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Maastrichtska kritéria a jejich role ve spolecné ménové
politice

Souhrn

Diplomova prace se zabyva problematikou vyvoje ménové unie a jeji role
V integracnim procesu Evropské unie. Pro vstup do Evropské ménové unie (EMU) je
nezbytné plnéni Maastrichtskych konvergen¢nich kritérii (cenova stabilita, stabilita
devizového kurzu, konvergence dlouhodobych urokovych sazeb, stav vefejnych financi),
jejichz smyslem je posouzeni miry ekonomické konvergence. Prace se tedy zaméfuje na
posouzeni schopnosti uchaze¢ské zem¢ integrovat se do ménového rezimu EMU, ale i na
plnéni téchto kritérii soucasnymi ¢lenskymi staty eurozony. V neposledni fad¢€ je pozornost
vénovana vzniku a vyvoji teorie optimalnich ménovych oblasti (z angl. piekladu ,,A
Theory of Optimum Currency Area®, OCA), ktera pomoci svych kritérii hodnoti vhodnost
uzivani spoleéné mény v ramci EMU. Zavér prace je zaméfen na piinosy a ndklady

jednotné mény a na posouzeni budouciho vyvoje EMU.

Kli¢ova slova: ménova unie, euro, maastrichtska kritéria, konvergence, teorie OCA,

eurozona, Ceska republika



Maastricht Criteria and Their Role in Common
Monetary Policy of the European Union

Summary

This thesis deals with the monetary union development issues and their role in the
process of European Union integration. Following the Maastricht convergence criteria
(price stability, foreign exchange rate stability, stability of long-term interest rates, and
condition of public finance) is essential for the accession to the European Monetary Union
(EMU). The sense of Maastricht criteria is to evaluate the level of economic convergence.
The content of the thesis focuses both on the evaluation of the candidates’ ability to fulfill
the Maastricht criteria and to integrate into the monetary regime of EMU, and fulfilment of
the criteria by current members of EU. Next part of the thesis follows up the origin and
development of a theory of optimum currency area (OCA), which assesses the suitability
of using common currency within EMU by means of its criteria.

In conclusion of the thesis benefits and expenses of the common currency are compared,

and the future development of EMU is mentioned.

Keywords: monetary Union, euro, Maastricht Criteria, convergence, OCA theory,

Eurozone, Czech Republic
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1 Uvod

Odnepaméti az do konce 19. stoleti byly penize kovové (zlaté i stfibrné mince) a
soucasn¢ byl v obéhu znaény pocet odlisnych mén. Kazda tato ména byla presné vymezena
obsahem drahého kovu, a proto kazdy vladce usiloval o kontrolu razby mény v ramci
svého panstvi. Duvod byl jediny — razebné bylo klicovym zdrojem piijmti. Ménové kurzy
existovaly, ale tak, Ze odpovidaly riznym obsahtim drahého kovu v kazdé minci. Svét,
potazmo Evropa a jeji kolonie, byla jedna velkd mé€nova unie. Teprve v prubéhu 19. stoleti
zacali lidé ztotoznovat meénu s konkrétni zemi, jako soucast procesu budovani narodnich
stati.!

Me¢nova unifikace je proces, ktery je znam tedy jiz z historie. Unie se spole¢nou ménou
vznikaly v historii Casto - a stejn¢ Casto po letech zanikaly. Z poloviny 19. stoleti pochazi
idea ménové unie, ktera fungovala jako tzv. Latinska ménova unie a zalozily ji Belgie,
Francie, Italie a Svycarsko za zachovani bimetalismu, kdy vieobecnym ekvivalentem je
zlato 1 stfibro, které maji zcela rovnocenné postaveni. Vyhodou byla skute¢nost, ze zlato a
stiibro maji hodnotu samy o sob& a jsou nositelem hodnoty bez ohledu na politické
poméry. Daldim ptikladem je Skandindvskd ménova unie Svédska, Norska a Déanska, kde
spole¢na ména byla zaloZzena vyhradné na zlatych mincich. Integrace jako nejvyssi délba
prace neni tedy v Evropé novym prvkem az po druhé svétové valce, ale naopak je
typickym rysem evropského vyvoje.

Vznik jednotné evropské mény a budovani hospodaiské a ménové unie je povazovan za
jeden z nejvétsich a nejvyznamnéjsich projektu, ke kterému se Evropska unie odhodlala.
Vzhledem k dopadiim, nastaveni celého systému a vychozi pozice evropské integrace
v dobé¢ jeho spusténi, je krokem velmi odvaznym.

V historii je to poprvé, kdy se dobrovolné bez natlakti, rozhodla skupina evropskych sttt
vzdat svych narodnich mén ve prospéch jediné mény — eura. Sychra (2009) uvadi, Ze
maloktera véc, se kterou se lidé kazdodenné setkdvaji, a ktera je jim prostfedkem pro
uspokojovani jejich potieb, je spojena mezi lidmi riznych zemi s tak silnou identifikaci

jako ména.?

1 BALDWIN, Richard E., WYPLOCZ Ch., Ekonomie evropské integrace, Praha: Grada 2013, str. 396-340.
ISBN 978-80-247-4568-8.

2 SYCHRA, Z. Jednotna evropska ména: Realizace hospoddrské a ménové unie v EU, Masarykova
univerzita, Mezinarodni politologicky tstav, 2009, str. 11. ISBN 978-80-210-5082-2.
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Zakotveni hospodaiské a ménové unie v Maastrichtské smlouvé® (také Smlouva o
Evropské unii), nejrozsahlejsi reformé primarniho prava, nebylo nahodné. Tento dokument
byl meznikem, kdy Hospodaiskd a ménova unie (dale jen ,,HMU*) neméla byt zddnym
izolovanym krokem, ale meéla byt vclenéna do vSeobecného procesu prohlubovani
integrace. Po vice nez tficeti letech doslo tedy k zakotveni spole¢né politiky, kterou se jako
soucast ptipravované HMU, stala politika ménova.

HMU byla jiz od pocatku povazovéna za diskutabilni projekt, pfedevSim proto, ze
v prib¢hu svého vyvoje méla své zaryté piiznivce, ale i odptirce. Diskuse vyvolavala
pfedevSim nejistota, zda tento projekt spolecné mény ekonomiky clenskych statt ozivi
nebo naopak destabilizuje.

Piedmétem diskusi a ter¢em kritiky je po celou dobu budovani HMU jeji nevyvazenost.
Zatimco jednotna ménova politika existuje pro vSechny ¢leny eurozony, provadéni
hospodaiské politiky zistava v rukou jednotlivych vlad ¢lenskych zemi.

Pfedmétem diskusi jsou také kritéria pro piijeti jednotné mény*, ktera vychazeji z formalné
nastavenych striktnich (rigidnich) pravidel, jez jsou jen velmi obtizn€ aplikovatelna pro
jiny ucel, nez je posouzeni pfipravenosti kandidatské zemé na vstup do eurozoény. Tato
pravidla nuti kandidatské zemé k vytvoreni specifickych ekonomickych opatieni bez
ohledu na jejich historicky vyvoj, coz mize v disledku vyvolat fadu negativ ptisobicich na

ekonomiku téchto zemi v podobé zmén dlouhodobych ekonomickych preferenci.

3 Smlouva o Evropské unii byla podepséana v nizozemském Maastrichtu 7. inora 1992 a vstoupila v platnost
1. listopadu 1993 po slozitém ratifikacnim procesu v Dansku (viz Baldwin 2008, str. 60).

4 Tzv. maastrichtska kritéria, jejich splnéni je zakladni podminkou pro vstup dané zemé do eurozény (viz &l.
¢. 140/1 Smlouvy o fungovani EU a v Protokolu ¢. 13 o kritériich konvergence a Protokolu ¢. 12 o postupu
pfi nadmérném schodku).
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Hlavnim cilem diplomové préace je zhodnotit a analyzovat vyvoj ménové unie a jeji
vliv na integracni proces v kontextu s posouzenim vyhodnosti ¢i nevyhodnosti pro
eurozonu jako celek a pro jednotlivé ¢lenské staty, véetnd Ceské republiky. Dil¢im cilem je
analyza procesu konvergence na zaklad¢ alternativnich konvergen¢nich kritérii
definovanych v ramci teorie optimalnich ménovych oblasti (OCA) a tradicnich kritérii
nomindlni konvergence (Maastrichtska kritéria) a posouzeni, zda lze povazovat eurozéonu
za optimalni ménovou oblast.
Na zéklad¢ prostudovani materidlli souvisejicich s problematikou konvergence clenskych
zemi EU a EMU, vyhodnotim odpovédi na nasledujici otazky:
1. Plni soucasné Clenské staty eurozony kritéria konvergence?
2. Je prijatelné pro zemé, které¢ dosud nezavedly spole¢nou ménu euro, vstoupit do
EMU?

2.2 Metodika

Diplomova prace srovnava Clenské staity EU nejen z pohledu Maastrichtskych
konvergencnich kritérii (cenova stabilita, udrzitelné vefejné finance, stabilita sménného
kurzu, dlouhodobé¢ urokové sazby), ale 1 kritérii OCA (mobilita pracovni sily a kapitalu,
otevienost ekonomiky, diverzifikace vyroby) v navaznosti na ¢lenstvi v EMU. Podstatou je
zjisténi, zda je existence ménové unie pro eurozonu nebo jednotlivé Elenské staty vyhodna
¢i nevyhodna.

Hlavnimi metodami, které jsou pouzity ke zjistovani vysledkt, jsou analyza vertikalni i
horizontalni s vyuzitim metody deskripce a komparace. V praci jsou pouzity statisticka
data Eurostatu®, Ceského statistického tfadu a studie Evropské komise a Ceské narodni

banky v podobé konvergencnich zprav.

5 Statisticky urad Evropské unie.
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Prace je clenéna do osmi kapitol, pficemz uvod i zavér jsou samostatné kapitoly. Prvni
kapitola je vénovana Givodu prace, kde nastifiuji existenci pifedchozich ménovych unii a
dalezitost Maastrichtské smlouvy, jako klicového dokumentu pro vznik Evropské
hospodaiské a ménové unie. Ve druhé kapitole je stanoven cil prace a uvedena metodika
jeho dosazeni.

Tteti kapitola popisuje teoretickd vychodiska, tykajici se dané¢ho tématu. Objasiiuje vyvoj a
historii EMU v kontextu fixnich ¢i flexibilnich ménovych kurzi, zaméfuje se na dualezité
mezniky v historii  EMU, za které lze povazovat dokumenty Vv podobé zprav
lucemburského ministerského predsedy Pierra Wernera a francouzského ministra financi
Jacquese Delorse. Soucasti tieti kapitoly je formovani HMU ve tiech etapach v letech
1990-1999.

Ctvrta kapitola se v teoretické roving zabyva ménovou konvergenci jako procesu
sblizovani ekonomickych seskupeni vramci integracniho celku. Pfiblizuje redlnou
konvergenci v podobé Mundellovy ,,A Theory Of Optimum Currency Areas‘ (v ptekladu
Teorie optimalnich ménovych zon - OCA) a jeji kritéria, kterd jsou rozdélena na
ekonomickd a politickd. Kapitola se zabyvd 1 nomindlni konvergenci v podobé
Maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii, kterd se déli na monetarni a fiskalni.

V paté kapitole je provadéna analyza a zhodnoceni procesu ménové konvergence. V ramci
napliiovani maastrichtskych kritérii jsou analyzovany nejprve zakladajici Clenské staty
EMU, dale nasleduje chronologické sefazeni pfistupujicich zemi a v neposledni fad¢ se
kapitola vénuje 1 statliim, které dosud nevstoupily do tieti faze EMU, tzn., zZe neplni kritéria
konvergence, a tudiz spolecnou ménu dosud nepfijaly. Soucasti analyzy meénové
konvergence je 1 naplnovani kritérii OCA a zjisténi, zda jsou podminky optimalni ménové
oblasti v EMU naplnény.

Kapitola Sest zjiStuje, zda a jaké jsou pfinosy ¢i naklady spolecné evropské mény potazmo
meénové unie. Poukazuje také na budouci smétovani EMU a v souvislosti s tim je zminéna
probihajici dluhova krize, jejiz priabéh z makroekonomického hlediska oslabil hospodaisky
rist ménové unie.

V sedmé a osmé kapitole jsou shrnuty a zhodnoceny vysledky ptfedchoziho zkoumani a
nasledné stanoveny zavéry, zda ménova unie pfispéla ke konvergenci evropskych

ekonomik ¢i ne.
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3 Meénova unie a jeji role v integraci

M¢énova unie je takovou integracni formou, kdy jsou v ramci spolecného trhu
soubézné feSeny otdzky spojené se spoleCnou monetdrni a vnéj$i meénovou politikou.
V soucasném evropském modelu 1ze mé€novou unii vymezit existenci jednotné mény a
Evropského systému centralnich bank (ECB a narodni centrdlni banky vSech c¢lenskych
statl EU), ktera je odpovédna za provadéni jednotné ménové politiky®.

V ptipadé¢ ménové unie je problematika ménovych kurzl ¢lenskych zemi feSena spolecné
prostiednictvim vzajemnych dohod, které mohou byt dvojiho typu. Jak uvadi Cihelkova
(2008), v prvnim ptipad¢, kdy dohody maji podobu fixnich ménovych kurzi, jsou mény
Clenskych statl fixovany jedna ke druhé pti neménnych ménovych kurzech, ména kazdého
¢lena musi byt pfi pferuseni plné konvertibilni (sménitelnd) s mé€nami ostatnim clent.
Z4dna &lenska zemé nesmi zavadét ekonomické a ménové restrikce. Ve druhém piipads
narodni mény Clenskych stath zaniknou a mohou vyustit ve formu spoleéné mény, ktera
pusobi jako jedind zakonna ména v celém integra¢nim seskupeni’.

Ménova unie muze byt vytvofena pouze v podminkach vysoce hospodaisky
harmonizovaného prostfedni narodnich ekonomik. Tzn. existence spolecného rozpoctu a
daniové soustavy, ale zarovenl ztrdta autonomni monetdrni a vnéj$Si ménové politiky.
Centralni banky clenskych statt deleguji ¢ast svych pravomoci na spolecnou centralni

banku, ktera provadi spole¢nou politiku®.

3.1 Predchudci ménové unie

Lacina (2007) uvadi, Ze dosaZeny politicky konsenzus, ekonomické priority Sesti
zakladajicich statd Evropského hospodaiského spolecenstvi (dale jen ,, EHS®), a také
fungujici povale¢ny Brettonwoodsky ménovy systém (kapitola 3.1.1) byly pti¢inami toho,

pro¢ se ve Smlouvé o EHS zroku 1957 stala ménova politika pouze oblasti

6 Evropsky systém centralnich bank (ESCB) byl ustanoven na zakladé Maastrichtské smlouvy a oficialné
Evropska centralni banka [online]. [cit. 2016-02-10]. Dostupné z:
https://www.ech.europa.eu/ecb/orga/escb/html/index.cs.html

" CIHELKOV A E., Mezindrodni ekonomie II, Praha: C.H. Beck, 2008, ISBN 978-80-7400-054-6)

8 POSPISIL, R. Evropska centralni banka [online]. Ministerstvo vnitra CR. 2009 [cit. 2015-12-04]. Dostupné
z http://http://www.mvcr.cz/clanek/evropska-centralni-banka.aspx.
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koordinovaného postupu, ktery m¢l zacastnénym zemim usnadnit vytvafeni jednotného

trhu.®

3.1.1 Brettonwoodsky ménovy systém

Ptipravy povale¢ného uspotfadani mezinarodnich ménovych vztahli zapocaly USA a
Velké Britanie jiz v prubéhu 2. svétové valky. Nikdo nepochyboval o tom, Ze po jejim
ukonceni bude nezbytné reformovat mezinarodni uspofadani v oblasti ménovych vztaht
tak, aby bylo dosazeno rychlé povalecné obnovy.
Novy mezinarodni mé€novy systém mél byt zalozen na ménovych kurzech, které mély byt
fixni, ale 1 upravitelné, aby se zabranilo nepfimétenému zachovavani zastaralé parity. Zlato
mélo byt povazovano za zakladni zdroj hodnoty, ale jedinou ménou sménitelnou za zlato
meél byt americky dolar, jelikoz americkd vlada garantovala jeho hodnotu vyjadienou
zlatem??,
Snahy o zasadni zmény VvV ménové oblasti vedly vroce 1944 K uspofadani Ménové a
finan¢ni konference Spojenych narodd v americkém lazenském méstecku Bretton-Woods,
jejimz cilem bylo vytvofit mezindrodni ménovy systém zalozeny na bankovkach.
Brettonwoodsky ménovy systém byl poprvé v historii podpofen i institucionalng. Ugastnici
zalozili Mezinarodni ménovy fond!* (MMF) a Mezinarodni banku pro rozvoj a obnovu.?
Pravé na této konferenci byl poloZen zaklad systému pevnych sménnych kurzi, které byly
odvozeny od dolaru, jehoZ hodnota byla zaloZena na zlaté. Spojené staty americké drzely
70 % vSech zlatych rezerv a byly jedinou zemi, kterd mohla stanovit zlatou paritu dolaru.
Zlato sice zustalo zakladni hodnotou, ale pro vS§echny mény tuto hodnotu zprostiedkovaval
americky dolar. Mé&novy systém spoléhal tak na schopnost USA udrZovat deklarovanou

paritu 35 dolart za unci zlata. Mény se mohly odklanét od deklarované parity maximaln¢ o
1 %%,

9 LACINA L., Ménova integrace: naklady a prinosy clenstvi v ménové unii, Praha : C.H. Beck, str. 45. ISBN
978-80-7179-560-5.

10 BALDWIN, Richard E., WYPLOCZ Ch., Ekonomie evropské integrace, Praha Grada 2013, str. 402. 978-
80-247-4568-8.

11 z angl. International Monetary Fund - IMF

12 7 angl. International Bank for Reconstruction and Development - IBRD

13 DEDEK O., Historie evropské ménové integrace: doba eura, Praha: Narodohospodaisky ustav Josefa
Hlavky, 2013, ISBN 978-80-86729-91-6.
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Na ptelomu 60. a 70. let minulého stoleti se brettonwoodsky systém zacal dostavat do
vaznych problémi. Americky dolar dostal do vleku domacich expanzivnich politik, coz
zlato se snizovala. Vysledkem bylo prudké snizovani americkych zdsob ménového zlata.
Dne 15. srpna 1971 prezident Richard Nixon oznamil, ze USA pozastavuji konvertibilitu
(sménitelnost) dolaru za zlato jako reakci na nepolevujici spekulativni ndzory na zlaté
rezervy. V témze roce byla provedena devalvace dolarové parity vici zlatu 0 8 % a
zarovei byla rozsifena pasma povolenych fluktuaci dolarovych kurzii na +2%/4 %. Pozdgjsi
snahy o obnoveni fixnich kurzl selhaly, a tim bylo ukonceno obdobi brettonwoodského
systému, ktery zkolaboval v diisledku své zavislosti na dolaru®®.

Sychra (2007) se domniva, ze evropské staty byly s Bretton Woods systémem spokojeny,
nebot’ jim zavedeny systém fixnich kurzii vyhovoval a preferovaly ho pied systémem
kurzi plovoucich. Spokojenost pramenila zejména z evropské zkuSenosti se systémem
plovoucich kurzi béhem let 1919-1926 (byl zaveden plovouci kurz s pohyby ke zlatému
standardu), ptedpokladany negativni vliv plovoucich kurzi na obchod a pfiliv ptimych
investic nebo nasledné potize pii provadeéni spolecné zemédélské politiky pii existenci
plovouciho kurzu®.

V roce 1973 zacala nova éra plovoucich kurzt hlavnich svétovych mén.

3.1.2 Had v tunelu

Snaha udrZet mé&novou spolupréci v rdmci prvni etapy Wernerova planu rozhodla o
vytvofeni systému vzajemného navazani evropskych mén a zajisténi jejich stability vazbou
na americky dolar. Vroce 1972 byla podepsana Basilejska dohoda mezi ustfednimi
bankami Sesti ¢lenskych a kandidatskych zemi, kterd se stala zdkladem systému tzv. hada
V tunelu (téz ,,ménovy had®, ,,sménny had“), coz byla evropska verze Brettonwodského

systétmu pevnych, avSak ptizplsobitelnych kurzi. Hada ptedstavovaly evropské mény

14 DEDEK, O. Brettonwoodsky f4ad [online]. Zavedeni eura v Ceské republice. 1. ledna 2014 [cit. 2015-12-
01]. Dostupné z http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/brettonwoodsky-rad.

15 Vytvoreni systému spolecné zemedélské politiky v roce 1962, zalozené na garantovanych cenach, bylo
uzce vazano na potiebu stabilnich ménovych kurzi.

SYCHRA, Z., Realizace HMU v EU: implementace, p¥istupy, disledky., disertaéni prace, 2007, str. 38. [cit.
2015-12-04]. Dostupné z http://http://is.muni.cz/th/7697/fss_d/Disertacni_prace.pdf.
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navéazané na sebe (max. rozpéti 2,25 procenta), tunel predstavoval rozpéti vici dolaru (4,5
procenta), ve kterém se pohybovaly. Systém hada v tunelu fungoval od roku 1972.

V roce 1973 dochézi jednak ke zhrouceni Brettonwoodského systému pevnych kurzi a
piechod na systém plovoucich kurzl, jednak na evropské zemé udetil prvni ropny Sok,
ktery vyvolal zvySenou inflaci a hospodaiskou stagnaci, a proto pozornost politikii
zucastnénych zemi byla soustfedéna na feSeni akutnich hospodaiskych problémi a tim
byla odvadéna od tkolu budovat zaklady ménové unie.

Neuspéch hada v tunelu mél dopad na celou koncepci HMU a ztroskotal na faktu, ze zemé

s ,,mékkou ménou®

vypoveédély spolupraci vzdy, kdyz musely svoji politiku
pfizptsobovat pod tlakem relativné stabilni némecké marky. Tento stav byl disledkem
toho, Ze hospodaiské rozdily mezi jednotlivymi clenskymi staty byly na zacatku
sedmdesatych let ptili§ velké na to, aby se mezi jejich ménami udrzely pevné meénové
kurzy. Had sice zustal zachovan, ale udrzely se pouze silné mény (némecka marka, danska
koruna). Velka Britanie, Irsko, Italie a Francie postupné ménového hada opustily. Obdobi
»hada v tunelu“ se obecné vyznacovalo vSeobecnym kolisanim mén zacastnénych stati, ale

i jejich doasnym ¢&i trvalym opousténim tohoto systému?’.

Obrazek 1: Had v tunelu®

Pokus o zachranu Bretton-Wood systému —
roz$iteni fluktua¢niho rozpéti na +2,25%.

Tunel — evropské mény fluktuuji vici USD
v rozmezi +2,25% okolo centralni parity, tj.
vzéajemna fluktuace az 9 % .

Had — evropské mény fluktuuji v rozmezi
12,25% okolo vzajemnych bilateralnich
parit, tj. vzajemna fluktuace do 4,5 %, toto
vedlo K vytvofeni Evropského ménového
systému.

16 Ména, u které je ocekavana devalvace nebo pokles vii¢i jinym mé&nam, nebo jejiz sménny kurz musi byt
podpofen intervenci centralni banky nebo devizovymi zasahy.

1" ECKERT, DANIEL D., Svétovd vdlka mén. Praha: Grada, 2012, str. 114, ISBN 978-80-247-4099-7.

18 Tunel mélo tvofit §irsi fluktuaéni pasmo od pevné daného kurzu Gc¢astnénych mén viici americkému dolaru,
které vyplyvalo z tipravy Breton Woodu. Uprostied né€j pak byl vytvoien had v podobé& uzsiho fluktuacniho
pasma mén evropskych zemi vii¢i americkému dolaru.

Meésicnik EU aktualit [online]. [cit. 2015-12-04]. Dostupné z:
http://www.csas.cz/static_internet/cs/Evropska_unie/Mesicnik EU_aktualit/Mesicnik_EU_aktualit/Prilohy/m
esicnik_2013_07.pdf.
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Az ke konci 70. let 20. stoleti se diky iniciativé vrcholnych pfedstavitelti Francie a
Némecka a jejich znepokojenim ménovymi otfesy, které nasledovaly po zruseni
Brettonwoodského systému a neschopnosti udrzet systém hada, podafilo dat spolecné

kurzové politice novy impuls v podobé& Evropského ménového systému.*®

3.1.3 Evropsky ménovy systém

Myslenka udrzet pii zivoté vizi dalsi integrace, byla diivodem pro vytvotreni nového
ménového systému. Evropsky meénovy systém (dale ,,EMS®) byl zfizen usnesenim
Evropské rady, pfijatém na jejim zasedani konaném 4. - 5. prosince 1978 v Bruselu. EMS
byl radikélnim, novym vychodiskem z jednoho prostého divodu — sménné kurzy bylo
mozné zmenit pouze po vzajemné dohod¢ zucastnénych clenskych zemi a Komise. EMS,
jehoz cilem je vytvoreni zony ménové stability v Evropé stejné jako ochrana proti kolisani US
dolaru, ptedstavoval posun v koordinaci ménové politiky uvnité Spoledenstvi a to jak
zavedenim piisnéjSich ménovych pravidel, tak i intervenc¢nich povinnosti a rovnéz vytvarenim
spole¢nych devizovych rezerv a vzajemné vyhodnych uvérovych podminek.

Evropsky ménovy systém zahjil oficidln€ svoji ¢innost 13. bfezna 1979 a byl postaven na
¢tyfech zakladnich pilifich — evropskéd ucetni jednotka, mechanismus sménnych kurzi,

uvérové a intervencni mechanismy a evropsky ménovy institut.

Evropska ucetni jednotka (European Currency Unit, ECU) — zGétovaci jednotka organti
EHS, konstruovana jako ménovy ko§ vSech mén zucastnénych zemi, tzv. koSova ménova
jednotka; slouzila jako rezervni ména Spolecenstvi (transakce mezi centralnimi bankami,
sestavovani rozpoctu, zemédélské platby, atd.), kterou pouzivaly centralni banky pfti
intervencich na devizovém trhu. Lacina uvadi, ze narodni mény byly v ECU zastoupeny
umérné ke své ekonomické sile a jejich podil, ktery se ménil kazdych 5 let, odpovidal
podilu HDP ¢lenské zemé na celkovém HDP celého spolecenstvi, podilu na financovani a
podilu na obchodu. Ména ECU nikdy neexistovala v hotovostni podobé, jelikoz nebyla

emitovana.?°

P EMS - European Monetary System

20 Nazev spole¢né ticetni jednotky ECU vznikl kombinaci ndzvu staré zlaté francouzské mince (ecu-d or) a
anglické zkratky evropské ménové jednotky (European Currency Unit). ECU nahradila Evropskou tcetni
jednotku EUA (1975), ktera byla nastupcem Evropské mé€nové ucetni jednotky EMU (1973).
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Tabulka 1: Ménové slozeni ECU

Ména Procentni podily Jednotkova mnoZzstvi
Obdobi 13.3.1979 | 17.9.1984 | 22.9.1989 | 13.3.1979 | 17.9.1984 | 22.9.1989
16.9.1984 | 21.9.1989 | 31.12.1999 | 16.9.1984 | 21.9.1989 | 31.12.1999

Belgicky frank 9,64 8,57 8,183 3,80 3,85 3,301
Britska libra 13,34 14,98 12,452 0,0885 0,0878 0,08784
Danska koruna 3,06 2,69 2,653 0,217 0,219 0,1976
Francouzsky frank 19,83 19,06 20,306 1,15 1,31 1,332
Irska libra 1,15 1,20 1,086 0,00759 0,00871 0,008552
Italska lira 9,49 9,98 7,840 109 140 151,8
Lucembursky frank @) @) 0,322 * * 0,13
Némecka marka 32,98 32,08 31,915 0,828 0,719 0,6242
Nizozemsky gulden 10,51 10,13 9,87 0.286 0,256 0,2198
Portugalské escudo 0,695 1,393
Recka drachma 1,31 0,437 1,15 1,44
Spanélska peseta 4,138 6,885

Zdroj: Pacific Exchange Rate Service. European Currency Unit: A Brief History of the ECU, the
Predecessor of the Euro. Evropsky ménovy systém. [online]. [cit. 2015-12-10]. Dostupné z:

http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system.
Poznamka: (*) Vzhledem k m&€nové unii mezi Belgii a Lucemburskem byla vaha lucemburského franku
zahrnuta do vahy belgického franku.

Mechanismus sménnych kurzu (Exchange Rate Mechanism, dale jen ,,ERM*) — fungoval
na zakladé dvou nastroji, tzv. paritni mfizky a tzv. indikatoru divergence, a byl
pevné svazany ve dvojicich (tzv. smérné kurzy). Sménné kurzy vychdzely z centrélnich
parit definovanych vi¢i ECU. Na zakladé téchto centralnich parit vyjadienych v ECU byl
vypocitan paritni systém bilateralnich kurzi a fluktuace mén nesmély prekrocit rozpéti

dané indikatorem divergence +2,25 % (kromé italské liry, ktera méla rozpéti +6 %

DEDEK, O. Evropsky ménovy systém [online]. Zavedeni eura v Ceské republice. 1. ledna 2014 [cit. 2015-12-
01]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system.
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v souvislosti s jeji vyssi mirou inflace a vnitinimi politickymi problémy), jinak dochazelo
K intervencim dané mény pfislusnou centralni bankou.

Diky vyraznym rozdilim ve vysi inflace ekonomik zucastnénych zemi, doSlo nejméné ke
stala se némecka meénova politika v Cele s centralni bankou standardem ERM. Neékteré
zem¢ se dokdazaly pfiblizit némecké mife inflace, nicméné vétSina zemi nedokézala snizit
inflaci na jeji uroven. To bylo divodem stale se zvétSujicich disproporci mezi nastavenymi
ménovymi kurzy. Jak Sychra (2007) uvadi, toto krizové obdobi EMS?! piispélo ke zjiténi,
Zze ménova integrace s rozdilnymi ménami je velmi riskantnim usilim, a proto jedinym
logickym feSenim je pevna fixace ménovych kurzl spocivajici ve vytvofeni ménové unie

se spoleCnou ménou.

Uvérové nastroje Evropského fondu pro ménovou spolupraci (European Monetary
Cooperation Fund, EMCF) — tento nastroj umoznoval poskytovani uvérd za rtuznych
podminek. Tyto Gvérové mechanismy kryly naklady z devizovych intervenci nebo slouzily
k pteklenuti deficit platebni bilance. V ptipadé, ze zGi¢astnéné staty nebyly schopny hradit
deficit platebni bilance z vlastnich zdrojii, mély moznost vyuzit uvéry velmi kratkodobé,
kratkodobé a stfednédobé??,

a) Mechanismus velmi kratkodobych Gvért — od roku 1979 slouzil pro intervence na
devizovych trzich. Uvéry, které byly poskytovany zpravidla na 45 dni (ve
zvlastnich ptipadech 90 dni), byla dluznickd zemé povinna splacet piednostné
v méndch véfitelskych zemi, pficemz 50 % zavazku mohlo byt splaceno v ECU.
Tyto uvéry byly urofeny vazenym primérem platnych diskontnich sazeb
centralnich bank ¢lenskych zemi EMS.

b) Mechanismus kratkodobé finan¢ni podpory — byl zaveden v ramci ES jiz v roce

1970, kdy tvéry byly poskytovany pro financovani deficitii sald platebni bilanci.

2L Krize Evropského ménového systému 1992-1993, hlavni pficinou byl nerovnomérny vyvoj evropskych
ekonomik, kdy byly postizeny ekonomiky s vyssi inflaci a vy$§imi arokovymi sazbami — Italie, Spanélsko,
Portugalsko, Irsko a Britanie.

Ceska narodni banka. Staronovd ménova krize. [onling][cit. 2016-02-10]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky rozhovory/media_2012/cl_12 120123 zamrazilova_euro
html.

22 SLANY, A., Makroekonomickd analyza a hospoddiskd politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 275-276,
ISBN 80-7179-738-3.
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Centralni banky ¢lenskych zemi mély stanoveny dvé kvoty (tabulka 2): dluznicka
kvota stanovovala ¢erpani finanénich prostiedkd v ptipad¢€, ze dana zemé vykazuje
pasivni saldo v platebni bilanci. V¢fitelska kvota zavazovala centralni banku
K poskytnuti finan¢nich prostiedkii a byla stanovena na dvojnasobek kvoty
dluznické. Uvéry byly poskytovany za trzni trokovou sazbu aZ na 180 dni.

€) Mechanismus stfednédobé finan¢ni pomoci — zacal fungovat vroce 1971 a

poskytoval Uvéry za podminek stanovenych Radou ministri. Uvéry byly
poskytovany pouze v ptipad¢, kdy vyvoj platebni bilance ¢lenského statu by mohl
ohrozit fungovani celého SpolecCenstvi. Lhuta splatnosti Gvéru se pohybovala

V rozmezi 2 az 5 let®,

Tabulka 2: Kvoty mechanismu kratkodobé finan¢ni podpory

Dluznicka Véritelska
Zemé kvéta kvota
(v mil. ECU) (v mil. ECU)

Némecko 1740 3480
Francie 1740 3480
Spojené kralovstvi 1740 3480
Italie 1160 2 320
Spanélsko 725 1 450
Belgie 580 1160
Nizozemsko 580 1160
Dansko 260 520
Recko 150 300
Portugalsko 145 290
Irsko 100 200

Zdroj: SLANY, A., Makroekonomickd analyza a hospodarska politika. Praha: C.H. Beck, 2003, str. 276,
ISBN 80-7179-738-3.

3.1.4 Cesta k ménové unii

3.1.4.1 Wernerova zprava

V 60. letech 20. stoleti zacal postupné riist zajem o ménovou integraci predevsim

z ditvodu pocinajici nestability mezindrodniho ménového systému, ale neméné dilezZitou

2 DEDEK, O. Evropsky ménovy systém [online]. Zavedeni eura v Ceské republice. 1. ledna 2014 [cit. 2015-
12-04]. Dostupné z http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system.
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byla rovnéz potieba chranit evropské mény pred vykyvy amerického dolaru. Lacina (2007)
uvadi, ze prvnim impulsem, ktery vedl ke zméné stavu z pouhé spoluprace na vyssi stupen
integrace, byl Marjoliniv akéni plan®* ptedlozeny 24. fijna 1962 tehdejsim komisafem
Robertem Marjolinem, ktery navrhoval rozsifeni dosavadni ménové spoluprace o nové
instituce. Jedinym redlnym vystupem bylo vroce 1964 zfizeni Vyboru guvernéra
centralnich bank.

V jejim dal§im rozvoji, je zasedani Evropské rady v Haagu v prosinci 1969.2° Na tomto
zasedani byla povéfena skupina expertt pod vedenim lucemburského ministerského
predsedy a ministra financi Pierra Wernera, vypracovanim planu piechodu ¢lenskych zemi
ES k hospodéiské a ménové unii. Tato skupina méla vychdzet ze zavéri Barreho
memoranda® a v sou¢innosti s Komisi predlozit konkrétni vysledky. Vysledkem zasedani
tedy bylo stanoveni jasného cile - vytvofeni ménové unie. Na schlizce o rok pozdéji se
Rada dohodla, Ze v zavérecné etapé ménové integrace by meéla existovat spolecnd ména.
Kazdy chtél ale k tomuto cili smétovat jinak.

V zasadé §lo o nalezeni kompromisu mezi dvéma sméry — tzv. monetaristy a ekonomisty?’.
Wernerova komise ptedlozila 8. fijna 1970 Rad¢ ministri vysledky v podobé dokumentu
oznacovaného jako Wernerova zprava (A Report to the Council and the Commission on
the Realisation by Stages of Economic and Monetary Union in the Community)?® podle
které se béhem deseti let méla stdt ménova unie realitou.

wZprava® se stala prvnim obsahlym planem ES na zfizeni hospodaiské a ménové unie,
jehoz koncepce méla byt vytvoifena ve tiech etapach v pribéhu deseti let. Plan
piedpokladal:

— neodvolatelnou konvertibilitu mén ¢lenskych zemi,

24 Ptesny nazev ,,Memorandum Komise k akénimu programu Spoledenstvi béhem druhé faze* mysleno druhé
faze rozvoje EHS.

%5 Na tomto summitu byly poprvé formulovany konkrétni navrhy smétujici k vytvoteni hospodaiské a
ménoveé unie, kterda méla prohloubit spole¢ny trh vytvofenim oblasti, v niz by se zbozi, sluzby, kapital i osoby
pohybovaly volné¢.

% Barreho plan - predloZeny mistoptedsedou Komise zodpovédnym za hospodaiské otazKy v roce 1969 pod
nazvem Memorandum o koordinaci hospodaiskych politik a ménové spolupraci uvnit Spolecenstvi.
Evropska komise: Cesta k euru. [cit. 2015-12-10]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication6730_cs.pdf

27 podrobnéji kapitola Etapy hospodaiské a ménové unie (str. 27)

28 oficialni nazev Zprava Radé& a Komisi o realizaci stadii hospodafské a ménové unie ve Spolecenstvi
Dostupné z: http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/publication6142_en.pdf

[online]. [cit. 2016-02-12].
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— volny pohyb kapitalu,

— pevné stanovené devizové kurzy mezi ménami ¢lenskych zemi,

— nahradu jednotlivych mén ménou jednotnou?.
Wernertv plan piedstavoval v tehdejsi fazi ekonomické integraci velmi odvazny projekt,
ktery predpokladal realnou ménovou unii béhem deseti let, zarovenn pozadoval ziidit
Evropskou centrélni banku (jako obdobu Federdlniho rezervniho fondu USA) a pfenést na

uroven ES mnohé fiskalni pravomoci.

Dosazeni ménové unie mélo byt realizovano ve tiech etapach, pficemz vzajemné kurzy
¢lenskych mén mély byt neodvolatelné zafixovany.

Prvni etapa (1971 — 1973) — harmonizace danovych systémil; sjednoceni trokovych sazeb;
prohloubeni koordinace hospodaiskych politik; koordinace ménové a avérové politiky;
sladéni vystupovani c¢lenskych stath ES v Mezinarodnim ménovém fondu; zavedeni
mechanizmu stifednédobé finan¢ni pomoci.

Druha etapa (1974 — 1976) — koordinace fiskalni politiky a sjednoceni danovych sazeb;
uvoliiovani pohybu kapitalu; koordinace postupu centralnich bank pfi intervencich na
devizovych trzich; zGzeni kurzového rozpéti, v jakém se mohou pohybovat vzajemné
kurzy narodnich mén.

Tteti etapa (1977 — 1980) — mélo dojit k pfevodu pravomoci na instituce ES; vytvofeni
Evropského rezervniho fondu na soustfedéni ¢asti devizovych rezerv ¢lenskych stati;
liberalizace pohybu kapitalu uvnitt ES; dokonc¢eni harmonizace danovych systému; zruseni
kurzovych rozpéti a vymezeni pevné ménové parity°.

I kdyZ projekt, na ktery nebyla ES po strance hospodaiské ani institucionalni pfipravena,
nebyl realizovan, jelikoz jeho aplikace pies svou ucelenost a vétSinovou podporu
ztroskotala na odmitavém stanovisku Francie,®! piesto jeho zakladni principy a postupy

byly vyuZivany v dalSim procesu sjednocovani mény v Evropé.

2Ministerstvo  zahraniénich  véci. [online]. Historie eurozény [cit. 2015-12-01]. Dostupné =z
https://www.euroskop.cz/319/sekce/historie-eurozony.

30 STAUBEROVA, B. Ceskd republika a Evropskd ménovd unie. Praha, 2014. Diplomova prace. Bankovni
institut vysoka skola Praha. Dostupné z:

https://is.bivs.cz/th/12744/bivs_m/STAUBEROVA BLANKA CESKA_ REPUBLIKA A EVROPSKA M
ENOVA_UNIE_uuijxaod.pdf [online]. [cit. 2016-02-11].

31 Realizace Wernerova planu narazela na nepfizef fady vnéj§ich okolnosti. V bieznu 1973 se zhroutil
brettonwoodsky systém pevnych kurzii, americky dolar zah4jil éru volného plovani, coz zvysilo nestabilitu
svétovych finan¢nich trhii a na evropské zemé udefil prvni ropny Sok. V hospodartskych politikach ¢lenskych
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3.1.4.2 Delorsova zprava

K vytvoreni plnohodnotné hospodarské a ménové unie s vlastni ménou, piispelo
vroce 1988 rozhodnuti Evropské rady o ziizeni zvlastniho vyboru®?, ktery mél b&hem
jednoho roku zvazit a navrhnout konkrétni etapy realizace Hospodaiské a ménové unie.
Ptedsedou vyboru byla vyznamna osobnost evropského integraéniho procesu Jacques
Delors®,

Zprava o hospodaiské a ménové unii, téz ,,Delorsova zprava“** byla predlozena vyborem
V dubnu roku 1989 a upfesiiovala nasledny vyssi stupent ekonomické integrace, ktery
oznacovala ,,ekonomickd a ménova unie“. Zprava vychdzela primarn¢ z Wernerovy
zpravy, v nékterych aspektech se zasadné liSila. Zatimco findlnim vystupem Wernerovy
zprava bylo vytvoreni plnohodnotné hospodaiské a ménové unie, cilem Delorsovy zpravy
bylo pouze dosazeni unie ménové. Hospodaiské politiky by ovSem zustaly v pravomoci
narodnich ekonomik a na tGrovni ES by dochazelo pouze k jejich koordinaci. Delorsova
zpréava také navrhovala zavedeni urcitych fiskalnich omezeni — delegovat Evropské radé ve
spolupraci s Evropskym parlamentem pravomoc, kterou by byly zavedeny vrchni limity
deficitli narodnich rozpocti clenskych zemi ES. Podnétem pro tento navrh byl fakt, ze
divergentni chovani nékteré ze zl(castnénych zemi ve smyslu vysokych deficiti mulze
ohrozit uCast zemé& v ménové unii, zesilit tlak na spoleCnou meénovou politiku a
V neposledni fadé miZe byt pro ostatni clenské zemé nebezpecnym politickym piikladem.
Kalinska (2010) uvadi, ze ,,Zprava* definuje nutné podminky pro vytvofeni ménoveé unie:

» 7ajiSténi plné a neodvolatelné konvertibility mén,

* kompletni liberalizace kapitalovych transakci a plna integrace bankovnich a dalSich

finan¢nich trhi, (o liberalizaci kapitilovych transakci bylo rozhodnuto Radou

zemi silila divergence; pozornost politikd se primarné soustfedila na feseni akutnich hospodarskych
problému a byla odvedena od méné naléhavého ukolu budovat zaklady ménové unie.

Bussinessinfo.cz. Pocdtky ménové spoluprdce. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/euro-
pocatky-menove-spoluprace-3256.html?rtc=2 [online]. [cit. 2016-02-11].

32 Vybor byl slozen z dvanacti guvernéril centralnich bank ¢lenskych zemi ES, jednoho ¢lena Komise ES a ti
experttl

3y té dobé téz predseda Evropské komise

3 Citovana zprava této Komise se nazyva v angli¢ting: Delors Report: Report on Economic and Monetary
Union in the European Community. Legislativa EU pouZiva pro nazev Economic and Monetary Union
zkratku EMU. V cCeskych ptekladech je doporucovano pouzivat termin Hospodafskd a me€nova unie, se
zkratkou HMU. Pouzivani zkratky EMU jako ekvivalentu nazvu Evropskd ménova unie je pro vyjadieni
ménové spoluprace pokladano za neopodstatnéné. Pro uvedenou instituci, Evropskou ménovou unii, je
doporucovan jako vhodnéjsi ekvivalent termin eurozona nebo EU — 12.
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ECOFIN v cervau 1988, kdy bylo stanoveno, ze vétsina clenskych statu EMS ma
tohoto dosahnout do cervence 1990)

» neodvolatelnd fixace sménnych kurzi.

Vyznamnym bodem Delorsovy zpravy byl také konkrétni navrh budouciho
institucionalniho zajisténi ménové unie — Evropského systému centralnich bank (ESCB).
Naopak nejslabsim bodem zpravy byla neurcitost, tykajici se casového obdobi jednotlivych
etap.
Zprava navrhuje dosdhnout formovani ménové unie ve tfech etapach:

1) upevnéni konvergence a dosazeni podminek nutnych ke zformovani ménové unie

2) pokracovani 1. etapy + institucionalni zmény

3) fixace sménného kurzu + zavedeni jednotné mény
Zpréava obsahovala pouze zdkladni rysy budouciho ménového uspofadani s tim, ze blizsi
upfesnéni meélo byt predmétem jednani mezivladni konference v nizozemském
Maastrichtu, ktera byla planovana na prosinec 1991.
S nejvétsimi vyhradami k obsahu Delorsovy zpravy piisla Velkéd Britanie, ktera se kvuli
obavam ze ztraty narodni suverenity v ménovych otdzkach, odmitla ztotoznit s pojetim
jednotné ménové politiky a jednotné evropské mény, kterd by nahradila mény nérodni.
Podstatné vyhrady mély 1 dalsi zem¢ ES. Staty Némecka, Nizozemi a Lucemburska
prednesly pozadavek, aby byla prioritné vénovana vétSi pozornost konvergenci
V hospodarské oblasti a tim by byly vytvoreny lepsi pfedpoklady pro pfechod k ménové
unii. Staty Spanélska, Portugalska, Recka a Irska zastavaly nazor, Ze by hospodaiska unie
méla predchézet unii ménové. Zprava rovnéz upravila budouci postaveni nadnarodni
ménové jednotky ECU, ktera by méla byt po zavedeni ménové unie pfeménéna na
jednotnou ménu.
Evropska rada schvalila Delorsovu zpravu jako ,,Strategii evropské Hospodarské a ménové
unie* na zasedani v Madridu (1989) a zaroven rozhodla o zahajeni prvni etapy od 1.
ervence 1990. V fijnu téhoz roku na dal§im zasedani v Rimé, bylo rozhodnuto o zapodeti

druhé etapy od 1. ledna 1994,

35 KALINSKA, E. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. Praha; Grada 2010, str. 70-71, ISBN 978-80-247-3396-
8.
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3.1.4.3 Etapy hospodarské a ménové unie

Schvéleny postup pfechodu k HMU a vytvofeni jednotné evropské mény byly
nakonec vyusténim kompromisu, kterého musely ¢lenské staty ES dosahnout, aby tato idea
mohla byt realizovana. Vysledny projekt v podobé HMU byl kombinaci jak monetaristické
(zavedeni jednotné meény), tak ekonomické (pevné definované podminky vstupu)
koncepce.

Piedstavitelé monetaristické koncepce (zastanci tzv. teorie lokomotivy)**navrhovali
rychlé nastaveni spole¢né meény. Usilovali o pomérné razantni a rychly piechod ke
spolecné méne, ktery bude mit pozitivni vliv na hospodaiskou spolupraci zucastnénych
krokem vc€asné zafixovani sménnych kurza evropskych zemi (i za cenu docasného zvySeni
inflace) a kontrola pohybu kapitalu. Stanoveni pevnych kurzi mélo zptisobit Sok, coz m¢lo
zajistit tlak na ndrodni vlady, které by usilovaly o zvySeni ekonomického vykonu.
Vysledkem by bylo sblizeni hospodéiskych trovni zemi — ekonomicka konvergence.
Stoupenci ekonomické koncepce (zastanci tzv. korunovacni teorie) podporovali volny
pohyb kapitalu, silny vliv narodni autority a rovnomérny hospodaisky rozvoj a ptiklanéli
se nejprve k hospodatskému sblizeni ¢lenskych zemi — konvergenci a otazka spole¢né
mény pro né nebyla tak prioritni.3” Tvrdili, Ze vznik ménové unie ma smysl tehdy, az dojde
k harmonizaci narodnich ekonomik mezi ¢lenskymi staty.

Tato koncepce byva oznacovana jako ,,vrcholova teorie®, kdy spole¢nd ména piichazi az
v zavéru celého procesu jako nejvyssi vrchol hospodafské konvergence®®. Tyto dvé
rozdilné skupiny samoziejmé zpusobily fadu diskusi a rozvoj koncepce HMU musel

dospét k ur¢itym kompromistm.

% tento pristup zastdvala Francie, Belgie, Lucembursko, UK - do roku 1980, Itlie - po roce 1970 a Evropska
komise

3" mezi stoupence této koncepce pattilo Némecko a Nizozemsko, Italie - do roku 1970

3 Hospodatskou konvergenci se rozumi splnéni konvergenénich kritérii p¥i vstupu do tieti, zdvérecné faze
HMU.

Mésiénik  EU  aktualit.  Vyvoj ménové wunie I [online]. [cit. 2016-02-12] Dostupné z:
http://www.csas.cz/static_internet/cs/Evropska_unie/Mesicnik EU_aktualit/Mesicnik_EU_aktualit/Prilohy/m
esicnik_2013_07.pdf
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Obrazek 2: Etapy HMU

Tri etapy Hospoddfské a ménové unie
TRET{ ETAPA
1. ledna 1999
..:, ------------------------------
E Neodvolatelné stanovent
DRUHA ETAPA : sménnych kurzd
L. ledna 1994 '
A i et
B R R - ’
: z.| . U Providén( jednotné
S i oZenl Evropského mé&nové politiky
PRVNI ETAPA i ménového institutu (EMI) Evropskym systémem
1. Cervence 1990 ; centrilnich bank
' Zikaz dvérovinf
...... TR S CITTETETTTTE . velejného sektoru Nabytf Géinnosti
centrdlnimi bankami mechanismu sménnych
Uplng liberalizace kurzd v rémei F.lf
kapitdlovych obchodd U 23§ koordinace (ERM I1)
_ ménovych politik
UZ{ spolugrice 'meu Nabytf 6&innosti Paktu
centrdlnfmi bankami Posflenf hospoddfské stability a riistu
konvergence
Volné pouZivinf ECU
(tj. evropské ménové Proces vedouci k
jednotky, kterd byla nezdvislosti ndrodnich
predchideem eura) centrilnich bank by mél
) byt dokonden nejpozddji k
Zlepieni hospodifské date zaloZenf Evropského
konvergence systému centrilnich bank
Pfipravné price na
tfetf ctapd

Zdroj: LISKOVCOVA, E. Evropskd ménovd unie v kontextu vyvoje eura. Ceské Budgjovice, 2011.
Bakalaiska prace. JihoCeska univerzita v Ceskych Budé€jovicich. Ekonomicka fakulta.

Prvni etapa formovani HMU (1.7.1990 - 31. 12. 1993)

Pfipravna a startovaci faze se rozb¢hly jesté pred zahajenim mezivladni konference
o HMU dle propozic Delorsovy zpravy. Vysledkem mezivladni konference v Maastrichtu
Vv prosinci 1991, byla druhd velka revize zakladajicich dokumentii Spolecenstvi ve formé
Maastrichtské smlouvy (prvni revizi byl Jednotny evropsky akt), na jejimz zaklad¢ se
Evropské spolecenstvi transformovalo na Evropské spoleCenstvi, které nasledné
zaclenénim do Evropské unie zaniklo. Tim méla byt v zdsad€ odstranéna veskera omezeni

volného pohybu kapitalu mezi ¢lenskymi staty.

39 Dostupné z: http://theses.cz/id/8a3rm9/Evropsk_mnov_unie_v_kontextu_vvoje Eura.pdf [online]. [cit.
2016-02-02].
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Lze souhlasit s Kalinskou (2010), ktera uvadi, ze pro vyvoj ménové integrace méla tato
smlouva velky vyznam, jelikoz se ji dostalo legislativniho podkladu, ktery po pravni
strance definoval budouci ménovou unii.

Béhem prvni etapy byl prioritné stanoven pozadavek na dokonceni liberalizace pohybu
kapitadlu. Tato faze zavézala Clenské staty k posilovani nezavislosti centralnich bank a
uplatnéni opatieni, ktera jsou nutna pro harmonizaci pravnich ptedpisti v oblasti postaveni
budouci Evropské centralni banky (ECB) a jeji ménové politiky. Hlavnim cilem prvni
etapy bylo dovrSeni formovani vnitiniho trhu a podpora konvergence mezi staty v ramci
zakladnich makroekonomickych ukazateli — mira inflace, Grokové sazby a kurzova

stabilita. Nelze také opomenout jiz zminénou krizi Evropského ménového systému, ktera

vvvvvv

Vvewr

spocivala v tom, ze trhy si stdle vice uvédomovaly umély a vyhledové neudrzitelny
charakter parity nékterych mén ve sménném mechanismu, protoze vnitini kupni sila téchto
mén znacn€ poklesla vlivem inflace. Krize urCitym zpisobem oddélila mény zemi
tvoficich ,,tvrdé jadro“ (Némecko, Francie, Benelux, Irsko a Dansko), které zlstaly
navzajem solidarni vici ostatnim.

Jiz zminéna mezivladni konference o HMU v Maastrichtu, kterda probéhla soubézné
s mezivladni konferenci o politické unii, vyustila ve Smlouvu o Evropské unii, jez byla
podepsana 7. tnora 1992 v Maastrichtu. Z divodu opozdéné ratifikace zplsobené
predstaviteli Danska, nabyla tato smlouva ucinnosti az 1. listopadu 1993. Robert
Raymond®® (1995) konstatuje, Ze ,,Smlouva“ obsahuje jednak prvky vytvéiejici politickou
unii, jednak prvky zavrSujici unii hospodaiskou a ménovou. Nejvyznamnéjsi inovace
tykajici se HMU spociva v piijeti konecného terminu — konkrétn€ 1. 1. 1999. Ke smlouvé
jsou pfipojeny protokoly, z nichZ jeden vyjima Spojené kralovstvi ze socidlni politiky. Pro
Spojené kralovstvi také neplati automaticky mechanismus vstupu do ménové oblasti po

splnéni stanovenych podminek®!.

40y té dobé generalni feditel ivérového odboru Francouzské banky
L RAYMOND, R. Sjednoceni mény v Evropé. Praha: HZ 1995, str. 92, ISBN 80-901918-2-7.
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Dle Kalinské (2010) se podle Maastrichtské smlouvy mél prechod k jednotné uskute¢nit ve
ttech etapach, z nichz dvé byly piipravné, a tfeti byla zavére¢nou etapou zavedeni jednotné

mény.*

Druhé etapa formovani HMU (1.1.1994 - 31. 12. 1998)

V navaznosti na podnéty uvedené v Delorsové zprave, neptedpokladala
Maastrichtska smlouva, ze jednotnd ména bude piimym vysledkem prvni etapy formovani
HMU. Piechodna a klicova faze, jak mizeme charakterizovat druhou etapa formovani
institucionalni zékladny pro budovani HMU v podobé Evropského ménového institutu a
plnéni konvergenénich kritérii, kterymi byl podminén vstup do EMU.

Evropsky ménovy institut*® (dale jen ,,EMI®) nemél pravni subjektivitu, tudiz nemél pravo
zasahovat do ménové politiky jednotlivych &lenskych statu. Jeho hlavnimi ukoly** bylo
posileni spoluprace s centralnimi bankami, koordinace meénovych politik a cinnosti
souvisejici s ustavenim Evropského systému centrdlnich bank (ESCB), s provadénim
jednotné ménové politiky a vznikem spole¢né mény™®.

V dob¢ formovani druhé etapy HMU predstavila Komise 31. kvétna 1995 detailni scénat
technickych aspektli piechodu na spole¢nou ménu pod nazvem Zelena kniha o praktickych
opatfenich pii zavadéni jednotné mény*®. Podstatou tohoto dokumentu bylo postupné
zavadéni spolecné meény, aby bylo dosaZzeno minimalizace ndkladi a maximalizace
podpory ze strany bank, obchodnich subjektii a vefejnosti. ,,Nova ména*“ se méla nejprve
stat transakéni ménou centralnich bank s postupnym uvoliovanim pro bezhotovostni
operace a pot¢ méla byt uvedena do obéhu ve fyzické podobé. Tuto podobu méla mit
spolecnd ména aZz koncem tfeti etapy formovani HMU.

,Zelena kniha*’ za¢ina pripomenutim vyhody hospodai'ské a ménové unie:

%2 K ALINSKA, E. Mezindrodni obchod v 21. stoleti. Praha: Grada 2010, str. 70-72, ISBN 978-80-247-3396-
8.

43 predchiidce Evropské centralni banky koncem této etapy zanikl

4 podle ¢lanku 117 Smlouvy o ES patfilo mezi ukoly EMI mimo jiné upfesnit normativni, organiza¢ni a
logicky ramec nezbytny k tomu, aby ESCB mohl plnit své tkoly ve tieti etapé. Tento ramec ptevzala ECB 1.
Cervna 1998, kdy byla zfizena

4% (Ceskd centralni banka. [online]. Historie, role a funkce [cit. 2016-02-12]. Dostupné z
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/other/ecbhistoryrolefunctions2006cs.pdf?817a6a5f66220cbe3dd701f516
b41cef.

46 z angl. Green Paper on the practical arrangements for the introduction of the single currency

47 Zelena kniha. [online]. [cit. 2016-02-12]. Dostupné z http://europa.eu.int/scadplus/leg/en/lvb/125016.htm.
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— striktni makroekonomicky ramec,
— prispévek k mezinarodni ménové stabilité,
— eliminace pokiiveni ménového kurzu uvnitt oblasti jednotného trhu,

— cenova transparence, atd.
Volba referencniho scénaie pro zavadéni jednotné mény musi byt podminéna tiemi kritérii:
technicka proveditelnost, shoda s Maastrichtskou smlouvou a jednoduchost, flexibilita a
nizké naklady. Referenéni scénaf, ktery musi byt v souladu s literou, duchem a logikou
Maastrichtské smlouvy, ma 3 faze:

1. zahajeni hospodaiské a ménové unie (faze A);

2. skute¢ny start EMU a vznik kritického mnozstvi transakci v ECU (faze B);

3. preména na jednotnou ménu (faze C).
Na madridském zasedani Evropské rady ve dnech 15. — 16. prosince 1995, byl stanoven
scénaf prechodu k jednotné méné, pro kterou byl zvolen ndzev euro. Summit stanovil
v souladu s ¢asovym rozvrhem Maastrichtské smlouvy pocatek 3. etapy HMU na 1. 1.
1999 s tim, ze jednotlivé staty budou hodnoceny na zakladé svych makroekonomickych
vysledkt v roce 1997. V té dob¢ se vétSina Clenskych stati potykala s obtizemi pii plnéni

stanovenych konvergenénich kritérii,*®

jejichz cilem bylo oSetfeni hospodaiskych
ukazatelti ve ¢tyfech hlavnich oblastech — cenova stabilita, stav vetejnych financi, vyvoj
urokové miry a stabilita prokazatelnd Gcasti mény v EMS po dobu minimalné dvou let.
Evropska rada na svém madridském zasedani zdlraznila, Ze bude vyZadovat striktni plnéni
konvergen¢nich kritérii.

Vysledkem natlaku Némecka na posileni hodnoceni Maastrichtskych kritérii, byl 16. — 17.
Cervna 1997 na zasedani Evropské rady v Amsterodamu schvélen formou rezoluce Pakt
stability a ristu,*® ktery mél zajistit dodrzovani rozpoétové discipliny i po vstupu
¢lenského statu do ménové unie. Z pravniho hlediska je Pakt chapan jako technické

upfesnéni ustanoveni Maastrichtské smlouvy, které zakazuje clenskym statim EU

hospodaftit s nadmérnymi rozpoctovymi schodky.

48 Konvergenéni, tzv. maastrichtska kritéria - jejich splnéni je zakladni podminkou pro vstup dané zemé do
eurozoény. Tato kritéria jsou uvedena v €l. ¢. 140/1 Smlouvy o fungovani EU a v Protokolu €. 13 o kritériich
konvergence a Protokolu €. 12 o postupu pii nadmérném schodku

Dostupné z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/eu_integrace 04.html
[online]. [cit. 2016-02-02].

49z angl. Stability and Growth Pact
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Posledni rozhodnuti pied zahajenim tieti etapy byla u¢inéna v kvétnu 1998, kdy se Rada
EU ve slozeni hlav stitu (nebo predsedii vlad) jednomyslné rozhodla, Ze jedenact
Clenskych statd splnilo podminky nezbytné pro pfijeti jednotné meény. Tyto zemé (Belgie,
Némecko, gpanélsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Nizozemi, Portugalsko,
Rakousko a Finsko) se tak mohly zadastnit tfeti etapy HMU®’. Na amsterdamském
zasedani Evropské rady bylo také rozhodnuto o principech nového mechanismu sménnych
kurzii (ERM II), ktery pomiize zajistit ¢lenskym statim stojicim mimo eurozonu, aby

orientovaly svou politiku na stabilitu a zintenzivnily konvergenci.®*

Treti etapa formovani HMU (1. 1. 1999 - 30. 6. 2002)

Od pocatku tieti, zdvérecné a cilové etapy, konkrétné od 1. ledna 1999, byly
jednomyslnym rozhodnutim Rady pevné =zafixovany sménné kurzy mezi ménami
zucastnénych statt vici euru, a doposud fungujici zactovaci jednotka ECU byla pfeménéna
na euro v poméru 1:1. V souladu s tzv. madridskym scénafem o zavedeni jednotné mény,
fungovala prozatim pouze v bezhotovostnim ob&hu. V pribéhu tzv. konverzniho vikendu
(31. 12. 1998 az 3. 1. 1999)°? byly piepoéitany na euro vladni finance a vétsina statnich
cennych papiri redenominovana®® do eura. Narodni mény, které po dobu dalsich ti let
existovaly, se staly podjednotkami jednotné meény euro. V tabulce 3 jsou uvedeny
piepocitaci koeficienty mén jedenacti ¢lenskych statd (G€astnikit ménové unie), byly

neodvolateln€ stanoveny.

% Rozhodnuti Rady 98/317/ES ze dne 3. btezna 1998 v souladu s ¢léankem 109 odst. 4 Smlouvy

51 STERBOVA, L. Mezinarodni obchod ve svétové krizi 21. stoleti. Praha: Grada 2013, str. 290,
ISBN 978-80-247-4694-4.

$2Hospodaiska a m&nova politika v EU. [online]. [cit. 2016-02-12].

Dostupné z http://www.cnb.cz/cso_cnb/mezinarodni_vztahy/cr eu_integrace/.

53 Redenominace oznacuje proceduru, pii niZ je ptivodni denominace cenného papiru, vydaného v narodni
meéné, pfevedena do eura podle neodvolatelné fixovanych konverznich pomért.
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Tabulka 3: Pirepocitaci koeficienty mezi ménami zakladajicich zemi HMU a eurem

Stat Ména Ekvivalent za 1 euro
Irsko IEP 0,787564
Némecko DEM 1,95583
Nizozemsko NLG 2,20371
Finsko FIM 5,94573
Francie FRF 6,55957
Rakousko ATS 13,7603
Belgie/Lucembursko BEF/LUF 40,3399
Spanélsko ESP 166,386
Portugalsko PTE 200,482
Recko GRD 340,750
Italie ITL 1936,27

Zdroj: SYCHRA Z. Jednotnd evropskd ména. Brno: Masarykova univerzita, 2009, ISBN 978-80-
210-5082-2.

Tteti etapa byla realizovdna ve dvou fazich. Jiz zminénou bezhotovostni podobu méla
jednotna ména v priabéhu prechodného obdobi od 1. ledna 1999 do 31. prosince 2001.
V pribéhu prvnich tfi let mohly veSkeré subjekty pro pohleddvky a zdvazky i pro
bezhotovostni platby pouzivat euro nebo jeho dil¢i narodni jednotky. Podnikovy sektor
zacal euro vyuzivat, nicméné jednotlivei zpoc€atku euro pro transakce pfili§ nevyuZzivali
(hotovostni euro nebylo dosud k dispozici). Ve form¢ bankovek a minci byla jednotna
ména zavedena 1. 1. 2002 ve dvanacti zemich EU, které byly oznaCovany jako
,,Eurozona“>*,

Aby se zabranilo nadmérnému tlaku na vyménu obéZiva na pocatku roku 2002, bylo ve
vSech dvandcti zemich stanoveno soubézné pfechodné obdobi platnosti narodnich mén a

spoleéné mény maximalné dvoumési¢ni. Poté se narodni bankovky a mince staly

neplatnymi.

% Eurozéna je uzemi EU, na kterém se uziva spolecna evropska ména euro. Jejimi cleny jsou staty, jez
vstoupily do teti faze Evropské ménové unie (EMU), a tim euro na svém tzemi zavedly. Clenské staty EU
jsou zavazany vstoupit do eurozony, vyvazany z této povinnosti jsou pouze Spojené kralovstvi, Dansko a
Svédsko.

Dostupné z: Kurzy.cz. Eurozona se zabyva pouze vypotadanim se s problémy, ne jejich pti¢inou. [online].
[cit. 2016-03-02]. http://www.kurzy.cz/tema/detail/eurozona-se-zabyva-pouze-vyporadanim-se-s-problemy-
ne-1228363.html.
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Zodpovédnost za provadéni ménové politiky pievzaly Evropsky systém centralnich bank a
Evropskéd centrdlni banka, kterd zahgjila ¢innost v polovin¢ roku 1998 a koordinovala

zavedeni jednotné mény.

Tabulka 4: Zavérecna etapa realizace HMU dle Zelené knihy Evropské Komise

V pritbéhu faze - Rozhodnuti o zac¢astnénych zemich HMU

FAZE A - Ziizeni ESCB a ECB

- Zajisténi kompatibility narodnich legislativ

1998 - Tisk bankovek a razba minci

- Plan pro pfizptisobeni bankovniho a finan¢niho sektoru

1. leden 1999 - Pevna fixace sménnych kurzii ndrodnich mén vii¢i euru
- Zavedeni bezhotovostniho obéhu eura

- Odpovédnost za ménovou politiku ptechazi na ESCB

- Mezibankovni, ménové, kapitalové a burzovni trhy
FAZE B obchoduji v euru

- Velkoobchodni platebni systému funguji v euru
1999 - 2001 P Y &

V priibéhu faze - Bankovni a finan¢ni instituce pokracuji

V ptizplisobovani se jednotné méné

- Pfechod na euro podle viile, ochoty a pfipravenosti
jednotlivych ekonomickych subjektt

1. leden 2002 - Zavedeni bankovek a minci eura

V priibéhu faze | - Dokonceni prechodu bankovniho sektoru na jednotnou

. ménu
FAZE C - Pfevedeni vSech finan¢nich operaci na euro

1.1.2002 - - Stazeni bankovek a minci denominovanych

30. 6. 2002 V narodnich ménéch

- Dokonceni pfechodu veifejného a soukromého sektoru
na jednotnou ménu

Zdroj: SYCHRA Z. Jednotnd evropska ména. Brno: Masarykova univerzita, 2009, ISBN 978-80-210-
5082-2.

Jak ukazuje obrazek 3, v letech 1999 — 2015 se Eurozona rozrostla na soucasnych 19
Clenskych statl, které splnily tzv. ,,Maastrichtskd konvergenc¢ni kritéria®, vstoupily do treti

taze HMU a piijaly spolecnou ménu euro.
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Obriazek 3: Eurozona 2015

The Euro Zone

B EUmembers in the euro zone
[ EU members not in the euro

Map of the Euro Zone

Zdroj: Financial Times. Eurozona tak, jak jsme ji znali, je zni¢ena. [online]. [cit. 2016-02-14]. Dostupné z:
http://www.economonitor.com/nouriel/files/2015/02/Image_3 20150105 NU.gif.
Poznamka: Do tieti fize EMU se 1. 1. 2014 zapojilo Loty$sko a 1. 1. 2015 Litva.
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4 Ménova konvergence

Ekonomicky slovnik vymezuje konvergenci jako ,, proces sblizovani ekonomickych

systemu v ramci urciteho seskupeni (zpravidla integracniho celku), hodnoceny podle
hlavnich makroekonomickych ukazatelu, predevsim ekonomické vykonnosti, stavu
verejnych financi, pripadné ménovych ukazatelit™.
Naptiklad Vintrova®® (2006) chape pojem ,,Konvergence™ jako proces, ktery piedstavuje
pfiblizovani se urcité urovni, resp. snizovani rozdilu mezi dvéma veli¢inami v Case.
Abrham a Vosta (2011) chapou konvergenci jako sblizovani ekonomickych proménnych,
pfi¢emz jsou rozliSovany dva zékladni typy konvergence, a to redlnd a nominalni.

a) V prostiedi Evropské unie je pojem nominalni konvergence uzivan v souvislosti se
sblizovanim nominalnich makroekonomickych veli¢in, a to zejména v souvislosti
se vstupem do eurozony.

b) V ptipadé realné konvergence se jedna o pfiblizovani (catching up) ekonomické
urovné k urovni jiné vyspélé zemé& nebo skupiny zemi (v rdmci integracniho
seskupeni).

Zdarek® (2006) uvadi, Zze vztah mezi realnou a nominalni konvergenci, tj. zavislost
dosazené ekonomické trovné (HDP per capita) a cenové Grovné, je oboustranny, vzéjemné
se ovlivilyjici a podminujici. Zemé, kterd se nachazi na nizsi ekonomické urovni, vykazuje
zpravidla nizsi cenovou a mzdovou uroven.

Zrod eura a hospodafské a ménové unie® byl nejvyznamnéjsim okamzikem v dé&jinach
Evropy. Byl soucasti strategického planu Unie opirajici se o vizi, kterd byla zakladem
zakladajicich smluv Spoledenstvi®®. Dle Stanoviska EHSV® piedstavoval tento krok velké

usili a sazku do budoucnosti, ktera vzbudila presvédceni, ze sila jednotné mény premuze

odpor, ktery branil dokonc¢eni HMU a politické unie.

% FIALOVA, H. FIALA, J. Ekonomicky slovnik s odbornym vykladem cesky a anglicky. Praha:

Vydavatelstvi A plus, 2009. str. 43, ISBN 978-80-903804-4-8.

% Dostupné z: https://www.vsem.cz/data/data/ces-soubory/working-paper/gf WPNo0506.pdf. [online]. [cit.
2016-02-14].

5" Dostupné z: https://www.vsem.cz/data/data/ces-soubory/konference-seminare/gf Brno0906 VZ.pdf
[online]. [cit. 2016-02-17].

%8 Vyraz Hospodaisk4 a ménova unie (EMU — z angl. Economic and Monetary Union) pouZivany v textu lze
ztotoznit s pojmem Evropskd ménova unie, ktery je v Ceské literatuie pouzivan jako synonymum pro
spoleCenstvi statl EU, jez ptijaly jednotnou evropskou ménu a sdileji spole¢nou ménovou politiku.

5 Patizska smlouva a Rimské smlouvy

80 Evropsky hospodaisky a socialni vybor (EHSV) je poradni organ EU.
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ovsem ne jedinym. Byla vytvofena nejen z ekonomickych, ale pfedevsim z politickych
divodii. Mnoho zemi sledovalo s ptfekvapenim zmizeni vychodniho Némecka a rovnost
mezi obéma ménami (marka vychodni byla sménéna za marku zapadni v poméru jedna ku
jedné) podporovanou némeckou centralni bankou. Rozhodnuti o dokon¢eni HMU bylo
odlozeno a iluzi se pozdé&ji ukdzalo, Ze ménova unie bude mit za nasledek unii politickou a
euro se stane motorem federalni Evropy®’.

Robert Mundell ve svém ¢lanku z roku 1996 formuloval 17 argumenti pro a proti vstupu
zem¢ do ménové zony, tzn. zavedeni eura.

,»Proti“ argumentuje motivaci zemé& mit jinou hodnotu inflace nez tu, ktera pievlada
v ménové zon€. Dale je to nemoznost pfijmout legislativu odliSnou od vlastni, odmitavy
ptistup nekterych zemi ptizptsobit se technickym, zdravotnim, socidlnim ¢i ekonomickym
standardiim, ¢i obava ze ztraty ménového kurzu a zaroven ztraty jednoho z nastrojil
hospodarské politiky, ktery napomaha regulovat miru inflace.

,»Pro‘ argumentuje nevoli zemi provadét nezavislou ménovou a fiskalni politiku z diivodu
udrZeni své vlastni mény. S tim souvisi moznost vyuZziti ptisné ménové a fiskalni politiky
jako zaminky pfed domacimi natlakovymi skupinami nebo pocit jistoty a bezpeci pred

nepiijemnymi zahraniénimi vlivy®?.

4.1 Realna konvergence

I kdyzZ tento ekonomicky pojem nema piesné¢ vymezeny obsah, v odborné literatufe
je identifikovan jako soubor vlastnosti inspirovanych teorii optiméalni ménové oblasti, které
by méla splitovat zemé& uchézejici se o ¢lenstvi v mé€nové unii.

Redlnou konvergenci l1ze nej€asteji vymezit jako:
1. ,,proces piiblizovani arovné HDP na obyvatele a srovnatelné cenové hladiny (CPL)
dané zemé k irovnim, které odpovidaji jejimu dlouhodobému stalému stavu,

2. synchronizaci ekonomickych cykli konvergujici zemé k referenénimu teritoriu;

61 Utedni véstnik EU. [online]. [cit. 2016-02-17]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=CELEX:520121E1929.
62 Autoii CEPu o euru. Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku 2010. str. 21-22, ISBN 978-80-86547-94-7.
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3. kohezi jednotlivych zemi (regiontl) v ramci daného integra¢niho seskupeni*.%®

Pii uz8im vymezeni je realnd konvergence chapdna jako pfiblizovani ekonomické
vykonnosti mén¢ rozvinutych ekonomik na trovenn vyspélych zemi. Mirou realné
konvergence je nejéastéji ukazatel hrubého domaciho produktu (HDP) na obyvatele
vyjadieny v parité¢ kupni sily. Mezindrodni srovndni se provadi pfepoctem podle parity
kupni sily,% ktery na rozdil od prepoétu HDP pomoci bézného kurzu, odrazi kupni silu
domaéci meény a eliminuje cenové rozdily mezi ekonomikami.

Ekonomicka teorie definuje predpoklady realné konvergence mnoha zpiisoby, naproti tomu
neoklasicka teorie vychdzi z faktu, ze zemé s nizkym dichodem (na osobu) se vice
vzdaluji svym technickym a zéaroveii ekonomickym moznostem. Z toho vyvozuje, Ze
chudsi zemé maji dodate¢né piedpoklady k ristu diky moznosti piebirat zkuSenosti i
technologie z ekonomicky vyspé€lého svéta - tzv. efekt dohanéni ,,catching-up*.

Teorie endogenniho rstu naopak zdaraznuje vyhodnéjsi pozici zemi s vysokym diichodem
(na osobu) diky lepSim piedpokladim k vyuzivani kvalitativnich rastovych faktort.

Fassmann a Dlouhy (2007) uvadi, Ze ve skutec¢nosti nejrychleji nerostou ani nejzaostale;jsi,

cv w7

diichodem®.

Rada autorti® poukazuje na tzv. podminénou konvergenci, kterd je platna pouze pro
podobné skupiny regionl, tzn., ze je nutno zkoumat homogenni celky. Podminéna
konvergence je charakteristicka pro ekonomiky s obdobnym tvarem produkéni funkce,
naopak mezi zemémi s rozdilnymi strukturdlnimi parametry muiZe dochazet k
divergen¢nim procestim.

Dosazeni urcitého stupné redlné konvergence neni oproti maastrichtskym konvergen¢nim

kritériim, nutnym piedpokladem pro pfijeti clenské zemé EU do eurozony.

8 KOMAREK L., KOPRNICKA K., KRAL P. Dlouhodobd redlnd apreciace jako fenomén ekonomické
konvergence. str. 72-73, Politicka ekonomie 2010.

64 z angl. PPP - Purchasing power parity

8 Dostupné z: http://www.socr.cz/file/1211/Prechod_na_spol._menu.pdf. [online]. [cit. 2016-02-14].

% Sibert H. (2002), Barro (1991)
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4.1.1 Teorie optimalnich ménovych oblasti (Optimum Currency Area, OCA)

Teorie optimalnich ménovych oblasti prezentuje jednu z moznosti, jak posuzovat a
hodnotit pfipravenost zemé na vstup do ménové unie. Celé teorie, kterd od svého vzniku
prosla nékolika revizemi, se zabyva jednou z kli¢ovych otazek, a to pravdépodobnosti
vyskytu asymetrického Soku a jeho rozdilného dopadu na rozdilné realné ekonomiky. Tzn.,
ze asymetrické Soky jsou povazovany za zavaznou komplikaci pii provadéni spolecné
ménove politiky v rdmci ménoveé unie.

V 60. letech se poprvé objevily nazory na problematiku ménovych kurz z pohledu teorie
OCA. Robert Mundell®’ si polozil mozna kli¢ovou otazku: ,,jsou-li flexibilni (plovouci)
kurzy tak bajecna vec, pro¢ nemd moje rodna Britska Kolumbie vici zbytku Kanady také
flexibilni kurz?* Z jeho strany v tom nebyl ani v nejmenS$im zajem vytvofit v Britské
Kolumbii novou ménu, pouze Sse snazil objasnit, pro¢ néjaké tizemi pouziva spole¢nou
meénu a jaké jsou divody pouzivat flexibilni kurz v dob¢, kdy vSechny svétové ekonomiky
byly uzaviené, tzn. s omezenym pohybem kapitéalu.

Diskuze ohledné vhodnosti jednotlivych rezimi ménovych kurzii se zaméfuje predevsim
na to, do jaké miry jsou tyto rezimy schopny opét nastolit rovnovahu pii plisobeni
vnitiniho ¢i vnéj§itho zdroje nerovnovahy neboli tzv. asymetrického Soku. Flexibilni
ménovy kurz umoznuje relativné rychlé vyrovnani vnéjsi nerovnovéahy, zatimco kurz fixni
se tomu brani.

Teorie optimalni ménové oblasti usiluje o vysvétleni podminek, za nichz je ekonomicky
efektivni vytvofit ménovou unii. Tuto teorii rozpracoval Robert Mundell, ktery zdtraznil
vyznam pieshrani¢ni mobility pracovni sily a pozdéji téz dillezitost integrace finan¢nich
trha.

Mundell (1998) povazuje vznik spole¢né evropské mény za vyznamny bod obratu celého
mezinarodniho ménového systému. EURO®® se podle ného stane vyznamnym narusenim

dnesniho postaveni dolaru a to povede ke zméné celé konfigurace ménového systému.

vevr

87 Stal se priikopnikem na poli makroekonomické teorie v oblasti i¢innosti stabilizatni rozpo¢tové a ménové
politiky pfi riznych kurzovych rezimech a ménového piistupu k platebni bilanci. V roce 1961 formuloval
,teorii optimalnich ménovych zon* a v prosinci 1969 ptedlozil v Bruselu prvni navrh na vytvoteni spolecné
evropské mény. Za svou celozivotni praci ziskal v roce 1999 Nobelovu cenu za ekonomii.

Ekonomicky nepravidelnik XXI. Robert Alexander Mundell. [online]. [cit. 2016-02-14]. Dostupné z:
http://www.mises.cz/clanky/ekonomicky-nepravidelnik-xxi-robert-mundell-311.aspx.
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po vypuknuti 1. svétové valky - nahradil anglickou libru ve funkci dominantni sve- tove
meény “. Ptredvida vznik bipolarniho systému (dolar - EURO) a soucasné s tim i obrovské
zvétSeni nezbytnosti koordinace hospodaiské politiky USA a Evropské unie. Ménovy kurs
nartst velikosti Eurozony, pfedpoklada brzké pfistoupeni zbyvajicich zemi dnesni EU a
kolem roku 2005 o&ekava i pfipojeni péti dne$nich kandidatskych zemi, véetnd Ceské
republiky. Mundel konstatuje (1998), Ze ,.za nejlepsi cestu pro tyto zemé jak docilit
potiebnou konvergenci k Eurozéné povazuje zavedeni currency board®® s EURO* a
vyhruzné tika, ze ,,neni-li zemé schopna zvladnout currency board, nemiize byt clenem
ménové unie "

Teorie byla dale rozvijena R. McKinnonem a P. B. Kenenem.’* Ronald McKinnon?
zdiraznil, ze optimalita ménové oblasti se zvySuje s rostouci obchodni otevienosti ¢lenti
ménové unie a Peter Kennen” obohatil teorii OCA poznatkem, Ze do ménové unie by mély

vstupovat zemé s podobnou a dobie diverzifikovanou vyrobni zdkladnou.

4.1.2 Asymetrické Soky

Pfijeti jednotné mény je optimalni pro staty, které jsou vystavené symetrickym
Soklim nebo maji moznost absorbovat asymetrické Soky. Asymetrické Soky ovliviiuji
negativné nebo pozitivné CcClenské stity ménové unie soucasné, jejich UCinek je
Vv jednotlivych statech ovSem odlisny (asymetricky). Asymetricky charakter maji 1 Soky,
které sice ovlivnuji ¢lenské staty ,,stejnym smérem* (symetricky), ale s riiznou intenzitou.
Vykladovy slovni¢ek Ministerstva financi CR vymezuje asymetricky $ok ,,jako termin,
jimz se obecné oznacuje takova udalost, ktera postihuje pouze urcitou narodni ekonomiku
Ci ktera vyvolava v ruznych ekonomikach diferencované dopady, a to zejména na
hospoddrsky rist a zaméstnanost. Jako hypoteticky priklad Ize uvést celosvétovy pokles
poptavky po automobilech. Zatimco rakouska ekonomika, kterd automobily nevyrabi, by

nebyla touto uddlosti prilis postizena, v Ceské republice by se podobnd porucha mohla

% neodvolatelny fixni kurz

0 R. Mundell, The Euro as a Stabilizer in the International Monetary System, projev na konferenci v
European Conference Center, Luxemburg, prosinec 1998. str. 3, 19, 21.

"L podrobnéji kapitola — Rozsifeni teorie OCA

2 MC KINNON, R.: The Theory of Optimum Currency Area, American Economic Review, 1963, s. 717-725.
8 KENEN, P.: The Theory of Optimum Currency Areas: An Eclectic View. In: Mundell,R. - Swoboda, A.:
Monetary Problems in the International Ekonomy. University of Chicago Press, 1969.
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prechodné projevit v nizsim riistu HDP a ndriistem nezaméstnanosti’®. “ Rozdilny dopad
asymetrickych Sokd zplsobuje stav, kdy ekonomiky c¢lenskych zemi, které by meély
konvergovat (piiblizovat se), naopak diverguji (se odchyluji).

Nejvetsi riziko pro zavedeni spole¢né mény piedstavuje ztrata ménoveé nezavislosti a s tim
souvisejici mozny vyskyt asymetrickych Sokti, na které by nezdvisld centralni banka
reagovala samostatné, ovSem tato mozno v ménové unii neni realizovatelnd. Pro efektivni
fungovani ménové unie je nezbytné, aby se budoucimi Cleny staly pouze staty, u nichz je
riziko asymetrickych Soki minimalni. Tato podminka vyzaduje pfedevsim vyrazné sladéni
hospodaiskych cyklii, podobnou strukturu ekonomik, flexibilitu ekonomického prostiedi a
stim spojenou mobilitu ekonomickych faktord. Naopak vysokd pravdépodobnost
asymetrickych Soki bude tam, kde existuje nizka tolerance ve vztahu k zaméstnanosti a
kde je na vlady zemi vyvijen tlak souvisejici se zvySovdnim cen a mezd ze strany
monopolizovanych odvétvi”.

V piipad¢ zvySeného rizika asymetrickych Sokli a neexistence dostatecnych adaptacnich
mechanismt alternujicich pfipadné vyuziti ménového kurzu, neni pro kandidatskou zemi
vhodné vstoupit do mé€nové unie. Plosn¢ ptisobici monetarni politika nadnarodni centralni
banky nemize byt vyuzita s cilem pomoci pouze jedné zemi, aniz by tak neovlivnila
ekonomiky ostatnich ¢lenskych statl, které Sokem zasazeny nebyly.

Ptijeti jednotné mény je optimalni pro staty, které jsou vystavené symetrickym Sokiim
nebo maji moznost absorbovat asymetrické Soky.

Na asymetrické Soky v jednotlivych statech eurozony nemiiZe pfirozené reagovat jednotna
meénova politika ECB, jejimz primarnim cilem je cenova stabilita v ménové unii. Z toho
divodu je potiebny jiny, dostatecné efektivné fungujici mechanismus, ktery je schopen
vyrovnavani téchto $okt. Cim slabgji budou fungovat adaptaéni mechanismy zmirfujici
negativni dopady asymetrickych Soktli (cenova a mzdova flexibilita, mobilita pracovnich sil
a kapitalu pies hranice Clenskych statl), tim hiife se stat bude vyrovnavat se ztratou vlastni

ménové politiky.”

™ Zavedeni eura vCR. Vykladovy slovni¢ek. [online]. [cit. 2016-02-17]. Dostupné z:

http://www.zavedenieura.cz/cs/vykladovy-slovnicek/a-2329.

5 CIHELKOVA, E. Mezindrodni ckonomie II. Praha: C. H. Beck 2008. str. 25, ISBN
978-80-7400-054-6.

% Utedni véstnik EU. [online]. [cit. 2016-02-17]. Dostupné z: http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/CS/TXT/?uri=CELEX:520121E1929.
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4.1.3 Kiritéria optimalnich ménovych oblasti

Jak jiz bylo zminéno, zem¢ ¢i regiony ménové unie, které netvoii s ostatnimi
zemeémi meénové unie dostateéné homogenni ekonomickou oblast, jsou vystaveny vzniku a
negativnimu vlivu asymetrickych Sokt, kterym nejsou schopny zabranit. Teorie optimalni
ménové oblasti povazuje ménovy kurz za zasadni nastroj hospodaiské politiky, ktery
umoziuje ekonomikam clenskych zemi piizptsobit se asymetrickym Soktim.

Nejen Cernikova /2007) uvadi, Zze optimalni ménova oblast byvad vymezovana splnénim
riznych charakteristik, tzv. kritérii teorie OCA.”" Tato kritéria predstavuji predpoklad pro
minimalizaci nékladi souvisejicich se vstupem do ménové unie, tj. nakladd, spocivajicich
Vv neptiznivych disledcich adaptace ekonomiky na asymetricky Sok pfi nemoznosti vyuziti

néstroji vlastni ménové politiky’®.

Dle R. Baldwina a Ch. Wyplosze (2013) existuji ti1 hlavni klasickd hospodarska kritéria,
ktera ¢ini ménovou oblast snesitelnou, nikoli optimalni:

— mobilita pracovni sily (Mundell, 1961),

— otevienost ekonomiky (McKinnon, 1963) a

— diverzifikace produkce (Kenen, 1969).
Dalsi tfi kritéria se zabyvaji politickymi aspekty;’® snazi se piijit na to, zda je
pravdépodobné, ze si jednotlivé zem¢ navzdjem pomohou, pokud budou Celit
asymetrickym hospodatskym $ok&im?®.
S velmi Sirokym rozpétim kritérii optimalni ménové oblasti se miizeme také setkat v dile
Mongelliho (2002). Ten pracuje s osmi kritérit OCA: mobilita vyrobnich faktorii, vysoka
otevienost ekonomik, diverzifikace produkce, fiskalni integrace, pruZznost cen a mezd,

integrovany finanéni trh, podobny vyvoj inflace a politick4 integrace.®

"z angl. OCA - Optimum Currency Area

8 CERNIKOVA, Petra. Vliv ménové integrace na ekonomiku zemé. Néirodohospoddrsky obzor, Brno: ESF
MU, 2007, ro¢. 2007, ¢. 4, s. 69-78. ISSN 1213-2446.

™ Transferové kritériu, Kritérium jednotnosti priorit, Kritérium soudrznosti

8 BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 42. ISBN
978-80-247-4568-8.

81 Ekonomicka revue. [online]. Index OCA — aplikace na zemé EU 10. [cit. 2016-02-02]. Dostupné
z:http://www.ekf.vsb.cz/export/sites/ekf/cerei/cs/Papers/VOL14NUMO2PAPO2.pdf.
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Vys$i mira napliiovani jednotlivych kritérii OCA znamend, Ze pro posuzované zemé je z
pohledu nakladi makroekonomické stabilizace vhodné vzdjemné zafixovani mén ¢i piijeti
jednotné mény.

Pocatky teorie optimalnich ménovych oblasti souviseji s rokem 1961, kdy Robert Mundell
publikoval ¢lanek s nazvem ,,A Theory Of Optimum Currency Areas“ (v piekladu Teorie
optimalnich ménovych zén) v The American Economic Review, ve kterém hleda odpovéd’
na otazku, kdy je pro zemé vhodné vzajemné zafixovani kurzi mén. Mundell dokazal, Ze
nezbytnou podminkou pro fungovani optimalni ménové zony je vysoka mobilita vyrobnich
faktordi. To znamen4, Ze optimalni ménovou zénou je kazda geograficka oblast, kterd ma
vysoce pohyblivé (mobilni) vyrobni faktory uvniti oblasti a vysoce nepohyblivé (imobilni)
vyrobni faktory smérem ven®,

Optiméalni ménovou oblast definuje napt. Mongelli takto: ,,Optimdlni meénova oblast
(OCA) je geografické uzemi, které pouziva spolecnou menu, nebo vice k sobé nevratné
zafixovanych mén. Proti zbytku svéta pak tato ména (mény) spolecné plovou. Uzemi OCA
je dano uzemim suverénnich stati, které se rozhodly prijmout jednotnou menu, nebo své
meény nevratné fixovat. Optimalita je dana charakterem OCA, zejména mobilitou prace a
dalsich vyrobnich faktori, flexibilitou mezd a cen, otevienosti ekonomiky, diverzifikaci
produkce a spotieby, podobnou mirou inflace, fiskalni a politickou integraci. Tyto zminéné
vlastnosti sniZuji nutnost pouziti nomindlniho kurzu pro znovuobnoveni vnitini a vnéjsi
rovnovahy, snizuji pravdépodobnost a dopady asymetrickych Soki. Zeme se rozhoduji
vstoupit do menové unie na zakladé predpokladu, Ze prinosy takové akce prevysi
naklady®. «

Kucerova uvadi (2005), ze Mundell ve svych pracich rozliSuje dva pojmy: ,,ménova
oblast” a ,,ménova unie“. V obou piipadech je aplikovan rezim fixniho ménového kurzu.
Rozdil je v poctu mén pouzivanych v obéhu na daném tzemi. Zatimco ménova oblast
zahrnuje dvé €1 vice mén navzdjem fixovanych (napt. Evropsky ménovy systém), ménova

unie je charakteristickd pouze jednou spole¢nou meénou (eurozona).

82 Ekonomicky nepravidelnik. Robert Mundell. [online]. [cit. 2016-02-02]. Dostupné z:

http://www.mises.cz/clanky/ekonomicky-nepravidelnik-xxi-robert-mundell-311.aspx.
8 KUCEROVA, Z. Teorie optimdlni ménové oblasti a moznost jeji aplikace na zemé stiedni a vychodni
Evropy. 1. vyd. Praha: Narodohospodaisky ustav Josefa Hlavky, 2005, str. 11.
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4.1.3.1 Kritérium mobility pracovni sily — R. A. Mundell

“85 (Teorie

Mundell®* se ve svém ¢&lanku ,,A Theory of Optimum Currency Areas
optimalnich ménovych oblasti*) uvetejnéném v ,,The American Economic Review* roku
1961 zabyva mobilitou vyrobnich faktord (prace, kapital). Mobilita pracovni sily se tak
stala prvnim a nejstar§im kritériem optimalni ménové oblasti.

Podle Mundella (1961) je vysoka mobilita vyrobnich faktorti v regionu velmi dtileZita.
Region, ktery Mundell povazuje za optiméalni ménovou oblast, je charakterizovan vnitini
mobilitou vyrobnich faktorti a vn&j$i imobilitou vyrobnich faktort. Z téchto diivodi ma
mit jednu ménu uvnitf a navenek ma mit flexibilni kurs. Jak Klaus (2000) uvadi, je to snad
az prilis jednoduché, ale znamend to, Ze mobilita prdce je nahrazkou variability ménového
kursu®.

V piipad¢, ze v regionu s jednotnou ménou dojde k asymetrickému Soku, vyrobni faktory
nckde prebyvaji a jinde je jich nedostatek. Pokud je tedy mobilita prace ¢i kapitalu vysoka,
presunou se tyto faktory tam, kde je potfeba a nedochézi tak k nardistu nezaméstnanosti ¢i
inflaénim tlakiim v nékteré oblasti regionu. V tomto ptipad¢ je mobilita pracovnich sil
substitutem pohybu meénovych kurzi pfi eliminaci asymetrickych Sokii a zvySovani
ekonomické urovné obou oblasti. Z toho vyplyva, ze Izemi s vysokou mobilitou vyrobnich
faktori je optimalni ménovou oblasti, kde je vyhodné pouzivat jednotnou ménu.

Cim vyssi bud mobilita pracovni sily v ramci &lenskych zemi ménové unie, tim mensi
budou ndklady z pfijeti jednotné meény. Piesun pracovni sily zajisti rychlé obnoveni
rovnovahy v ptipad€ asymetrickych hospodaiskych Sokl. Lze konstatovat, ze v ramci
optimélni ménové oblasti mobilita vyrobnich faktorh roste, mimo tuto oblast naopak klesa.
Mundel (1961) uvadi, ze pokud v ramci statu neni prdace a kapital dostatecné mobilni, Ize
ocekavat v jednotlivych regionech rozdilné miry nezaméstnanosti a inflace®’.

Mundellovo kritérium OCA se neobeslo bez kritiky a zvlasté v prabéhu 60. let 20. stoleti

se stalo velmi diskutovanym. Napiiklad McKinnon upozornil na skute¢nost, ze Mundell se

orientuje pifedevSim na geografickou mobilitu, ovS§em nutnd je i mobilita pracovni sily

8 kanadsky ekonom Robert Alexander Mundell

8 MUNDELL, R.: Theory of Optimum Currency Areas. American Economic Review, 1961. Dostupné z:
https://www.aeaweb.org/aer/top20/51.4.657-665.pdf. [online]. [cit. 2016-03-02].

8 Centrum pro ekonomiku a politiku. Ekonomika, préavo a politika. 2000. Dostupné z:
http://cepin.cz/docs/dokumenty/sbornik04.pdf. [online]. [cit. 2016-03-02].

87 POZNAMKY Mundell, R. A. A Theory of Optimum Currency Areas. The American Economic Review,
vol. 51, no. 4, 1961, s. 657-665.
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v ramci jednotlivych odvétvi a profesi. Je nutné vzit také v tivahu, ze Mundelliiv model
mobility pracovni sily je modelem kratkodobym, jelikoz zajistuje obnovovani vnitini a
vnéjsi rovnovahy v kratkém obdobi.

Zaveérem lze konstatovat, ze pokud je pracovni sila pfes hranice imobilni, je pro staty
jednoznaéné vyhodnéjsi nechat jejich vzajemny kurz v rezimu floatingu (volné plovouci

kurz, flexibilni®.

4.1.3.1.1 Kritika Mundellova modelu

Mundellovo kritérium optiméalni ménové oblasti se nevyhnulo kritice ptredev§im
v pribehu 60. let 20. stoleti, kdy bylo zivé diskutovano. Kritikou neSetfil ani McKinnon
(1963), ktery teorie OCA rozvijel. Upozornil na skute¢nost, Ze Mundell se vénuje mobilité
pracovni sily ¢isté geograficky, ale k tomu, aby pracovni sila plnila dobie stabiliza¢ni
funkci, je naprostou nezbytnosti mobilita pracovni sily v ramci jednotlivych odvétvi a
profesi. Uhlem pohledu je rovnéz skute¢nost, ¢ Mundelliv model je modelem
kratkodobym (z hlediska problematiky, kterou fesi). Mundell chédpe mobilitu pracovni sily
jako faktor, ktery v urcitych ptipadech nahrazuje funkce flexibilniho ménového kurzu a
zajiStuje obnovu vnitini a vné&jsi rovnovahy v kratkém obdobi.
Problémem je bohuzel to, ze dokonald mobilita pracovni sily mezi zemi A a B v kratkém
obdobi je spise hypotézou, jelikoz z hlediska kratkého obdobi je silné omezena. Realita
poukazuje na celou fadu piekazek pohybu pracovni sily v kratkém obdobi nejen z hlediska
geografického, ale i meziodvétvového. Lidé, ktefi budou propusténi ze zaméstnani, budou
ziejmé& hledat praci ve svém oboru ve své zemi. S tim souvisi také Uroven socidlniho
systému v dané zemi. Cim del$i je doba v dané zemi, po kterou nezaméstnana osoba mtize
pobirat davky v nezaméstnanosti, tim del§i dobu bude tato osoba otélet S pfesunem za
praci. Dal$im faktorem, ktery pfispivd ke snizovani mobility pracovni sily, je jazykova
bariéra, mentalita lidi, rodina a znami v misté¢ bydlist¢, naklady na dopravu v ptipade
dojizdéni za praci, ale i nejistota a obavy. Tyto a dalsi faktory negativné ovlivituji ochotu
lidi st€hovat se nebo dojiZzdét za praci, a zaroveit omezuji kratkodobou mobilitu pracovni

sily.

8 BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 435, ISBN 978-
80-247-4568-8.
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Paul de Grauwe (1997) zasadné piispél do diskuse o optimalnich ménovych oblastech,
kdyz vyslovil myslenku o roli politické vile provadét zaddouci fiskalni transfery uvniti
ménové unie. Podle jeho ndzoru mohou fiskalni transfery nahradit nedostateCnou mobilitu
pracovnich sil a kapitalu. Soky tak mohou byt tlumeny pomoci fiskalnich transferti z
jednoho regionu ménové zoény do druhého®.

K nejzndméjsim kritikiim Mundellovy teorie patii napf. Milton Friedman®® nebo Paul
Krugman®l. Avsak pravé M. Friedman vyznamné pfispél k definovani optimalni ménové
oblasti. Friedman argumentoval, Ze plovouci kurzy dovoluji lepsi pfizpisobeni Sokim, a
proto je pfijeti tohoto kurzového rezimu pro ekonomiky vhodné&jsi. Pokud nejsou vyrobni
faktory mezi zemémi dostatecné mobilni, i kdyz ceny a mzdy jsou relativné rigidni, a
ekonomika Celi asymetrickému Soku, jedinym feSenim je zména ménového kurzu.

I ptes veskerou kritiku zistdva Mundellovo kritérium mobility pracovni sily vyznamnym a
zasadnim kritériem optimalni ménové oblasti a mira jeho naplnéni poskytuje zajimavé

informace z hlediska celkového posouzeni nakladi a vynosti ménové integrace®?.

4.1.4 Rozsireni teorie OCA

Teorie optimalnich ménovych oblasti byla dale rozvijena a soucasné byla formulovana

dalsi kritéria, ktera by podle svych autorti méla optimalni ménova oblast spliiovat.

4.1.4.1 Kritérium otevienosti ekonomiky — R. I. McKinnon

,, Optimalni ménovou oblast tvori zemé, které jsou velmi oteviené obchodu a uzce mezi

sebou obchoduji“.%

Na Mundellovu teorii optimalnich ménovych oblasti navazuje kanadsky ekonom Ronald I.
McKinnon, ktery v roce 1963 publikoval ¢lanek s nazvem ,, Optimum Currency Areas ‘.
Ve své praci poukazuje predevSim na to, Ze je zapotfebi brat v tvahu i faktor vlivu

oteviené ekonomiky definované jako pomér mezi obchodovatelnym a neobchodovatelnym

8 DE GRAUWE, P: The Economics of Monetary Integration. 3. vydani, Oxford University Press, 1997, 228
s. ISBN 0-19-877550-4.

% americky ekonom, nositel Nobelovy ceny za ekonomii

% americky ekonom a spisovatel a drZitel Nobelovy ceny za ekonomii

%2 Dostupné z: http://is.muni.cz/do/1456/soubory/aktivity/obzor/6182612/6182618/10BachanovaHOTOVO-
A.pdf. [online]. [cit. 2016-03-02].

% BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. ISBN 978-80-247-
4568-8. str. 437)

% The American Economic Review, 1963, no. 4.
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zbozim ve vztahu k domdci produkci. Dale uvadi, ze ekonomiky malé a oteviené, které
nemohou zasadné ovlivnit cenu svého zbozi na svétovém trhu, se mohou vzdat vlastni
mény bez vétSich ztrat. Podminkou pro optimalni ménovou oblast je velkd otevienost
zahrani¢nimu obchodu a Uzké obchodni vztahy s Clenskymi staty. V pfipad€, Ze jsou
ekonomiky pfesto zasazeny asymetrickym Sokem, pak je podstatné, aby ceny a mzdy byly
flexibilni. V opacném piipad¢ ptichdzi na fadu Mundellovo kritérium mobility pracovni
sily, a v neposledni fad¢ kritéria politicka.

McKinnon (1963) povazuje za optimalni ménovou oblast tu, jejiz hospodaiska politika
spolu s flexibilnim ménovym kurzem vede k naplnéni téchto tii cilii: plnd zaméstnanost,
cenovéd stabilita a rovnovéaha platebni bilance®. Veskeré zbozi je mozné rozdélit na
obchodovatelné, kter¢é muize vstoupit na zahranicni trhy (tradable goods) a
neobchodovatelné, které je v dasledku prohibitivné vysokych transakénich nakladtu
nedostupné (non-tradable goods). Obchodovatelné zbozi je mozné dale rozdélit na
exportables (exportovatelné zbozi vyrobené v domaci ekonomice, které je z¢asti vyvezené
do zahranici a z Casti spotfebované v tuzemsku) a na importables (importovatelné zbozi
zahrnujici veskeré dovezené zbozi a zbozi importniho charakteru vyrobené i spotfebované
v tuzemsku). Pfevis exportables nad exporty zavisi na domaci spotiebé, ptevis importables
nad importy zavisi na specializaci dovozu. V piipadé rovnosti exportu a importu je hodnota
vyrobeného exportables rovna hodnoté spotfebovaného obchodovatelného zbozi.
McKinnon (1963) uvadi ptiklad malé oteviené ekonomiky s vysokym podilem
obchodovatelného zbozi vic¢i neobchodovatelnému, kde v disledku deficitu obchodni
bilance dojde k depreciaci (znehodnoceni) mény. Ceny obchodovatelného zbozi se zméni
se zménou kurzu, zatimco ceny neobchodovatelného zbozi ztistanou neménné. Tato situace
povede ke zdrazeni importu a zlevnéni exportu, a navice se snizi kupni sila obyvatelstva
vzhledem k otevienosti ekonomiky. V dusledku toho dojde ke tlaku na zvy$eni mezd, a tim
I k inflaci.

Dochazi tak k zavéru, Ze mald oteviend ekonomika tak nemulze vyuzivat vyhod
flexibilniho ménového kurzu, protoze akceptuje ceny urcené v zahrani¢i. Zpochybiiuje
rezim flexibilntho mé&nového kurzu jako efektivni nastroj makroekonomické politiky

Vv malé oteviené ekonomice, naopak zdiiraziiuje, ze miize mit negativni vliv na vnitini

% KUCEROVA, Z.: Teorie optimdlni ménové oblasti a moznosti jeji aplikace na zemé stiedni a vychodni
Evropy. str. 24. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa Hlavky, 2005.
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cenovou stabilitu, které ptiklada velky vyznam. Flexibilni ménové kurzy jsou dle
McKinonna vhodné pouze pro velké ekonomiky s omezenym vzajemnym obchodem. Cim
vice je ekonomika oteviend, tim je pro ni vhodnéjsi vyuzivat rezim fixniho ménového

kurzu®®,

4.1.4.2 Kritérium diverzifikace vyroby — P. B. Kenen

,, Optimalni ménovou oblast tvori zemé, jejichZ vyroba a vyvozy jsou Siroce diverzifikovany
a jsou podobné struktury “’.

Dals$im americkym ekonomem, ktery v 60. letech navéazal na pfedchozi autory ¢lankem
z roku 1969 pod nazvem ,, The Theory of Optimum Currency Areas: an Ecclectiv Views“%,
byl Peter B. Kenen. Doplnil pivodni Mundelliv model o produktovou diverzifikaci se
zavérem, ze zem¢ s vysokym stupném vyrobni diverzifikace se mohou stat vhodnymi
kandidaty clenstvi v mé€nové unii i pfi nizké mobilité¢ pracovni sily mezi c¢lenskymi
zemémi, kterou preferuje Mundell.

Hlavni myslenkou je, Ze ekonomiky ¢lenskych zemi ménové oblasti by mély byt znaéné
diverzifikovany a mély by produkovat podobné druhy zbozi. V takovém ptipadé je
pravdépodobné, ze zbozové specifické hospodaiské Soky budou bud’ symetrické, nebo
budou mit mensi nasledky, a tim se sniZi nutnost ¢astého ptizpiisobovani ménového kurzu.
Diverzifikace podle Kenena snizuje negativni efekty asymetrickych Sokli, a proto je
vhodnéjsi rezim fixniho ménového kurzu. Naopak zemé, které maji méné diverzifikovanou
produkci, by mély akceptovat rezim flexibilniho ménového kurzu, aby mohly v ptipadé
asymetrického hospodaiského Soku vyuzit zmény sménnych pomérti ipravou ménového
kurzu.

Zemg, které budou s nejvétsi pravdépodobnosti zasaZzeny vaznymi hospodaiskymi Soky, se
specializovaly na uzky sortiment zbozi. Pfikladem jsou pfevazné africké zemé, které jsou
soucasti byvalych francouzskych kolonii v Africe (CFA), a které jsou zaméfeny pouze na
produkci a export kavy ¢i kakaa. Pokles poptavky po kéavé, jehoz pfi¢inou mize byt novy

producent kavy ve svété, ovlivni nékteré zemé CFA a jiné ne, coz podniti asymetricky

% Narodohospodaisky obzor. Viiv ménové integrace na ekonomiku zemé. [online]. [cit. 2016-01-12].
Dostupné z: http://is.muni.cz/do/1456/soubory/aktivity/obzor/6182612/7370002/06CernikovaHOTOVO.pdf.
% BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 439. ISBN 978-
80-247-4568-8.

% KENNEN, P. The theory of optimum currency areas: an ecclectiv views (1969). Reprinted in Exchange
rates and monetary system.1994, s. 3-22.
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hospodaisky Sok. Naopak zemé, kterd produkuje Siroky sortiment vyrobkil,, bude mén¢
zasazena hospodaiskymi Soky, které se tykaji ur¢itého zbozi, protoze tento druh zbozi ma

relativné maly podil na jeji celkové produkci®®.

4.1.5 Dalsi Kkritéria optimalni ménové oblasti

4.1.5.1 Fiskalni transfery — Transferové kritérium

., Optimalni ménovou oblast tvori zemé, které se dohodly na vzdjemné kompenzaci
nepriznivych hospodarskych Sokit*®. «

Dalsi kritérium se zamétuje na fiskdlni transfery, které jsou poskytovany vzajemné mezi
zemémi ménové unie zasazenymi nepiiznivymi hospodairskymi Soky. Kucerova (2005)
uvadi dva hlavni cile fiskalnich transferd. Jednim je redistribuce finan¢nich prostredkt
Z bohatsich zemi k chuds$im a druhy cil je sdileni rizika mezi jednotlivymi zemémi pomoci
systému fiskalnich transferti. Systém fiskalnich transferti musi byt spojen s ur¢itou mirou
politické integrace.

Ptikladem je zem¢& A, ktera neni postizena asymetrickym Sokem, tudiz financéné odskodni
zemi B, jelikoZ s ni sdili ménovou unii. Recipro¢né si podobnym transferem zemé A zajisti

do budoucna obdobnou finan¢ni pomoc od zem¢ B — v tomto pfipad€ funguje finanéni

transfer jako urcitd forma pojisténi proti Skodlivym hospodarskym Sokim.

4.1.5.2 Kritérium jednotnosti priorit — Jednotné priority

., Clenské zemé ménové unie se musi skutecné shodovat vtom, jak se vyporddat
s hospodariskymi soky'®L. «

Teorie spoc¢iva ve sdileni spole¢ného nazoru na feSeni hospodéiského Soku a dosazeni
spolecného konsenzu. Narodni priority jednotlivych zemi ovSem nemusi byt jednotné, a
proto kazdd zem¢ mtize mit jiny piistup k feSeni stejného problému. Tento nesoulad mize
byt citelny pfedevS§im v ménové oblasti. V piipade, Ze jednotlivé zemé meénové oblasti

(unie) nesdileji stejné zajmy, mize byt pro centralni banku téméf nemozZné plnit vSechny

% BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 439. ISBN
978-80-247-4568-8.

10 BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 440. ISBN 978-
80-247-4568-8.

101 BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 440. ISBN 978-
80-247-4568-8.
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pozadavky. Prioritou musi zlstat kolektivni a spole¢ny zajem a rozdilnosti by tedy mély

byt minimalni.
4.1.5.3 Kritérium soudrznosti — Solidarita versus nacionalismus

, Kdyz spolecnda meénova politika vyvolava konflikty mezi ndarodnimi zdjmy, zemé, které
tvoFi ménovou oblast, musi prijmout tyto naklady ve jménu spolecného osudu*®?. *

Kdyz spole¢na ménova politika vede ke konfliktim narodnich zajmi, pak zemé, které tvori
ménovou unii, musi akceptovat vzniklé naklady ve jménu spoleéného osudu. Jednotlivé
zem¢ ménové unie i jejich obfané musi byt solidarni viici ostatnim, a v ptipadé rozporu
musi své narodnostni a nazorové zdjmy tolerovat. Soudrznost a solidarita vychazi
Z ptesvédceni, ze Zivot v mé€nové unii je vyhodnéjsi nez mimo ni.

Z teorie optimalni ménové oblasti lze urcit s jakymi vynosy a naklady se setkd zemé¢, ktera

se zacleni do ménové unie.

4.2 Nominalni konvergence — Maastrichtska kritéria

VétSina autortl zminuje nominalni konvergenci jako jiné oznaceni pro plnéni tzv.
maastrichtskych kritérii'®. Hlavnim motivem pro zavedeni makroekonomickych kritérii
konvergence byly obavy, Ze by budouci ménovd unie mohla mit inflacni dopady. To
znamena, Ze pokud do ménové unie vstoupi zemé s rozdilnou inflaci, doplati na sviij vstup
do ménové unie zemé s nizsi inflaci. Diivodem je spolecnd politika centralni banky, ktera
bude odrazet primérné predstavy vSech ¢lenskych zemi ménové unie. Tato zemé by pak
nesla dodatecné naklady spojené se vstupem do mé€nové unie a jeji ochota sdilet prostifedni

ménové unie se zemémi, které upiednostiiuji vyssi inflaci, by pravdépodobné klesala.

102 BALDWIN, R. WYPLOCZ. CH. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada 2013. str. 440. ISBN 978-
80-247-4568-8.

103 Maastrichtska konvergenéni kritéria tvoii soubor pozadavki, které ¢lenskd zemé& EU musi splnit, aby
mobhla byt pfijata za ¢lena eurozony. Vymezena byla Maastrichtskou smlouvou (1993) a podrobnéji byla
upravena v Protokolu o konvergencnich kritériich a v Protokolu o postupu pii nadmérném schodku, jez jsou
soucasti uvedené smlouvy. Jejich plnéni je ve dvouletych intervalech nebo na pozadani hodnoceno
Evropskou komisi a Evropskou centralni bankou v dokumentu nazyvaném konvergen¢ni zprava. VSechna
kritéria maji v hodnoceni uchazecské zeme stejnou vahu a je zapotiebi je splnit soucasné. Duraz je kladen na
udrzitelnost, tj. na schopnost zem¢ prokazat jejich dodrzovani téz do budoucna.

Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/vykladovy-slovnicek/m-2341. [online]. [cit. 2016-01-12].
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V dob¢ zrodu Maastrichtské smlouvy byla makroekonomicka situace v jednotlivych
Clenskych statech vyrazné odlisnd. Cenové stabilni Némecko mélo obavy, Ze néckteré
Clenské staty nejsou schopny dodrzovat a plnit pozadovanou meénovou disciplinu, a to byl
divod k zavedeni vybérového procesu, ktery by prokazal, zda ¢lenské staty dosahuji trvale
nizké inflace jako Némecko.

Podminkou pro vstup clenské zemé EU do eurozény je vedle slucitelnosti pravnich
predpisi této zemé s ¢l. 130 a 131 Smlouvy o fungovani EU (Smlouvy) a Statutem
Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky (ECB) také dosazeni
vysokého stupné udrzitelné konvergence. Stupeil udrzitelné konvergence je posuzovan dle
maastrichtskych konvergenénich kritérii. Jednéd se o kritérium cenové stability, kritérium
stavu vetejnych financi, kritérium Uc€asti v mechanismu sménnych kurz a kritérium
konvergence trokovych sazeb®.

Postup konvergence c¢lenskych zemi EU sméfujicich k eurozoné je vyhodnocovan na
zaklad¢ maastrichtskych konvergencnich kritérii, jejichz splnéni je zakladni podminkou
pro vstup dané zemé& do eurozény. Clenské zemé& EU, jejichz ekonomické ukazatele jsou
vyhodnoceny jako potenciondlni hrozba pro zachovani cenové stability v eurozong, nemaji
povolen vstup do ménové unie, ale zlstane jim zachovan status ¢lenské zemé s do¢asnou
vyjimkou pro zavedeni eura (tyto zemé se po pirechodné obdobi net¢astni tieti faze HMU).
Maastrichtska kritéria jsou zaloZzena na myslence, ze do eurozony mohou vstupovat pouze
zem& s vysokym stupném makroekonomické stability, aby nebyla ohrozena celistvost a
stabilita hospodarské a ménové unie. Jmenovité je zkoumana mira inflace, velikost
dlouhodobych urokovych sazeb, fiskalni udrzitelnost a stabilita ménového kurzu'®.

V tabulce 5 je znazornéno déleni Maastrichtskych konvergenénich kritérii na kritéria
monetarni a fiskalni.

Konvergenéni zpraval® kromé ekonomickych kritérii hodnoti rovnéz slugitelnost narodni

legislativy s legislativou Evropské unie v oblastech, které souviseji se zajistovanim funkci

104 Tato kritéria jsou uvedena v ¢lanku 140 Smlouvy a dale specifikovana v Protokolu ¢&. 12 o kritériich

konvergence pfipojeném ke Smlouvé. Dostupné z:
http://www.spcr.cz/images/Vyhodnocen%C3%AD_MaastrichtKrit_a analyza Sladenosti_2014.pdf.
[online] [cit. 2016-01-12].

105 Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/vykladovy-slovnicek/m-2341.[online]. [cit. 2016-02-02].
106 K onvergenéni zpravy ovéiuji, zda &lenské staty splituji potfebné podminky pro piijeti jednotné mény.
Smlouva o ES vyzaduje, aby Komise a Evropska centralni banka vydavaly tyto zpravy nejméné jednou za
dva roky, nebo na zadost ¢lenského statu, ktery by se chtél ptipojit k eurozong. Konvergencni zpravy se
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Eurosystému. Duraz je kladen pfedevSim na respektovani nezavislosti ndrodni centralni

banky ve vSech jejich hlediscich, tj. nezavislosti institucionalni, funk¢éni, osobni a finan¢ni.

Tabulka5  Maastrichtska konvergenéni kritéria

Monetarni Kkritéria Fiskalni kritéria
Kritérium cenové stability Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi
Kritérium dlouhodobych trokovych e v e . .
sazeb 4 Y Kritérium vefejné¢ho Kritérium hrubého
deficitu vefejného dluhu

Kritérium stability kurzu mény

Zdroj: vlastni zpracovani

4.2.1 Kritérium cenové stability

Box 1 Vymezeni kritéria cenové stability

Ustanoveni Smlouvy

Clanek 140 Konsolidovaného znéni Smlouvy o fungovani EU odst. 1 vyzaduje: ,, dosazeni
vysokého stupne cenoveé stability patrné z miry inflace, ktera se blizi mire inflace nejvyse tri
clenskych statu, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkii .

Clanek 1 Protokolu &. 13 o kritériich konvergence dale stanovuje, ze: , kritérium cenové
stability znamend, ze clensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a
prumeérnou miru inflace merenou v prubéhu jednoho roku pred provedenym Setrenim, jez
neprekracuje o vice nez 1,5 p.b. miru inflace nejvyse tri clenskych stati, které v oblasti cenové
stability dosahly nejlepsich vysledkii. Inflace se méri pomoci indexu spotrebitelskych cen* na
srovnatelném zaklade s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmii v jednotlivych clenskych
statech.

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR
S Eurozénou. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download
/maastricht_vyhodnoceni_2014.pdf. [online]. [cit. 2016-01-20].

* index spotiebitelskych cen je index méfici vyvoj cenové hladiny uréitého spotiebniho koSe obsahujiciho
nékteré zbozi a sluzby.

Referen¢ni hodnota inflace je vypoctena v KonvergenCnich zpravach, které zvetfejnuje

ECB. Referen¢ni hodnota je stanovena tak, Ze k aritmetickému priméru dvanactiméesicni

vyhotovuji od roku 1996. Zpravy Komise a Evropského ménového institutu (predchiidce Evropské centralni
banky) z roku 1998, tvotily zaklad rozhodnuti Rady o zavedeni eura v prvnich jedendcti Clenskych statech).
Dostupné z: http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/adoption/convergence_reports/index_cs.htm.[online].
[cit. 2016-01-20].
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inflace méfené HICP tii Clenskych stati, které dosahly v oblasti stability nejlepSich
vysledkd je pficteno 1,5 % bodu (ECB, 2013).

Smysl kritéria cenové stability je jednoznacny. Jednotna monetarni politika na uzemi celé
Eurozony nutné vyzaduje, aby se miry inflace Clenskych zemi ménové unie zasadné
neliSily. Vyrazné rozdily by byly velkou komplikaci pro spole¢nou monetarni politiku
Evropské centrdlni banky. Pro zemé s vysokou inflaci by byla expanzivni, pro zem¢ s
nizkou inflaci naopak restriktivni. Clenska zem& ménové unie nemiZe pouzivat ménovy
kurz jako nastroj pro obnovovani cenové konkurenceschopnosti, o niz by jinak ptichazela
Vv ptipadé vysoké inflace. Plnénim infla¢niho kritéria prokazuje uchazecskd zemé svoji
schopnost, jak se obejit bez kurzu narodni mény poté, co se stane ¢lenem eurozony.

Dle Dédka (2013) je cenovy vyvoj sledovan pomoci primérného harmonizovaného indexu
spottebitelskych cen'®” (HICP), z vybranych tfi hodnot inflace se po¢ita prosty aritmeticky
primér. Harmonizované indexy spotiebitelskych cen jsou vytvofeny pro mezinarodni
srovnavani inflace spotiebitelskych cen. Pouzivaji se k hodnoceni kritéria inflacni
konvergence podle pozadavki Clanku 121 Amsterdamské smlouvy a Evropskou centralni
bankou (ECB) ke stanoveni cenové stability pro ucely ménové politiky. ECB definuje
cenovou stabilitu na zéklad¢ ro¢ni miry zmény HICP v Eurozoné. Harmonizované indexy
spotiebitelskych cen jsou sledovany na zékladé harmonizovanych standardii zavaznych pro

vSechny ¢lenské staty EU.

4.2.2 Kritérium udrzZitelnosti vefejnych financi

Box 2 Vymezeni kritéria stavu verejnych financi

Ustanoveni Smlouvy

Clanek 140 Konsolidovaného znéni Smlouvy o fungovani EU odst. 2 vyzaduje ,, dlouhodobé
udrzitelny stav verejnych financi patrny ze stavu verejnych rozpoctii nevykazujicich nadmeérny
schodek ve smyslu clanku 126 (odst. 6) Smlouvy “.

Podle ¢lanku 2 Protokolu €. 13 o kritériich konvergence kritérium znamena, ze ,, v dobé setreni
se na clensky stat nevztahuje Rozhodnuti Rady podle clanku 126 odst. 6 Smlouvy o existenci
nadmérného schodku “.

07HICP (Harmonizovany index spotiebitelskych cen) je ukazatelem, ktery odpovida americkému CPI, a
predstavuje vyvoj zmén cen zbozi a sluzeb. HICP, na rozdil od amerického CPI, nema fixni kos$ polozek, na
misto toho je zalozen na pevné stanovenych ,,spotiebnich segmentech”. Udaje vztahujici se k HICP kazdy
mesic zvetejiiuje Eurostat — statisticky urad Evropskych spolecenstvi.
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Referen¢ni hodnoty jsou uvedeny v Protokolu ¢. 12 o postupu pii nadmérmém schodku
pfipojenému ke smlouvam. Pomér planovaného nebo skutecného schodku vetejnych
financi k hrubému domécimu produktu v trznich cenach ¢ini 3 %, zatimco pomér
vetejného dluhu k hrubému domécimu produktu v trznich cenéach ¢ini 60 %.
V ptipadé, ze ¢lensky stait EU nespliuje pozadavky dodrzovani rozpoctové kazn€, muize
Komise podle ¢lanku 126 odst. 3 Smlouvy o fungovani EU udélit vyjimku. Tato klauzule
umoziuje prekrocit referenéni hodnotu schodku vetejnych financi, pokud
= pom¢ér podstatné a nepietrzit¢ klesal a doséhl urovné, ktera se blizi doporu¢ované
hodnoté€, nebo
» piekro¢eni doporu¢ované hodnoty bylo pouze vyjimecné a docCasné a pomér
zustaval blizko k doporucované hodnot¢.
Stejné tak pomér vefejného dluhu k hrubému doméacimu produktu muze piekrocit

r~r

referen¢ni hodnotu, pokud se pomér dostate¢né¢ snizuje a blizi uspokojivym tempem k
referenéni hodnot&!%,

Kritérium dlouhodobé udrzitelného stavu vefejnych financi znamend, Ze na danou zemi se
nevztahuje rozhodnuti o nadmérném schodku. Kritérium zahrnuje - kritérium verejného
deficitul® a kritérium verejného dluhu®. Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi je
splnéno pouze tehdy, jsou-li splnéna obé¢ fiskalni kritéria, tedy jak vySe vladniho deficitu,
tak vysSe vefejného dluhu.

Stavem vefejnych financi se evropské instituce nezabyvaji pifi hodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergenc¢nich kritérii pouze jednordzové€, ale v rdmci koordina¢nich
mechanismu, které jsou upraveny Paktem stability a rustu, se jimi zabyvaji trvale. Proto
nedilnou soucasti vstupnich pozadavki na ¢lenstvi v ménové unii je také konstatovani, Ze

dotéend zemé se tak v procedufe pti nadmérmém schodku nenachdzi'!!. Dle Dédka (2013)

muze neuspokojivy stav vefejnych financi ohrozovat cenovou i financni stabilitu eurozony.

108 (Jtedni véstnik EU. Konsolidované znéni Smlouva o fungovani EU. [online]. [cit. 2016-01-20]. Dostupné
z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=0J:C:2012:326:FUL L &from=CS.

109 Vetejny deficit se vztahuje k tstfedni vladé véetné regiondlnich a mistnich Gfadi a fondd socidlniho
zabezpeceni, s Vyjimkou komercnich operaci, definovanych v Evropském systému makroekonomickych
uctu.

110 Vetejny dluh znamena hruby thrn dluhft v nominalnich hodnotach na konci roku, konsolidovanych uvnitf
a mezi jednotlivymi odvétvimi statniho sektoru.

11 Ministerstvo financi. Kritérium vefejného deficitu. [online]. [cit. 2016-02-02]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/plneni-vstupnich-podminek/kriterium-verejneho-
deficit.
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»Vysoké rozpoctové deficity povzbuzuji poptavkové tazenou inflaci a vytlacuji ze
soukromého sektoru investice. Nariistajici dluh miize vyvolat krizi viddnich financi, coz
miize poskozovat dirvéryhodnost eura. Ucelem kritéria udrZitelnosti verejnych financi je
predchazet temto rizikum i tim, Ze cleny eurozony se budou stavat pouze zemé
s konsolidovanymi verejnymi financemi*'?.

Legislativné je toto stanoveno v ¢lanku 121 odstavec 1 druha odrazka Smlouvy, kde se
vyzaduje: ,, Dlouhodobé udrzZitelny stav verejnych financi patrny ze stavu verejnych
rozpocti nevykazujicich nadmerny schodek ve smyslu ¢l. 104 odst. 6, coz znamena ,,Ze v
dobe Setreni se na clensky stat nevztahuje rozhodnuti Rady podle ¢l. 104 odst. 6 této

‘

smlouvy o existenci nadmerného schodku.

4.2.3 Kritérium stability ménového kurzu

Box 3 Vymezeni kritéria ucasti v mechanismu sménnych kurzu

Ustanoveni Smlouvy

Clanek 140 Smlouvy o fungovani EU odst. 1 vyzaduje: ,,dodrzovani normdlniho fluktuacniho
rozpeti stanoveného mechanismem menovych kurzu Evropského ménového systéemu po dobu
alespon dvou let, aniz by doslo k devalvaci viici euru “.

Clanek 3 Protokolu &. 13 o kritériich konvergence, stanovi, ze: ,, kritérium ucasti v mechanismu
meénovych kurzu Evropského meénového systému, jak je uvedeno v clanku 140 odst. 1 treti
odrazce Smlouvy, znamena, zZe clensky stat alespon po dobu poslednich dvou let pred Setrenim
dodrzoval fluktuacni rozpéti stanovené mechanismem ménovych kurzit Evropského meénového
systému, aniz by byl sménny kurz vystaven silnym tlakim. Zejména pak nesmél clensky stat v

tomto obdobi z viastniho podnétu devalvovat dvoustranny stredni kurz své meny viici euru.

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR
s Eurozonou. [online]. [cit. 2016-01-20]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download
/maastricht_vyhodnoceni_2014.pdf.

Plnéni kritéria kurzové stability vyZaduje zapojeni do ERM II a zachovani kurzové
stability. Kurzové kritérium je pojistkou pro trvalou fixaci sménného kurzu narodni mény,
SniZ uchazecskd zemé vstupuje do ménové unie. Kritérium bylo zformulovéno jesté
v dobég, kdy kurzy vétSiny narodnich mén ¢lenskych zemi zapojenych do mechanismu

sménnych kurzli byly udrZzovany uvniti uzkych fluktuacnich pasem ERM, spliujicich

12 Ministerstvo  financi. Maastrichtska  kritéria.  [online]. [cit. 2016-02-02]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria.
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predstavy kurzové stability. V letech 1992-93 byla stabilita kurzového uspofadani narusena
a vysledkem byly nejasnosti aplikace kritérii v novych podminkach.

Ill3

Kurzovy mechanismus ERM 1 je zalozen na fixovani zOcastnénych mén na euro

114

vramci tzv. fluktuaéniho pasma*®. M¢éna ucastnici se v ERM II ma stanovenu tzv.

centralni paritu!!®

proti euru a S§ifi fluktuaéniho pasma pro pohyb devizového kurzu.
V ptipadé kurzovych tlaki je setrvani kurzu v ramci fluktua¢niho pdsma branéno narodni
centralni bankou a zarovenn Evropskou centralni bankou (ECB). PInéni kurzového kritéria
vyzaduje zapojeni do ERM II a zachovani kurzové stability, tzn., Ze ména se pro splnéni
kurzového konvergenéniho kritéria musi v ramci ERM II pohybovat v uz§im intervalu, nez
je standardni fluktuacni pasmo £15 %. Zemé se muze ucastnit v ERM II i pfesto, Ze neplni
nebo nema zéjem na plnéni kurzového konvergencniho kritéria.
Jiz zde bylo zminéno, ze konvergenéni kritérium stability kurzu mény vyzaduje, aby ména
uchazecské zemé byla alespoii po dobu dvou let zapojena do kurzového mechanismu ERM
Il. Pivodni mechanismus sménnych kurzi (1979) ERM vytvoieny v souvislosti se
zavedenim piedchiidce eural'® prosel za posledni vice nez desetileti dynamickym vyvojem.
Vyznamny vliv na zménu mechanismu mély ptredevsim 2 udélosti. Prvni byly ménové
turbulence z let 1992-93, kdy doslo k rozsifeni fluktuacniho pasma ERM z £2,25 % na £15
% (srpen 1993). Druha byla zavedeni jednotné mény euro (k 1. 1. 1999), coz znamenalo
posun od multilaterdlniho kurzového systétmu ERM (princip "mfizky" propojujici
jednotlivé mény) k bilaterdlnimu syst¢ému ERM II, kde jsou mény zOcastnénych zemi
vazany na euro'’’.
Zakladni charakteristické rysy mechanismu ERM II:

» centralni parita a fluktuacni pasmo mén zucastnénych zemi vi¢i euru jsou

stanoveny na zdklad€ standardni procedury za ucasti ministri financi, ECB,

guvernért narodnich centralnich bank a Evropské komise;

113 7 angl. Exchange Rate Mechanism

114 pluktuaéni pasmo je prostor, ktery centralni banka vymezila pro pohyb kurzu domaci mény. Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/obecne/slovnik/f.html. [online]. [cit. 2016-02-02]

115 Centralni paritu vyhlaSuje vlada, p¥ipadné centralni banka jako zakladni kurz doméci mény viici jednotce

referencni mény (napft. 25,60 CZK = 1 EUR)

118 hezhotovostni ECU - European Currency Unit

117Dostuprlé Z:

https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o_inflaci/2003/2003_cervenec/boxy a_prilohy/mp_zpinflace
prilohy c_03 cervenec pl.html. [online]. [cit. 2016-02-02].
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» standardni fluktuacéni pasmo je £15 %, coz nevylucuje moznost stanoveni uzsiho
pasma;

* intervencni podpora ECB ndrodni centralni bance je automatickd na hrané
stanoveného pasma; pfipadné intervence uvniti padsma ECB nemusi, ale muze,
podpofit;

* ECB a NCB maji pravo zdrzet se intervenci v piipad¢ ohrozeni cile cenové
stability;

= zmeéna centralni parity je provadéna na zéklad¢ standardni procedury, kterou maji

pravo vyvolat jak ECB, tak ¢lenska zemé&!?8,

4.2.4 Kritérium dlouhodobych tirokovych sazeb

Box 4 Vymezeni kritéria konvergence urokovych sazeb

Ustanoveni Smlouvy

Clanek 140 Smlouvy o fungovani EU odst. 1 vyzaduje: , stdlost konvergence dosazené
Clenskym statem a jeho ucast v mechanismu meénovych kurzii Evropského ménového
systemu, kterd se odrazi v urovnich dlouhodobych urokovych sazeb™ .

Clanek 4 Protokolu ¢&. 13 o kritériich konvergence specifikuje, Ze: ,, kritérium konvergence
urokovych sazeb znamend, ze v pritbéhu jednoho roku pred Setienim prumeérnd dlouhodoba
nominalni urokova sazba clenského statu neprekracovala o vice nez 2 procentni body
urokovou sazbu nejvyse tri clenskych stati, které dosdhly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledkii. Urokové sazby se zjistuji na zdkladé dlouhodobych statnich dluhopisii
nebo srovnatelnych cennych papiri, s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmii v
jednotlivych clenskych statech.

Zdroj: Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR
S Eurozénou. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download
/maastricht_vyhodnoceni_2014.pdf. .[online]. [cit. 2016-01-20].

*vynosy z dluhopist se zbytkovou splatnosti 10 let

Stejné jako v piipadé kritéria cenové stability 1 zde poskytuje Smlouva o fungovéani EU a
Protokol o kritériich konvergence prostor pro volngjsi interpretaci stanoveni konkrétni
hodnoty kritéria. Zda budou do vypoctu kritéria urokovych sazeb zahrnuty vSechny tfi

zem¢ pouzité pro vypocet kritéria cenové stability, nebo zda bude nékterd ze zemi pro

118¢NB. Kurzovy mechanismus ERM II a kurzové konvergenéni kritérium. [online]. [cit. 2016-02-12].
Dostupné z:

https://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o _inflaci/2003/2003_cervenec/boxy a prilohy/mp_zpinflace
prilohy ¢ 03 cervenec pl.html.
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ucely vypoctu urokového kritéria vyfazena, je v kompetenci hodnoticich instituci.
Piikladem je vyfazeni vysoké hodnoty turokovych sazeb Irska z vypoctu pfislusného

kritéria v Konvergenéni zpravé z roku 2012%°.

4.3 Dalsi moznosti volby konvergencnich Kritérii

Maastrichtska kritéria formuluji staty jednotné evropské meény vici tém, ktefi se

k této méné¢ chtéji v budoucnu pfipojit. Jsou to kritéria, kterda maji Clenskym zemim

eurozony pomoci rozhodnout o tom, zda nova ¢lenska zemé bude ¢i nebude svym vstupem

znamenat ohroZeni ,,jejich® spole¢né a jednotné mény. OvSem britsky ministr financi

Brown (1997) a prezident CR Klaus (2006) vyjadfili nazor zcela opacny. Pied pfijetim

jednotné mény je dulezité predevsim to, zda piijeti této mény budou vyhodou pro ,,nas®,

zda bude ,,nasi*“ vlastni ekonomiku stabilizovat, nikoli destabilizovat, zda jeji pfijeti
nevyvola asymetrické Soky nebo zda bude pfispivat k ekonomickému rustu, nikoli k jeho
zpomaleni ¢i stagnaci.

Velka Britanie zvolila zodpovédny pfistup, kdy pro rozhodovani o pfijeti eura sestavila

soubor ekonomickych kritérii (pro ovéfeni, zda je €i neni zem¢ na vstup do eurozény

piipravena), ktera jsou znama jako ,,Brownovy testy!2%.

1. Dosahne britskd ekonomika dostatecné konvergence s ekonomikou eurozoény a
sbliZzeni hospodaiskych cykli, aby byla schopna Zit s takovymi urokovymi sazbami,
jez stanovuje Evropska centralni banka ve Frankfurtu?

2. Pokud se objevi hospodaiské problémy, bude mit britska ekonomika jako soucast
eurozony dostatek prostredkd k tomu, aby jim celila? Bude schopna pruzné reakce
— tfeba tak, Ze se pfizpisobi britské mzdy a struktura zaméstnanosti?

3. Jak se projevi euro na piilivu investic?

4. Jaky bude mit vstup do eurozéony dopad na britské financni sluzby vcetné
budoucnosti londynského finan¢niho centra?

5. Podpofti zavedeni eura hospodarsky rist, stabilitu a tvorbu pracovnich mist?

119V Konvergenéni zpraveé 2012 byla Evropskou komisi a Evropskou centralni bankou z vypoc¢tu hodnoty
kritéria dlouhodobych tirokovych sazeb vyloucena Grokova sazba Irska, které mélo béhem referencniho
obdobi omezeny piistup na finan¢ni trhy a jehoZz sazba vyrazné prevysSovala pramér eurozony a nebylo ji
mozné povazovat za vhodnou srovndvaci hodnotu. Z vypoctu kritéria cenové stability irska hodnota ve
stejném obdobi vyloucena nebyla. Hodnota kritéria konvergence urokovych sazeb pak byla vypocitana na
zékladé dat dvou zemi (Slovinsko a Svédsko).

120 Gordon Brown byl ministr financi Velké Britanie 1997-2007
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Testy mély ukazat, zda je pro Velkou Britanii pfijeti eura vyhodné ¢i nikoliv.
Nejproblémovéjsim z nich, ktery rozhodl o tom, Ze Velkd Britanie do EMU nevstoupi, je
test konvergence. Divodem byla obava, Ze kroky Evropské centralni banky v oblasti
spole¢né ménové politiky nebudou pro ekonomicky vyvoj Velké Britanie vyhodné!?L,
Brownovy testy se setkaly s kritikou ze strany tehdejsiho premiéra, ktery zastaval nazor, ze
pokud se Britové k euru nepfipoji, jejich role v Evropé ochabne. Zcela opacny postoj
prezentoval americky ekonom Milton Friedman, ktery by pfijeti eura ve Velké Britanii
povazoval za chybu, protoze bez pruznych sménnych kursii evropské zemée ztrati schopnost
prizptisobovat se ekonomickym vykyvim?!?,

Jak uvadi Klaus (2006), Brownova kritéria byla formulovana pfed vznikem eura, a proto
nemohla vyuzit zddnych zkuSenosti s jeho faktickym fungovanim. Dale konstatuje, Ze tato
kritéria mohou byt pro Ceskou republiku inspiraci, ale vzhledem ke zcela jiné ekonomické
situaci Velké Britanie, mohou byt pouze navodem. Dodava, ze nejsme jednou
Z nejvyspélejsich zemi svéta, nejsme ekonomickou velmoci ani finanéni mocnosti, nejsme
fadu stoleti evolu¢né se vyvijejici trzni ekonomikou, a proto naSe tii tzv. ,,Ceskolipska
kritéria® musi byt odliSna.

V prvni skupiné se Klaus zabyva otazkami, zda euro piineslo slibované vysledky, zda se
eurozodna stala oblasti rychlého a dynamického ekonomického rustu, zda je — vice nez
v minulosti — zarukou fiskalni a ménové stability a zda ¢lenské zemé eurozony dodrzuji
sva vlastni pravidla. Klaus uvadi, Ze ,, mé odpovédi na tyto otdzky zacinaji slovem ne,
nikoli. Ekonomicky rist se za dobu existence spolecné mény zpomalil, stav verejnych
rozpoctit se nejenom nezlepsil, ale dokonce zhorsil a maastrichtska kritéria evidentné
Fadou zemi plnéna nejsou*®. “ Druha skupina argumenti se zabyva tim, zda jsme vystaveni
stejnym exogennim Sokiim jako zemé eurozony, zda jiz doSlo k dostate¢né vysoké
konvergenci hospodatského cyklu a zda je ekonomicka struktura nasi zemé kompatibilni se
zem&mi eurozOony. Jsou zde i argumenty o tom, nakolik vadi rozdily v ekonomické urovni,
v mzdové hladin€, vV produktivit¢ priace a zejména Vcenové hladiné a cenové

struktufe. Klaus uvadi, Ze , v fomto smyslu jsem naopak presvédcen, Ze by bylo rychlé

2L gutoi CEPu 0 euru. Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku 2010. str. 51-52, ISBN 978-80-86547-94-7
122 Eyro &.: 28/2002. [online]. [cit. 2016-02-10]. Dostupné z: http://euro.e15.cz/ein-euro-809190.
12 Autori CEPu o euru. Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku 2010. str. 47, ISBN 978-80-86547-94-7
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prijeti eura pro ceskou ekonomiku tragickou chybou®®*, “ Tteti a posledni skupina zahrnuje
skupinu argumentd, ktera je spojena s celkovymi nazory na formu probihajiciho
evropského integracniho procesu. Vytvoieni eurozony bylo pievazné politickym
projektem, ktery mél Evropu posunout k daiiové, rozpoctové a politické unii.

Konvergence ptedstavuje jednu z mala klicovych koncepci, na nichz je zalozen proces
evropské integrace. Nastrojem pro dosazeni konvergence v EU je kohezni politika.
V souladu s rozhodnutim Evropské rady na summitu v Maastrichtu v prosinci 1991, Ze
dalSim pokraCovanim integrace v ekonomické oblasti bude zavedeni spolecné mény,
nabyla kohezni politika v ramci této oblasti konkrétni zaméfeni na formulaci a nasledné

plnéni makroekonomickych konvergencnich kritérii, kterd ozna¢ujeme jako maastrichtska.

124 Autori CEPu o euru. Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku 2010. str. 48, ISBN 978-80-86547-94-7.
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5 Analyza a zhodnoceni procesu ménové konvergence v EU

V uvodu této kapitoly je dulezité zminit, ze datum 1. ledna 1999, které je spojeno se
zahdjenim tfeti etapy budovani HMU a zaroven se vznikem jednotné mény euro (s
vyjimkou mény jako obéziva), bylo tim nejzazSim moznym podle zakladajicich smluv a
podle Maastrichtské smlouvy platné od 1. listopadu 1993. Alternativou v piipadé nepfiijeti
jednotné mény v tomto terminu, by byl jeji uplny krach. Dodatkovy Protokol o pfechodu
do tfetiho stadia hospodaiské a meénové unie zcela jednoznacné ukladd prechod do
posledni, tzv. "tieti etapy" zavadéni jednotné mény nejpozdéji a neodvolatelné dnem 1.
ledna 1999. V Protokolu je zminéno, Ze ,,"vSechny clenské staty proto budou nezavisle na
tom, zda splnuji nezbytné podminky pro prijeti jednotné mény, respektovat prani, aby
Spolecenstvi vstoupilo rychle do tiretiho stadia, a proto zadny clensky stat vstupu do tretiho

stadia nebude branit.”

5.1 Napliovani Maastrichtskych kritérii

»Zadna zemé EU nemiiZe byt ke vstupu do eurozony prinucena proti své viilit?®.«

Z pohledu primarniho prava EU sice neni povinnost pfijmout euro ve Smlouvé o
EU ani ve Smlouvé o fungovani EU (dale ,,Smlouvy*) vyjadfena nijak vyslovné, nicmén¢ i
tyto dva zdroje evropské legislativy ¢lenské staty EU k piijeti spolecné mény do jisté miry
zavazuji. Podle uvedenych Smluv je totiz pfijeti eura jednim z cili Evropské unie (¢lanek 3
Smlouvy o Evropské unii) a soucasti spolecné hospodaiské politiky EU (clanek 119
Smlouvy o fungovani Evropské unie). OvSem vyvazat se z této povinnosti se na zaklade
Protokolu ¢. 15, ktery je dodatkem Smluv podafilo diky trvalé vyjimce (tzv. opt-out)
Spojenému kralovstvi a Déansku. Obé zemé si tuto vyjimku vyjednaly jiZz v pribéhu
sjednavani Maastrichtské smlouvy a pted jeji faktickou ratifikaci.
Nové c¢lenské zemé maji automaticky docasnou vyjimku (tzv. derogaci), tzn., ze se
zavazaly k zavedeni jednotné mény v budoucnu. Proto musi usilovat o splnéni podminek

zavedeni eura (konvergencnich kritérii) tak, jak jsou stanovena Smlouvou o zalozeni ES (€.

125 Ministerstvo zahraniénich véci. Jak je to se vstupem CR do eurozony? [online]. [cit. 2016-02-10].
Dostupné z: http://www.mzv.cz/representation_brussels/cz/evropska unie/jak_na_krizi/-zastupitelske urady-
representation_brussels-publish-cz-evropska_unie-jak_na_krizi-jak_je to s vstupem cr_do_eurozony.html.
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112), ptipadné jinymi protokoly. Tyto ¢lenské zemé s do¢asnou vyjimkou jsou hodnoceny

v Konvergenc¢nich zpravach Evropské komise a ECB, a to minimalné jednou za dva roky

¢i na vyzadani'?®,

Tabulka6 EURO - nejen evropska ména (k 1. 1. 2016)

Belgie, Estonsko, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Kypr,
Lucembursko, Lotyssko, Litva, Malta, Némecko,
Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko, Recko,
Slovinsko, Slovensko, Spanélsko

Clenské zemé eurozony

Staty EU, které dosud euro
nezavedly

Bulharsko, Qesko, Chorvatsko, Mad’arsko, Polsko,
Rumunsko, Svédsko

Zemé s trvalou vyjimkou ohledné
zavedeni eura

Velka Britanie, Dansko

Staty a uzemi, které pouzivaji

Andorra, Cerna Hora a Kosovo

euro jako svou ménu bez dohody
s EU

Staty a izemi, které nejsou ¢leny
EU a pouzivaji euro jako svou
ménu

Monako, San Marino a Vatikan*

Francie - Francouzska Guyana, Guadeloupe,
Martinik, Réunion, Saint-Barthélemy a Saint-Martin
Portugalsko - souostrovi v Atlantském oceanu Azory
a Madeira

Spanélsko - Kanarské ostrovy a autonomni mésta
Ceuta a Melilla v Africe

Bulharsko, Dansko**

Zamoi'ska uzemi ¢lenskych statu
EU, ktera pouZivaji euro

Zemé EU s ménami navazanymi
na euro

Zdroj: Dostupné z: https://www.euroskop.cz/744/914/clanek/rozsirovani-eurozony---aktualni-stav---
legenda/. vlastni zpracovani

* Tato uzemi maji pravo razit omezené mnozstvi eurominct se svou vlastni rubovou ndrodni stranou.
(Dohody s EU 0 pouzivani eura maji uzavieny rovnéz dvé francouzskd zamorska spolecenstvi Mayotte a
Saint-Pierre a Miquelon. Tato iizemi vSak nemohou vyddvat euromince se svou viastni rubovou stranou.)
** Tyto zemé musi udrzovat kursy svych narodnich mén v povoleném fluktuacnim pasmu od stanoveného
stredniho kurzu k euru jako podminku vstupu zemé do eurozony.

5.1.1 Zakladajici zemé eurozony

JiZ vySe zminéné datum 1. ledna 1999 se stalo pro jedenact zakladajicich ¢lenil

eurozény'?’ dilezitym milnikem. JelikoZ rozpodtové otazky ziistivaly v odpovédnosti

126 Ministerstvo zahrani¢nich véci. Jak je to se vstupem do Eurozény? Dostupné z:
http://www.mzv.cz/representation_brussels/cz/evropska_unie/jak_na_krizi/-zastupitelske urady-
representation_brussels-publish-cz-evropska_unie-jak_na_krizi-jak je to s vstupem_cr_do_eurozony.html
127 Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a
Spanélsko
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¢lenskych stati, byla v ¢lanku 104 Smlouvy o ES nastavena jakasi ,,mékkost™ pro plnéni
kritérii vySe verejného dluhu a rozpoctového schodku. V disledku politicky a ideologicky
motivované¢ho rozhodovani se ¢leny eurozony staly napt. Belgie a Itlie, a to 1 pfesto, ze
60% limit pro pomér statniho dluhu k HDP ob¢ tyto zemé vice nez dvojnasobné piekrocily

(viz tabulka €. 7).

Tabulka7  Kritérium veiejného dluhu®?®

Pomér vei'ejného dluhu | Pomér verejného dluhu || Pomér veiejného dluhu

k HDP (2009) v % k HDP (1997) v % k HDP (1996) v %
| Belgie | 96,7 | 122,2 | 126,9 |
| Irsko | 64,0 | 66,3 | 72,7 |
| Itdlie | 115,8 | 121,6 | 124,0 |
| Portugalsko | 76,8 | 62,0 | 65,0 |
| Rakousko | 66,5 | 66,1 | 69,5 |
| Recko I 115,1 I 108,7 I |
| Spanélsko || 53,2 | 68,8 | 70,1 |

Zdroj: CEP — Centrum pro ekonomiku a politiku. Piivod nestability eurozény. [online]. [cit. 2016-02-
10]. Dostupné z: http://cepin.cz/cze/clanek.php?1D=948.

Pouhé jedno meziro¢ni snizeni (z roku 1996 na rok 1997) stacilo v roce 1998 Evropskému
ménovému institutu k tomu, aby zkonstatoval, ze se u Belgie, Irska, Italie, Portugalska,
Rakouska a Spanélska dluh , dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k
doporucované hodnoté*?,

V roce 1998, kdy se rozhodovalo o ¢lenstvi v eurozong, mélo Recko vefejny dluh k HDP
na urovni 108,7 %, coz bylo srovnatelné s jiz zminénou Italii a Belgii. Evropska komise 1
pfes tyto nepiiznivé ekonomické ukazatele pfijeti Recka doporugila a k 1. 1. 2001 se stalo
dvanactou ¢lenskou zemi eurozony. Recko nikdy béhem svého &lenstvi v eurozond (V
letech 2001-2009) neplnilo ani jedno ze dvou fiskalnich kritérii — vetejny dluh a vetejny

deficit. Z udaja v tabulce 8 je ziejmé, Ze Recko nikdy béhem svého Elenstvi v eurozoné

neplnilo ani jedno ze dvou fiskéalnich kritérii. Vetejny dluh k HDP se pfibliZzoval Grovni

128 ptiklady né&kolika zemi, které 60% dluhové kritérium nesplitovaly. Evropsky ménovy institut
zkonstatoval, ze dluh byl sniZen proti hodnoté piedchoziho obdobi (rok 1997 proti roku 1996), ¢imz se zemé
kvalifikovala podle citovaného ustanoveni smluv.

129 Smlouva o zalozeni Evropského spolecenstvi, ¢lanek 104c (piip. 104, dnes ¢. 126 Smlouvy o fungovani
EU). Dostupné z: http://www.euroskop.cz/gallery/2/756-smlouva_o_es nice.pdf. [online]. [cit. 2016-02-10].
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100 % jiz od roku 1998, pti¢emz prumérny fecky schodek v letech 2000 — 2009 je 6,13 %,
tedy vice nez dvojnasobek ,,povoleného.“ Piiklad Recka poukazuje na dlouhodobou
nemohoucnost organtt EU proti progresi ve vyvoji deficitl: 1 v relativné ristovém obdobi
let 2007 a 2008 byl fecky schodek vetfejnych financi k HDP 5,1 % v roce 2007 a 7,7 % v
roce 2008.

Vétsina zemi s vyjimkou Irska a Spanélska, na které se pii vzniku eurozony vztahovala
»mekka alternativa® a kterym bylo neplnéni prominuto, se vyraznéji nezlepsila.
Portugalsko se od roku 2005 nevratilo pod 60% hranici, Italie ani v jednom roce neklesla
pod hranici 100 %, Belgie se postupné¢ snazila o klesajici tendenci vefejného dluhu.

Rakousko se jako jedna z mala zemi pohybuje na hranici 60 %.

Tabulka 8  Fiskalni kritéria v letech 1998 — 2009

ZHORSUJICi SE BILANCE

Virvoj poméru schadias veleingch finandi k HOP euro2dny, nékierjch jejich enskych zemi a CR v letech 1998 a2 2009 (v %)
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Eurozona 23 -14 00 -19 -26 -31 -29 -25 -13 -06 -20 -63
Némecko 22 15 13 -28 -37 -40 -38 -33 -16 02 00 -33
Irsko 22 27 48 09 -03 04 14 16 30 01 -73-143
Francie 26 -18 -15 -15 -31 -41 -36 -29 -23 -27 -33 75
Spanéisko 32 -14 -10 -06 -05 -02 -03 10 20 19 -41-112
Italie 28 -1,7 -08 -31 -29 -35 -35 -43 -33 -15 -27 -53
Recko 38 -31 -37 -45 -48 -56 75 -52 -36 -51 -77 -136
Portugalsko ~ -34 -28 -29 -43 -28 -29 -34 -61 -39 -26 -28 -94
Slovensko 53 -74 -123 -65 -82 -28 -24 -28 -35 -19 -23 -68
CR -50 -37 -37 -56 -68 -66 -30 -36 -26 -09 -27 -59

Pon : 2vyrarndel pledstange nedodrden! Weracertnbo korverpendnbo krittea
Pracopes [urost, OrganiZace poo Pospodifshog sOREric 2 rorwy

VAROVNY TREND

Vivoj velejného diuhu k HDP earozdny, néitenjch jejich Senskych zemi a (R v letech 1998 a2 2009 (v %)
1988 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Eurozéna 729 71,7 692 682 680 691 695 70,1 683 660 694 787
Belgie 11741137 1079 1066 1035 985 942 921 881 842 898 967
Némecko 603 609 59,7 588 604 639 658 680 676 650 660 732
Rakousko 648 672 6565 67,1 665 655 648 639 622 595 626 665
Francie 594 589 573 569 588 629 649 664 637 638 675 776
$panélsko 64,1 623 593 555 525 487 462 430 396 362 397 532
Halie 1149 113,7 1092 1088 1057 1044 1038 1058 1065 1035 106,1 1158
Portugalsko 52,1 514 505 529 556 569 583 636 647 636 663 768
Recko 945 940 1034 103,7 101,7 974 9886 1000 978 957 992 1151
Slovensko 345 479 503 489 434 424 415 342 305 293 27,7 357
CR 150 164 185 249 282 298 30,1 29,7 294 290 300 354

Poan.: Jvyrammiol plfedstavae nedodriend G0procentnho Kaovorgendniho krnéna
Praceen Ecrosat

Zdroj: Neviditelny pes. Neplnéni fiskalnich kritérii v eurozéné. [online]. [cit. 2016-02-10]. Dostupné z:
http://neviditelnypes.lidovky.cz/ekonomika-neplneni-fiskalnich-kriterii-v-eurozone-f81-
/p_ekonomika.aspx?c=A100728 104704 p ekonomika wag.
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U dvou nejsilnéjsich zemi eurozény, Némecka a Francie, se od roku 2003 se projevovalo
soustavné neplnéni 60 % dluhového kritéria. Eurozéna jako celek v obdobi 1998 az 2009
nikdy dluhov¢ kritérium nesplnovala.

Naproti tomu Spanélsko i pies dlouhodobé vysokou nezaméstnanost dokéazalo svou
zadluzenost v pribéhu let 1998-2007 snizit o polovinu. Svétova ekonomickd krize
zpusobila, Zze Spané¢lsky schodek vetejnych financi k HDP témét ztrojnasobil. Obdobna
situace se vyskytla u Portugalska, kde se mezirotné mezi 2008 a 2009 jeho schodek

vefejnych financi k HDP vice nez ztrojnasobil.

Tabulka9  Plnéni konvergenénich kritérii — Eurozona 11 (1997-1998)

B Celkovy . .| Dlouhodob4 ,
verejného %z Roc¢ni mira z 2 Kurzova
rozpostu k | Voreiny dluh o qoce (p) | Urokova stabilita

HDP k HDP (%) sazba (%)
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 2,7 7,8 povoleného
rozpéti
Belgie 2,1 122,2 1,4 57 ano
Finsko 0,7 55,8 1,3 5,9 od 10/96
Francie 0,9 58,0 1,2 55 ano
Irsko 3,0 66,3 1,2 6,2 ano
Italie 0,9 121,6 1,8 6,7 od 11/96
Lucembursko 1,7 6,7 14 5,6 ano
Némecko 2,7 61,3 14 5,6 ano
Nizozemsko 14 72,1 1,8 55 ano
Portugalsko 2,5 62 1,8 5,2 ano
Rakousko 2,5 66,1 1,1 5,6 ano
Spanélsko 2,6 68,8 1,8 6,3 ano

Zdroj: SYCHRA, Zdengk. Jednotna evropskd ména: Realizace hospoddriské a ménové unie v EU. 1. vyd.
Masarykova univerzita, 2009. s. 106. ISBN 978-80-210-5082-2.

Z tabulky 9 mtizeme vy¢ist, Ze podminka plnéni konvergenénich kritérii nebyla plnéna
vetSinou zemi, predevs§im se jednalo o kritérium fiskéalni — referenéni hodnoté 60% HDP
vyhovély pouze tfi staty (Finsko, Francie, Lucembursko). Rada ECOFIN®® se rozhodla
zrusit dosavadni rozhodnuti o existenci nadmérného schodku®!. (Rada vyuzila ustanoveni

smlouvy, kterd hovoii o splnéni kritéria, pokud se stav vefejného zadluZeni sniZuje a

130 Rada pro hospodatské a finanéni véci

131 Clenské staty se zavazaly v Paktu stability a ristu (1997), e ve stfednédobém horizontu budou usilovat
0 dosazeni piebytkovych ¢i alespoit vyrovnanych rozpoctl. Zemé, ktera nedodrzuje pravidla Paktu, se
dostava do tzv. procedury nadmérného schodku.
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ptiblizuje se doporuc¢ené hodnot¢). To bylo klicové rozhodnuti, bez kterého by se tyto staty

nemohly stat zakladajicimi ¢leny eurozony.

5.1.1.1 Recko — prvni rozsiieni eurozony

Recko oficialng pozadalo organy Spolecenstvi o vstup do eurozony 9. biezna 2000,
nicméné referenénim rokem pro posouzeni jeho zpusobilosti vstoupit do HMU byl rok
1999. Z tabulky 8 je zcela zfetelné, ze Recko nevyhovélo vsem piistupovym kritériim,
jelikoz celkovy vetejny dluh k HDP zcela zasadné ptekrocil referen¢ni hodnotu 60 %.
Komise a Rada vSak zaujala stejny postoj jako o dva roky dfive a i toto konvergenc¢ni
kritérium bylo piijato jako splnéné. Rada EU se usnesla, ze Recko splnilo podminky
nezbytné pro ptijeti eura ke dni 1. ledna 2001.

Od piijeti eura az do propuknuti dluhové krize na konci roku 2009 Rekové zdanlive
zazivali hospodaisky usp&sné obdobi. V roce 2007 byl rast HDP v Recku 4,2 %. Dluhova
krize propukla v Recku na konci roku 2009, kdy se sniZilo Gvérové hodnoceni Recka a

vetejné zadluZeni dosahlo 126,8 %, coZ byl vice nez dvojnédsobek referencni hodnoty.

Tabulka 10 Plnéni konvergenénich kritérii — Recko

Sl Celkovy . .| Dlounodoba .
verejného o Roc¢ni mira z 2 Kurzova
rozpoctu k | VOrCInY dluh 4 e (06) | Urokova stabilita

P k HDP (%) 2 sazba (%)
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 2,4 7,2 povoleného
rozpéti
rok 1999 1,6 104,4 2,0 6,4 ano
rok 2014 0,8 179 -1,4

Zdroj: SYCHRA, Zdengk. Jednotna evropskd ména: Realizace hospoddriské a ménové unie v EU. 1. vyd.
Masarykova univerzita, 2009. s. 116. ISBN 978-80-210-5082-2.

V r. 2014 zaznamenala feckd ekonomika poprvé od r. 2009 urcité pozitivni signaly, které
ukazuji, Zze propad hospodaiského riistu dosahl po Sesti letech nejhlubSiho bodu a vysledek
ukdzal mirné oZiveni. Vysledkem uspornych opatieni, restriktivni vydajové politiky, ale 1

zlepseni v danové politice, byl primarni prebytek statniho rozpoctu, a to ve vyssi mife nez

se predpokladalo. Pokracoval proces inflace az do defla¢niho pasma

132

. Reckou ekonomiku

132 BusinessInfo.cz [online]. [cit. 2016-01-10]. Souhrnna teritoridlni informace Malta. Dostupné z:
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/recko-zakladni-charakteristika-teritoria-19219.html#sec3.
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nejvice tizi vefejny dluh®*3, ale i vysok4 mira nezaméstnanosti, kterd dosahuje vice nez 25

% a je nejvyssi nejen v eurozong, ale 1 v celé EU.

5.1.1.2 Slovinsko — druhé rozsifeni eurozony

Slovinsko jako nova ¢lenska zemé& EU (1. kvétna 2004) podala 2. biezna 2006 po
nutném dvouletém piechodovém obdobi zadost o posouzeni stavu své konvergence.
Vzhledem K ptiznivym ekonomickym ukazatelim, které ukazuje tabulka 11, rozhodla
Rada ECOFIN 11. ¢ervence 2006 o tom, ze Slovinsko splnilo podminky nezbytné pro

pfijeti eura a 1. ledna 2007 se stalo tfinactou ¢lenskou zemi eurozony.

Tabulka 11 Plnéni konvergenénich kritérii — Slovinsko

DS Celkovy . .| Dlounodoba .
verejného Aot Roc¢ni mira . o Kurzova
rozpoctu k| VereIydluh g e (@p) | Urokova stabilita

P k HDP (%) . sazba (%)
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 2,6 5,9 povoleného
rozpéti
rok 2005 1,8 29,1 2,3 3,8 od 06/2004
rok 2014 59 37,1 0,2

Zdroj: SYCHRA, Zdengk. Jednotna evropskd ména: Realizace hospoddriské a ménové unie v EU. 1. vyd.
Masarykova univerzita, 2009. s. 123. ISBN 978-80-210-5082-2.

Slovinsku se po pfijeti jednotné mény exportné orientované ekonomice se dafilo a jak je
vidét z tabulky 9, fadila se mezi nejrychleji rostouci ekonomiky eurozony. Slovinska
ekonomika v roce 2009 klesla o 8 %, aby nasledné pouze mirné rostla a v roce 2013
propadla 0 2 %. V témze roce vyvrcholily problémy v bankovnim sektoru, a tvahy 0
poskytnuti zahrani¢ni finanéni pomoci byly na svété. V roce 2014 slovinskd ekonomika
diky strukturalnim reformam zna¢né posilila, kdy redlny rast HDP ¢inil 2,6 %. Ve
Slovinsku 1 nadale pfetrvavd makroekonomicka nerovnovaha, proto je velmi aktualni

privatizace statnich podnikt a bankovniho sektoru.

133 Reckym problémem ¢&islo jedna je jeho veiejny dluh. Zadluzeni zemé v poméru k hrubému domécimu
produktu (HDP) dosahuje vice nez 170 %, co je nejvice v Evropé. Veiejny dluh Recka v poméru k velikosti
jeho ekonomiky je dokonce druhy nejvétsi na svété po Japonsku, kde vladni dluh dosahuje zhruba 230 %
HDP. Recka vlada si musela od ¢lenti eurozony, Evropské centralni banky a Mezinarodniho ménového fondu
(MMF) vypujcit pies 245 miliard eur. Celkovy dluh fecké vlady cini podle feckého ministerstva financi
321,7 miliardy eur.
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5.1.1.3 Kypr a Malta — tieti rozsifeni eurozony

V dobé¢, kdy Slovinsko bylo Cerstvym clenem eurozény, podaly dalsi dvé ¢lenské
zem¢ EU zadost o posouzeni konvergence - Kypr 13. tinora a Malta 26. unora 2007.
Jednalo o malé, oteviené¢ ekonomiky s vysoce rozvinutym obchodnim a financnim
sektorem a oblasti sluzeb, a proto ani jedna ztéchto zemi neméla zasadni problém
ménovych kritérii. Co se tykd kritérii fiskdlnich, Malta i Kypr mirn¢ piekrocily
doporucenou hranici poméru celkového vetejného dluhu k HDP (60 %). Maltu navic tizila
existence nadmérného schodku. I ptesto 10. ¢ervence 2007 rozhodla Rada EU, Ze Kypr a
Malta splnily podminky nezbytné pro pfijeti eura ke dni 1. ledna 2008. Malta i Kypr

vstoupily do HMU k 1. lednu 2008 a zacaly pouzivat jednotnou ménu euro.

Tabulka 12 Plnéni konvergenénich kritérii — Malta a Kypr

Deficit Celkovy .| Dlouhodobs ,
verejného 2 el Roc¢ni mira o 2 Kurzova
rozpoctu k| VereIydluh g e (@p) | Urokova stabilita

P k HDP (%) ? | sazba (%)
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 3 6,4 povoleného
rozpéti
Malta 2006 2,6 66,5 2,2 4,3 od 5/2005
Malta 2015 -2,6 71,0 15
Kypr 2006 15 65,3 2,2 4,3 od 5/2005
Kypr 2015 -3,0 115,2 0,7

Zdroj: SYCHRA, Zdenék. Jednotnd evropskd ména: Realizace hospoddriské a ménové unie v EU. 1. vyd.
Masarykova univerzita, 2009. s. 126. ISBN 978-80-210-5082-2.

Kyperska ekonomika prochéazi jiz nékolik let hlubokou a komplexni krizi'®*, ktera se
zmiriuje a dochazi ke snizovani tempa propadu HDP. Za rok 2014 doslo k propadu HDP
vV poméru 2,3 %. Zékladnim pilitfem finan¢ni a ekonomické stability Kypru zstavaji
finan¢ni prostfedky, které plynou z mezinarodniho zachranného finanéniho programu
ESM!® a MMF, a které kyperska vlada dostava oproti plnéni podminek stanovenych
programem.

Maltsk4 ekonomika od roku 2009 nezazila recesi a pokracuje v riistu, celoro¢ni risst HDP

se vroce 2014 ustalil na arovni 3,5 %. Tato hodnota byla zplisobena predevsim silnou

134 Kypr pozadal o finanéni pomoc V roce 2012 poté, co se banky jeho dostaly do vaznych finanénich
problému kviili svému silnému napojeni na problémové Recko.
135 Evropsky stabilizaéni mechanismus
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poptavkou, ale také diky investicim a vefejnym vydajim. Oproti minulym rokim se

vyznamné zlepsuje také deficit vefejnych financi'®®.

5.1.1.4 Slovensko — étvrté rozsifeni eurozony

Soucasti dlouhodobé strategie Slovenska, kterd byla zvefejnéna v ¢ervnu 2005, byl
vstup do HMU. Zadost o posouzeni konvergence podala Slovenska republika 5. dubna
2008 na zaklad¢ ekonomickych ukazatelu, které jsou uvedeny v tabulce 11. Rada EU se 8.
cervence 2008 usnesla, ze Slovensko jako Sestnacta ¢lenska zemé¢ EU splnila podminky

nezbytné pro piijeti eura ke dni 1. ledna 2009 a stalo se Sestnactou ¢lenskou zemi eurozoény

Tabulka 13  Plnéni konvergenénich kritérii — Slovensko

DRI Celkovy .. .| Dlouhodoba .
verejného verejny dluh Roc¢ni mira arokova Kurzova
9 . o i
rozpoctu k K HDP (%) inflace (%0) sazba (%) stabilita
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 3,2 6,5 povoleného
rozpéti
rok 2007 2,2 29,4 2,2 4,5 od 11/2004
rok 2014 -3,3 57,8 -0,2

Zdroj: SYCHRA, Zdengk. Jednotna evropskd ména: Realizace hospodarské a ménové unie v EU. 1. vyd.
Masarykova univerzita, 2009. s. 127. ISBN 978-80-210-5082-2.

Od roku 2009 zacal diky finan¢ni krizi vyrazné rychleji nartstat vefejny dluh, ktery v roce
2014 dosahl 57,8 %.

5.1.1.5 Estonsko — paté rozsifeni eurozény

Jako prvni z pobaltskych republik se novou ¢lenskou zemi eurozony stalo od 1.
ledna 2011 Estonsko. Estonsko usilovalo o pfijeti eura jiz v roce 2007, zabranila mu v tom
inflace ve vysi 6,6 %, kterd pfesahovala referen¢ni hodnotu. Estonsko také silné zasahla
ekonomicka a finan¢ni krize, ktera vedla k poklesu HDP 0 14,9 % v roce 2009, pfesto se
zemi podafilo udrzet rozpoctovy schodek ve vysi 1,7 % HDP. Celkovy vetejny dluh v roce
2009 dosahl 7,2 % HDP. Dne 13. ¢ervence 2010 se Rada EU usnesla, ze Estonsko splnilo

136 Ceska spotitelna. Malta. [online]. [cit. 2016-02-20].
Dostupné z: http://www.amsp.cz/uploads/dokumenty/podnikame_v/Malta.pdf.
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podminky nezbytné pro pfijeti eura ke dni 1. ledna 2011 a stalo se sedmnactym clenem

eurozony.

Tabulka 14 Plnéni konvergen¢nich kritérii — Estonsko

Deficit Celkovy | Dlouhodobs ,
verejného At Roc¢ni mira 2 2 Kurzova
rozpottu k| YeTCImY dluh f o e (%) | Uirokova stabilita

k HDP (%0) sazba (%o)
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 1 6 povoleného
rozpéti
rok 2009 1,7 7,2 -0,7 * od 06/2004
rok 2014 -3,3 57,8 -0,1
Zdroj: Evropska komise. Tiskové zpravy. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné  z:

http://ec.europa.eu/ceskarepublika/press/press releases/10 562 cs.htm.

* Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb nelze v piipadé Estonska piimo uplatnit, nebot’ nejsou
k dispozici zadné referen¢ni dlouhodobé statni dluhopisy ani cenné papiry, na jejichz zakladé by bylo mozné
posoudit stalost konvergence tak, jak se odrazi v dlouhodobych urokovych sazbach.

Estonsko po letech ekonomického rustu zasahla v roce 2008 hospodaiska recese. V
dasledku globélni finanéni a hospodarské krize se v roce 2009 neptiznivy vyvoj
estonského hospodarstvi prohloubil a HDP se propadl oproti roku 2008 0 14,1 %. Postupné
zotavovat se zacala estonska ekonomika jiz v roce 2010 a dosahla rastu 3,1 %. V roce 2011
dosahl meziroéni rist HDP 7,6 %, ¢imz se Estonsko zaradilo k zemim EU s nejvétSim
hospodarskym rastem. V roce 2013 doslo k dal§imu poklesu na 0,8%, o rok pozdéji vsak

znamenal urcité ustaleni trendu, kdy rast HDP dosahl hodnoty 2,1%.

5.1.1.6 LotySsko — Sesté rozsiieni eurozény

Dne 5. bfezna 2013 podala dal§i pobaltskd zemé zadost o nové posouzeni
konvergence s cilem zavést euro ke dni 1. ledna 2014. Pivodni piedstava LotySska byla, ze
jednotnou ménu zavede jiz v roce 2008, a proto také jiz v roce 2005 vstoupilo do systému
ERM II, ktery vyzaduje udrzet kurz narodni mény v toleranci + 15 %*’. Loty$sko ovsem
utrpélo mezi evropskymi stity nejvétsi Skody zpusobené sveétovou finanéni krizi.

Dynamicky rast lotySské ekonomiky se zacal zpomalovat jiz vroce 2008 a HDP

137 Britské listy. Loty$sko, jako piiklad netspésného pokusu prechodu na euro. [online]. [cit. 2016-02-20].
Dostupné z: http://blisty.cz/art/47572.html.
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zaznamenal v prvnim ctvrtleti 2009 pokles o 29 % oproti ctvrtleti predchozimu. Po
hluboké recesi prijalo LotySko spravnd rozhodnuti za podpory finan¢niho asisten¢niho

programu EU-MMF a uspésné se vyporadalo s makroeknomickymi problémy.

Tabulka 15 Plnéni konvergenénich Kritérii — LotySsko

Deficit Celkovy . .| Dlouhodob4 ,
verejného Aot Roc¢ni mira 2 z Kurzova
rozpoctu k| VereImydluh g e @p) | Urokova stabilita

P k HDP (%) sazba (%)
HDP
Udrzovani
Kritérium 3,0 60 2,7 55 povoleného
rozpéti
rok 2013 1,7 40,7 1,3 * od 5/2005
rok 2014 -3,3 57,8 -0,1 3,8
Zdroj: Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/narodni-koordinacni-skupina/tiskove-

centrum/aktuality/2013/lotyssko-splnilo-maastrichtska-konvergen-1791.

V letech 2011-2013 rostl lotyssky HDP v priméru o 4,7 % ro¢né a patfil k nejvyssim
v EU. Rast pokracoval i v roce nasledujicim, nicméné vhledem k nepfiznivym tendencim
v podobé pomalejsiho ristu v EU a oslabeni ekonomiky sousedniho Ruska, doslo k jeho
stagnaci. V soucasné dobé¢ si lotySska ekonomika udrzuje finanéni a cenovou stabilitu a

prabézné vykazuje riist, a proto patii k lidrim EU.

5.1.1.7 Litva - sedmé rozsifeni eurozény

Litva se stala devatendctym Clenskym statem eurozény 1. ledna 2015, kdyz pfijala
jednotnou ménu euro. Jako nejvEtsi ze tii pobaltskych zemi na pobiezi Baltského mofte,
chtéla pfijmout jednotnou ménu jiz v roce 2006, jelikoz vSak presahla inflacni kritérium 0
10 %, Evropska komise Zadost zamitla. V roce 2009 se zemé kvili celosvétové financni
krizi propadla do hluboké recese, kdyz litevsky HDP klesl o 14,8 % a mira
nezaméstnanosti vyrostla na 17,8 %. Hodnotici instituce Komise a ECB odivodnily své
odmitavé stanovisko neptiznivym trendem ve vyvoji litevské inflace, ktery podle jejich
nazoru porusoval podminku udrzitelnosti cenové stability, jez je soucasti inflacniho
kritéria. Usporna opatfeni oteviela zemi cestu k piijeti jednotné mény a Litevska republika

se stala jednou z nejrychleji rostoucich ekonomik v EU.
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Tabulka 16

PInéni konvergené¢nich kritérii — Litva

Balls: Celkovy .. .| Dlouhodobs .
vefejného Aoth Roc¢ni mira . . Kurzova
rozpoctu k | VereIy dluh g e (@p) | Urokova stabilita

P k HDP (%) 0 sazba (%)
HDP
UdrZovani
Kritérium 3,0 60 1,7 6,2 povoleného
rozpéti
rok 2014 2,1 39,4 0,6 3,6 od 6/2004

Zdroj: Utedni véstnik EU. Rozhodnuti Rady EU. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné z:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/cs/TXT/PDF/?uri=CELEX:32014D0509&from=EN.

5.1.2 Clenské zemé s do¢asnou vyjimkou

Clenské zemé& EU, na které se vztahuje do¢asna vyjimka, a které vsak dosud
nesplnily konvergenc¢ni kritéria a nezavedly jednotnou ménu euro, musi prokazat snahu o
jejich plnéni — Bulharsko, Ceska republika, Chorvatsko, Litva'®®, Madarsko, Polsko,

Rumunsko a Svédsko.

5.1.2.1 Bulharsko

V obdobi od kvétna 2013 do dubna 2014 dosahla dvanactimé€si¢ni primeérna mira
inflace v Bulharsku métena HICP trovné —0,8 %, coz je vyrazné pod referen¢ni hodnotou
pro kritérium cenové stability ve vysi 1,7 %. V poslednich letech byl rist spotiebitelskych
cen v Bulharsku volatilni (kolisavy) a pohyboval se mezi 0,4 % a 12 %. V letech 2004-
2008 odrazel rist inflace Upravy regulovanych cen, harmonizaci spotiebnich dani na
urovenn EU, otfesy na stran¢ nabidky a rostouci tlaky na strané poptavky. Rok 2009 byl
poznamenany prudkym poklesem inflace zptisobenym castecné niZ§imi cenami komodit a
propadem ekonomické aktivity. Rostouci tendence inflace byla zaznamenana v letech
2010-2011, ptedevsim v disledku vyssich cen komodit a zvyseni spotiebni dané z tabaku.
Z hodnoty 1,0 % v kvétnu 2013 poklesla na —2,1 % v tnoru 2014, 1 kdyZ poté zaznamenala

ur¢ité oziveni na dubnovych —1,3 %. Tyto zmény zplsobil pokles cen potravin a

138 Rada EU rozhodla dne 23. &ervence 2014 0 piijeti eura Litvou ke dni 1. ledna 2015 (Litva spliluje
podminky nezbytné pro pfijeti eura).
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energetickych produktii na svétovych trzich, ale také mimofadné doméci faktory'®.
Posledni prognézy ukazuji, ze inflace postupné poroste ze zapornych hodnot, protoze
budou odeznivat zmény ve srovnavaci zakladné zptisobené ptiznivym vyvojem cen energii
a potravin®,

Na Bulharsko se nevztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného schodku#*. Schodek
vetejnych financi se z diivodu vyssimu poméru ptijmi k HDP snizil v roce 2011 z 2,0 %
HDP na 0,8 % HDP v roce 2012. V referencnim roce 2013 vykézaly rozpocty vladnich
instituci schodek ve vysi 1,5 % HDP, tedy vyrazné pod referen¢ni hodnotou 3 %. Pomér
hrubého vetejného dluhu k HDP ¢inil 18,9 %, coz je uroven zfetelné nizs$i nez 60%
referenéni hodnota. Prognéza Evropské komise piedpoklada nariist poméru schodku

k HDP i zvySeni poméru veiejného dluhu k HDP.

Graf 1: Cenova stabilita (2008-2014) Graf 2: Udrzitelnost veiejnych financi
(2008-2015)

Graf 2a: Bulharsko — Kritérium inflace od roku 2008 Graf 2b: Bulharsko — Saldo vefejnych financi a vefejny dluh
(v %, dvandctimésicni klouzavy promér) Pfevrdcend stupnice (v % HDP)
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Bulharsko © referenéni hodnota (*) Progndza Utvard Komise z jara 2014.
Pozn.: Body v prosinci 2014 ukazuji predpoklddanou Zdroj: Eurostat, Utvary Komise.

referencni hodnotu a dvandctimésiéni promérnou inflaci v zemi.
Zdroje: Eurostat, progndza Utvard Komise z jara 2014.

139 napt. pokles regulovanych cen elektiiny pro domacnosti, snizeni dal§ich regulovanych cen a klesajici ceny
v doprave a zdravotnictvi, pfi¢emz diky dobré sklizni se snizovaly také ceny potravin.

140 Pomérng nizk4 cenova tirovent v Bulharsku (méné neZ polovina priméru EU) znamen4, Ze existuje zna¢ny
potencial pro dalsi sblizovani cenovych tirovni v dlouhodobém horizontu.

141 Postup pti nadmérném schodku je proces zaloZeny na pravidlech stanovenych ve Smlouvé o fungovani
Evropské unie (Clanek 126 SFEU), ktery ma zajistit, aby ¢lenské staty napravily zdvazné chyby fiskalni
politiky. Jsou stanoveny dveé referencni hodnoty, jez se v pfipad¢ piekroceni stavaji kritérii, ktera
opodstatiiuji zahajeni postupu pii nadmérném schodku: prvni se tyka schodku vetejnych financi (3 % HDP) a
druhd hrubého vetejného dluhu (60 % HDP). K dosazeni napravy nadmérného schodku jsou v ramci postupu
pii nadmérném schodku vydana ¢lenskym statim doporuceni, jez maji byt v urcité 1htit¢ dodrZena.
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Béhem dvouletého referencniho obdobi se bulharsky lev neti¢astnil mechanismu ERM 11,
ale jeho sménny kurz byl zavésen na trovni 1,95583 BGN/EUR v ramci rezimu currency
board (pevného sménného kurzu) ptijatého v ¢ervenci 1997.

Pramérna uroven dlouhodobych urokovych sazeb byla béhem referen¢niho obdobi od
kvétna 2013 do dubna 2014 3,5 %, tedy vyrazné pod referencni hodnotou 6,2 % pro
kritérium konvergence dlouhodobych urokovych sazeb. Dlouhodobé turokové sazby v

Bulharsku se v poslednich letech stabilizovaly a na konci referen¢niho obdobi €inily 3,4 %.

5.1.2.2 Ceska republika

V obdobi od kvétna 2013 do dubna 2014 dosahla dvanactimési¢ni priimérna inflace
méiena HICP v Ceské republice urovné 0,9 %, coz je viditelnd pod referenéni pro
kritérium cenové stability ve vysi 1,7 %. Ro¢ni inflace v roce 2012 vzrostla nad uroven
inflace v eurozong, coz bylo zplsobeno piedev§im zvySenim snizené sazby DPH, ale i
vys§i ceny energii a potravin na svétovych trzich. V dal§im roce doSlo k vyraznému
zmirnéni postupnym uvolnénim tlaku zplisobeného cenami energii a zpomalenim rlstu cen
sluzeb. Meziro¢ni mira inflace méfené HICP se na zacatku roku 2014 vyrazné snizila v
disledku odeznivani vlivu zvyseni nepiimych dani a prudkého poklesu regulovanych cen
elektfiny. V dubnu 2014 inflace ¢inila 0,2 %. Ocekava se, ze silnéjsi domaci poptavka a
vy$§i ceny dovazeného zboZzi zplisobi to, Ze inflace na horizontu prognézy poroste smérem
k 2% cili. Z hlediska dal§iho vyvoje je mozné, Ze na inflaci ¢i nominalni sménny kurz bude
mit 1 v dalSich letech vliv dorovnavani hospodatiské urovné, nebot” HDP na obyvatele 1

cenova hladina jsou v Ceské republice stale niz$i neZ v eurozoné.

Graf 3: Cenova stabilita (2008-2014) Graf 4: Udrzitelnost verejnych financi
(2008-2015)

Graf 3a: Ceskd republika — Kritérium inflace od roku 2008

(v %, dvandctimésiéni klouzavy promér) Graf 3b: Ceskd republika - Saldo vefejnych financi a verejny dluh
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Ceska republika © referen¢ni hodnota (*) Prognéza Utvard Komise z jara 2014.

Pozn.: Body v prosinci 2014 ukazuji predpokladdanou Zdroj: Eurostat, Utvary Komise.
referen&ni hodnotu a dvandctimésiéni prOmérnou inflaci v zemi.
Zdroje: Eurostat, progndza Utvard Komise z jara 2014.
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Rada EU rozhodla 2. prosince 2009 o existenci nadmérného schodku v Ceské republice*?.
V referenénim roce 2013 vykézaly rozpocty vladnich instituci schodek ve vysi 1,5 % HDP,
tedy vyrazné pod referencni hodnotou 3 %. Pomér hrubého vetejného dluhu k HDP ¢inil
46,0 % HDP, coz je Groven nizsi nez 60 % referenc¢ni hodnoty. Pokud jde o dalsi fiskalni
faktory, pomér rozpoctového schodku k HDP v roce 2013 nepiekrocil pomér vetejnych
investic k HDP. Prognéza Evropské komise predpoklada nartist poméru schodku k HDP,
pfi¢emz hruby veiejny dluh zistane v dal§im vyvoji zhruba na stabilni arovni. Rada EU na
zakladé napraveni nadmérného schodku zrusila rozhodnuti o jeho existenci'®.

V pribéhu dvouletého referencniho obdobi se ceska koruna neticastnila mechanismu ERM
Il a obchodovala se v pruzném kurzovém rezimu. Ceska republika provadi rezim
plovouciho sménného kurzu, ktery umoziuje intervence centralni banky na devizovém
trhu. V listopadu 2013 oznamila Ceska narodni banka, Ze bude intervenovat na devizovém
trhu. Cilem bylo oslabeni koruny takovym zptisobem, aby sménny kurz vici euru vzrostl
nad 27 CZK/EUR. Zamér se podafil a koruna prudce oslabila na vice nez 27 CZK/EUR
Z ptivodnich necelych 26 CZK/EUR. Poc¢atkem roku 2014 se koruna nadale obchodovala
V kurzu zhruba 27,4 CZK/EUR, tzn., Ze v pribé¢hu dvouletého obdobi koruna vici euru
oslabila 0 11 %.

Primérna troven dlouhodobych trokovych sazeb byla v obdobi od kvétna 2013 do dubna
2014 stanovena na 2,2 %, coz bylo vyrazné referen¢ni hodnotou 6,2 %. Dlouhodobé
urokové sazby se vzhledem k dlouhotrvajici klesajici tendenci sniZily v poloviné roku 2009
z vice nez 5 % na méné nez 2 % na konci roku 2012. Vzhledem k dlouhotrvajici klesajici
tendenci se dlouhodobé trokové sazby v Ceské republice snizily z vice nez 5 % V poloving

roku 2009 na méné nez 2 % na konci roku 2012.

142 v/ souladu s &l. 126 odst. 7 Smlouvy a¢l. 3 odst. 4 nafizeni Rady (ES) & 1467/97 (2) ana zakladé
doporugeni Komise vydala Rada dne 2. prosince 2009 Ceské republice doporuéeni, aby nejpozdéji do roku
2013 nadmérny schodek odstranila.

Utedni véstnik EU. Dostupné z: http://www.mdcr.cz/NR/rdonlyres/FBFFB8CD-A0D3-437B-9085-
93E913D23767/0/32010D0284nadmernyschodek.pdf.

143 Rozhodnuti ze dne 20. &ervna 2014 zruduje rozhodnuti 2010/284/EU o existenci nadmémého schodku
v Ceské republice s odtivodnénim, Ze nadmérny schodek byl v CR odstranén dtvéryhodnym a udrzitelnym
zpisobem.
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5.1.2.3 Chorvatsko

V obdobi od kvétna 2013 do dubna 2014 dosdhla v Chorvatsku dvanactimési¢ni
primérnd inflace trovné 1,1 %, coz je podstatné méné nez referencni hodnota ve vysi 1,7
%. V letech 2004-2007 se inflace pohybovala kolem 2-3 %, o rok pozd¢ji vyrazné
ptekrocila 5 % a nasledné se vratila opét na mirn€jsi Uroveil. Globalni finanéni krize
dovedla ekonomiku Chorvatska v roce 2009 do dlouhodobé recese. To se projevilo ve
zpomaleni ro¢ni miry inflace, kterd dosédhla v roce 2010 svého dna na trovni 1,1 %.
ZvySenim cen potravin, energii a regulovanych cen i nartistem dan¢ z ptfidané hodnoty a
spotfebnich dani
Inflace opét postupné rostla a v roce 2012 €inila 3,4 %. V dubnu 2014 dosahla ro¢ni inflace
hodnoty — 0,1 %. Prognézy ocekavaji, Ze inflace Vv nasledujicim obdobi postupné vzroste
ze zépornych hodnot.

Na Chorvatsko se v soucasné dobé vztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného
schodku dne 28. ledna 2014) s terminem pro napravu v roce 2016. Rozpocty vladnich
instituci vykazaly v roce 2013 schodek ve vysi 4,9 % HDP, coz predstavuje mirny pokles
oproti roku 2012, kdy byl schodek vefejnych financi 5 %. Chorvatsko musi v dal$im
obdobi zajistit pokrok v oblasti fiskalni konsolidace v souladu s pozadavky postupu pfi

nadmérném schodku na napravu nadmeérného schodku do roku 2016.

Graf 5: Cenova stabilita (2008-2014) Graf 6: Udrzitelnost verejnych financi
(2008-2015)

Graf 4a: Chorvatsko — Kritérium inflace od roku 2008

(v %, dvandctimésiéni klouzavy pramér) Graf 4b: Chorvatsko - Saldo vefejnych financi a vefejny dluh
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Pozn.: Body v prosinci 2014 ukazuji pfedpoklddanou (*) Progndza Utvard Komise z jara 2014.

referen&ni hodnotu a dvandctimésic¢ni prdmérnou inflaci v zemi. Zdroj: Eurostat, Utvary Komise.
Zdroje: Eurostat, progndza Utvard Komise z jara 2014.

Ptesto, Ze se chorvatska kuna netcastni kurzového mechanismu ERM II, ma pfisné fizeny
rezim plovouciho sménného kurzu, ktery umoZnuje intervence centralni banky na

devizovém trhu. V letech 2013-2014 se kurz pohyboval mezi 7,4 a 7,7 HRK/EUR a jeho
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nepatrné oslabeni vii€i euru bylo zptsobeno Spatnymi vyhlidkami domaci ekonomiky a
nepiiznivymi vnéj§imi podminkami. Kolisdni kurzu v pribéhu roku podstatné souvisi se
sezonni povahou piijmu z cestovniho ruchu.

Primérna dlouhodoba urokova sazba v Chorvatsku ¢inila za ro¢ni obdobi do dubna 2014
4,8 %, coz je mén¢ nez referencni hodnota 6,2 %. Z t¢émét 7 % Vv poloviné€ roku 2012 klesla
na4,6 % napodzim roku 2013 a v dubnu 2014 dosahovala dlouhodoba trokova sazba

urovné 4,4 %, coz bylo o 2,0 procentni body nad primérem eurozony.

5.1.2.4 Mad’arsko

V obdobi do dubna 2014 dosahla v Mad’arsku primérna inflace v prabchu 12
mésict urovné 1,0 %, coz je pod referen¢ni hodnotou pro kritérium cenové stability ve vysi
1,7 %. Ro¢ni inflace dosahla vrcholu v zafi 2012 a nasledné zac¢atkem roku 2013 prudce
klesla, kdyz odeznély ucinky diivéjsiho zvySeni nepfimych dani a zahgjila se fada snizeni
cen za vefejné sluzby. Tempo ristu spotiebitelskych cen se v dubnu 2014 propadlo na
historické minimum -0,2 % v disledku sniZovani regulovanych cen energii a dalSich
vetejnych sluzeb, klesajici inflaéni ocekavani v privatni sféfe a globalnich desinflacnich
tlakd. Na Madarsko se v soucasné dobé nevztahuje rozhodnuti Rady EU o existenci
nadmérného schodku. Saldo vetejnych financi, které v roce 2011 zaznamenalo piebytek
ve vysi 4,3 % HDP v dasledku vyznamné jednorazové operace, se dostalo o rok pozdéji
do schodku ve vysi 2,1 % HDP. V roce 2013 vykazaly rozpoéty vladnich instituci schodek
ve vysi 2,2 % HDP, tedy pod referenéni hodnotou 3 % a pomér hrubého vetejného dluhu k

HDP ¢inil 79,2 % HDP, coz je Groven vyssi nez 60% referen¢ni hodnota.

Graf 7: Cenova stabilita (2008-2014) Graf 8: Udrzitelnost vefejnych financi

(2008-2015)

Graf 6a: Madarsko - Kritérium inflace od roku 2008
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V pribéhu dvouletého referenéniho obdobi se mad’arsky forint neucastnil mechanismu
ERM II. Sménny kurz forintu vii¢i euru v poslednich letech podléhal vykyvim. Od srpna
2012 forint posiloval a oslabeni se projevilo na prelomu let 2012/2013, kdy v prvnim
&tvrtleti viiéi euru oslabil zhruba o 10 %. Cast téchto ztrat pak forint vykompenzoval, ale v
poloviné roku 2013 se opét ocitl pod tlakem a na zacatku roku 2014 opét oslabil, kdy se
pohyboval nad trovni 300 HUF/EUR.

Primérnad dlouhodoba urokova sazba v rocnim obdobi do dubna 2014 cinila 5,8 %, coz je
méné nez referencni hodnota ve vysi 6,2 % pro kritérium konvergence tirokovych sazeb.
Na zacatku roku 2012 zaznamenaly dlouhodobé urokové sazby znacny pokles z 9,5 % na
5,1 % v kvétnu 2013. Dlouhodobé urokové sazby v pribéhu obdobi ¢erven 2013 az leden

2014 zvysily, nicméné se pohybovaly v Gzkém rozmezi kolem ro¢niho priméru.

5.1.2.5 Polsko

Primérnd mira inflace v Polsku v obdobi 12 mésici do dubna 2014 ¢inila 0,6 %,
coz je podstatné méné nez referencni hodnota ve vysi 1,7 % pro kritérium cenové stability.
Nizka uroven inflace, zptisobena vstupem Polska do EU, se v roce 2008 zvysila na hodnotu
ptesahujici 4,0 % a v dal$im roce zUstala na zvySené urovni. K pfechodnému poklesu
inflace vroce 2010 na turoven pod 2 %, doslo diky oslabeni hospodaiského ristu.
V pribéhu dalsich let dochazelo k poklesu inflace, ktera se vroce 2013 dostala na
historické minimum 0,2 % a v dubnu 2014 ¢inila 0,3 %.

Na Polsko se v soucasnosti vztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného schodku,
kterym je Polsku doporuceno odstranit nadmérny schodek do roku 2012, nicméné pro
neptiznivé hospodarské udalosti bylo doporuceno odstranéni schodku jesté do roku 2014 a
2015. V témze roce Rada EU shledala, ze nadmérny schodek byl v Polsku odstranén®44,

V roce 2013 rozpocty vladnich instituci vykéazaly schodek ve vysi 4,3 % HDP, vyrazné nad
referencni hodnotou 3 % a pomér hrubého vetejného dluhu k HDP ¢inil 57,0 %, coz je

uroven nizsi nez referenéni hodnota 60 %.

144 Rozhodnuti Rady, kterym se zrusuje rozhodnuti 2009/589/ES o existenci nadmérného schodku v Polsku.
Dostupné z: http://ec.europa.eu/transparency/reqdoc/rep/1/2015/CS/1-2015-243-CS-F1-1.PDF.
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Graf 9: Cenova stabilita (2008-2014) Graf 10: UdrZzitelnost veiejnych financi
(2008-2015)

Graf 7a: Polsko - Kritérium inflace od roku 2008 Graf 7b: Polsko - Saldo vefejnych financi a vefejny diuh
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Polsky zloty se neucastni ERM II, ale obchodoval se v pruzném kurzovém rezimu.
Intervence Polské narodni banky na devizovych trzich, které byly disledkem prudké
devalvace v roce 2011, sménny kurz zlotého vici euru v roce 2012 postupné posiloval.
Poté doslo ke stabilizaci a do roku 2014 se obchodoval v rozmezi 4,1-4,3 PLN/EUR. Poté
se zloty v zéasad¢ stabilizoval a az do poc¢atku roku 2014 se obchodoval pievazné v rozmezi
4,1-4,3 PLN/EUR.

Béhem obdobi do dubna 2014 za dvanact mésicii Cinila uroveit dlouhodobych trokovych
sazeb pramérné 4,2 %, a nachazela se tedy vyrazné pod referenéni hodnotou 6,2 % pro

konvergenc¢ni kritérium urokovych sazeb.

5.1.2.6 Rumunsko

Primérné inflace v obdobi do dubna 2014 dosdhla v Rumunsku dvandctiméesi¢ni
urovné 2,1 %, coz je nad referencni hodnotou pro kritérium cenové stability ve vysi 1,7 %.
Sestupny trend polské miry inflace se obratil v roce 2009, kdy se stabilizovala, ovSem v
letech 2012-2013, z divodu vyraznych poptavkovych Soku, klesla na historicka minima —
3,4 % v roce 2012 a 3,2 % v roce 2013. Pocatkem roku 2014 dosahla mira inflace
v Rumunsku 1,06 %.

Na Rumunsko se v sou€asnosti nevztahuje rozhodnuti Rady EU o existenci nadmérného
schodku. V roce 2013 vykazaly rozpoc€ty vladnich instituci schodek ve vysi 2,3 % HDP,
tzn. 3 % pod referencni hodnotou. Pomér hrubého vetejného dluhu k HDP cinil 38,4 %,

coz je uroven podstatné nizsi nez 60% referenéni hodnota.
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Graf 11: Cenova stabilita (2008-2014)  Graf 12: Udrzitelnost vefejnych financi
(2008-2015)

Graf 8a: Rumunsko — Kritérium inflace od roku 2008

I B Graf 8b: Rumunsko - Saldo vefejnych financi a verejny dluh
(v %, dvandctimésicni klouzavy primeér)
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Rumunsky leu se netucastni ERM 11, ale obchodovala se v pruzném kurzovém rezimu.

Po vyrazném oslabeni béhem svétové finanéni krize na konci roku 2008 a na zac¢atku roku
2009, byl rumunsky leu v letech 2009 az 2011 s podporou programu finan¢ni pomoci EU a
MMEF v podstaté stabilni. V letech 2011 a 2013 nasledoval program preventivni finanéni
pomoci, ovsiem Rumunsko zdroje z preventivnich programi necerpalo.

Béhem obdobi do dubna 2014 za 12 mésicl ¢inila troveit dlouhodobych urokovych sazeb
primérné 5,3 %, a ustdlila se tésn¢ pod referencni hodnotou 6,2 % pro konvergencni
kritérium urokovych sazeb. V obdobi 2010-2011 se dlouhodobé turokové sazby v
Rumunsku pohybovaly vétSinou kolem 7 %, v roce 2012 poklesly piiblizné na 5,5 % a po
vétsinu roku 2013 se pohybovaly kolem 5,3 %

5.1.2.7 Svédsko

Dvanactim&siéni primérna inflace dosahla ve Svédsku v obdobi do dubna 2014
urovné 0,3 %, coz je vyrazné pod referencni hodnotou pro kritérium cenové stability ve
vysi 1,7 %. Vyvoj inflace ve Svédsku byl celkové mirny, coz odrazi divéryhodnost
ménové politiky ve Svédsku, kterou podporuje predevsim hospodaiska vyspélost zemé,
proto pouze vroce 2008 mira inflace piekrocila 2 %. Pokles v nasledujicich letech byl
zpiisoben posilenim §védské koruny a nizkou domaéci 1 zahrani¢ni poptavkou, kdy se v roce
2013 inflace snizila na 0,4 %.

Na Svédsko se v sou¢asné dobé nevztahuje rozhodnuti Rady o existenci nadmérného

schodku. V roce 2013 vykazaly rozpocty vladnich instituci schodek ve vysi 1,1 % HDP,
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tedy vyrazné€ pod referen¢ni hodnotou ve vysi 3 % a pomér hrubého veirejného dluhu k

HDP ¢inil 40,6 % HDP, coz je tiroven nizsi nez 60% referencni hodnota.

Graf 13: Cenova stabilita (2008-2014)  Graf 14: Udrzitelnost vefejnych financi
(2008-2015)

Graf 9a: Svédsko - Kritérium inflace od roku 2008

(v %, dvandéctimésiéni klouzavy promér) Graf 9b Svédsko - Saldo vefejnych financi a vefejny dluh
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Zdroje: Eurostat, progndza Utvard Komise z jara 2014.

Svédska koruna se neti¢astni ERM II. Svédsko provadi rezim plovouciho sménného kurzu,
ktery umozniuje intervence centralni banky na devizovém trhu. V dasledku svétové
finan¢ni krize $védska koruna devalvovala a v obdobi biezen 2009 az srpen 2012 posilila
zhruba 0 35 %, kdy dosahla dvanactiletého maxima. V dal$im roce oslabila téméf o 2 %.

Béhem obdobi do dubna 2014 za 12 mésict ¢inila troven dlouhodobych urokovych sazeb
primémé 2,2 % a nachazela se vyrazné pod referen¢ni hodnotou 6,2 % pro kritérium
konvergence turokovych sazeb. Vroce 2012 dosihly dlouhodobé trokové sazby

historického minima na urovni 1,3 % a od té doby rostou.

5.1.3 Diléi shrnuti

Z Konvergen¢ni zpravy zvefejnéné v Cervnu 2014 vyplyva, Ze inflace v EU béhem
dvanactimési¢niho obdobi od kvétna 2013 do dubna 2014 byla nizka zejména v disledku
nizkych importovanych inflacnich tlaki a ptetrvavajiciho oslabeni hospodaiské aktivity ve
vétsin€ zemi. Do roku 2008 se inflace dusledkem silného hospodarského ristu ve vétSing
zemi zrychlila a po roce 2009 se vlivem negativniho otfesu svétovych cen zboZi a
znac¢ného poklesu hospodaiské aktivity téchto zemi vyrazné snizila. Historicky nizkych

hodnot dosahla inflace béhem roku 2013 1 ptesto, ze ve vSech zemich doslo k postupnému
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hospodarskému oziveni. Pfi¢in bylo né¢kolik — pokles svétovych cen ropnych i neropnych
komodit a dobra uroda, omezovani regulovanych cen a neptimych dani, atd. V roce 2014
pokracoval dezinfla¢ni trend. Harmonizovany index spotiebitelskych cen (HICP)
Vv eurozong klesal béhem tiech ctvrtleti na Groven 0,4 %. Jedna se napfi. o disledek poklesu
komoditnich cen (energii a potravin), coz bylo zvyraznéno posilujicim kurzem eura vuci

dolaru na poc¢atku roku.

Tabulka 17 Inflace mérena HICP

Zemé 2012 2013 2014
Bulharsko 2,4 0,4 -0,8
Ceska republika 3,5 1,4 0,9
Chorvatsko 3,4 2,3 1,1
Litva 3,2 1,2 0,6
Mad’arsko 5,7 1,7 1,0
Polsko 3,7 0,8 0,6
Rumunsko 3,4 3,2 2,1
Svédsko 0,9 0,4 0,3
Referenéni hodnota* 1,7 %

Zdroj: Evropska komise (Eurostat, GR ECFIN) a ECB. [online]. [cit. 2016-02-02]. vlastni zpracovéni
Dostupné z: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406c¢s.pdf.

* referencni hodnota cenového kritéria vychdzi z prostého aritmetického priméru inflaci ve vybranych
zemich s nejlep$imi vysledky cenové stability

Stavem vefejnych financi se evropské instituce nezabyvaji pii hodnoceni plnéni
maastrichtskych konvergen¢nich kritérii pouze jednordzové€, ale v rdmci koordina¢nich
mechanismu, které jsou upraveny Paktem stability a rlistu, se jimi zabyvaji trvale. Proto
nedilnou soucasti vstupnich pozadavki na ¢lenstvi v ménové unii je také konstatovani, ze
dotcend zem¢ se tak v procedure pii nadmeérném schodku nenachazi.

Pomér rozpoc€tového schodku HDP pod urovni referencni hodnoty 3,0 %, vykazaly v
letech 2013 - 2014 vSechny zemé¢ s vyjimkou Chorvatska a Polska. Fiskalni rovnovaha ma
v§ak zhorSujici se tendenci v Bulharsku, Ceské republice, Mad’arsku a Svédsku, coZ je
pievazné odrazem uvoliovani fiskalni politiky. Naopak v Litvé a Rumunsku bylo v oblasti
fiskalni konsolidace dosazeno pokroku, proto byl Vv téchto zemich zrusen postup pfi

nadmérmém schodku®®. V Polsku piebytek dosahoval 5,7 % HDP z déivodu zmény

145 Protokol o postupu pti nadmérmém schodku. [online]. [cit. 2016-02-02].
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/ecb/legal/pdf/c_32620121026¢cs_protocol_12.pdf.
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Vv systémové dichodové reformé, kterd zahrnuje jednorazovy pievod aktiv z druhého
diichodového pilife ve vysi piiblizng 9 % HDP v roce 2014. S vyjimkou Ceské republiky a

Polska se pomér vetejného dluhu v roce 2014 v ostatnich zemich zvysil.

Tabulka 18 Stav verejnych financi

Prebytek (+)
. Nadmeérny schodek Schodek (-) Hruby verejny dluh
Zeme vei‘ejnych financi

2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014
Bulharsko ano ne ne -08 |-15|-19| 184 18,9 | 23,1
Ceska republika ano ano ano -42 |1 -15|-19 | 46,2 46,0 44 .4
Chorvatsko - - ano | -50 | -49 ] -38 ] 559 67,1 | 69,0
Litva ano | ano ne -32 |-21]-21] 405 39,4 | 41,8
Mad’arsko ano | ano ne -21 | -22|-29| 798 79,2 | 80,3
Polsko ano | ano | ano | -39 | -43] 57 | 55,6 57,0 | 49,2
Rumunsko ano | ano ne -30]-23|-22] 380 38,4 | 39,9
Svédsko ne ne ne -06 | -11)-18] 383 | 40,6 | 41,6

Referenéni hodnota* -3,0 60 %

Zdroj: Evropska komise (Eurostat, GR ECFIN) a ECB. [online]. [cit. 2016-02-02]. vlastni zpracovani
Dostupné z: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406cs.pdf.

Z hodnocenych zemi se ucastnila mechanismu ERM Il pouze Litva, kdy byl litevsky litas
k ERM II ptipojen 28. ¢ervna 2004. Jak jsem jiz zminila, Litva piijala jednotnou ménu po
splnéni konvergencnich kritérii 1. ledna 2015. Bulharskd ména se mechanismu ERM II
nezucastnila, ale jeji sménny kurz byl pevné stanoven vici euru v rdmci reZimu currency
board. Chorvatska kuna a rumunsky leu se obchodovaly v pruzném kurzovém rezimu za
vyuziti ¥izeného floatingu vi¢i euru. Ceska koruna se obchodovala v pruzném kurzovém
rezimu, ktery vykazoval vysokou miru volatility, zatimco rozdily kratkodobych urokovych
sazeb vic¢i eurozoné byly relativné malé. Mad’arsky forint 1 polsky zloty se obchodovaly
VvV pruzném kurzovém rezimu jak Ceska koruna, ovSem s vysokou kurzovou volatilitou a
vysokymi rozdily kratkodobych urokovych sazeb vici eurozoné. Polsku byla k dispozici
flexibilni Gvérova linka MMF ke zmirnéni krize, ovSem ve sledovaném obdobi nebyly
74dné finanéni prostiedky Cerpany. Svédska centralni banka udrzovala ve sledovaném
obdobi swapovou dohodu (#. docasnd vzajemna menova dohoda) s ECB, ktera prispéla ke

zmirnéni finan¢ni zranitelnosti a mozna i ovlivnila kurz Svédské koruny k euru.
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Tabulka 19 Kurzova stabilita

Ukast mény v ERM | Sménny kurz vici
Zemé 1 euru*

2012 | 2013 | 2014 | 2012 | 2013 | 2014
Bulharsko ne ne ne 0,0 0,0 0,0
Ceska republika ne ne ne | -23 | -33 | -5,6
Chorvatsko ne ne ne -1,1 | -08 | -0,8
Litva ano | ano | ano 0,0 0,0 0,0
Mad’arsko ne ne ne -35 | -26 | -3,6
Polsko ne ne ne -16 | -0,3 0,3
Rumunsko ne ne ne -5,2 09 | -1,5
Svédsko ne ne ne 36 | 06 | -3,0

Zdroj: Evropska komise (Eurostat, GR ECFIN) a ECB. [onling]. [cit. 2016-02-02]. vlastni zpracovani
Dostupné z: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406cs.pdf.

V priibéhu sledovaného obdobi statii uvedenych v konvergencni zpraveé dosdhla referencni
hodnota kritéria dlouhodobych urokovych sazeb urovné 6,2 %. Hodnota byla vypoctena
pfictenim dvou procentnich bodli k nevazenému aritmetickému priméru dlouhodobych
urokovych sazeb tii Clenskych statl s nejlepSimi vysledky v oblasti cenové stability —
Lotysska (3,3 %), Irska (3,5 %) a Portugalska (5,8 %). Ve sledovaném obdobi vSech osm
hodnocenych ¢lenskych statti dosédhlo praimérné dlouhodobé urokové sazby pod trovni

referencni hodnoty pro kritérium trokovych sazeb ve vysi 6,2 %.

Tabulka20 Dlouhodobé urokové sazby

Zemé 2012 2013 2014
Bulharsko 4,5 3,5 3,5
Ceska republika 2,8 2,1 2,2
Chorvatsko 6,1 4,7 4,8
Litva 4,8 3,8 3,6
Mad’arsko 79 5,9 5,8
Polsko 5,0 4,0 4,2
Rumunsko 6,7 54 5,3
Svédsko 1,6 2,1 2,2
Referenéni hodnota 6,2 %

Zdroj: Evropska komise (Eurostat, GR ECFIN) a ECB. [online]. [cit. 2016-02-02]. vlastni zpracovéni
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406c¢s.pdf.
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Tabulka 21 Plnéni maastrichtskych konvergen¢nich kritérii (2014)

ot | SRS Ao | RS | Ve
‘Bulharsko H Ano H N/A H Ano H Ano H Ano ‘
Ll . Ano N/A Ano Ano Ano
republika
‘Chorvatsko H Ano H N/A H Ano H Ne H Ne ‘
‘Litva* H Ano H Ano H Ano H Ano H Ano ‘
‘Mad’arsko H Ano H N/A H Ano H Ano H Ano ‘
‘Polsko H Ano H N/A H Ano H Ne H Ano ‘
‘Rumunsko H Ne H N/A H Ano H Ano H Ano ‘
‘ Svédsko H Ano H N/A H Ano H Ano H Ano ‘

*Rada EU rozhodla dne 23. ¢ervence 2014 o pfijeti eura Litvou ke dni 1. ledna 2015 (Litva spliiuje podminky
nezbytné pro piijeti eura).

Pozn: N/A — zemé neni sou¢asti ERM II mechanismu, a tudiz kritérium nelze vyhodnotit.

Zdroje: Eurostat, Evropskd komise, ECB 2013. [online]. [cit. 2016-02-10]. Dostupné z:
http://www.ceskenoviny.cz/zpravy/ceka-nas-dalsi-rozsirovani-eurozony/912515.

Konvergenéni zprava 2014. Evropska centralni banka. [online]. [cit. 2016-02-10].

Dostupné z: https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/conrep/cr201406c¢s.pdf. vlastni zpracovani

Z tabulky 21 vyplyva, Ze vétSina sledovanych zemi S docasnou vyjimkou (kromé Litvy),
by v soucasné dobé nemohla pfijmout euro za svou narodni ménu diky netcasti svych
narodnich mén v kurzovém mechanismu ERM 116, Rumunsko ma stanoveny konkrétni

termin pfijeti eura (1. 1. 2019), ale v souc¢asné dobé& neni rumunsky leu zapojen do ERM 1I.

146 Po zavedeni eura v 11 ¢lenskych zemich Evropské unie od 1. ledna 1999 byly jedinymi ¢leny ERM 11
Dénsko a Recko. V soudasnosti je do ERM II zapojena jedna narodni ména &lenskych statt EU. Vstup
dalSich mén do ERM II se oc¢ekava v nésledujicich letech. Timto mechanismem jiz proslo osm narodnich
men, které byly po minimaln€ dvouletém setrvani v ERM II nahrazeny eurem.
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Tabulka 22

Evropsky mechanismus sménnych kurzia ERM 11

Ukast v ERM 11

Narodni ména

Centralni parita

Stit vstup vystup nazev zkratka PEITIESE S [lfalll::;to
od euru
Recko™ 1.1.1999 | 31.12.2000 | drachma | GRD 1.1.1999 | 353,109 +15%
17.1.2000 | 340,750
Slovinsko* 28.6.2004 | 31.12.2006 | tolar SIT 28.6.2004 | 239,640 +15%
Kypr* 2.5.2005 | 31.12.2007 | libra CYP 2.5.2005 0,585274 | £15%
Malta* 2.5.2005 | 31.12.2007 | lira MTL 2.5.2005 0,429300 | +£15%
Slovensko* 28.11.2005 | 31.12.2008 | koruna SKK 28.11.2005 | 38,4550 +15%
19.3.2007 | 35,4424
29.5.2008 | 30,1260
Estonsko* 28.6.2004 | 31.12.2010 | koruna EEK 28.6.2004 | 15,6466 +15%
Loty$sko* 2.5.2005 | 31.12.2013 | lat LVL 2.5.2005 | 0,702804 | +£15%
Litva* 28.6.2004 | 31.12.2014 | litas LTL 28.5. 2004 | 3,45280 +15%
Dansko** 1.1.1999 koruna DKK 1.1.1999 7,46038 +2,25%

Pozn. * byvalé ndrodni mény nahrazené eurem
** mény zahrnuté v ERM 11
Zdroj: Wikipedie. ERM Il.[online].[cit. 2016-02-11]. Dostupné z: https://cs.wikipedia.org/wiki/ERM

5.1.3.1 Srovnani ekonomiky eurozony a ¢lenii EU

Jiz bylo zminéno, ze hlavni argumenty pro zavadéni jednotné evropské mény

nebyly ¢isté ekonomické, piesto méla jednotna ména piinést zemim eurozony predev§im

rychlejs$i rast diky eliminaci kurzového rizika a transakénich ndkladf. Pro srovnani

ekonomik zemi eurozony a ostatnich ¢lenskych zemi EU’ vyuzijeme data o vyvoji jejich

realného HDP.

Jak ukazuje graf 15, ackoliv ekonomicky riist zemi mimo eurozonu a v eurozoné je vysoce

korelovany, vétSinou se v letech 2008-2014 celkovy realny HDP ekonomik EU, které

nejsou ¢lenem eurozony, vyvijel 1épe nez v piipade Clenskych zemi eurozony. V roce 2008

doslo k vyrovnani ve vyvoji ekonomické aktivity obou sledovanych skupin, nicméné od

roku 2011, kdy naposledy dochdzi k urcitému vyrovnani, se jiZ celkovd dynamika

ekonomik EU, které nepfijaly jednotnou ménu, vyviji 1épe.

147 Rumunsko neni do srovnani zahrnuto, jelikoZ tidaje nebyly k dispozici, nicméné se d4 predpokladat, Ze by
jeho pritomnost ptipadné zavéry nijak neovlivnila.
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Graf 15 - Meziro¢ni rist realného HDP*
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Zdroj: Neviditelny pes. Dostupné z:
http://neviditelnypes.lidovky.cz/tiskni.aspx?r=p_ekonomika&c=A150302 174403 p ekonomika wag.

* meziro¢ni riist reAlného HDP, sezonné a o¢isténého o pocet pracovnich dn

Zatimco eurozona dosahovala teprve koncem roku 2014 ekonomické vykonnosti podobné,
jako pted velkou recesi v roce 2008, thrnny vystup zemi mimo eurozonu se dostal na
uroven pred krizi jiz koncem roku 2010 a pokracoval dale vzestupnou tendenci. Kdyz
porovname udaje z grafu 16, tak redlny HDP zemi stojicich mimo eurozénu je vyssi o vice
nez 6 % neZ na pocatku roku 2007. Za zminku stoji fakt, Ze na zacatku krize se vykonnost
ekonomik mimo eurozénu i v eurozoné vyvijela obdobné, dokonce v roce 2008 ekonomiky
eurozony dohnaly vykonnost ostatnich ekonomik EU, a koncem roku 2008 i1 mirné
predstihly. Nicméné pocatkem nasledujiciho roku dochéazi k divergenci ekonomik, ktera se
prohlubuje az do roku 2014 a celkovy vystup ekonomik EU mimo eurozénu roste od roku
2009 zhruba o 1 % ro¢né rychleji, nez vystup zemi eurozony.

Z téchto vystupil Ize konstatovat, Ze i silné ekonomiky Némecka ¢i Lucemburka neovlivni
ekonomicky vyvoj zemi eurozény jako celku a ve srovnani se ,,zbylymi* ekonomikami
zemi EU, je v poslednich letech pouze dohanéji. Co mlize byt pfi¢inou situace, se kterou
pfi vzniku spole¢né mény nikdo nepocital?

Dnesni staty eurozony lze rozdélit do tfi rozdilnych skupin. V prvni se nachazeji zemé,
které jiz pfed zavedenim eura svazaly svij ménovy kurz s kurzem némecké marky —
Rakousko, zemé¢ Beneluxu a samotné Némecko. Tyto zemé sice nevykazuji velkou

ekonomickou vykonnost, ale nemaji Zadné zdsadni problémy se c¢lenstvim v eurozoné.

87


http://neviditelnypes.lidovky.cz/tiskni.aspx?r=p_ekonomika&c=A150302_174403_p_ekonomika_wag

Druhou tvoii zemé, které se na své Clenstvi ptipravily dobfe provedenymi reformami, proto

rostou rychle a vyuzivaji ekonomickych pftilezitosti plynoucich ze ¢lenstvi v eurozoné —

napt. Estonsko, Slovensko. Ve tfeti skupin€ jsou zem¢, které své povinnosti vychazejici ze

smlouvy pied vstupem do eurozény neplnily — Francie, Italie, Recko, Slovinsko.

Z uvedenych udajii neni mozné konstatovat, Ze eurozona poskytuje impuls podnécujici rast

ekonomiky a ani v poslednich letech se tento stav nemeéni.

Graf 16 - Kumulovany realny HDP*
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* meziro¢ni riist reAlného HDP, sezonné a 0&isténého o pocet pracovnich dni

Tabulka 23: Vyvej vybranych makroekonomickych ukazatelii eurozony a Evropské

unie v letech 2007-2014

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

rist realného HDP (%) 3,0 0,4 -4,5 1,0 1,6 -0,7 | -04 0,8

rozpottové saldo (%) 07 | 21| 64 | 61| 41| 36| 29 | 26

Eurozéna | iuh (%) 66,4 | 70,2 | 79,9 | 83,7 | 858 | 89,0 | 90,9 | 94,5
mira nezam&stnanosti (%) | 7.5 | 7.6 | 9.6 | 101 | 101 | 11,3 | 11,9 | 11,6

rast realného HDP (%) 32 | 04 | 45| 20 | 1.6 | 04 | 01 | 13

Evropskd | OZPOttové saldo (%) 09 | 24 | 69 | 64| 45| 42| 32| 30
unie | verejny diuh (%) 59,0 | 62,2 | 74,3 | 78,2 | 80,8 | 835 | 854 | 88,1
mira nezaméstnanosti (%) 7,2 7,0 8,9 9,6 9,6 10,4 | 10,8 | 10,3

Zdroj: Makroekonomické nerovnovahy a krize v eurozoné.[online]. [cit. 2016-02-08]. Dostupné z:
http://www.eu-vyzkum.eu/pdf/OPVK_11_2014.pdf].(vlastni zpracovani)
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5.2 Naplinovani kritérii OCA

Na misté je otazka ,,JJaké jsou nutné podminky uspesnosti optimalnich ménovych
oblasti?*. Z teorie OCA jiz vime, ze pfijetim do eurozony ztraci Clenské zemé jeden
jiny mechanismus, ktery by tuto funkci ¢astecné nahradil. Pokud ovsem neni mozné vyuzit
jiny nastroj k obnové rovnovahy, neni vhodné pro takové zemé svoji ménu svazat
s jednotnou ménou euro. Proto je kladen diraz na jiné ptizpisobovaci mechanismy, které
jsou schopny ztratu kurzového rezimu nahradit. Teorie OCA takovymi mechanismy

disponuje.
5.2.1 Mobilita a flexibilita pracovni sily

Mobilita pracovnich sil je potencidlné dalezitym adaptaénim mechanismem pro
snizovani rozdilli mezi jednotlivymi zemémi, pokud jde o nezaméstnanost a feSeni
problému s nedostateénou kvalifikaci**®, Velkym problémem ¢lenskych zemi EU potazmo
eurozony, je pravé vysoka mira nezaméstnanosti a narustajici dlouhodoba nezaméstnanost.
Jak je ziejmé z grafu 17 a 18, mira nezaméstnanosti v celé EU se v roce 2015 snizila na 9,3

% oproti roku 2012, kdy dosahovala 10,7 %.

Graf 17: Eurozona — mira nezaméstnanosti (zari 2015)
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Zdroj: Investi¢ni web. online].[cit. 2016-02-20]. Dostupné z: http://www.investicniweb.cz/zpravy-z-
trhu/2015/10/30/eurozona-nezamestnanost-zari-2015/

148 ptedloha spole¢né zpravy Komise a Rady o zaméstnanosti. Evropska komise. 2015. [online]. [cit. 2016-
02-20]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2016/ags2016 draft_joint_employment_report_cs.pdf-
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Podobné jsou na tom clenské stity eurozony, kdy vroce 2012 dosahovala mira
nezaméstnanosti 11,8 % oproti roku 2015, kdy doslo ke snizeni o celé jedno procento.
V celé EU je mira nezaméstnanosti nejnizsi od zari 2009.

Nejniz$i miru nezaméstnanosti vykazaly Némecko, Ceska republika, Malta a Spojené
kralovstvi, oproti Recku a Spanélsku, které vykazaly nejvétsi podil nezaméstnanych, tak
jako v roce 2012. Nezaméstnanost mladé populace do 25 let je také velkym problémem, i
kdyz se oproti roku 2014 jejich pocet v roce 2015 snizil o 500 tisic v EU a o 251 tisic

cwwvr

flexibilita trhu prace.

Graf 18: Eurozona — mira nezaméstnanosti (Fijen 2012)
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Rakousko (AT), Lucembursko (LU), Némecko (DE), Nizozemi (NL), Rumunsko (RO), Malta (MT), Belgie
(BE), Cesko (CZ), Velka Britanie (UK), Dansko (DK), Finsko (FI), Svédsko (SE), Estonsko (EE), Slovinsko
(SD), Francie (FR), Polsko (PL), Mad’arsko (HU), Italie (IT), Bulharsko (BG), Lotyssko (LT), Kypr (CY),
Litva (LV), Slovensko (SK), Irsko (IE), Portugalsko (PT), Recko (EL), Spanélsko (ES)

Zdroj: Zpravy e-15.cz. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné z:
http://zpravy.e15.cz/zahranicni/ekonomika/nezamestnanost-eurozony-dal-roste-cesko-ji-ma-v-eu-sedmou-
nejnizsi-944550.

Vyskytuje se mnoho faktoru, které ovliviiuji nezaméstnanost, potazmo flexibilitu pracovni
sily. Jednim z nich je vySe minimalni mzdy. Ekonomicka teorie povazuje minimalni mzdu
za neefektivni zasah na pracovnim trhu, ktery zplisobuje zvySeni nezaméstnanosti. Je nutno
podotknout, Ze ze vSech Clenskych zemi EU nema ve své legislativé minimélni mzdu
¢tvrtina zemi. Neni zavedena ve Finsku, Svédsku, Dansku, ale také v Italii, Rakousku ani
v Némecku. Na Kypru existuje pouze jakasi jeji podoba. Proto neni ndhodou, Ze tyto zemé
EU, dosahuji dlouhodob¢ niz§i miry nezamé&stnanosti nez ty, které institut minimalni mzdy

zavedly (graf 19).
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Graf 19: Minimalni mzda v EU v eurech, v parité kupni sily (2014)
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Zdroj: Databaze Eurostatu. Dostupné z: http://neviditelnypes.lidovky.cz/ekonomika-zvysovat-minimalni-
mzdu-je-asocialni-f5b-/p _ekonomika.aspx?c=A140728 220533 p ekonomika wag.

Jednou ze zakladnich svobod zaruc¢enych pravem EU je volny pohyb osob. Smlouva 0
fungovani Evropské unie, ale 1 Listina zékladnich prav ptimo udé€luji obcanliim EU pravo
svobodné se pohybovat, pracovat ¢i studovat v Unii, spolecné s prdvem na rovné
zachézeni, jez jsou soucasti jejich statusu ob¢anti Unie. Mobilita prace ma vyrovnavat
poptavkovy Sok tim, ze se pfesune z odvétvi, po jejichz produkei je nizsi poptavka, do
aktualné vice ziskovych vyrob. Pfedpokladem je ovSem plné flexibilni pracovni trh a
homogenni pracovni sila.

Vice nez dvé tetiny vSech obcanti EU, kteti v roce 2012 bydleli v jiné zemi EU (tzv.
mobilni obéané EU — graf 20), tvofili lidé v produktivnim véku (15-64 let), u statnich
ptislusnikti jednotlivych statl se jednalo o 66 %. Mira zamé&stnanosti mobilnich obéani EU
(67,7 %) byla v priméru vys$si nez u statnich piislusnikii jednotlivych stati (64,6 %).

Z mezinarodnich srovnani vyplyva, Ze pteshrani¢ni mobilita mezi ¢lenskymi staty EU je ve
srovnani s jinymi regiony (USA, Kanada, Austrdlie) omezena. Vzhledem k velkym
rozdilim, které se vyskytuji mezi zemémi a regiony EU, pokud jde o miru nezaméstnanosti
a poCty volnych pracovnich mist, miZzeme usoudit, Ze potencidl geografick¢ mobility

pracovni sily neni dostate¢n¢ vyuzivan.
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Graf 20: Mobilni ob¢ané EU v produktivnim véku (15-64 let)
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Zdroj: Eurostat, Setfeni pracovnich sil EU (tabulka Ifsa_argan). Dostupné z: http://europa.eu/rapid/press-
release MEMO-14-9 cs.htm.

Pozn.: v grafu jsou uvedeny pouze hlavni cilové zem¢é mobilnich ob¢anid EU. V roce 2012 pobyvalo 99 %
mobilnich ob¢anti EU v téchto 17 ¢lenskych statech.

Motivaci pro zvySeni mobility pracovnich sil v EU mohou byt disparity pifijmt
V jednotlivych ¢lenskych zemich (obrazek 4). Pokud se jedna o ekonomickou vyspélost

¢lenskych zemi EU, celkové piijmy**®

obyvatel v Némecku v roce 2013 pievySovaly
primérnou piijmovou uroveit v EU 0 27,5 %. Podobnou relaci md Rakousko, kde celkové
ptijmy &inily 122,7 %. Nejlepsi relaci ma oviem neunijni Svycarsko se 134,8 %. Zcela
opacné postaveni na tomto zebficku zaujaly Chorvatsko a LotySsko (59,7 %) a
jednozna¢né nejchudsi zemi je Rumunsko (43,5 %).

Soucasnd vysokd nezamé&stnanost a velké rozdily mezi ¢lenskymi staty EU tzce souviseji
s mobilitou pracovni sily. SoubéZné se vyskytuje velky pocet volnych pracovnich mist
Vv rozvijejicich se oblastech a vysokd nezaméstnanost v jinych zemich EU. Mobilita prace

ma schopnost zmirnit tlak zaméstnanosti v zemich zasazenych krizi a soucasné reagovat na

trh prace v oblastech s vysokou poptavkou po pracovni sile.

Mobilita pracovni sily v podobé volného pohybu osob je Uizce spjata s mobilitou kapitalu,
jako jednim z hlavnich piliti EU. Podle Evropské komise nejsou evropské kapitalové trhy
dosud dostatecné rozvinuté a propojen€, napi. v porovnani s kapitdlovymi nastroji USA, 1

presto, ze ekonomika celé EU je co do velikosti srovnatelna s ekonomikou USA.

149 Celkové pifjmy, tj. nejen mzdy a platy, ale i ptijmy z podnikani, ¢isté piijmy z majetku a socialni davky
V podob¢ salda z pierozdéleni a naturdlni transfery.
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Obrazek 4: Upraveny hruby disponibilni prijem doméacnosti
(na obyv. v PPS' — 2013)

(EU28 = 100)
“ 73 améné
74 az 99
@ 1000120
@ 121 avice
*)
Bl ES GR
83,0 91,1 72,9
cY
87,4
“) Pozn.: Véetné neziskovych instituci slouzicich domécnostem (NISD).
) Pozn.: Data jsou uvedena za rok 2012. "I Pozn.: Data nejsou k dispozici.
Zdroj: Mési¢nik Ceského statického uradu. [online]. [cit. 2016-02-20].

http://www.statistikaamy.cz/2015/07/nejlepsi-prijmy-v-nemecku.

PotiZe s financovanim pocituji pfedeviim malé a stfedni evropské podniky (dale SMEs)'?,
jelikoz se na jejich financovani podileni az z 80 % banky prostiednictvim dluhového
financovani a pouze 20 % zdrojt ziskavaji z kapitalovych trhi. PfedevSim po finan¢ni krizi
se ochota bank financovat podnikatelské aktivity SMEs vyrazné snizila a pfitom je jejich
fungovani zcela zésadni pro rist evropské ekonomiky, zejména pak pro zaméstnanost'®?
souvisejici s mobilitou pracovni sily. Cilem Evropské komise je vytvoftit skute¢ny jednotny
trh s kapitalem v podobé zavedeni Unie kapitalovych trhi a odstranit piekazky, které blokuji

preshranicni investice v EU.

1%0 parita kupni sily

151 SMEs - z angl. small and medium-sized

152 Evropska komise uvadi, Ze malé a stfedni podniky zaméstnavaji dvé tietiny lidi a vytvoti 58 centil
z kazdého eura ptidané hodnoty.
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5.2.2 Otevienost ekonomiky

Neméné dulezita v teorii OCA je otevienost ekonomiky, ktera vyjadiuje jeji
zapojeni do mezinarodnich ekonomickych vztahli, jez jsou piedstavovany pohybem
vyrobkl, sluzeb vyrobniho faktoru prace a pohybem finan¢nich aktiv (kapitalu). Mira
otevienosti je tésné spojena s velikosti zemé. Potadi ekonomik podle jejich velikosti a miry
otevienosti se projevuje jako nepiima imérnost — ¢im mensi ekonomika, tim je vétsi mira
jeji otevienosti. V malé oteviené ekonomice je vétSina vyrabéného a spotiebovavaného
zbozi obchodovana na mezindrodnich trzich.

Jednim z méfitek otevienosti ekonomiky, co se tyka tokli ze zemé do zahranic¢i, je pomér
vyvozu zbozi a sluzeb k HDP. V tomto piipad¢ plati, ze ¢im je pomér vyssi, tim je
ekonomika otevienéjsi. Z obrazku 5 je ziejmé, Ze nejvice otevienou ekonomikou v ramci
EU v roce 2014 bylo Lucembursko, které téméf pétindsobné ptekonalo primér EU (42,9
%). Dalsi zemi s vyrazné otevienou ekonomikou v ramci EU bylo Madarsko, Slovensko i
Ceska republika. Naopak za uzaviené ekonomiky lze povazovat ty, které disponuji

s dostateéné velkym domacim trhem jako Velka Britanie, Francie, Itélie nebo Spanélsko.

Obrazek 5: Pomér vyvozu zbozi a sluzeb k HDP
(v kumulaci za prvni tfi ¢tvrtleti roku 2014)
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Zdroj: Mési¢nik Ceského statického utadu. [online]. [cit. 2016-02-20].

http://www.statistikaamy.cz/2015/02/na-zahranici-jsme-zavisli/
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Miru otevienosti je nejlépe vidét v souvislosti mezinarodniho srovnani. Z grafu 21 je
ziejmé, ze mezi obéma ukazateli otevienosti (podil vyvozu na produkci a HDP) je ziejma
zavislost, ale poradi zemi v obou piipadech je mirn¢ odlisné. Zavisi to na podilu ptidané
hodnoty (i HDP) na produkci. Dtlezita je i odvétvova struktura, jelikoz sluzby maji obecné
vys$si podil pfidané hodnoty na jednotce produkce nez primysl, tzn., ze zemé¢ s relativné
vysokym podilem sluzeb na HDP budou mit pomér HDP k produkci vyssi, nez zemé

zéavislé na vykonnosti primyslu.

Graf 21: Podil vyvozu zbozi a sluzeb na produkci a HDP v zemich EU (v %, rok 2007)
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Zdroj: Eurostat. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné z:
https://www.czso0.cz/csu/czso/statistika_upresnuje_predstavy o otevrenosti ceske ekonomiky.

Dtlezitost vnitfniho trhu EU podtrhuje skutecnost, Ze u vSech clenskych stati EU s
vyjimkou Recka a Spojeného kralovstvi byl obchod se zbozim uvnitt EU vys§i nez obchod
se zemémi mimo EU. Z grafu 22 je ziejmé, Ze nejvyssi podily obchodu uvniti EU, a to
témef 80 %, byly v Lucembursku, Ceské republice a na Slovensku a v piipadé Spojeného
kralovstvi ¢ Recka nedosahoval hodnotu 50 %.

2013 zachovalo Némecko, které se podilelo vice jak jednou ctvrtinou (27,1 %) na vyvozu
zbozi z EU do neclenskych zemi a témét jednou pétinou (18,8 %) na dovozu. DalSimi
nejvetsimi vyvozcei v ramei EU bylo Spojené kralovstvi (13,3 %), Italie (10,4 %) a Francie
(10,2 %).
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Graf 22: Obchod se zemémi uvniti a mimo EU-28 (2013)
(dovoz plus vyvoz, podil na celkovém obchodu v %)
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Zdroj: Eurostat. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné z: http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php/International trade_in_goods/cs.

5.2.3 Diverzifikace produktu

Ekonomiky c¢lenskych zemi by mély byt nejen dostatecné diverzifikovany, ale
dilezité je 1 zaméfeni na podobny sortiment vyrobkll, coZ zplsobi symetrii jednotlivych
hospodaiskych Sokti. Asymetrické Soky tedy nejvice postihuji zemé, které se
specializovaly na konkrétni typ zbozi, u kterého doSlo k omezeni poptavky. V lonském
roce se nejpramyslovéjsi zemi EU stala Ceska republika, kde je pramyslova vyroba
zastoupena 47,3 %. Velkym podilem k tomu piispiva automobilovy primysl, ktery mize

byt soucasné i potencialni brzdou v ptipadé, Ze svétova poptavka po automobilech klesne.

Graf 23 Graf 24
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Zdroj: eDotace. [online]. [cit. 2016-02-20]. Dostupné z: http://www.edotace.cz/clanky/automobilovy-
prumysl-trendy-budoucnosti.
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Automobilovy primysl je pro EU dualezity nejen z hlediska hospodaiského vykonu, ale i
jako vyznamny zaméstnavatel. Z grafu 23 je ziejmé, Ze v Némecku toto odvétvi primyslu
zamestnava vice nez 800 tisic lidi, coz n€kolikandsobné prevysuje ostatni ¢lenské zemé.
Postupné dochazi k odklonu od zndmych automobilovych velmoci (Francie, Italie, UK) do

vychodnich statt, disledkem je pak pokles pracujicich v téchto zemich.

5.2.4 Transferové kritérium

Jednim z nastroji ke zmirnéni asymetrickych Sokd jsou prave fiskalni transfery,
které jsou nezbytné pro piebudovani soudasné evropské ménové unie. Reckd krize
zplsobila, Ze fada zemi (Irsko, Spanélsko, Portugalsko, Italie) se ocitla v situaci, kdy
dochazelo k vyraznému omezeni ¢i dokonce ztraté jejich fiskalni pozice. Vyrazné zvyseni
zadluzeni a vyse deficitu mélo u nékterych statt do jisté miry odlisné pficiny a zaroven
tato situace ovlivnila jiné zemé, jejichz vetejné finance do t¢ doby nevykazovaly zadné
vyrazné nerovnovahy. V piipadé€, Ze je timto ohroZena stabilita m&nové unie, poskytuje
finan¢ni pomoc statim eurozony, které bojuji s vaznymi finan¢nimi problémy, Evropsky

stabiliza¢ni mechanismus®®2.

Graf 25 Dluh vladnich instituci, 2013 a 2014
(konsolidovany hruby dluh vladnich instituci, % HDP)
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Zdroj:  Eurostat.  Vladni  finanéni  statistika.[online].[cit.  2016-02-20]. Dostupné  z:
http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Government_finance statistics/cs.

158 Evropsky stabilizaéni mechanismus (ESM) vznikl béhem dluhové krize v eurozéné (2012) a disponuje
zakladnim kapitdlem 700 miliard eur. Z toho 80 miliard tvofi vklady jednotlivych ¢lenskych zemi eurozony.
Dalsich 620 miliard bude k dispozici na vyzadani v ptipad€ potieby pomoci statu v krizi. Na piijcky ma ESM
500 miliard eur.
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Prilisné soustiedénost na zadluzeni statl eurozony se projevila v zavadéni uspornych
opatieni v jednotlivych zemich, coz se v disledku projevilo v omezeni vetejnych vydaji,
nizsiho rastu ekonomiky a souvisejiciho vybéru dani. Ve vysledku to vedlo k navySovani
dluhu a ohrozovani celkové stability zemi piipadné celé eurozony.

Vice nez desetiletd existence jednotné mény nepiinesla v polovingé stati EU ocekéavané
sladéni hospodaiského cyklu, a proto je nutnd uprava moznosti fiskalnich transferti, které
budou nutné k existenci optimalni ménové zoény i1 v pfipadé¢ dodrzovani pravidel
koordinace fiskalni politiky na urovni jednotlivych stati. Prostor eurozony netvofi
optimalni ménovou oblast z pohledu ekonomickych teorii, napt. z divodu nedostate¢né
mobility pracovni sily, ale i z divodu rozdilné fiskalni politiky (existuje pouze jedna
monetarni politika), a to zpisobuje problémy v jejim fungovani. Globalni krize vyvolala ¢i
zvyraznila nerovnovdhy mezi Cleny eurozény a ukazala, ze fiskdlni transfery na

kompenzovani slabsich ¢leni ménové unie jsou nevyhnutelné.
5.2.5 Kritérium jednotnosti priorit

Kazda z €lenskych zemi eurozony ma odlisné priority a ptistupy k feSeni stejného
problému, a pokud se maji tyto zemé& podilet na jednom rozhodnuti, je velmi obtizné se
domluvit, i kdyz v souvislosti s EU mluvime o paktu dobrovolnosti. Rozpory jsou velmi
citelné predevsim v ménové oblasti. V disledku krize nardstaly rozpory také mezi
nejvétsimi ¢leny ménové unie — Némeckem a Francii. Rozdilny ndzor v monetarni oblasti
spoc¢ival v pfijeti ndkladi makroekonomickych zmén v eurozéoné, kdy Némecko
pozadovalo zavedeni zdkazu nakupu ciziho dluhu. Francie naopak usilovala o pfesun
financovani nakladd, spojenych s fungovanim spolecné mény na Némecko. V soucasné
dobé se projevuje mezi staty EU piedev§im nejednotnost, a to v souvislosti se zadluzenim
Recka, které nebude jiz nikdy schopné splacet bez novych dluhi (tabulka 24), nebo
z divodu imigracni krize, kterd Evropu zasahuje se stile vétsi razanci piedevsim diky
povinnym kvétdm a mezi Clenskymi stdty Unie neustale sili. I kdyz mysSlenkou tohoto

kritéria je preferovat kolektivni zajem, nebylo, neni a nebude to snadné.

98



Tabulka 24: Struktura feckého dluhu a predepsanych plateb

___(vmilionech EUR) % celého dluhu  Urokové sazba  Platby Grokii v 2015  Splatky jistiny v 2015
Obchodovatelny dluh 82148 26,0 % 4,86 % 3992 7 000

a) ECB 27 050 8,6 %

b) Soukromi investofri 55098 17,5%

IMF 24 267 7,7% 748 8 566

EFSF 141 800 44,9 % 0,00 % 0 0

Recka Gvérova facilita 52 900 16,8 % 0,55 % 293 0

Ostatni 14 395 4,6% 0,23% 331 0

Celkem 315509 5364 15 566

% HDP (2014) 173,40 % 22% 6,45 %

Zdroj: http.//www.bloombergbriefs.com/content/uploads/sites/2/2015/02/WhereGreeceCanFindit. pdf

5.2.6 Kritérium soudrznosti

Clenské zemé musi byt solidarni viiéi ostatnim a musi piijmout fakt, Ze v piipadé
rozport se musi jednotlivé narodnosti a ndzorové zajmy tolerovat. Soudrznost celé ménové
unie zavisi na tom, ze kazda clenskd zemé ptredpokladd, ze si povede 1épe jako soucést
spoleCenstvi. Primérné tempo ekonomického ristu se zpomalilo, a i kdyz do roku 2006 se
predpokladalo primérné tempo 2,7 %, v nasledujicich péti letech se ocekava pouze 1,4 %.
Je tedy soudrznost mezi Clenskymi zemémi v ohrozeni? Soudrznost se neprojevuje ani
v souvislosti s ekonomickou krizi, ve které se zmita Recko i pét let po prvnim zachranném
balicku. Nepiatelstvi mezi Némci a Reky a jejich vzajemné obvifiovani se stalo b&Znym
standardem. Soudrznost a spole¢na prosperita musi byt prioritou, jejiz dosazeni bude

bezpochyby narocnym tkolem.
5.2.7 Diléi shrnuti

Podminky optimalni ménové oblasti, které formulovat Robert Mundell v 60. letech
20. stoleti'®, se v souvislosti s EMU staly velmi diskutovanym tématem a bez jakychkoli
podrobnych analyz 1ze konstatovat, ze jejich naplnéni je zarukou pfiznivé rovnovahy mezi
naklady a pfinosy ménové unie, jejich nenaplnéni nikoliv. V dob¢, kdy byla zfizena
eurozona, méli jeji tvlirci vizi postupného vyvoje k optimalni ménové oblasti, kterd se

vyznacuje fiskalni integraci, mobilitou pracovni sily 1 kapitalu a politickou unii.

154 dostate¢nd troveh mobility pracovnich sil mezi jednotlivymi stity ménové unie; co nejmensi uroved
mzdové rigidity uvnitt jednotlivych zemi; obdobné vybaveni ptirodnimi zdroji a symetrie exogennich
pozitivnich a negativnich Sokt; existence pfiméfen¢ho mechanismu fiskalnich kompenzaci
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Po vice nez patnicti letech snazeni, miizeme konstatovat, ze vize naplnéna nebyla, a jak
dokldda nekonecna teckd krize, eurozona je mimotadné citlivd na exogenni Soky a ma

zna¢né strukturalni slabiny. Pies veskeré snahy o koordinaci fiskalnich politik'®®

, spadaji
narodni rozpocty Clenskych zemi eurozony do plisobnosti jednotlivych narodnich organa a
sever Evropy zlistava proti transferim z prosperujicich zemi, do téch méné prosperujicich.
Mobilita pracovnich sil narazi na podstatné prekazky v podobé jazykovych a kulturnich
bariér, nemalym problémem jsou administrativni komplikace.

Jsou tedy podminky optimalni ménové oblasti v EMU naplnény? Podminky, které jsou
zminény v tvodu, v soucasnosti naplnény nejsou. Mobilita pracovnich sil je v porovnani
S jinymi ménovymi uniemi relativné velmi nizkd a vysoky stupen flexibility cen a mezd
vcetné moznosti pohybu smérem dolii témet neexistuje. Evropsky trh prace je rigidni, coz
je vrozporu sekonomickou teorii v podob& tvrzeni, ze kde neexistuje mobilita a
propojenost trhu prace, je nutnost mit flexibilni ménové kurzy. Eurozona vykazuje
ptitomnost pozitivnich i negativnich asymetrickych Sok, jelikoz neni homogennim celkem
a znaéné strukturdlni rozdily mezi jednotlivymi ¢lenskymi zemémi by mohly ohrozit
budoucnost soucasné EMU. Ur¢itd mira solidarity mezi ¢leny EU existuje, nicméné je jeji
uroven nesrovnatelna s mirou solidarity uvnitf narodnich statl. Eurozona neni optimalni

ménovou oblasti, nesméfuje k ni a naopak se od ni v posledni dob¢ vzdaluje.

155V oblasti fiskalniho dohledu byly zavedeny tzv. bali¢ky Six-pack (2011) a Two-pack (2013).
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6 Prinosy a naklady spole¢né evropské mény

Pfipojeni k ménové unii je krok, ktery ma nepochybné své piinosy, ale také

naklady. Z ekonomického hlediska je raciondlni zacit usilovat o pfistoupeni k piijeti

spolecné meény v okamziku, kdy potencialni pfinosy pievysi naklady.

Predstavitel¢ kazdé zemé, kterd zvazuje vstup do ménové unie, by neméli brat v ivahu

pouze vynosy, které jim ménova integrace ptinese, ale také vSechny jeji naklady. Soucasti

kazdé strategie vstupu do ménové unie, by proto méla byt analyza vynosi a naklada pfijeti

spolecné mény. Vynosy, ale i ndklady, souvisejici se vstupem zemé do ménové unie, zavisi

na celé fadé charakteristik dané ekonomiky.

Z pohledu Kuéerové (2005) 1ze mezi vynosy ménové integrace zatadit'*®:

Snizeni transakcénich ndkladi — transakéni naklady souvisi s konverzi jedné mény

do druhé a projevuji se ve formé rozdilu mezi cenou nabizené a poptavané mény.
Cim tedy bude uzemi, na kterém bude spolecnd ména obihat vétsi, tim se
predpoklada vyssi uspora transakénich nékladu.

Omezeni volatility ménového kurzu — ma pozitivni vliv na stabilizaci cenové

hladiny ¢lenskych zemi ménové unie, a to pfedev§im téch, které za sebou maji
obdobi vysoké inflace. Rovnéz se vliv projevuje na snizeni ndkladi ekonomickych
subjektl, nebot’ odpadé nutnost zajistit se proti ndhlym zménam ménového kurzu.

Prohlubovéni ekonomické integrace — je pozitivnim disledkem zavedeni spole¢né

mény zpusobenym rozvojem vziajemného obchodu a vysSich toktl pfimych
zahrani¢nich investic mezi ¢lenskymi zemémi.

Pokles trokovych sazeb — vnovych clenskych ekonomikach dochazi k tomuto

poklesu po vstupu do ménové unie. Je to disledek snizeni tzv. rizikové prémie,
jelikoz se nové Clenské zemé stavaji pro své obchodni partnery ditvéryhodnéj$imi
pfedevsim proto, Ze trhy vnimaji €lenstvi v ménové unii jako zaruku nejen zdravé
hospodarské politiky, ale také politické stability. Atraktivnimi jsou v nové ¢lenské

zemi investice, protoZe umoziuji investorim pfistup na jednotny trh ménové unie.

156 KUCEROVA, Z.: Teorie optimalni ménové oblasti a moznosti jeji aplikace na zemé stiedni a vychodni
Evropy. str. 24. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa Hlavky, 2005.
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*  Vynosy makroekonomického charakteru — v této kategorii vynosii miizeme uvést

vy$$i uzitek penéz, nebot’ spolec¢nd ména je schopna lépe spliiovat v§echny funkce
penéz (prostiedek smeény, uchovatel hodnoty).
Ptijeti spolecné mény s sebou nese také znacné naklady ménové integrace:

= Ztrata ménového kurzu — projevuje se tehdy, kdy se ekonomika pti vzniku vnéjsi

nerovnovahy nemuze spoléhat na ménovy kurz jako mozny prostfedek
prizpusobeni ekonomiky. V tom piipadé dochazi k odstranéni nerovnovahy
prostiednictvim Mundellovy mobility vyrobnich faktori, zménou mezd nebo cen,
ale i pomoci fiskalnich transferd.

= Ztrata autonomie monetarni politiky — tento ndklad je disledkem existence ustfedni

centrdlni banky provadéjici jednotnou monetarni politiku na izemi ménové unie.
zvysi urokové sazby. Je nutné vzit v uvahu i fakt, zda malé oteviené ekonomiky
s vysokou mobilitou kapitalu maji realnou moznost autonomni monetarni politiky.
Monetarni autonomie totiz klesa s ristem kapitdlové mobility.

* Mozna ztrata fiskdlni autonomie — souvisi s nutnosti transferovych plateb mezi

Clenskymi zemémi ménové unie za ucelem snizeni jejich hospodaiskych a
socialnich rozdili, a také s restrikcemi v oblasti rozpoctovych deficiti a vysi
vetejné¢ho dluhu za ucelem zajisténi stability jednotné mény.

* Mozné zvySeni nerovnosti mezi bohat$imi a chudSimi regiony — zvySené kapitalové

toky mohou byt pfi¢inou téchto nerovnosti, a to v disledku odbouravéni piekdzek
pro volny pohyb kapitalu. Kapitdl m4d moZzZnost se presouvat zregioni méné
ziskovych, zaostalejSich ¢i upadajicich do regionti vice ziskovych.

= Ztrata vynost z razebného — nékdy mluvime o vynosech z tisténi penéz. Tato ztrata

nemusi byt tak vyraznd, pokud dojde k dohod& ustfedni centralni banky ménové
unie s centralnimi bankami ¢lenskych zemi na uréitém mechanismu pierozdélovani

téchto vynosi.

» Naklady mikroekonomického charakteru — mezi tyto naklady patii napt. naklady na
zalozeni ustfedni centrdlni banky, naklady na zavadéni novych bankovek a minci

do ob¢hu, ndklady na bankovni Gty nebo zavazky na novou ménu, apod.
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6.1 Ekonomické vynosy a naklady prijeti spoleéné mény

Spole¢nd ména meéla urychlit vzajemnou konvergenci ekonomik a co nejdiive
Z nich vytvorit tzv. optiméalni ménovou oblast, v podobé homogenniho ttvaru, pro ktery by
spolecna ménova politika byla vyhodou, nikoli rizikem. Skute¢nost byla ovSem jind. Rist
ekonomik eurozony nezrychlil, ale pravé naopak zpomalil. Z tabulky 25 je ziejmé, Ze
eurozona od svého zalozeni rostla podstatné pomaleji nez napt. Velka Britanie (spolecnou
ménu odmitla) nebo cela EU.

Tabulka 25: Srovnani tempa ristu HDP v letech 2001-2006 (v %)

Eurozobna 1,6
EU-25 1,9
Velka Britanie 2,5

Zdroj: Eurostat. Dostupné z: http://www.revuepolitika.cz/clanky/247/ctyri-duvody-proti-euru.

Rast readlného HDP byl vramci EU velmi odlisny z hlediska ¢asu ¢i jednotlivych
¢lenskych zemi (Pfiloha 2 — Rust realného HDP 2004-2014). V roce 2010 doslo ve vSech
zemich k obnoveni hospodaiského riistu a tento trend pokracoval 1 v nasledujicim roce.

Ke zvratu doslo v roce 2012, kdy hospodarsky rust vykdzala neceld polovina ¢lenskych
statli, nicméné o rok pozdé&ji jejich pocet vzrostl a v roce 2014 se projevil hospodarsky rist
ve 23 ¢lenskych zemich EU. Nejvyssi tempa ristu byla zaznamenana v Irsku (4,8 %),
Mad’arsku (3,6 %), na Malté (3,5 %) a v Polsku (3.4 %), pfi¢emZ primér EU dosahoval 1,3
%. Naopak nizsi rist HDP neZ byl pramér EU, vykazovalo Portugalsko (0,9 %) a Recko
(0,8 %), pticemz v piipadé Portugalska se jednalo od roku 2010 o prvni ro¢ni riist HDP a
v ptipadé Recka §lo o prvni roéni riist od roku 2007'%7. Ekonomiky Kypru, Itilie a Finska
zaznamenaly pokles tfi roky v fadé a v Chorvatsku se série ro¢nich poklesti redlného HDP
protahla na Sest let. Souhrnné 1ze v téchto zemich mluvit o mirné recesi s vyjimkou Kypru,
kde HDP poklesl 0 2,3 %.

Z analyzy za uplynulych 10 let vyplyva, ze v dasledku finan¢ni a hospodaiské krize
celkova vykonnost hospodafstvi ¢lenskych zemi EU méla klesajici tendenci. V letech
2004-2014 dosahovalo primérné ro¢ni tempo rustu EU 0,9 % a v ramci eurozéony 0,7 %.

Nejvyssi rast vykazovalo Polsko, kde primérny rast dosahoval 3,9 % ro¢né, nasledovalo

157 pogatek dluhové krize v Recku.
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Slovensko, Rumunsko, Bulharsko, LotySsko a Malta. Naopak zaporny vyvoj redlného HDP
v obdobi 2004-2014 byl v Recku, Italii a Portugalsku. Finanéni a dluhovéa krize t&zce
zasahla eurozonu a odhalila vSechny jeji vnitini nerovnovahy. Spolecna ména vytvorila
velké rozdily v konkurenceschopnosti a silnou vzajemnou zadluZzenost mezi severnimi
staty (stagnace) a jiznimi staty eurozony, které se propadaji do recese s rychle se zvysujici
nezaméstnanosti. Z tabulky 26 je ziejmé, Ze infla¢ni diferencialy®® za dobu existence eura

byly v nékterych ekonomikach zna¢né a nemohly se v konkurenceschopnosti projevit.

Tabulka 26: Infla¢ni diferencialy a konkurenceschopnost v eurozoné

Kumulativni inflaéni diferencial Konkurenceschopnost (misto ve
Zemé (1999-2009, v procentnich bodech svete, 2010, podle globalniho

proti priméru eurozony) indexu konkurenceschopnosti)
Finsko -6,82 7
Némecko -5,72 5
Francie -2.75 15
Rakousko -2.64 18
Recko +12,11 83
épanélsko +9.57 42
Irsko +8.69 29
Portugalsko +6,05 46

Zdroj: Evropska centralni banka, Svétové ekonomické forum. [online]. [cit. 2016-02-25]. Dostupné z:
http://www.institutvk.cz/analyticke-komentare/analyticky-komentar-ivk-c-6-stanislava-janackova-ceska-
pozice-k-prevzeti-eura.

Jednotna ména vSak neplnila ocekavani ani v oblasti vzdjemné konvergence ekonomik
zuCastnénych Clenskych statl, pokud jde o tempa ristu a miry inflace. Zemé eurozony
maastrichtska kritéria ustala v dob& vzniku ménové unie, nicméné brzy poté je fada z nich
pfestala plnit, takZe postup k optimalni ménové oblasti se zna¢né zkomplikoval.
V eurozoné se v prubéhu jejiho vyvoje vyprofilovaly dvé skupiny zemi, z nichz jedna
vykazovala stabilni tendenci k podpramérné inflaci (Némecko, Francie, Belgie, Rakousko
Portugalsko, Lucembursko) se vyznacovala inflaci nadprimérnou S hrozbou postupné
ztraty konkurenceschopnosti. Podobné jako miry inflace se v eurozoné 1isi 1 tempa rastu,

pficemz zemé s vy$$im rustem maji tendenci k vyssi inflaci a naopak. Jedny zemé jsou

158 rozdil mezi mirou inflace v tuzemsku a zahraniéi
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tlaceny do defla¢niho pasma, a tim se brzdi jejich rist. Dohanéjici zemé zase maji nizké az
zaporné realné urokové sazby, zhorsuje se jim nerovnovaha obchodnich bilanci a hrozi jim
prilisné zahrani¢ni zadluzeni.

To pouze potvrdilo nazory mnoha europesimisti, Ze rtzné ekonomiky eurozény
potiebovaly rozdilnou ménovou politiku, a tudiz vyvoj k optimélni ménové oblasti se
nezadrziteln¢ vzdaloval. Ukazuje se, ze v eurozéoné se odehrava jind konvergence, nez
kterou piredpokladala Maastrichtskd smlouva. Konvergence realna se pievtélila do
nominalni konvergence. Probihd konvergence ekonomickych urovni a cenovych hladin
Vv chronologii méné vyspélych ¢lent k tém vice vyspélym, tzn., ze nemluvime o procesu
sblizovani ale dohanéni. Clenské zemé s nizsi ekonomickou trovni (ale vy$s§i inflaci)
rostou rychleji nez ostatni — typickymi piedstaviteli tzv. dohénéjicich ekonomik jsou
Recko, Portugalsko, Irsko®® &i Spanélsko. Tyto zemé uz volbu mezi posilovanim kurzu a
vyssi inflaci nemaji, a protoze se vlastni mény vzdaly, jdou inflacni cestou, kterd ovSem
pfinasi problémy jim i eurozéné jako celku. Ze jsou mezi stity ménové unie i takové, pro
které neni z ekonomického hlediska ¢lenstvi v mé€nové unii vhodné, se mlze projevit az se
znaénym zpozdénim, kdy jednotnd ména funguje jiz fadu let. Disledkem toho jsou vzniklé
ekonomické turbulence a problémy pak zasahuji nejen ty zemé¢, které se do mé€nové unie
dostaly nedopattenim, ale i ty, které¢ byly a jsou na ¢lenstvi v ménové unii ekonomicky
zralé. To je i ptipad eurozony a jeji soucasné krizové situace.

Jaké jsou tedy néaklady ¢i vynosy ménové unie? Eurozéna ma v priméru nizky potencial
rastu. Trpi velkymi disparitami mezi zemémi i rozdily v mirach inflace, coz komplikuje
otekavany vyvoj optimalni ménové oblasti. Clenské staty nejsou schopny fadné plnit
maastrichtska fiskdlni a inflaéni kritéria, kterd si urc¢ili sami v z4jmu stability eura.

Eurozona tedy prozatim ziistava pouze politickym projektem bez ekonomického zakladu.

6.2 Budouci smérovani ménové unie

V dob¢ vzniku ménové unie predvidal americky ekonom a nositel Nobelovy ceny
za ekonomii Milton Friedman, Ze do deseti az patnacti let dojde k jejimu rozpadu. Tato

prognoza se nevyplnila, nicméné jeho slova se zakladala na pravdé v tom, Ze ménova unie

rsko diky dohanéni uz dosahlo Grovné nejvyspélejsich ¢lenti eurozony a pokracuje v rychlej§im rastu.
Hospodaisky rust za rok 2014 ¢inil 5,2 %.
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byla udrzena jen za cenu vysokych ekonomickych a politickych nakladi. Podstatou
problémi eurozény je skuteCnost, ze pii konstrukci hospodarské a ménové unie byla v
legislativé EU podrobné rozpracovana a zakotvena meénova unie, zatimco unie
hospodaiska byla vymezena pouze podptirné. Ménova unie piitom nevznikla mezi malym
poctem ekonomicky podobnych statd, ale naopak mezi velkym poctem clenskych zemi
EU, mezi nimiz existuji zna¢né ekonomické disparity a nerovnovahy. Tato ekonomicka
heterogenita ¢lenskych zemi eurozoény jen zdlraziuje nutnost zavedeni hospodarské unie
spolecné s unii ménovou.

Pivodni ménova unie fakticky pfestava existovat a v jejim dal$im vyvoji bude muset byt
nahrazena ménovou unii sjinymi pravidly a jinymi pravomocemi. Jak vyplyva
z predchazejicich kapitol mé prace, eurozona za celou dobu svého trvani nenaplnila a ani
nemohla naplnit kvili strukturdlnim ekonomickym rozdiliim svych ¢lend, ocekavani svych
tvlret, ktera spocivala ve vysokém hospodarském riistu a sblizovani ekonomické urovné
svych jednotlivych Clenskych stati. Misto toho se ekonomicka vykonnost v poslednich
letech snizovala a k planované konvergenci ekonomik nedoSlo. Soucasni ptedstavitelé
dnedni EU nehodlaji opustit prvotni myslenku spocivajici v tom, Ze v evropské integraci
existuje pouze jeden jediny smér a cesta zpét neni mozna. To mizeme vidéet pfi feseni tzv.
tfecké krize, kdy nejracionalngjsi mozny krok pro Recko v podobé opuiténi eurozony,
nebyl evropskymi politiky viibec akceptovan.

Eurozona musi vyfesit dlouhodob& neudrzitelnou situaci, kdy jednotnd ménova politika
V ramci ménové unie neni doplnéna spolecnou politikou fiskalni, kterd by byla schopna
piimefené fiskalné kompenzovat slabsi ¢leny ménové unie. Fiskdlni integrace by byla
vyraznym krokem sméfujicim k politické integrace EU. V tiskové zpravé Evropské komise
ze dne 21. fijna 2015 se ptimo uvadi, Ze ,, plan cesty pro dokonceni HMU, v jehoz ramci se
md pokrocit na ctyrech frontach soucasné: Zaprvé smérem ke skutecné hospodarské unii
zajistujici, aby kazda ekonomika méla strukturdlni rysy, které ji umozni v ramci ménové
unie prosperovat. Zadruhé smérem k financni unii, ktera zarucuje integritu nasi meny v
ramci ménové unie tak, Ze omezuje rizika pro financni stabilitu a zvySuje miru sdileni rizik
se soukromym sektorem. Zatreti smerem k fiskalni unii, kterd prinasi fiskalni udrzitelnost i
fiskalni stabilitu. A konecné smeérem k politické unii, ktera je zakladem vsech vyse

uvedenych aspektii, a to prostiednictvim skutecné demokratické odpovédnosti, legitimity a
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posileni instituci*®.«

Vybudovani hospodéaiské unie by mélo pfispét k vyrovnani
ekonomickych rozdili a nerovnovdh mezi ¢leny ménové unie a ke sjednoceni fiskalni
politiky clenskych statd, sjednoceni danovych systémi i sazeb a existenci spole¢ného
(federalniho) rozpoctu. V této souvislosti vznikd potieba spolecného ministerstva financi
pro Clenské staty, které by bylo protivdhou spole¢né centrdlni banky v oblasti ménové
politiky, kterd jiz existuje od roku 1999 v podobé Evropské centralni banky. Utvareni
hospodaiské unie tedy vyzaduje 1 pokrok v politické integraci ¢lenskych statt (Ptiloha 3).

Z dokumentu Evropské komise!®! vyplyva, ze k vytvoreni kone¢né podoby HMU povede
jesté¢ dlouha doba, kterd se predpokladd v horizontu nasledujicich deseti let. Plany a
ptedpoklady vSak mohou zkomplikovat skute¢nosti, které bude nutné neodkladné fesit a
V soucasné dobé& jimi mohou byt — migraéni krize, ktera ohrozuje volny pohyb osob v EU a
existenci Schengenu; referendum o setrvani Velké Britanie v EU, které probéhne v pfistim
roce nebo politicka a ekonomicka situace v Recku, které prochézi tietim zachrannym

programem.

160 Evropskd komise. Dokonfeni HMU. [online]. [cit. 2016-02-25]. Dostupné  z:
http://www.spcr.cz/images/EU/EMU _1P-15-5874 CS.pdf.

161 Evropska komise. Zprava péti predsedd. [online]. [cit. 2016-02-25]. Dostupné z:
http://europa.eu/rapid/press-release 1P-15-5240 cs.htm.
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7 Vysledky a diskuse
7.1 Soucasna realita EMU

Do tteti faze Evropské ménové unie dodnes vstoupilo 19 ¢lenskych zemi EU, které
splnily podminky v podobé konvergen¢nich kritérii a na svém tzemi zavedly spole¢nou
ménu euro. Zavedeni eura bylo primarné politické rozhodnuti, a proto splnéni
pozadovanych kritérii v ur¢itém okamziku a z toho plynouci moznost zemé vstoupit do
eurooblasti zvané eurozona jesté neni zarukou dlouhodobého plnéni stanovenych kritérii a
hladkého fungovani eurozény. To potvrzuje 1 V. Klaus (2003), ktery na piednasce ve
Washingtonu pronesl, ze ,Jsem presvédcen, zZe hnaci silou evropského ménového
sjednocovani je a vzdy byla vyhradné politickad, nikoliv ekonomicka motivace. Ekonomické
argumenty byvaji marginalizovany nebo jsou pouzivany jen velmi povrchné. Dominantni
vzdy byla politicka ambice. Euro bylo vzdy povazovano za uZitecny ndstroj pro vytvoreni

162 « Konvergenéni kritéria vzhledem ke své konstrukci tedy

Evropské politické unie...
nevypovidaji o dlouhodobé konvergenci sledovanych makroekonomickych ukazatelii
v zemich, které usiluji o vstup do meénové unie. Vypovidaji pfedevS§im o relativné
kratkodobém plnéni stanovenych ukazateli a z toho vyplyvajici pfipravenosti téchto zemi
vstoupit v konkrétnim ¢asovém okamziku do eurozony. Muzeme ptedpokladat, ze ani
V budoucnosti nebude vyvoj makroekonomickych ukazateld mezi cleny eurozony
rozdiln€jsi, nez kdyz vstupovaly do ménové unie. Jelikoz ekonomiky clenskych zemi
eurozOny prochazeji neustdlymi zménami, neni mozné zarucit, Ze aktualni hodnoty
konvergen¢nich kritérii budou pro jednotlivé c¢leny ménové wunie udrzitelné 1
v budoucnosti.

V soucasné dobé¢ se celd EU vzpamatovava z recese, kterou zptisobila hospodaiska krize, a
proto mizeme mluvit o mirném hospodaiském ristu zplisobeném nizkymi cenami ropy
nebo pomérné slabému euru vici zbytku svéta, ale i schopnosti odolavat Soktim v podobé
krize v Recku, Rusku nebo Cing. V grafu 27 je uveden hospodaisky riist v zemich EU

potazmo eurozony v roce 2015, kde dominovalo Irsko s6 % HDP, ovSsem vice jak

162 yv&deckopopularizaéni seminat. Spolechd evropskd ména, ekonomicky riist a socialni soudrznost. [online].
[cit. 2016-03-20]. Dostupné z: http://www.eu-vyzkum.eu/pdf/Podklad_seminar_3.pdf.
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polovina zemi nedosahla na hranici 2 % HDP. Soucasné je uveden vyhled ekonomického

rastu do roku 2017, kdy jedinou zemi s negativnim riistem ma byt Recko.

Graf 27
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Zlepsujici se tendence se projevuji i na trhu prace, kde klesd mira nezaméstnanosti a roste
pocet zaméstnanych, nicméné velkym problémem jsou pietrvavajici strukturalni problémy.
V celé EU je zhruba 23 mil. nezaméstnanych, z toho ¢lenské zemé eurozony eviduji bez
prace zhruba 17, 5 mil. obyvatel. Nicméné oproti roku 2013, kdy mira nezaméstnanosti
kulminovala, doSlo k jejimu poklesu, pfesto rozdily mezi jednotlivymi clenskymi staty
zlstavaji znacné. Ukazatel inflace v celé EU se pohybuje od poloviny 90. let na historicky
nejnizsich hodnotach, zejména z diivodu klesajicich cen energii a komodit, coz zpisobuje
nizkad cena ropy a nasledné snizovani vyrobnich nakladt. Vzhledem k oziveni evropské
ekonomiky pusobi tlaky na zvySovani mezd a rlst disponibilnich piijma obyvatelstva, coz
zpusobuje zvySovani spotifeby a nasledny tlak na cenovou hladinu. Velké strukturdlni
rozdily mezi staty eurozony se projevuji v ukazateli vefejného dluhu, ktery se koncentruje
predev$im na zapadé Evropy, kde hranici 100 % piekonava kromé Recka, Portugalsko,
Irsko, Spanélsko, Belgie, Italie a Kypr.

V souvislosti se vznikem EMU se ptedpokladalo, ze zavedeni spole¢né mény euro umozni
zaostalej$im c¢lenskym zemim, aby dostihly zemé vyspélejsi. Zatimco zemé stiedni a
vychodni Evropy se pomalu dotahovaly na unijni primér, mezi zakladajicimi zemémi
eurozony k zadnému procesu realné konvergence nedoslo. Tyto zemé predcasne€ ukoncily
snahy o prosazeni reforem, a proto jejich ekonomiky nebyly schopny podpofit rist

produktivity. Nedostatecnd konkurence zptsobila nerovnomérné rozdélovani kapitalu,
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prudky pokles redlnych trokovych sazeb podpotil prudky rust Gvérd, coz zvysilo poptavku
a upevnilo mylna ocekavani budoucich pfijmt. Nejvyssiho stupné konvergence ze zemi
eurozony dosahly pobaltské zemé — Estonsko, LotySsko a Litva, dale Slovensko a mimo
eurozonu stojici Rumunsko.

Soucasna  devatenéctiClenna  eurozéna  sdruzuje zem¢ s velmi  rozdilnymi
makroekonomickymi vysledky, a pokud jsou tyto svazany jednotnou ménou a politikou
EMU, je zcela nezbytné, aby byla v podobé vyrovnavaciho mechanismu zavedena
federalni fiskalni politika a dostatecné silny federalni rozpocet. To je predpoklad, ovSem
skutecny vyvoj v EU i eurozoné ukazuje, ze ani zavedeni fiskalni politiky ¢i federalniho
rozpoCtu neni mozné, jelikoz soucasny rozpocet EU predstavuje pouhé 1 % HDP EU a
jeho navysSeni se setkalo s odmitavym postojem Némecka, jako jednim z nejvétsich platci

do evropského rozpoctu.
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8 Zavér

Kdyz na zacatku roku 2002 dostali obcané c¢lenskych zemi eurozény do rukou
eurobankovky a mince, vétSina z nich predpokladala pocatek nové éry Starého kontinentu.
Uz v té dob¢ ale nékteii védeli, Ze zavedeni spolecné meény neni dobry projekt. Cilem mé
prace bylo zhodnotit a analyzovat vyvoj ménové unie, jeji vyhodnost ¢i nevyhodnost pro
eurozonu a jednotlivé Clenské staty a analyzovat konvergencni kritéria Maastrichtska a
kritéria OCA.
Maastrichtska konvergencni kritéria, soucast Smlouvy o fungovani EU, se méla stat
pevnym zdkladem pro stabilitu Evropské ménové unie. Dnes je témét vSem jasné, Ze
relativné mirné nastaveni téchto kritérii, prioritné kritéria udrzitelnosti vetejnych financi,
nepiimo pomohlo k vytvoteni dluhové krize, ktera se nejdiive projevila v Recku a
postupné se rozsifila na dal§i staty eurozony — Irsko, Portugalsko, Spanélsko a Kypr. Jeji
charakter se postupné¢ meénil a dluhova krize se rozrostla v krizi bankovni, ekonomickou a
socialni, kdy v kone¢ném dusledku se proménila v institucionalni krizi eurozony. Je zcela
patrné, Ze samotna existence jedné meénové unie v ramci neoptimalni ménové oblasti
nezpusobuje piedpokladanou konvergenci jednotlivych ¢lenti, ale naopak prohlubuje
rozdily mezi nimi.
Vyvoj jednotlivych stati eurozony byl od doby jejich piijeti spole¢né mény znacné odlisny
a vedl tak k dalsimu prohlubovani strukturalnich rozdild mezi Clenskymi staty EMU.
Statistickym vyhodnocenim bylo zjiS§téno, ze nckteré Cclenské zemé vykazovaly
ekonomicky rist, jiné musely Celit dlouhodobé hospodarské recesi, u nékterych stati byl
zaznamenan prudky narist nezaméstnanosti a v jinych zemich zistala mira
nezaméstnanosti na nizké Grovni nebo méla dokonce klesajici tendenci. Pro vétSinu zemi
bylo neunosné udrzet rozpoc¢tovy schodek pod referen¢ni hodnotou 3 % HDP, ale nékteré
Clenské zemé udrzet rozpoctovy deficit dokazaly. Velké disparity se projevily v oblasti
vetejného dluhu, ktery v nékterych zemich prudce narGstal az na hodnoty, které vyrazné
pievysovaly 100 % HDP,
Zem¢ eurozony jsou z makroekonomického hlediska zna¢né rozdilné, proto jsou dopady
jednotné ménové politiky Evropské centralni banky na tyto zemé také zcela odlisné.

Me¢énova politika ECB nékterym zemim eurozony vyhovuje vice, naopak jinym zemim vice

163 Recko, Italie, Kypr, Belgie, Portugalsko — dluzi vice, neZ se v jejich celém hospodaistvi za rok vyrobi.
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Skodi a velmi podobné je to s ménovym kurzem eura, ktery se zda byt pro nékteré zemé
vyhovujici, pro jiné je pfili§ slaby a tim zvySuje jejich konkurenceschopnost, ale pro
nekteré se zda byt naopak velmi silny a jejich konkurenceschopnost oslabuje. Jako ptiklad
1ze uvést Némecko, které se po zavedeni eura stalo nejveétsim svétovym vyrobcem, jelikoz
némecké firmy jsou schopny snizovat néklady a zvySovat efektivitu s cilem zachovat si
konkurenceschopnost a prosperitu (i v dobach némecké marky). Nepfizniva situace
Z hlediska plnéni konvergencnich kritérii pietrvava v zemich, které Cerpaly nebo dosud
Cerpaji finanéni pomoc z MMF, ECB nebo ESM, naopak relativné piiznivé vysledky
vykazuje Némecko, Rakousko, Finsko, Nizozemi, ale i Slovensko. Velké procento
problémti eurozény nevyhnutelné piinasi sama spolecnd meéna, zavedena pro zcela
nehomogenni skupinu zemi, z nichz by kterdkoli potifebovala zcela jiné Grokové sazby i
zcela jiny vyvoj ménového kurzu.

Z hlediska plnéni ¢i neplnéni ekonomickych ¢i politickych kritérii OCA Ize vyhodnotit, ze
ménova unie neni optimalni meénovou oblasti z divodu nehomogennosti Evropy,
rozdilnosti kulturnich zvyki a jazykovych bariér. Optimalita by méla zajiStovat mobilitu
prace a kapitalu (vyuzivana minimalng), flexibilitu mezd a cen (je minimalni), korelace
hospodaiského cyklu (chybi pfizptisobovaci mechanismy nepiiznivym hospodatskym
Sokiim a v souvislosti s dluhovou krizi se rozdily v prosperit€¢ mezi severem a jihem
Evropy prohlubuji) a fiskélni transfery (nefunguji z diivodu neexistence centralni vlady).
Nezbyva nez konstatovat, ze Evropa je piili§ heterogenni na to, aby byla integrovatelna
V soucCasném Stavu.

Otéazkou zlistava, zda Clenské zemé EU, které dosud nepftijaly euro, védomé ¢i nevédomé
neplni stanovend kritéria pro pfijeti spolecné mény. Ukazkovym ptikladem je Spojené
kralovstvi a Dansko, které si vyjednaly tzv. opt-out klauzuli zbavujici povinnosti ptijmout
euro za své narodni platidlo, i pfesto, Ze by plnily stanovena kritéria konvergence. Ceska
republika je jednou ze sedmi ¢lenskych zemi EU, které dosud spole¢nou ménu nepfijaly,
ale jsou tzv. do¢asnou vyjimkou (derogace) vyvazany ze zavedeni eura v zemi. Ceska
republika neni v soucasné dob€ zpusobild pfijmout euro, pfitom vétSinu kritérii nutnych
pro vstup do eurozény plni. Jedinou vyjimkou je ucast v ERM II, ovSem vyhodnoceni
tohoto kritéria je mozné teprve po vstupu Ceské koruny do tohoto mechanismu a stanoveni
centralni parity koruny k euru. V piipadé Ceské republiky je v soucasné dobé piijeti eura

pfedevS§im politickym rozhodnutim, ovSem zbavit se autonomni ménové politiky
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zavedenim eura by byla velka chyba. Velka pfedevsim proto, ze EMU nespliuje fadu
prvkll optimalni ménové zény a spousta Clenskych zemi je zavisla na financni pomoci.
Velké ptedevsim proto, Zze v dobé ekonomické recese se ukazuji vyhody narodni mény,

pokud mozno fungujici ve flexibilnim kurzovnim rezimu.
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Piiloha 1: Obchod se zemémi mimo EU-28 (2013)

o R Trade balance
- Share of EU-28 - Share of EU-28 -~
(billion EUR) exports (%) (billion EUR) imports (%) (billion EUR)
EU-28 17370 100.0 16824 100.0 546
Belgium 105.8 6.1 1143 6.8 85
Bulgaria 89 05 10.4 0.6 -1.6
Czech Republic 230 13 253 15 -22
Denmark 303 17 218 1.3 85
Germany 470.5 271 1G5 18.8 154.0
Estonia 36 0.2 25 01 1.1
Ireland 371 21 146 09 225
Greece 147 k] 247 15 ]
Spain 88.3 51 1145 6.8 -26.2
France 177.6 10.2 165.3 95 12.3
Croatia 36 0.2 55 0.3 -19
Italy 1805 104 160.6 95 200
Cyprus 06 0o 14 01 08
Latvia 37 0.2 27 0.2 1.0
Lithuania 105 0.6 10.8 0.6 -0.3
Luxembourg 26 0.2 42 0.3 -16
Hungary 18.0 1.0 213 13 -33
Malta 15 01 13 01 0z
Netherlands 1231 71 2383 14.2 -115.2
Austria 395 23 322 1.9 73
Poland 384 22 485 29 -10.2
Portugal 141 0.8 15.7 09 -1.6
Romania 15.1 09 134 0.8 17
Slovenia 6.4 0.4 75 0.4 -1.1
Slovakia 11.0 0.6 15.8 049 -4.8
Finland 250 14 197 12 53
Sweden 534 31 375 22 15.9
United Kingdom 230.2 133 2361 14.0 5.9
Source: Eurostat (online data code: ext_It_intratrd)
Zdroj: Eurostat. Mezinarodni obchod se zbozim. [online].[cit. 2016-02-20]. Dostupné z:

http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/International trade in_goods/cs.
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Priloha 2: Rist realného HDP, 2004-14
(zména oproti pfedchozimu roku v %; pramér 2004-14)

Average
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2004-14
EU-28 25 2.0 34 31 0.5 -4.4 21 17 -0.5 0.0 13 0.9
Euro area (EA-19) 22 1.7 23 3.1 0.5 -45 2.0 1.6 -0.8 -0.4 0.9 07
Belgium 34 19 26 an 1.0 -2.6 2.5 1.6 0.1 0.3 11 11
Bulgaria 6.6 6.0 6.5 6.9 5.8 -5.0 0.7 20 05 1.1 1.7 25
Czech Republic 4.9 6.4 5.9 5.5 2.7 -4.8 2.3 2.0 -0.8 -0.7 2.0 21
Denmark 26 24 38 0.8 0.7 -5.1 1.6 1.2 -0.7 -0.5 1.1 04
Germany 1.2 0.7 a7 33 11 -5.6 41 36 0.4 0.1 1.6 1.3
Estonia 6.5 9.5 104 7.9 5.3 -147 25 8.3 47 1.6 21 24
Ireland 4.6 57 55 49 -2.6 -G.4 -0.3 28 -0.3 0.2 4.8 14
Greece 5.0 0.9 58 35 -0.4 -4.4 -5.4 -89 -6.6 -39 0.8 -2.0
Spain 3.2 37 4.2 3.8 1.1 -3.6 0.0 -0.6 -2.1 -1.2 1.4 0.6
France 28 1.6 24 24 0.2 -29 2.0 21 0.3 0.3 04 0.9
Croatia 4.1 42 4.8 52 21 T4 -1.7 -0.3 -2.2 -0.9 -0.4 0.3
Italy 1.6 0.9 20 1.5 -1.0 -5.5 17 0.6 -2.8 -1.7 -0.4 -0.5
Cyprus 44 39 45 49 36 -2.0 14 0.3 -2.4 -5.4 -2.3 0.6
Latvia 8.9 10.2 116 9.8 -3.2 -14.2 -2.9 5.0 48 42 24 25
Lithuania (') : 74 11.1 2.6 -14.8 1.6 6.1 38 33 248 24
Luxembourg (%} 4.9 41 49 6.9 0.5 5.3 51 26 -0.2 20 : 2.2
Hungary 4.8 43 4.0 0.5 0.4a -6.6 0.8 1.8 -1.5 1.5 36 0.9
Malta 04 38 18 4.0 33 -2.5 3.5 23 25 27 35 25
Netherlands 1.8 2.3 38 42 21 -3.3 11 1.7 -1.6 -0.7 0.8 1.0
Austria 27 21 34 3.6 15 -3.8 19 31 09 0.2 0.3 1.3
Poland 5.1 35 §.2 7.2 38 26 a7 4.8 18 1.7 34 3.8
Portugal 1.8 0.8 16 2.5 0.2 -3.0 19 -1.8 -4.0 -1.6 0g -0.3
Romania 84 42 81 6.9 8.5 Al -0.8 11 0.6 34 2.8 2.7
Slovenia 44 4.0 57 6.9 3.3 -7.8 1.2 0.6 -2.6 -1.0 26 1.2
Slovakia 5.2 6.5 8.3 107 5.4 -5.3 4.8 27 16 14 24 38
Finland 39 28 41 52 0.7 -8.3 3.0 26 -1.4 -1.3 -0 0.7
Sweden 4.3 28 4.7 34 -0.6 -5.2 6.0 27 -0.3 1.3 21 17
United Kingdom 25 2.8 3.0 2.6 -0.3 -4.3 1.9 1.6 0.7 1.7 2.8 1.2
Iceland 8.2 6.0 42 8.7 12 -5.1 =31 24 1.3 36 18 21
Horway 4.0 26 24 2.9 0.4 -1.6 0.6 1.0 27 0.7 22 14
Switzerland 7} 2.8 3.0 4.0 41 2.3 =21 3.0 1.8 1.1 1.9 : 21
FYR of Macedonia : : : : : : : : : : :
Albania : : : : 34 37 25 16 : : :
Serbia 9.0 5.5 49 5.9 54 -31 0.6 14 -1.0 2.6 -1.8 2.0
United States 3.8 3.3 27 1.8 -0.3 -2.8 2.5 1.6 23 2.2 24 1.6

(') Average 200514 instead of 2004—14.
(%) Average 2004—13 instead of 2004—14.
Source: Eurostat (online data code: nama_10_gdp)

Zdroj: Eurostat. [online]. [cit. 2016-03-10] Dostupné z:

http://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/images/2/2c/Real GDP_growth%2C 2004—

14 %?28%25 change compared with the previous year%3B average 2004-14%29 YB15.png.
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Piiloha 3: Plan na vytvoreni prohloubené a skutecné HMU

Plan prohloubené a skutecné HMU Sekundarn

Zahajeni evropské diskuse i pravo

UplIné provedeni evropského semestru a bali¢ku Sesti pravnich aktd a rychla 7
dohoda na baliéku dvou pravnich aktu a jeho provedeni
= 2. Bankovni unie: finanéni nafizeni a dohled: rychla dohoda na navrzich jednotného 7
% 5 souboru pravidel a jednotného mechanismu dohledu
N =
v O
°o= 78 3. Bankovni unie: jednotny mechanismus dohledu nad bankami v
X
\>. 5 . . . . .
8 P Rychlé rozhodnuti o pfistim viceletém finanénim ramci v
[=] =
g izl 5. Predchozi koordinace vyznamnych reforem a vytvoreni nastroje pro 7
= = konvergenci a konkurenceschopnost
o
= 6. Podpora investic v eurozoné v souladu s Paktem o stabilité a rlstu v
7. Vnéjsi zastoupeni eurozony v
s 8 1. Posileni rozpoctové a hospodarské integrace v v
o = =
8 = E 2. Radna rozpoctova kapacita eurozoény na zakladé nastroje pro konvergenci a 7 77
% ,?, = konkurenceschopnost
22| 3 P feni dluh v
wol o 5 ond pro umoreni dluhu
6 |2
4. Evropské pokladni¢ni poukazky v
1. Uplna bankovni unie v
2. Uplna rozpoétova a hospodarska unie v
Politicka unie: pfiméfeny pokrok v otazce demokratické legitimity a odpovédnosti v v

Zdroj: Evropska komise. Tiskova zprava. [online]. [cit. 2016-02-08]. Dostupné z:
http://europa.eu/rapid/press-release 1P-12-1272 cs.htm.
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