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Resumé:

Tématem diplomové prace je ,,Adaptabilita ceské ekonomiky na vstup do eurozény*, ktera
je analyzovdna z pohledu nomindlni konvergence. Pfijetim do EU pro CR automaticky
vyplynul zédvazek vstoupit do eurozony. Jako formalni méfitko musi ¢lensky stat splnit tzv.
maastrichtskd konvergen¢ni kritéria. Tyto kritéria vyjadiuji stupeit nomindlni konvergence,
tzn. sblizovani cenovych hladin se stity eurozony. Mezi konvergen¢ni kritéria patii cenova
stabilita, vySe drokovych sazeb, stabilita ménového kurzu, vySe vefejného deficitu a
vefejného dluhu v poméru k HDP. Podstatou diplomové prace je zhodnotit adaptabilitu CR
ke stitim eurozony z hlediska plnéni maastrichtskych konvergen¢nich kritérif, které
predstavuji drovenl nomindlni konvergence a popsat problémy branici plnéni téchto kritérii.
V diplomové praci je nejprve z teoretického hlediska popsdna teorie optimdlnich
meénovych oblasti a formovani hospodafské a ménové unie. Déle je zde vysvétlen rozdil
mezi nomindlni a redlnou konvergenci a nakonec zhodnoceno plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérif CR. V posledni ¢4sti je zminéna reforma vefejnych financi, kterd

reaguje na problémy ve fiskalni oblasti.



Resume:

The topic of my dissertation work is ,,The adaptability of the Czech economy after entering
the Eurozone®, which is being analysed from the nominal convergency point of view.
Obligation to join the Eurozone has occured as a result of the Czech Republic having
entered the EU. Every member state has to fulfil the so called Maastricht Convergency
Criteria as a formal standard. These criteria reflect a level of nominal convergency, that
means convergency of price levels with Eurozone countries. Among the convergency
criteria belongs price level, interest-rate level, public deficit and debt level in proportion to
GDP. The merit of this thesis is to evaluate the adaptability of the Czech Republic to the
Eurozone countries in term of performing the Maastricht Convergency Criteria, which
reflect the level of nominal convergency, and to describe problems preventing these
criteria from being fulfilled. In the thesis, the first aspect to be theoretically described is the
theory of optimal currency areas and the establishment of economic and monetary union.
Another issiue to be dealt with further on is the difference between nominal and real
convergency, and finally the evaluation of the performance of the Maastricht Convergency
Criteria by the Czech Republic. In the last part of the thesis there is mentioned the

reformation of public finance reacting to the problems within the fiscal area.
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Seznam zKkratek a symbolii:

CZK — Ceska koruna

CNB - Cesk4 ndrodni banka

CR - Cesk4 republika

CSU - Cesky statisticky tfad

DPH - Dan z ptidané hodnoty

ECB — Evropska centrdlni banka

ECU - Evropskd ménova jednotka

EFMS - Evropsky fond ménové spoluprace
EHS - Evropské hospodéiské spolecenstvi
EIB — Evropska investi¢ni banka

EIF — Evropsky investi¢ni fond

EMU - Hospodaiska a ménova unie

EMI — Evropsky ménovy institut

EMS — Evropsky ménovy systém

EPU - Evropska platebni unie

ERM - Kurzovy sménny mechanismus

EU — Evropska unie

EUR - euro

ESCB - Evropsky systém centralni bank
ES — Evropské spolecenstvi

FECOM - Evropsky fond pro ménovou spolupréaci
FO — Fyzicka osoba

HDP v PPS — Hruby doméci produkt v parité kupni sily
HP — Hospodaftskd politika

MMF - Mezindrodni ménovy systém
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MFCR — Ministerstvo financi Ceské republiky
KP - Konvergen¢ni program

OCA - Optimélni ménova oblast

PO — Préavnickd osoba

RD - Rodi¢ovska dovolend

SR — Stétni rozpocet

VF — Veiejné finance
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Uvod
Tématem diplomové prace je ,,Adaptabilita ¢eské ekonomiky na vstup do eurozény*, na
kterou je pohlizeno z hlediska nomindlni konvergence. Vstupem do Evropské unie
vyplynul automaticky pro Ceskou republiku zdvazek vstoupit do eurozény. Pro piijeti eura
je nutné splnit tzv. maastrichtskd konvergencni kritéria, kterd vyjadiuji nominalni stupen

konvergence.

Konvergenéni kritéria se ¢leni na ménova a fiskdlni. Mezi ménova kritéria patfi velikost
inflace, vySe drokovych sazeb a stabilita ménového kurzu. Fiskdlni kritéria se tykaji
velikosti vefejného deficitu a vefejného dluhu k poméru HDP. Dilezité je nejenom

jednorazové splnéni konvergencnich kritérii, ale také jejich dlouhodoba udrzitelnost.

Termin pfistoupeni Ceské republiky do eurozény navrhuje CNB po konzultaci s Vlddou
CR v dokumentu ,, Strategie piistoupeni CR k eurozén&“. Prvni termin vstupu do eurozény
byl stanoven na léta 2009 — 2010. Zdivodu neplnéni konvergencnich kritérii a
nedostateéné cyklické a strukturdlni sladénosti Ceské republiky s eurozénou nebyl

dodrZen.

Nyni CNB termin pfistoupeni k eurozéné nestanovila. Zdtvodiiuje to tim, Ze si nechdva
prostor pro ,,manévrovani. Mysli se tim odstranéni pficin, které stoji v cesté¢ hladkému
za¢lenéni CR do eurozény. Problémy &eské ekonomiky se dotykaji nekonsolidovanych
vefejnych financi a nedostateéné pruzné ekonomiky. Po odstranéni téchto bariér maze CR

maximalizovat vyhody spolecné mény.

Cilem diplomové price je zhodnotit adaptabilitu Ceské republiky ke stitim eurozény
z hlediska pInéni maastrichtskych konvergen¢nich kritérii, které predstavuji uroven
nomindlni konvergence a popsat problémy branici uspésnému plnéni kritérii nomindlni

konvergence.
Prvni kapitola se zabyva teorii optimdlnich ménovych oblasti a pojedndva o stru¢ném
vzniku a vyvoji této teorie a o jejich kritériich. OCA teorie zkoumad, za jakych podminek

Clenstvi v mé€nové unii a tudiZ pouZivani spolecné mény piinasi vétsi vynosy nez ndklady.
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Tato teorie tvoii zdkladni teoretické vychodisko pro zkouméni vyhodnosti ménové unie
pro jeji Clenské stéty, proto je tato kapitola zafazena na zacatek diplomové priace. OCA
teorie tvoii zdkladni teoreticky koncept pro Hospodédiskou a ménovou unie v Evrope¢.

Uvedla jsem také, jaké jsou implikace teorie OCA pro staity EMU.

Obsahem druhé kapitoly je formovani Hospodafské a ménové unie. Pro transparentnost se
vénuji nejprve finanénim organizacim a velmi stru¢nému vyvoj Evropskych spolecenstvi
az k EU, které ptredchazely vybudovani EMU. Formovani EMU je nejprve spojeno se
vznikem evropského ménového systému k pocitku vzniku EU a podpisu tzv.
Maastrichtské smlouvy 1. 1. 1993, kterd zavazuje Clenské staity EU k vytvofeni EMU a
stanovila zpusoby jeji realizace. Etapy EMU byly rozdé€leny do tif fazi, které probihaly
v letech 1990 — 1999. Na konci tieti etapy stdlo pfijeti spole€né mény staty tehdejSimi stity
EU.

Ve tieti kapitole jsou objasnovany pojmy nomindlni a redlnd konvergence, jejich obsah a
rozdily mezi nimi. Tato kapitola obsahuje také kritiku konvergencnich kritérii, které

vyplyvaji ptedevsim z dob jejich vzniku a mnoZstvi stata.

Ctvrta kapitola se zaméfuje na pribéh nomindlni konvergence u ¢lenskych zemi EU.
Nejprve jsou zkoumadna kritéria Clenskych statli eurozény, kterd k 1. 1. 2008 ¢ita patnéact
stati. Pro srovnani v této kapitole jsou uvadéna makroekonomické ukazatele zemi, které

se chystaji na pfijeti eura.

Péta kapitola je stézejni. Zabyva se adaptabilitou ¢eské ekonomiky z hlediska nomindlni
konvergence. Jsou zde rozebirdna jednotlivd maastrichtskd konvergenc¢ni kritéria z hlediska
jejich pInéni CR a udrZitelnosti. Fiskéln{ kritéria patif mezi slabiny &eské ekonomiky, proto
musi byt provedena konsolidace vefejnych financi. V dalsi Casti kapitoly jsou popisovany

zmeny tykajici se reformy vetejnych financi, kterd vstoupila v platnost 1. 1. 2008.
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1. Teorie optimalnich ménovych oblasti

Teorie optimdlnich ménovych oblasti ptredstavuje zdkladni teoretické vychodisko pro
hospodafskou a ménovou unii. Podle stanovenych paradigmat zkouma OCA teorie naklady

a pfinosy zavedeni spolecné mény.

1. 1. Diivody vzniku optimalnich ménovych oblasti
V minulosti se rizné oblasti svéta integrovaly do vétsich celkli a snazili se z nich vytézit
vyplyvajici vyhody. V predeslych letech vznikaly ménové oblasti jako napt. Librovy blok,
Frankovy blok, Latinskd penézni unie nebo Severskd unie. Vé&tSina téchto oblasti neméla

dlouhého trvani nejspise proto, Ze nesplitovaly podminky optimdlnich ménovych oblasti."

Staty pro vznik ménovych unii mizou motivovat existen¢ni, ekonomické nebo politické
divody. Pro zemé, které vstoupi do regiondlni ménové zény z existencnich divodi, je
charakteristické, Ze jsou geograficky i populacné mens$i, a proto je pro né vyhodnéjsi
akceptovat a legalizovat ménu ekonomicky siln€jStho sousedniho stitu. Mezi tyto staty
patii Vatikdn nebo Monako. Mezi existujici ménové unie patii napi. Centrdlni africké
ekonomické a monetdrni spolecenstvi (vytvofené v roce 1945) nebo Vychodni karibska

ménové zoéna (vytvofend vroce 1950). V soucasnosti vznikaji ménové unie na vSech

kontinentech.

1. 2. Vyvoj teorie optimalnich ménovych oblasti
Se zmé&nou monetdrniho usporddani ve svété se vyvijely i nové ekonomické teorie, které
m¢ély vliv na formovani teorie OCA. Nejvice ji ovlivnilo opusténi rezimu zlatého standardu
ve 20. letech 20. st. a keynesianstvi, coZ byl hlavni ekonomicky smér v obdobi 30. — 70. let

20. stoleti.

Koncepce optimdlnich ménovych zén se zacala formovat po 2. sv. vdlce, kdy se

diskutovalo o vhodnosti riznych ménovych rezimi. Mezi prvnimi se k tomuto tématu

I Euportal [online]. [cit.19. 8. 2005]. Dostupné z: <http://www.euportal.cz/Articles/384-je-emu-optimalni-
menovou-oblasti-.aspx>

15



vyjadiil Milton Friedman ve své praci ,,Case for Flexible Exchange Rates* (1953), ktery
zdiraznoval ptredev§im vyhody plovoucich kurzd. Friedman argumentoval, Ze pokud se
jednd o uzavienou ekonomiku, kterd md nedostatené mobilnimi vyrobnimi faktory a
rigidni mzdy a ceny, ochrana pied asymetrickymi Soky (negativni zménou poptavky nebo

nabidky) spociva pravé v plovoucim kurzu, ktery se témto zméndm ptizpiisobi.

Na praci Friedmana navézal Teorii optimdlnich ménovych z6n nositel Nobelovy ceny,
prof. R. A. Mundell. Tato teorie vznikla v roce 1961. Mundell postupoval pii formulovani
teorie opacné neZ Friedman. Nejprve stanovil podminky, za kterych staity mohou byt ¢leny

optimalni ménové z6ény pii fixnim ménovém kurzu.

Teorie optimdlnich ménovych oblasti zkouma nejvyhodnéjsi ménové uspoiddani, jehoz
vznik je podminén splnénim urcitych podminek. Za optimdlni ménovou oblast je
povazovano takové uzemdi, kde pfinosy v Clenstvi v mé€nové unii prevySuji ndklady spojené

s pouzivanim spole¢né mény, anebo neodvolatelnou fixaci kurzt.

Teorie optimalnich meénovych zoén vychdzi zkeynesidnské doktriny. Mezi hlavni
keynesidnské teze patii rigidita cen a mezd smérem doll a stabiliza¢ni funkce monetarni
politiky pifi dosahovani plné zaméstnanosti. Mundell toto paradigma pfijal, ale zdroven
v teorii OCA definoval podminky, pfi jejichZ splnéni by monetarni zdsahy byly zapotiebi

jen minimalné.
Nejlepsi predpoklady pro splnéni kritérii optimédlni ménové oblasti md mald oteviend

ekonomika, kde se predpokladd, Ze na ni maji velky vliv okolnf staty.

1. 3. Kritéria pro optimalni ménovou oblast
Kritéria pro optimalni ménové oblasti byla zformulovdna ekonomy prof. R. A. Mundellem

(1961), R. McKinnonem (1963) a P. B. Kenenem (1969).

Prof. R. A. Mundell mezi hlavni pfedpoklady optimdlni ménové oblasti fadi vysokou

mobilitu vyrobnich faktorti a pruzné mzdy a ceny. R. McKinnon tyto podminky pozdéji
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roz§ifil o intenzivnim vzdjemném obchodu danych zemi a P. B. Kenen dostate¢nou

diverzifikaci struktury produkce danych zemi.

Postupem cCasu vznikala dal$i dodate¢na kritéria, kterd posuzovala vhodnost zavedeni
meénové oblasti. Zakladni mySlenkou teorie OCA vsak stdle zlistdva vymezeni piinost a
ndkladl, které vyplyvaji bud’ z ménové unifikace anebo z moZnosti pouZzivani vlastni

stabiliza¢ni politiky (mit vlastni centrdlni banku).

Podminky OCA:

Vysokd mobilita vyrobnich faktori v rdmci unie
Pruzné mzdy a ceny

1

2

3. Otevienost a propojenost ekonomik

4. Vyrobni a exportni diverzifikace produkce
5

Ptiznivé politické faktory

1. Vysoka mobilita vyrobnich faktori v ramci unie
Vysokd mobilita vyrobnich faktorti znamend, Ze pracovni sila a kapitdl musi byt dostatecné

mobilni, aby mohli ekonomiku dovést k rovnovéze i pfi fixnim ménovém kurzu.

Pokud by doslo k pfesunu poptavky z jedné zemé do druhé, zvysila by se nezaméstnanost
v prvni zemi a tim zpisobilo pievis vyrobnich kapacit. K opatnému efektu by doslo ve
druhé zemi by dochdzelo k ptebyte¢nym pracovnim vykonim a ke vzniku inflace. Pokud
by vSak existovala vysokd mobilita vyrobnich faktori, byly by vyrobni faktory pfesouvany
presn¢ tam, kde jsou zapotfebi a dochazelo by k rovnovéze.

V opacném piipad¢ by dochézelo k nerovnovaze mezi jednotlivymi stity OCA. Pokud by
existovala vysokd mobilita vyrobnich faktori jen vrdmci jedné zemé, mohla by to

vyrovndvat pomoci flexibilntho sménného kurzu
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2. Otevi‘enost a propojenost ekonomik
Cim vice je ekonomika oteviend, tim lepsi je zapojeni do mé€nové unie. K rlstu otevienosti
ekonomiky dochézi vlivem obchodovéni s okolnimi stity.” Zarovefi se zmensuje potfeba

flexibilnich ménovych kurz.

3. Vyrobni a exportni diverzifikace produkce
Staty zapojené do ménové unie by mély mit riznorodou strukturu produkce. Je to proto, Ze
pokud ma stét diverzifikovanou produkci, nemohou mit riznd poptdvkova oslabeni vliv na

rovnovédhu jeho ekonomiky.

4. Piiznivé politické faktory
Pokud zem¢ nesplni vyse uvedené podminky, aby mohly zvladnout negativni asymetrické
Soky, lze tyto situace zvlddnout 1 pomoci fiskdlni politiky prostfednictvim napf.

vestavénych stabilizatort.

Tyto zékladni kritéria vytvérteji predpoklady pro vznik optimédlni mé€nové oblasti. JestliZe je
Clenské staty OCA nesplni, znamena to, Ze piinosy spojené s Clenstvim v ménové unii

budou mensi neZ jeho ndklady.

Mezi dalsi podminky optimdlnich ménovych oblasti patfi napt. homogenni preference
(ztotoznéni s hospodaiskou politikou ménové unie a sjejim vyvojem) nebo podobné

inflace v €lenskych statech.

1. 4. Piinosy a naklady EMU podle teorie OCA
Teorie OCA tvoii zdkladni teoretické vychodisko pro vytfeni m&€nové oblasti, kterd bude
povazovana dle uvedenych kritérii za optimdlni. Je proto zdkladni teorii vytvofeni
hospodaiské a ménové unie v Evropé. Zavedeni jednotné mény euro pro ¢lenské staty EU

predstavuje zavrSeni evropské integrace. V soucasnosti spole¢nou ménu euro pouziva 15

z 27 stati EU.

2 McKinnon zakomponoval do této podminky teorii mezindrodniho obchodu
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1. 4. 1. Prinosy zavedeni spolecné mény
Pokud ¢lensky stdt ménové unie bude spliiovat vétSinu kritérii danych teorii OCA, da se
predpokladat, Ze piinosy spolecné mény jednoznaéné pievazi nad ndklady. Piinosy
zavedeni spole¢né mény by mély v Case stoupat spolu s ekonomickou konvergenci. Mezi

Vev s

jednoznacné prinosy patii stabilngjsi finan¢ni sektor a odstranéni kurzového rizika.

Makroekonomické prinosy:

1. Stabilizace financéniho sektoru

Ménova unie tvoii jakysi Stit pred ménovymi turbulencemi, tzn. Ze ¢lenové eurozony jsou
Iépe chrdnéni pred nepfiznivym ménovym vyvojem, neZ maléd oteviend ekonomika, kterd
¢lenem neni. Pro Clenské staty znamend eurozdna jistotu pro investice. Spole¢nd ména euro
predstavuje stabilni a silnou ménu, kterd zvySuje konkurenceschopnost stitii eurozény

v mezinarodnim méritku.

2. Podileni se ménové politice eurozony
Centrilni banka CR se bude moci po vstupu do eurozény podilet na formulaci a

implementaci spolecné evropské ménové politiky.
3. Stabilnéjsi fiskdlni sektor
Zéavazky vyplyvajici z Paktu stability a ristu® stanovuji zdvaznd pravidla pro fiskalni

politiku a tim pfispivaji k udrzeni rozpoctové kazn¢.

Mikroekonomické prinosy:

1. Odstranéni kurzového rizika
Pro podnikatele predstavuje zavedeni spoleCné mény znacné vyhody, zvlast€ pokud
obchodovaly se zahrani¢im. Musely totiZ zvazovat kurzové riziko spojené s konverzi do

zahrani¢nich mén.

Po piijeti eura toto riziko odpadne. CR uskuteéiiovala vétSinu obchodnich pifpadi se stity

EU a nyni i1 eurozény. Pfijeti eura by tedy mélo znamenat vétsi podnikatelskou stabilitu.

? viz kapitola 4. 1. 3. Pakt stability a riistu

19



2. SniZeni nakladi spojenych s existenci vice mén
Zavedeni spolecné mény v ramci dané ménové oblasti ma za nasledek, Ze dojde k poklesu
transakénich a administrativnich ndkladd. Podniky si tak v budoucnu nemusi zaklddat

devizovy ucet vedeny v euru a korunovy tucet ani platit za konverzi mén.

Pro podnikatele obchodujici ve stitech ménové unie budou transakce jednodussi. Odpadne
prepocitavani do narodni mény, zjednodusi se tim kalkulace nédkladl, vynost a cen v

mezinarodnim srovnani.

3. NizZsi urokové sazby
ECB drzi inflaci na nizké drovni a s ni i irokové sazby. Proto bude po vstupu do eurozény

pro obcany a podnikatele snazsi ziskat ptijcku.

4. Konzistentnéjsi trh ménové unie

Po zavedeni spolecné mény dojde ke zjednoduseni plateb. S cestou do zahrani¢i odpadne
vymeéna pené€z a s ni spojené poplatky ve sméndrnidch. Ceny budou srovnatelné ve vSech
statech eurozony, a tak vzroste konkurenéni tlak mezi podniky, ktery v kone¢ném diisledku

vV

bude piinosem pro spotiebitele v podobé€ nizsich cen, vyssi kvality zboZi apod.

1. 4. 2. Naklady zavedeni jednotné mény
Néklady zavedeni spolecné mény se d€li na mikroekonomické a makroekonomické.
Zatimco mikroekonomické ndklady jsou predevsim jednordzové a tykaji se podnikového
sektoru, ndklady v makroekonomické oblasti vyplyvaji ptedevSim z toho, Ze o sob¢ stat
nebude moci autonomné rozhodovat. Ménové politika je v kompetenci centralni banky pro
celou ménovou oblast (u eurozény je to ECB) a ve fiskdlni oblasti se bude muset

prizptisobovat eurozong.
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Makroekonomické naklady:

1. Ztrdta autonomni ménové politiky

Mezi nejvétsi ndklady zavedeni spoleéné mény patii ztrdta autonomni meénové politiky.
Zemé& vstupujici do ménové unie nemiiZe pouZivat svoji ndrodni centrdlni banku
k eliminaci vykyvi v hospodafstvi. Ménovou politiku provadi centrdlni banka pro celou
ménovou oblast. Proto se muze stit, Ze pokud Clenskd zem¢ ménové oblasti nebude mit
stejny cyklicky a strukturdlni vyvoj jako ostatni zem¢, nebude pro n¢j centrdlné zvolena

meénovd politika vhodna.

Pro CR z toho vyplyvd, ze CNB ztrati po vstupu do eurozény svoji suverenitu, tzn. Ze
nebude moci pouzivat své makroekonomické nastroje, aby stabilizovala ceskou
ekonomiku. Ménova politika bude provddéna na urovni ECB podle aktudlnich potieb

eurozony.

2. Ztrdta adaptacniho mechanismu kurzové politiky
Se ztratou autonomni ménové politiky, prichazi stit 1 o moZnost fizeni kurzové politiky. Ta

slouzi k vyrovnavani platebni bilance.
3. Regulace fiskalni politiky

Clenskd zemé¢ si muze ponechat provadéni autonomni fiskdlni politiky. Je omezena v tom,

Ze se musi pfizpusobit pravidlim eurozény.

Mikroekonomické naklady:

Podnikatelsky sektor
V soukromém sektoru si pfijeti spolecné meény vyzada znacné ndklady. Jednd se vSak o
jednordazové ndklady, které souvisi s precenénim zboZi, ipravou informacnich systémi,

novymi Skolenimi pro zaméstnance, novymi cenovymi katalogy apod.
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1. 5. Rizika ekonomické divergence
Néklady na zavedeni spole¢né mény rostou v piipadé nomindlni a redlné divergence
Clenskych statl eurozény. To znamend, Ze Clenské zemé nebudou vykazovat srovnatelnou
cenovou udroven, hospodéiskych cyklt a dalsi kritéria OCA. Stanou se tak vice nachylné

k asymetrickym Sokiim.

Asymetricky Sok je vznik urCité nerovnovahy na strané poptavky nebo nabidky, ktery
nepostihuje stity ménové unie stejnym zpusobem. Je to urcity vykyv v narodnim
hospodarstvi — zména inflace nezaméstnanosti nebo HDP. Ovliviiuji ho vnéjsi 1 vnitini

ekonomické podnéty.

Princip asymetrického Soku vysvétlil R. Mundell v roce 1961 na modelu asymetrickych
zmeén poptavek. Piedpokladal, Ze kazdd zemé€ m4 vlastni ménu, existuje plna zaméstnanost
a vyrovnand platebni bilance. Vlivem negativniho poptivkového Soku v jedné zemi dojde
k poklesu nezaméstnanosti a diichodu a pokud zaroven neklesne domdéci spotieba, tak
dojde i k deficitu platebni bilance. U druhé zemé, u které se projevi pozitivni poptavkovy
Sok, je to presné naopak. Tato situace vychazi z piivodni keynesidnské teorie a feSeni podle
Friedmana ptedstavuji plovouci ménové kurzy. Tak se mizou zem¢ ptizplsobit nastalym
vykyvliim v poptdvce. Asymetrické Soky je moZné zmirnit (nebo uplné odstranit)

flexibilitou mezd a dokonalou mobilitou vyrobnich faktori.

Dalsi hrozbou nerovnomérného vyvoje jsou asynchronni ekonomické cykly. Existuje
odivodnéné riziko, Ze ekonomické cykly jsou v rdmci mé€nové oblasti nebo unii rozdilné.
Pokud nedisponuji zem& dostate¢nymi ochrannymi mechanismy®, bude dochizet ke

zhorSovani ekonomického cyklu a prohlubovéni recese.

Soucdsti eurozény jsou nestejné¢ velké staty s riiznou mirou otevienosti a strukturou
ekonomiky. Nedd se proto fici, Ze by spliiovaly kritéria optimdlni ménové oblasti.
Empirické vyzkumy vSak dokazuji, ze pokud se stit zapoji do eurozony, redlné i
nomindlné k ni konverguje. Pfiblizuje se jak ekonomickou tdrovni (méfenou HDP v PPS),

tak 1 cenovou urovni (méfenou tzv. maastrichtskymi konvergencénimi kritérii). Tzn. Ze

* Viz piedpoklady optimalni ménové oblasti
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naklady v pfipadé sladéni ekonomiky s eurozénou klesaji, zatimco pifinosy rostou

s odstranéni ekonomickych a politickych bariér.
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2. Formovani hospodarské a ménové unie

Pfed vytvofenim hospodarské meénové unie vznikala celd fada organizaci, které
napomadhaly rozvijet liberalizaci obchodu, ristu pfimych zahrani¢nich investic a transfery

technologii mezi vyspélymi zemémi.

2. 1. Pfedchidci hospodarské a ménové unie
Prvni globélni penéZzni konstituci se stala dohoda uzaviend roku 1944 v Bretton Woods.
Hlavnimi inicidtory byly Velka Britdnie a USA, ale jinak se k dohod¢ pftipojilo dalSich 43
stati. Vysledkem jednéni byl vznik Brettonwoodského ménového systému, ktery vytvoril
novou koncepci penézniho systému. VSechny mény Clenskych statl byly vdzany na dolar a
dolar na zlato, pticemz fluktuacni pasmo jednotlivych mén vici dolaru bylo velmi tuzké.
Americky dolar tak na zdklad¢ této dohody ziskal status rezervni mény, od které byly

ostatni mény odvozeny.

Na dodrzovani brettonwoodské dohody dohlizel Mezinarodni ménovy systém (MMF).
Tato organizace vznikla 22. Cervence 1944 jako pfidruzend organizace OSN. Prvotnim
ukolem MMF bylo dohlizet a fidit systém pevnych devizovych kurst, kdy se hodnota
vSech svétovych mén vztahovala ke zlatu a americkému dolaru. V praxi to znamenalo, Ze
americkd centrdlni banka musela na Zadost n¢jaké dalSi centralni banky vymeénit americky
dolar za zlato. Americka vldda ustanovila hodnotu jedné unce zlata na 35 dolart. Tento
systém se stal zdkladem mezinarodniho obchodu povazovaného za motor ekonomického
rustu a prosperity. Druhym zdkladnim tikolem MMF bylo poskytovani kratkodobé financni
podpory zemim, které vyCerpaly své zahranicni ménové rezervy a ocitly se v
potizich.’Mezi hlavni cile patfilo MMF patfila podpora mezindrodni ménové spolupréce a
devizové stability, napomdhat vytvafet mnohostranné platebni bilance, stabilizace

ménového obchodu atd.

Jako podptlirnd organizace byla v roce 1950 zaloZena Evropské platebni unie (EPU). Byla

to organizace pro platebni a zictovaci styk zemi Marshallova planu. Vznikla z iniciativy

5 Encyklopedie Wikipedie [online].[cit. 23. 3. 2008]. Dostupné z: <http://cs.wikipedia.org/wiki/MMF>
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USA, které tim sledovaly zavedeni volné sménitelnosti zapadoevropskych mén, odstranéni
nerovnovahy platebnich bilanci a oziveni obchodovani mezi zucastnénymi evropskymi
zemémi poskytovanim uvérd.® EPU byla zaloZena na mnohostranném clearingu
(mnohostranném platebnim styku). Od svého =zaloZzeni slouzila EPU jako docasnd
organizace, do které se zapojily stity, které se chtély ucastnit Brettonwoodského

ménového systému a zatim nemély voln€ sménitelné meny.

Od roku 1955 se cinnost EPU sniZovala, nebot’ klesal podil dvért pfi vyrovnavéani
platebnich bilanci v rdmci EPU a tim se sniZoval rozdil mezi zpiisobem vyrovndvani mezi
témito zemémi a dolarovou oblasti. V roce 1958 byla zavedena vné€j$i sménitelnost

hlavnich mén svéta, EPU proto zanikla a byla nahrazena Evropskou ménovou dohodou.

V roce 1958 byla zaloZzend Evropskd ménovd dohoda. Jejimi Cleny byly byvaly ¢lenové
EPU (Belgie, Lucembursko, Déansko, Francie, Island Itdlie, Nizozemsko, Norsko, NSR,
Portugalsko, Rakousko, Recko, Svédsko, §V}’/carsk0, Turecko, Velka Britanie a
Spanélsko). Hlavnim cilem Evropské ménové dohody bylo napomshat zabezpetovat
rovnovéahu platebnich bilanci a stabilita ¢lenskych zemi a poskytovat jim kratkodobé uvery

na kryti deficitu platebni bilance.

Pocatky evropské integrace se datuji do 50. let 20. st. Nejprve vzniklo vroce 1951
Evropské spolecenstvi uhli a oceli (ESUO), vroce 1958 Evropské hospodaiské
spolecenstvi (EHS) a Evropské spoledenstvi atomové energie (Euratom). Cleny byly
Némecko, Francie, Itdlie a zem& Beneluxu (Belgie, Nizozemsko, Lucembursko).
Zéakladnimi cili vSech tfi spoleCenstvi bylo vytvofeni spolecného trhu a vytvareni
spoluprace Clenskych stitli na ndrodni drovni. Vzhledem ke stejné Clenské zdkladné a
dopliiujicim se ciltim byly tzv. Slucovaci smlouvou (1967) stanoveny jednotné organy pro

vSechna Spolecenstvi.

Ditlezitym meznikem ve vyvoji ES je rok 1968, kdy doslo ke vzniku celni unie. Doslo

k odstranéni cel na dovdZené zboZi mezi ¢lenskymi stity spolecenstvi a vici tfetim zemim

® Seznam [online].[cit. 30. 10. 2000]. Dostupné z <http://encyklopedie.seznam.cz/heslo/40763-evropska-
platebni-unie>
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byla od tohoto data uplathovana jednotna cla. V 70. letech 20. stoleti ES uvazuje o dalSim
kroku v integraci a sice zavedeni spole€né mény a vznik Hospodafské a ménové unie.

V roce 1971 zrusSily USA volnou sménitelnost dolaru. JelikoZ Brettonwoodsky ménovy
systém byl na tomto mechanismu zaloZeny, doslo k jeho zdniku. Vytvofen byl systém
volné pohyblivych ménovych kurzii ¢lenskych zemi MMF (tzv. floating), ve kterém
hodnotu mén urcuje trh nebo vlady jednotlivych stati. Oficidlné zanikl Brettonwoodsky
meénovy systém v roce 1973. V 70. letech zac¢al MMF postupné ztracet na vyznamu, piesto
byl zachovan jako konzultacni, poradensky a dozorovy orgidn poskytujici kratkodobé

pujcky.

2. 2. Koordinace hospodarské a ménové politiky
Smlouva o EHS neobsahovala samostatnou kapitolu m&nové politiky, a proto se €lenské
stity nemohly shodnout, jakym smérem se v této oblasti ubirat. Dosavadni organizace
neslouzily ke koordinaci hospodaiské a ménové politiky. V roce 1969 se na vrcholném
summitu v Haagu predstavitelé EHS dohodli o vytvofeni ménové unie. Mélo dojit
k prohloubeni spoluprice €lenskych zemi EHS v ménové a hospodatské oblasti s konecnou
fizi zavedeni spole¢né mény. Ukolem prozkoumat moZnosti vyvoje ohledné Hospodaiské
a ménové unie byl povéfen tym expertl, ktery vedl lucembursky ministersky pfedseda
Pierre Werner. Zavére¢na zprava se nazyvala tzv. Wernerova zprava a predstavovala prvni
ucelenou koncepci a plan na vytvoreni Hospodarské a ménové unie, ke kterému melo dojit
v prib¢hu deseti let. Wernerova zprdva byla schvdlena 22. biezna 1971 v Hamburku.
Podle ni byly definovany atributy hospodafské a ménové unie jako neomezena
konvertibilita mén v zemich Spolecenstvi, vedouci k tplné liberalizaci pohybu zbozi a
kapitdlu na spole¢ném trhu; zruseni oscilatniho pdsma sménnych kurzi, stanoveni
neodvolatelné¢ pevnych kurzii ndrodnich mén a ndsledné zavedeni jednotné mény.
Werneriiv pldn se ale nepodafilo realizovat, protoze vroce 1971 prochazel svétovy
ménovy systém postaveny na americkém dolaru krizi a to doslo k uvolnéni sménnych
kurzii mnoha clenskych zemi EHS. Kromé toho nebyl cely zamér dostatecné
instituciondln¢ zabezpeCen a nebyly dostatecné koordinovdny nédrodni ekonomiky.
PrestoZze Werneriv plan ménové unie ztroskotal, jeho zdkladni principy byly pozdéji

vyuzivany v budovéni spole¢né evropské mény. Krize ménového systému vedla k rozpadu
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Brettonwoodského ménového systému a jeho ¢lenské zemé se vratily zpétky k plovoucim

kurzom.

Krize ménového systému vedla k vytvoieni kurzového mechanismu tzv. ,,sménného hada®,
ktery fungoval mezi ¢lenskymi stity Spolecenstvi. Spole€enstvi tak reaguje na devalvaci
US dolaru a rozsiteni oscilaéniho pdsma jeho sménného kurzu. Predstavoval koordinované
fizeni sménnych kurzl slouZici na udrZeni stabilnich kurzi mén clenskych stati mezi

sebou navzdjem a flexibilnich vzhledem k US dolaru.

Z instituci se zachoval Evropsky fond pro mé€novou spolupraci (FECOM) a vnitini ménova

dohoda je vniména jako pfedchiidce Evropského ménového systému.

Jako reakce na rozpad Brettonwoodského ménového systému vznikl v roce 1979 Evropsky
ménovy systém’. Cleny se staly viechny zemé ES — Belgie, Dansko, Lucembursko,
Holandsko, SRN a Velka Britanie, §panélsko a Portugalsko (1986), Rakousko, Svédsko a
Finsko (1995). Recko se stalo ¢lenem v r. 1982, ale do EMS nevstoupilo. Jeho cilem bylo

vytvoreni zony ménové stability v Evrop€ a ochrana proti kolisdni dolaru.

Vytvoteni EMS znamenalo dals$i fazi koordinace ménové politiky EU. Tzn. Ze byla
zavedena piisné€jSi ménova pravidla, urcité intervencni povinnosti a musely byt vytvéreny

spolecné devizové rezervy a vzdjemn¢ vyhodné dvérové podminky.

EMS se skladal ze &tyt zdkladnich prvku:

1. Kursovy (sménny) mechanismus
2. Evropska ménova jednotka (ECU)
3. Uvérovy mechanismus pro poskytovani pomoci slabym ménam

4. Evropsky fond ménové spoluprace

7 EMS byl zfizen usnesenim Evropské rady 4. a 5. prosince 1978 v Bruselu a na zakladé Nafizeni Rady
3181/78 z 18. prosince1978 vstoupil v platnost 1. ledna 1979.
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1. Kurzovy (sménny) mechanismus (Exchange Rate Mechanism - ERM)

ERM se stal hlavnim prvkem Evropského ménového systému. Byl zaloZen na principu, Ze
ke zméndm parit mohlo dojit pouze ,,vzdjemnou dohodu* stiti ERM a Komise. Devizové
kursy se mohly pohybovat pouze uvnitf "miiZky" a nesmély se odchylit o vice nez +/-
2,25% od sménného kursu k evropské ménové jednotce, kterd byla viZenym primeérem
mén EMS. Dosahli-li sménné kurzy této horni nebo dolni hranice, musi centrdlni banka
piislusné zem¢ intervenovat na devizovém trhu a tim omezit vykyvy dané mény. Tzn. ¢im
uzsi bylo fluktuacni pasmo, tim museli ¢lenové EMS uskute¢novat stejné zaméfenou
penéZni, finan¢ni a hospodarskou politiku. Sménny vybor ES pfipravoval zménu sménnych
kurzii, pokud se vyrazné odchylily nahoru nebo dold. Kone¢né rozhodnuti bylo na
ministrech zahrani¢ni, ktefi museli rozhodovat jednohlasn€. Tim byl vyrazné zmensen

prostor rozhodovéni centralni bank jednotlivych ¢lenskych zemi.

2. Evropska ménova jednotka — ECU

ECU vznikla spolu se zfizenim Evropského meénového systému rozhodnutim Rady
ministrti 5. 12. 1978 a nahradila ptivodni Evropskou zuctovaci jednotku (EUA). Oproti ni
neni ECU jen zuctovaci ménou, ale slouzila i jako mezindrodni a obchodni ména, ktera
byla z¢&asti kryta zlatem a USA. ECU je koncipovéna jako kompozitni, tzv. koSovd ména,
pficemZ védha narodni mény Clenského stitu v kosi ECU zdvisi na jeho ekonomické situaci,
kterou urCuje podil daného stitu na HDP SpoleCenstvi, podil na obchodu uvnitf

Spolecenstvi a podil na finan¢ni podpoie EMS.

Pomeér vahy jednotlivych mén v ECU se upravoval kazdych 5 let, v r. 1989 byl vSak tento
pomér na 10 let zmrazen. JiZ vroce 1985 se ECU stalo pdtou nejpouzivanéjsi ménou.
RozliSovalo se oficidlni ECU (pouzivaly CB clenskych zemi a poskytovan vypomoci
Clenskych statim) a soukromé ECU (pro bézné zahrani¢ni transakce jako zahrani¢ni

ména). ECU se pouZivalo se do roku 1998 a bezprostiedné predchazela méné Euro.

ECU plnila hlavné funkci vztahové a zuctovaci jednotky, kterd slouZzila k rozvijeni

uveérovych mechanismi a jako rezervni prostiedek (viz EFMS).
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3. Uve€rovy mechanismus pro poskytovani pomoci slabym ménam

Uvérové mechanismy EMS byly vytvofeny v letech 1970 az 1972, vr. 1979 pak byly
dobudovany. V piipad¢ potize slouzily zemim, které mély problém s udrZzovanim
dohodnutého sménného kurzu a vyrovnané platebni bilance. Poté mély piistup k uvérovym

zdrojim EMS.

4. Evropsky fond ménové spolupriace (EFMS)

EFMS byl zfizen roku 1973. Jeho cilem bylo shromazd’ovat 20% zlatych a dolarovych
zéasob cClenskych zemi EMS a vyménovat je za ECU. Tu pak pouZivaly k intervencim na
devizovych trzich a v mezibankovnim clearingu. Tim vznikd mozZnost tvérovat v ECU,
protoZe je vyuzivana komer¢nimi bankami jako obchodni ECU. Pozdéji byl EFMS

nahrazen Evropskym fondem ménové spoluprace s do¢asnou dobou trvani do r. 1981.

V dobé zalozeni EMS bylo hlavnim cilem monetarni politiky zdpadnich ekonomik boj
proti inflaci. EMS pomohl v 80. letech stabilizovat devizové kursy mén. Platilo to jak pro
nomindlni kurzy, ve ktery se provadé¢ji devizové transakce, tak pro redlné kurzy, které

vznikly o&i§ténim nomindlnich kurzi od inflace®.

Rada EU v roce 1985 rozhodla, Ze do EMS se mohou zapojit i zem¢, které nejsou jejich
¢leny. Vr. 1991 a v 1. poloviné roku 1992 se do né&j zapojily vSechny staty EU s vyjimkou
Recka a také neclenské zemé — Svédsko, Norsko, Finsko a Kypr. Velkd Britdnie se zapojila
do EMS az v 90. letech a tim podpofila vybudovani trhu s ECU a jeho dal$i rozsifeni do

dalSich zemi.

M¢énova politika Clenskych zemi se provadéla v ramci EMS a poskytovala pro transakce
daveéryhodnéjsi prostiedi, a proto se devizové kurzy a drokové miry vyznacovaly vysokou
stabilitou. Zaroven makroekonomiky c¢lenskych stati konvergovaly, coZ umoZiovalo

udrzet vysokou stabilitu.

8 Euroskoplonline].[cit. 1. 11. 2007]. Dostupné z:<http://www.euroskop.cz/40560/121169/clanek/jednotna-
mena-euro/evropsky-menovy-system/>
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Dalsi vyznamnou dohodou se stal Jednotny evropsky akt, ktery byl vytvofen v roce 1993 a
zakomponoval Hospodafskou a ménovou unii mezi cile EHS (do té doby EMS existoval

mimo SpolecCenstvi) a uvolnil pohyb kapitélu a integraci trhi finan¢nich sluzeb.

Legislativa pokrocila aZ tak daleko, Ze diky druhé bankovni smérnici schvélené v r. 1989
vznikl ,,evropsky pas“, tzn. Ze banky mohly poskytovat své sluzby na celém tzemi
Spolecenstvi. Velkého pokroku bylo dosazeno také v oblasti pojistovacich sluzeb a

cennych papirt.

Evropskd rada povéfila v ¢ervnu 1988 vybor sloZeny z guvernérii centrdlnich bank, expert
vypracovanim ndvrhu meénové unie. V Cele vyboru stanul pfedseda Komise Jacques
Delorse. Vysledkem jejich prace byla Strategie Evropské hospoddiské a ménové unie,
kterd byla schvalena Evropskou radou v Madridu 26. a 27. ¢ervna 1989. Strategie HMU se
vzila pod ndzvem Delorsova zprdva a mé¢la podobnou ndplii jako Wernerova zprava, ale
byly mnohem jasné¢ji stanoveny instituice HMU. Delorsova zprava obsahovala tplnou
liberalizaci kapitdlovych transakci, plnou integraci finan¢nich trhl, dplnou a
neodvolatelnou konvertibilita mén a neodvolatelné stanoveni parit jednotlivych mén.

Navrhuje dosazeni HMU ve tiech etapéch.

2. 3. Vznik hospodarské a ménové unie
Dalsim krokem k prohloubeni ménové spoluprice mezi ¢lenskymi zemémi bylo podepsani
Smlouvy o EU 7. tnora 1992 v Maastrichtu (tzv. Maastrichtskd smlouva). V platnost
vstoupila 1. 1. 1993. Tato smlouva zavazuje ¢lenské stity spolecenstvi k vytvoreni HMU a

definuje zdsady a postupy, jak dosdhnout jeji realizace.

Zasady stanovené ve Smlouve o EU’:

1. Zasady pro koordinovanou hospodaiskou politiku
2. Stupniovity plan vybudovani EMU

3. Podminky ¢lenstvi v EMU

4. Rozhodovaci postup

? Hospodaiskd a ménova unie je obsaZena v téchto ¢dstech Amsterodamské smlouvy: Smlouva o Evropské
unii a Smlouva o zaloZeni Evropského spolecenstvi (¢4st prvni, hlava III., IV.)
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1. Zasady pro koordinovanou HP ¢lenskych statu a Spolecenstvi

S rostouci integraci ¢lenskych stati dochdzi k tomu, Ze ekonomicko-politické rozhodnuti
jednoho stitu muze mit vliv v této oblasti na dalsi stity. Z tohoto divodu je nutnd
koordinace hospodatskych politik Clenskych stitli Spolecenstvi, kterd se snazi zamezit
negativnim efektiim pfi vzajemném ovliviiovani politik.

S vytvofenim HMU se clenské staty zavdzaly sdilet jednotnou ménovou politiku
provadénou Evropskou centrdlni bankou, kterd bude zavrSena pfijetim spolecné mény eura

vSemi Clenskymi staty EU.

Fiskdlni a strukturdlni politika je naproti tomu provadéna decentralizované, tzn. je
v kompetenci jednotlivych statl. To ale neznamend, Ze neni kontrolovdna. EU sleduje

vyvoj vetejného zadluZeni a schodku vetfejnych financi.

Koordinace HP se zaméfuje napi. na oteviené trzni hospodaistvi a volnou soutéz.
Kone¢nou kompetenci pro hospodéiskou politiku maji i naddle Clenské staty, Smlouva
obsahuje ale nastroje, které maji zajistit, aby narodni politiky byly koordinované a vedly
k trvalé konvergenci ¢lenskych stat. Pokud staty nedodrzuji doporuceni ohledné snizovani
statniho rozpoctu, mohou byt proti nému pouzity sankce. Rada EU muze bud’ zveiejnit své
doporuceni, a tim vykondvat na clensky stat politicky tlak, nebo muze pozadovat
predlozeni tidajl o finan¢nf situaci nebo uloZit pokutu. Evropska investi¢ni banka miZe byt

povéiena prezkoumanim uveérové politiky ¢lenského stétu.
2. Stupnovity plan vybudovani EMU

Plan na vybudoviani EMU se skladd ze ti#i stupiii. Prvni dvé etapy jsou piedevsSim
piipravné, kdy doslo ke koordinaci pravnich a instituciondlnich ptfedpokladu ¢lenskych

statl. Hlavnim tdkolem ¢lenskych statd bylo plnéni konvergenc¢nich kritérii.
3. Podminky ¢lenstvi v EMU

Clenské zemg, které chtéji vstoupit do EMU musi splnit étyfi podminky, tzv. konvergenéni
kritéria. Mezi n¢ patii schodek vefejnych rozpoctl, mira inflace a nomindlni dlouhodoba

urokova mira. Splnéni konvergen¢nich podminek je také podminéno ekonomickou situaci
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Clenskych statd, jako je tempo ekonomického rustu, investi¢ni aktivita, riist produktivity,
zameéstnanosti, investiéni aktivita, rist produktivity, mira nezaméstnanosti, konkuren¢ni

schopnost atd.

2. 3. 1. Etapy vytvoieni EMU

V Maastrichtské smlouvée je vytvorena koncepce vzniku EMU, kterd byla rozdélena do tii

etalp.10
Prvni etapa 1. 7. 1990 - 31. 12. 1993

V této etap¢ dochdzelo hlavné ke konvergenci ndrodnich ekonomik, tzn. jejich vzdjemné
sblizovani. Koordinaci se zabyvala Rada EU a ¢lenské staty ptijaly dlouhodobé programy,

které umoznovaly sjednoceni ndrodnich ekonomik.

V prvni etapé byla dokoncena liberalizace pohybu kapitdlu, Clenské staty se zavazaly k
posilovani nezavislosti centralnich bank a k uplatnéni opatieni potfebnych pro harmonizaci
pravnich predpisti v oblasti postaveni budouci Evropské centrdlni banky (ECB) a jeji
ménové politiky. Znamend to zdkaz vSech omezeni pohybu kapitdlu a zdkaz omezeni

plateb mezi ¢lenskymi stity a mezi Clenskymi staty a tfetimi zemémi.

Ukolem této etapy bylo zakdzat ziskavani ivért pro vetfejny sektor od centrdlnich bank a
piimy odkup pohledavek vlad a jinych vefejnopravnich orgdnt nebo vefejnych podnikt
centrdlnimi bankami. Tyto orgdny a vefejné podniky nesmi mit zvyhodnény piistup k

finanénim institucim.

Hlavnim cilem této etapy bylo dovrSeni jednotného trhu a podpora konvergence mezi

stity, zejména v mife inflace, vySe urokovych sazeb a kurzové stabilité.
Druh4 etapa 1. 1. 1994 - 31. 12. 1998

Ve druhé etap¢ pokracovala konvergence jednotlivych politik ¢lenskych sttt a predstavuje

tak pfechodnou fézi pred vstupem do tteti etapy. Vznikly ménové instituce, které jsou

YMFCR. [online]. [cit. 31.12. 1992].
Dostupné z: http:<//www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfcr/Maastrichtska_smlouva 1992.pdf>
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zodpovédné za provddéni jednotné ménové politiky EU. Mezi tyto instituce patfily

Evropsky ménovy institut (EMI) a pozdéji Evropska centrdlni banka.

Summit EU v Madridu v prosinci 1995 schvalil ndzev nové ménové jednotky - euro
(zkratka EUR) a také rdmcovy pléan pro zavedeni jednotné mény.EMI byl zaloZen v r. 1994
a pfipravoval podminky pro zavedeni jednotné meény euro a bezprostiedné predchazel
vytvoteni Evropské centrdlni bance. M¢l pouze poradni tlohu neZ vznikl Evropsky systém

centralnich bank (ESCB).
Tieti etapa 1. 1. 1999 — soucasnost

Treti etapa HMU byla rozdélena do dvou zikladnich obdobi: Clenské staty EMU, které
postoupily do tfeti etapy, plni tzv. maastrichtskd kritéria, a tak postupné nahrazuji svou
ménu za euro. Tyto kritéria splnilo 11 stath EU. Byla stanovena neodvolatelnd fixace

kurzii mén na euro podle pevné piepocitacich koeficienti.

Jednotka ECU byla nahrazena eurem v poméru 1:1. Poté byla v tomto obdobi zavedena
v 11 clenskych statech v bezhotovostni form¢ (cestovni Seky, bankovni pfevody, kreditni

karty, apod.).

V této fazi byla zahdjena pfiprava na precenéni spotrebniho zboZi a sluzeb do eura. V fadé
zemi bylo v rdmci jedné cenové hladiny piechodné zavedeno ocenéni cen a sluzeb jak

v ptivodni ndrodni méné, tak i v euru.

V okamziku zahgjeni tieti etapy EMU byl v ramci Evropského ménového systému (EMS)
nahrazen ptivodni kurzovy mechanizmus novym mechanizmem ERM II, ve kterém jsou
meény Clenskych stath EU mimo euro oblast vdzany na euro se standardnim fluktua¢nim
pasmem +/- 15%. Ugast v novém kurzovém mechanizmu je dobrovolnd, predpoklada se

ale, Ze v ramci postupu ke III. etapé¢ EMU vSechny zemé EU do ERM II vstoupi.

Od 1. 1. 2002 zacala druhd ¢ast treti etapy EMU. Od tohoto data bylo fyzicky zavadéno
euro. 1. 3. 2002 byly narodni bankovky a mince stahovdny z ob&hu a tim ztratily status
zédkonného platidla, které ma jen euro. VSechny ekonomické transakce a nové kontrakty
jsou od této chvile realizovany pouze v euru. Staré ndrodni mény zacaly byt bezplatné

vyménovany za euro prostiednictvim komercnich bank v ndrodnich centralnich bankéch.
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Bylo stanoveno transformacni obdobi dvou mésicii, po které mohly ndrodni mény
paraleln¢ obihat spolu s eurem (ptvodni termin byl Sest mésicl). Zbylé narodni bankovky

mohou vyméinovat za euro jen centralni banky.

2. 3. 2. Finanéni instituce EU

Vev s

Mezi nejdilezitéjsi finanéni organy EU patii Evropskd centrdlni banka, Evropska

investi¢ni banka a Evropsky investicni fond.
1. Evropska centralni banka (ECB)

Hlavni instituci v oblasti ménové politiky je Evropska centrdlni banka (ECB). ECB vznikla
k 1. cervnu 1998 a ustfedi sidli v Némecku ve Frankfurtu nad Mohanem. Predchiidcem

ECB byl Evropsky ménovy institut zaloZeny v roce 1994."
Ukoly ECB:

e udrzovani cenové stability v eurozéné a chréanit kupni silu eura, tzn. udrZovat
inflaci pod kontrolou. Cilem je, aby meziro¢ni zvySeni spotiebitelskych cen bylo
niz$i nez 2%,

e fidit zahrani¢n¢ tvérové operace

e spravovat ménové rezervy Clenskych stitu EMU,

e urcovani drokovych sazeb v rdmci eurozony,

¢ emituje bankovky (toto funkci pievzal ECB od CB ¢lenskych zemi EU)

Mezi povolené nastroje ECB pro fizeni mnoZstvi pen€z v eurozéné patii nepiimo
orientované néstroje a to diskontni sazba, minimalni povinné rezervy a operace na volném
trhu. Administrativni néstroje jako jsou napt. limity dvérd, opatieni zaméfend na regulaci
uvéri jsou zakdzdna, protoZe nejsou slucitelnd s otevienou a konkurencni trzni

ekonomikou.

1" CNB [online].[cit.1. 5. 2004]. Dostupné z: <http://www.cnb.cz/cs/mezinarodni vztahy/ecb escb/>
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Evropsky systém centralnich bank (ESCB)

Evropsky systém centrdlnich bank (ESCB) se sklddd z ECB a néarodnich centrdlni bank
viech ¢lenskych stattt EU. CNB je souédsti ESCB. Cleny Eurosystému jsou ECB a narodni
centrdlni banky ¢lenskych stati EU, které zavedly euro. Byl zaloZen 1. 1. 1999.

Zakladni cile ESCB:

definuje a provadi ménovou politiku ES

- drzi a spravuje oficidlni devizové rezervy Clenskych stati,

podporuje plynulé fungovani platebnich systému.

[\°)

. Evropska investi¢ni banka (EIB)

Jeji vznik se datuje k roku 1958, tedy ke vzniku Spolecenstvi. Sidlo ma v Lucemburku.
Jejim hlavnim cilem je stfednédobé a dlouhodobé spolufinancovéni kapitdlovych investic,

tzn. Ze se EIB podili jen na 50% nakladi na projekt.

EIB podporuje predevsSim rozvojové a poskytuje nebo garantuje jim uvéry pfedev§im v
oblasti pramyslu, infrastruktury, telekomunikaci, ochrany Zivotniho prostiedi a

energetiky'2. Ve tam &inf bez ziskového motivu.
3. Evropsky investi¢ni fond (EIF)

Tento fond byl zaloZen v roce 1994 a a plsobi v rdmci Evropské investi¢ni banky, ktera je
jeho majoritnim akcionafem. Cleny jsou jak ¢lenové EU, ale také v Lichtenstejnsku,

Norsku a Islandu.

Slouzi k investovani rizikovych investic malych a stfednich podnikl a poskytovani garanci

ostatnim bankam.

12 Euroskop [online].[cit. 1. 11. 2007]. Dostupné z: <http://www.euroskop.cz/39639/clanek/evropska-
investicni-banka/>
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3. Teoreticka vychodiska nominalni konvergence

Podle Smlouvy o ES musi kazdy clensky stit EU pfed vstupem do eurozény prokézat
vysoky stupen udrZitelné konvergence, a tak dokdzat, Ze po vstupu do eurozény bude jeho
ekonomickd droven podobnd jako u ostatnich ¢lenskych statt EMU. Timto méfitkem jsou
maastrichtskd konvergencni kritéria, kterd vyjadiuji stupeni nomindlni konvergence.
Nomindlni konvergence znamena sblizovani cenovych hladin s ¢lenskymi staty EU. Ty se
uvadéji v prirastkovych veliCindch.

Z neplnéni maastrichtskych konvergen¢nich kritérii statim nehrozi zddné sankce, pouze u
kritéria stability vefejného sektoru bude pii vladnim deficitu, ktery piekro¢i uvedenou

referen¢ni hodnotu, bude stat podroben proceduie nadmérného schodku."?

3. 1. Maastrichtska konvergenéni kritéria '

1. Kritérium cenové stability
Clensky stat musi vykazovat dlouhodobg udrZitelnou cenovou stabilitu a primérnou
miru inflace, sledovanou béhem jednoho roku pied Setfenim, kterd neptekracuje o vice nez
1,5 % primérnou miru inflace tif ¢lenskych statlh EU, které dosahly nejlepsich
vysledki v oblasti cenové stability."
Mira inflace se méfi pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HCPI), které
je srovnatelny se zemémi eurozony, protoZe obsahuje podobné vyrobky a sluzby. Ten

slouzi pro vyjadfeni maastrichtského kritéria cenové stability. Kromé toho se slouzi

k propoctu redlnych mezd a dichodt.

" Procedura je provadéna procedury Radou ECOFIN a stit se pii ni zavazné snizit nadmérny deficit pod
referenéni hodnotu.

1 Vice informaci ze Smlouvy o EU —¢l. 121, odst.1, ¢l. 1. Protokol o kritériich konvergence

'S MPSV [online]. [cit. 7. 8. 2007].

Dostupné z: <http://www.socr.cz/assets/aktivity/publikace/Prechod na_spol. menu.pdf>

36



2. Kritérium udrzitelnosti veiejnych financi

Toto kritérium je rozdéleno do dvou ¢asti:

a) Vyvoj planovaného nebo skute¢ného statniho deficitu musi dosahovat nejvyse 3 %
HDP. Tento ukazatel pfedstavuje kratkodoby az sttednédoby vyvoj vefejnych financi.
b) Vyvoj vladniho dluhu by nemél piekrocit 60 % HDP.

Vyjimky u téchto kritérii tvofi situace, kdy se statni deficit nebo dluh sniZuje a blizi se

referenéni hodnot€.

3. Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb
Podle tohoto kritéria je poZadovano, aby prumérna dlouhodobd nomindlni drokova sazba
¢lenského statu EU v prubéhu jednoho roku pied Setfenim nepiekraovala o vice nez
2 % pramérnou drokovou sazbu tii ¢lenskych statl, které dosdhly nejlepSich vysledki v

oblasti cenové stability.

4. Kurzové kritérium
Podminkou tohoto kritéria je ucast alespon 2 roky v mechanismu ERM II a dodrZzovani

nomindlniho rozpéti kurzu blizko centralni parity.

3. 2. Kritika maastrichtskych konvergen¢nich kritérii
Ekonomové a analytici ¢asto poukazuji na to, Ze konvergen¢ni kritéria jsou zastarald a maji
spoustu nedostatkii. Podle mého ndzoru kazdé métitko pro hodnoceni vstupu do eurozény
nebude objektivni na 100%. Evropské instituce piesto potfebuji n¢jaka formalni kritéria,
kterd budou slouZit k hodnoceni budoucich ¢lenskych statt eurozony.
Prvnim problémem je, Ze maastrichtska kritéria odrdzi situaci v devadesatych letech pfi
krizi ménového systému. Tehdy bylo ¢leny EU 12 stiti a maastrichtska kritéria se

konstituovala pfimo na jejich ekonomickou troven. V dne$ni dobé md EU o 15 stath vice a

tudiZz by mélo dojit krevizi maastrichtskych konvergen¢nich kritérii. Kritéria jsou
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vysledkem urcitych politickych rozhodnuti c¢lenskych statd. I kdyz maji stejny cil,

prostiedky k jeho dosaZeni zélezi na jejich ndzorech a ty se Casto lisi.

Splnéni maastrichtskych kritérii nezarucuje, Ze po vstupu do eurozony nebudou mit
Clenské staty problémy. Dukazem toho je v soucasné dobé pomysiné rozdé€leni eurozény
na dva tdbory. Prvni tdbor pfedstavuji zem¢ s nizkym hospodédiskym riistem a nizkou
inflaci (napt. Belgie, Némecko, Rakousko) a druhy zemé s vy$$im hospodaiskym riistem a
vysokou inflaci (Recko, Spanélsko, Portugalsko). Slabsi zemé& diky vysokému
hospodéiskému ristu pomalu dohangji silngj$i staty, presto spolend ménova politika

nemtiZe byt vhodna pro vSechny.

Piijeti eura je pro CR vyznamnym krokem, ke kterému mu pomiZe splnéni
maastrichtskych kritérii, které jsou ukazatelem nominélni konvergence. Nezaru¢i ndm to
viak, 7e CR bude realizovat vyhody z pfijeti spole¢né mény. V tomto sméru je dileZit&jsi
uroven redlné konvergence. Na konferenci Euro versus koruna zdaraznil ¢len bankovni
rady Mojmir Hampl, Ze: ,,pfijetim eura vSe zacind, nikoliv kon¢i.* Hampl zdaraznil to, Ze
po piijeti do eurozény nesmi CR polevit v dodrzovani kritérii, jinak na to doplati. Evropska
kritéria jsou pry pfekonand a nevyhovujici, A to proto, Ze nejde o optimum, nybrZ o pouhé

o N s yelg R T Ve e N . L. 16
zpramé€rovani urcitého stavu, siln¢ ovlivnéného zemémi, jeZ nejsou dobrymi vzory.

V soucasné dobé neprochdzi Ceskd ekonomika stejnym hospodaiskym cyklem jako stity
eurozény, proto by pro CR bylo nebezpeéné vstoupit moc brzy. Po vstupu totiZ ztratime
schopnost ovliviiovat mé€novou politiku a asymetricky hospodafsky cyklus oproti ¢lenskym

statim eurozony by mohl ¢eské ekonomice jesté ublizit a rozhdzet ji.

3. 2. 1. Kritika ménovych Kkritérii
Maastrichtska kritéria vyzaduji splnéni tfi ménovych kritérii najednou. Coz je paradox,
protoZe jsou navzdjem provdzana a tudiz se navzajem ovliviiuji. Do cenovych kritérii patii

nizka mira inflace, stabilita sménnych kurzl a dvouleté ¢lenstvi v ERM II.

'®CSOB [online]. Dostupné z:< http://www.csob.cz/bankcz/cz/SME/Infoservis/Finance-
dane/Bankovnictvi/22290650.htm >
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Inflaéni kritérium
Pro splnéni maastrichtského infla¢niho kritéria nesmi primérnd mira inflace v kandidatské
zemi v prubéhu jednoho roku pied zavedenim eura pfesahovat o vice jak 1,5 % primér

inflace tff zemi EU s nejniZs$i mirou inflace.

Argumenty kontra:

1. Ballasiv — Samuelsoniv efekt
Tento efekt vysvétluje vztah mezi ekonomickou drovni zemé (méfenou HDP na hlavu) a
srovnatelnou cenovou hladinou. Dochazi-li k rastu ekonomické urovné, roste i cenova
hladina. Mezindrodné obchodovatelné zboZi vyrovndvd a u ceny neobchodovatelného

zboZi jsou relativné nizsi v méné vyspelych zemich.

Pokud v odvétvi produkujicim mezinarodné€ obchodovatelné zbozi roste produktivita prace
oproti sektoru mezindrodné neobchodovatelnym zboZim. U odvétvi s vyssi produktivitou
prace dochdzi k rastu mezd. Piedpokladem Ballasova — Samuelsonova efektu je fakt, Ze
plosné dochézi k vyrovnavani mezd ve vsSech sektorech pomoci piesunu nabidky prace do
odvétvi s vy$simi mzdami. Jestlize dochdzi k riistu mezd u vSech odvétvi, musi odvétvi
s niz8i produktivitou prace zvySovat ceny rychleji, coz tla¢i na inflaci nahoru. Vysledkem
je redlny rist produktivity u mezindrodné¢ obchodovatelného zboZzi a vySsi rlst cen u

neobchodovatelného zbozi.

Uz samotna existence Ballasova — Samuelsonova efektu ztéZuje plnéni maastrichtskych
kritérii. Po vstupu do eurozény pfi zafixovani kurzu viici euru a povinné tcasti v ERM 1L

zakonité vzroste inflace.

2. Zohlediuji se vSechny staty EU
Infla¢ni kritérium se stanovuje podle inflace vSech zemi EU. Pfitom by se kritérium mélo

stanovovat podle statli eurozony a vyloucit staty s deflaci.
3. Kritérium vyjadiuje prumérnou hodnotu

Kritérium vyjadfuje primérnou hodnotu ti{ stati EU s nejniZsi inflaci. ProtoZe se jednd o

pramérnou hodnotu, nevyjadiuje optimélni miru inflace pro pfistupujici staty.
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3. 2. 2. Kritika Paktu stability a ristu
Pakt Stability a ristu md dohliZzet na dodrZovani rozpocCtového kritéria a v piipadé
nedodrzeni mize Komise EU uvalovat sankce. Inicidtorem revize Paktu v roce 2005 bylo
hlavné Némecko a Francie. Tyto ekonomicky siln€j$i staty eurozony si nejprve vynutily u
Komise EU vyjimku k udéleni sankci a protoZe bylo politicky nepriichodné, aby byly
zvyhodiiovany jen dva stity a pro ostatni platila stejnd pravidla, muselo dojit k revizi

Paktu.

Doslo tak ke zméekceni pravidel, pokud stity rozpoc€tové kritérium nedodrzuji. Prakticky to
znamend, Ze staty muzou piekracovat stanovené kritérium schodku vetejnych rozpocti a
nebudou za to sankcionovany. Tyka se to vSak jen stati eurozény. Pro stéty, které prozatim
nepfijaly euro, plati mnohem piisn€j$i pravidla, takze se jich revize Paktu prakticky
nedotkla. Pfitom pravé statti chystajici se na ptijeti eura by se vyjimka rozhodné¢ hodila. Uz
kvili provedeni potfebnych reforem, které jim zajisti makroekonomickou stabilitu. Kdyby
Komise EU ud¢lila vyjimku i statim aspirujicim na piijeti eura, ve smyslu urcitého
kratkodobého nedodrZeni konvergencnich kritérii, mély by se moznost 1€pe pfipravit své

ekonomiky na vstup do eurozony.

3. 2. 3. Nekompatibilita statistickych vysledku
Dal$im problémem je harmonizace ekonomickych statistickych vysledki. Komise i
ECOFIN cht¢ji také pfimét stity vné eurozény, aby pfijaly pro vypocet
makroekonomickych udaji za tcelem zjiStovani kompatibility s konvergen¢nim
programem standardizovand pravidla statistickych vypocti uzivand Komisi. Kdyby byly
pouzivané metody harmonizovany uplné na zacatku vytvoreni EMU, nemohlo by se stit,
7e do eurozény vstoupilo v roce 2001 Recko. Zamémé udavalo nekompatibilni statistické
vysledky a az kdyz euro pfijalo, se pfiSlo na to, Ze vlastné kritéria v dob¢€ vstupu vibec

neplnilo.

Nesrovnalosti v harmonizaci statistickych vysledki vykazuje napt. Polsko, Slovensko a

CR (podle statistickych vypoéti Komise by nesplnila inflaéni kritérium). Tato &ast si
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nezaslouZi jen kritiku. Komise EU se snazi, aby doSlo k harmonizaci statistickych metod

pfi plnéni konvergencnich a stabiliza¢nich programt u vSech ¢lenskych statt EU.

Pokud nedojde ani v budoucnu k pouzivani standardizovanych metod pro vypocet
ukazateld pro konvergen¢ni ucely, nemohou byt vlastné stity navzdjem srovnavény,

protoZe by to postrddalo objektivitu.

3. 3. Realna konvergence
Redlna konvergence znamend piiblizovani ekonomické trovné k drovni jiné vyspélé zemé
nebo skupiny zemi (v rdmci integraéniho seskupeni). Méfi se pomoci ukazatele HDP na
obyvatele (HDP v parité kupni sily) bez vlivu cenovych drovni a pfedstavuje skuteCnou

vysi produkovaného zboZi a sluZzeb danou ekonomikou.

Oznacuje se jako tzv. koncept absolutni konvergence, ktery je ovlivnén fadou
charakteristik a parametri dané ekonomiky (dspory, rast populace, mira opotiebeni

pouzivanych kapitdlovych statkl atd.).

Redlna konvergence k vyspélejsim stitli eurozény predpokladd podobnost ekonomickych
cykli, které vyzaduje prekondani technologické mezery a ptizpisobovani vyrobni produkce.
Zavisi tedy na konvergenci strukturdlni, tzn. jak pruzné se bude pfizptisobovat produkce,

kdyz dojde ke zméndm trha.

Redlna konvergence zavisi na:

e Urovni produktivity,

e sbliZovani zivotni drovne,
® (rovni cen a mezd,

e HDP na obyvatele,

® vyvoji ekonomického cyklu.
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Aby mohla CR vyt&Zit vstupem do eurozény co nejvice, tzn. aby pozitiva pfevazovala nad
negativy, je dileZité, aby dosdhla vysokého stupné redlné konvergence k nejvyspélejSim
stitim eurozény. Pokud bychom pfijaly euro a redlnd konvergence by nebyla na
dostate¢né ekonomické urovni, mohla by Ceské ekonomice spole¢nd ménova politika
provddénd Evropskou centrdlni bankou spiSe ublizit. NaSe ekonomicka uroven by

vyZadovala jinou ménovou politiku, nez kterd je vhodna pro vyspélé stity eurozony.

V piipad¢ nedostateCné cyklické a strukturdlni sladénosti Ceské ekonomiky a jejiho
finan¢nitho sektoru s ekonomikami eurozény mohou mit ekonomické Soky nestejné,
asymetrické dopady.17 Tyto negativni dopady muze eliminovat dostate¢né rychlad reakce

nasi ekonomiky.

Po vstupu do eurozény ztrati CR moZnost ovliviiovat ménovou politiku a s nf i kurzu, ktery
bude pevné dany. Proto je nutné, aby ekonomicka sladénost s vyspélymi staty eurozény
byla co nejvétsi. Nezbytnosti pro zajisténi dobré reak¢ni schopnosti ekonomiky je dobry

stav fiskdlni politiky, finan¢nich trha a pruzny trh prace a produktt.

Ceskd ekonomika je pomérné oteviend ekonomika vzhledem ke statim eurozény a
vykazuje snimi vysoky stupen obchodni a vlastnické provazanosti. Eurozona je
partnerem pro zhruba 60 % cCeského vyvozu a dovozu. Mira vlastnické provazanosti
s eurozonou je na strané pfilivu pfimych investic. Silné ekonomické propojeni cCeské
ekonomiky s eurozénou vytvéii pfedpoklady pro zvySovéani hospodaiské sladénosti s touto

oblasti.'®

Finanéni trhy v Ceské republice se také mirn¢ priblizuji k eurozonég, ale jesté zdaleka
nedosahuji jeji urovné. ZlepSeni nastalo zejména ve stabilizaci bankovniho sektoru a

vytvoreni vyhodnéjSich podminek pro podnikéni.

17 ¢NB [online]. [cit. 31. 3. 2003]. Dostupné z:

< http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke _dokumenty/download/strategie_pristupu_cr_k_eu.pdf>
'8 CNB [online].[cit. 1. 11. 2007]. Dostupné z:
<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download/analy
zy_sladenosti_2007.pdf >
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Od roku 2005 vykazuje naSe ekonomika prudky hospodéisky rast, ktery napomaha redlné
konvergenci k eurozéné. Ceskd ekonomika konverguje k eurozéné od roku 2001 a
v soucCasnosti je na ekonomické urovni nejméné vyspélych stath ménové unie (napf.
Portugalsko a Slovinsko). HDP na obyvatele dosahuje ptes 70 % pruméru eurozony.
Cenova hladina se pohybuje na 59% eurozény. To se déje bud’ apreciaci koruny nebo
ristem inflace. V poslednich sedmi letech se tak cenova hladina CR piiblizovala
k eurozéné, pomoci apreciace koruny. Pokud se své nirodni mény vzdame, ptelije se

nevyhnuteln¢ redlnd konvergence do vyssi inflace.

3. 3. 1. Prizptsobovaci mechanismy ¢eské ekonomiky po vstupu do eurozony
Nejvétsi  nedostatky  vykazuje  Ceskd  ekonomika v nedostate¢né  pruznych
prizpisobovacich mechanismech, které by ndm po ztrat¢ autonomni ménové politiky

mély pomoci vyrovnavat asymetrické ekonomické Soky.

Mezi pfizpusobovaci mechanismy patii:

1. Stabilni fiskalni politika

Po vstupu do eurozény bude hrat fiskdlni politika pfi absenci autonomni ménové politiky
velkou roli, protoZe s pomoci ndstroju FP (diskrecni opatieni, vestavéné stabilizitory)

muze vlada zmirnit ptisobeni asymetrického Soku v ekonomice.

Problematika vefejnych financi je pro CR velkym nedostatkem, nebot’ vefejné finance
nejsou stabilizovany podle evropskych fiskalnich pravidel a schodek je stile nadm&rny."
Vyse verejného dluhu a s nim souvisejici dlouhodobd udrzitelnost vefejnych financi zavisi

na dspésnosti provedeni reformy vetejnych financi.

2. Pruzny trh prace
Ve srovndni s eurozénou je trh prace v CR pramérny. Pozitivni vliv md na trh prace rist
Ceské ekonomiky (roste od roku 2005). Presto existuje jeSt€¢ mnoho slabych mist, které

sniZuji pruznost trhu préce.

' Viz kapitola 5. Adaptabilita Geské ekonomiky z hlediska nominalni konvergence
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Nedostatky trhu prace:

- Vysoka dlouhodoba a strukturalni nezaméstnanost,
- Nedostate¢na mobilita zaméstnancu,

- Vyrazné regiondlni rozdily v zaméstnanosti

Ani v rdmci eurozény neni pracovni trh jednotny. Prekazky tvoii piedev§im prechodnd
omezeni branici volnému pohybu pracovnich sil. Pfechodnd omezeni vic¢i novym
¢lenskym zemim EU uplatiiuji do 30. 4. 2009 Belgie, Francie, Lucembursko, Némecko a

Rakousko.

3. Pruznost cen a mezd
Na zmény vcenidch a mzdich reaguji ekonomické subjekty pii formovani svych
ocekdvani. Proto je jejich pruZnost reakce na asymetrické Soky daleZitym mechanismem

ekonomiky.

V této oblasti se sleduje:
- vyvoj redlnych mezd (jak se redlné mzdy pfizplsobi mife nezaméstnanosti
vyjadrené pomoci Phillipsovy kiivky),
- vyvoj regiondlnich redlnych mezd (méfeno pomoci mzdové kiivky),

- pruznost cen (pouziva se analyza infla¢ni perzistence)

Z analyz provedenych CNB vyplyv4, Ze elasticita redlnych mezd je nizkd (tzn. Ze redlné
mzdy nejsou pruzné). PruZnost mezd je ptimo imérnd vyvoji hospodéiského cyklu, proto
se v obdobi recese pruznost mezd snizuje. V Ceské ekonomice jsou mzdy formovany
pfedeviim podle regiondlni nezaméstnanosti. Ceny v CR patii mezi nejméné pruzné

v eurozoné (inflaéni perzistence dosahuje vysokych hodnot).

4. Stabilita bankovniho sektoru
Cesky bankovni sektor je stabilni, sniZil se podil rizikovych dGvérd a zvysila se bankovni
ziskovost. M€l by byt tedy odolny vii¢i vnéjsim Sokiim. Opravdova odolnost bankovniho
sektoru se ukdze az vstup do eurozény, kdy se veSkeré financ¢ni prostiedky pievedou na

cura.
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3. 3. 2. Konvergence ekonomického cyklu
Z pohledu teorie optimédlnich ménovych zén je pro CR piijeti eura méné nékladné, pokud
bude mit ekonomicky cyklus dostatecné sladény s cyklem eurozény. Po pfijeti eura totiz
nebude mit CR prostor pro aplikaci ndrodni ménové politiky, nebot’ ménova politika ECB
bude odpovidat ekonomickému cyklu eurozony. V piipad€, Ze by cyklus ¢eské ekonomiky

vykazoval odli§ny vyvoj, ménova politika ECB by byla pro CR nevhodna.

Celkova ekonomickd aktivita jednotlivych zemich se porovnava pomoci ristu HDP v %
(pro detailn&jsi analyzy se pouZivaji — index prumyslovych primyslové produkce IPP a

korelace vyvoznich aktivit).

Nisledujici graf zobrazuje vyvoj HDP v CR a v eurozéng, tedy do jaké miry je ¢esky
ekonomicky cyklus sladén s cyklem eurozény. V letech 1997 — 1998 byly ekonomické
cykly CR a eurozény naprosto opaény pritbéh. Zatimco HDP v eurozéné se v tomto obdobi
zvySoval, vCR doSlo khlubokému poklesu vinou doznivajicich transformaénich
problémtm.

Od roku 2000 — 2002 se cykly pohybovaly sladéné, i kdyZ se jednalo o pokles. Od roku
2003 v disledku provedenych HDP v ¢eské ekonomice roste a to dokonce rychleji nez
v eurozong.

Graf & 1: Srovnani HDP CR a eurozény
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Zdroj:

http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke dokumenty

/download/analyzy sladenosti 2007.pdf

45



Z dlouhodobého hlediska se integrace do EU pozitivné podepisuje na ekonomickém cyklu
prilivem zahrani¢niho kapitdlu, ktery pomdha vybudovat nové zaméieni vyroby a trhy EU
oteviraji nové moznosti pro podnikatele. Z kratkodobého hlediska je rtst hospodéistvi

zplisoben pozitivnimi nabidkovymi Soky.

Po vstupu do EU vykazuji vSechny nové piistoupivsi staty akceleraci ekonomického cyklu
(tedy rist HDP). Nejvétsi rast vykazuji pobaltské republiky LotySsko 11,9% a Estonsko
11,2%. Také &eskd a slovenskd ekonomika roste. Ceskd ekonomika vykazala v roce 2006
rust HDP ve vysi 6,4% a slovenskd ekonomika dokonce 8,4% (v disledku reforem). Ceska

ekonomika roste i vlivem vyvozu, CR vykazuje pozitivni obchodni bilanci.

Jak je vidét na dal$Sim grafu, ktery sestupné zobrazuje vySi HDP v PPS v jednotlivych
&lenskych zemich EU, je CR na 16. misté v EU. V porovnani se ,,starymi“ zemémi EU
Ceskd ekonomika zna¢né zaostdvd. Predstihly jsme jen Portugalsko. Zcela se vymyka
Lucembursko, které m4 z EU vibec nejvétsi HDP, dosahujici aZ trojndsobku HDP. CR
v porovnani s dal$imi zemémi, které byly ve vIing pfistoupeni v roce 2004 (10 statll), ma
vyS$8i HDP (kromé Slovinska a Kypru).

Graf ¢. 2: Zemé EU podle vyse HDP v PPS
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Zdroj: http://www.vsem.cz/data/docs/gf_brat_vint 9_2_ 07.pdf
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4. Vyvoj nominalni konvergence u ¢lenskych zemi EU

Kritéria nomindlni konvergence maji povinnost plnit vSechny staty EU — staty eurozény i

staty, které se nejprve na prijeti eura pripravuji.

4. 1. Vyvoj maastrichtskych konvergen¢nich Kkritérii u ¢lenskych zemi eurozony

Vznik a harmonogram hospodéiské a ménové unie je upraven Maastrichtskou smlouvou
zroku 1992. K 1. 1. 1999 se stalo ¢leny eurozény ndsledujicich 11 stati EU: Belgie,
Finsko, Francie, Itdlie, Irsko, Lucembursko, Nizozemsko, Némecko, Portugalsko,
Rakousko a Spanélsko. Déle se k témto statd piipojily 1. 1.2001 Recko, v roce 2007
Slovinsko a vroce 2008 Kypr a Malta. Ddnsko a Velkd Britanie vyuzily tzv. trvalou
vyjimku na zavedeni eura, tzn. Ze se nemuseli ucastnit tieti fize EMU a ponechaly si

narodni ménu.

Pro staty vstupujici do EU po roce 1992%° je prijeti eura jiz pravné zdvazné (tzv. acquis
communautaire). Jinymi slovy tyto stity museji euro diive ¢i pozd¢ji piijmout. Pred
zavedenim eura pozada Clensky stat Evropskou komisi a ECB o posouzeni pfipravenosti.
Tyto instituce vydaji konvergencni zpravy, kde prozkoumaji, jak clensky stat plni
maastrichtskd konvergencni kritéria (neboli do jaké mira dany stit dosdhl udrzitelnou
konvergenci) a do jaké miry je legislativa Clenského statu kompatibilni s eurozénou.
Nésleduje konzultace s Evropskym parlamentem a Radou EU. Posledni jmenovana
rozhodne o zruseni vyjimky na zavedeni eura. Bezprostiedné pred zavedenim eura ve
¢lenském staté navrhne Rada EU po konzultaci s ECB prepocitaci koeficient narodni mény
v poméru k euru. Pfepocitaci koeficienty clenskych stat eurozény uvadi nésledujici

tabulka.

QOV To se tykd zemi, které se staly ¢leny Evropské unie v roce 1995 (Finsko, Rakousko, §Védsko), 2004
(Ceska republika, Estonsko, Litva, Loty$sko, Kypr, Mad’arsko, Malta, Polsko, Slovensko, Slovinsko ) a 2007
(Bulharsko, Rumunsko).
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Tabulka &. 1: Clenské staty eurozény

Stat Rok pFistoupeni Ména Prepocitaci
koeficient

Belgie 1999 frank 40,3399
Finsko 1999 marka 5, 94573
Francie 1999 frank 6,55957
Irsko 1999 Libra 0,787564
Italie 1999 Lira 1936,27
Kypr 2008 Libra 0,585274
Lucembursko 1999 frank 40,3399
Malta 2008 Lira 0,429300
Némecko 1999 marka 1,95583
Nizozemsko 1999 gulden 2,20371
Portugalsko 1999 escudo 200,482
Rakousko 1999 Silink 13,7603
Recko 2001 drachma 340,750
Slovinsko 2007 tolar 239,640
Spanélsko 1999 peseta 166,386

Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_clen_staty_eurozony.html

4. 1. 1. Vybrané makroekonomické udaje zemi eurozony

I po vstupu do eurozony se u jejich ¢lenskych stati sleduji makroekonomické ukazatele.
Uz neslouzi jako maastrichtskd kritéria ke vstupu do eurozény, ale pii pfi neplnéni

nékterych kritérii mohou byt &lenskym zemim udéleny sankce®'.

Inflace se u clenskych stati sleduje nejenom kviili cenové stabilité eura v Clenskych
zemich eurozodny, ale také kvili plnéni maastrichtského kritéria cenové stability u stati,
které chtéji vstoupit do eurozényzz.

V roce 2006 mély nevyssi miru inflace Spanélsko a Recko. Dlouhodobé nizkou inflaci pak
maji Rakousko, Finsko, Francie a Belgie. Mezi stity s nejvyssi mirou inflace v eurozéné

patii Lucembursko, Recko, Spanélsko, Kypr a Slovinsko. Kypr vstoupil do eurozény

21 Viz kapitola 4. 1. 3. Pakt stability a rstu
** Inflace se fidi podle 3 statti EU s nejniz3i inflaci. Kritérium se stanovuje kritérium plus 1,5%
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v roce 2008 a Slovinsko v roce 2007. Potvrdily se jejich obavy, Ze pfijetim eura vzroste
inflace. Je to zplisobeno prevedenim ndrodnich mén na euro, s nim spojenym zdraZenim
cen, pokud byla ndrodni ména slabsi nez euro.

Dal$im ukazatelem je vyvoj salda vefejného sektoru na HDP. Mezi hiiSniky eurozény
s nejvétSim deficitem patii Itdlie s - 4,4 % a Portugalsko s — 3,9%. Tyto dvé zemé
prekrocily referen¢ni hodnotu rozpoctového kritéria, které bylo stanoveno na — 3%. Za
nimi ndsleduji Francie, Malta a Recko. Naopak mezi zemé vykazujici rozpoétovy piebytek

patii Finsko a Irsko.

Ani statim eurozony se nevyhyba vysoké vladni zadluzeni. Mezi zem¢ s nejvySSim

vladnim dluhem patii Itdlie s hodnotou 106,8%, coZ je nejvyssi hodnota v eurozéné. Za ni

nasleduji Recko a prekvapivé Belgie.

Mira rastu HDP v % se pouZziva pro srovndvani vykonnosti ekonomik stati za urcity rok.
Udaje za rok 2006 uvadgji, Ze nejvetsi rist z Glenskych stiti eurozény mélo Lucembursko
6,1% a Irsko a Slovinsko 5,7%.

Pro srovnani uvadim ddaje ¢lenskych statli eurozény za rok 2007. Nejvyssi hodnotu inflace
vykazuje Recko, které se vymykd z priméru ostatnich statd, které maji inflaci do 2 %.
Urokové sazby ma nejvétsi také Recko a to 9,8%. Je to oekdvany vyvoj, protoZe je
znimo, Ze trokové sazby jsou v pifmé timéfe s inflaci. Saldo VF m4 nejvétsi také Recko.

U kritéria vefejného dluhu je snazsi fici, kdo je plni, nez kdo je neplni.
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Tabulka ¢. 2.: Makroekonomické ukazatele stati eurozony v roce 2006:

Zemd Mirainflace | Saldo VF (+/-) | CelOyY vladnt |- Mira sty

Eurozéna

(15) 2,2 -1,5 63,0 2,6
Belgie 23 0,4 88,2 2,8
Finsko 1,3 3,8 39,2 4,9
Francie 1,9 -2,5 64,2 2,0
Italie 2,2 -4.4 106,8 1,8
Kypr 2,2 -1,2 65,2 4,0
Irsko 2,7 2,9 25,1 5,7
Nizozemsko 1,7 0,6 47,9 3,0
Lucembursko 3,0 0,7 6.6 6,1
Malta 2,6 -2,5 64,7 34
Némecko 1,8 -1,6 67,5 2,9
Portugalsko 3,0 -39 64,8 1,3
Rakousko 1,7 -14 61,7 1,3
Recko 33 2,5 95,3 4,2
Slovinsko 2,2 -1,3 27,1 5,7
Spanélsko 3,6 1,8 39,7 3,9

Zdroj: http://dw.czso.cz/ode/index.htm
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Tabulka & 3.: Plnéni maastrichtskych kritérii ¢lenskymi zemémi EU v roce 2007>

Kritérium Inflace Urokové Saldo VF Celkovy
sazby (+/-) vladni dluh

Limitni 2,7 7,8 -3,0 60
hodnota

Belgie 1,4 5,7 2,1 122,2
Dansko 1,9 6,2 0,7 65,1
Finsko 1,3 5,9 -0,9 55,8
Francie 1,2 5,5 -3,0 58,0
Irsko 1,2 6,2 0,9 66,3
Italie 1,8 6,7 2,7 121,6
Lucembursko 1,4 5,6 1,7 6,7
Némecko 1.4 5,6 2,7 61,3
Nizozemsko 1,8 5,5 -1,4 72,1
Portugalsko 1,8 6,2 -2,5 62,0
Rakousko 1,1 5,6 2,5 66,1
Recko 5,2 9,8 -4,0 108,7
Spanélsko 1,8 6,3 -2,6 68,8
Svédsko 1,9 6,5 0,8 76,6
Velka Britanie 1,8 7,0 -1,9 53,4

Zdroj: http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_vznik eurozony.html

4. 1. 2. Pakt stability a ristu
Slouzi ke koordinaci rozpoctové politiky ¢lenskych statli eurozoény a kontroluje tedy plnéni

maastrichtského rozpoctového kritéria. Pakt stability a rastu byl pfijat na zasedani

Do roku 2004 bylo &leny EU 15 stéti (pfed patou vinou pfistoupeni). Dansko a Velka Britanie vyuZily tzv.
vyjimku na zavedeni eura, Svédsko je$té euro nepfijalo.
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Evropské rady v Amsterodamu roku 1997. Pro tGcely Paktu jsou ¢lenské staty rozdéleny do
dvou skupin:
- Clenské stity EMU, které pfijaly euro a maji spoleénou ménovou politiku
(provadénou ECB),
- Neclenské stity EMU, které zatim nepfijaly euro a koordinuji svou ménovou
politiku svymi ndrodnimi bankami a plni maastrichtskd konvergencni

kritéria(¢astecné koordinuje ESCB).

V situaci, kdy Clenské staty eurozény nemohou provadét samostatnou ménovou politiku a
tudiz ztratily ndstroje  k ovliviiovdni ekonomiky, se do popiedi dostidva rozpoctova
politika. Proto se v ramci Paktu stability a ristu davd pozor na to, aby nezodpovédnou

fiskalni politiku neohrozovaly spole¢nou ménu.

Za ptili§ vysoké schodky a neudrzitelné zadluZeni do jisté miry nesou disledky i ostatni

Clenové Unie. ZvySend nabidka dluhopisti jednoho stitu miiZe lehce odCerpat dspory
ostatnim, a tak zvysit celkovou cenu kapitdlu vSem. Pokud se Evropska centrdlni banka
rozhodne pod tlakem nedisciplinovanych zemi sniZit urokové sazby, dopad se negativné
projevi v néarustu inflace. Vysoky celkovy deficit vefejnych rozpoctl v eurozéné, ktery by
byl spojen se schodkem zahrani¢niho obchodu, pak plisobi na oslabeni mény. Toto
oslabeni nesou negativné vSichni ¢lenové bez rozdilu, at’ maji vefejné finance v poradku
nebo ne. Hrozi zde tedy riziko Cerného pasazérstvi, kdy neukdznéné zemé mohou

v L,y . L 1 24
zneuzivat ukaznénosti ostatnich.

Monitorovaci funkce nélezi Komisi EU. Ta sleduje, jak staty plni rozpoctové kritérium.
Predkladd vysledky Radé¢ EU, kterd ma funkci rozhodovaci a koordinuje rozpoctové
politiky ¢lenskych stati EU. Rada a Komise konzultuje sva rozhodnuti s Hospodaiskym a

socidlnim vyborem EU.

Pakt stability a rtistu funguje na zdklad¢ preventivniho a sankéniho mechanismu. V rdmci

preventivniho mechanismu provdadi Rada upozornéni, pokud odhali odchyleni od

24 Europeum.[online].[cit. 1. 3. 2005 ]. Dostupné z:
< http://www.europeum.org/doc/arch_eur/Pakt_stability CZ_brezen_05.pdf >

52



sttednédobého rozpoctového ramce nékterym ze Elenskych statl, upozorni ho na nadmérny
schodek a doporu¢i mu, aby provedl opatieni, kterd povedou k jeho sniZeni. Pokud stat
opatfeni nesplni a schodek se zhorSuje, mize Rada doporuceni zvetejnit a také zada
urychlenou nipravu.

Sank¢éni mechanismus podle Paktu stability a riistu je zaloZzen na ptedpokladu, Ze se
Clenské stity zavazaly ve Smlouvé o ES a v piisluSnych dodatkovych protokolech, Ze po
vstupu do tfeti etapy hospodaiské a ménové unie budou dodrZzovat rozpoctovou disciplinu
v rdmci 3 % pripustného deficitu vefejnych rozpocti vici hrubému domacimu produktu a
60 % vetejné zadluZenosti.”> Sankce miZe byt udélena Clenskym staitim EMU, formou
pokuty. Vyjimku tvofi situace, Ze doSlo k prudkému ekonomickému poklesu. Podle Paktu
stability a ristu je to snizeni o 2 % HDP roc¢né. U neclenskych stiti EMU je sankce
myslena tak, Ze neplni maastrichtské konvergen¢ni kritérium a nemtiZze zatim vstoupit do

EMU.

Jesté pred udélenim sankce Komise vypracuje zpravu, jak hodné piekrocil ¢lensky stat
referen¢ni hodnotu 3% a do dvou tydni se k tomu ma Hospodéisky a socidlni vybor
vyjadrit. Poté zpriavu Komise predlozi Radé EU a v pfipadé¢ skutecné nadmeérného
rozpodtového schodku podrobi Rada &lensky stdt proceduie nadmérného schodku. Clensky
stait musi do Ctyf mésicl provést opatfeni navrZzend Radou. Stat musi sloZit na jistinu
v hodnoté 0,2% HDP a dalsich 0,1%, z kazdého 1%, kdy rozpoctovy schodek ptesahuje
3% az do vyse 0,5% HDP. Pokud ¢lensky stat nesnizi do dvou let schodek pod 3%, jistina
se stdva pokutou a propada ve prospéch Clenskych statl, které nemaji nadmérny deficit, a

to podle poméru jejich HDP.*®

Clenské stity eurozény vypracovavaji kazdy rok stabilizaéni programy a nedlenové
eurozony konvergencni programy, ve kterych stanovuji stiednédobé cile a zpiisob jejich

realizace. Programy jsou predklddany Komisi EU.

25Sagit [online].[cit. 31. 7. 2007 ]. Dostupné z:
< http://www.sagit.cz/pages/lexikonheslatxt.asp?cd=156&typ=r&levelid=EU_183.HTM >
*® nafizeni Rady ¢. 1467/97/ES, ¢1. 11-16
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4. 1. 3. Problémy plnéni rozpoc¢tového Kkritéria u statu eurozony

Vroce 2001 doslo k dtlumu hospodaiského rustu ¢lenskych stiti EU, ktery zpusobil
problémy se schodky SR. Pro ilustraci uvedu né¢kolik zemi, které mély se splnénim Paktu
problémy. K prvnim statim, které zacCaly mit s dodrZzenim Paktu problémy, se tadi
Portugalsko. V roce 2001 ¢inil schodek SR 4,1%. V roce 2002 zacaly mit problémy i dvé
zakladajici zemé Spole€enstvi, Némecko a Francie. Némecko vykdzalo schodek vefejnych
financi v roce 2002 a 2003 ve vysi 3,6 a 3,4%. Francie v téchto letech vykazala schodek
3,1% a 3,4%.

Némecko reagovalo na tuto situaci tim, Ze odloZilo pldnované sniZzovani dani. Pfesto od
roku 2002 vykazuje schodek vetejnych financi pfesahujici 3% HDP. Komise a Rada v tuto
chvili védhala, zda pfistoupit k sankcim, kdyZ se jedna o zakladajici ¢leny Spolecenstvi.
Vroce 2003 udélila Rada EU Francii a Némecku vyjimku kvili ,nepfiznivym
okolnostem* a neudg¢lila jim Zadnou sankci. Poskytla jim odklad do roku 2005, coZz byla

doba, do kdy mély dostat schodky pod 3% HDP.

Odpurci tohoto rozhodnuti byly staty, kterym se dafilo udrZet schodky vetejnych financi
pod kontrolou (napf. Spanélsko, Finsko, Rakousko). Zaroven se jim zdélo nepiipustné i de
facto pozastaveni ucinnosti Paktu stability az do roku 2005, protoZze by bylo politicky
nepruchodné vymahat prostiednictvim ,,tvrdych* sankci dodrzovani Paktu od zbyvajicich

stati euroz6ny po dobu trvani vyjimky pro Francii a Némecko.”’

Nutno fici, Ze jejich vytky byly opravnéné, protoze neni ndhoda, Ze byla udé€lena vyjimka
zrovna v piipadé, kdyz Slo o dva silné staty EU. Tézko by se pfistoupilo k odkladu sankct,
kdyby mély problémy napt. Lucembursko nebo Nizozemsko. Paradoxem této situace je to,
Ze hlavnim inicidtorem zaloZeni Paktu stability a ristu bylo vroce 1997 Némecko a
nejednou, kdyZz principy Paktu poruSuje , tak Zadda vyjimku z pravidel. Zda se mi to dost
absurdni, jako by Némecko bylo vzdy na té strané, jak se ji to hodi a nestidlo za
dodrzovanim Paktu do dusledki. Konflikt vyustil tim, Ze Komise Zalovala Radu u
Evropského soudniho dvoru za poruSeni primdrniho priava. Nakonec celd situace vytstila

modifikaci Paktu stability a rastu v roce 2005.

*" Europeum. [online].[cit. 26. 1. 2004]. Dostupné z:
< http://www.europeum.org/disp_article.php?aid=36&cid=5&nolang=0&type=2&page=1 >
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Byl rozsiten okruh vyjimecnych okolnosti, které se zohlediuji pfi rozhodovéni, jestli
zahdjit proceduru nadmérného schodku. Ddle byly prodlouzeny ¢asové lhlty pro ndpravna
opatfeni. Vysledkem revize je vétsi pruznost pii rozhodovani, ale je také otazkou, jestli ma

Pakt jeSt€ smysl a jestli prili§ velkd pruznost neni na Skodu.

V roce 2005 se nachéazelo celkem 13 zemi v proceduie proti nadmérnému deficitu. V roce
2007 zbyvajicimi sedmi zemémi jsou Itdlie a Portugalsko z oblasti eurozény, a dile

Spojené krilovstvi, Ceska republika, Mad’arsko, Polsko a Slovensko.

4. 2.Maastrichtska Kkritéria u ¢lenskych zemi EU aspirujicich na prijeti do eurozony
Vstup clenskych stitlh do eurozény zdvisi na plnéni vySe zminénych maastrichtskych
konvergen¢nich kritérii. V nejbliz§i dobé by do eurozény mélo vstoupit Slovensko, a to uz

2009 a Rumunsko v roce 2014.

Dalsi staty EU sice maji povinnost euro pfijmout, ale zatim nemaji stanoveno, kdy se tak
stane. Nebo 1épe fe¢eno termin stile odsouvaji, kvili provedeni nezbytnych reforem, které

Jim pomohou ke splnéni konvergencnich kritérii.

Jak ukazuje nésledujici tabulka, Slovensko plnilo v roce 2006 cenové kritérium a kurzové
kritérium, ale ve fiskdlni oblasti je stdle co zlepSovat. Nejvyssi hodnotu inflace vykazovalo
LotyS$sko, nejvéetsi verejny deficit a dluh mélo Mad’arsko, nejvice rostouci ekonomika byla

v LotySsku.
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Tabulka ¢&. 4: Clenské staty EU - rok 2006

Stat Mira inflace | Saldo VF (+/-) | Veiejny dluh Mﬁl'_&l‘];gsm
Bulharsko 7.4 3,2 22,8 6,3
CR 2,1 2,9 30,1 6,4
Estonsko 4,4 3,6 4,0 11,2
Litva 3,8 -0,6 18,2 7,7
Lotyssko 6,6 -0,3 10,6 11,9
Mad’arsko 4,0 9,2 65,6 3,9
Polsko 1,3 -3,8 47,6 6,2
Rumunsko 6,6 -1,9 12,4 7,9
Slovensko 4,3 -3,7 30,4 8.5
Svédsko 1,5 2,5 47,0 4,1

Zdroj: http://dw.czso.cz/ode/tab/eb012.htm

1. Mira inflace
NizZe uvedené grafy zobrazuji miru inflace v letech 2006 a 2007 v deseti ¢lenskych statech

EU, které aspiruji na pfijeti do eurozony a jejich odchylky od referen¢ni hodnoty cenového

kritéria.

Ceska republika neméla a7 do roku 2006 s cenovym kritériem problémy. Vétsinou se mira
inflace pohybovala pod referenéni hodnotou (pro rok 2005 ¢inila referen¢ni hodnota
inflace 1,6%). Nizkd inflace v CR byla i o to pfekvapivé, Ze Geskd ekonomika v tomto
obdobi rostla, coz vétSinou s sebou piindsi i rust cen. Vysvétlenim muze byt fakt, Ze zmény

v cendch vyrobcli nemaji vliv na spotiebitelské ceny.

wewv s

4. 2. 1. Detailnéjsi pohled na plnéni maastrichtskych Kkritérii

P24

Pro rok 2005 mezi tfi zemé& EU s nejniZ§i inflaci pattily Finsko, Svédsko a Polsko.
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VétSina nové pfistupujicich zemi md se splnénim tohoto kritéria problémy. Kritérium
neplni na zacatku roku 2006 Lotyssko, Litva, Estonsko a Mad’arsko. Naopak zlepSeni

nastalo u Slovenska, Slovinska a Polska.

Vroce 2006 prekroCily referenéni hodnotu Estonsko, LotySsko, Litva, Madarsko a
Slovensko. Inflace CR se pohybuje v tomto roce v rozumnych relacich oproti ostatnim
statim a nepiekracuje referencni hodnotu. NejlepsSich vysledkii dosahuje Polsko, kde je od
roku 2006 velmi nizka inflace (tato zemé¢ se dokonce ocitd mezi tifemi zemémi EU

cevwos , ., st 2 VL PR . .- 2
s nejnizii inflaci, podle kterych se vypo&itdva konvergenéni kritérium cenové stability).”

Graf ¢. 3: Cenové kritérium — plnéni ¢lenskymi staty EU, rok 2006
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Zdroj: http://www.czso.cz/csu/2007edicniplan.nst/t/C6003E2684/$File/1606-07-2.1.pdf

Mira inflace CR byla v roce 2006 na trovni 2,1 %. Cenové kritérium bylo sestavovano
podle Finska, Polska a Svédska, které dosdhly nejniz§ich hodnot inflace z EU a referenéni
hodnota ¢inila 2,9%. Z toho vyplyvé, Ze CR i v roce 2006 bez problémi toto kritérium
splnila, 1 pfesto Ze doSlo oproti roku 2005 k mirnému zvySeni (o 0,5%). V Ceské
ekonomice pokracoval i v roce 2006 ekonomicky rast a potvrdily se jeho tendence, Ze je

neinflacni. Nizké inflaci napoméhala také apreciace koruny vuci euru.

28 CSU [online]. [cit. 15. 4. 2008]. Dostupné z:< http://dw.czso.cz/ode/tab/eb040.htm >
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Kritérium cenové stability nesplnilo v roce 2006 Litva, LotySsko (aZ 6,6%) a Estonsko.
Tyto ekonomiky sice rostly, ale podepsalo se to na jejich vyssi inflaci. Kritérium nesplnilo

ani Slovensko (4,3%) a Mad’arsko (4%).

Rok 2007 je poznamenén vysokym rlstem spotiebitelskych cen, zejména potravin. Nejvice
se zdraZeni potravin projevilo v Estonsku, LotySsku, Litvé a Madarsku. Inflace zde

vzrostla témét dvojndsobné.

Aktudlni informace o inflaci v roce 2007 uvadéji, Ze k nartstu inflace ve vyssi mife doslo u

pobaltskych (zejména u LotySska na 10,1%).

2. Kritérium fiskalni stability

a) Verejny deficit

V roce 2004 a 2005 se CR podafilo dostat vefejny deficit pod referenéni hodnotu na
urovei -2,6%, coz byl lepsi vysledek, nez pramér EU 25 (- 2,9%).

Vsechny zem¢ EU provedly kroky k ndpravé v podobé provedeni nezbytnych reforem a
navic zde byl vynucovaci mechanismus v podobé Paktu stability a rGstu (sankcionovéany
mohou byt jen zemé& eurozony). Vyrazného zlepSeni dosédhlo také Polsko (na — 2,5%) a

Slovinsko (na — 1,8%).

b) Verejny dluh

Vyvoj vefejného dluhu v CR umoZiiuje bez problémii plnit toto fiskalni kritérium. V roce
2005 dosahovala v poméru k HDP 30,5%. Nejvétsi problém s timto kritériem mély Polsko,
kde se hodnota vySplhala dokonce na — 62,9% v poméru k HDP a Mad’arsko 58,4%.
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3. Dlouhodobé arokové sazby
Pro tucely kurzového kritéria slouzi trokové sazby statnich dluhopist, jejichZ procentni
hodnota by neméla piekroCit o vice nez 2% urokové sazby tii Clenskych statl, které

dosahly v této oblasti nejlepSich vysledk.

V roce 2005 méla CR trokové sazby na drovni 3,5%, coZ byla niz§i hodnota jak ve
srovnani EU-25 (3,70%) a EU-15 (3,59%), tak i novych cClenskych statti, kde priimér Cinil
4,82%.”

Stejné jako CR plnf toto kritérium i Slovinsko, Slovensko a zlepsilo se i Polsko. Naproti

tomu velké problémy v této oblasti ma Mad’arsko, coz oddaluje jeho pfijeti do eurozony.
Jak ukazuje nasledujici graf byla V}’l§e Lirokovych sazeb v roce 2006 na drovni 3,78%. Je

vV

dosahnout hlavné diky nizké drovni inflace.

Graf ¢. 4: Kritérium urokovych sazeb v roce 2006
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Zdroj: http://www2.czso.cz/csu/2007edicniplan.nsf/t/D80044 A580/$File/110107k23.pdf

* CSU.[online]. [cit. 31. 12. 2006.] Dostupné z:
< http://www2.czso.cz/csu/2006edicniplan.nsf/t/ AF003234CA/$File/kap2.4..pdf >
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4. Kritérium stability sménnych kurzu

Aby cClenskd zem¢é EU mohla vstoupit do eurozény, musi vykizat nejenom kurzovou
stabilitu, ale hlavné musi byt 2 roky pfed vstupy do eurozony ¢lenem ERM II. Po vstupu
do ERM II musi zem¢& udrZzet devizovy kurz v intervalu +/- 2,25 % okolo centrdlni parity
ERM II. Pfitom ndrodni CB nesmi ve vét§i mife intervenovat na udrZeni kurzu ve
stanoveném fluktuaénim pasmu. Toto fluktuacni pasmo je jeSté€ piisn€j$i, nez musi

dodrZovat ¢lenské zemé eurozény (+/- 15%).

Clenské zemé EU toto kritérium za¢nou dodrzovat teprve tehdy, aZ vstoupi do ERM II. CR
zatim do ERM II. nevstoupila, proto se zatim pro hodnoceni stability sménného kurzu
koruny uZiva odchylka od primémého devizového kurzu k euru. Zadouci u vyvoje kurzu

je, aby kolisani devizového kurzu k euru bylo co nejmensi.

Zatim jsou &leny ERM II od 28. Cervna 2004 Estonsko Loty3sko, od 2. Kvétna 2005 Litva

a 28. listopadu 2005 sem vstoupilo i Slovensko.
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5. Adaptabilita ¢eské ekonomiky z hlediska nominalni konvergence

5.1. Vyvoj Inflace
Od devadesatych let se v CR zachovavd nizkd mira inflace. Velkou zdsluhu na tom mé
CNB, kterd provadi cilovani inflace, usmérnujici inflaéni ofekdvani ekonomickych

subjekti.
Mira inflace je méfend piiristkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen a
vyjadiuje procentni zménu prumérné cenové hladiny za 12 poslednich mésici proti

priméru 12-ti predchozich mésici.”

Tabulka ¢. 5: Vyvoj inflace od vstupu do EU do soucasnosti

2004 2005 2006 2007
Prumér 3 zemi
S nejnizsi 0,7 1,0 1,4 1,0
miron inflace
Hodnota 22 25 2.9 2.5
Kritéria
Lk 2,6 1,6 2,1 1,0

Zdroj: Eurostat, Evropska komise, Konvergencni programy a Programy stability clenskych
zemi 2006, Konvergen¢ni program CR listopad 2007.

Z prvni tabulky je patrné, Ze v letech 2005-2007 CR kritérium cenové stability plnila.
Vyjimkou byl jen rok 2004, kdy mira inflace byla nad referencni hodnotou. Muze za to

vstup do EU (1. 5. 2004), ktery vyvolal rast cen.

3OCSI:T.[0nline].[cit. 8. 4.2008]. Dostupné z: < http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace >
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Tabulka €. 6: Prognéza vyvoje inflace

2008 2009 2010
Priumér 3 zemi
S nejnizsi mirou 1,7 1,6 1,6
inflace
Hodnota Kkritéria 3,2 3,1 3,1
CR 3.9 2.3 2,1

Zdroj: ekonomicka prognéza Evropské komise 2007.

Odhad inflace na rok 2008 naznacuje, ze pravdépodobné piekroci referencni hodnotu
kritéria. Je to dano hlavné tim, Ze probihd reforma vetejnych financi a s ni spojend dprava
nepiimych dani. Déle musi byt postupné harmonizovéno pravo CR s pravem EU (napf.
zvyseni sniZzené sazby DPH, spotfebni dan na cigarety a ekologicka darl), coz se projevi

narustem cen.

5. 1. 1. Aktualni vyvoj inflace

Inflace vykazuje v lednu 2008 prudky nartist. Oproti poslednim tdajii z konce roku 2007,
kdy inflace Cinila 2,3%, vzrostla po¢atkem roku az na 7,5%. Doslo tak k prudkému narastu
cen, na ktery nejsme zvykli. Spotiebitelské ceny vzrostly vlednu 2008, na rozdil od
prosince 2007 (tedy mezimési¢ni rast cen) o 3 %. Hladina spotiebitelskych cen vzrostla v
lednu 2008 proti prosinci 2007 o 3,0 %, coZ je nejvyssi mezimésicni cenovy rust od ledna

1998.

Cést nartistu cen zavinily jednorazové vlivy, které by mély brzy odeznit. Mezi né pati
hlavné nartist DPH a nepifimych dani a deregulace nijemného. Rychlejsi narlst cen byl

CNB ocekdvin, protoze jsou zpiisobeny konvergenci dani CR k EU.

Hlavni podil inflace je vSak zplsoben prudkym narGistem cen potravin. Ty patii mezi
nejvyznamnéjsi polozky spotfebniho koSe, ale také mezi nejméné piedvidatelné. Proto by
nas nemuselo celé "cenové piekvapeni" plynouci z necekané prudkého ristu cen potravin

znepokojovat. Po nedobré trod¢, jako byla z globdlniho hlediska ta posledni, ptichdzi
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obvykle droda dobrd ¢i alespont primérnd, po niZ obvykle cenovy Sok odezni. Je vSak
mozné, Ze tomu tak tentokrat byt nemusi. Ceny potravin na svétovych burzach se za jediny
rok vysSplhaly na dvojndsobek a analytici se shoduji, Ze to maji na svédomi dva jevy:
pestovani plodin vhodnych pro tzv. biopaliva a vzriastajici poptdvka po potravinidch v
bohatnoucich rozvojovych zemi. U obou téchto jevi se predpoklada delsi trvani.*!

Nértst inflace je tlumen zhodnocovanim &eské koruny. Ekonomové CNB spekuluji také o
tom, jestli uz je vhodny cas pfistoupit ke zvySeni drokovych mér, které by zpiisobilo
sniZzeni pen¢z v ekonomice, tudiZ i pokles inflace. Zaroven by ale tento krok utlumil
spotiebni a investi¢ni vydaje, co’ by zpomalilo ekonomicky riist. Proto CNB zatim
vyCkava. Zaroven se ale odbornici shoduji na tom, Ze se jednd o pfechodny jev a potom by

se inflace méla vratit na ptiivodni nizsi droven.

Nejvice se na zvvsSeni inflace podilelo:

a) Zvyseni regulacnich poplatkii za bydleni
Nejvice vzrostlo ndjemné az o 17%, zemni plyn o 17,5%, elektifina — 0 9,5% a

tepld voda — 0 8,1%.

b) ZvySeni sazby DPH z 5% na 9 %
Zvyseni se nejvice projevilo na nartstu cen potravin, hlavné u mléénych vyrobki
(az o0 30%) a pekarenskych vyrobkl a obilovin (21%). Dale se zvySily ceny

v oblasti dopravy (8-13%), ubytovéni, stravovéni a sluZeb.
¢) Zavedeni poplatkii ve zdravotnictvi
Podle predb&znych vypodti vzrostl v CR mezimési¢né HICP v lednu o 3,3 %, meziro&nd

zrychlil na 7,9 % (z 5,5 % v prosinci). Bleskovy odhad meziro¢niho rastu HICP pro

eurozonu za leden 2008 je 3,2 %.3?

3! Ekonom ¢&. 3. Praha: Economia, 2008.
32 CSU. Dostupné z: < http:/www.czso.cz/csu/csu.nsf/informace/cisc020808.doc>
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Udaje inflace za tnor 2008 se nezménily a ziistdvaji na meziroénim piirastku o 7,5%.
Potvrzuje se tak fakt, Ze prudky narast spotfebitelskych cen zplisobily zavedené zmény

v ramci reformy vefejnych financi.

5. 2. Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

CR toto kritérium bez problémii plni. Pfedpokladem tohoto kritéria je, Ze se dlouhodobé
urokové sazby budou pohybovat spolu s vyvojem inflace. Jelikoz se jednd o dlouhodobé
kritérium, zavisi také na divére investor ve financni trhy a v GspéSném provedeni fiskalni
reformy. V pfipadé¢ nedlivéry hrozi ndrGst rizikové prémie, ¢imZ by doSlo k ndrtistu

urokovych sazeb.

Toto kritérium se sestavuje na zdkladé¢ priméru vladnich dlouhodobych dluhopisii na

sekundarnim trhu.

Tabulka ¢. 7: Vyvoj dlouhodobych urokovych sazeb

2004 2005 2006 2007
Prumeér 3 zemi
S nemz. 4,28 3,37 4,24 427
urokovymi
sazbami
Hodnota 6.8 537 6.24 6.27
Kritéria
CR 4,75 3,51 3,78 4,03

Zdroj: Eurostat, Makroekonomické predikce MF (fijen 2004)

5. 3. Stabilita nominalniho ménového kurzu

CR zatim nevstoupila do mechanismu ERM II, a proto neni stanovena centralni parita
CZK/EUR. Musi tak uéinit nejméné 2 roky pred vstupem do eurozény, ale prozatim CR
nesplnila nutny predpoklad, ktery by k tomuto kroku vedl. Za ptedpoklad je povazovana

konvergence &eské ekonomiky k eurozéné. Jinak feceno, kdyby ted’ vstoupila CR do
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ERM II. ndklady z tohoto €lenstvi by pfevazily vynosy.

Toto kritérium se zatim nevyhodnocuje, ale vyvoj v poslednich né€kolika letech ukazuje, Ze
kolisani ménového kurzu CZK/EUR je mensi neZ hypotetické pasmo =15 %. Jestlize bude

tento piiznivy vyvoj pokradovat, méla by CR toto kritérium i v budoucnu napliiovat.

Graf €. 5: Nominalni kurz CZK/EUR
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Od roku 2005 se koruna vici euru posiluje. Posilovani mény pokracovalo i v prvnich
¢tyfech mésicich roku 2006, kdyZ v zdvéru dubna ¢inil sménny kurz 28,430 CZK/EUR.
Jak ukazuje nésledujici graf soucasné dobé je kurz koruny vuéi euru na 25,045

CZK/EUR.»

33 Kurzy [online]. [cit. 16. 4. 2008]. Dostupné z: <http://www.kurzy.cz/kurzy-men/historie/EUR-euro/>
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Dalii graf zobrazuje vyvoj kurzu eské koruny vici euru od vstupu CR do EU. Jak
muZeme z grafu vidét, koruna k euru s mirnymi vykyvy vétSinou posilovala. Apreciace
koruny je v poslednich letech zptisobena zdjmem investori.. CR byla diky vyhodné poloze
v srdci Evropy vyhleddvanym mistem pro zahrani¢ni firmy, ale aZ po vstupu do EU jsme

se staly pro investory skute¢n¢ atraktivni zemi diky snaz§imu obchodovéni.

Graf & 6: Kurz CZK/EUR od vstupu CR do EU
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men/kurzy.asp?A=G&m1=CZK&m2=EUR&T=0%2F&V=3&0d=1.5.2004&do=4.4.2008

5. 4. Vyvoj veiejnych financi a jejich udrzitelnost

5. 4. 1. Vyvoj vladniho deficitu

VoV

Toto kritérium patii k nejproblemati¢téjSim z maastrichtskych konvergencnich kritérii a
CR m4 s nim opakované problémy. Sou¢asné nastaveni parametrti vefejnych financi CR
neumoziuje plnit kritérium vladdniho deficitu udrZitelnym zplsobem a umoZnit
proticyklické piisobeni automatickych fiskalnich stabilizatort.

Vefejné finance vykazovaly v poslednich deseti letech trvaly deficit. NejvySsi deficity
mely VF v prubéhu let 2001 — 2003, které byly zplisobeny zejména pfipravovanym stupem

do EU, zbyvajicimi ndklady transforma¢niho obdobi a také absence reformy, kterd by cely
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Mowe

hospodéiskym cyklem a ¢aste¢né€ reformami, probihajici od roku 2003.

Vyvoj fiskdlni politiky potvrzuje, Ze pokles deficitu na nebo tésn¢ pod 3 % HDP v letech
2004 a 2006 byl do znacné miry disledkem vysSich neZ o¢ekdvanych danovych pfijmd.
Vzhledem k fiskdlni expanzi v roce 2007 navic deficit s nejvétsi pravdépodobnosti dosdhne

v tomto roce vyssi tGrovn&.*

Graf ¢. 7: Vyvoj deficitu verejnych financi

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Zdroj: http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfcr/Zprava_plneni NPR_2 102007.pdf

Tabulka €. 8: Vladni deficit v letech 2004-2007

2004 2005 2006 2007
CR 3.0 35 2.9 3.4

Zdroj: (VJSVI/J, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (ffjen 2007), Konvergen¢ni
program CR listopad 2007.

* CNB [online]. [cit. 19. 12. 2007]. Dostupné z:

<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke dokumenty/download/maas
tricht_vyhodnoceni_2007.pdf >
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Tabulka ¢. 8: Prognéza vyvoje vladniho deficitu

2007

2008

2009

2010

CR

-3,4

-2,9

-2,6

-2,3

Zdroj: CSVI/J, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (f{jen 2007), Konvergen¢ni
program CR listopad 2007.

Jak bylo napsidno vySe, sneplnénim maastrichtskych kritérii nejsou spojeny, aZz na
vyjimku, Zddné sankce. Tuto vyjimku je neplnéni kritéria udrZitelnosti vetejnych financi.
CR toto kritérium neplni uZ od roku 2005. V roce 2004 byla s CR oteviena procedura pii
nadmérném deficitu. CR se tim zavazuje, Ze bude zdvazné€ sniZzovat vladni deficit az na 2,3
9% HDP (prognéza na rok 2010).

Vlada pocitd, ze snizovani vladniho schodku bude realizovatelné, pokud vydrzi stavajici

vysoké tempo ekonomického rlstu a pldnovanych dspor. 3

5. 4. 2. Kritérium vladniho dluhu

Toto kritérium zatim neptisobi CR problémy. V posledni dobé se podil vldadniho dluhu na
HDP podafilo stabilizovat a to hlavné diky vysokému tempu ekonomickému riistu. Pro
udrzitelnost pfiznivého vyvoje vladniho dluhu je nezbytné provedeni reforem

dichodového systému a zdravotnictvi, které jsou soucdsti reformy vetejnych financi.

Tabulka ¢. 9: Vyvoj vladniho dluhu do roku 2007:

2004 2005 2006 2007

CR 30,4 30,2 30,2 30,4

Zdroj: (VJSVI/J, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (f{jen 2007), Konvergen¢ni
program CR listopad 2007.

% Sttednédobé rozpoctové plany na rok 2009-2010 jsou obsaZeny v Programovém prohlaseni vlady
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Tabulka ¢. 10: Prognéza vyvoje vladniho dluhu:

2008 2009 2010
CR 30,3 30,2 30,0

Zdroj: CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (ijen 2007), Konvergenéni
program CR listopad 2007.

5. 5. Stav verejnych financi

Diky aktudlnimu stavu ekonomiky zpisobeny hospoddiskym rastem a postupné
konvergenci k eurozéné€ by tato situace méla nahrévat stabilité vefejnych financi. Piesto se

tak nedéje a vetejné finance prochazeji krizi.

Bez odpovidajicich reforem by CR byly zavieny dvefe nejen k Cerpani z evropskych
fondi, ale i do eurozény. To proto, Ze by se vefejné finance staly neudrZitelné a dochédzelo
by ke Kkatastrofilnimu ndrGstu vlddniho deficitu a dluhu. Tim by CR nesplnila

maastrichtské konvergencni kritérium tykajici se fiskalni politiky.

Podkladem pro tuto kapitolu byly Konvergenéni program CR pro rok 2007 a Reforma
vefejnych financi. Konvergenéni program CR je vypracovéan kazdy rok a stanovuje cile a
priority hospodarské fiskdlni a monetarni politiky. Vyhodnocuje uplynuly hospodaisky
vyvoj a to i ve svétovém kontextu a vyhodnocuje vnéjsi vlivy. Komentuje pribch
hospodatskych reforem a posuzuje jejich ucinky. Nejvice se KP zabyva fiskalni politikou,
protoZe v ni ma CR nejvétsi nedostatky. Zamé&fuje se hlavné na nejvétsi problémy Geské
ekonomiky, branici ndm vstoupit do eurozony. Mezi hlavni problémy patii schodek

vetfejnych rozpoctii a nartistajici vladni dluh.

Evropskd unie ndm také vytyka velké nedostatky v oblasti strukturdlnich politik. ReSenim
snad v priStich letech budou strukturdlni reformy, které se zamcfuji na oblast
konkurenceschopnosti a zvySovani flexibility na trhu prace. Reformy jsou ale v zacatcich,

takZe az v dal$ich letech se ukaze, jak uspesné budou.
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5. 5. 1. Fiskalni politika
Cesk4 fiskalni politika je charakteristickd prohlubujicimi se schodky vefejnych rozpodt,
relativné nizkym, ale nartstajicim vefejnym dluhem a nedostatky v institucionalnim ramci

rozpo&tového procesu.*

Aktudlni Konvergencni program se zabyva predevSim fiskdlni politikou — nadmérnym
rozpoc¢tovym deficitem. V disledku politického cyklu doSlo v minulém roce k uvolnéni
fiskalni politiky a navzdory dobrym ekonomickym &astim se letos CR nepodaii splnit
trajektorii snizovani nadmérného deficitu tak, jak bylo doporuc¢eno Radou v roce 2004 a

potvrzeno pii minulé aktualizaci KP.”’

Vlada se snazi systematicky sniZovat schodek vefejnych rozpoctl, k tomuto ucelu byla
pfijata i Koncepce reformy vefejnych rozpoctii v roce 2003. Reforma byla tdspésnd, ale
stale se nepodafilo docilit takového schodku vefejnych rozpoctl, ktery potfebujeme -

max. do 3 % HDP.

Hlavnim problémem riistu schodku vetejnych rozpoctl je riist mandatornich vydajt. Tyto
vydaje jsou bud’ pevn¢ dany ze zdkona anebo vyplyvaji ze zdvazka statu. Pro stit tedy neni

jednoduché se jich zbavit.

Mezi nejznaméjsi mandatorni vydaje patii:

a) Socidlni transfery — diachodovy systém, stitni socidlni podpora, davky
v nezaméstnanosti, nemocenské davky

b) Stétni piispévky zdravotniho pojisténi

c) Podpora stavebniho spofeni

d) Quasi-mandatorni vydaje — vyplyvaji ze statnich zdruk a Gvéra, vydaje na obranu a

platy ve vefejné sféfe

3% Europeum.[online].[cit. 12.11. 2003].
Dostupné z: <www.europeum.org/doc/arch eur/EPF fiskalni kriteria.pdf>

%" MFCR [online]. [cit. 31. 3. 2007].
Dostupné z: < http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfct/KP 200511 komplet pdf.pdf >
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Graf ¢. 5: Podil mandatornich vydaji na celkovych vydajich SR v roce 2007
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5. 5. 2. Reforma verejnych financi

Cilem této kapitoly neni detailni popis reformy vetejnych financi, ale vytvofeni povédomi
o zpusobu, jakym bude v nésledujicich letech snizovan deficit a dluh vefejnych rozpocta.
Soucésti reformy vefejnych financi je reforma socidlniho systému a danovd reforma.
Vladni reforma vefejnych financi zavadi pojem tzv. fiskdlniho cileni, ktery nuti politiky

pfemyslet o pfijmech a vydajich ve stfednédobém ramci.

Cile reformy vefejnych financi>®:

1. SniZit vladni deficit a zastavit narust vladniho dluhu.

Tabulka & 11: Fiskalni cile CR

2008 2009 2010
-3,0 % 2,6 % 23 %

2. Zvrétit neudrzitelné trendy vladnich vydaja a posilit jejich efektivnost.

3. PloSné snizit danové zatizeni, omezit administrativni zat€Z a danové distorze
zjednodusenim danového systému.

38 MFCR [online]: Dostupné z: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/ref verej financ.html>
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4. Reformovat diichodovy systém a zdravotnictvi.
5. Celkové ozdraveni veiejnych financi, které nebrani ekonomickému ristu.
6. Podporovat rodiny s détmi.

7. Pristupovat socidln¢ citlivym zplsobem k ekonomicky neaktivni populaci
(dtichodci, studujici, zdravotné postiZeni).

8. Dodrzovat zdvazky vaci Evropské unii, maximdlné vyuZit prostfedky z fondi
Evropské unie.

Z reformy je patrné, Ze zpusob udrzitelnosti vefejnych financi se nachdzi hlavné na

vydajové stran€. ZvySovani piijmi statniho rozpoctu prostfednictvim zvySovani daflového

bfemene, by sniZovalo konkurenceschopnost CR (zahraniéni investofi sméfuji tam, kde

jsou nizsi dané) a zpomalovalo by prub¢h redlné konvergence (vyspélé staty EU maji nizsi

danovou zatéz).

Fiskalni opatieni vlady:

e SniZeni podilu mandatornich vydaji v socidlni oblasti

- zavad¢ji se zmény v nemocenském pojiSténi, v zdkon€ o socidlnich sluzbéach,
novelizuje se zdkon o diichodovém pojisténi apod.

e Zména ve zpusobu zdanéni FO a PO

- snizeni dan¢ z piijmu PO (v roce 2006 na 24%)

- pokles dané z ptijmi FO

- ekologicka danova reforma (nebyla jest€ kvantifikovana)

- zvySeni spotiebnich dani z tabdkovych vyrobkl

- zavedeni odpocitatelné polozky na vyzkum a vyvoj

5. 5. 3. Reforma socialniho systému

Obsahuje reformy:

statni socidlni podpory a socidlni péce,
- socialnich sluzeb,

- zameéstnanosti,

- nemocenské pojisténd,

- dachodového systému.
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Reformy budou probihat v letech 2008 — 2010. Prioritou je sniZit mandatorni vydaje ze

statniho rozpoctu.
Byl novelizovdn zdkon o Zivotnim existenénim minimu, odstraiiuje se valorizace (kromé¢
diichodll) a podstatné se méni dané. Rlstu mandatornich vydajii zabrafiuje moratorium na

pfijimani zdkonl zvySujicich mandatorni vydaje.

Nékteré pifklady zmén:>

1. Davky socidlni podpory a socidlni péce
Stanovil se pevny pfidavek 500 — 700 K¢ na dit¢ — ndrok na né¢j ma rodina do 2,4%

Zivotniho minima a sociélni ptiplatek do vyse 2% Zivotniho minima

2. Rodicovsky piispévek — méni se zpusob vybéru, volba ze 3 variant:
RD 24 mésict s ptispévkem 11 400 mésicné,
RD 36 mésict s ptispévkem 7600 mésicne

RD 48 mésict s piispévkem 7 600 do 21 mé&sict veéku ditéte, ddle pak 3 800 méesicné.

3. SniZeni porodného

15 000 K¢ za prvni dité a 13 000 K¢ za kazdé dals{ dité

4. Zptisnéni vyplaceni davek v nezaméstnanosti
Pokud zaméstnanec v poslednim zamé&stndni hrubé porusil kazen, ztraci ndrok na podporu

v nezaméstnanosti

¥ Uplny vy&et zmén je uveden na MFCR[online].

Dostupné z: < http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/ref verej financ.html >
Zakon o stabilizaci vefejnych rozpocta ¢. 261/2007 Sb.
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5. 5. 4. Dichodova reforma
V soucasné dobé¢ je vladni dluh sice stabilni ve vysi 30 %, ale dlouhodobé mé tendenci
rust. Verejné finance jsou bez dichodové reformy a reformy zdravotnictvi dlouhodobé

neudrzitelné.

V soucasné dob¢ predstavuji vydaje na diichody 28 % vydaji SR. Vlivem demografickych
zmen ve spolecnosti jako je prodluzujici stfedni vek, starnuti populace a nizka plodnost, se
stal souasny diichodovy systém neudrzitelny. V CR nartistd pocet osob star$ich 60 let, tim
ubyvéd ekonomicky aktivnich osob. Pokud by nedos$lo k reformé dichodového systému,

narostl by vladni dluh roku 2050 az na 50%.

Duchodova reforma byla rozlozena do tii etap:

I. etapa:

rodluZovani duchodového véku az na 65 let,

prodlouzeni doby potiebné pro vzniku naroku na starobni dichod na 35 let (do

dnesni doby bylo 25 let),

sjednoceni diichodového véku mezi muzi a Zenami,

moznost soubéhu starobniho diichodu a zaméstnani,

zruseni doby studia jako ndhradni doby pojisténi.

Navrhované zménu by mély vést k tomu, Ze dojde ke sniZeni vydaji ze statniho rozpoctu

az o 1,3 % HDP. Déle ma prvni etapa ma zvysit pocet ekonomicky aktivnich lidi.

II. etapa:
- platby statu za ndhradni doby pojiSténi,
- vytvoreni rezervniho diichodového fondu (na spoficim principu),
- zvysit motivaci k zakladani penzijniho pfipojisténi (pfispévek statu),

- zavadi zmény v zdkladnim a soukromém dichodovém pojisténi.
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III. etapa:
- zavadi diverzifikaci zdroju pro dichodu (zdkladni a soukromé),

- moznost vybéru zdroje, ze kterého se bude vyplacet diichod.

Diichodovd reforma méa podporovat aktivni chovani na trhu priace a motivovat lidi
k zakladani penzijniho pfipojiSténi a posileni atraktivity tohoto sektoru. Prosttedkem muze

byt pro zacatek zvyseni statniho piispévku na penzijni pfipojisténi.

5. 5. 5. Darova reforma
Danova reforma ma podporovat stavajici ekonomicky rtst a udrzitelny rozvoj. Zaroven ma
zajistit, aby nedochéazelo ke zvyhodnovani lidi, ktefi nejsou ekonomicky aktivni. Cilem
reformy je dalSi krok k harmonizaci dani s EU, jako je napt. zména sazeb u FO a PO.
Tato reforma md sniZit riziko danovych uniki, posilit konkurenceschopnost ceské
ekonomiky (snizeni DPPO zvysit piiliv investic) a podporovat zejména ekonomicky

aktivni obyvatelstvo.

Neékteré priklady zmén:

1. Daii z piijmu FO

- zavedeni superhrubé mzdy: do hrubé mzdy se zavadi pojistné placené
zameéstnancem a zaméstnavatelem, které neni osvobozeni od dané,

- zavedeni jednotné danové sazby ve vysi 15%

- zruSeni spole¢ného zdanéni manZell a misto toho zavedeny zvySené slevy a
odpocty (napft. na dité, druhého z manzel),

- zruSeni minimalniho zakladu dané.
2. Daii z pFijmi PO
- vroce 2008 se sniZuje na 22 %, v roce 2010 by m¢la Cinit 19%,

- ma byt provedena postupnd reforma zakladu dané.

3. Zavedeni ekologické dané

- dtraz na ochranu zivotniho prosttedi,
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- zavadi se ekologické dané u elektiiny, zemniho plynu a tuhych paliv.

Cile reformy verejnych financi:
» Snizit schodek vetfejnych financi az na 2,3% a to do roku 2010
» SniZeni danové zatéze pod 34 % HDP
» Jednotné dan¢ z pi{jmt u FO a PO

» Cilené snizovani mandatornich vydaji
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6. Zavér
Jako formdlni kritérium vstupu do eurozény jsou uréena maastrichtskd konvergencni
kritéria, kterd vyjadiuji drovenn nomindlni konvergence. Ta zndzoriiuji konvergenci
cenovych hladin ke statim eurozény. Naproti tomu redlnd konvergence vyjadiuje redlné
sblizovani ekonomickych drovni s vyspélejSimi ekonomikami eurozény. Redlnd
konvergence neni formdlnim kritériem vstupu k eurozéné, piesto je neméné dilezita

z hlediska sladénosti ekonomickych cyklii a pruznosti ekonomiky (kapitola 4. 2.)

Nomindlni a redlnd konvergence jsou navzdjem se ovliviujici a podminujici veliCiny.
Pokud zemé¢ vykazuje vyssi ekonomickou udroveni, md vétSinou i vet$i cenovou udroven.
V soucasné dob¢ dosahuje redlnd konvergence CR 70% urovné eurozény a v oblasti

nomindlni konvergence 59 % prameéru eurozény. Vyssi hospodarsky riist ceské ekonomiky

zapricinuje redlnou konvergenci a tim zpisobuje i riist v oblasti nomindlni konvergence.

Na nedostatky konvergencnich kritérii upozoriiuje kapitola 4. 1. Kritika maastrichtskych
konvergencnich kritérii. Mezi nejvétsi nedostatek patii zastaralost kritérii, protoZe byla
pfijimdna pro ptivodnich 12 stitli EU a nyné&jsi seskupeni vykazuje tpln€ jiné ekonomické
tendence. Ztoho vyplyvd druhy nejvétsi nedostatek konvergencnich kritérii, ktery
demonstruje Ballastiv-Samuelsontiv efekt (kapitola 4. 1. 1.). Jednd se o to, Ze novéjsi
¢lenové EU vykazuji vySs$i ekonomicky rist, ktery je doprovdzen vyssi inflaci. VysSsi
ekonomicky rast na jedné stran¢ umoziuje vladam splédcet dluhy a tudiZ 1épe plnit fiskaln{
kritéria, na druhé vSak hrozi riziko nesplnéni inflacniho kritéria. Dalsi kritiku si urcité
zaslouZzi Pakt stability a rtstu, pro svou neobjektivnost a jednostrannost. UZ v minulosti

Vv s

dochdzelo k tomu, Ze byly privilegovany siln€j$i stity eurozony na ukor slabSich.

Ukazuje se, ze ani Evropska centrdlni banka si nepteje v prubéhu dalSich let rozsifovani
eurozény. Clenstvi v eurozéné neni zdrukou, Ze stity nebudou mit hospodaiské problémy.
Sama eurozoéna je zna¢né ekonomicky nekonzistentni (kapitola 5. 1.). Na jednom poélu jsou
ekonomicky silné zemé, mezi které patii napt. Belgie, Némecko, Rakousko a na opacném
pélu se pohybuji zemé jako je Recko, Spané&lsko nebo Portugalsko. Druhd skupina statd

dohani vyS$im hospodéiskym ristem v poslednich letech tu prvni. Je zfejmé, Ze spolecna
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ménova politika praktikovand ECB nemiiZe byt pfi rozdilném ekonomickém vyvoji statt

v eurozén€ vhodna pro vSechny zemé.

Dal§ich devét stitl, které vstoupily spolu s CR do EU a nyni aspiruji na piijeti do
eurozony, vykazuji podobny hospodérsky vyvoj. VSechny ekonomiky dosahuji vysokého
hospodéiského ristu, zejména pobaltské zemé Litva, LotySsko a Estonsko, ktery je
doprovazen vysokou mirou inflace. Reformy byly realizovany ve vSech stédtech, ale jesté je

s 2w

brzy na zhodnoceni G¢inku.

Péata kapitola je stézejni kapitolou diplomové prace, jelikoz je zde analyzovano plnéni
konvergenéni kritérii ze strany CR. Mezi ménové kritéria patii stabilni mira inflace,

stabilita nomindlniho kurzu a dlouhodobych drokovych sazeb.

Vétsinu konvergenénich kritérif CR splituje. Cenové kritérium stabilni miry inflace &inilo
v roce 2007 1%. Vyhled do dalSich let naznacuje, Ze v inflace vzroste, ale to bude disledek
jednordzovych zmén v oblasti vefejnych financi. ZvI4sté v roce 2008 doslo k prudkému
ndrtstu inflace az na 7,5 % dusledkem provedenych zmén ve struktufe vydaji vefejnych
financi (kapitola 6. 1. 1.). Pocatkem nového roku dochdzi k implementaci a aplikaci
zékonl, a proto tento ndrist byl ocekdvany a byl zplsobeny jednordzovymi vlivy.
Prognéza CNB naznaduje, Ze po implementaci zmén v ekonomice, by se inflace méla vratit

na niz§f droveti. Inflaéni kritérium tedy CR aZ na rok 2008 plni.

Co se tyce dalsitho ménového kritéria, kterym je stabilita dlouhodobych tirokovych sazeb
(kapitola 6. 2.), neéini CR problémy. Hodnota kurzového kritéria je pro rok 2007 4,08 %.

Urokové sazby v CR patii k nejniz§im v EU. Urokové sazby jsou provazané s mirou

inflace, tzn. Ze pokud vzroste inflace, dojde i u drokovych sazeb k nartstu.

Pro kritérium stability ménového kurzu (kapitola 6. 3.) je charakteristické, Ze stabilita se
piisnéji kontroluje aZ od okamziku, kdy CR vstoupi do ERM II. To se stane aZ 2 roky pied
vstupem do eurozény. Podstatny je vSak troven konvergence ekonomiky. Jelikoz CR
zatim neni na dostate¢ném stupni ekonomické konvergence, o vstupu zatim neuvaZuje.
Navic koruna posiluje k euru, takZe by bylo nevyhodné se kurzového mechanismu vzdat.

Po vstupu do eurozény bude zafixovdn kurz koruny k euru a stanoven piepocitaci
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koeficient. CR ztrati suverenitu v oblasti ménové politiky, a tim 1 ovliviiovani a regulovéani

ekonomiky pomoci ndrodniho kurzu. Ztrata tohoto mechanismu automaticky zvysi inflaci.

Do fiskdlnich kritérif patii deficit vefejnych financi a vefejny dluh ve vztahu k HDP. CR
mé dlouhodobé nejvetsi problémy v udrZzeni deficitu vladniho rozpoctu pod 3% HDP, a
proto se musela na zdkladé procedury (Rada ECOFIN) zavézat k jejimu sniZovéni. Pro rok
2007 ¢&inf vefejny deficit CR 3, 4 %. Z tohoto diivodu je provadéna konsolidace vefejnych

financi.

I kdyz je zatim vySe vlddniho dluhu na 30,4%, coZ spliiuje maastrichtskd konvergencni
kritéria, z dlouhodobého hlediska jsou vefejné finance neudrzitelné. Reformy této oblasti

byly tedy nutné.

Reforma vefejnych financi, jejiZ hlavni ¢ast je provddéna od 1. 1. 2008, mé dva hlavni
ukoly: zajistit snizovani deficitu vefejnych financi a dlouhodobou udrzitelnost vefejnych
financi a harmonizovat pravni a daiové predpisy s EU (kapitola 6. 5. 1). Prosttedkem ma
byt cilené snizovani mandatornich vydajii. Soucésti reformy jsou reforma socidlniho

systému (obsahuje reformy diichodovou a zdravotnictvi) a daflova reforma.

Reforma socidlniho systému fte$i hlavné problematiku zaméstnanosti, dichodového
systému, socidlnich sluzeb apod. Vlastné se zavadeji piisnéjsi pravidla, ptfiCemz
podporovat se bude hlavné ekonomicky aktivni obyvatelstvo. Na diichodovou reformu byl
uz nejvyssi cas. Disledkem starnuti populace a nizké plodnosti klesd prudce pocet
ekonomicky aktivnich osob. V soucasné dob¢ Cini vydaje na starobni diachody témét
tretinu vydaja statniho rozpoctu. Nasledkem tohoto nezadrziteln¢ nartstd vladni dluh.
Pokud by se situace nefesila, doslo by k nértstu vlddniho dluhu podle odhadii v roce 2050
na 50%. U dafiové reformy dochazi predeviim harmonizovat dané CR s EU a podporovat
ekonomicky rast. Ve stiatech eurozény jsou nizsi dan¢€ u FO i u PO, proto soucésti reformy
je snizovani dani i v CR. Dojde tak posileni konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky napf-.

piilivem investic ze zahranici.
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Reforma vefejnych financi, zavadi spoustu zmén, které jsou vétSinou vnimdny jako
nepopuldrni. Je vSak zifejmé, Ze pokud dochdzi k harmonizaci ptedpisit s EU a tim i ke
sniZzeni piijmt statniho rozpoctu, museji byt podstatnéji redukovany i vydaje statniho

rozpoctu.

Zatim je predCasné reformu hodnotit, protoze ispéSnost se ukdze az Casem. Ziejmé je, Ze
uz byl na ni nejvyssi Cas. Spravné provedend reforma zvysi adaptabilitu nasi ekonomiky a

tim konkurenceschopnost vzhledem k EU.

V soucasné dobé plni CR kritérium inflace, stabilitu ménového kurzu, urokovych sazeb a
kritérium vefejného dluhu. Po provedeni tisp&sné reformy VF by CR méla plnit kritérium

vetejného deficitu uz v roce 2009.

Ptijeti eura je dlouhodoby proces, takZe neni podstatné, kdo ho ptfijme diive, ale jak na n¢j
staity budou piipravené. V souCasné dob¢ a ani v ndsledujicich letech nelze z tohoto
ditvodu vstup Ceské republiky do eurozény doporuéit. Ditvodem jsou jednak konvergenéni
kritéria, kterd nezarucuji fungovani v rdmci eurozdny, stav ekonomiky, ktery je potieba
zreformovat, a v neposledni fadé nedostatecné sladéni v oblasti redlné konvergence. Po
provedeni rozbéhlych reforem a stabilizaci hospodatstvi miize CR maximalizovat vyhody

z Clenstvi v eurozone.

Hospodéisky cyklus Ceské ekonomiky neni sladény s eurozénou, a proto je vyhodnéjsi
ponechat si vlastni ménovou politiku a volny kurz, které plsobi jako automaticky
stabilizator zmén v nasi ekonomice. Pokud bychom pfijaly euro v nejblizsi dobé, ménova
politika by v pfipad¢ nesladénosti hospodaiskych cykli viibec nebyla vhodnd. Rychlejsi
ekonomicky riist v CR napoméha pfiblizovani se k eurozéné. Zatim ale v podstaté jen
dohanime ekonomicky silngj$i staty eurozény a zatim to vypada, Ze nékolik dalSich let

jeste dohanét budeme.
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