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Souhrn

Eurozéna ma dnes jiz 16 ¢lend a zije v ni téméf 330 milionti obyvatel. K tomu,
aby mohlo tak velké uskupeni fungovat, je zapotiebi dostate¢na mira konvergence. Tu
maji zajiStovat Konvergencni kritéria, ktera byla stanovena v roce 1991 v nizozemském
Maastrichtu. Tato Ctyfti kritéria pozaduji vysoky stupeni cenové stability patrny z vyvoje
inflace, dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi hodnocenou prosttednictvim vyvoje
vladniho deficitu a vladniho dluhu, dale stabilitu ménového kurzu, ktera se hodnoti
pohybem kurzu uvniti normalniho fluktuacniho rozpéti systému ERM 11, a to po dobu
dvou let pfed vstupem do eurozony, a stilost konvergence vyjadiené urovni
dlouhodobych trokovych mér. Jakymsi nastupcem konvergenénich kritérii pro zemé,
které do eurozény jiz vstoupily, je Pakt stability a rastu, ktery pozaduje plnéni
fiskalniho kritéria i po vstupu do EMU. Nové ¢lenské zemé jsou smluvné zavazany do

eurozony vstoupit, splnéni konvergencnich kritérii je pro né tedy povinnosti.

Klicova slova
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Summary

The euro area is a currency union of 16 European Union states with almost 330 millions
inhabitants. To make this area enough convergent the criteria were instituted in 1991 in
Maastricht (Holland). This four criteria demand high degree of convergence. The
achievement of a high degree of price stability will be evident from the rate of inflation.
The sustainability of the government financial position will be evident from the
achieved government budgetary position without an excessive deficit. The observance
of the normal fluctuation margins provided by the Exchange-Rate Mechanism of the
European Monetary System, for at least two years, without devaluing against the
currency of any other Member State and the durability of convergence achieved by the
Member States being reflected in the long-term interest-rate levels. For the countries
that already entered the EMU the stability and grow pact was determinate. This pact
requires observance of the monetary criteria even after the country entered the EMU.
According to Treaty the new member countries have to enter the EMU. So to fulfil

convergence criteria is obligatory for them.

Key Words

Economic and monetary union, Euro, European Central Bank, Criteria
of convergence, Pact of stability and grow, Maastricht, new member

countries




1. Uvod

Na summitu Evropské rady v Nizozemském Maastrichtu v prosinci 1991 byla
pfijata Smlouva o Evropské unii (jinak také Maastrichtska smlouva), kterd mimo jiné
obsahovala projekt ekonomické a ménové unie. Koncem devadesatych let se tento
projekt podafilo zrealizovat a euro, jakozto jednotna ména statti ekonomické a ménové
unie, je dnes narodni ménou jiz 16 Clenskych statti. Zatim poslednim ¢lenem eurozony
se prvniho ledna 2009 stal na§ vychodni soused Slovensko. Zemé Evropské unie, véetné
téch novych, jsou k pfijeti eura na zdkladé smlouvy zavazéany. Jeho pfijeti tedy neni
predmétem vybéru zemé. Vstup do mé€nové unie je nékterymi, predevsim témi novymi,
Cleny EU povazovan za prestizni zalezitost dokazujici jejich "vyspélost". Na druhé
strané ale stoji zemé, které o euro nemaji zajem at’ uz je to Velkou Britanii a Dansko,
které si jiz vymohly tzv: "Opt out" vyjimku, kterd je zbavuje tohoto zavazku, nebo
Svédsko, které piijeti zamémé zdrzuje. Nedivéra vychazi predevdim z faktu, Ze
spolecna ménova politika mize fungovat pouze v dostatecné stejnorodé, konvergentni
oblasti, kterou Evropa ve srovnani tfeba se Spojenymi staty zdaleka neni. K tomu, aby
zde spoletna ménova politika mohla vibec fungovat, je zapotiebi zajistit mezi
¢lenskymi zemémi dostateény stupen ekonomické konvergence. Za timto ucelem byla
jiz v roce 1991 formulovana tzv. konvergencni kritéria, ktera musi vSechny zemé, které
cht&ji eurem nahradit svoji nadrodni ménu, splnit. Otdzkou zlstava, zda je jednorazové
splnéni pouhych nékolika ekonomickych ukazateli dostacujici zarukou ekonomické

konvergence.




2. Cil a metodika prace

Predlozena diplomova prace ¢aste¢né vychazi z bakalaiské prace vypracované
autorem v roce 2006, a to na téma "Konvergenéni kritéria pfijeti Eura". Bakalafskou
praci aktualizuje, rozviji a dopliiuje o problematiku novych ¢lenskych statu, které se
staly Cleny Evropské unie béhem poslednich dvou rozsifeni v letech 2004 a 2007.
Hlavnim cilem této diplomové prace je popsat aktudlni vztah novych ¢lenskych zemi ke
konvergencnim kritériim, pfiblizit smysl a vyznam konvergencnich kritérii pro nové
zemgé, podle nejnovéjsich udajii zhodnotit stav jejich plnéni a ddle metodou komparace
soucasnou situaci zhodnotit a pokusit se také predikovat nasledujici vyvoj. Déle se bude
prace vénovat novym c¢lenskym statim, které jiz euro ptijaly.

Vedlejsimi cili je pak vypracovani stru¢ného popisu vzniku Evropské
ekonomické unie i1 udalosti, kter¢é mu ptfedchazely, tak, jak probihaly v poslednich
desetiletich minulého stoleti. Zakladni vymezeni ekonomickych souvislosti tohoto
obdobi je bezpochyby dilezité pro pochopeni toho, ¢im Evropska ménové unie je, a
proc je zapotiebi, aby byla definovana kritéria pro vstup do ni stejné€ jako popsat vlastni
¢innost EMU a zminit se také o funkci Evropské centralni banky. Hlavnimi zdroji prvni
Casti prace je odborna literatura, internetovy portal Evropské centralni banky a dalsi
oficialni zdroje Evropské unie.

Druhym vedlejsim cilem je objasnéni vlastniho pojmu konvergence a popis
jejiho postupu v zemich, které jsou jiz v soucasné dobé ¢leny EMU a u kterych probihal
proces napliovani konvergenénich kritérii v devadesatych letech. Dale bude prace
popisovat vlastni kritéria a objasfiovat jejich ustanoveni, bude se také zabyvat paktem
stability a rastu 1 hodnocenim jeho plnéni. Dal§im cilem této kapitoly bude zhodnotit
pfinosy a rizika, kterd s sebou vznik EMU nese. Zdrojem pro tuto cast jsou opét

odborna literatura a také oficidlni internetové zdroje Evropské unie, na kterych jsou




k dispozici archivy tiskovych zprav jak zobdobi, kdy EMU vznikala, tak ze

soucasnosti.

Zatimco vedlejsi cile budou zpracovany formou literarni reSerze, zéakladni
metodou pro zpracovani hlavniho cile bude analyza komparace ekonomickych vysledki
jednotlivych stati EU a jednoduché statistické metody. Zdroje dat pro vypracovani
vedlejsich cili budou Cerpany z odborné literatury internetového portalu Evropské
centralni banky a dalsi oficialni zdroje Evropské unie. Zdroje pro vypracovani hlavniho
cile prace byly mimo jiné Cerpany béhem jednosemestralniho studijniho pobytu na
University of Ljubljana ve Slovinsku. B€éhem pobytu se podafilo ziskat a materialy
vydané tamni narodni bankou, kterd je clenem eurosystému. Dal§imi zdroji pak budou
strategické dokumenty Ministerstva financi CR, Ministerstva obchodu a primyslu CR,
vlady CR Ceské narodni banky, Evropské centralni banky a narodnich bank novych
¢lenskych stath. Tyto dokumenty jsou dostupné na webovych portdlech zmifiovanych
instituci. V neposledni fadé€ pak oficialni zdroje Evropské unie, evropského statistického

ttadu Eurostat a materialy pfistupné v odborné knihovné CNB.




3 Ekonomicka meénova unie

EMU (economic and monetary union), do CeStiny piekladano jako Hospodatska
a ménova unie nebo Ekonomickd a ménova unie, je vysledkem dlouhodobé snahy o
zjednoduSeni ekonomickych vztahti mezi zemémi Evropské unie. Je jakymsi zavrSenim

jednotného vnitiniho trhu Evropské unie.

EMU je oblasti jednotné mény, ve které plati vSechny zakladni ekonomické
svobody tak, jak byly definovany pifi vzniku Evropského jednotného vnitiniho trhu.
Vramci EMU je tedy mozny pohyb osob, zbozi, sluzeb a kapitalu bez jakychkoli
omezeni. Evropa se rozhodla jit cestou vedouci k jednotné méné zjednoho velmi
prostého diivodu. Vice nez 60% zahrani¢éniho obchodu zemi EU je realizovéno s jinymi
zemémi Unie. Pokud budou zemé pouzivat jednotnou meénu, bude tento obchod
efektivnéj$i. Odpadnou totiz vysoké transakéni naklady spojené s pfevody meén a

nebude tfeba zabyvat se pfi obchodovani stabilitou kurzl jednotlivych mén.

3.1 Historie evropské ménové a hospodarskeée
politiky
Ke vzniku EMU vedla dlouhd cesta, jejiz zacatky lze hledat uz se vznikem

Evropského hospodarského spolecenstvi.

K podepsani Smlouvy o Evropském hospodaiském spolecenstvi doSlo v roce
1957. V této smlouvé jesté¢ neni o ménové ¢i hospodaiské unii ani zminky. Smlouva
pouze uvadi, ze hospodaiskd a meénova politika je véci spolecného zajmu. Spolu
Evropskym hospodaiskym spolecenstvim sice vznikl i Ménovy vybor, ale ten mél pouze
poradni charakter. Potfeba koordinace ménovych politik, stabilizace kurzi mén a

prohlubovani integrac¢nich procesti viibec, se zacala diskutovat jiz kratce po vzniku




EHS.

Myslenky na vznik hospodarské a ménové unie se objevily jiz na zacatku 60.let,
konkrétn¢ji byly formulovdny na summitu v Haagu v prosinci 1969, kde doslo
k nastinéni planu na dosaZeni hospodaiské a ménové unie. V nésledujicim roce byla
vypracovana tzv. Wernerova zprava, pojmenovana podle tehdejSiho Lucemburského
piredsedy vlddy a ministra financi Pierra Wernera, ktera podporovala vysledky
Haagského summitu a navrhovala vznik hospodatské a ménové unie do deseti let a to ve
ttech fazich. Jeji podstatou byla pevna fixace ménovych kurzu bez fluktuacniho pasma a
zavedeni nové centrdlni instituce, kterd by fidila jednotnou hospodafskou a ménovou
politiku. V roce 1971 zacaly byt cile zpravy plnény, byl zahajen konvergencni program
ktery mél za ukol sblizovat hodnoty ekonomickych ukazatelii ¢lenskych zemi. V dubnu
1972 byl piijat evropsky kursovy systém tzv. ,Had v tunelu®, ktery pocital
s fluktuaénim pasmem +/- 2,25% pro mény cClenskych zemi a 4,5% vi¢i americkému
dolaru. V dubnu 1973 byl zalozen Evropsky fond ménové spoluprace. Slibny vyvoj

vSak zahy pterusila prvni ropna krize a Wernerova zprava ztratila politickou podporu.

Za vyznamny lze povazovat summit Evropské rady v Brémach v ¢ervenci 1978.
Jednani vedla ke vzniku Evropského ménového systému (EMS), ktery zacal fungovat

13. bfezna 1979, a skladal se ze Ctyt soucasti, kterymi jsou

1. Stabiliza¢ni mechanizmus devizovych kurzi (Exchange Rate

Mechanizm; ERM)

2. Spole¢na ucetni jednotka ECU (Evropan currency unit)

3. ZaloZeni Evropského ménového institutu (European Monetary Institute;

EMI)




4. Uvérovy mechanizmus

EMS byl jakymsi kompromisem mezi poné¢kud radikalni Wernerovou zpravou a novym
konvergencnim pristupem. M¢l zajistit ménovou a kursovou stabilitu pomoci udrzeni
parity mezi ménami zajiiténim dostate¢né ekonomické konvergence. Ugetni jednotka
ECU slouzila jako zc¢tovaci jednotka, byla tvofena koSem mén ¢lenskych zemi EMU.
Podil zucastnénych mén na Evropské ménové jednotce byl vypocten podle ekonomické
sily zemi a byl pfepocitavan kazdych pét let. Kursovy mechanizmus ERM vymezoval
jasné 2,25% fluktuaéni pasmo pro mény zucastnénych zemi, vyjimku méla Italie,

Spanélsko a Velké Britanie, pro které bylo stanoveno fluktuaéni pasmo 6%.

Evropsky ménovy systém dosahl velkych uspécht. Kurzy mén evropskych zemi byly
oproti obdobi pfed vznikem EMS podstatné stabilngjsi. Teprve koncem 80.let byla jiz

zapotiebi konkrétnéjsi strategie.

Deset let po Brémském summitu ustanovil summit Evropské komise
v Hannoveru Vybor expertii. Do ¢ela vyboru byl postaven tehdejsi prezident Evropské
komise Jacques Delors. Cilem vyboru bylo vytvofit podrobné&jsi zpravu, kterd méla
pfimo uvést jednotlivé kroky potiebné k vytvofeni evropské hospodarské a ménové
unie. Ménova a hospodarska unie méla byt stejné jako ve Werneroveé zpravé dosazena
ve tfech etapach do deseti let. Podle Delorsovy zpravy méla byt ziizena nezavisla
instituce, kterd by spravovala mé€novou politiku a starala se o udrzeni ménové stability.
Zprava dale pocitala se zavedenim limitd pro narodni rozpoctové deficity. Proti
Delorsove zpraveé se postavila Velka Britanie. Ta prosazovala zavedeni tzv. tvrdé ECU,
tedy mény uréené k vedeni platebnich operaci, tato ména by méla slouzit predevsim

jako ména rezervni.




3.2 Tri etapy vzniku EMU

Vznik EMU vyZzadoval velké mnozstvi legislativnich a institucionalnich zmén.
Ve stanoveném desetiletém obdobi byly proto vytyceny dil¢i cile. S tim, Ze Evropska
ménova unie vznikne ve tfech etapach, pocitala jiz Wernerova zprava. Toto usporadani
zachovala 1 o dvacet let nov¢j$i Delorsova zprava, ktera byla zakladnim materidlem,
podle kterého se pii vzniku EMU postupovalo. Zjednodusené lze fici, Ze prvni etapa se
zabyvala predevSim zménami v legislativni oblasti, druhd etapa piipravou
ekonomického prostredi v ¢lenskych zemich a pfedmétem etapy tieti byl vlastni vznik

EMU.

3.2.1 Prvni etapa (od 1.1.1990 do 31.12.1993)

Prvni etapu lze nazvat ptipravnou. M¢la za kol predevsim upravit legislativni
ramec jednotlivych clenskych statii. Jejim nejpodstatnéjsim piinosem bylo dokoncéeni
liberalizace pohybu kapitalu a posileni nezavislosti centralnich bank. Podle ¢lanku 56
Smlouvy o ES jsou doslovné zakdzdna vSechna omezeni pohybu kapitdlu a Smlouva
zakazuje také jakakoli omezeni plateb mezi ¢lenskymi staty a mezi Clenskymi staty a
tretimi zemémi. Podle ¢lanku 101 a 102 Smlouvy bylo také zakézano ziskavani uvéri
pro vefejny sektor od centralnich bank a piimy odkup pohledavek od vlad a vladnich
podniki centralnimi bankami. Zaroven byla témto podnikiim zakézana jakékoli finan¢ni
zvyhodnéni od centralnich bank. Dale byla prvni faze zaméfena na dovrseni jednotného
trhu, zvySeni konvergence mezi staty pfedevsim v mife inflace a vySe trokovych sazeb.
Béhem prvni etapy doSlo k zdsadni mezivladni konferenci v Maastrichtu, ktera bude
podrobnéji zminéna v 2. ¢asti této prace. V fijnu 1991 bylo také dovrSeno vytvoteni
Evropského hospodaiského prostoru. EHP znamenal vytvofeni zony volného obchodu
se zemémi Evropského sdruZzeni volného obchodu (ESVO). Do konce prvni etapy byly

témer bezezbytku naplnény Ctyti zdkladni ekonomické svobody:

volny pohyb zbozi mezi ¢lenskymi zemémi bez jakychkoli prekazek




volny pohyb osob s pravem usadit se, pracovat a zit v kterékoli zemi ES
volny pohyb kapitalu mezi ¢lenskymi zemémi bez jakychkoli prekazek a omezeni

volny prostor pro poskytovani sluzeb po celém tzemi ES
3.2.2 Druhd etapa (od 1.1.1994 do 31.12.1998)

Termin zac¢atku druhé etapy byl oproti ptivodnimu planu posunut o rok. Zacala
tedy az na zaCatku roku 1994. Druha etapa se jesté rovnéz nevénovala vlastnimu vzniku
EMU. Zame¢iovala se opét na piipravu ekonomického prostiedi Clenskych zemi,
tentokrat vSak predevSim na fiskdlni politiku. Zavedeni jednotné mény bylo na
programu jiz na konci této faze, takZe hlavnim usilim zacastnénych zemi bylo plnéni
konvergen¢nich kritérii, predev§im pak snizovani nadmérnych schodkt vlad
jednotlivych zemi (podrobné&ji v 2. ¢asti). V roce 1997 byl na ndvrh Némecka pfijat tzv.
Pakt stability a ristu, ktery fesSil predevSim otazky kontroly narodnich rozpocti a
koordinace hospodaiskych politik. Clenské zemé& se vtomto paktu zavazaly ve
sttednédobé perspektivé dosahnou vyrovnaného nebo piebytkového rozpoctu. Staty
kazdorocné podavaji Evropské radé a Komisi své programy stability v rozpoctové
oblasti. Pakt stability a rlstu fesi 1 pfipadné postihy. Pokud by ¢lensky stat dlouhodobé

dosahoval nadmérného schodku, miize mu byt udélena pokuta az do vyse 0,5% HDP.

Vroce 1994 vznikl Evropsky ménovy institut (EMI), ktery byl fakticky
predchiidcem Evropské centralni banky a déle ptipravoval pfijeti hlavniho pojitka EMU
— jednotné mény. Ta dostala svoje jméno v prosinci 1995 na summitu v Madridu. Dale
bylo rozhodnuto, ze tato ména euro (EUR) bude zavedena ve dvou etapach, nejprve
v bezhotovostni podob¢, a az pozd¢ji jako redlné hotovostni platidlo. Dne 2.5.1998
rozhodla Evropska rada, ze konvergencni kritéria splnilo 11 ¢lenskych zemi. Belgie,

Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Nizozemi, Portugalsko, Rakousko, SRN, a




Spanélsko. Souc¢asné bylo rozhodnuto, ¢ ECB prevezme veskeré tikoly EMI 1.6.1998.

Vstupu do tieti etapy EMU uz nyni pro téchto 11 zemi nestalo nic v cesté.
3.2.3 Treti etapa (od 1.1.1999)

Po piipravnych etapiach mohly zalit Clenské zemé které splnily kritéria se
zavérecnou etapou. Vzhledem k tomu, Ze na Madridské konferenci bylo rozhodnuto, Ze

euro bude zavedeno ve dvou etapach, Ize rozdé¢lit 3. etapu na dvé podetapy.

Podstatou prvni podetapy je zavedeni eura pouze v bezhotovostni podob¢. VSech
11 stath se rozhodlo, Ze od zacatku tfeti etapy budou kurzy jejich mén pevné fixovany
na euro, a to podle pevné stanovenych ptepocitacich koeficientt. K 1.1.1999 byla také
definitivné nahrazena ECU eurem a to v poméru 1:1. ECB pfevzala fizeni ménové
politiky. ECB zaroven pievzala ¢ast devizovych rezerv narodnich bank, které ma pravo
spravovat a vyuzivat je dle svého uvazeni. Nésledkem uvedenych zmén piestal mezi
témito 11 zemeémi existovat devizovy trh. I pfes to, Ze se pocatkem roku 1999 stala ECB
jedinou ménovou autoritou eurozony, neptestaly narodni banky fungovat. Jejich ukolem
je nadale spolupracovat s ECB a podilet se na udrzovani vnitini cenové stability, ktera je

nutnou podminkou stability vnéjsi.




Tab. 1. - Ukonceni platnosti a prepocitaci kurzy
pUvodnich 12-ti ¢lend mé&nové unie

Zemé Ukonceni platnosti mény Prepocitaci koeficient
Némecko 31.12.2001 1,95583 DEM
Nizozemi 28.1.2002 2,20371 NLG
Irsko 9.2.2002 0,787564 |IEP
Francie 17.2.2002 6,55957 FRF

28.2.2002 40,3399 BEF

28.2.2002 5,94573 FIM

28.2.2002 1936,27 ITL
Lucembursko 28.2.2002 40,3399 LUF
Portugalsko 28.2.2002 200,482 PTE
Rakousko 28.2.2002 13,7603 ATS
Recko 28.2.2002 340,750 GRD
épanélsko 28.2.2002 166,386 ESP

Bankovni sektor se s pfechodem na euro vyrovnal rychle a bez problémi. Od
1.1.1999 zacaly finan¢ni instituce v rdmci ménovych operaci pouzivat euro, a to i na
mezinarodnim trhu. Vetejny dluh €lenskych stath byl pfeveden na euro. Vznikl novy
platebni syst¢tm TARGET (TransEuropean Automated Real-time Gross settlerment
Express Transfer). Tento ménovy systém byl vytvofen pro potieby fizeni spolecné

ménové politiky.

Aby zavedeni eura nezpusobilo pfilis velky Sok, bylo v mnoha zemich zavedeno
ptfechodné obdobi, ve kterém bylo zbozi a sluzby zdroven ocefiovano v euru i

v puvodnich ménach zemi eurozony.

Kurzovy mechanizmus ERM pfestal vstupem 11 zemi do eurozény platit a byl
nahrazen syst¢tmem ERM II, ktery pro zemé¢ Evropského ménového systému (EMS)

rozsifil fluktuaéni pasmo z 2,25 na 15%. Ucast vtomto kursovém mechanizmu je




dobrovolna, ne vSak pro staty, které se chtéji stat Cleny eurozony.

Od roku 2001 k jedenacti zemim pfistoupilo Recko, kterému se za ne zcela
jasnych okolnosti podafilo vyrazné zlepSit svoji ekonomickou situaci a splnit

konvergencni kritéria.

Od zacatku roku 2002 se euro stava zakonnym platidlem 12 evropskych zemi.
Pivodni mény byly bezplatné vyménovany v narodnich centralnich i v komercnich
bankéach. Obdobi soub&zné platnosti pivodnich narodnich mén s eurem bylo stanoveno
na maximalné¢ dva meésice. Od 1.3.2002 byly narodni mince a bankovky stazeny
z obéhu. Veskeré formy penéz jako cenné papiry a platebni karty byly konvertovany na
euro. Pokud se jest¢ kdekoli objevi Castky v narodnich ménach, je s nimi nakladano
podle pevné stanovenych piepocitavacich koeficienti. To se tyka predevSim
nekonvertovanych pravnich dokumentii. Podobné probihal proces pfijeti eura i v
nckolika novych ¢lenskych statech, Malté, Kypru, Slovinsku a Slovensku. Tém se bude

podrobnéji vénovat oddil 4.

3.3 Rizeni eurozony

Do roku 1998 se o ménovou politiku unie a ucetni jednotku ECU staral
Evropsky ménovy institut. Jeho hlavnim ukolem bylo koordinovat ménovou politiku
Clenskych statli s cilem zajistit jejich cenovou stabilitu v téchto zemich. EMI mohl
Evropské radé¢ nebo ndrodnim vladdm pouze doporucovat. Dale bylo ukolem EMI

podilet se na vzniku ECB a Evropského systému centralnich bank (ESCB).

ECB je nezavisla instituce, ktera plni funkci centralni banky evropské unie. ECB
byla zalozena 1.6.1998 a méa své sidlo ve Frankfurtu nad Mohanem, jeji zakladni jméni

¢ini 5 miliard euro. ECB tvofi spolu s 27 narodnimi centralnimi bankami Evropsky




systém centralnich bank. Rozhodujicimi organy tohoto systému jsou Ridici rada

(Governing Council) a Vykonny vybor (Executive Board).

Vykonny vybor mize jednat pouze v souladu se smérnicemi a rozhodnutimi
Ridici rady. Tvofi ho Prezident ECB, viceprezident a dal§i &tyii Glenové. Clenové
Vykonného vyboru jsou dosazovani dohodou vlad ¢lenskych statl nebo vlad na zaklade

doporuceni Evropské rady.

Ridici rada se sklada ze &lent Vykonného vyboru a guvernérii narodnich bank
zemi eurozony. Jejim ukolem je formulovat jednotnou ménovou politiku eurozony a
¢init rozhodnuti tykajici se klicovych trokovych mér a rozsahu rezerv. Kazdy ze ¢lent
Ridici rady ma jeden hlas a ke schvaleni vétiiny rozhodnuti postadi prosta vétsina.
Zasedani Ridici rady se miize u¢astnit i prezident Rady EU a &len evropské komise (oba

bez hlasovaciho prava).

Do té doby, nez se vSechny zem¢& EU stanou i ¢leny eurozony, bude ESCB
podiizen jest¢ Generdlni radé (General Council). Tu tvofi Prezident a viceprezident
ECB a guvernéti narodnich bank vSech c¢lenskych statd EU. Zem¢, které nejsou ¢leny
eurozony nemaji pravo UCastnit se na rozhodnutich tykajicich se ménové politiky
eurozony. Generalni rada je tak instituci, ve které maji tyto zemé¢ piileZitost diskutovat o

vztahu svych ndrodnich mén k euro.




4. Konvergencni kritéria

4.1 Konvergence

Pro konvergenci jako takovou zifejmé neexistuje vSeobecné akceptovana

definice. Budeme-li definovat konvergenci z ekonomického hlediska, lze ftici, Ze

konvergence je ,,proces dosahovani ekonomickych vysledku, které jsou:

3.

. podobné ¢i priblizné ve vsech oblastech (zemich, regionech) podléhajicich

konvergencnimu procesu,

uspokojivé z pohledu zdkladnich ekonomickych standardnich kritérii (Coz je
spise subjektivni pohled, vedouci napr. k déleni zemi na vyspélé, priumyslové

a nerozvinuté),

udrzitelné po urcity cas. “ 1%

Tato definice nepovazuje konvergenci pouze za snahu o dosaZeni podobnych

ekonomickych vysledka. Podle ni je k dosazeni konvergence zapotiebi, aby ony

vysledky byly zaroven na dobré Grovni a aby tato situace byla dlouhodob¢ udrzitelna.

Zemé, které vstoupi do meénové unie, musi dosdhnout urcit¢ho stupné

konvergence a to ze dvou hlavnich divodu.

1.

Pro EMU. Aby byla novd ménova unie uspésnd, musi do ni vstupovat zemé
na urCité ekonomické urovni tak, aby si udrzela stabilitu a dobré jméno.
Maloktera zemé¢ by chtéla byt soucasti unie pokud by jako samostatna

dosahovala lepsich vysledk.

. Pro zemi samotnou, zem¢ se bude po vstupu do unie podfizovat nafizenim

spole¢ného tizeni ménové politiky (ECB) a pokud by v této zemi panovaly




odlisné ekonomické podminky nez ve zbytku unie, mohla by spolecna

politika unie tuto zemi poskodit.

4.2. Maastrichtska konvergencni kritéria

V prosinci 1991 se v nizozemském Maastrichtu konal historicky summit
Evropské rady, na kterém se ptedstavitelé clenskych zemi tehdejSiho Evropského
spoleCenstvi rozhodli, Zze ptjdou cestou Evropské unie vcéetné unie hospodaiské a
meénové, a dali si za kol také vytvoreni jednotné spole¢né mény. Existovalo nékolik
moznosti, jak tento cil splnit. Jedna z verzi pocitala s postupnym vytlacovanim
narodnich mén jednotnou ménovou jednotkou ECU. Vitézny ndvrh podany Némeckem
vychézel z Delorsovy zpravy a spocival v jiz diive zminéném tfistupiovém modelu
zavedeni EMU. Tento navrh podpofily na summitu v Maastrichtu vSechny zemé
s vyjimkou Velké Britanie a Danska. Podstatou tohoto navrhu je konvergence
definovana konvergenc¢nimi kriterii. Tato kritéria jsou nazyvana podle mista konani
summitu, na kterém vznikla (Maastrichtsk4 kritéria) a jsou uvedena ve Smlouvé o EU

z unora 1992

Maastrichtska kritéria byla vytvofena s jedinym cilem ,,byla vstupnim sitem
tehdy 12, nyni 15 zemi EU pro vstup do hospodarské a ménové unie (EMU) a pro
vytvoient spolecné jednotné ménové politiky, nyni pojmenované jako euro.“ ' dnes uz

op¢t neni na misté minuly ¢as, a ¢islovku 15 nahrazuje ¢islo 27.

Maastrichtskd kritéria byla vytvofena pravé a jenom s timto jedinym cilem.
Jejich pouziti pro jiné ucely, napi. pro hodnoceni stavu ekonomiky v zemich, které

zadaji o vstup do EU, neni zcela vhodné.




4.2.1 Kritérium cenové stability

Kritérium cenové stability je vyjadieno v ¢lanku 121 v 1. odstavci Smlouvy a
zni takto: ,, dosazeni vysokého stupné cenové stability patrné miry inflace, kterd se blizi
mire inflace nejvyse trech clenskych statu, jez dosahly v oblasti cenové stability
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nejlepsich vysledkii.

Toto kritérium dopliiuje Clanek jedna Protokolu o kritériich konvergence:
., kritérium cenové stability, jak je uvedeno v ¢l. 121 odst. 1 prvni odrazce, znamenda, Ze
Clensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a priimérnou miru
inflace mérenou v priimeéru jednoho roku pred provedenym Setienim, jez neprekracuje o
vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace nejvyse tri clenskych statu, které v oblasti
cenové stability dosahly nejlepsich vysledkii. Inflace se méri pomoci indexu
spotrebitelskych cen na srovnatelném zaklade s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni

pojmil v jednotlivych clenskych statech. “!'®

Aplikace ustanoveni smlouvy

Primérna mira inflace métfend v pribc¢hu jednoho roku pied provedenim
Setfenim se vypocita jako ptirtstek posledniho dostupného dvanéactimési¢niho priméru

harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen oproti predchozimu obdobi.

Referencni hodnota se ziskd prostym nevazenym aritmetickym primeérem tii
stati evropské unie, které¢ dosdhly nejnizsi miry inflace. Véta ,,za predpokladu, Ze tato
mira inflace je v souladu s poZadavky cenové stability* ') ov§em umozfiuje nékteré
zem¢ z tohoto vybéru vyskrtnout. Do vybéru byly prozatim zatazovany pouze zeme¢ se
zapornou hodnotou inflaéniho koeficientu. Velmi zjednodusené lze tedy fici, Ze

referencni hodnota je vypoctena prostym nevazenym aritmetickym priimérem tii statu




cw v

hodnota vypocitavat ze statii celé Evropské unie nebo pouze ze zemi, které jsou ¢leny
EMU, Smlouva ani Protokol neuvad¢ji. I ptes to Zze se muze zdat nesmyslné pocitat
referencni hodnotu pro vstup do eurozony podle inflace v zemich, které nejsou jejimi

¢leny, je tento postup v praxi pouzivan.

4.2.2 Fiskalni kritérium

Toto kritérium se sklada ze dvou fiskalnich kritérii, z kritéria udrzitelnosti
vetejnych financi a z kritéria vladniho dluhu. Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi

je splnéno pouze tehdy, pokud jsou udrziteln€ plnéna ob¢ vyse uvedena kritéria.

Clanek 121 odst. 2 Smlouvy vyzaduje: ,, dlouhodobé udrzitelny stav verejnych
financi, patrny ze stavu verejnych rozpoctii nevykazujicich nadmeérny schodek ve smyslu

Clanku 4 odst. 6. 119

Podle ¢lanku 2 Protokolu, na ktery odkazuje ¢lanek 121 smlouvy, toto kritérium
znamena, ze: ,,vdobé SetFeni se na clensky stat nevztahuje rozhodnuti rady podle

clanku 104 odst. 6 Smlouvy o existenci nadmérného schodku ““. '

Aplikace ustanoveni smlouvy

Kritéria udrzitelnosti vefejnych financi se tyka také ¢lanek 104 Smlouvy, ktery
upravuje postup pfi nadmeérném schodku. Podle ¢lanku 104 odst. 2 a 3 je Evropska
komise povinna vypracovat zpravu, pokud néktery z cClenskych stati EU nespliiuje

pozadavky tohoto kritéria, predev§im pak pokud:




1. Je prekroCena referenéni hodnota stanovujici pomér planovaného nebo
skute¢ného schodku vefejnych financi k hrubému domacimu produktu. Tato
hodnota je stanovena v Protokolu k kritériim konvergence na 3% DPH. Vyjimku

tvoii dvé situace.

¢ Pokud tento pomér podstatné a nepietrzité klesa a dosahuje trovné, ktera

se referen¢ni hodnoté blizi.

* Pokud je referencni hodnota ptekrofena jen vyjimecné a kratkodob¢ a

dosahuje urovné, ktera se referencni hodnoté blizi.

2. Dalsi ptipad, pti kterém pti Evropskd komise vypracuje zpravu je tehdy, kdy
pomér vetejného zadluzeni k hrubému domacimu produktu prekroc¢i referen¢ni
hodnotu stanovenou v Protokolu o postupu pifi nadmérném schodku jako 60%

DPH. I zde existuji obdobné vyjimky jako v pfedchozim ptipadé.

Zprava Evropské komise dle ¢l. 104 odst. 3 Smlouvy mé za tkol feSit nejen
velikost vefejného zadluzeni a jeho pomér k HDP, ale zabyva se i tim, zda schodek
vetejnych financi pfevySuje vetejné investicni vydaje, a zkouma i dalsi ukazatele, jako

napf.: sttednédobou hospodatskou a rozpoc¢tovou situaci v ¢lenském statu.

Komise také miize vypracovat zpravu i v ptipadé Ze je kritérium plnéno. A to
tehdy, pokud ma podezieni, ze je plnéni kritéria ohroZzeno nebo pokud se hodnoty
vyjadiujici miru vetfejného zadluzeni dramaticky zvysi. Zpravu komise dale hodnoti

Hospodaftsky a finan¢ni vybor.

O tom, jestli je kritérium plnéno, rozhodne Rada EU na zékladé zpravy Komise
po zvéazeni vSech pfipominek a opatieni, kterd zainteresovany stat provedl. Pokud Rada

rozhodn, Ze v dané zemi existuje nadmérny schodek, vyda na zéklad¢ ¢l. 104.7 Smlouvy




doporuceni pro dany Clensky stat s cilem snizit v uréeném terminu schodek na uroven

pozadovanou kritériem.

4.2.3 Kritérium stability ménového kurzu

Clanek 121 odst. 1 tieti odrazka Smlouvy formuluje kritérium stability
ménového kurzu takto: ,,je poZadovano dodrzovani normalniho fluktuacniho rozpéti
stanoveného mechanizmem smeénnych kurzii Evropského ménového systéemu po dobu

alespor dvou let, aniz by doslo k devalvaci vii¢i méné jiného lenského statu . '

Clanek 3 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery je odkazovano ve &lanku
121 odst. 1 tfeti odrazce této smlouvy uvadi, ze cClensky stat usilujici o vstup do
eurozony se musi alespoit po dobu poslednich dvou let pfed Setfenim ucastnit
Evropského ménového mechanizmu EMR. Uéast v tomto mechanizmu znamena, e stat
bude po dobu dvou let dodrZzovat vymezené fluktuacni pasmo, aniz by byl sménny kurz
vystaven silnym tlakiim. Zejména pak ¢lensky stat nesmi v tomto obdobi z vlastniho
podnétu devalvovat dvoustranny kurz své mény vii¢i méné kteréhokoli jiného ¢lenského

statu.

Fluktua¢ni pasmo bylo stanoveno na 2,25% s vyjimkou pro britskou libru a
portugalské escudo. Pro tyto mény bylo stanoveno na 6%. Vyhodnoceni kritéria kurzové
stability md na starost ECB. Vroce 1993 bylo pfijato rozhodnuti o rozsifeni
fluktua¢niho pasma na 15%. Toto rozsifeni mélo byt pouze docasné. V fijnu 1994 se
Rada unesla, ze $irsi fluktua¢ni pasmo piispélo k dosazeni udrzitelné miry stability
ménovych kurzli vramci EMR, a schvadlila zachovani soucasnych pravidel. Dle
doporuceni Rady by se cClenské stity mély nadéale snaZzit piedchazet vyraznym

fluktuacnim ménovym kurziim tim, ze zaméii svou politiku na dodrzovéani cenové




stability a snizovani schodku vetejnych rozpoctl, a ptispeji tak k naplnéni pozadavki

¢lanku 121 Smlouvy.

Aplikace ustanoveni smlouvy

Interpretace tohoto kritéria, a pfedev§im pojmu ,,normalni fluktuaéni rozpéti®, se
vyhodnoceni kritéria pouzito. Tento spor byl vyfeSen jakymsi kompromisem, a to
vyuzitim pfistupu stiedové mény (median currency approach). Tento pfistup pocital s
mens$im 2.25% fluktuaénim pasmem, ale nikoli mezi vSemi ménami, nybrz mezi
jednotlivymi ménami a ménou stfedovou. Dale pak bylo rozhodnuto, Ze pfi zdvérecném
hodnoceni bude bran zietel na vyvoj ménovych kurzii v rdmci Evropského ménového

systému (EMS) za celé obdobi od roku 1993.

Spolu se zacatkem 3. etapy EMU byl mechanizmus EMR nahrazen EMR II.
EMR 1I. jiz definitivné pracuje s 15% fluktuaénim pasmem. Pro vyhodnoceni
kurzového kritéria se tedy nyni posuzuje dvoulety pobyt mény v EMR 11, ktery musi byt
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oviem bez ,,vyrazného napéti* "' nebo ,,silnych tlakii ' na ménovy kurz.

4.2.4 Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Clanek 121 odst. 1 &tvrtda odrazka Smlouvy vyzaduje: ,, stdlost konvergence
dosazené clenskym statem a jeho ucasti v mechanizmu sménnych kurzii Evropského

ménového systému, kterd se odrdazi v virovni dlouhodobych tirokovych sazeb* ',

Clanek 4 Protokolu o kritériich konvergence, k tomuto dodava: , Kritérium

konvergence urokovych sazeb, jak je uvedeno v ¢l 121 odst. 1 ctvrté odrazce této




smlouvy, znamena, Ze v prubéhu jednoho roku pred Setrenim primérna dlouhodoba
nominalni urokova sazba clenského statu neprekracovala o vice nez 2 procentni body
urokovou sazbu nejvyse tii clenskych statii, které dosahly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledkii. Urokové sazby se zjistuji na zdkladé dlouhodobych stitnich
dluhopisii, nebo srovnatelnych cennych papiri, s prihlédnuti k rozdilnému vymezeni

pojmit v jednotlivych lenskych statech. ““ 1'%

Aplikace ustanoveni smlouvy

Primérna nominalni irokova sazba se tedy zkouma za obdobi jednoho roku pred
Setienim a vypocita se jako aritmeticky primér za poslednich 12 mésici, za které jsou

k dispozici udaje o HICP.

Referencni hodnota je definovdana pomoci Grokové sazby tii ¢lenskych statd,
které dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich vysledkii. Tato hodnota se urcuje jako
nevazeny aritmeticky pramér dlouhodobych urokovych sazeb ve tfech zemich, které
Urokové sazby jsou méfeny na zakladé harmonizovanych dlouhodobych tirokovych

sazeb, které byly sestavovany pro vyhodnocovani konvergence.

4.3 Pakt o stabilité a rastu

Pakt stability a rGstu (PSR) s problematikou konvergencnich kritérii
bezprostitedné souvisi. Tvofi totiz jakési pokracovani konvergen¢nich kritérii,
predevsim ve fiskalni oblasti, pro staty které uZ do EMU vstoupily. Pakt stability a ristu

tvorfi tfi Casti: rezoluce Evropské rady o PSR pfijatda v Amsterodamu 17. ¢ervna 1997,




,hafizeni Rady ¢. 1466/97 o posileni dohledu nad rozpoctovymi pozicemi dohled nad
hospodarskymi politikami a jejich koordinace® z 7. Cervence 1997 a ,,nafizeni 1466/97 o
urychleni a vyjasnéni procesu nadmérného deficitu, vyloZzeného v ¢lanku 104 smlouvy o
zalozeni ES* z téhoz data. V Rezoluci je vzdjemné odsouhlaseno, Ze ve sttednédobém
horizontu budou ¢lenské staty EMU dosahovat minimalniho schodku bliziciho se nule,
nebo dosahnou prebytku ve svych vladnich rozpoctech. Rezoluce povoluje clenskym
statim v ramci nominalnich cyklickych fluktuaci udrzovat deficity do 3% HDP.
Rezoluce pfimo uvadi, ze deficit prekracujici tuto hodnotu bude povazovan za
nadmérny. Nafizeni pak upravuji povinnost ¢lenskych stath EMU pocinaje 1. bfeznem
1999 ptredkladat kazdoro¢né narodni programy stability a ristu. Tyto programy jsou
obdobou konvergen¢nich programil, které vypracovavaji staty neti€astnivsi se tieti faze
EMU. Narizeni Rady také upravuji ptipadné sankce, pomoci kterych lze potrestat ty
zuCastnéné staty, které¢ se snizovanim deficith otdleji. Trest mé podobu bezlirocného
depozitu u instituci Spolecenstvi, pokud by pak nadmérny deficit nebyl odstranén do

dvou let, bude statu udélena penézni pokuta.

ZjednoduSené lze fici, ze pakt stability a rGstu méa za ukol zajistit, aby
konvergencni kritérium udrzitelnosti vefejnych financi bylo dodrzovana i1 po zahdjeni
treti faze EMU. PSR ma funkci preventivni, spocivajici v povinnosti vypracovavat
programy stability. Ty jsou vyhodnocovany Evropskou komisi, ktera pfeda své vysledky
Rad¢. Ta pak doporu¢i danému statu postup ke snizeni schodku. Druhou funkci je
funkce varovnd, zalozend na systému sankci, ke kterému je pfistoupeno, pokud stat

nepiihlizi k doporuceni Rady a nepodaii se mu nadmérny schodek sniZit.




5. PInéni konvergencnich kritérii zemeémi EU -
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Miize se zdat, ze Konvergencni kritéria i Pakt stability a riistu jsou natolik urcité
a striktni, Ze je jasné, ze vSechny zem¢ ekonomické a ménové unie je bezezbytku
splnily. Opak je vSak pravdou. V roce 1998, ktery byl pro zakladajici zemé& eurozény v
oblasti plnéni konvergenc¢nich kritérii rozhodujici méla fada zemi se splnénim kritérii
znacné problémy. Nejen ekonomicky slabsi zem¢ vyuzivaly nejriznéjSich vyjimek a
klicek k tomu, aby mohla byt kritéria uznéna. Kapitola sama pro sebe je pak zplsob

jakym do EMU vstoupilo Recko.

5.1 Stav plnéni Konvergencnich kritérii v dobé
vzniku EMU
V roce 1998 bylo provadéno Setfeni stavu plnéni konvergencénich kritérii s cilem

zjistit které ze zemi EU — 15 jsou opravnény pro vstup do EMU.

Kritérium cenové stability nepfedstavovalo vétsi problém. Referencni hodnota
byla stanovena podle inflace v Rakousku, Francii a Irsku na 2,7%. Jedinou zemi, které

se toto kritérium nepodaiilo splnit bylo Recko.

Kamenem urazu vsak bylo kritérium udrzitelnosti vetejnych financi. Podminku
1. casti kritéria bez problémt splnilo Dansko, Finsko, Irsko, Lucembursko a
Nizozemsko. Na ostatni zemé byla pouzita procedura snizovani nadmérného schodku,
ktera byla az na piipad Recka Uispé$nd a témto zemim se podafilo dosdhnout 3%
referencni hodnoty, nebo se ji aspoi pfiblizit a naplnit tak pozadavek kritéria. Podstatné
hors$i byla druha cast kritéria udrzitelnosti vefejnych financi. Referen¢ni hodnota 60%

HDP byla splnéna pouze Finskem, Francii, Lucemburskem a Velkou Britanii. Komise




ale ptedpokladala, Ze nastane pokles vefejného dluhu a doporucila Radé, aby (aZ na

Recko) zrusila rozhodnuti 0 nadmérném schodku.

Kurzové kritérium bylo vyhodnocovano na zdkladé pobytu narodnich mén
v EMR. Belgie, Dansko, Francie, Irsko, Lucembursko, Némecko, Rakousko,
Portugalsko a Spanélsko do EMR vstoupily v bieznu 1996, Finsko v fijnu a Italie
v listopadu téhoz roku. V roce 1998 kurzové kritérium vSechny tyto zemé splnily. Kurzy
meén vSech uvedenych zemi s vyjimkou Irska se drzely u své centralni parity. Irska libra
se pohybovala po celou dobu nad 2.25% pasmem, coz nebylo shledano jako vyrazné
napéti nebo silny tlak na ménovy kurz a Irsku bylo plnéni kritéria uznano. Recko,

Svédsko a Velka Britanie se z riiznych diivodi v tomto obdobi EMR netiéastnily.

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb, jehoz referencni hodnota byla 7.8%

nesplnilo pouze Recko.

V legislativni oblasti spliiovalo veskeré pozadavky pouze osm statu: Belgie,
Finsko, Irsko, Itdlie, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko a Recko. V Lucembursku,
Rakousku a Spanélsku byla potiebna legislativa schvalena az t&sné pied vstupem do
treti faze EMU, ve Francii existoval v této dobé pouze parlamentem neschvaleny vladni
navrh, a Dansko s Britanii nemély o piijeti eura zajem a tak podle neticastnické dolozky
legislativni kritéria neplnily. Svédska legislativa byla shleddna nevyhovujici. PiestoZe
plnéni nékterych kritérii je pfinejmensim diskutabilni, bylo rozhodnuto, Ze dne 1.1.1999
vstoupi do treti etapy EMU 11 zemi: Belgie, Finsko, Francie, Italie, Irsko, Nizozemsko,

Lucembursko, Némecko, Portugalsko, Rakousko a §panélsk0.




5.2 Vstup Recka do EMU

Zcela zvlastnim a hodnym zamysleni je pak vstup Recka do eurozény. Recko
nebylo pfijato do eurozony spolu s jedenacti staty unie proto, Ze nesplilovalo ani jedno
ze &tyt zakladnich konvergenénich kritérii. Recko vstoupilo do EMR v bieznu roku
1998. V roce 1999 se pak statistické tidaje jako zazrakem zlepsily a Recko se po¢inaje
rokem 2001 stalo 12. zemi eurozony. Podle fecké konvergencni zpravy z roku 2000, na
jejimz zaklade se tak stalo, dosahla mira inflace 2% hodnoty, tedy o 0.4p.b. mén¢ nez
referencni hodnota. Primérnd nominélni trokova sazba 6,4%. tedy o 0.6p.b. méné nez
referen¢ni hodnota. Pomér vladniho deficitu se podafilo snizit z na 1.8%, jeho hodnota
byla sice vice nez 100% HDP, ale snizovala se. Nabizi se otdzka, jsou li tyto hodnoty

udrzitelné.

Uvadény 1.8% deficit za rok 1999 byl vSak ve skutecnosti 3.4%. Dne
15.11.2004 potvrdila fecka vlada i Evropska komise, Ze Recko se stalo ¢lenem EMU
diky statistickému podvodu. Recko za tento podvod nebylo z eurozény vylougeno,
podle Komise to jiz nebylo mozné. Vefejné zadluzeni Recka dnes stéle presahuje 100%
HDP Recko by dnes nesplnilo ani dal§i konvergenéni kritéria a za poruovani Paktu

stability a ristu s nim Evropska komise uz v roce 2004 zah4jila disciplinarni fizeni.




Tab 2. PInéni konvergencnich kritérii v dobé vstupu do EMU

Inflace  VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Lucembursko
Portugalsko
Rakousko

Recko

Spanélsko

Referencni
hodnota




6. PInéni konvergencnich kritérii novymi cleny

EU

6.1 Scénare prechodu narodnich mén na euro

U plvodnich ¢lenskych stat probehl pfechod na euro jednotnym zpiisobem,

euro bylo pfijato pro bezhotovostni platebni styk na zacatku roku 1999 a teprve po tiech

letech v roce 2002 zacdaly byt pouzivany euromince a eurobankovky. Nové Clenské staty,

které jiz vstoupily, 1 staty které do EMU teprve vstupovat budou maji pro proces piijeti

eura k dispozici tfi rizné scénate, ze kterych si musi vybrat. Témito moZnostmi jsou:

scénaf s vyuzitim ptfechodného obdobi (tzv. madridsky scénar), jednordzovy prechod na

euro (tzv. velky tresk ¢i téz Big Bang) a jednorazovy ptechod na euro s vyuzitim tzv.

dobéhu (Phasing Out).

6.1.1 Madridsky scénar

Madridsky scénar je zpisob ptrechodu
na jednotnou ménu, ktery byl pouzit pfi
zavadéni eura v pavodnich zemich
evropské meénové unie. Jde tedy o
zachovani pfechodného obdobi, ve
kterém plati euro pouze v bezhotovostni
form¢. Toto obdobi muize byt
maximalné tfileté. Vyhodou tohoto
scénafe je dostatecné dlouhd doba na

technickou pfipravu jako je naptiklad

razba minci, nevyhodou jsou vysoké
naklady, nebot vSechny ekonomické
subjekty musi béhem piechodného
obdobi pouZzivat dva platebni okruhy,

jak v narodni méné, tak v euru.

Madridsky scénar zavedeni eura

Rozhodnuti Zavedeni € jedinym

o zruseni  Vstup do bankovek zdkonnym

vyjimky eurozdny a minci platidlem
v ~ b ~

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA PRECHODME DUALNI
FAZE FAZE OBDOBI CIRKULACE

[29]




6.1.2 Velky tresk

Scénar, ve kterém je euro pfijato v
hotovostni 1 bezhotovostni form¢ béhem
jednoho dne. Tento zplsob je
koordina¢né velmi ndro¢ny, je potfeba
vypocitat mnozstvi bankovek a minci
nezbytnych k jednordzové vymeéngé,
vSechny ekonomické subjekty musi byt
na prechod velmi dobfe piipraveny.
Oproti madridské metod¢ je ovSem
metoda velkého tfesku podstatné
levnéjsi. Z tohoto divodu a také proto,

ze mnoho novych ¢lenskych zemi ma

6.1.3 Phasing Out scénar

Phasing Out, neboli jednotny ptechod
na euro s vyuzitim "fidze postupného
zruseni". v tomto scénafi je stejné jako u
velkého tfesku euro zavedeno v
hotovostni i bezhotovostni form& béhem
ve stejném okamziku. Nadale vSak
existuje moznost pozivat narodni ménu,
a to po dobu maximalné¢ jednoho roku.

Tato moznost mize byt omezena jen na

jiz v pomérn¢ nedavné historii se
zménou narodni meény zkuSenosti
(ménova odluka Ceské republiky a
Slovenska, nahrazeni rublu %
pobaltskych  zemich...) bude tento
scénai pravdépodobné pouzit téméi u

vSech novych zemi.
Scénaf Big Bang (velky t¥esk) zavedeni eura

Rozhodnuti € jedinym

o zruseni Vstup do zakonnym

vyjimky eurozény  platidlem
~ h g

Bezhotovostni
i hotovostni

(bankovky

a mince)
zavedeni €

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA DUALNI
FAZE FAZE CIRKULACE

[29]

nc¢které oblasti jako napf. fakturace

malych podnikii nebo platba dani.

Scénaf Phasing Out zavedeni eura

Rozhodnuti € jedinym

o zruseni  Vstup do  zdkonnym

wyjimky  eurozény platidlem
N N~ ~

Bezhotovostni
i hotovostni’
(bankovky

a mince)
zavedeni €

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA DUALNI
FAZE FAZE CIRKULACE
Phasing out
na vybrané

instrumenty
MAX. 1 ROK

[29]




6.2 Nové Clenské staty, které jiz euro prijaly

K bieznu 2009 se jiz ¢tyfem novym Clenskym statim podatilo veskeré
administrativni, politick¢ i1 ekonomické podminky splnit a proces pfijeti jednotné
evropské mény dovrsit. Jako prvni se o vstup do eurozony k 1.1.2007 uchazely Litva a
Slovinsko. V pfipadé Litvy pfijeti zabranilo nesplnéni infla¢niho kritéria viz: oddil 6.3,
Slovinsko vSechna kritéria splnilo a euro jako prvni z novych ¢lenskych zemi pftijalo
jako svou ménu. O rok pozdéji bylo nasledovano ostrovnimi staty Kyprem a Maltou.

Zatim jako posledni ptijalo euro 1. ledna 2009 Slovensko.

Tab. 3. - Pfepocitaci kurzy novych &lend ménové unie

Zemé Datum prijeti eura Prepocitaci koeficient

Slovinsko 01/01/08 239,640 SIT
Kypr 01/01/08 0,585274 CYP
Malta 01/01/08 0,429300 MTL

Slovensko 01/01/09 30,1260 SKK
[22,23,24]

6.2.1 Slovinsko

Do roku 2007 byl slovinskou narodni ménou tolar, oznaceni SIT. Od 1. 1. 2007
byl tolar nahrazen eurem a to v kurzu €1 = 239,640 SIT. Vyména probéhla metodou
velkého tresku, tedy hotovostni 1 bezhotovostni platby byly pfevedeny na euro soucasné
pouze s kratkym c¢trnactidennim obdobim soubé&zné platnosti tolaru s eurem. Do konce
¢ervna 2007 pak platila povinnost sou¢asného zobrazovani cen v obou ménach. To
predevsim vétsi obchody dodrzuji dodnes. VSeobecné probéhla zména bez vétSich

problémil. Pfijeti eura je vSak vnimano mnoha Slovinci negativné a je spojovano s




nartstem cen.
Kritérium cenové stability

V dobg¢, kdy bylo plnéni kritérii pro vstup Slovinska do eurozény vyhodnocovano, tedy
v roce 2006, ¢inila hodnota kritéria 2,6%. Slovinsko kritérium nakonec splnilo a to
hodnotou 2,3%. Nutno vSak podotknout, Ze takto nizké inflace dosahovala slovinska
ekonomika po pomérn¢ kratkou dobu. Do roku 1999 inflace ve Slovinsku postupné
klesala az na hodnotu 6,1%, ale v roce 2000 doslo k dal§imu nartstu a to témér k deviti
procentim. Poté pfijala Slovinska narodni banka (Banka Slovenije) fadu opatieni, ktera
ukazatel cenové stability snizila az pod hodnotu kritéria. Toho dosahla koncem roku

2005 na hodnoté 2,5%.

Slovinsko se udrZelo pod referen¢ni hodnotou jen pomérné kratkou dobu a sice
do poloviny roku 2007, od té doby se inflace ve Slovinsku rychle o od hodnoty kritéria
vzdaluje. Referencni hodnota sice také stoupla, a to na 4,1%, nicméné slovinska inflace
presahuje Sestiprocentni hranici. Zprava o cenové stabilité vydand Bankou Slovenija v

fijnu 2008 vsak prognozuje snizeni inflace pod na 3,5% jiz v roce 2009.
Kriterium udrZitelnosti verejnych financi

Jak jiZz bylo uvedeno v oddilu 4, kritérium udrZitelnosti vetfejnych financi se
skladd z kritéria vladniho deficitu, jehoz referenéni hodnota je stanovena na 3% a z
kriteria vladniho dluhu, které se tyka dlouhodobé urovné zadluzeni vladnich instituct,
kde je hranici kritéria 60% DPH zem¢. Fiskalni kritérium je o to vyznamnéjsi, nebot’
jeho plnéni je sledovano i po vstupu zemé do ekonomické ménové unie v ramcei paktu

stability a rlstu.

Vladni deficit Slovinska vyhovuje kritériu jiz od roku 2002. V dobé
vyhodnocovani kritéria v roce 2006 Slovinsko kritérium splnilo s deficitem ve vysi

1.2% DPH, tedy se znacnou rezervou. Progndzy ukazujici na schopnost Slovinska




udrzet takovyto vyvoj se ukazaly jako spravné, alespoii co se nédsledujiciho obdobi tyce.

Za rok 2007 skoncilo Slovinské hospodateni dokonce v prebytku.

Pokud jde o dlouhodobou uroven zadluzeni statnich instituci, mélo Slovinsko
dobrou vychozi pozici. V roce 2006 ¢inilo zadluZeni Slovinska 27% DPH, v roce 2007
jiz pouze 23%, tedy 60% referenc¢ni hodnota neni ani zdaleka ohroZena. Pokles statniho

zadluzeni byl zptisoben jednak ristem HDP, jednak pfebytkem v hospodateni.
Kriterium stability ménového kurzu.

Toto kritérium je vyhodnocovano béhem "pobytu" narodni mény v Evropském
ménovém mechanismu EMR 1I. viz oddil 4.2.3. Relativné stabilni kurz tolaru k euru
umoznil Slovinsku vstup do EMR II. téméf okamzit€¢ po vstupu do unie a sice 28.
cervna 2004. Centralni parita byla stanovena na 239,64 tolar za euro. Béhem pobytu
slovinského tolaru v EMR II nedo$lo k zZadnym vyraznym odchylkdm ani devalvaci

centralni parity.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

V referencnim obdobi od dubna 2004 do bfezna 2005 byla referen¢ni hodnota
kritéria 5,9% a slovinska hodnota 3,8%, tedy o vice nez dva procentni body mén¢. V
soucasnosti (2/2009) je tato hodnota 4.87%, tedy o néco vyssi, ale stale pohodIné pod

hodnotou kriteria.

Tab. 4. - Slovinsko - PInéni kritérii v dobé prijeti do EMU

Inflace VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Udaje za obdobi sledované konvergencni zpravou ECB




6.2.2 Kypr

Kypr je ostrovni stit poznamenany neshodami Recka a Turecka, resp. rozpory
mezi feckymi a tureckymi obyvateli ostrova, které vyustily az po rozdéleni zemé na
Severokyperskou tureckou republiku a Republiku Kypr. Do EU v roce 2004 vstoupila
jen Republika Kypr, které se pak o rok pozdé€ji nez Slovinsku podafilo splnit i podminky
ptijeti eura.

Euro bylo pfijato k 1. lednu 2008 metodou velkého tiesku, tedy od tohoto dne
zacaly byt vSechny hotovostni i bezhotovostni platby provadény v euru. Piivodni ménou
Republiky Kypr byla Kyperska libra, znatena CYP. Pfevodni kurz byl ur€en na leuro =
0.585274 CYP a ptechodné obdobi béhem kterého obchodnici pfijimali obé mény
soubézné, bylo stanoveno do 31. ledna 2008. Povinnost zobrazovat ceny jak v librach,

tak také v euru trvala od 1.zati 2007 do 31. zaii 2008.
Kritérium cenové stability

Konvergenéni zprava Evropské centrdlni banky z roku 2007, kdy bylo plnéni
konvergencnich kriterii na Kypru vyhodnocovano, ¢inila referenéni hodnota kriteria
3%. Kypr drzel s vyjimkou roku 2000 (4,9%) a 2003 (4%) svoji inflaci pomérné
stabiln€ v nizkych hodnotach. Skokové zvySeni inflace v téchto letech bylo zpiisobeno
zvySenim cen energii a potravin. V dob¢ vyhodnocovani kritéria vykéazal inflaci 2,2% a
stabilni prognozy. Kritérium bylo tedy splnéno s rezervou. V roce 2007 se pak inflace
udrZela na stejné mifre, zatimco v roce 2008, podobné jako ve zbytku Evropy vyraznégji
stoupla a vykazala hodnotu 4,4%. Rok po pfijeti eura uz by Kypr toto kritérium

nesplnil nebot’ referencni hodnota za rok 2008 je 4,1%




Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

V referen¢nim roce 2006 vykazal kypersky rozpocet deficit 1,5% HDP, coz je
dostate¢né pod referencni tiiprocentni hranici. Historie tohoto ukazatele nevykazovala
na Kypru s vyjimkou roku 2003 (6,5%) nikterak dramaticky vyvoj a drZela se mezi 2 az

4,5%.

Dlouhodoba zadluZenost statnich instituci na Kypru ¢inila v dobé hodnoceni
65,3% HDP, tedy referencni hodnotu ptekracovala. Tento ukazatel na Kypru
dlouhodobé¢ rostl z 54,4% za rok 1997 az na 70,3% za rok 2004. Od této doby zacal
Kypr pomér vladniho zadluzeni k HDP snizovat a to pfedevSim diky zménam statniho

rozpoctu a rustu HDP.

Vzhledem k tomu, ze odhady Evropské komise na rok 2007 byly v dobé
vyhodnocovani pomeérné optimistické (vladni deficit byl odhadovéan na 1,4% a celkové
dlouhodob¢ zadluzeni na 61,5%), a také vzhledem k tomu, Ze kritérium celkového
dlouhodobého zadluzeni vladnich organizaci je porusovano v tfadé zemi EU, nebyl
davod povazovat kritérium za nesplnitelné. Realita v roce 2007 vSak predcila
ocekavani. Celkové zadluzeni dle ptedpokladu kleslo a to dokonce na hodnotu 59,5,
tedy oproti ocekavani se kriterium podafilo splnit. Vladni hospodateni skonc¢ilo dokonce

piebytkem ve vysi 3,5%.
Kriterium stability ménového kurzu

Kyperska libra vstoupila do EMR II. rok po vstupu Kypru do EU, konkretné 2.
kvétna 2005, referencni obdobi trvalo do konce dubna 2007. Centralni parita byla
stanovena na 0,585274 libry za euro. Od svého zapojeni do EMR II vykazovala
kyperska libra stabilni kurz k euru. K nejvétsi odchylce od kurzu doslo kréatce po
zapojeni do sménného mechanismu, a to o 2,1% smérem nahoru (posileni libry). Kurz

se po zbytek obdobi drzel o néco silnéjsi nez urcena parita, nicméné vzhledem k tomu,




ze fluktuacni pasmo systému je 15%, bylo kritérium splnéno velmi dobfe.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

V referencnim obdobi od dubna 2006 do bfezna 2007 d¢inila hodnota
dlouhodobych trokovych sazeb z Kyperskych vladnich dluhopisii 4,2%, tedy o 2,2
procentniho bodu méné nez referencni hodnota kriteria. Kriterium tak bylo s rezervou

splnéno.

Tab. 5. — Kypr - plnéni kritérii v dobé prijeti do EMU

Inflace VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota
*) Udaje za obdobi sledované konvergencni zpravou ECB




6.2.3 Malta

1]

-
&

Dalsim statem, kterému se podafilo uspéSné projit sitem
konvergenc¢nich 1 jinych kritérii je Malta. Stalo se tak soufasné s Kyprem.
Euro zde vysttidalo maltskou liru (MTL) 1. ledna 2008, a to v pfevodnim kurzu leuro =
0.429300 MTL. Zptsob zavedeni byl opét metodou velkého tresku. Maltské liry byly u
obchodnikt pfijimany jesté do konce ledna 2008. Do 30. cervna 2008 pak platila

povinnost zobrazovat ceny v obou ménach.
Kritérium cenové stability

Referen¢nim obdobim pro kritéria cenové stability bylo pro Maltu obdobi od
dubna 2006 do bfezna 2007. Maltska inflace za tuto dobu dosahla hodnoty 2,2% tedy o
0,8 procentniho bodu méné nez hodnota kriteria. I pfedchozi vyvoj napovidal, Ze Malta
nebude mit se splnénim kritéria Zadné problémy. Od roku 1997, kdy zde inflace
dosahovala 3,9%, tento ukazatel pozvolna klesa a od roku 2001 az do doby hodnoceni
kritéria se drzel pod hranici 3%, tedy pod referen¢ni hodnotou. K porusSeni tohoto trendu
doslo az u Gdaje za rok 2008. Za tento rok vykazala maltskd ekonomika inflaci 4,7%,

coz je o 0,6 procentniho bodu vice nez by za rok 2008 ¢inila referencni hodnota kriteria.
Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

V referen¢nim roce 2006 byl deficit rozpoctu vladnich instituci 2,6% HDP, tedy
0 4 procentni body nizsi nez referencni hodnota kriteria. V minulosti deficit vladnich
instituci dosahoval podstatné vysSich hodnot. V letech 1998 a 2003 dokonce dosahl
deficit 9,9% HDP, po roce 2003 vyrazng klesl. Malta udrzZela sviij schodek vetejnych
financi 1 za rok 2007, kdy ¢inil 1,8% HDP

Druhd cast kritéria, tzv. kriterium vladniho dluhu, nebyla v dobé hodnoceni,




podobné jako u Kypru, zcela splnéna. Urovenr dlouhodobého zadluzeni vladnich
instituci €inila v referenénim obdobi 65,5% HDP. Ukazatel statniho dluhu na Malté
postupné rostl, a to az do roku 2004, kdy dosahl hodnoty 75% HDP. Od roku 2004 vSak
ukazatel vyrazné klesa. Tento pokles je patrny pfedevsim mezi lety 2005 a 2006, kdy
poklesl o vice nez 6 procentnich bodii. Tento pokles neni zptisoben pouze zvySovanim
HDP, nybrz také privatizaci fady statnich podnika. Prognozy Evropské komise v dobé
piijeti pocitaly s dalS$im, nyni jiZz pozvoln&$sim poklesem dlouhodobého vladniho
zadluzeni, takze kritérium bylo posléze uznano. Posledni dostupné tidaje za rok 2007
potvrzuji tuto prognézu. Pomér dlouhodobého zadluzeni vladnich instituci za rok 2007

¢inil 62,2% HDP.
Kriterium stability ménového kurzu

Maltska lira se zacastnila systému EMR II s uinnosti od 2. kvétna 2005, kde
setrvala standardni dva roky az do kvétna 2007. Centralni parita byla stanovena na
0,429300 lir za euro a fluktuacni pasmo standardné na 15%. Béhem pobytu maltské liry

v EMR II nedoslo k zddnym vyraznym odchylkdm ani devalvace centralni parity.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Béhem referencniho obdobi od dubna 2006 do biezna 2007 doséhly dlouhodobé
urokové sazby na Malté 4,3% HDP, tedy o 2,1 procentniho bodu méné nez byla hodnota
kritéria. Kritérium tak bylo splnéno bez problému. I nadale byl vyvoj ukazatele

bezpecné pod referencni hodnotou kritéria.




Tab. 6. — Malta - plnéni kritérii v dobé pfrijeti do EMU

Inflace Vladni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Udaje za obdobi sledované konvergenc¢ni zpravou ECB




6.2.4 Slovensko
L zadil

Zatim poslednim ¢lenem eurozény se stalo od pocatku roku 2009 Slovensko.
Slovenské koruna se zapojila do EMR II v roce 2005 a 8. cervence 2008 ziskala od
Evropské rady souhlas k pfijeti eura od po€atku roku 2009. Systém piijeti eura prob¢hl
op¢t metodou velkého tfesku. Obchodnici byli povinni pfijimat jak slovenskou korunu,
tak euro do 16.1.2009 a povinnost uvadet ceny v obou ménach plati od 8. srpna 2008
do 31 listopadu 2009. V dvojim uvadéni cen mohou obchodnici dobrovolné pokracovat

az do 30. ¢ervna 2010. Euro nahradilo slovenskou korunu v kurzu 1 euro = 30.1260

SKK.
Kritérium cenové stability

Referencnim obdobi pro Slovensko bylo od dubna 2007 do biezna 2008,
primérna mira inflace pocitana podle harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen
(HICP) ¢inila v tomto obdobi 2,2%, tedy hluboko pod referen¢ni hodnotou 3,2%. Tato
referencni hodnota byla stanovena podle miry inflace méfené metodou HICP na Malté
(1,5 %), v Nizozemsku (1,7 %) a v Dansku (2,0 %) a pfi¢tenim 1,5 procentniho bodu.
Splnéni inflaéniho kritéria vSak nebylo pro Slovensko samoziejmosti. V minulosti se
potykalo s vysokou inflaci, v roce 2000 dosahla svého vrcholu na hodnoté 12,2% dva
roky na to sice klesla ke 3,5%, ale v roce 2003 opét stoupla na 8,4%. Tyto vyrazné
vykyvy byly zplisobeny nékolika vilnami deregulace cen a zménami sazeb neptimych
dani. Kritérium bylo splnéno, avSak prognézy varuji pred dalSim zvySenim inflace na

Slovensku. Za rok 2008 byla inflace na Slovensku jiz 3,9%.
Kriterium udrzitelnosti vefejnych financi

Na Slovensko se v soucasné dobé vztahuje rozhodnuti rady o nadmérném
schodku deficity vetejnych financi. V referenénim roce 2007 vSak Slovensko kritérium

splnilo. Deficit vladnich organizaci dosahl hodnoty 2,2%, tedy o osm desetin bodu




méné nez je referencni hodnota kritéria. Na pfelomu desetileti byl vyvoj deficitu na
Slovensku znaéné kolisavy. V roce 2000 dokonce dosahl hodnoty 12,2% HDP, coz bylo
zpusobeno velkymi naklady na restrukturalizaci bank. V nasledujicich letech se vSak
deficit postupné snizoval az pod hodnotu kritéria, které dosahl v roce 2007 vysledkem

2,2%HDP.

Druhd cast kritéria nepiedstavovala pro Slovensko problém. Vladni dluh na
Slovensku na konci devadesatych let piekrocil hodnotu 50% DHP a v referen¢nim roce
2007 dosahoval vyse 29,4% HDP, tedy pohodiné pod Sedesati procentni hodnotu
kritéria.

Kriterium stability ménového kurzu

Slovenska koruna se do EMR II. zapojila s G¢innosti od 28. listopadu 2005. V
mechanismu tedy setrvala az do 18. dubna 2008 coz je déle, nez je doporucené
referen¢ni obdobi. Centralni parita byla ur¢ena na 38,4550 korun za euro a fluktuaéni
pasmo na standardnich 15%. Slovenské koruna se vSak po svém zaclenéni do EMR 11
vyrazn¢ zhodnocovala a tak bylo rozhodnuto o zvySeni centrdlni parity o 8,5% na
35,4424 korun za euro. V dal§im obdobi koruna nadale postupné posilovala, az dosahla

odchylky 8,9% od nov¢ urcené parity.
Kritérium dlouhodobych durokovych sazeb

Od roku 2001 az do roku 2005 dlouhodobé¢ trokové miry na Slovensku klesaly.
V roce 2005 sice doslo ke kratkodobému zvySeni, které odrazelo vyvoj v novych
ekonomikéach EU, ale diky znovu nabyté divéie v trh a zrychleni hospodarského ristu
se ukazatel rychle vratil do normalu. V referenénim obdobi od dubna 2007 do bifezna
2008 splnilo Slovensko bez problémii hodnotu kritéria s rezervou dvou procentnich

bodu, kdy dlouhodob¢ trokové sazby Cinily 4,5%.




Tab. 7. - Slovensko - pInéni kritérii v dobé prijeti do EMU

Inflace Vladni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Udaje za obdobi sledované konvergencni zpravou ECB

6.2 Nové cClenské zemé se statutem docasné
vyjimky z pfrijeti eura

6.2.1 Bulharsko

Bulharsko je spolu s Rumunskem nejmlad§im &lenem evropské unie. Clenskym
statem se stalo 1. ledna 2007. Bulharsko patii k ekonomicky slabsim zemim, takZe jej k
ptijeti eura cekd jeste pomerné dlouha cesta. Stejné tak bulharské pravni predpisy se
prozatim s moznosti pfijmout euro neslucuji, ani bulharskd narodni banka neni prozatim
zcela nezavisla na statu, coz je rovnéz jedna z dilezitych podminek vstupu do eurozény.
Soucasnym platidlem je bulharsky lev znacka BGN. Sménny kurz leva byl v roce 1999
navazan na némeckou marku, a to ve fixnim kurzu 1:1. Kdyz Némecko pfijalo v roce
2002 euro v kurzu 1 EUR = 1.95583 DEM, zacal tento kurz platit i pro bulharsky lev.
Pti svém vstupu do EU Bulharsko planovalo pfijeti eura od 1.1.2010. Tento termin je
nerealny, nebot’ Bulharsko prozatim nevstoupilo do EMR II. Nejbliz§im redlnym

terminem pro vstup do eurozény je tedy rok 2012 resp. 2013.
Kritérium cenové stability

Mira inflace méfena podle harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen

(HICP) ¢inila za rok 2008 12% byla tedy vyrazné nad tfiprocentni referen¢ni hodnotou.




Za tento rok je to po Litvé druhy nejhorsi vysledek ze vSech zemi EU. Inflace v
Bulharsku vSak ne vzdy dosahovala inflace tak vysokych hodnot. Napt. za rok 1999
¢inila pouze 2,6%, poté ale zacala rychle stoupat. V priméru se pak drzela kolem 7,5%
p.a. Prognozy ocekavaji postupné snizeni inflace v pfiStim roce az na hodnoty kolem

6%, coz je stale vysoko nad hodnotou kritéria

Kriterium udrzitelnosti vefejnych financi

S kritériem udrzitelnosti vefejnych financi je na tom Bulharsko o poznani 1épe.
Na Bulharsko se v sou¢asné dobé nevztahuje rozhodnuti Evropské Rady o nadmérném
schodku vefejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodateni vetfejné spravy dokonce
ptebytkem 0,1% HDP, tedy vyrazné pod referen¢ni 3% hodnotou. Pfedchozi vyvoj byl

rovnéz bezpecné pod hodnotou kritéria, v roce 2006 byl piebytek dokonce 3%.

Pokud jde o dlouhodobou uroven zadluzeni statnich instituci, ma Bulharsko
dobrou vychozi pozici. V roce 2007 €inilo zadluzeni Bulharska 18,2% HDP, tedy 60%
referen¢ni hodnota neni ani zdaleka ohrozena. Vyvoj zadluzeni v poslednich deseti
letech stale klesal, a to ze 105% HDP v roce 1997 az na nyni odhadovanych 14% HDP
za rok 2008. Pokles statniho zadluzeni je zplsoben jednak vyraznym ristem HDP,

jednak piebytkem v hospodateni statnich instituci.
Kriterium stability ménového kurzu

Jak jiz bylo fteceno, bulharsky lev se netcastni evropského mechanizmu
sménnych kurzli EMR 1I, je vSak navazan na euro fixnim kurzem 1 EUR = 1.95583
BGN. Bulharska vlada tak chtéla vytesit hospodatskou krizi a hrozici hyperinflaci v
devadesatych letech minulého stoleti. Lev se po dobu tohoto opatfeni ani jednou od

pomyslIné centralni parity neodchylil.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 byla referencni hodnota




kritéria 6,4% a bulharsk4 hodnota 4,7%, tedy témét o dva procentni body méné. Od té
doby vsak postupné¢ stoupad a v soucasnosti (2/2009) dosahuje jiz hodnoty 7,9%. Pro
vypocet soucasné referenéni hodnoty bychom pouzili miru dlouhodobych urokovych
soucasnosti bylo Némecko, Nizozemsko a Portugalsko. Primérné dlouhodobé tirokové
sazby v téchto zemich od bfezna 2008 do tnora 2009 jsou 3,83, 4,18 a 4,54. Hodnota
kritéria je praimérem téchto hodnot povySenym o 2 procentni body. Momentaln¢ by

¢inila 6,185, z ¢ehoz vyplyva, Zze Bulharsko tedy kritérium neplni.

Tab. 8. — Bulharsko - plnéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Odhad Evropské komise a narodnich bank




6.2.2 Ceska Republika

Ceka republika je povazovana zemi spiSe euroskeptickou, s tim &mZ souvisi
mensi zdjem a nizs$i urputnost pii plnéni vSech zavazkii spojenych s pfijetim eura.
Nicméné pfijeti jednotné mény je podle clanku 109 Smlouvy o EU zavazkem, ktery
bude CR muset difve &i pozdéji splnit. Ceska vlada se chysta zvefejnit sviij plan pfijeti
eura v fijnu 2009. Ceska koruna (CZK) prozatim nevstoupila do mechanizmu EMR II a
ani v pfiStim roce se s timto vstupem nepocita. NejblizSim moZnym terminem ptijeti
jednotné mény v CR je tedy rok 2013. Kurz eské koruny k euru se v sou¢asnosti (3/09)

pohybuje okolo 27 CZK za euro.

Kritérium cenové stability

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 c¢inila primérna mira
inflace pocitand podle harmonizované¢ho indexu spotiebitelskych cen (HICP) 4,4%,
referenéni hodnotou 3,2% tedy o vice nez jeden procentni bod pievySovala. V
pfedchozich letech viak nebyla inflace v CR na tak vysoké urovni. Za rok 2003
zaznamenala Ceskd ekonomika dokonce 0,1% deflaci. Dale se pak inflace vzdy drzela
pod referen¢ni hodnotou kterou piekrocila az ve vySe zminéném sledovaném obdobi.
Inflace pak dale rostla a za rok 2008 doséhla dokonce na 6,3%. Progn6zy pro rok 2009

pocitaji s ndvratem inflace k referen¢ni hodnot¢ kritéria na 2,6 az 3,5%.
Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

Na Ceskou republiku se v sou¢asné dobé& vztahuje rozhodnuti rady o nadmérném
schodku deficitu vetejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodateni vetejné spravy
schodkem 1% HDP, coz je vyrazné pod referencni 3% hodnotu. Kritérium i nafizeni
rady je tim plné€no. V pfedchozich letech se schodek pohyboval mezi 3,0% HDP (2004)
a 6,8% HDP (2002), tedy setrvale nad hodnotou kritéria.




Pokud jde o dlouhodobou uroven zadluZeni statnich instituci, ma Ceska
republika dobrou vychozi pozici. V roce 2007 ¢inilo zadluzeni Ceské republiky 28,9%
HDP, tedy 60% referen¢ni hodnota neni ani zdaleka ohrozena. Vyvoj zadluzeni se v
poslednich deseti letech stdle drzi kolem 30% HDP. Prognézy pocitaji s udrZzenim
vladniho deficitu pod 3% HDP i v roce 2009 a s mirnym zvySenim celkového zadluzeni

opét k 30% HDP. Kritérium by tudiZ mélo byt plnéno bez obtizi.
Kriterium stability ménového kurzu

Koruna neni v mechanismu EMR II. S korunou se obchoduje v rezimu
pohyblivého sménného kurzu, ktery zna¢né kolisa. Pokud by koruna vstoupila do EMR
IT v dubnu 2006 a setrvala ném do biezna 2008, byla by jeji nejvetsi odchylka od
centralni parity smérem nahoru o 13,0% a smérem doli o 0,9%. To je zplsobeno
predev§im prudkym zhodnoceni koruny v druhé poloviné roku 2007. Koruna pak
posilila az na svoje historické maximum koncem roku 2008, kdy se kurz dostal pod 24

CZK za euro.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 byla referen¢ni hodnota
kritéria 6,4% a ceska hodnota 4,5%, tedy o dva procentni body méng. Od té doby se
dlouhodoba turokovd sazba vyrazné nezmeénila. V soucasnosti (2/2009) dosahuje
hodnoty 4,74%. Primér za poslednich 12 mésicti je pak 4,62%, opét hluboko pod vyse
vypoctenou referenéni hodnotou 6,19%. Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb

neptedstavuje pro CR problém.




Tab. 9. - Ceska republika - PInéni kritérii v letech 2006 -
2008

Inflace VIadni deficit VlIadni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota
*) Odhad Evropské komise a narodnich bank

6.2.3 Estonsko -

1

Dalsi zemi, ktera vstoupila do EU spoleéné s CR v roce 2004 je
Estonsko. Estonsko stejné jako Slovinsko vstoupilo do systému EMR 1I jiz v roce 2004
s cilem pfijmout euro co nejdiive. Doposud se vSak nepodafilo splnit vSechny
podminky, takze platidlem v Estonsku zlstava estonskd koruna (EEK). Jeji centralni

parita k euru je rdmci mechanismu EMR 1I je stanovena na 15,6466 EEK za euro.

Kritérium cenové stability

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 cinila primérnd mira
inflace pocitand podle harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) 8,3%,
referen¢ni hodnotu 3,2% tedy vysoko ptfevySovala. Vyvoj inflace v Estonsku setrvale
klesal z 9,3% v roce 1997 az na 1,4% v roce 2003, od té doby ale rychle stoupa a to az
na 10,6% za rok 2008. Prognézy pro rok 2009 pocitaji se snizenim hodnoty k cca 6%,
coz je nicméné stale vysoko nad referencni hodnotou. Kritérium cenové stability miize

byt tedy ptekazkou brzkého vstupu Estonska do EMU.




Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

S kritériem udrzitelnosti vefejnych financi je na tom Estonsko o poznani 1épe.
Na Estonsko se v soucasné dobé nevztahuje rozhodnuti Rady o nadmérném schodku
deficitu vetejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodaieni vetejné spravy piebytkem
2,8% HDP, tedy vyrazn€ pod referencni hodnotu ktera dovoluje aZ tiiprocentni schodek.
S vyjimkou roku 2009, kdy schodek dosahl hodnoty 3,5% HDP, Estonsko v poslednich
15ti letech hodnotu kriteria nikdy neptekrocilo. A od roku 2002 dokonce hospodaii v

prebytku.

Pokud jde o dlouhodobou urovenn zadluzeni statnich instituci, mé Estonsko
rovnéz vybornou vychozi pozici. V roce 2007 ¢inilo zadluzeni Estonska 3,5% HDP,
tedy 60% referencni hodnota neni ani zdaleka ohrozena. Vyvoj zadluZeni v poslednich
deseti letech stale postupné klesa. Kritérium udrzitelnosti vetejnych financi je v

Estonsku plnéno na vybornou.
Kriterium stability ménového kurzu

Estonské korunu byla uz od roku 1992 vézana na némeckou marku, pozdéji pak
na euro. Jak jiz bylo feceno, estonskd koruna se zapojila do mechanismu EMR Il uz v
cervnu 2004 a setrvava v ném aZ dodnes. Centralni parita byla zachovana stejna jako
predchozi fixni kurz estonské koruny k euru, a sice 15,6466 koruny za euro. Pokud
vezmeme posledni dva roky, které by byly pro plnéni kritéria rozhodujici, kurz estonské
koruny se od centralni parity ani v jednom piipadé neodklonil. Rozdily kratkodobych
urokovych mér a tifimésicni sazby EURIBOR byly az do dubna 2007 nevyrazné, poté se
zvysily z diivodu zvySeni averze k riziku, v soucasnosti opét klesaji a pobyt Estonska v
EMR II a tim padem i plnéni kritéria by bylo nejspiSe vyhodnoceno jako tspésné.

Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb

Hodnoceni tohoto kritéria je v pfipadé Estonska obzvlast¢ komplikované.




Estonsko ma tu zvlastnost, ze zde neexistuje trh dlouhodobych dluhovych cennych
papiru v estonskych korunach. Rovnéz napiiklad ve velkoobchodé€ se poziva vétSinou
euro. Ukazatel dlouhodobych trokovych mér proto neni z ¢eho vypocitat. Pro zjiSténi
stavu konvergence se tedy musi pouzit jakdsi kombinace jinych ukazatelli jako je
uvérovy rating zemé ¢i jiné urokové miry. Konvergenéni zprava ECB vydana v roce
2008 hodnoti plnéni kritéria Estonskem takto: "Estonsko md v tomto ohledu s
udrzitelnou konvergenci jisté problémy. Vyrazné signaly, které by si vyZadovaly celkove

negativni hodnocenti, v§ak v soucasnosti neexistuji.” **

Tab. 10. — Estonsko - PInéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace VIadni deficit VlIadni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Odhad Evropské komise a narodnich bank




6.2.4 Loty3sko y 8
— ‘ﬁ
Dalsi pobaltskou zemi, ktera vstoupila do Evropské unie roce 2004 a ma
prozatimni vyjimku z pfijeti eura, je LotySsko. LotySsko se také jiz ti€astni mechanizmu
EMR 1I, a to od kvétna 2005. Doposud se vSak nepodafilo splnit v§echny podminky,

takze platidlem v LotySsku zlstava lotySsky lats, znacka LVL. Jeho centralni parita k

euru je stanovena na 0.702804 LVL za euro.

Kritérium cenové stability

V obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008, na které se zamé&fuje prozatim posledni
konvergencni zprava ECB z kvétna 2008, ¢inila primérna mira inflace pocitana podle
harmonizovan¢ho indexu spotiebitelskych cen (HICP) 12,3%, referencni hodnotou
3,2% tedy vysoko ptevySovala. Vyvoj inflace v LotySsku setrvale klesal z 8,1% v roce
1997 az na 2,9% v roce 2003, od té doby ale rychle stoupd, a to az na 15,3% za rok
2008. Progndzy pro rok 2009 pocitaji se snizenim hodnoty tésné¢ pod dvoucifernou
hodnotu coz je nicméné stale vysoko nad referen¢ni hodnotu. Vysoka inflace v LotySsku
a pobaltskych zemich viibec byla zplisobena piehiatim ekonomiky, k niz doslo v
disledku enormné velkého ristu HDP. Kritérium cenové stability mitize byt proto

ptekazkou brzkého vstupu LotySska do EMU.
Kriterium udrzitelnosti vefejnych financi

S kritériem udrzitelnosti vefejnych financi je na tom LotySsko o poznani Iépe.
Na LotySsko se v soucasné dob¢ nevztahuje rozhodnuti Rady o nadmérmém schodku
deficitu vetejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodaieni vetejné spravy piebytkem
0,1% HDP, coz je vyrazné pod referencni hodnotou kterd povoluje az 3% schodek. S
vyjimkou roku 1999, kdy schodek dosahl hodnoty 3,9% HDP, Lotyssko v poslednich

15ti letech hodnotu kritéria nikdy nepiekrocilo. Saldo vladniho hospodafeni se v




Lotyssku drzi vétSinou blizko k nule.

Pokud jde o dlouhodobou turoven zadluzeni statnich instituci, ma LotySsko
rovnéz vybornou vychozi pozici. V roce 2007 ¢inilo zadluzeni Lotysska 9,5% HDP,
tedy 60% referenc¢ni hodnota neni ani zdaleka ohroZena. Vyvoj zadluZeni od roku 2004,
kdy dosahoval svého maxima 14,9%, HDP stale postupné klesa. Kritérium udrZitelnosti

veifejnych financi je v LotySsku plnéno.
Kriterium stability ménového kurzu

Lotyssky lats se zapojil do mechanizmu EMR 1I s platnosti od 2. kvétna 2005, a
to se standardnim 15% fluktuaénim pasmem. LotySskd vladda se vSak jednostranné
zavazala dodrzovat 1% fluktuacni pasmo. Centralni parita byla stanovena na 0,702804
latsu za euro. Pokud vezmeme posledni dva roky, které by byly pro plnéni kritéria
rozhodujici, kurz lotysského latsu se od centralni parity ani v jednom piipad¢ neodklonil
o vice nez 1%. Rozdily kratkodobych urokovych mér a tfimési¢ni sazby EURIBOR
byly az do dubna 2007 nevyrazné, poté se zvysily z diivodu zvyseni averze k riziku, v
soucasnosti opét klesaji a pobyt LotySska v EMR II a tim paddem i plnéni kritéria by

bylo nejspise vyhodnoceno jako Gsp&sné.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do biezna 2008 byla referen¢ni hodnota
kritéria 6,4% a LotySska hodnota 5,4%, tedy o jeden procentni body méné. Od té doby
se tento ukazatel postupné zhorSoval a v soucasnosti (2/2009) dosahuje hodnoty
11,50%. Primér za poslednich 12 mésicti je pak 7,38% a aktualni vyse vypoctenou
referenéni hodnotu 6,19% uz piekraduje. Udaj dokazuje, Ze trh je v Loty$sku malo

rozvinuty a dosazeni dostate¢né konvergence by mohlo byt pro LotySsko problematické.




Tab. 11. - LotySsko - PInéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace Vladni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota
*) Odhad Evropské komise a narodnich bank

6.2.5 Litva

........

Nejjizn€j$i z pobaltskych zemi je Litva, kterd ma rovnéz prozatim
vyjimku z pfijeti eura. Litva stejné jako Estonsko nebo Slovinsko vstoupila do systému
EMR 1I jiz v roce 2004 s cilem splnit v§echny podminky a pfijmout euro spolecné se
Slovinskem jiz od roku 2007. To se Litvé predevS§im v duasledku nedostatecné
konvergence v oblasti cenové stability nepodafilo. Litevskym platidlem tak zistava
litevsky litas, znacka LTL. Jeho centralni parita k euru je stanovena na 3,45280 LTL za

curo.

Kritérium cenové stability

V obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008, na které se zaméetfuje konvergencni
zprava ECB, cinila primérnd mira inflace pocitand podle harmonizovaného indexu
spotiebitelskych cen (HICP) 7,4%, referencni hodnotu 3,2% tedy vysoko pievySovala.
Vyvoj inflace v Litvé setrvale klesal z 5,0% v roce 1998 az na zapornou hodnotu -1,1%
v roce 2003, od té doby ale rychle stoup4, a to aZ na 11,1% za rok 2008. Prognézy pro

rok 2009 pocitaji se snizenim hodnoty na 5,8 az 7,2%, coz je nicméné¢ stale vysoko nad




referenéni hodnotou. Vysoka inflace v Litvé a pobaltskych zemich vibec byla
zpusobena prehiatim ekonomiky, k niz doslo v disledku enormné velkého riistu HDP a
enormné nizké nezaméstnanosti, kterd vyrazné zvysila cenu prace. K roce 2006 kdy se
Litva uchazela o pfijeti eura, ptedstavovalo prave toto kritérium problém. Za referen¢ni
obdobi Litva sice vykazala vyrazné niz$i hodnotu (2,7%), referencni hodnota vSak
tehdy byla 2,6%. Piekroceni referenéni hodnoty o jednu desetinu procentniho bodu by
bylo mozna ptehlédnutelné, ale progndzy predpovidaly dalsi rtst inflace, ktery se

nasledné potvrdil.
Kriterium udrzitelnosti veiejnych financi

S kritériem udrzitelnosti vefejnych financi je na tom Litva stejné jako ostatni
pobaltské zemé o poznéani 1épe. Na Litvu se v soucasné dob& nevztahuje rozhodnuti
Rady o nadmémém schodku deficitu vefejnych financi. Za rok 2007 skoncilo
hospodaieni vefejné spravy schodkem 1,2% HDP, tedy vyrazné pod referencni 3,0%

hodnotou. Odhad na rok 2008 je 1,7% HDP, coz je stale pod hodnotou kritéria.

Pokud jde o dlouhodobou troven zadluzeni statnich instituci, ma Litva rovnéz velmi
dobrou vychozi pozici. V roce 2007 cinilo zadluzeni Litvy 17,0% HDP, tedy 60%
referen¢ni hodnota neni ani zdaleka ohroZena. Vyvoj zadluZeni od roku 2000, kdy
dosahoval svého maxima (23,8% HDP), stale postupné klesa. Kritérium udrzitelnosti

vefejnych financi je tedy v Litvé plnéno.
Kriterium stability ménového kurz

V roce 1994 byl litevsky litas navazan na americky dolar, od roku 2002 pak na
euro. Litva se hned po svém vstupu do unie zapojila do mechanismu EMR II. Centralni
parita byla zachovéna stejna jako ptedchozi fixni kurz litevského litasu k euru, a sice
3,45280 litasu za euro se standardnim fluktua¢nim padsmem 15%. Pokud vezmeme

posledni dva roky, které by byly pro plnéni kritéria rozhodujici, kurz litasu se od




centralni parity ani v jednom ptipad€ neodklonil. Rozdily kratkodobych trokovych mér
a tfimesicni sazby EURIBOR byly az do dubna 2007 nevyrazné, poté se zvysily z
divodu zvyseni averze k riziku, v roce 2008 pak opét klesly. PInéni kritéria by tedy bylo

vyhodnoceno jako Gspésné.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do biezna 2008 byla referencni hodnota
kritéria 6,4% a litevskd hodnota 4,6%, tedy o 1,8 procentniho bodu méné. Od té doby
tento ukazatel exponencialné roste a v soucasnosti (2/2009) dosahuje hodnoty 14,50%.
Primér za poslednich 12 mésict je pak 7,21% a aktudlni vySe vypoctenou referencni

hodnotu 6,19% uz piekracuje. Litva by tedy kritérium nesplnila.

Tab. 12. - Litva - PInéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Odhad Evropské komise a narodnich bank

P
e

Dalsi zemi, ktera vstoupila do EU spole¢né s CR v roce 2004, je Madarsko.

6.2.6 Madarsko

Platidlem v Madarsku je madarsky forint, zkratka HUF. Madarsko se prozatim

|



neucastni EMR II a ani v piiStim roce se vstupem do tohoto mechanizmu timto
nepocita. NejblizSim realnym terminem piijeti jednotné mény v Mad’arsku je tedy rok

2013.

Kritérium cenové stability

V obdobi hodnoceném posledni konvergen¢ni zpravou ECB, tedy od dubna
2007 do brezna 2008, primérna mira inflace pocitand podle harmonizovaného indexu
spotiebitelskych cen (HICP) ¢inila 7,5%, referenéni hodnotu 3,2% tedy vyrazné
pfevySovala. V devadesatych letech byla inflace v Madarsku az 35%. V roce 1997
dosahovala hodnoty 18,5%, a nadale pak klesala, a to az do roku 2005 na hodnotu 3,5%.
Poté opét stoupala, a to aZ na 7,9% v roce 2007, v roce 2008 se sniZila na 6%. Prognézy
pro rok 2009 pocitaji se snizenim blize k referen¢ni hodnoté kritéria, a to na 3,4 - 3,7%,
v ptipadé dalsiho poklesu v nasledujicich letech by pak Mad’arsko mohlo kritérium

splnit.
Kriterium udrzitelnosti vefejnych financi

Na Madarsko se v soucasné dobé vztahuje rozhodnuti Rady o nadmérmném
schodku deficitu vetejnych financi. Za rok 2007 skon¢ilo hospodaieni vetejné spravy
schodkem 5,5% HDP, tedy nad 3% referen¢ni hodnotou. Kritérium i nafizeni Rady tak
stale neni plnéno. V ptedchozich letech se schodek pohyboval mezi 2,9% HDP (2000) a
9,8% HDP v roce 2006, tedy témét neustdle nad hodnotou kritéria. Mad’arsko podle

svého konvergenéniho programu hodl4 snizit inflaci pod troven kriteria do roku 2010.

Pokud jde o dlouhodobou urovei zadluzeni statnich instituci, v roce 2007 Cinilo
zadluzeni Mad’arska 65,8% HDP, tedy 60% referencni hodnota byla piekrocena. Vyvoj
zadluzeni v poslednich deseti letech kolisa kolem referen¢ni hodnoty 60% HDP, minima
dosahl v roce 2005, kdy ¢inil 52,2% HDP. Prognézy pocitaji s pomalym snizovanim

poméru zadluZeni k HDP a s ndvratem k hodnot€ kritéria v roce 2011.




Kriterium stability ménového kurzu

Forint neni v mechanismu EMR 1II. Od 26. tnora 2008 se s forintem obchoduje v
rezimu pohyblivého sménného kurzu. Do té doby byl mad’arsky forint obchodovan ve
fluktua¢nim 15% péasmu podobné jako by se EMR II ucastnil. Centralni parita byla
urcena na 282,36 forintl za euro. Celkové se s forintem obchodovalo na vyrazné silngjsi

urovni nez byla centralni parita.

Kritérium dlouhodobych durokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 byla referen¢ni hodnota
kritéria 6,4% a madarska hodnota pak 6,9 %, coz je o pét desetin procentniho bodu
vice. Od té doby dlouhodobad urokova sazba stale stoupa, v soucasnosti (2/2009)
dosahuje hodnoty 10,65%. Primér za poslednich 12 mésici je pak 8,63%, tedy pomérné
vysoko nad vySe vypoctenou soucasnou referencni hodnotou 6,19%. Kritérium

dlouhodobych urokovych sazeb proto neni Mad’arskem plnéno.

Tab. 13. - Madarsko -PInéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace VIadni deficit VlIadni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota
*) Odhad Evropské komise a narodnich bank




6.2.7 Polsko

Dalsi zemé, kterd se zavazana k pftijeti jednotné meény, je
Polsko. Polska vlada v roce 2008 zvetejnila sviij plan piijeti eura, podle kterého by méla
v leto$nim roce vstoupit do mechanizmu EMR 1II a v roce 2012 pak pfijmout euro.
Polsko vSak nakonec v roce 2009 do EMR II vstoupit nestihne a nejblizsi realny termin
ptijeti eura se tak posouva na rok 2013. Kurz polského zlotého k euru se v soucasnosti

(3/09) pohybuje okolo 4,6PLN za euro.

Kritérium cenové stability

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do biezna 2008 primérnd mira inflace
pocitand podle harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) €inila 3,2%, tedy
stejné jako je referencni hodnota, kritérium by vSak zifejmé nebylo splnéno z divodu
malé pravdépodobnosti udrZitelnosti tohoto stavu. V devadesatych letech byla inflace v
Polsku na dvouciferné urovni, v roce 1997 dosahovala 15%, potom vyznamn¢ klesala
az na hodnotu 0,7% v roce 2003. Od té¢ doby se drzi pobliz hodnoty kritéria, avSak za
rok 2008 opét stoupla na 4,8. Progndzy pro rok 2009 pocitaji s ptiblizenim hodnoty k

referen¢ni hodnoté kritéria, a to na 3,3 az 4,2%.
Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

Na Polsko se v soucasné dob¢ vztahuje rozhodnuti Rady o nadmérném schodku
deficitu vefejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodaieni vetejné spravy schodkem
2,0% HDP, tedy vyrazné pod referencni 3% hodnotou. Kritérium i nafizeni Rady je tedy
plnéno. V predchozich letech se schodek pohyboval mezi 6,3% HDP (2003) a 2,0%
HDP (2007), s vyjimkou roku 2007 setrval schodek nad hodnotou kriteria. Podle




prognéz Evropské komise se mé schodek v nasledujicim obdobi opét zvysit, kriterium

by vsak prekrocit nemél.

Pokud jde o dlouhodobou turoven zadluzeni statnich instituci, ma Polsko
pomérné dobrou vychozi pozici. V roce 2007 €inilo zadluZeni Polska 45,2% HDP, tedy
60% referenc¢ni hodnota neni ohroZena. Vyvoj zadluZeni se v poslednich deseti letech
pohybuje mezi 36,8% HDP v roce 2000 a 47,8% HDP v roce 2006. Prognézy pocitaji s
udrzenim vladniho deficitu pod 3% HDP 1 v roce 2009 a s mirnym sniZenim celkového

zadluzeni ke 40% HDP, kritérium by tedy mélo byt plnéno bez obtizi.
Kriterium stability ménového kurzu

Zloty neni v mechanismu EMR II. Podobné¢ jako s ¢eskou korunou se i se zlotym
obchoduje v rezimu pohyblivého sménného kurzu, ktery znacné kolisa. Pokud by zloty
vstoupil do EMR II v dubnu 2006 a setrval v ném do biezna 2008, byla by jeho nejvétsi
odchylka od centrdlni parity smérem nahoru o 13,0% a smérem dolt o 4,8%. To je
zpusobeno predevsim prudkym zhodnoceni zlotého béhem roku 2007. Zloty pak posilil

az na svoje historické maximum na 3,2PLN za euro v srpnu 2008.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 byla referen¢ni hodnota
kritéria 6,4% a polsk4 hodnota 5,7%, kriterium by tedy bylo splnéno. Od té doby se
dlouhodobd turokovéd sazba vyrazné¢ nezménila. V soucasnosti (2/2009) dosahuje
hodnoty 5,97%. Primér za poslednich 12 mésicii je pak 6,06%, coz je opét pod vyse
vypoctenou referencni hodnotou 6,19%. Kriterium dlouhodobych trokovych sazeb je

zatim plnéno.




Tab. 14. - Polsko - PInéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace VIadni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota

*) Odhad Evropské komise a narodnich bank

6.2.8 Rumunsko

Rumunsko je spolu s Bulharskem nejmladSim clenem
Evropské unie, ¢lenskym statem se stalo 1. ledna 2007. Rumunsko patii k ekonomicky
slabSim zemim, tudiZ jej k pfijeti eura ¢eka jest€ dlouhd cesta. Stejné tak rumunské
pravni predpisy se prozatim s moznosti pfijmout euro neslucuji. Soucasnym platidlem je
rumunsky leu, znacka RON. Rumunsko prozatim zvetejnilo jen pfedbézny termin

piijeti eura, a sice rok 2014.




Kritérium cenové stability

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do bfezna 2008 primérnd mira inflace
pocitand podle harmonizované¢ho indexu spotiebitelskych cen (HICP) &inila 5,9%,
referen¢ni hodnotu 3,2% tedy pomérné vyrazné pievySovala. Pozitivni je fakt, ze inflace
v Rumunsku v poslednich deseti letech setrvale klesd. V devadesatych letech minulého
stoleti dosahovala az extrémnich hodnot. Ze 154% v roce 1997 se snizila na 4,9% za rok
2007, za rok 2008 pak stoupla na 7,9%. Progndézy pro rok 2009 pocitaji s opétovnym

snizenim hodnoty, a to az blizko k referen¢ni hodnot¢ kritéria na cca 3,5%.
Kriterium udrzitelnosti verejnych financi

S kritériem udrzitelnosti vetejnych financi je na tom Rumunsko podstatné 1épe.
Na Rumunsko se v soucasné dobé nevztahuje rozhodnuti Rady o nadmérném schodku
deficitu vefejnych financi. Za rok 2007 skoncilo hospodaieni vetejné spravy schodkem
o vysi 2,5% HDP, tedy pod referen¢ni 3% hodnotou. Pfedchozi vyvoj se rovnéz drzel v
relativné nizkych hodnotdch. Maxima dosahoval schodek vetejnych financi v letech
1997 a 1999 na hodnoté 4,5% HDP, naopak minima v letech 2004 a 2005 na hodnot¢
1,2% HDP.

Pokud jde o dlouhodobou troven zadluzeni statnich instituci, ma Rumunsko
dobrou vychozi pozici. V roce 2007 ¢inilo zadluZeni Rumunska 12,9% HDP, tedy 60%
referen¢ni hodnota neni ani zdaleka ohroZena. Vyvoj zadluZeni v poslednich deseti

letech kolisal mezi hodnotami 26% HDP v roce 2001 a 12,1 v roce 2006.
Kriterium stability ménového kurzu

Jak jiz bylo feceno, rumunsky leu se neucastni evropského mechanizmu
sménnych kurzi EMR II. Pokud by leu vstoupil do EMR II v dubnu 2006 a setrvala v
ném do biezna 2008, byla jeho nejvétsi odchylka od centralni parity smérem nahoru o

10,8% a smérem dolti 0 9,6%.




Kritérium dlouhodobych durokovych sazeb

Ve sledovaném obdobi od dubna 2007 do btezna 2008 byla referen¢ni hodnota
kritéria 6,4% a rumunska hodnota 7,1%, referen¢ni hodnotu tedy ptekracuje. Od t¢ doby
dale postupné stoupd a v soucasnosti (2/2009) dosahuje jiz hodnoty 8,42%. Primér za
poslednich 12 mésici je pak 7,97%. Aktudlni hodnota kriteria vypoctena podle
Némecka, Nizozemska a Portugalska by dnes ¢inila 6,185. Rumunsko tedy kritérium

neplni.




Tab. 15. - Rumunsko - plnéni kritérii v letech 2006 - 2008

Inflace Vladni deficit Vladni dluh Dlouhodobé
metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Referencni
hodnota
*) Odhad Evropské komise a narodnich bank

Tab. 16. - Srovnani zemi uchazejicich se o vstup do EMU

Inflace  Vladni deficit Vladni dluh Dlouhodobé

S metodou HICP %HDP %HDP Urokové sazby

Némecko
Nizozemi

Irsko

Lucembursko

Portugalsko

Rakousko

Referencni
hodnota




7. Optimalni ménova oblast

Pokud by se zemé, které do EMU vstupuji, chtély chovat opravdu zodpovédné,
mély by kromé konvergencnich kritérii stanovit také sva vlastni kritéria. Vychozim
bodem pro tato statni kritéria by mohla byt teorie optimalnich ménovych oblasti (OCA)
jejimz zakladatelem je nositel Nobelovy ceny Robert A. Mundel. Teorie se zabyva

otazkou, zda je v jisté geografické oblasti optimalni nastolit jednotnou ménu.

"Klicovym proniknutim do podstaty véci je to, ze s velikosti oblasti roste

uzitecnost peneéz, ale pokud se oblast stane prilis riiznorodou, tak se zvysuji naklady."”

[7]

Z teorie OCA lze odvodit Sest kritérii, kterd by mohla ucelu vyhodnosti vstupu
do EMU poslouzit. Jsou jimi mobilita pracovnich sil, otevienost obchodu, diversifikace
produkce, fiskalni transfery, jednotni priority a spole¢ny osud. Tato kritéria nejsou nijak
pfesnéji formulovéana a v ptipadé kritéria, posledniho by byla formulace konkrétniho
kritéria 1 jeho hodnoceni velmi obtizné. Jisté ale je Ze Evropa jako ménova oblast
nespliluje kritérium mobility pracovnich sil a kritérium fiskalnich transferd, kritérium
jednotné priority je pak plnéno jen ¢astecn€. Oblast Evropy tedy zdaleka neni optimalni
ménovou oblasti a EMU je a bude vystavovana asymetrickym Sokiim. V dobé, kdy byla
konvergencni kritéria formulovana, nebyl na teorii OCA bran zfetel. Vyjednavaci se
soustfedili spiSe na zachovani rovnovahy mezi tfemi svétovymi ekonomickymi centry a
na to, aby byla novd ména stejné silna jako némeckd marka. To se prozatim nedafi.
Situace vSak neni natolik kritickd nebot’ fakt, Ze ménova unie jiz vznikla, podporuje
postupnou optimalizaci celého Uzemi. Je tedy mozné ze se EMU v budoucnosti
optimalni ménovou oblasti stane. Nicméné podle teorie OCA je existence EMU

rizikovou zalezitosti.




8. Zaver

Ekonomick4d a ménova unie je vysledkem mnohaletych piiprav. Jeji vnik stal
zuCastnéné zem¢ nemalé usili a naklady. V dobach, kdy EMU vznikala, existovaly tfi
mozné scénare jeji budoucnosti. Zem¢ Unie mohly v pribéhu pfiprav usoudit, ze
vytvoreni tak velkého projektu je nad jejich sily a cely jej zastavit. Pokud by se tak stalo
pied zacatkem tieti faze, tedy pied vlastnim zavedenim eura, nejednalo by se o zadné
fiasko. ZvySeni konvergence by bylo pfinosné, i kdyZ by EMU nakonec nevznikla.
Druhda vize budoucnosti, je trvalé zavedeni EMU s jednotnou ménou euro tak, jak se
tomu stalo. Podle této verze by se euro mélo stat silnou svétovou meénou schopnou
vyrovnat se americkému dolaru nebo japonskému jenu. Tieti mozny osud eurozony je
krach jejim po vzniku. Nasledky takového krachu by byly pro Evropu katastrofalni a
mohly by vést az k mnohaleté¢ ekonomické krizi. Staty, které se EMU ucastni,
vSeobecné pocitaji s druhou moznosti. Euro se sice stalo silnou svétovou ménou, ale
ono dohnani a predstizeni amerického dolaru nebo japonského jenu se stiale nekona, a
ani nic nenaznacuje tomu, Ze by se tak v blizké budoucnosti mohlo stat. Velkou
zkouskou pro euro jisté bude soucasna svétova hospodaiska krize. A bude bezpochyby
zajimavé sledovat, jak si nové cClenské staty, které jiz euro pfijaly, pod vedenim

evropské centralni banky povedou.

Evropa tedy urcit¢ neni optimalni ménovou oblasti a fakt, ze v této oblasti
vznikla ménova unie, klade jesté vétsi diiraz na konvergencni kritéria. EMU potiebuje
pfijmout nové zemé, uz jen proto, Ze tyto mohou dat ménové unii diky svému
rychlejSimu ekonomickému ristu potfebny impuls k znovunastartovani rastu cele unie.
Dtlezitost konvergencnich kritérii spo¢iva pfedev§im ve zmirnéni onéch ekonomickych
nerovnosti mezi evropskymi zemémi a k minimalizaci rizika vyskytu asymetrickych
Sokli. Konvergen¢ni kritéria jsou sice dobrym a nezbytnym nastrojem, maji vSak
nekolik zisadnich nedostatki. Tim prvnim je jejich obsaznost. K tomu, aby se
konvergence zemi unie alesponi pfiblizila jejimu vzoru - Spojnym statim, 4

konvergencni kritéria zdaleka nestaci. V kritériich by musely byt postizeny rovnéz




vSechny prvky ekonomické sladénosti jako je trh prace, financni sektor, oblast
vefejnych financi a mnoho dalSich ekonomickych ukazatelti jako je naptiklad velikost a
rust DHP. Nepomérné lepsi pozici pro ménovou unii by také umoznil vznik politické

unie, nikoli jen unie hospodarské.

Konvergenéni kritéria, tak jak jsou formulovana, lze tedy povazovat za
nedostate¢na. Na druhou stranu staty, které do unie vstupuji, je prfesto mnohdy nejsou
schopny splnit. Tim se dostavame k druhému velkému problému konvergen¢nich
kritérii, a sice dislednému vyzadovani jejich dodrzovani. Staty, které do unie vstupuji,
jsou sice vétSinou schopny v dobé, kdy je plnéni kritérii hodnoceno, docasné
pfizplsobit své ekonomické ukazatele, ale o udrzitelnosti, ktera je v kazdém kritériu
doslovné zminéna, uz nemuze byt eC. To se tyka jak novych, tak i ptivodnich ¢lenskych
statli. U starych ¢lenlt ménové unie je to patrné predevsim u fiskélniho kritéria, které se
vSichni ¢lenové EMU zavézali v paktu stability a riistu plnit po celou dobu své tcasti v
EMU. Pakt poruSuji nejen zemé, které jsou za to nelichotivé oznacované zkratkou PIGs
tedy Portugalsko, Italie a Recko, ale naptiklad i Francie, a to vSe beztrestné¢, za tich¢ho

ptihliZeni Evropské komise.

Co se ty€e novych zemi EU a jejich plnéni konvergencnich kritérii, Slovinsko,
Kypr, Malta a Slovensko jiZ kritéria splnily a své ndrodni mény tak jiz nahradily eurem.
Pfijeti eura v téchto zemich vzdy znamenalo velkou udalost, divod k oslavam a
naslednou konfrontaci s realitou, ktera mnohdy pfinesla jen rozpaky. Nicméné vSechny
tyto zemé hodnoti sviij vstup do eurozony jako uspésny. Zbyvajici nové zemée maji vice
¢1 mén¢ ambiciozni plany, kdy euro piijmout. Vzhledem k svétové hospodaiské krizi,
ktera klade velké naroky ptredevsim na statni rozpocty, je pravdépodobné, ze k dalSimu
roz$ifeni pocinaje rokem 2010 nedojde, ackoli konvergenéni programy nékterych zemi
prave s timto datem ptivodné pocitaly. Pokud porovname plany, které tyto zemé ohledné
vstupu do eurozdny mayji, zjistime, Ze paradoxné ty zemé, které v soucasnosti plni
konvergencni kritéria nejlépe, pocitaji s piijetim eura pozdéji nez zemé, které se k
splnéni kritérii prozatim ani nepfibliZily. To dokazuje, Ze vstup do eurozony je vice

politickou zalezitosti nez véci splnéni kritérii, nebo zndmkou vyspélosti zemé. Lze fici,




ze zem¢ jako Ceska republika nebo Polsko si v otdzce pfijeti eura pocinaji
zodpovédnéji. Nejenom ze ziskaji ¢as k dosazeni vEtsi konvergence a ekonomickée
sladénosti s eurozonou, ale ziskaji rovnéz cenné zkusenosti od zemi, které euro piijaly

diive.
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Priloha 1: Mapa EMU
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Priloha 2: Mira inflace dle HICP

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

European Union 0 . . 2.1
Euro area . . . 2.2
Belgium ] . . . 1.6
Bulgaria : 5.8
Czech Republic . . . . 4.5 1.4
Denmark . . . . 2.3 2.4
Germany . . . ’ 1.9 1.4
Estonia . . . . 5.6 3.6
Ireland . . . 4.0 47
Greece d . . . 3.7 3.9
Spain . . . : 238 3.6
France . . . . 1.8 1.9
Italy : : : : 23 26
Cyprus g . . . 2.0 2.8
Latvia . . . . 25 2.0
Lithuania d . . 1.6 0.3

Luxembourg g 5 . . 24 2.1
Hungary 916 52

Malta . . . . 25 2.6
Netherlands . . . . 5.1 3.9
Austria . . . . 2.3 1.7
Poland 5.3 1.9

Portugal . . . . 4.4 3.7
Romania 345 225
(0] (i)
Slovenia . . 8.6 7.5
Slovakia . . 7.2 3.5
Finland . . . . 2.7 2.0
Sweden . . 2.7 1.9
United Kingdom ] . 1.2 1.3
Norway . . 2.7 0.8
:=Not available e=Estimated value i=See explanatory text
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Priloha 3: Deficit vladnich instituci

EU (27 countries)

EU (25 countries)

EU (15 countries)

Euro area

Euro area (15 countries)
Euro area (13 countries)
Euro area (12 countries)
Belgium

Bulgaria

Czech Republic
Denmark

Germany

Estonia

Ireland

Greece

Spain

France

Italy

Cyprus

Latvia

Lithuania

Luxembourg
Hungary
Malta

Netherlands
Austria

Poland

Portugal
Romania
Slovenia
Slovakia
Finland

Sweden

United Kingdom
Croatia
Macedonia, the former Yu-
goslav Republic of
Turkey

Iceland

Norway
Switzerland
United States
NETED]

Canada

:=Not available

[35]




Priloha 4: Vladni dluh

EU (27 countries)

EU (25 countries)

EU (15 countries)

Euro area

Euro area (15 countries)
Euro area (13 countries)
Euro area (12 countries)
Belgium

Bulgaria
Czech Republic

Denmark
Germany

Estonia
Ireland

Greece
Spain

France

Italy

Cyprus

Latvia
Lithuania

Luxembourg
Hungary

Malta
Netherlands
Austria
Poland
Portugal
Romania
Slovenia
Slovakia

Finland
Sweden




Croatia

Macedonia, the former Yu-
goslav Republic of
Turkey

Iceland

Norway
Switzerland

United States
NETED]

Canada
:=Not available

[35]




Priloha 5: Dlouhodobé urokoveé sazby

Euro area
Belgium
Germany
Ireland
Greece
Spain
France

Italy

Cyprus
Luxembourg
Malta
Netherlands
Austria
Portugal
Slovenia
Slovakia
Finland
Non-euro area
Bulgaria
Czech Republic
Denmark
Latvia
Lituania
Hungary
Poland
Romania
Sweden

United Kingdom

V1/08

4,84
452
4,91
517
4,79
473
5,11

46
4,98
5,26
473
4,74
4,96
4,95
4,94
4,78

517
513
4,82
6,25
5,33

8,5
6,42
7,15
443
5,16

VI11/08

4,85
4,49
4,92
5,15

4,8
4,69

5,1

46
5,01
5,28
4,69
4,73
4,95
5,02
5,06
4,77

517
4,9
4,78
6,57
5,49
8,11
6,45
7,28
4,37
5

VI1I1/08

4,58

4,2
4,59
4,87
4,56

4.4
4,81

4,6
4,78
5,12

4.4
4,42
4,69
4,68
4,95
4,47

517
4,47
4,49

6,6
5,47
7,77
6,11

8,2
4,11
4,68

IX/08

4,56
4,09
4,56
4,88
4,57
4,36

4.8

4,6
4,84
5,04
4,35
4,36
4,66
4,68
4,98
4,43

517
4,42
4,37

6,6
5,45
7,99
5,89
8,32

3,9
4,57

X/08

4,46
3,88
4,55
4,93
4,47
4,18
4,78

4,6
4,68
4,81
4,23
4,22
4,56
4,66
4,95
4,33

5,17
4,53
4,43

6,6

54
9,57
6,35
8,27
3,57
4,52

X1/08

4,26
3,56
4,56
5,09
4,15
3,98
4,74

46
4,35
4,61
3,96
4,07
4,35
4,61
4,92
4,09

1/09

4,13
3,07
52
5,6
4,15
3,6
4,62
4,6
4,18
4,35
3,76
3,84
4,32
4,7
4,69
3,87

7,14
4,21
3,44
10,64
13,95
8,76
5,46
9,23
2,8
3,17

11709

4,24
3,13
5,65

5,7
4,23
3,68
4,54

4,6
4,33
4,53

3,8
4,02
4,52
4,87
4,76
3,93

7,09
4,74
3,55
1,5
14,5

10,65
5,97
8,42
2,93
3,23
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