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Uvod

Ve své bakalafské praci se budu zabyvat maastrichtskymi konvergen¢nimi
kritérii, které stanovila smlouva o Evropské unii zndma rovnéz jako Maastrichtska
smlouva.

Ceska republika se pii pfistoupeni k Evropské unii zavazala piijmout jednotnou
evropskou ménu — euro, a tudiz oficidln¢ deklarovala tato kritéria splnit.

Dané téma jsem si zvolil sohledem na aktudlnost, kdy se v odbornych
ekonomickych i laickych kruzich tesi stale otazka, zdali bude, ¢i nebude vyhodné euro
piijmout a také problematika vytyCeni nejvhodnéjSiho stavu ekonomiky pro zavedeni
jednotné mény. Ve své praci se nebudu zabyvat otazkou, zda vitbec euro piijmout nebo
nepfijmout a to z toho diivodu, Ze jsme zavazani jej nakonec ptijmout diky podpisu
Ptistupové smlouvy.

V nasledujici kapitole po tvodu je piedlozena historickd analyza vyvoje
hospodaiské a ménové unie v rdmci Evropského spolecenstvi pozdé€ji Evropské unie.
V dal§i kapitole se vénuji problematice zavedeni eura v Ceské republice. Treti a &tvrta
kapitola se zabyva jednotlivymi kritérii. Studuji zde jejich obtiznost plnéni a celkovée
jejich nastaveni. V paté kapitole vyhodnocuji plnéni konvergenénich kritérii v Ceské
republice a Mad’arsku a provadim jejich komparaci. Zavérecna kapitola pfinasi hlavni
zjisténi prace a odpovida na nize stanoveny vyzkumny cil.

Vyzkumnym cilem prace je vyhodnoceni plnéni konvergenénich kritérii v Ceské
republice a nasledné porovnani vysledki plnéni v Ceské republice se stavem
v Mad’arsku v referenénim obdobi rok 2011 do bfezna 2012.

Prace predpokladd zjisténi, ze ceskd ekonomika bude vramci analyzy
konvergencnich kritérii v porovnani s Mad’arskem vychazet 1épe pfipravena piijmout
euro.

Prace Cerpd zprimarni literatury (oficidlni dokumenty evropskych instituci)
a sekundérni literatury (odborné ¢lanky, monografie, atd.).

Prace vyuziva historickou analyzu stézejnich materidli vyvoje hospodarské
a ménove unie, dale jen HMU, v ramci Evropského spolecenstvi pozdéji Evropské unie,
kde poukazuji na dilezitad mista celého procesu HMU. Déle je diraz kladen na zevrubny

popis modelovani konvergencénich kritérii.



Ve své studii nadale vychazim ze synchronni komparativni metody, pomoci niz
reflektuji shody a rozdilnosti v pfipadé pInéni konvergenénich kritérii na strané Ceské
republiky a Mad’arska.

Pro verifikaci predkladanych zavéri pouzivam statistické udaje vyznamnych
mezinarodnich organizaci, jakymi jsou FEurostat a Organizace pro hospodaiskou

spolupréci a rozvoj, dale jen OECD.



1 Historie ménové integrace v Evropé

Vyvoj ménové politiky v rdmci Evropského spoleCenstvi / Evropské unie, dale
ES/EU, je ukdzkovym piikladem toho, jak se mize oblast, ktera stala v prvopoc¢atku na
okraji zajmu zakladajicich stat, postupné integrovat, az se stane jednou ze spole¢nych
politik Spolecenstvi. ES/EU to trvalo Ctyficet let.

Zaroven jde vSak o jedinou oblast, kterd prosla tak dramatickym vyvojem.
Vsechny ostatni oblasti vylucné kompetence EU (zemédé€lska politika, obchodni
politika atd.) byly pln€¢ komunitarizovany hned v poc¢atcich evropské integrace a dalsi
oblasti se nachdzeji v riiznych fazich koordinace.

Prestoze je integrace v ménové oblasti ukoncena, cely projekt Hospodarské
aménové unie, dale HMU, EU, jak vyplyva uz zjeho nazvu, je uzce véazan na
hospodéatskou politiku.

Tato oblast je vSak na tirovni EU stale soucasti mezivladni spoluprace, a proto se
priabézné objevuji tfeci momenty mezi nadnarodné spravovanou ménovou politikou
a pouze koordinovanou politikou hospodarskou.

V disledku toho je sice mozné hovofit o tom, Ze je ménova politika ukon¢enym
procesem, ale nastroje jednotlivych ¢lenskych stati v hospodaiské oblasti a mezivladni
rozhodovani pfi jejich uplathovani (Rada EU) mohou jeji vykon ovliviiovat. Tyto
hospodaiské nastroje jsou pritom pro stabilitu spolecné meény velmi dilezité, a tak maji
¢lenské staty EU zprostfedkované moznost uplatiiovat na ménovou politiku stale sviij
vliv.

Dtvody a motivy uplatiiovani tohoto vlivu, spojené s problémy pii vytvareni
jednotné mény, lze nalézt v jednotlivych etapach vyvoje evropské mé€nové integrace.

Nérodni zajmy jednotlivych €lenskych stati, rozsifovani jejich poctu v dalSich
letech, odlisSna tradice v uplatiovani ménové politiky, politické krize v radmci
Spolecenstvi i v jednotlivych statech, postup integrace v jinych sektorech, mezinarodni
hospodaiska situace atd. — to vSechno jsou faktory, které formovani ménové politiky a
vytvareni HMU ovliviiovaly.

O evropské integraci jako celku se d4 hovofit o obdobich, ktera byla ptizniva,
a obdobich, kdy byly podminky a Sance pro jeji dalsi rozvoj vice nez $patné. To samé se
da fici o vyvoji ménové politiky a vytvareni HMU:

Dle Laciny lze Evropskou ménovou integraci rozd¢lit na ¢tyti zdkladni etapy:



e Obdobi mezivladni spoluprace (1958-1970), kdy dochazelo pouze ke
koordinaci meénovych politik vramci fungovani Breton-woodského
ménoveého systému.

e Obdobi uzsi kooperace (1971-1990), kdy doslo k novym integraCnim
aktivitim — navrhu prvniho pldnu na vytvoreni spole¢né mény a vytvoireni
Evropského ménového systému.

e Obdobi piipravy na zavedeni jednotné evropské mény (1990-1998),
charakteristické definovanim zakladni koncepce celého projektu HMU a
nasledné jeho postupnou, ale rychlou realizaci.

e Obdobi vzniku HMU a dovr§eni ménové integrace (1999 — dosud), kdy byla
zavedena jednotnd ména nejprve bezhotovostni, nasledné jako platidlo a
veskeré kompetence ohledné ménové politiky ¢lenskych stath HMU prevzala

Evropska centralni banka.

1.1 Smlouva o Evropské unii

Na konci roku 1991 byla c¢lenskymi zemémi ES na mezivladni konferenci
v nizozemském Maastrichtu odsouhlasena Smlouva o Evropské unii (podepsana 7.
unora 1992), ktera blize urcuje dalsi postup ¢lenskych zemi ES k hospodaiské a ménové
unii. Tato smlouva je obsahly dvousetstrankovy dokument zahrnujici vlastni Smlouvu o
Evropské unii a na ni navazujicich sedmnact protokoli a tiicet tii deklaraci.”

Samotna smlouva o Evropské unii obsahuje ustanoveni, kterymi se podstatné
méni a dopliuji Rimské smlouvy z roku 1957 o zalozeni EHS, a navrhuje zcela nova
opatieni, tykajici se spolecné zahrani¢ni a vnitini bezpe€nostni politiky, spoluprace
v oblasti soudnictvi a vnitinich véci a spolecného evropského obanstvi.

Protokoly obsahuji predevsim véci, které nejsou obsazeny ve Smlouvé, ale
ucastnické staty povazovaly za nutné jim vénovat samostatnou pozornost a zvIast’ je
upravit. Jde napf. o statuty nové vytvorenych instituci, o vyjimky pro nékteré ¢lenské
zemé a také o blizsi specifikaci vybranych ¢lankd smlouvy.

Deklarace pak uptesnuji a vysvétluji ty ¢lanky Smlouvy o Evropské unii, které
by mohly vést k nejednotnému vykladu nebo nejasnostem a stat se tak potencionalnim

zdrojem moZnych nedorozuméni a sporti. Dale urcuji tkoly pro organy EU, informuji

' Srov. LACINA, Lubor. Ménovd integrace: néklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Str.191-192.
2 Smlouva o  Evropské  unii [online]. [cit. 2012-06-26]. Dostupné¢  z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf



o zamérech Clenskych zemi ve vybranych oblastech a upravuji vztahy mezi budouci
Evropskou unif a ostatnimi zemé&mi a mezinarodnimi institucemi.

Dtlezitym bodem pii formovani a dalSim rozSifovani eurozony jsou
konvergencni kritéria a jejich plnéni jednotlivymi ¢lenskymi staty. To proto, Ze tyto
podminky a jejich plnéni pfedznamenaly, jak velka ménova unie vznikne a kdo bude
jejim Clenem.

Nepostradatelnym prostfedkem pro posouzeni plnéni vstupnich podminek je
rozhodovaci mechanismus vstupu do HMU, jehoz faktické vyuziti podava odpovéd na
otazku relevance kritérii, spojenou s konkrétnimi politickymi motivacemi a strategiemi.

Jejim zakladem se stala tfipilifova struktura EU, pficemz HMU se stala soucasti
prvniho, nadnarodniho pilife*, a zaroveii jednim zhlavnich cili nové vytvofené
Evropské unie.

Fiala uvadi, ze projekt HMU (¢l. 102a-109m Smlouvy o ES + pfilozené
protokoly) smlouva rozc€lenila na kapitoly o hospodarské politice a ménové politice.
Cela koncepce vychazela fakticky z Delorsovy zpravy zaloZené na tfech etapach. V jeji
navaznosti zahrnovala zasady pro koordinovanou hospodaiskou politiku, institucionalni
strukturu, podminky ¢lenstvi a rozhodovaci postup a predpoklady a terminy pro start
druhé (od 1. ledna 1994) a tieti etapy (prvni etapa v této dobg jiz bézela). *

Podle smlouvy zahrnuje HMU neodvolatelné stanoveni ménovych kurz
vedouci k zavedeni jednotné mény — ECU. Dale vymezeni a provadéni jednotné
ménové a devizové politiky, pro kterou je prvoradym cilem udrzet cenovou stabilitu,
aaniz by byl doten tento cil, podporovat obecnou hospodaiskou politiku ve
Spolecenstvi v souladu se zasadou otevieného trzniho hospodaistvi s volnou soutézi.”

Rozhodnutim zavést spolecnou ménu, nové vznikld Evropskd unie zaroven
zakotvila, ze se ménova politika stane jednou z dalSich spolecnych politik.

Smlouva definovala, ze se zaCatkem tfeti etapy budou neodvolatelné zafixovany
ménoveé kurzy narodnich mén. A po technicky nutném piechodném obdobi je nahradi

jednotna ména.

3 Ostatni dva pilife byly mezivladni — Spole¢na zahrani¢ni a bezpe&nostni politika a spoluprace v oblasti
justice a vnitra.

* Srov. FIALA, Petr a Markéta PITROVA. Evropska unie. Str. 566-567.
> Smlouva o  Evropské  unii [online]. [cit. 2012-06-26]. Dostupné¢  z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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Smlouva rovnéz obsahovala pojistku pro automatické spusténi HMU. Jestlize by
nebylo rozhodnuto o zahdjeni tfeti etapy do konce roku 1997, zacala tieti faze bez
ohledu na pocet za¢astnénych zemi od 1. ledna 1999.

O zahajeni teti etapy a jednotlivych ucastnicich méla rozhodovat na zaklad¢ tzv.
konvergencnich kritérii. Konecné rozhodnuti pfipadalo na Radu EU ve slozeni hlav
statli a $¢fi vlad. Hlasovani bylo provedeno kvalifikovanou vétSinou.

Je tfeba zdlraznit, Ze Velka Britanie a Dansko (to aZ v disledku netspéSného
referenda) si vyjednaly tzv. opt-out klauzuli (vyjimku ze smlouvy), ktera jim dovoluje
nepiipojit se ke tieti etapd HMU.°

Od zacatku tieti etapy zacind fungovat Evropska centralni banka, ktera byla
odpovédna za ménovou politiku, a Evropsky systém centralnich bank, jehoz byla
soucasti.

Zatimco ménova politika tedy pfesla do kompetence Spolecenstvi, ziistaly
ostatni useky hospodarské politiky jesté znacn€ autonomni a pod suverenitou narodnich
statli. V dnesni dobé¢ se prave toto rozhodnuti ukazuje jako velmi neopatrné.

Je na misté otazka, zda by HMU v mensi ¢i vEtsi mife neméla mit spolecnou
fiskalni politiku. Pfedeslo by se problémim nékterych stati. konkrétné Recko,
Spanélsko nebo Italii.

Pro pfechodné obdobi druhé etapy byl zifizen Evropsky ménovy institut, dale
EMI’, piedchiidce Evropské centralni banky, ktery vykonaval piislusné piipravné préce.
S jeho vznikem vznikl Vybor guvernért centralnich bank a Evropsky fond pro ménovou
spolupraci.®

Hlavnim nastrojem hospodaiské casti HMU je pfijimani hlavnich smért
hospodaiskych politik ¢lenskych stati a Spolecenstvi.

Primarni roli zde dostala Rada, ktera spolupracuje s Komisi a predklada zavéry
Evropské radé. Na zéklad¢ postoje Evropské rady jsou v Rad¢ ptijimany kvalifikovanou
vétSinou doporuceni, o kterych je informovan Evropsky parlament. V ramci koordinace

hospodaiské politiky se sleduji makroekonomické ukazatele (ptedevSim deficity

% Srov. FIALA, Petr a Markéta PITROVA. Evropska unie. Str. 132.
7 EMI je mozné charakterizovat jako instituci s velkym mnozstvim tikolil, ale minimalnimi kompetencemi.

Nemél zadna exekutivni opravnéni, nemohl tedy zasahovat do ménové politiky jednotlivych ¢lenskych
stati EU. Nesmél také udélovat instrukce narodnim centralnim bankam. EMI mohl plnit pouze ukoly a
funkce svéfené mu Smlouvou o ES a Statutem EMI.

SMITS, René. The European Central Bank: institutional aspects. Str.47.

* FIALA, Petr a Markéta PITROVA. Str. 573-574.
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vefejnych financi) a je provadéno jejich hodnoceni, které slouzi k prevenci pred
ohrozenim HMU nezodpovédnym chovanim nékterého statu.

Soud¢ podle nynéjsiho stavu HMU je sledovani a hodnoceni stavu velmi
nedostate¢né. U¢innost téchto kontrolnich mechanismi je mozné sledovat v sou¢asné
dobé& pii problémech hospodaiské a ménové unie v zemich jako je Recko, Spanélsko
nebo Itélie.

Smlouva o EU vstoupila v platnost po komplikovaném ratifikaénim procesu 1.
listopadu 1993.

Dalsi revize primarniho prava ES, Amsterdamska smlouva (1997), zadné zmény
souvisejici ptimo s projektem HMU nepfinesla. Byla ovSem doplnéna o novou oblast
spolecného zdjmu, kterou se stala zaméstnanost (hlava VIII Smlouvy o ES, ve znéni
z Amsterdamu).

K mens$im zméndm doslo v nasledujici revizi, Smlouvé z Nice (2001). Tykaly se
piechodu hlasovani v radé z jednomysiného na rozhodovani kvalifikovanou vétSinou
v oblastech poskytovéani asistence a finan¢ni pomoci ¢lenskému statu Spolecenstvi,
pokud se ocitne ve vaznych hospodatskych potizich (¢l. 100), postoje EU k otdzkam
HMU na mezinarodni urovni (¢l. 111 odst. 4) a pfijeti opatfeni nezbytnych pro rychlé
zavadéni jednotné mény ve &lenskych statech (1. 123 odst. 4).°

Smlouva o Evropské unii je roz€lenéna do vodu, ktery je vlastné obecnym
zdivodnénim piechodu ES k hospodarské a ménové unii, a dale sedmi hlav.

Nejvétsi pozornost ve smlouvé je vénovana ekonomické oblasti. Smlouva
vlastng navazuje na Delorsovu'® zpravu o piechodu ES k hospodaiské a ménové unii a
blize specifikuje, z obsahového i ¢asového hlediska, jednotlivé etapy.'' Zaroveii bylo
odsouhlaseno, ze prvni etapa bude probihat podle ptivodn¢ dohodnutého harmonogramu,

to znamena, ze bude dokonc¢ena do konce roku 1993.

? Treaty of Nice[online].[cit. 2012-06-26]. Dostupné z: http://www.docstoc.com/docs/9424708/ TREATY-
OF-NICE---Online
""Delorsova zprava piednesena tehdejiim piedsedou Evropské komise Jacquesem Delorsem. Zprava

vyzyvala SpoleCenstvi k uplné liberalizaci kapitalovych transakci a plné integraci finanCnich trhd i
k uplné a neodvratné konvertibilité¢ mén.

! Jednani o dal$im postupu k ménové unii a o jeji budouci podob& nebyla jednoducha. S vyhradami
vystoupila pfedevsim Velka Britanie, kterd se odmitla ztotoznit s myslenkou jednotné mény a jednotné

ménové politiky.
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1.2 Evropsky ménovy institut (EMI)

Do druhé etapy vstoupily ¢lenské zemé, jak jiz bylo uvedeno 1. ledna 1994. Ke
stejnému datu zah4jil ¢innost Evropsky ménovy institut (European Monetary Institute —
k 31. prosinci 1993. Svoji ¢innosti meél Evropsky ménovy institut pfispivat k rozvoji
spoluprace mezi centralnimi bankami clenskych statd a posilovat tak koordinaci
ménovych politik jednotlivych zemi s cilem zajistit ménovou stabilitu.'

Za sidlo této instituce byl vybran Frankfurt nad Mohanem.” N&mecko bylo
tehdy zvoleno diky politice tehdejsi centrdlni banky, ktera byla vzorem pro celou
Evropu.

Evropsky ménovy institut byl orgdnem, ktery byl jakymsi ptedchiidcem
Evropské centralni banky, ktera ho také ve tieti etapé vytvareni ménové unie nahradila.

Dle Maastrichtské dohody mél Evropsky ménovy institut plnit rizné tkoly.
Jejich realizace byla nutnym pifedpokladem pro ptechod ke tfeti etapé vytvareni
hospodéiské a ménové unie.

Dle Markové §lo o tyto zakladni tkoly:

e Piipravit podminky pro zavedeni jednotné ménové politiky, a to tak, aby mohla
byt G¢inn¢ realizovana hned od prvniho dne vstupu do tfeti faze hospodaiské a
ménové unie. To piedpoklddalo harmonizaci pojmi a ménovych statistik,
vymezeni nastroji budouci ménové politiky a zlepSeni u€innosti mezinarodnich
platebnich systémil.

e Pfiprava vyroby a distribuce novych bankovek a minci a stanoveni pravidel
fungovani budouciho Evropského systému centralnich bank. V této souvislosti
mél EMI podavat jednou ro¢né zpravu Radé ministri o postupu praci
souvisejicich s vytvofenim Evropského systému centralnich bank.

e Zesilit koordinaci ménovych politik centrdlnich bank ¢lenskych zemi s cilem
posilit cenovou stabilitu. V priabé¢hu druhé etapy byla ménova politika nadale
v pravomoci narodnich centralnich bank. Pfipadné zmény v zaméieni ménové

politiky byly centralni banky povinné konzultovat s EMI.

2 EUROPEAN MONETARY INSTITUTE (EMI) [online].[cit 2012-05-26]. Dostupné z:
http://stats.oecd.org/glossary/detail.asp?ID=3057
13 Ptedmétem slozitych jednani bylo sidlo této instituce a jeji prezident. Bylo ziejmé, Ze sidlo EMI bude i

sidlem budouci Evropské centralni banky, a tomu odpovidal i velky zajem ze strany jednotlivych zemi o

umisténi banky na jejich uzemi.
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e Dohlizet na Evropsky ménovy systém a vyvoj ECU s cilem pfipravit prechod od
systému ménovych kurzl s rozsifenym oscilaénim pasmem na systém s pevnymi
paritami, jako pfedpoklad zavedeni jednotné ménové politiky a jednotné mény.

e Vykonavat poradenskou a konzultativni ¢innost pro centralni banky c¢lenskych
zemi. EMI mél pravomoc formulovat a eventudlné zvetejiiovat stanoviska a
doporuceni tykajici se nejen ménovych politik, ale 1 ostatnich politik ¢lenskych
zemi, které by mohly plsobit jak na vnitini, tak na vnéj$i mé€novou situaci
Evropské unie mohly by ovlivnit pfechod k jednotné¢ ménové politice.

e Za pevné stanovenych podminek spravovat ¢ast devizovych rezerv centralnich

bank ¢lenskych zemi EU pokud o to pozadaji."*

Evropsky ménovy institut mél rovnéz dohlizet nad tim, jak ¢lenské staty dodrzuji
zavazky vyplyvajici ze Smlouvy o Evropské unii. Byly to zavazky tykajici se
nezavislosti centralnich bank. M¢l poskytovat pomoc pti zménach ptislusné legislativy.
Ta méla byt upravovana tak, aby hlavnim cilem kazdé centralni banky byla cenova
stabilita. V n¢kterych zemich nebyly tyto zasahy do legislativy nutné, v jinych zemich
pak Slo pouze dil¢i Gpravy. U nékterych statl bylo nutné provést zasadngjsi zmény,
které by zvysily nezavislost centralni banky.

Evropsky ménovy institut kromé toho spolupracoval s ostatnimi institucemi
Evropské unie na ptipravé tieti etapy vytvafeni ménové unie zejména tim, ze sledoval
jak jednotlivé ¢lenské staty plni konvergenéni kritéria.

Baldwin uvadi, ze na EMI byly pfevedeny funkce, které v obdobi 1973-1993 plnil
Evropsky fond ménové spoluprace. Slo zejména o emisi ECU, fizeni kratkodobych
finan¢nich facilit mezi centralnimi bankami (mechanismus velmi kratkodobé a
kratkodobé finan¢ni pomoci), koordinace vlastnich vyptjéek a pijcek realizovanych
v ramei mechanismu stfednédobé finanéni pomoci. '

Datum zahajeni tfeti etapy vytvafeni hospodaiské a ménové unie nebylo
maastrichtskou dohodou stanoveno exaktné, ale podle ni mé¢la byt unie vytvoiena k 1.
lednu 1997 nejpozdéji k 1. lednu 1999. Vstup do tieti etapy byl podminén splnénim

kritérii ekonomického sblizovani dohodnutych v Maastrichtu (maastrichtska kritéria).

' Srov. MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce. Str.183-186.
15 Srov. BALDWIN , Richard; WYPLOSZ, Charles. Ekonomie evropské integrace. Str. 397.
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PInéni téchto kritérii bylo pribézné sledovano Komisi ES a Evropskym ménovym
institutem. Tyto instituce pak mély za tikol informovat Radu ministrti o tom, které zemé
pozadované kritéria spliluji a jsou zplsobilé vstoupit do zavérecné etapy.

Zavedeni eura jako jediného platebniho prostiedku na tizemi clenskych zemi
meénove unie byl dovrSen integracni proces zapadoevropskych zemi, jehoz cilem bylo
vytvofeni jednotného vnitiniho trhu, jednotné mény a jednotné ménové politiky a
koordinace hospodatskych politik. V oblasti hospodarskych politik se vSak nepodatilo
dosdhnout zamysSleného stupné koordinace, a proto také plivodni zdmér vytvofit

hospodaiskou a mé€novou unii byl zredukovan pouze na unii ménovou.

1.3 Vyhody a nevyhody ménové unie

Bylo by na mist& uvést i jakési vyhody a nevyhody ménové unie. Podle Sreina

jsou to tyto. Ocekava se, ze ménova unie prinese nasledujici vyhody:

e zlepSeni postaveni EU na mezinarodnich finan¢nich i komoditnich trzich;

e v¢tSi meénova stabilita na mezinarodnich finan¢nich trzich;

e vytvofeni vhodnéjSich pfedpokladii pro dobudovéni jednotného wvnitiniho
trhu;

e zvySend konkurence v ramci eurozény bude nutit podniky kalkulovat ceny
s niz§im ziskem,;

e moznost pfimého srovnani pfi rozhodovani o kapitadlovych investicich;

e transparentni ceny a moznost ,,zbozov¢ arbitraze* v ramci eurozony;

e snizeni miry inflace;

e tlak na pokles urokovych sazeb;

e uspora piimych transak¢nich nakladi souvisejicich s konverzi narodnich
meén a zrychlenim bankovnich ptevodi;

e Uspora nepiimych transakénich ndkladi souvisejicich se zjednoduSenim
ucetnictvi v podnicich, se zmenSenim drzby valut v rtiznych ménach na
pokladndch bank i firem a s rychlejSim vyfizovanim bankovnich ptevodi
mezi jednotlivymi zemémi;

e snizeni kurzového rizika a tim i ndkladi na zajisténi proti pohybu ménovych

kurzl a snizeni ndkladl na devizovou regulaci,
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e snizeni prumémé miry nezaméstnanosti v dusledku veétsi mobility
pracovnich sil mezi jednotlivymi zemémi eurozony;

¢ snizeni objemu devizovych rezerv.

Na druhé strané je vstup do ménové unie spojen i s urCitymi nevyhodami. Jsou to
ptedevsim:

e ztrata narodni ménové suverenity;

e ztrata ménového kurzu jako néstroj hospodaiské politiky;

e ztrata autonomie v oblasti fiskalni politiky;

r ~ 57 . 7 N . r v 1
e velké finanéni néklady spojené se zavadénim jednotné mény. '

Vzhledem k ptilis kratké dobé fungovani ménové unie je obtizné soudit, zda
ptevazi vyhody nad nevyhodami nebo naopak.

Teprve cCas, redlny ekonomicky vyvoj v jednotlivych zemich a predevsim jak se
EU vypotrada s nyné€jsimi problémy eurozony se zadluzenymi ¢leny ukéaze, zda cesta, na

kterou se zapadoevropské zemé vydaly byla spravna.

1.4 Mechanismus sménnych kurzit (ERM)

Tento nastroj je nejvyraznéjSim vysledkem smluvnich vazeb (politika ménovych
kurzt jako véc spolecného zajmu) mezi staty eurozony a neparticipujicimi ¢leny.

ERM II byl vytvotfen jako prevence rizik nestability jednotného trhu a spole¢né
meény 1 jako ndstroj pro posileni konvergence mezi staty uvnitt a vn¢ eurozony.

Jeho prostfednictvim jsou mény nezicastnénych statl od pocatku tteti etapy spojeny
s eurem, pokud se do n¢j zapojily. Ideové navazuje na piredchozi mechanismus v ramci
EMS, vytvatel se ale za podminek realné vznikajici HMU. ,, Ucast v ERM II je sice
dobrovolna, ale v zajmu zachovani prava na vstup do HMU nevyhnutelna. Je zaloZen na
dohoddch mezi ECB a ndrodnimi centralnimi bankami neziicastnénych stati.
Podle Plchové jsou zakladni prvky tohoto mechanismu jsou nasledujici:
e curo zabezpecCuje ulohu ménové kotvy, kurzy a fluktua¢ni pasma jednotlivych

mén k euru budou fixovany bilateralng;

' Srov. SREIN, Zden&k. Mechanismy hospodatské politiky Evropské unie. Str. 281-283.
' PLCHOVA, Bozena, Josef ABRHAM a Mojmir HELISEK. Ceska republika a EU: ekonomika - ména
- hospodarska politika. Str. 60.
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e centralni paritu hodnoty zucastnéné mény — hodnotu vii¢i euru — urcuje dohoda
mezi ECB a pfislusnou centralni bankou;

e sménné kurzy by mély byt schopny fluktuovat v pasmu +15 % od stanoveného
centralniho kurzu, které je méné zranitelné vici spekulativnim utokGim; pfi
dostate¢ném konvergencnim pokroku mohou byt odsouhlasena uzsi fluktuacni
pasma;

e intervence na ménovych trzich nesmi ohrozit ménovou stabilitu, hlavni zatéz
pfipadnych intervenci nesou centralni banky na ménové unii neparticipujicich
zemi;

e nezbytné nutnd je podminka miniméalné dvouletého Cclenstvi, pokud chce

;v ’ . v r s 1
tcastnik vstoupit do ménové unie.'®

Dilezitym prvkem mechanismu jsou automatické a neomezené intervence, které
provadéji ECB a pfisluSna narodni centralni banka na hranicich fluktua¢niho pasma. Pro
financovani téchto intervenci vyuzivaji ECB a centralni banky zemi mimo HMU velmi
kratkodobé tivéry. Nicméné ECB a zucastnéna centralni banka mohou dalsi intervence
zastavit, pokud by to mélo ohrozit zdkladni cil cenové stability, ktery je pro ¢leny
eurozony primarni.

ERM II umoziuje provadét i tzv. intramarginalni operace, které intervenuji ve
prospéch sménného kurzu diive, nez dosdhne povolenych hranic. Na fungovani ERM II
dohliZi Generalni rada ECB, kterd provadi jeho pravidelné hodnoceni (Dohoda mezi
Evropskou centrdlni bankou a ndrodnimi centralnimi bankami).

Sychra uvadi, Ze narozdil od pivodniho ERM je ERM II asymetrickym systémem,
zalozenym na centralni pozici eura. Bilaterdlni centrdlni kurz a horni a spodni
interven¢ni kurzy se odvijeji ve vztahu k euru jako vychozi méné. Disledkem této
asymetrické podoby je situace, kdy ¢lenové ERM II musi vzajemné pfizpiisobovat svoji
finan¢ni a ménovou politiku. Stabilita eurozony muize mit na ostatni zem¢ pozitivni
efekt, stejné jako méla diive némecka marka na ostatni mény. Tato koncepce souvisi
s tim, ze ménovou unii nakonec vytvofilo reprezentativni jadro ¢lenskych zemi, a tudiz
nebylo dllezité prikladat kurzovym vazbdm mezi jddrem a ostatnimi ¢lenskymi zemémi

zasadni vyznam. Pomérné Siroce nastavené pasmo souvisi stim, Ze nckteré zemé

' Srov. PLCHOVA, Bozena, Josef ABRHAM a Mojmir HELISEK. Ceské republika a EU: ekonomika -
meéna - hospodarska politika. Str. 149-150.
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nemély zajem vtahovat ECB do svazujicich intervenci a Ze se pocitalo stim, ze
budoucimi ¢leny ERM II se budou stavat pfedevSim tranzitni ekonomiky stfedni a
vychodni Evropy, kterym by nemusela pfisn¢ nastavend intervenéni pasma
vyhovovat. "

Jedinou vyjimku, kterd ma uzsi fluktuacni pasmo, je Dénsko s rozmezim + 2,25 %.
Tato zemé¢ se z politickych ditvoda ze zakladajiciho jadra vyclenila a chtéla zachovat co
nejuzsi vazbu na euro a vlastni kurzovou stabilitu. Ostatni zicastnéné zemé maji
standardni pasmo + 15 %. V praxi jsou nicméné mény vSech zucastnénych statl
navazany na euro mnohem pevnéji. Od centralni parity, respektive od hodnot kurzu
meény v celé §ifi pasma, se nasledné také odviji stanovené kone¢ného konverzniho kurzu
vuci euru.

Samotna ucast v ERM II piedstavuje signdl konkrétni zemé€ o jejim zaméru vstoupit
do HMU. Protoze minimalné dvouletd ucast je nezbytnym predpokladem splnéni jedné
ze vstupnich podminek, stat tim dava nepfimo najevo brzky zajem o zavedeni spole¢né
mény.

V ramci kategorizace statl, které stoji mimo eurozoénu, tak mizeme vzhledem ke
¢lenstvi v ERM II rozliSovat jesté jemnéj$i nuance. A to jak u statl pre-ins, tak opt-outs.
Uplatnéna flexibilni integrace v HMU tak vytvotila pomérné komplikovanou strukturu
tatd, které se 1iSi nejen ucastni/netiCasti v eurozéné, ale také zplisobem a mirou této

neacasti. 2°

1 Srov. SYCHRA, Zden&k. Jednotnd evropskd ména: Realizace hospoddriské a ménové unie v EU. Str.
142-145.

% Srov. SYCHRA, Zdengk. Jednotnd evropskd ména: Realizace hospoddiské a ménové unie v EU. Str.
135-138.

18



2 Problematika optimalniho nacasovani vstupu CR do
Evropské ménové unie

I pres vysoky stupeti integrace CR do EU je spravné nadasovani tohoto vstupu
natolik zadvaznym rozhodnutim, ze vyzaduje soustavnou a dlouhodobou ptipravu. Musi
totiz byt dosazeno efektl, jez nase zemé ocekava.

Integrace CR do EU byla oficialné zahdjena 1. tnora 1995. Timto dnem
vstoupila v platnost Evropska asociacni dohoda a zacaly byt postupné prijimany organy
CR a CNB potiebné kroky smérujici do EU a EMU. Hlavni cile a opatieni prijimand
statnimi organy provadéjici hospodaiskou politiku a CNB byly obsazeny v dokumentu
pod ndzvem ,, Predvstupni ekonomicky program*, predany Evropské komisi v zdri
2002.

Tento program, predstavoval komplexni piipravu CR na vstup do Hospodai'ské
a ménové unie, s vyjimkou zavedeni eura, byl platny do vstupu CR do EU dnem 1.
kvétna 2004. Tento predvstupni ekonomicky program zahrnuje jak konvergenci realnou,
tak nasledné konvergenci nomindlni, i kdyZ pro vstup do EU jeji plnéni neni pro CR
povinné. Ménové nastroje CNB jsou dnes jiz v podstaté kompatibilni s ménovymi
nastroji ECB.

Piedev§im ekonomicky program byl vstupem CR do EU nahrazen
»Konvergenénim programem®, jehoz hlavnim cilem je pfiprava na vstup do EMU na
zékladé splnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii usticich ke zruseni Ceské
koruny jako ndrodni mény a zavedeni spole¢né mény eurozony euro s jednotnou
ménovou politikou realizovanou ECB.

Vstupem do eurozény bude muset CR zpracovavat ,program stability, ktery
bude zamétfovan pievazné na udrzovani zdravych vefejnych financi. Zaclenénim do
ekosystému bude CNB realizovat na svém tizemi ménovou politiku na zékladé nafizeni
ECB. Na téchto nafizenich se bude podilet ¢lenstvim guvernéra v Ridici radé ECB.

V radé bude spolurozhodovat o ménové politice celé eurozony.

2.1 Harmonogram zavedeni eura v Ceské republice

Pted vstupem do HMU je nutné stavit jakym zplsobem bude euro pfijimano

v Ceské republice. Harmonogram zavedeni eura je zavisly na rozhodnuti vlady Ceské

! Ceska republika na cesté ke vstupu do EU. Str. 15.
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republiky a Ceské narodni banky o terminu vstupu Ceské republiky do systému
sménnych kurzii ERM II a na schopnosti Ceské republiky plnit dlouhodobé a
daveéryhodné maastrichtska kritéria.

Maastrichtska smlouva pfesné stanovuje proces prijeti eura, ktery ma pevné
definovany postup, jehoz harmonogram je zavisly na splnéni konvergen¢nich kritérii,
vcetné kurzového kritéria, jehoZ splnéni musi pfedchézet dvoulety uspésny pobyt mény
v systému sménnych kurzit ERM II bez devalvaci koruny.*

,Jednotlivé scéndre jsou soucasti sekundarniho prava EU, konkrétné je
vymezuje narizeni 974/98. “*

Zavedeni jednotné mény v Ceské republice bude probihat podle Narodniho
planu zavedeni eura. Nize uvedeny postup pocitd s aplikaci scénafe jednordzového
bezhotovostniho 1 hotovostniho zavedeni eura, tzv. velky tiesk.

Zavedeni eura je rozdéleno do né€kolika etap.

1. etapa — Do vstupu do ERM 11.

e Budou probihat prvni pfipravy zmén spojenych se zavedenim
eura a zem¢ bude absolovovat ptistupovou proceduru do systému
sménnych kurztt ERM II s orgdny Evropské unie.

2. etapa — Od vstupu do ERM II po rozhodnuti o piijeti CR do eurozény

(Clenstvi v ERM II musi trvat minimalné dva roky).

e Komunikaéni kampan, pfiprava a piijimani legislativnich zmén,
upravy informacnich systémt a podobné. VSechny dalsi kroky
jsou podminény uGspé€Snym pobytem v ERM II a splnénim vSech
maastrichtskych kritérii. Na zavér této etapy dojde k nésledujicim
kroktim:

0 Kvydani konvergencnich zprav Evropské komise a
Evropské centrdlni banky (ECB) hodnotici stupeni
udrzitelné konvergence;

0 k pozitivnimu hodnoceni piipravenosti Ceské republiky na

vstup do eurozony organy EU;

22 Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:

http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
# BRUZEK, Antonin, Gabriela SMRCKOVA a Martin ZAKLASNIK. Evropskd ménova integrace a
Ceska republika. Str.110.
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0 kvydani doporuceni Evropské komise Radé EU na
zruseni vyjimky pro zavedeni eura v CR;

0 krozhodnuti Rady EU o zruSeni vyjimky procedurou dle

¢l. 122 odst. 2 Smlouvy o zalozeni Evropského
spolecenstvi;

0 k urceni pfepocitaciho koeficientu stanovujiciho fixni kurz

CZK/EUR Radou EU pfiblizné pil roku pied vstupem do

eurozony.

3. etapa — Mezi rozhodnutim Rady EU o zruSeni vyjimky pro zavedeni eura (a

stanovenim ptepocitaciho koeficientu) do dne vstupu do eurozoény.

e Pfinasi nutnost zavrSeni technické pfipravy zeme na vstup do eurozony

o

o

zabezpecit potiebné mnozstvi eurovych bankovek a razbu minci pro
hotovostni obéh;

predzasobit CNB a komeréni banky eurovym obé&zivem (tzv.
frontlanding);

zasobit maloobchod eurovym obézivem vrdmci sekundéarniho
predzasobeni (tzv. subfrontlanding);

aplikovat pravidla o povinném dualnim oznacovani cen;

zajistit pripravu konverze bankomatli a automatl a jinych zafizenich
fungujici na mince nebo bankovky;

prohloubit komunikace s diirazem na ochranu spotiebitele.

4. etapa — Po vstupu do eurozony

e Je tfeba:

(0]

aplikovat pravidla o dudlni cirkulaci a zajistit stahovani narodni mény
z ob¢hu a jeji vyménu za euro;

po uplynuti obdobi duélni cirkulace koruny a eura pokra¢ovat ve vyméné
narodniho obé&Ziva za euro v centralni bance a v komerc¢nich bankach,;
zajistit dodrzovani pravidel pro povinné obdobi dualniho oznacovani cen;
sledovat vyvoj cenové hladiny a aplikovat pravidla proti zneuzivani eura
k navySovani cen;

pokracovat v komunikaci a vysvétlovani zmén plynoucich se zavedeni

cura. 2

* Srov. Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice. str.13.
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3 Konvergencni kritéria

Clenské staty EU, které se cht&ji vstoupit do eurozény, musi podle smluvnich
ustanoveni a dodate¢nych protokolii splnit pfesné formulované vstupni podminky, tzv.
konvergen¢ni kritéria.

Koncep¢né je vymezila Smlouva o ES (€l. 109j, 104c) a ptipojené protokoly —
Protokol o postupu pii nadmémém schodku a Protokol o kritériich konvergence,
z dnes$niho pohledu upravuje tatdz pravidla Smlouva o fungovani EU.

,, Konvergencni podminky, sledujici konkrétni ekonomicke cile, predstavuji nejen
sblizovani ekonomik clenskych statit a dodrzovani konkrétnich makroekonomickych dat,
ale vyjadruji také politicky zdavazek budovani HMU a jsou pevné spojeny s politickym
systémem EU a s rozhodovacim procesem, ktery z néj vychdzi. “*

Otazka, jaké konvergencni podminky jsou nezbytné pro piechod ¢lenskych stati
do tfeti etapy HMU, zaujimala ustfedni misto pfi vyjednavani na mezivladni konferenci
0 ménové unii v Maastrichtu.

Jejich ptesna definice, spravnost volby pravé téchto ekonomickych ukazateld,
dodrzovani ze strany ¢lenskych statd i preciznost pfi jejich uplatiiovani jako zékladniho
kritéria pro pfijeti spolecné mény se staly otazkou mnoha diskuzi a analyz.

Obecné by mély kritéria zarucit, Ze staty, které se spole¢né ucastni ménové unie,
vykazuji co moznd nejvyssi miru hospodarského sblizeni. Kritéria by také mély
rozpoznat, zda jednotlivé ndrodni ekonomiky prochazeji zdravym vyvojem. Tyto
okolnosti by mély vytvoftit dostate¢nou ekonomickou zakladnu pro stabilitu eura.

Lacina uvadi, Ze z textu primarniho prava ES ve vztahu ke kritériim se daji
interpretovat tfi principy.

e Zaprvé, ze prechod k HMU bude pozvolny, i kdyz plynuly (nezbytnost, aby

Clenské staty viibec byly schopny kritéria splnit).

e Zadruhé, Ze fixovany harmonogram vzniku HMU vytvofi tlak na

konvergenci (prostiedek pro splnéni kritérif).

e Zatieti, ze ne vSechny clenské zem¢ vstoupi do HMU v ten samy okamzik

(samotny disledek uplatnéni kritérif). *°

» PLCHOVA, Bozena, Josef ABRHAM a Mojmir HELISEK. Ceska republika a EU: ekonomika - ména
- hospodarska politika. Str. 150.
** LACINA, Lubor. Ménova integrace: naklady a piinosy &lenstvi v ménové unii. Str.212.
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Tyto obecné principy, predevSim o spolecném vstupu platily pfi uvedeni eura.
V soucasné dob¢ je termin zavedeni eura v kompetenci narodnich vlad.

Konvergenénich kritérii je celkem pé&t.>” Tt znich jsou ménova — inflaéni
kritérium, urokové kritérium, kritérium sménného kurzu — a dvé fiskalni — rozpoctové
kritérium a kritérium zadluzenosti. Jako Sesté konvergencni kritérium se v tomto
pfipadé miize zahrnout nutnost pravni konvergence: slouceni statutu narodnich
centralnich bank se statuty Evropské centralni banky a Evropského systému centralnich
bank.

Presné vymezeni kritérii nalezneme ve Smlouvé o fungovani Evropské unie
v ¢lanku 140.

Konvergenéni (maastrichtskd) kritéria:

¢ Rozpoctovy deficit vefejného sektoru nesmi dlouhodobé prekrocit 3
% HDP. Kritérium se nepovaZuje za porusené, pokud je povolena
hranice vyjimec¢né a prechodné prekrocena, nebo kdyZ se rozpoctovy
schodek neustale a vyrazné sniZuje a pribliZuje se stanovené hodnoté
ti'i procent.

e Celkovy dluh verejného sektoru nesmi dlouhodobé prekrocit 60
procent HDP. Kritérium se nepovaZuje za porusené, pokud se
verejny dluh dostateéné rychle pribliZzuje zpét ke stanovené hranici.

e Ména musi byt udrZovana v povoleném fluktua¢nim pasmu
mechanismu ménovych kurzi (ERM) bez devalvace vuci jinym
ménam po dobu dvou let pred rozhodnutim o vstupu.

e Mira inflace ¢lenského stitu — méreno podle spotiebitelskych cen —
nesmi presahnout béhem jednoho roku pred rozhodnutim o jeho
vstupu do HMU 1,5 % bodu primérné inflace tfi zemi s nejnizsi
inflaci.

e Uroveii dlouhodobych turokovych sazeb nesmi piekrodit béhem
jednoho roku pred rozhodnutim o vstupu o vice nez 2 procentni

body primér ve tiech cenové nejstabilnéjSich ¢lenskych zemi.

7 Smlouva o ES v ¢lanku 109j taxativné definovala pouze &tyfi kritéria, coz je oviem zptsobeno faktem,
ze stav vefejnych financi je tu pojiman jako jedna podminka. Jedna se ovSem o splnéni dvou ukazateld,
rozpoCtovém deficitu a vefejného zadluZeni, které byly rozvedeny v ¢lanku 104c a specifikovany
v Protokolu o postupu pii nadmérném schodku, ptipojeného ke Smlouvé o ES. Proto je vhodné pojimat

parametry vstupu do HMU jako soubor celkem péti kritérii.
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Smluvné zakotvena konvergenéni kritéria v HMU nekopiruji kritéria vymezena
teorii optimalni ménové oblasti. Jsou odlisna a specificka.

,, Teorie optimdalni menové oblasti zdiiraznuje potrebu flexibility pracovniho trhu,
mobility pracovni sily a pruznosti mezd jako duleZitych pozadavkii pro uspésnou
ménovou unii. “**

Maastrichtskd kritéria, jak se také neoficidln€ oznacuji, byla pfijata jako ochrana
pred inflaénimi tlaky (inflacni kritérium, fiskdlni kritéria) a ve prospéch celkové
stability jednotné mény (ménové a urokové kritérium).

Od teorie je ovSem do praxe daleko. I kdyz nckteré staty tyto kritéria neplnily
byly v prvni vin¢ také soucasti zemi, které euro pfijaly. V tomto piipadé se da tedy

hovofit spise o politickych rozhodnutich nez o zdravé ekonomické ptipravenosti zemée.

3.1 Vhodnost a narocnost kritérii

O tom, zda jsou stanovena kritéria vhodna a zda jsou dostacujici pro posouzeni
homogenity a konvergence v HMU, se rozpoutala po jejich zvefejnéni a zakotveni ve
Smlouvé o ES vasniva diskuze.

., V obecné roviné spliuji kritéria moderni predstavu o tom, jak md vypadat
stabilni ekonomika. Politické elity i ekonomicti odbornici se shodnou, ze kazdy stat by
meél mit idedlné nizkou inflaci, nizké uroky, nizky dluh, nizky deficit a stabilni ménu.
Ovsem EU predstavuje specificky utvar, na ktery neni mozné aplikovat stejna méritka
Jjako na klasické staty.“

Sychra uvadi, ze zasedani Evropské rady, které¢ se konalo 1. az 2. kvétna 1998
v Bruselu, pfijalo doporuceni Komise a stanovilo, ze 11 €lenskych zemi EU splnilo
podminky pro pfijeti spole¢né mény. *°

Dle usneseni Rady se vstup do tfeti etapy hospodarské a ménové unie (HMU)
netykal Spojeného kralovstvi, Danska, Svédska a Recka. Podkladem pro rozhodnuti
byla tzv. konvergencni kritéria pro vstup do tieti faze HMU obsazena v ¢l. 121 (byvaly
¢l. 109j) Smlouvy i zaloZeni Evropskych spolecenstvi a v pfiloZenych protokolech.

Zatimco vstup Recka do¢asné znemoznilo neplnéni konvergenénich kritérii

a Recko vstoupilo o rok pozd&ji, Spojené kralovstvi a Dansko mély vyjednany vyjimky.

* LACINA, Lubor. Ménova integrace: naklady a ptinosy &lenstvi v ménové unii. Str. 225.
¥ SYCHRA, Zdengk. Jednotnd evropskd ména: Realizace hospoddiské a ménové unie v EU. Str. 96.

30 TamtéZ str. 89

24



Podle protokolu o urcitych ustanovenich tykajicich se Spojeného kralovstvi Velké
Britanie a Severniho Irska neni Spojené kralovstvi nuceno pfejit do tfeti etapy.

Protokol o urcitych ustanovenich tykajicich se Danska obsahuje ustanoveni, Ze
na Dansko se vztahuje vyjimka, oznami-li, ze se netcastni tieti etapy.

Dénska tstava vyzaduje referendum pied vstupem do tieti etapy. Tato vyjimka
muze byt zruSena pouze na danskou zadost.

V ptipadé Svédska nebyl jeho vstup do EU mozny z diivodu jeho neuéasti
v systétmu ERM II a kvuli nesouladu statutu $védské centralni banky s ustanovenimi
Smlouvy a Statutu ECB. O tomto kritériu jsem se zminioval vyse v textu.

Na rozdil o vySe zminovaného Spojeného kralovstvi a Danska nema zadny
z novych ¢lenskych statii vyjednanu trvalou vyjimku. Podpisem pftistupovych smluv se
nové Clenské staty zavézaly k budoucimu vstupu do tieti etapy HMU. Piesny termin
prijeti spole¢né mény neni nikde piesné definovan. Ale nové ¢lenské zemé jsou povinny
provadet hospodaiské politiky takovym zpiisobem, aby smétovaly k dosazeni vysokého
stupné konvergence.

Nové Clenské staty v soucasnosti maji status ¢lenské zemé s docasnou vyjimkou
pro zavedeni eura, coz znamena, Ze se po piechodné obdobi neucastni tieti faze HMU.
Nové Clenské zemé vSak maji po svém vstupu do EU povinnost pravidelné predkladat
plan postupu ekonomiky smérem k plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii v tzv.
konvergenénim programu. Jakmile budou schopny splnit konvergen¢ni kritéria, mohou

nové Clenské staty vstoupit do tieti faze HMU.

Nyni je tfeba vénovat se kazdému kritériu zv1ast.

3.2 DosaZeni vysokého stupné cenové stability

Ekonomika, kterd vykazuje viici svym viceméné stejné vyspélym obchodnim
partnerim soustavné vyssi inflaci, je ohrozovana ztratou cenové konkurenceschopnosti.
Jeji stale drazsi vyrobky pozbyvaji schopnost soutézit s levnéj$imi dovozy a také snizuji
svoji prodejnost na zahranicnich odbytiStich. Ve znehodnoceni domaci mény, které
vraci zadjem o domaci zbozi, proto nejeden ekonom spatiuje konvencni odezvu na
prohlubovani obchodni nerovnovahy. Ostatné piesné tento ucel sledovalo CcCasté

prestavovani parit v pocatecni fazi EMS.
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. Zemé, ktera v dusledku vyssi inflace ztracela cenovou konkurence schopnost,
mohla pozadat o devalvaci v ocekavani, ze si tim obnovi schopnost cenové soutéze a
zjednd napravu v deficitni obchodni bilanci. “ >

Kritérium cenové stability proto nepostradalo prizracnou ekonomickou logiku.
Jelikoz Clenstvim v ménové unii zemé piichdzi o moznost napravovat kurzem erozi
cenové konkurenceschopnosti, je zddouci zajistit, aby do ménové unie vstupovaly pouze
takové ekonomiky, které nejsou cenové erozi vystaveny. Jinymi slovy, kde neexistuji
systematické rozdily v mirach inflace, tam ani nedochézi k systematickym ztratdm na
cenové konkurenceschopnosti, a proto je zbytec¢né Ipét na kurzu jako na nastroji, jenz by
mél popsanou chorobu 1é¢it.

Jedna véc je akceptovat urcity princip, druhd pak umét tento princip vtélit do
rozumného operabilniho pravidla.

Maastrichtska smlouva si s tim poradila takto.

Ta pro uchazeCe o clenstvi v ménové unii vjednom svém c¢lanku zakotvila
povinnost prokazat dosazeni vysokého stupné cenové stability, jenz mél byt patrny
z vyvoje miry inflace blizké hodnotam nejvyse tii zemi vykazujicich nejlepsi vysledky
v oblasti cenové stability. Konkretizace tohoto pozadavku byla svéfena jednomu
z dodatkovych protokolil, jenz poskytl nasledujici objasnéni: Cenovy vyvoj musi byt
udrzitelny a primérna mira inflace sledovana za obdobi jednoho roku pfed examinaci
nesmi piekroCit o vice nez 1,5 procentniho bohu inflaci dosazenou nejvyse ve tiech
¢lenskych zemich vykazujicich nejlepsi vysledky z pohledu cenové stability. Inflace je
méfena pomoci indexu spotiebitelsky cen na srovnatelné bazi, ktery bere v tvahu
rozdily v narodnich definicich.*?

Uvedena dikce poskytovala jiz pomérné piimocaré voditko pro zodpovézeni
otazky, jakym zptisobem bude uchopeno vyhodnocovani konvergence na poli inflace.

Srovnatelnost inflacnich mér méla byt zabezpecena jednotnou metodikou méteni
spotiebitelskych inflaci. K tomu ucelu Eurostat vyvinul jiz vroce 1995 tzv.
harmonizovany index spotiebitelskych cen (Harmonised Index of Consumer Prices,
HICP). Pro potieby kritéria vSak nebyly vyuzivany meziro¢ni pfirtistky tohoto indexu,
nybrz jeho zprimérnované hodnoty za dvanact mesicti. Vyhovéno tim bylo podmince,

Ze posuzovana ma byt inflace za obdobi jednoho roku pfed examinaci.

' DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 160.
32 Srov. Smlouva o Evropské unii [online]. [cit. 2012-06-26]. Dostupné z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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Stoji za povSimnuti, Ze limitni hodnota inflace obdrzela podobu pohyblivého cile,
ktery kopiroval primérny cenovy pohyb. V principu tak bylo mozné zalozit ménovou

unii i v obdobi celkové zvysené inflace.

3.3 UdrZitelnost vladni fiskalni pozice

Delorsova zprava potvrdila, Ze uvedené charakteristiky spolecného rozpoctu
maji po piechodu do Stadia 3 ziistat prakticky nedot¢eny a tudiz Ze i nadéle, na rozdil
od predstav star§i Wernerovy zpravy, tézist¢ fiskalni suverenity se bude nalézat na
urovni Clenskych statG. Uvedend vychodiska pak byla nésledné posvécena
Maastrichtskou smlouvou. Projekt EMU byl tim postaven pted kol vzadjemného souZiti
centralizované monetarni politiky s decentralizovanymi ndrodnimi  fiskalnimi
politikami.”

A to byl v praxi neodzkouseny model, jehoz Zivotaschopnost m¢l zabezpeCovat
vhodné koncipovany systém koordinace.

Sychra tika, ze se daji uvést se daji mnoha rizika nekoordinovanych narodnich
fiskalnich politik, jsou-li jejich ptivodcem velké rozpoctové deficity jedné velké zemé ¢i
Jelikoz spotfeba vlady tvoii dulezitou slozku agregatni poptavky, od nadmérné
rozpoctové expanze, ktera zesiluje poptavkové tlaky, vede pfima linka k ohnisku inflace.
A protoze i v ménové unii spolecnd centralni banka bude na rostouci inflaci reagovat
rustem spole¢nych trokovych sazeb, disledky rozpoctové nekazné jednoho ¢i nékolika
jedincii pociti prostfednictvim zptisnéné ménové politiky vSichni ostatni.

Neoblomné je rovnéZz vazba mezi rozpoctovym deficitem a jeho dluhovym
profinancovanim. Pfitom ¢im rozeviengj$i bude mezera mezi vydaji a ptijmy vladniho
sektoru, tim nenasycen¢jsi budou pozadavky na emisi nového dluhu. A vice dluhopist
vnucovanych finanénim trhiim k drzeni obycejné znamena podbizet se vySSimi
placenymi vynosy. Proto i tato linie uvah nakonec kon¢i u zptisnéni mé€nové politiky,
z povahy véci bezezbytku pro vSechny ¢leny ménové unie, s brzdicim vlivem na riist a
zam@stnanost.”*

V prostfedi ménové unie také prestavaji plusobit nékteré trzni zaklopky proti

nadmérnému zadluZzovani. Narodni ekonomika, kterd se vzdala narodni mény, se

3 Srov. DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 153.
3 Srov. SYCHRA, Zdenék. Jednotnd evropskd ména: Realizace hospoddiské a ménové unie v EU. Str.
140-145.
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soucasn¢ oprostila od rizika prudkého znehodnoceni kurzu svi mény, jimz finan¢ni trhy
ptilezitostné trestaji rozpoctovou neukaznénost vlad. Byt soucasti ménové unie tudiz
skyta moznost schovavat se za rozpoctovou kéazen ostatnich a tim praktikovat neférové
chovani ¢erného pasazéra (free-riding). Na kazdy pad by pripadné disledky individudlni
nekazné byly rozprostfeny svorné mezi vSechny uzivatele spole¢né meény, nebot
zpovahy véci jiZ jen tato ména miZze byt trestdna turbulencemi financnich trhi.
Podobné kolektivni pykani za cizi hiichy by ovSem nevyhnutelné ptiblizovalo okamzik
rozpadu ménové unie.

Obzvlasteé prekérni situace by nastala v okamziku, kdyby zadluzenost nékterého
¢lena ménové unie piezrala za udrzitelnou mez a navozovala by krizi jeho platebni
schopnosti. Ve finanéné integrovaném prostfedi ménové unie se vSak nedd zabezpecit,
aby krize zasahla pouze hlavniho vinika. Naklady by byly vy¢islovany vSemi tcastniky
ménové unie, a to bud’ formou zvySenych rizikovych ptirdzek k placenym vynostim
z vladnich dluhopisti, ¢i prostiednictvim vSeobecné ztraty divéry ve spolecnou ménu.
Proto zachranné finan¢ni injekce na odvraceni platebni krize insolventniho c¢lena
ménové unie by mohly byt povazovany za Ginosné ve srovnani s rozvratnymi ucinky
otevieného pribéhu krize. Obavy o osud spolené mény by patrné burcovaly
k nejriiznéjsSim formam vypomoci, véetné politickych tlakti na centralni banku, aby
snizila trokové sazby a tim usnadnila vlad¢ v tisni obsluhovat jeji zhoubné vzrostly
dluh. Vedlejsim efektem by byla vyssi inflace pro vSechny, a proto i dal$i vnitini pnuti
mezi ¢lenskymi ménové unie.

A praveé této situace, které se vSichni obavali jsem nyni svédky. Zadluzenost
Recka dosahla takové vyse, Ze jiz nejsou schopni splacet své dluhy.

,Na pozadi uvedené argumentace Maastrichtska smlouva vyhodnotila
rozpoctovou nekdzen jako zavaznou hrozbu pro dlouhodobou udrzitelnost ménové unie.
K tomuto postoji mohly opraviiovat letité zkuSenosti s chovanim nékterych cleni
Spolecenstvi, kteri nechali nabobtnat sviij dluh do skutecné uctyhodnych rozmeérii. Proto
i obrana proti rizikum nestabilizujicich viadnich financi byla vedena na nékolika
frontach a projevila se nemaly omezenim suverenity narodnich vlad rozhodovat
autonomné o globdlnich parametrech svého rozpoctového hospodarent. >’

V nyngj§i dobé& probihaji zdchranné plany, které maji ambice vytrhnout Recko

z dluhové spiraly.

3 DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 162-164.
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Disledky této situaci si v dnesni dob€ umi piedstavit jen malokdo. OvSem ¢im

dal Gastgji jsou slyset hlasy, které fikaji, Ze by Recko mélo opustit eurozoénu.

3.3.1 Zakaz monetarniho financovani

Signatafi Maastrichtské smlouvy se pfedné dohodli na zédkazu tzv. monetarniho
financovani vlady®® a viech dalsich slozek vladniho sektoru. Dot&ené instituce tim
ztratily moznost obstaravat si zdroje kryti svych aktiv u centralni banky. Zaslepen tim
byl snadno zneuzitelny kanal inflacniho tisknuti penéz, ktery by byl jinak otevien,
kdyby centralni banky mohly nebo musely poskytovat vladnimu sektoru pfimé uvéry
nebo mohly ¢i musely od jeho slozek pfimo nakupovat jimi emitované cenné papiry.
Nehled¢ nato by nejriznéjs§i formy vynuceného financovani vladnich instituci
znesnadnovaly provadéni nezavislé ménové politiky.

., Zakaz monetdrniho financovani byl soucasné doplnén diilezitym liberalizacnim
prvkem, jenz zakazoval privilegovany pristup vladniho sektoru k financnim zdrojim
soukromého sektoru. S vyjimkou hlediska obezretnostni regulace proto musela byt
ukoncena nejriznéjsi alokacni pravidla, ktera prikazovala financnim institucim

37

umistovat urcitou cast svych portfolii do viadnich cennych papirii.

3.3.2 Procedura pri nadmérném schodku

Procedura pfi nadmérném schodku je obsahem tzv. népravné vétve Paktu
stability a ristu. Zahajena je se Clenskou zemi EU, u které byla zjiSténa existence
nadmérného deficitu. Této zemi jsou ulozena doporuceni k napravé, jejichz plnéni
sleduje Evropska komise. Ta pak také navrhuje sankce pfi zjiSténi, Ze zemé& necini
potfebné kroky k odstranéni nadmérného deficitu. O doporucenich a sankcich

navrzenych Komisi rozhoduje Rada EU metodou obraceného hlasovani.®® Clenské

3% Tisknuti vice penéz do ob&hu.

" DEDEK, Oldich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 164.

* Tento zptisob hlasovani v Radé EU sleduje zvySeni automatiénosti pii udélovani sankci, jez jsou
obsazeny v procedufe pifi nadmé€rném deficitu a procedufe pfi nadmérné nerovnovnovaze. Pivodni
zpusob rozhodovani se fidil pravidlem, ze sankce navrzena Komisi je pfijata, pokud se pro navrh vyslovi
kvalifikovana vétsina Rady. Naproti tomu obracené hlasovani znamena, Ze sankce navrzena Komisi je
pfijata, pokud se proti navrhu nevyslovi kvalifikovana vétSina Rady. Zemé, které se sankce tyka, se

hlasovani netcastni.
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zem¢ eurozony mohou byt postihovany penézitymi pokutami, neclenské zemé eurozony

kracenim plateb z Fondu soudrznosti.*’

Dle Dédka by procedura pti nadmérném schodku vypadala takto.

Procedura pri nadmérném schodku

Rozhodnuti o existenci nadmérném schodku

0]

0]

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

Pokud c¢lenskd zemé neplni pozadavky nékterého z kritérii, Komise
vyhotovi zpravu, ve které pfihlédne ke vSem relevantnim faktorim. Tuto
zpravu Komise mize vyhotovit i v pfipad¢, domniva-li se, ze existuje
riziko vzniku nadmérného schodku.

Hospodaisky a finanéni vybor (EFC) zaujme stanovisko ke zpraveé
Komise.

Pokud se Komise domniva, Ze nadmérny schodek v ¢lenské zemi jiz
existuje nebo miize vzniknout, adresuje své stanovisko Rad¢.

Rada na zakladé doporuceni Komise a podkladu, které dotcena clenska
zem¢ povazuje za relevantni, kvalifikovanou vétSinou hlasi rozhodne,

zda nadmérny schodek existuje.

Vynucovani napravy

Pokud Rada rozhodne, Zze nadmérny schodek existuje, adresuje dotéené
Clenské zemi nevefejné doporuceni, aby dosahla népravy bchem
stanovené casové lhity.

Pokud Rada zjisti, ze clenskd zemé nereagovala na jeji doporuceni
piijetim efektivnich opatfeni, miize toto doporuceni zvetejnit.

Pokud i nadale ¢lenskd zemé nepfistupuje k realizaci doporuceni Rady,
ta mize rozhodnout, Ze bude pozadovat po clenské zemi, aby béhem
stanovené cCasové lhuty piijala opatfeni, jez by vedla k odstranéni
nezadouciho stavu. Rada miize pozadat Clenskou zemi o predlozeni

zpravy dokumentujici jeji Gsili pfi napravé situace.
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0 Pokud i poté Clenskd zemé nepodnikéd kroky k ndpravé, Rada se mtize
rozhodnout pouzit ¢i vystupiiovat jedno nebo vice nasledujicich opatteni:
* pozadovat, aby Clenska zemé pfed vydanim obligaci a cennych
papirti poskytla radé dodate¢né informace,
= vyzvat Evropskou investiéni banku k pfehodnoceni Uvérové
politiky vii¢i dotcené ¢lenské zemi,
* pozadovat po dotcené ¢lenské zemi sloZeni netro¢ené¢ho depozita
v odpovidajici vysi do doby, nez nadmérny deficit bude
odstranén,
= udé¢lit pokutu piimérené velikost.
O piijatych rozhodnutich Rady bude informovan Evropsky parlament.
e Ukonceni procedury
0 Rada zrusi nékterd nebo vSechna své predchozi rozhodnuti v ndvaznosti
na své minéni, ze nadmérny schodek byl v Clenské zemi odstranén.
zruseni svych rozhodnuti ucini vefejné prohlaSeni, Ze nadmérny schodek
v dotCené Clenské zemi jiz neexistuje.
0 Rada rozhoduje na doporuceni komise, a to dvoutfetinovou vétSinou

s~ ’ o v ’ , v row r v 4
véazenych hlast s vylou¢enim zéastupce dotéené &lenské zems. *°

Velikost referencnich hodnot byla uvedena v Protokolu o procedufe pfi
nadmérném schodku, jenz byl pfipojen k Maastrichtské smlouvé. Podil deficitu
vetejného sektoru na HDP (tzv. deficitu vSeobecné vlady) stanoven ve vysi 3 % a limit
pro podil vefejného dluhu na HDP (tzv. dluhu v§eobecné vlady) byl stanoven na trovni

60 %.

3.4 DodrZovani normalniho fluktuacniho rozpéti

Podle KuneSové je idea ,,bezesvého* pfechodu z existujicitho systému pevnych
kurzt, ktery ptipousti pfilezitostné prestavovani centralnich parit, k neodvolatelnému
zafixovani kurzl, jiz od dob Wernerovy zpravy k zakladnim stavebnim prvkim
strategie sméfovani k EMU. Ani Delorsova zprava tento aspekt neopomenula. I ona

doporucovala postupné zuzovat fluktuacni rozpéti a omezovat piestavovani parit na

* Srov. DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 165-168.
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nezbytné ptipady, aby provozovany kurzovy mechanismus ERM plynule a téméft
nepozorované vplul do vod ménové unie.*!

Vlastni text smlouvy obsahoval obecny pozadavek, aby uchaze¢ o clenstvi
v EMU udrzoval ménovy kurz uvnitf normalniho fluktua¢niho rozpéti Evropského
meénoveého systému, a to po dobu alespont dvou let bez devalvace vici jakékoli ¢lenské
zemi. Protokol k Maastrichtské smlouvé uvedenou podminku zptesnil sdélenim, Ze
uchazec¢ska zemé¢ musi respektovat normalni fluktuaéni rozpéti bez vyrazného pnuti po
dobu alespont dvou let ptredchazejicich examinaci a béhem tohoto dvouletého obdobi
nesmi z vlastni iniciativy devalvovat centralni kurz svi mény vici vSem ostatnim
&lenskym ménam.

Zajemce o Clenstvi v mé€nové unii musel byt pfedevS§im zapojen do spole¢ného
kurzového mechanismu. Z kontextu déle vyplyva, Ze normalnim fluktua¢nim rozpétim
se rozumi uzké pasmo £2,25 %. Tim bylo rovnéz feceno, ze mény, které vyuzivaji
docasnou vyjimku +6 %, by mély pocitat s tim, Ze zav€as budou muset do uzkého

pasma prestoupit. Testovaci obdobi pro prokdzani kurzové stability bylo stanoveno

v délce dvou let a béhem této zkuSebni lhity parita nesméla jednostranné devalvovat.

3.5 Trvalost konvergence odraZena v urokovych sazbdach

Stejné jako u ptredchozich kritérii se hlavni text Maastrichtské smlouvy omezil
na zakotveni zékladniho principu, jehoz podrobnéjsi objasnéni bylo svéfeno
doprovodnému protokolu.

Pti této délbe prace smlouva deklarovala, Ze uchaze¢ o Clenstvi v ménové unii
,,musi prokadzat trvalost konvergence i trvalost ucasti v mechanismu meénovych kurzii
EMS, kterd je odrazena v vrovnich dlouhodobych virokovych sazeb“.* Protokol pak
tento pozadavek upiesnil zptisobem, jenz opisoval konstrukci inflaéniho kritéria. Neboli
stanovil, Ze ,,primeérna velikost dlouhodobych urokovych sazeb nesmi prevysovat o vice

nez 2 procentni body priumeérnou velikost téchto sazeb v nejvyse trech clenskych zemich

dosahujicich nejlepsich vysledkii cenové stability. Urokové sazby maji byt zjistovany

I Srov. KUNESOVA, Hana. Svétovéa ekonomika: nové jevy a perspektivy. Str. 215-220.
2 Srov. HELISEK, Mojmir, Josef ABRHAM a Mojmir HELISEK. Vstup CR do eurozény, ERM II a

kurzové konvergenéni kritérium: ekonomika - ména - hospodarska politika. Str. 9-16.

2 Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:

http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf

32



z dlouhodobych vladnich obligaci nebo srovnatelnych cennych papirii pri zohlednéni
rozdilii v ndrodnich definicich“. **

Evropskd komise na zékladé doporuceni EMI se pozdé€ji rozhodla pro obligace
ustiedni vlady s rezidualni splatnosti deset let. Pravé pro tyto obligace se rozhodla,
protoze jsou to jedny znejvyse likvidnich cennych papirti. Vynosy z téchto cennych
papirti nejsou pfili§ kontaminovany kratkodobymi stabilizacnimi opatfenimi vladdnich
politik.

Podl¢ Dédka bylo urcitého toleranéniho rozpéti zapotiebi téz kvili konzistenci
s rozpétim kurzového kritéria. Neboli pokud byl trznim kurzim umoznén pohyb
v mantinelech povoleného fluktua¢niho pasma, potom v souladu s podminkou nekryté
urokové parity bylo nutné trhim téz umoznit, aby mohly promitat o¢ekavani kurzovych
zmén do odpovidajici velikosti trokovych diferencialii. Nastavené parametry +2 % u
trokového kritéria a 2,25 % u kurzového kritéria nicméné vytvarely uréita omezeni. *°

Na adresu urokového kritéria bylo vznaSeno nejvic kritiky za nadbyteCnou
duplicitu. Je mozné tvrdit, Ze sblizovani vynosovych hladin statnich dluhopisii bude od
ur¢itétho okamziku odrazet silici pfesvédCeni trhli, Ze dana zem¢ se stane soucasti
ménové unie. Protoze vSak podle Maastrichtské smlouvy o vérohodnosti terminu pro
zaClenéni zem¢ do ménové unie rozhoduji vstupni pozadavky infla¢niho, fiskalniho a
kurzového kritéria, dd4 se usuzovat, ze urokové kritérium jenom komplexné odrazi
minéni trhl o schopnosti daného uchazece dostat narokiim netrokovych kritérii. Neboli
ze funguje pouze jako nalesténé zrcadlo, které také nesd€luje nic vlastniho, nybrz jen
zobrazuje odraz néceho ciziho.

CozZ ovSem nesnizuje vyznam takto zprostfedkované informace, nebot’ zrcadla

jsou uzitecna prave tim, Ze umoziuji pohlédnout na véci, které se nedaji vidét piimo.

3.6 Nezavislé postaveni centrdlni banky

Pozornost, jez byva uptena na kritéria makroekonomické stability, ¢asto zastinuje jesté
jeden balicek pozadavkil, jehoz splnénim Maastrichtska smlouva podminila ¢lenstvi
v ménové unii. A tim je povinnost pro kazdou uchazeckou zemi zakotvit ve svém

pravnim fada nezavislé postaveni centralni banky.

* DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru 173.
* Srov. DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str.178-180.
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Vedle ¢tyi ekonomickych kritérii se tak da hovofit jesté o patém maastrichtském
kritériu. Tentokrat ale legislativnim.

Jako u vétSiny kliCovych aspekti ménové integrace se také nad principem
nezavislosti centralni banky musel zprvu odehrat nazorovy stiet.

Pro tadu ¢lenskych zemi v ¢ele s Francii, ale 1 Velkou Britanii, byla piedstava
neprostupné zdi mezi vladou a centralni bankou né¢im cizorodym v institucionalnim
usporadani demokratické spolecnosti.

Politicka tradice téchto zemi vyhéazela z argumentacni pozice, Ze demokraticky

zvolené vlady maji nedé€litelnou odpovédnost za hospodaiskou politiku, jiz je ménova
politika vyznamnou a neodd¢litelnou soucasti.
Dédek uvadi, Ze zde byla némecka politickd tradice, kterd byla hluboce ovlivnéna
hyperinflaci a faSistickou vladou na zacatku 20. let minulé¢ho stoleti. Némecky model
nezavislé Bundesbanky byl postaven na predpokladu, ze udrzitelny hospodatsky rist
vyzaduje oporu v cenové stabilit¢. Tuto stabilitu mize trvale zabezpeCovat pouze
diavéryhodna centrdlni banka. A déle, Ze divéryhodnost ménové autority je propojena
s jeji nezavislosti na politickém cyklu.*

Tento model ostatné¢ také dlouhodobé prokazoval svoji historickou pirevahu.
Némeckd marka se stala synonymem pevné a vysoce daveéryhodné mény. Na némecké
hospodafstvi se pohlizelo jako na lokomotivu evropského hospodatského ristu. Kdyz
proto na prelomu 80. a 90. let byla ozivena debata o institucionalnim zazemi budouci
spole¢né ménové politiky, Némecko postavilo koncept nezavislé centralni banky jako
vzor hodny nasledovani a o zadném jiném uspotadani nehodlalo diskutovat.

., Dosazeni dohody nakonec bylo jednodussi nez se zprvu zdalo. Z poskytovani
nezavislosti centralnim bankam se stal celosvétovy trend. Bylo to predevsim podporou
rostouct obliby tzv. cilovani inflace jako svébytného rezim ménové politiky. “*’

Nezavisla ECB vSak nedavala smysl bez stejné nezavislych narodnich
centralnich bank. Tyto banky dohromady utvéii Evropsky systém centralnich bank.
Proto vSem clenskym zemi SpoleCenstvi Maastrichtskd smlouva ulozila, aby v prub¢hu
stadia 2 daly sviij pravni fad do souladu se statutem ESBC. A to bez ohledu na to, zda
se stanou ¢i nestanou soucasti chystané¢ ménové unie. Pouze Velka Britanie si z této

obecné povinnosti vyjednala vyjimku.

* Srov DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 185.
7 Tamtéz Str. 186.
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Podle Dédka je koncept nezavislosti potom tvoien mnozstvim ptiznaki, které

zakon bud’ povinné vyjmenovava, nebo které naopak ma zakon zakazano vyjmenovavat.

Ptiznaky nezavislosti maastrichtského typu.

e Piizra¢na je jiz hierarchickd formulace cili centralni banky. Maastrichtska
smlouva vyZzaduje jasné konstatovani, ze hlavnim cilem centralni banky je
pecovat o cenovou stabilitu. Teprve na druhém misté, neni-li cenova stabilita
ohroZena, miize ménova politika ptihlizet k obecné hospodaiské politice
vlady ¢i celého Spolecenstvi. V tomto ohledu se postaveni ESCB 1isi od
amerického Federalniho rezervniho systému, ktery ma povinnost sledovat
dva rovnocenné cile: cenovou stabilitu a plnou zaméstnanost. ESCB si navic
muze sam upiesnit obsah pojmu ,,cenova stabilita®.

e Nezavislé rozhodovani centralni banky dale spociva v tom, ze zakon stanovi,
kdo muze byt Clenem jejiho nejvysSiho organu. Respektive kdo jim byt
nemlze, at’ je to Clen vlady ¢i jiného exekutivniho télesa, zastupce
delegovany politickymi stranami ¢i parlamentem. Je pfipustné, aby se
povereny Clen vlady ucastnil rozpravy o ménové politice, avSak vyhradné
bez moznosti hlasovat. Ze zdkonii nékterych Clenskych zemi musela byt
odstranéna dolozka o dominaci (overriding clause), kterd umoziovala
pfitomnému zastupci vlady oddalit platnost ménového rozhodnuti, jez
centralni banka pfijala.

e Mezi dulezité atributy nezavislosti patii ochrana centralni banky pied
politickymi tlaky. Pro tento ucel zdkon musi pifedné stanovit pevnou délku
mandatu ¢lenidl vedeni centralni banky, ktery by nemél byt kratsi nez pét let.
Obsahovat musi rovnéz vycerpavajici vyc€et divodi, pro které lze tyto osoby
odvolat. Obvykle se uvadi nezplsobilost vykonavat funkci a vazné
pochybeni Rozhodnuti o odvolani musi byt soudné ptrezkoumatelné. Za
prohiesek proti nezédvislosti neni povazovano znovuzvoleni do vrcholového
vedeni centrdlni banky, ackoli vtomto pfipad¢ lze mit pochybnosti o
nezéavislém vztahu staronového kandidata vici organu, ktery o jmenovani
rozhoduje.

e Pravni norma, ktera ma garantovat nezavislé postaveni centralni banky pfi
provadéni ménové politiky, musi také obsahovat obligatorni dvojici zakazu.

Tim prvnim je zakaz pro vladu ¢i jinou exekutivni a politickou instituci
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adresovat centralni bance instrukce a pokyny v oblasti jeji piisobnosti.
Centralni banka mé pak zakazéano takové instrukce a pokyny vyzadovat.

e Centralni banka si sama schvaluje sviij rozpocet, coz patii mezi vyznamné
atributy finan¢ni nezavislosti.

e Vyvazujicim prvkem nezavislosti centralni banky je zdkonna povinnost tzv.
skladani cth (accountability). Ta obycejné obndsi pravidelné¢ zpovidani
parlamentu z provadéni ménové politiky a z rozpoctového hospodateni. I zde
lze vSak nalézat dilezité pojistky proti omezovani nezavislosti. Parlament
nesmi vyslovit nedivéru centrdlni bance napf. tim, ze odmitne piijmout
ptedkladanou zpravu. Tuto zpravu mize mit na védomi, ptipadné si vyzadat
jeji doplnéni.

e Narodni legislativa musi v neposledni fad¢ zabezpecit integraci ndrodni
centradlni banky do Evropského systému centralnich bank. Pro narodni
centralni banku z toho plyne povinnost vykonavat instrukce ECB ¢i vykonu

t&chto instrukei nijak nebrénit. **

Z uvedeného vyctu pfiznakli nezavislého postaveni centralnich bank je patrné, ze
se jedna o strukturovany pojem, ktery se navic v ¢ase vyviji ve snaze nalézt vyvazenou
proporci mezi volnosti rozhodovani a zpétnou demokratickou kontrolou.

Muzeme fici, Ze tomto ohledu Maastrichtskd smlouva zakomponovala do
instituciondlni struktury SpoleCenstvi nadnarodni meénovou autoritu obdafenou
bezesporu vysokou mirou nezavislosti.

Pti védomi toho, ze statut ESBC byl piijat mezistatni dohodou, kterd 1ze zménit
pouze souhlasem vSech signatdii, muzeme tvrdit, ze mira nezévislosti je jedna

z nejvyssich na svété.

* Srov. DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. Str. 184-186.
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4 Diivody existence konvergen¢nich kritérii

Podminky, které zemé musi splnit pted vstupem do HMU, se neomezuji jenom
na oblast monetarni (kritérium inflace a dlouhodobych urokovych sazeb), ale zasahuji
také do realizace fiskélni politiky danych zemi. Omezeni maximdalni piipustné vyse
hrubého vetejného dluhu a vefejného deficitu vSak opét souvisi se snahou o omezeni
rizika vysoké inflace a nestability zemé, ktera usiluje o vstup do ménové unie.

Zemé s vysokym zadluzenim (napt. Italie, Recko nebo Spanélsko) maji tendenci
snizovat svilj vefejny dluh a néklady s nim spojené (splacenim uroku z veiejného dluhu)
v realném vyjadieni prostiednictvim neocekdvaného zvySovani cenové hladiny (ristu
inflace).

Dal$im divodem pro stanoveni kritérii i pro oblast vefejnych financi je
skuteCnost, Ze zem¢ s vysokou urovni vefejného dluhu Celi vét§imu riziku nesplaceni
svych zévazka.

Smlouva obsahuje v ¢l. 103 ustanoveni, Ze ,,Spolecenstvi neodpovida za zavazky
ani neprebird zavazky ustrednich viad, regiondlnich nebo mistnich organii nebo jinych
verrejnopravnich subjektii nebo podnikii verejného prdava kteréhokoli clenského statu. “®
Bez dostatecné financni kdzné vetejnych sektorti v ¢lenskych zemich vSak neni toto
ustanoveni po vzniku HMU dostatecné. Nepiimé naklady, které by v souvislosti
s nestabilitou vyvolanou bankrotem ¢lenské zemé& ménové unie vznikly, by nesli vSichni
¢lenové vyuzivajici jednotnou ménu. Z vyse uvedenych poznatkll vyplyva, Ze regulace
fiskalni politiky prostiednictvim konvergencnich kritérii vefejného dluhu a veiejného
deficitu byla postavena na logickych obavich zinflace a nestability, které by
z nedisciplinovanosti v této oblasti mohly vzejit.

Praktickou ukazkou téchto obav je soucasny stav eurozony, piedevsim situace
s feckou ekonomikou.

Co se ovSem tyka konkrétni vySe sledovanych ukazatelli, hledaji se argumenty
pro stanoveni referencni hodnoty ukazatele hrubého vetejného dluhu na pravée 60 %
HDP, resp. referen¢ni hodnoty ukazatele 3 % HDP u kritéria vetejného deficitu, velmi
obtizné.

Hodnoty kritérii (vykazované zemémi usilujicimi o vstup do HMU tésné pred

zahdjenim tfeti etapy) ukazuji, Ze podil vefejného dluhu na HDP se u vétSiny zemi

* Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:

http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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pohyboval nad stanovenou referenéni hodnotou, v ptipadé nékterych zemi (Italie, Recko,
Belgie) dokonce hodnoty vetejného dluhu piesahly 100 % HDP téchto zemi.

Lacina uvadi, Ze ptekroceni 60 % hranice podilu vetejného dluhu na HDP vSak
automaticky neznamend neplnéni fiskalniho konvergen¢niho kritéria vefejného dluhu.
V téchto situacich je mozné pouzit vyjimku, ktery v ptipadech, kdy ,, pomér verejného
zadluzeni  k hrubému domacimu produktu prekroci doporucovanou  hodnotu
(Stanovenou v protokolu o postupu pri nadmérném schodku jako 60% HDP)“, se
povazuji pozadavky na rozpocCtovou kéazen za splnéné, pokud ,,se tento pomer
dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k doporucované hodnoté >

Stanoveni referen¢ni hodnoty kritéria vefejného deficitu se odvijelo jednak od
problematicky stanovené hranice platné pii vefejny dluh (60 %) a pfedpokladaného
nominalniho ristu ekonomiky. Maximalni hodnota vetfejn¢ho deficitu byla stanovena
tak, aby pfi predpokladaném 5 % ronim nomindlnim rtistu HDP nemohlo dojit ke
zhorSeni celkového hrubého vetfejného dluhu (60 % HDP). Zakladem pro vymezeni
fiskalnich konvergencnich kritérii se tak stal tzv. ,, pristup fiskalni udrzitelnosti, davajici
do vztahu tempo ristu ekonomiky, miru inflace a nomindini iirokové sazby !

Je zfejmé, ze az teprve pod hrozbou nesplnéni konvergencnich kritéria vetejného
deficitu dokazala vétSina ¢lenskych zemi snizit své rozpoc¢tové schodky pod stanovenou
hranici 3% HDP.

Tato referen¢ni hodnota nutnd pro stabilizaci ukazatele vefejného dluhu byla
stanovena na zakladé predpokladu, Ze nominalni rist ekonomiky dosdhne mezirocné
5 %.

Rada ¢lenskych zemi HMU méla béhem poslednich let problém dosahnout
ptedpoklddané hodnoty nominalniho rastu HDP, kterd by jim umoznila stabilizovat
uroven jejich vetejného dluhu pii 3 % verejného deficitu. Eurozoéna jako celek tak ve
sledovaném obdobi piekrocila 5 % hranici ekonomického ristu pouze v roce 2000
(5,2 %).

Splnéni posledniho kritéria — kritéria stability ménového kurzu, mé zabranit
zemim, které vstupuji do HMU, provést té$né pied vstupem do ménové unie nominalni

devalvaci domaci mény, diky niz by doslo ke zvyseni konkurenceschopnosti ekonomiky

O LACINA, Lubor. Ménova integrace: naklady a pfinosy &lenstvi v ménové unii. Str. 235.
51 Ly
Tamtéz.
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S zemé. ucasné udrzeni Enove urzu v ramci fluktuacni zpéti
dané zemé. > Soucasné udrzenim ménového kur ramci fluktuaéniho rozpéti
prokazuje svou schopnost udrzet stabilitu své mény ve vztahu ke spole¢né méné a
potazmo 1 prokdzat dostateCnou sladénost ekonomiky clenského statu s ostatnimi

zemémi alespoii po referenéni obdobi dvou let.>

>? Predpokladejme, Zze ménovy kurz ¢eské koruny pied vstupem Ceské republiky do treti faze HMU &ini
30K&/euro. Pokud by Ceska republika provedla t&§né pred trvaly zafixovanim ménovych kurzi devalvaci
domaci mény o 100%, kurz by byl v okamziku vstupu do ménové unie zafixovan na hodnoté 60K ¢/euro.
Ceny exportu z Ceské republiky uvadéné v eurech by se sniZily o 50%. Ceské republika by si tak, diky
skute¢nosti, ze zafixovani ménovych kurzi je trvalé, zvysila svou konkurenceschopnost oproti ostatnim
zemi HMU na pomérné dlouhé obdobi.

>3 Srov. LACINA, Lubor. Ménov4 integrace: néklady a piinosy ¢lenstvi v mé&nové unii. Str. 232-240.
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5 PInéni maastrichtskych kritérii v Ceské republice

Pii vstupu do Evropské unie se Ceska republika s dalsimi pfistupujicimi zemémi
zavazala, ze piijme jednotnou evropskou ménu — euro.

Pfed timto krokem — pfijeti jednotné meény, je nutné splnit maastrichtska
konvergenéni kritéria, kterym se vénuji ve své bakalarské praci.

V soucasné dobé je euro oficidlnim platidlem v 17 z 27 statd Evropské unie
(t&chto 17 statd tvori eurozonu) a v Sesti dalsich zemich mimo EU.**

Pro prehled uvadim obrazek €. 1, ktery znazoriiuje soucasny stav.

o T

Economic and Monetary Union
[ Eurczone
1 O ERM 1l members.
[ EU members without ERM 11
[ Non-EU members with Euro

lceland

Russia

Belarus

Malta

r 5 A 3
oy j -
9 { ! Cyprus
Morocco J Algeria ¢ Tunisia ® W el

Obrazek ¢&. 1: Zemé pouzivajici euro™

> Na zakladé dohod s Evropskou unii pouZivaji euro jako svou ménu Monako, San Marino a Vatikan.
Euro zavedly s ohledem na existenci ménové unie s Francii (v pfipadé Monaka), respektive s Italii (v
ptipadé San Marina a Vatikanu). Dal§imi zem&mi platicimi eurem jsou Andorra, Kosovo, Cerna Hora.
The euro outside the euro area. European Commission [online]. [cit. 2012-06-20]. Dostupné z:
http://ec.europa.eu/economy_finance/euro/world/outside _euro area/index en.htm
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Jednotliva konvergencni kritéria jsou uvedena v predchozich kapitolach.

Nadale bych se vénoval kazdému zvlast a zhodnotil jejich plnéni v Ceské
republice a jiném vybraném statu Evropské unie.

Za tento stat, se kterym budu srovnavat Ceskou republiku, jsem si zvolil
Mad’arsko.

Madarsko pfistoupilo do Evropské unie stejné jako Ceské republika — 1. kvétna
2004. A stejné jako na Ceskou republiku se na Mad’arsko vztahuje Rozhodnuti Rady o
nadmérném schodku.

PInéni konvergencnich kritérii budu hodnotit za referen¢ni obdobi, které jsem si
zvolil s ohledem na aktualnost, od roku 2011 do bfezna 2012.

Pro vétsi historicky piehled u kazdého z kritérii uvadim data od pfistoupeni do

Evropské unie — rok 2004 do soucasnosti.

5.1 DosaZeni vysokého stupné cenové stability

Clanek 140 odst. 1 prvni odrazka Smlouvy vyzaduje, aby jednotlivé &lenské
staty splnily nasledujici kritérium: ,,dosazeni vysokého stupné cenové stability patrné
zmiry inflace, ktera se blizi mire inflace nejvyse tii clenskych statu, jez dosdhly
v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkai.«*®

Takto definuje kritérium Smlouva o Evropské unii.

Clanek 1 Protokolu &. 13 o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢lanku
140 Smlouvy, stanovi, Ze: ,kritérium cenové stability, jak je uvedeno v cl. 140 odst. 1
prvni odrazce Smlouvy o fungovani Evropské unie, znamend, Ze clensky stat vykazuje
dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru inflace meérenou v pritbéhu
jednoho roku pred provedenym Setienim, jez neprekracuje o vice nez 1,5 procentniho
bodu miru inflace nejvyse tii clenskych stati, které v oblasti cenové stability dosahly
nejlepsich  vysledkii. Inflace se meéeri pomoci indexu spotrebitelskych cen na
srovnatelném zakladeé s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych

lenskych statech.«’

> Piijeti eura. In: Wikipedie [online]. 2012 [cit. 2012-05-27]. Dostupné z:
cs.wikipedia.org/wiki/Piijeti_eura

%6 Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
>7 Srov. Konvergenéni zprava: Kvéten 2012 [online]. Frankfurt am Main: Evropska centralni banka, 2012.
str. 9.
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Inflace se méii pomoci HICP, ktery byl zaveden pro tucely hodnoceni

konvergence v oblasti cenové stability na srovnatelném zékladé.

Ve sledovaném obdobi doséhla referen¢ni hodnota pro kritérium cenové stability

urovné 3,1 %.
Tato hodnota byla vytvotfena pfictenim 1,5 procentniho bodu k nevazenému

aritmetickému priméru inflace méfené HICP ve Svédsku (1,3 %), v Irsku (1,4 %) a ve

Slovinsku (2,1 %).”®

V Ceské republice dosahla primérna inflace v referenénim obdobi méfend
pomoci HICP trovné 2,7 %, coz je pod referen¢ni hodnotou pro kritérium cenové
stability ve vysi 3,1%.

V Madarsku dosahla dvanactimésicni pramérna inflace méfena stejnou metodou

urovné 4,3 %, coz je vyrazné nad referencni hodnotou 3,1 % pro kritérium cenové

stability.

Dostupné prognézy prednich mezindrodnich instituci ocekavaji, ze se inflace
v Ceské republice bude v letech 2012-2013 pohybovat mezi 3,1 a 3,5 % v roce 2012 a
mezi 1,9 a 2,2 % v roce 2013. Prognézy proinflacnich rizik jsou spojeny s vySsim nez

oc¢ekavanym ristem cen komodit, a to zejména celosvétovych cen ropy a potravin.
Stejné prognodzy od prednich mezinarodnich instituci (EUROSTAT a OECD)

ocekavaji, ze v Mad’arsku inflace v roce 2012 zrychli na troven mezi 4,3 a 5,5 % a

v roce 2013 oslabi mezi 2,9 a 3,9 %.
Pro komplexni pfehled zde uvadim hodnoty od vstupu do EU tj. od roku 2004 do

soucasnosti.
Tabulka 1: PInéni kritéria cenové stability od roku 2004 do roku 2012
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Primér tfi zemi EU s nejnizsi inflaci 0,7 1 1,4 1,3 2,6 0 0,9 1,6 1,6
Hodnota Kritéria 22 25 2,9 28 41 15 24 3.1 3.1
Ceska republika 2,6 16 21 3 6,3 0,6 12 22 2,7
Madarsko 6,8 35 4 79 6 42 49 39 43
Z.droj dat: OECD, EUROSTAT

¥ Zdroj dat: OECD, EUROSTAT.
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Graf 1: PInéni kritéria cenové stability od roku 2004 do roku 2012
Zdroj dat: OECD, EUROSTAT

Z uvedenych dat v grafu je patrné, ze Ceska republika v plnéni tohoto kritéria
dlouhodob¢ vykazuje vétsi ukaznénost nez Mad’arsko.

Na vyvoj inflace v Ceské republice je tieba pohlizet v kontextu cyklickych fazi,
kterymi ekonomika za posledni desetileti prosla. Tempo rustu spotiebitelskych cen
v Ceské republice do roku 2003 celkové klesalo, nasledné se pohybovalo vétiinou mezi
1,6 a 3% az do konce roku 2007, kdy zacalo opét zrychlovat. Poté, co v roce 2008
dosahla inflace své maximalni hodnoty, vroce 2009 vyrazné klesla. Od té doby
postupné rostla a v roce 2011 dosahla 2,1%.

Meziro¢ni tempo rustu spotebitelskych cen v Mad’arku kolisalo mezi 3,5 a 7,9%.
Hlavni vliv na volatilitu v dlouhodobém vyvoji inflace mély v tomto obdobi cCasté

zmény nepiimych dani a regulovanych cen.

5.2 UdrZitelnost vladni fiskalni pozice

Clanek 140 odst. 1 druha odrazka Smlouvy vyzaduje, aby jednotlivé ¢lenské
staty splnily nasledujici kritérium: ,,dlouhodobé udrzitelny stav verejnych financi patrny
ze stavu verejnych rozpocti nevykazujicich nadmérny schodek ve smyslu ¢l. 126 odst.
6. 59

Clanek 2 Protokolu ¢. 13 o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢lanku
140 Smlouvy, stanovi, ze: ,kritérium stavu verejnych financi, jak je uvedeno v ¢l. 140

odst. 1 druhé odrazce uvedené smlouvy, znamend, ze v dobé Setreni se na clensky stat

> Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:

http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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nevztahuje rozhodnuti Rady ¢l. 126 odst. 6 uvedené smlouvy o existenci nadmerného
schodku.*

Clanek 126 Smlouvy stanovuje postup pifi nadmérném schodku. Podle ¢lanku

126 odst. 2 a 3 smlouvy musi Evropské komise vypracovat zpravu, pokud ¢lensky stat
EU nesplnuje pozadavky dodrzovani rozpoctové kazné, a to zejména pokud:

e Pomér planovaného nebo skutecného schodku verejnych financi k hrubému
domacimu produktu piekroci referencni hodnotu (stanovenou v Protokolu o
postupu pii nadmérném schodku jako 3 % HDP), ledaze by:

0 bud pomér podstatné a nepfetrzité¢ klesal a dosahl Grovné, ktera se
blizi referen¢ni hodnoté,

0 nebo by piekroceni referenéni hodnoty bylo pouze vyjimecné a
docasné a zaroven pomér ztstal blizko referencni hodnoté.

e Pomér verfejného dluhu k hrubému domacimu produktu prekroci referencni
hodnotu (Stanovenou v Protokolu o postupu pii nadmérném schodku jako 60
% HDP), ledaze se pomér dostatené snizuje a blizi se uspokojivym tempem

k doporugované hodnot. ®

Na Ceskou republiku i na Mad’arsko se v sou¢asnosti vztahuje rozhodnuti Rady
EU o existenci nadmérného schodku.

V referenénim obdobi vykézalo saldo rozpoétu vladnich instituci v Ceské
republice schodek ve vysi 3,1 % HDP a v Mad’arsku 4,3 % HDP, tedy v obou zemich
nad referen¢ni hodnotou 3 %.

Pomér hrubého vefejného dluhu k HDP &inil v Ceské republice 41,2 % HDP,
coz je uroven nizsi nez 60% referencni hodnota.

Pomér hrubého vetejného dluhu k HDP ¢inil v Mad’arsku 80,6 % HDP, coz je
vyrazné nad 60 % referencni hodnotou.

Progno6za Evropské komise pro rok 2012 ptedpokladé snizeni poméru schodku
k HDP na 2,9 % a zvys$eni poméru vefejného dluhu k HDP na 43,9 % v Ceské republice
a pro Mad’arsko ptedpoklada, Ze cil pro rozpoc¢tovy schodek ve vysi 2,5 % bude splnén
a pom¢ér vetejného dluhu k HDP bude sniZen na 78,5%.

Pokud jde o dalsi fiskalni faktory, pomér rozpoctového schodku v roce 2011

nepiekro¢il pomér vefejnych investic k HDP. Ceska republika i Mad’arsko musi v roce

% Srov. Konvergenéni zprava: Kvéten 2012 [online]. Frankfurt am Main: Evropska centralni banka, 2012.
str. 10-11.
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2013, a nasledujicich obdobich zajistit udrzitelné snizeni rozpoctového schodku pod 3

% referen¢ni hodnotou v souladu s poZadavky postupu pii nadmérném schodku.

Zde je nutné uvést dve tabulky a dva grafy: pro deficit vetejnych rozpocti a pro

podil vladniho dluhu na HDP.

Tabulka 2: Udrzitelnost vefejnych financi — podil vladniho dluhu na HDP od roku 2004 do roku
2012

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Hodnota kritéria 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0
Ceska republika 28,9 28,4 28,3 27,9 28,7 34,4 38,1 41,2 43,9
Mad’arsko 59,5 61,7 65,9 67,0 73,0 79,8 81,4 80,6 78,5

Zdroj dat: OECD, EUROSTAT
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Graf 2: Udrzitelnost vefejnych financi — podil vlaidniho dluhu na HDP od roku 2004 do roku 2012
Zdroj dat: OECD, EUROSTAT

Tabulka 3: UdrZitelnost verejnych financi - deficit veiejnych rozpodti

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Hodnota Kritéria 3 -3 -3 -3 -3 -3 -3 -3 -3
Ceska republika 29 36 27 16 27 59 48 3,1 29
Madarsko -6,5 -7,8 9,2 -5,5 -38 -4 -4.2 43 -2,5

Zdroj dat: OECD, EUROSTAT
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Graf 3: Udrzitelnost vefejnych financi - deficit vefejnych rozpodtu
Zdroj dat: OECD, EUROSTAT

V7w

ze soukromych penzijnich fondi do statniho pilife.
Jelikoz Evropska unie pozaduje udrzitelnou miru konvergence, neni proto
mozné pro Madarsko povazovat toto kritérium za splnéné. Prognéza na rok 2012

vykazuje hluboky propad.

5.3 DodrZovani normdalniho fluktuacniho rozpéti

Clanek 140 odst. 1 tfeti odrazka Smlouvy vyzaduje, aby jednotlivé &lenské staty
splnily nasledujici kritérium: ,,dodrzovani normalniho fluktuacniho rozpéti stanoveného
mechanismem smennych kurziit Evropského ménového systému po dobu alespon dvou let,
aniz by doslo k devalvaci viici euru.”®'

Clanek 3 Protokolu ¢&. 13 o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v &l. 140
odst. 1 Smlouvy, stanovi, Ze: ,kritérium ucasti v mechanismu sménnych kurzu
Evropského méenového systému, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 Smlouvy, znamenda, Ze

Clensky stat alesponn po dobu dvou let pred Setrenim dodrzel fluktuacni rozpeti

stanovené mechanismem smennych kurzii Evropského ménového systému, aniz by byl

ol Smlouva o  Evropské unii  [online].  [cit.  2012-06-26]. Dostupné  z:

http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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smenny kurz vystaven silnym tlakiim. Zejména pak nesmél clensky stat v tomto obdobi
z vilastniho podnétu devalvovat dvoustranny stiedni kurz své meny vici euru.*

Hodnoceni stability sménného kurzu vii€i euru se zaméfuje na to, zda se sménny
kurz pohyboval blizko centralni parity v ERM II, zaroven vsSak bere v uvahu faktory,
které mohly vést k jeho apreciaci. To odpovida ptistupu pouzitim v minulosti.

V priibéhu referenéniho obdobi se Ceké koruna ani Mad’arsky forint netéastnily
mechanismu ERM II a obchodovaly se v pruzném kurzovém rezimu.

Sménny kurz Ceské koruny viiéi euru vykazoval po vétsinu sledovaného obdobi
pomérné vysokou miru volatility, zatimco kratkodobé urokové diferencidly vici
tHimési¢ni sazb& EURIBOR® byly v roce 2010 malé a ve druhé poloving roku 2011
doséhly zapornych hodnot a béhem tfimési¢niho obdobi konciciho v bfeznu 2012
dosahly 0,2 %.

Z dlouhodobgjsi perspektivy byl v bfeznu 2012 jak redlny efektivni sménny kurz
Ceské koruny, tak jeji redlny dvoustranny kurz va¢i euru mirné¢ nad urovni
odpovidajicich desetiletych historickych praméri.

Vyhodnoceni plnéni kritéria stability ménového kurzu je mozné teprve poté, co
Ceska ména a madarsky forint vstoupi do kurzového mechanismu ERM II a bude

stanovena centralni parita obou mén k euru.

5.4 Trvalost konvergence odraZeni v urokovych sazbach

Clanek 140 odst. 1 &tvrta odrazka Smlouvy vyzaduje, aby jednotlivé &lenské
staty splnily nasledujici kritérium: ,,stdlost konvergence dosazené clenskym statem, na
ktery se vztahuje vyjimka, a jeho ucasti v mechanismu smeénnych kurzii, ktera se odrazi
v tirovnich dlouhodobych virokovych sazeb.«®

Clanek 4 Protokolu ¢. 13 o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢lanku
140 Smlouvy, stanovi, ze: ,,Kritérium konvergence urokovych sazeb, jak je uvedeno v cl.
140 odst. 1 ctvrté odrazce uvedené smlouvy, znamend, ze v pritbéhu jednoho roku pred
Setfenim  prumeérnd dlouhodoba nominadlni urokova sazba clenského  statu

neprekracovala o vice nez dva procentni body urokovou sazbu nejvyse tri clenskych

statii, které dosdhly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkii. Urokové sazby se

52 The Euro Interbank Offered Rate - evropskd mezibankovni nabidkova sazba. Urokové sazba, za kterou
si banky navzajem poskytuji iivéry na evropském mezibankovnim trhu.

63 Smlouva o  Evropské  unii  [online].  [cit.  2012-06-26].  Dostupné  z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/758-smlouva_o_eu puvodni_verze.pdf
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zjistuji na zaklade dlouhodobych statnich dluhopisii nebo srovnatelnych cennych papiri,

s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmii v jednotlivych clenskych statech.*

Béhem referenc¢niho obdobi od roku 2011 do biezna 2012 byl priimérna uroven
dlouhodobych turokovych sazeb v Ceské republice 3,5 %, tedy vyrazné pod 5,8 %
referencni hodnotou pro kritérium urokovych sazeb.

Oproti tomu v Mad’arsku byla béhem referencniho obdobi priimérna troven
dlouhodobych urokovych sazeb 8,0 %, tedy vyrazné nad referen¢ni hodnotou 5,8 % pro
konvergencni kritérium trokovych sazeb.

Dlouhodobé tirokové sazby v Ceské republice od svého vrcholu 5,5 % v ¢ervnu
2009 v poslednich letech mirn¢, i kdyz nerovnomérné klesaji, pfi¢emz vynosy
z dluhopisii vykazuji urcitou volatilitu, ktera se projevuje i v dalSich zemich v kontextu
krize statnich dluhopist v eurozoné.

Na konci referenéniho obdobi dosahovaly dlouhodobé tirokové sazby v Ceské
republice rovnéZz trovné 3,5 %.

V Mad’arsku na konci roku 2011 a na zacatku roku 2012 vyrazn€ vzrostly
dlouhodobé urokové sazby. Nasledné klesly a na konci referenéniho obdobi byly na

urovni 8,7%.

Piehled plnéni kritéria dlouhodobych trokovych sazeb od roku 2004 do roku

2012.
Tabulka 4: Urovei dlouhodobych irokovych sazeb od roku 2004 do roku 2012
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Pramér tii zemi EU s nejnizsi inflaci 43 34 42 44 42 39 4 33 3.8
Hodnota kritéria 63 54 62 64 62 59 6 53 58
Ceska republika 432 3,54 38 43 4,63 4,84 3,88 3,71 35
Madarsko 8,19 66 7,12 6,74 8,24 9,12 7,28 7,64 8

Zdroj dat: OECD, EUROSTAT
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Graf 4: Uroveii dlouhodobych tirokovych sazeb od roku 2004 do roku 2012
Zdroj dat: OECD, EUROSTAT

5.5 Stav hospodariské konvergence

Pfi porovnavéani souladu s kritérii konvergence je =zakladnim faktorem

udrzitelnost, protoZze konvergence nesmi mit kratké trvani a musi byt dlouhodoba.

5.5.1 Ceska republika

Pro vytvoreni prostfedi podporujici udrzitelnou konvergenci v Ceské republice
je mimo jiné nutné udrzovat ménovou politiku zaméfenou na cenovou stabilitu, zlepSit
domaci fiskalni ramec a provadét komplexni a daveéryhodnou fiskalni konsolidaci.

Zminéna konsolidace vyzaduje zavadét dalsi opatfeni nad rdmec téch, kterd jiz
byla schvalena vrozpoctu na rok 2012, a ve stfednédobém vyhledu pokracovat
v obezietné vydajové politice. Kromé toho je nezbytné, aby se Ceska republika
vyporadala s §ir§im spektrem ukolt v oblasti hospodatské politiky.

Ceské pravni predpisy nesplituji veskeré pozadavky tykajici se nezavislosti
centradlni banky, zachovdni mlcenlivosti, zdkazu ménového financovani a pravni
64

integrace do Eurosystému.

Ceska republika je ¢lenskym statem EU s do¢asnou vyjimkou pro zavedeni eura,

a musi tudiz spliiovat vS§echny pozadavky podle ¢lanku 131 Smlouvy.

% Srov. Konvergenéni zprava: Kvéten 2012 [online]. Frankfurt am Main: Evropska centralni banka, 2012.
str. 72
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5.5.2 Mad’arsko

Vytvoreni prosttedi podporujiciho udrzitelnou konvergenci v Mad’arsku, brani
mimo jiné absence provadéni ménové politiky zaméfené na stabilitu, véetné stabilniho
instituciondlniho prostfedi, které udrzuje davéru trhii v uplnou nezévislost centralni
banky.

I kdyz ve stfednédobém vyhledu pocita se strukturdlni fiskalni konsolidaci, po
dvou letech uvolnovani fiskalni orientace je navic tfeba, krom¢ uplného zavedeni
strukturdlnich reforem schvalenych v roce 2011, jiz nyni identifikovat opatfeni, a to
zejména od roku 2013.

Mad’arské pravni predpisy nespliuji veskeré pozadavky tykajici se nezavislosti
centralni banky®, jednotného zptisobu psani eura a pravni integrace do Eurosystému.

Mad’arsko je ¢lenskym stitem EU s do€asnou vyjimkou pro zavedeni eura, a

musi tudiz splitovat vSechny pozadavky podle ¢lanku 131 Smlouvy.

% Srov. Konvergenéni zprava: Kvéten 2012 [online]. Frankfurt am Main: Evropska centralni banka, 2012.
str . 82-83.
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Zavér

Prace je Clenéna na pét kapitol, které ve strucnosti obsahuji kratkou historii
vytvafeni spolecné hospodaiské a ménové unie, divody existence konvergencnich
kritérii a popis kazdého z nich.

Cilem prace bylo vyhodnoceni plnéni konvergenénich kritérii v Ceské republice
a nasledné porovnani vysledkd plnéni v Ceské republice se stavem v Madarsku
v referen¢nim obdobi rok 2011 do bfezna 2012.

Konvergen¢ni kritéria zavedla Evropska unie pii vytvareni Hospodaiské a
meénové unie a mely napomahat ke zdravému vyvoji spolecné ekonomiky.

Nové pfistoupivsi ¢lenové v roce 2004 se zavazali tyto kritéria splnit a diky
tomu byli vyzvani k pfijmuti spole¢né meny.

Plnéni téchto kritérii vyhodnocuje Evropska centrdlni banka a je povinna
minimalné jednou za dva roky vydat tzv. Konvergen¢ni zpravu, kde vyhodnocuje
pripravenost jednotlivych ekonomik.®®

Ceska republika ani Mad’arsko nejsou schopny v soucasné dobé pifijmout
jednotnou evropskou ménu.

Zkoumanim stavu obou ekonomik, z hlediska konvergen¢nich kritérii jsem dosel
k zavéru, ze Ceska republika je 1épe piipravena pfijmout jednotnou evropskou ménu —
euro. Cenova stabilita (inflace), primérna uroven dlouhodobych trokovych sazeb jsou v
Ceské republice. Mad’arsky forint ani Ceska koruna nespadaji do ERM II a na obé zemé
se vztahuje Rozhodnuti Rady o nadmérném schodku a jsou nutné dalsi legislativni
zmény pozadované Smlouvou.

Dal$im zevrubngj$im zkoumanim daného tématu, by bylo vhodné konkretizovat
divody nadmérného zadluzeni obou zemi a stanovit konkrétni kroky, jak ozdravit
vefejné rozpocty.

Jako dal$i téma se jevi vhodné zhodnotit situaci v eurozéné jako celku,
navrhnout dal$i kroky pro zadluZzené zemé a dal§i sméfovani eurozony, piicemz za
dilezité povazuji prezkoumani systému, kdy ve spolecné hospodarské unii rozhoduje o
své fiskalni politice kazdy stat zvlast. Bylo by rozumné hledat feseni této problematiky

a nastinit moznost, kdy by n¢které oblasti fesila cela Unie jako celek.

66 Konvergencni zprava: Kvéten 2012 [online]. Dostupné z:

http://www.ecb.eu/pub/pdf/conrep/cr201205¢s.pdf
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