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Uvod

Ceska republika je ¢lenskou zemi EU od 1. kvétna 2004 a jako viechny ¢lenské
staty pred ni i ona se podepsanim Smlouvy o fungovani EU zavazala k pozdéjsimu
ptipojeni k HMU, tedy i K ptijeti spole¢né mény eura. Zavedeni spole¢né mény je
bezpochyby aktualnim a hojné diskutovanym tématem na poli védeckém, politickém
i vramci laické vefejnosti. Tato vyzna¢nd udalost, kterd vyznamné méni podstatu
bankovniho systému a ménové politiky a zasahuje tak pfimo i do ekonomiky statu, Si
zasluhuje jist¢ velkou pozornost a hlubsi studium. Spole¢nd ména piedstavuje zavrSeni
ekonomické integrace po vytvoieni jednotné¢ho trhu pro volny pohyb zbozi, osob,
sluzeb a kapitalu. Uz od pocatku vzniku mySlenky HMU se vsak ozyvaji i hlasy
Kritizujici centralizaci ménové politiky, a to zejména z divodu rizika, které mize
neomezeny pohyb kapitalu pfinést prelévanim kapitalu z oblasti s nizsi produktivitou
do oblasti s vyssi produktivitou, nehled¢ na naklady, které ptechod na jinou ménu
znamena pro firmy a Zivnostniky.

Hlavnim cilem této bakalafské prace bude zjistit, zdali existuje jednozna¢na
odpovéd’ na otazku, jestli je pro Ceskou republiku vyhodny vstup do mezinarodni
ménové unie, ¢i nikoliv. Prace tedy zkouma pfinosy a naklady, ¢i mozna rizika, kKtera
jsou spojena se vstupem do eurozony i se setrvanim v této ménové unii. Analyzou dat
Z prizkumt, komparaci vybranych ukazateli a zvazenim podminek ménové unie se
prace pokusi zhodnotit, jaké dopady by mé¢lo zavedeni spole¢né mény na ekonomiku
CR.

Prvni ¢ast prace se zaméfi na problematiku spole¢né mény z hlediska teorie,
resp. historie a legislativniho pojeti hospodaiského a ménového systému. Dale je
V praci vénovana pozornost tzv. konvergenénim kritériim, které v podstaté piedstavuji
ptistupové podminky pro kazdou kandidatskou zemi, kterd ma zdjem vstoupit do této
ménové unie. Dale bude proveden souhrn pozitiv a negativ, které zavedeni spole¢né
meény piindsi.

V praktické ¢asti prace pak bude provedena analyza vlivu zavedeni eura na
ptikladu konkrétnich zemi, a to Némecka, které vstoupilo do spole¢né meénové unie
v prvni ving, a Recka, které pfistoupilo do mezindrodni ménové unie v roce 2001.
Hodnotit se bude zejména hospodaisky rist uvedenych zemi od piijeti eura a uspésnost

plnéni konvergencnich kritérii, mezi nimi naptiklad mira inflace, deficit statniho
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rozpo¢tu a mira vefejného zadluzeni. Ekonomicky vyvoj téchto zemi bude poté
porovnan s vyvojem ve Velké Britanii, ktera se ¢lenem eurozony nikdy nestala.
Zvlastni kapitola bude vénovana Ceské republice, kterd spada mezi zemé, které
prechod na spole¢nou ménu oddaluji (CR a Svédsko), & vstup do eurozony zamitly
jako naptiklad Velka Britanie a Dansko. Zde bude provedena analyza vlivu na
podnikatelsky sektor, bézné spotiebitele i nasledujici ekonomicky vyvoj do budoucna.
V zavéru prace bude na zaklad¢ zjisténych poznatkli provedeno vyhodnoceni,
zdali predstavuje ¢lenstvi v eurozoné spiSe uzitek, ¢i naopak nepiijemné nasledky pro

Ceskou republiku a jeji obyvatele.



1. Spoleéna ména — Euro

Jednotna ména euro ptedstavuje spolecné platidlo pro ¢lenské zemé eurozony
a ve vyhledu nasledujicich let i jedinou oficidlni ménu vSech Clenskych stati Evropské
unie (vyjma zemi, které maji vyjednanou opt-out vyjimku). Historie eura saha do roku
1999, kdy od 1. ledna zacala platit v devizové podobé. Do valutové podoby pak byla
zavedena 1. ledna 2002, navazala tak na koSovou ménu ECU. Po americkém dolaru
predstavuje druhou nejvyznamng&j$i obchodovanou ménu na svéts'. Nese viechny
prvky plnohodnotné mény, véetné vlastniho obchodniho kurzu vii¢i ostatnim zemim.

Jedno euro se ¢leni na 100 centd. Euromince jsou razeny v nominalnich

hodnotach 1 ¢,2¢,5¢,10¢,20¢,50c¢, 1 € a2 € viz obrazek 1.

Obrazek 1 — Euromince®

Eurobankovky jsou pak tistény o hodnotach 5 €, 10 €, 20 €, 50 €, 100 €, 200 €
a 500 € viz obrazek 2. Euromince jsou razeny se stejnou licovou stranou pro vSechny
Clenské staty eurozony, rubovou si v§ak smi kazdy ¢lensky stat zvolit dle svého uvazeni
(napf. symboly dané zemé¢), eurobankovky jsou tiStény z obou stran pro vSechny

¢lenské staty jednotné.

L BIS triennial report 2013. Triennal Central Bank Survey [online]. 2013 [cit. 2015-10-14]. Dostupné z:
http://mww.bis.org/publ/rpfx13fx.pdf

2 Youtube Vide4. Euromince a bankovky [online]. 2014 © eStranky.sk [cit. 2015-06-05]. Dostupné z:
http://mww.youtubevidea.estranky.sk/fotoalbum/euromince-bankovky/slovenske----uro-mince-z-
predu.jpg.html.
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Obréazek 2 - Eurobankovky®

Logo eura ztvariiuje epsilon — €, ktery znac¢i pocatky evropské civilizace
a soucasn¢ 1 prvni pismeno z nazvu evropského kontinentu ,,Evropa®. Dvé linky, které

v ey

koédem jako ,,EUR®.

® Youtube Vide4. Euromince a bankovky [online]. 2014 © eStranky.sk [cit. 2015-06-05]. Dostupné z:
http://mww.youtubevidea.estranky.sk/fotoalbum/euromince-bankovky/slovenske----uro-mince-z-
predu.jpg.html.
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2. Eurozéna

Eurozéna ptedstavuje izemi Evropské unie, na kterém se uziva spole¢na ména
— euro, kterou dané ¢lenské staty ptijaly jako své narodni platidlo v ramci vstupu do
treti faize Evropské ménové unie (EMU). V soucasné dobé ma eurozéna 19 ¢lent, a to
Belgii, Estonsko, Finsko, Francii, Irsko, Italii, Kypr, Litvu, Loty$sko, Lucembursko,
Maltu, Némecko, Nizozemi, Portugalsko, Rakousko, Recko, Slovensko, Slovinsko
a Spanélsko (viz obrazek 3).
Z historického hlediska mezi prvnimi zemémi, které do eurozony vstoupily,
byly:
— 1999 — Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko,
Nizozemi, Portugalsko, Rakousko a Spanélsko;
— 2001 - Recko;
— 2007 — Slovinsko;
— 2008 — Kypr, Malta;
— 2009 - Slovensko;
— 2011 - Estonsko;
— 2014 — Lotyssko;
— 2015 - Litva*.

* Euroskop.cz. Zdkladni informace o eurozoné [online]. 2005-15 © Vlada Ceské republiky [cit. 2015-06-
03]. Dostupné z: https://mwww.euroskop.cz/318/sekce/zakladni-informace-o-eurozone/.
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Mapa eurozony 1999-2014

. Clensky stat EU pouzivajici euro jako svou ménu
B Giensky stit s jinou ménou, nez je euro

Zemé mimo EU

Obrazek 3 — Mapa eurozény v letech 1999-2014°

Kazda ptistoupivsi zem¢ do Evropské unie se zaroven zavazuje k pfijeti eura.
Jediné zemé, které maji vyjednanou vyjimku a maji stdle své narodni platidlo, jsou
Velka Britanie a Dénsko. Svédsko, které nevstoupilo do unie kvali vysledkiim
referenda, si rovnéz de facto timto aktem vyjednalo opt-out.

Ceska republika spolu s Mad’arskem, Polskem, Rumunskem, Chorvatskem
a Bulharskem dosud euro nepftijala.

Krom¢ evropskych stati ale euro zavedly i1 tzv. ,,outermost regions®, tedy
nejvzdalengjsi regiony EU. Mezi nimi lze naptiklad zminit Francouzskou Guyanu,
Guadeloupe, Martinik, Svaty Martin, Mayotte, Réunion, Azory, Madeiru ¢i Kanarské
ostrovy.

Euro v8ak pouzivaji i neClenské zemé EU, které uzaviely s EU dohodu

0 uzivani eura, jako napfiklad Monako, Vatikan, San Marino a Andorra. Na zakladé

® Evropska centralni banka. Mapa eurozény 1999-2014 [online]. 2015 © ECB [cit. 2015-06-03].
Dostupné z: https://www.ech.europa.eu/euro/intro/html/map.cs.html.
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této dohody smi uvedené zem¢ razit omezené mnozstvi eurominci, pficemz kazda

Z téchto zemi ma vlastni téma rubové strany mince.

2.1. Teorie optimalni ménové oblasti

Teorie optimalni ménové oblasti zkouma podminky, diky kterym se skupina
dvou ¢i vice zemi mize vzdat své narodni mény a zalozit ménovou unii se spolecnym
platidlem. Za zakladatele této teorie je povazovan Robert Mundell, kanadsky ekonom,
ktery mj. za svou celozivotni praci obdrzel Nobelovu cenu za ekonomii.

Pozornost je v této teorii soustiedéna na ménovy kurz, coby nastroj hospodarské
politiky, ktery je schopny adaptovat ekonomiky jednotlivych zemi na tzv. asymetricky
Sok. Zkouma tedy alternativni mechanismy, které by byly schopny nahradit vypadek
kurzového nastroje po tom, co se dana zemé stane ¢lenem ménové unie. V praxi tak
kazda kandidujici zem¢ musi absolvovat urCité testy optimalni ménové oblasti, na
zaklad¢é kterych se posoudi, zdali je dana ekonomika vhodnym kandidatem do
integra¢niho uskupeni, resp. zdali je dostateCné¢ stabilni, aby svym piichodem do
ménoveé unie neohrozila stavajici élenyG.

Podle Mundella hraje dtlezitou roli i mobilita osob v ramci daného uskupeni,
tedy pozadavek premistitelnosti pracovni sily pfes hranice, a rovnéz 1 integrace
finan¢nich trh. P. Kenen tuto teorii obohatil o poznatek, Ze by vSechny zemé
pristoupivsi do mé€nové unie mély mit podobnou a dobie diverzifikovanou vyrobni
zékladnu. R. McKinnon piinesl zase pozadavek vétsi otevienosti Clenskych zemi
mé&nové unie’.

Da se tedy fici, Ze teorie optimalni ménové oblasti zkouma systematicky
pfinosy a nadklady ménové unie, resp. jak velké jsou ndklady za ztratu vlastni ménové
politiky, pomoci jakych nastroji lze tuto ztratu vynahradit, jaké jsou ptinosy plynouci

Z Clenstvi v ménové unii a zdali ptevysuji vySe uvedené naklady.

2.2.Je eurozdona optimalni ménovou oblasti?
Vyvstava tedy otazka: ,Piedstavuje eurozona optimalni mé€novou oblast?* Jak

uz bylo feceno, optimalni ménova oblast by méla sdruzovat ¢lenské zemé s podobnou

® BALDWIN, R. Ekonomie evropské integrace. Praha: Grada Publishing, 2008. ISBN 978-80-247-1807-
1.

" Ministerstvo financi CR. Vykladovy slovnicek [online]. 2013 © MFCR [cit. 2015-06-03]. Dostupné z:
http://mww.zavedenieura.cz/cs/vykladovy-slovnicek/o-2343.
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mirou inflace, urokovych mér, deficitem platebni bilance a s podobnou mirou
vefejného zadluZzeni. Napiiklad v piipadé vySe vetejného zadluzeni zemi eurozény
muizeme obecné fict, ze sdili akorat stejnou tendenci — roste. OvSsem nedéd se hovofit
0 néjakém sblizovani ve smyslu absolutnim, jelikoz je mezi nékterymi ¢lenskymi
zemémi Vv této oblasti vyraznd propast. Mezi nimi lze zminit jako exemplarni pfipad
Recko® s mirou vefejného zadluzeni 103,7 % k HDP (2002), 171,3 % (2012) a 175 %
(2014), které vstoupilo do eurozény diky podvodu v podobé zfalSovani tdaju o miie
vefejného zadluzeni a deficitu platebni bilance, ktery byl odhalen az o nékolik let
pozdgji, pric¢emz Recko zistalo ¢lenskou zemi ménové unie i nadéle. S ohledem na
miru vefejného zadluzeni v CR® 24,9 % (2002), 44,7 % (2012) a 45,18 % (2014) je
zjevné, ze napf. tyto dvé zemé Recko a CR (ackoliv CR maastrichtské kritérium
spliuje) nesplituji podminky OCA ve smyslu podminky ,,podobnd mira zadluzeni*
a nemély by tedy byt ¢leny jedné ménové unie. Rovnéz Spanélsko &i Portugalsko, coby
zem¢ s Vyraznou zemédé€lskou zakladnou, prochazeji ekonomickou krizi zptisobenou
mj. svétovou finanéni krizi z let 2008 a 2009 avsoucasné dobé musi vyuzivat
zachrannych balickii EU a zavadét ispornd opatieni na oziveni ekonomiky. Na druhou
stranu ani zem¢ jako Némecko ¢i Francie nedokazaly jit ptikladem a zodpoveédné plnit
kritérium vefejného zadluzeni k HDP viz Némecko™ v obdobi 2003-2014 nebo
Francie'! 2004-2014.

Pokud je néjaka clenska zemé eurozOny vystavena vysoké —mife
nezaméstnanosti, jako napiiklad Recko ¢&i Spanélsko, nemiize sni bojovat regulaci
ménové politiky, ledaze by ji bylo uéinéno povoleni na centrdIni Urovni. Zemé je
i nadale povinna akceptovat jednotnou ménovou politiku. Eurozona je znaéné
riznoroda nejen v otevienosti ekonomik ¢lenskych zemi, ¢i jejich strukturalnich
zakladnéach, ale existuji i odlisnosti kulturni nebo jazykové. Problém nezaméstnanosti
a jeho fesSeni diky mobilité pracovniki, tak jako funguje podle teorie OCA v USA, se
jevi jako nefunkéni v ptipadé eurozony. Je to zpisobeno zejména jazykovou bariérou

arozdilnymi stereotypy. Eurozéna tedy nespliuje zadkladni Mundellovo kritérium

® Trading economics. Greece government debt to GDP [online]. ©Trading economics, 2015 [cit. 2015-
10-22]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/government-debt-to-gdp

° Trading economics. Czech Republic government debt to GDP [online]. ©Trading economics, 2015 [cit.
2015-10-22]. Dostupné z: http://www:.tradingeconomics.com/czech-republic/government-debt-to-gdp

% Trading economics. Germany government debt to GDP [online]. ©Trading economics, 2015 [cit.
2015-10-22]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/government-debt-to-gdp

! Trading economics. France government debt to GDP [online]. ©Trading economics, 2015 [cit. 2015-
10-22]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/france/government-debt-to-gdp
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0 mobilité pracovnich sil a kviili tomu ji nelze povazovat za optimalni ménovou oblast.
Nadto soucasna dluhové krize zpusobena fiskalni nezodpovédnosti nékterych Elent
a absence automatickych fiskalnich transferd nasvédCuji, ze eurozona podminky
optimalni ménové oblasti nespliiuje. Mimo jiné staty eurozony nemaji sladéné
hospodarské cykly, a tudiz prozivaji rizny vyvoj inflace ¢i vefejného zadluzeni nebo
deficitu verejnych financi. V ndvaznosti tedy jednotna ménova politika ma casto jiny

efekt, nez by konkrétni zemé potiebovaly.
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3. Historie ménové integrace v Evropé

Téma evropské integrace je samo o sob¢ tématem rozsahlym a bez historickych
souvislosti je pomérné narocné na pochopeni. Nicmén¢ pro ucely této prace a hlavné
jeji celistvost je vhodné vypravit malou sondu do vyvoje hospodarské a ménové unie.

Ekonomicka integrace se opira o dfivéj$i snahy odstranit pickazky mezi
obchodujicimi zemémi, a to zejména v oblasti spolecné obchodni politiky viici
neclenskym statliim. Za stézejni dokument, kde byly formulovany zaklady dnesni EU,
byva povazovana Smlouva o zaloZeni Evropského hospodaiského spolecenstvi (EHS),
tzv. Rimska smlouva. Ta vstoupila v platnost 1. 1. 1958 a udala jako jeden z hlavnich
budoucich cild integrace vznik spole¢ného trhu. V roce 1968 byla vytvotfena na zakladé
této smlouvy celni unie. Od dob celni unie se tento institucionalni pokrok zaméfil na
zlepsSeni spoluprace v ekonomickych otdzkach a pojmul za cil vznik spole€ného trhu
Evropského spolecenstvi. Jednalo se zejména o otazku Ctyt svobod:

— volny pohyb osob;

— volny pohyb zbozi;

— volny pohyb sluzeb;

— volny pohyb kapitalu.

Fungovani spolecného trhu ovSem z pocatku narazelo na problémy, piredné se
jednalo o nesladénost narodnich piedpisii a riznorodost danovych koncepci mezi
Clenskymi zemémi, ale také o technické problémy. Tyto skutecnosti byly poprvé
zaznamenany a shrnuty v Bilé knize o dokon¢eni vnitiniho trhu z roku 1985 a vyvolaly
snahy o pfiblizeni €lenskych zemi jak na trovni legislativni, tak 1 v oblasti dafiové
politiky. Kniha déale doporucuje harmonogram a mezni termin pro dokonceni
spole¢ného vnitiniho trhu na rok 1992. Na zakladé téchto identifikovanych pirekazek
bylo potfeba doplnit Rimskou smlouvu, coz se stalo pfijetim programu Jednotny
evropsky akt (JEA) roku 1987. Hlavnim cilem tohoto programu bylo dokon&eni'®

vnitiniho spole¢ného trhu na zékladé zminénych ptekdzek v Bilé knize. Piijetim

12 »lermin ,,dokonceni vnitiniho trhu", ktery se ¢asto objevuje v dokumentech EU, vSak nelze chapat
jako dosazeni jeho konecné podoby. Ve skutecnosti je vytvafeni vnitinitho trhu EU kontinudlnim
procesem, ktery nikdy nelze povazovat za dokonceny. Je tomu tak proto, Ze program vnitiniho trhu musi
nestale reagovat na podnéty zvenéi (napi. globalizace, klimatické zmény, zavislost na zasobovani
energii, dopady finanéni a hospodatské krize aj.) a také na podnéty vnitini (napf. starnuti populace a také
Gprava a zjednodusovani legislativy“(URBAN, Ludék. URAD VLADY CESKE REPUBLIKY. Odbor
informovani o Evropskych zdlezitostech [online]. 2010 [cit. 2015-01-26]. Dostupné z:
https://mwww.euroskop.cz/8739/sekce/zakladni-informace-o-vnitrnim-trhu/).
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stanovenych smérnic a podminek tohoto programu byl jednotny vnitini trh oficidlné
zaveden k 1. 1. 1993. Tento program ovSem nad ramec ¢tyf svobod zavedl i nové
predpisy tykajici se zivotniho prostfedi, socialni a ekonomické soudrznosti,
technického rozvoje a budouci hospodarské a ménové unie (HMU).

Uz v Cervnu v roce 1988 byl na zéklad¢ rozhodnuti Evropské Rady ustaven
Vybor pro studium hospodaiské a ménové unie a pod vedenim Jacquese Delorse zacala
kampaii za vytvoteni dne$ni Evropské ménové unie. Ukolem vyboru bylo navrhnout
feSeni, jakym zptisobem se bude dale postupovat k dosazeni hospodaiské a ménové
unie. Vybor vypracoval a piedstavil v dokumentu, tzv. Delorsové zpravé, navrh na
dosaZeni hospodaiské a mé€nové unie ve tiech etapach. ,,Ve zprave byla zdiiraznéna
zejména nutnost lepsi koordinace hospodarskych politik, pravidla tykajici se
vnitrostatnich rozpoctovych schodkii a nové i vznik naprosto nezavislé instituce, ktera
by odpovidala za ménovou politiku Unie — Evropské centralni banky (ECB).«*

Prvni etapa Hospodaiské a ménové unie byla oficialn€ spusténa 1. Cervence
roku 1990. Mezi jeji hlavni cile patfilo volné pouzivani evropské ménové jednotky
(ECU), zlepSeni hospodaiské konvergence a tiplna liberalizace pohybu kapitalu. Déale
byl kladen diiraz na vétsi spolupraci mezi centralnimi bankami.

Obdobi startu prvni etapy by se dalo povazovat za obdobi velkych zmén, a to
nejen politickych, jako je pad komunismu ve stiedni a vychodni Evropé, ale
i institucionalnich — c¢lenské staty dychtily po silngjsi integraci s vidinou dal$iho
pokroku. Mimo jiné, aby mohla byt spusténa druha a tieti etapa HMU, bylo nutné
provést revizi Rimské smlouvy (Smlouvy o zaloZeni Evropského hospodaiského
spoleCenstvi). Tyto skute¢nosti napomohly tehdejSim politickym piedstavitelim
Clenskych zemi jasné a pomérné rychle zformulovat cile budouci evropské integrace,
které se staly soucasti Smlouvy o Evropské unii, znamé téZ jako Maastrichtskd smlouva
(1992).

V této smlouve byla stanovena nésledujici kritéria pro zemé sméfujici do HMU:

—  kritérium cenové stability;

—  kritérium sménného kurzu;

—  kritérium udrZitelnosti vefejnych financi;

—  kritérium dlouhodobych Grokovych sazeb.

3 VERKEBEN.Evropsky  Parlament [online]. 2014  [cit.  2015-01-26].  Dostupné  z:
http://www.europarl.europa.eu/aboutparliament/cs/displayFtu.htmI?ftuld=FTU_4.1.1.html
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Ustavenim Evropského ménového institutu (EMI) zapocala 1. 1. 1994 druhd
etapa zavedeni HMU. Tato instituce méla za cil ptiblizovani se a koordinaci narodnich
ménovych politik a dale provést nezbytné kroky vedouci k ustaveni Evropského
systému centralnich bank (ESCB). ,,EMI za timto ucelem vytvdrel prostor pro
konzultace avyménu ndzori ainformaci o postupech a definoval regulatorni,
organizacni a logisticky rdmec, ktery byl nezbytny k tomu, aby ESCB splnila své Ukoly
ve tireti etapé. “** Pole pisobnosti EMI bylo ale mnohem §irsi. TaktéZ stoji za navrhem
pouzivani terminu pro dneSni evropskou ménu ,euro“. Déle jeho naplni bylo
zpracovani a oSetfeni budoucich vztahii mezi ¢leny eurozony a ostatnich ¢lenskych
statti v ramci kurzové a ménové politiky. V roce 1996 EMI predlozil dokument, ktery
se stal podstatou usneseni Evropské rady o zasadach a hlavnich prvcich nového
mechanismu sménnych kurzt (ERM II). V roce 1997 byl piijat Pakt stability a ristu, ve
kterém doSlo k upravé téch casti Maastrichtské smlouvy, které se tykaly HMU.
Hlavnim vyznamem tohoto paktu bylo zabezpecit fiskalni disciplinu v zemich budouci
eurozony tak, aby korespondovala s hospodaikou a ménovou politikou HMU. Do takto
piipraveného prostedi byla 1. ¢ervna 1998 ustavena Evropska centralni banka (ECB).
Z jejiho vysadniho postaveni, tedy banky narodnich centralnich bank, tim dala za vznik
Evropskému systému centralnich bank (ESCB). Tento systém dale fidi a vykonava
jednotnou ménovou politiku v ramei tfeti etapy HMU.

Sucinnosti od 1. 1. 1999 a pod dohledem ECB zacala oficidln¢ tfeti etapa
formovani HMU. Puvodnich 11 clenskych zemi, jmenovit¢ Belgie, Nizozemi,
épanélsko, Irsko, Francie, Italie, Lucembursko, Némecko, Finsko, Portugalsko
a Rakousko, timto okamzikem vstoupilo do zavérecné etapy HMU. Treti etapa se
vyznaduje pevnym stanovenim vzajemnych sménnych kurzi mezi jednotlivymi
zemémi eurozony podle pravidel Maastrichtské smlouvy. Tento proces formovani
HMU je zavrSen piijetim spole¢né mény eura jako hotovostnim obézivem v lednu

2002.

 Historie HMU. Evropska centralni banka [online]. 2015 [cit. 2015-01-27]. Dostupné z:
https://mwww.ech.europa.eu/ecb/history/emu/html/index.cs.html
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4. Legislativni pozadi spole¢né mény — Maastrichtska kritéria

Snahy o vytvofeni ménové unie probihaly jiz od 60. let, nicméné na konkrétnich
krocich se politici dohodli az v prosinci roku 1991, kde byla pozdé&ji podepsana i tzv.
Maastrichtskda smlouva. Velkou motivaci pro jeji signataie byl zejména konec studené
valky, kdy se evropské mocnosti obavaly rozpadu NATO a zaroven i mocenského
vzestupu Némecka, které se opétovné sjednotilo. Mezivladni konference, ktera se
v Maastrichtu konala v roce v inoru 1992, za sebou i zanechala Smlouvu o evropské
unii, jednotny ramec pro vSechny oblasti spoluprace zapojenych zemi, ktera vstoupila

v platnost 1. listopadu 1993.

4.1. Maastrichtska smlouva

Maastrichtska smlouva nebo také Smlouva o Evropské unii (SEU) piedstavuje
po Rimské dohodé druhy nejdtllezitéjsi legislativni ramec, na kterém stoji fungovani
Evropské unie. Vytvoftila tzv. pilifovou strukturu, kde jednotlivé pilite maji rozdilny
charakter — tfi evropska spoleCenstvi v 1. pilifi maji komunitarni charakter, tedy
nadnarodni uroven, a 2. (Spolecnd zahrani¢ni a bezpecnostni politika) a 3. pilif
(Spoluprace v oblasti spravedInosti a vnitinich véci) ma mezivladni formu.

Obsahem Maastrichtské smlouvy byly podstatné rozsSifeny jednotlivé oblasti
spoluprace cClenskych statti, mj. naptiklad obcCanstvi Unie, hospodarsky rozvoj,
transevropske sité, zivotni prostiedi ¢i ménova politika.

Vzhledem K jejimu pralomovému obsahu je ptrekvapivé, s jakymi Uskalimi se
setkala b&hem ratifika¢niho procesu, kdy byla zamitnuta v referendu Déanska, tésnym
vysledkem referenda ve Francii a problémy se vyskytly i ve Velké Britanii
a v Némecku®™. Obcané ¢lenskych zemi se obavali daliiho posunu smérem k viestranné
integraci SpoleCenstvi. Nasledkem toho byly vystupy z Maastrichtské smlouvy plnény
zna¢n€ nerovnomerné, kdy v tradi¢nich oblastech spole¢nych politik byly zaznamenany
znaéné pokroky, zatimco v oblastech, kde si dané staty drzely vyrazné monopolni

postaveni (telekomunikace, energetika a dalsi), bylo dosazeno mirnych zmén.

> Euroskop.cz. Historie EU — 90. léta [online]. 2005-15 © Vlada Ceské republiky [cit. 2015-06-04].
Dostupné z: https://www.euroskop.cz/8889/sekce/90-leta/.
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4.2. Konvergenc¢ni kritéria
Maastrichtskd kritéria, znama téz pod nazvem konvergencni kritéria, byla
stanovena pro ¢lenské staty, které vstupovaly do tfeti fize Hospodarské a ménové unie
za ucelem eliminace rizika nové vytvoifené ménové unie. VSechny kandidujici zemée
musely splnit tzv. 5 konvergencnich kritérii, jejich plnéni monitorovala Evropska
komise, resp. podavala zpravy o pokroku konvergence danych ¢lenskych zemi, viz
obrazek 4.
Konvergenéni kritéria lze rozdélit do dvou podskupin:
e ménova - pozadavek stability devizového kurzu;
- Urokové sazby;
- inflace;
e fiskalni - celkovy veiejny dluh;

- deficit statniho rozpoctu.

HARMONOGRAM PLNENI KONVERGENCNICH KRITERI
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40| 10" 20 "30"40 20" 20" 30" 40l 20" 20" 30
T-2 T-1 T

Pramen: autofi EKONOM

Obréazek 4 — Harmonogram plnéni konvergenénich kritérii'®

18 Ekonom.cz. Konvergencni kritéria: Kdy a jak? [online]. 1996-2015 © Economia, a.s. [cit. 2015-06-
05]. Dostupné z:

http://ekonom.ihned.cz/attachment.php/20084355/i0tu458BEF7GHIK O6PQWcfghp0STWOAV/ek28s12
harmnew.jpg.
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4.2.1. Kritérium sménného kurzu

V ramci ménovych kritérii byl stanoven pozadavek ,stabilita devizového
kurzu“. V praxi to znamenalo, Zze se kazda kandidujici zem& musi stat clenem
kurzového rezimu ERM II minimaln¢ dva roky pted vstupem do eurozény a po tuto

dobu by nemélo dojit ke kurzovym intervencim narodni mény.

4.2.2. Kritérium cenové stability

V oblasti monetarni pak byly vysloveny dalsi dva pozadavky: pozadavek
cenoveé stability a kritérium Grokovych sazeb. Pozadavek cenové stability, tzn., ze zemé
vykazuje udrzitelnou cenovou hladinu, ktera nepiekracuje o vice nez 1,5% bodu miru
inflace téech statd, které dosahly nejlepSich vysledka v oblasti cenové stability. Mira
inflace se mé&fi pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP)Y.
Pozadavek cenové stability byl vytvofen z podnétu Némecka, které chtélo zaruku

stabilniho, ale pfiméteného rastu cenoveé hladiny.

4.2.3. Kritérium dlouhodobych arokovych sazeb

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb stanovuje, ze v obdobi jednoho roku
pied vstupem pramérnad dlouhodob4d nominalni urokova sazba nepiekro¢i o vice nez
2 procentni body drokovou sazbu téch tii nejlepSich zemi, které dosahly nejlepSich

vysledkt v oblasti cenové stability.

4.2.4. Kritérium udrzitelnosti verejnych financi
Kritérium dlouhodob¢ udrzitelného stavu vetejnych financi pozaduje, pokud se zemé
Jjiz nenachézi v fizeni o nadmérném schodku, dvé nasledujici kritéria:
—  kritérium vetejného deficitu — pomér schodku vetejnych financi k HDP
V trznich cenach nepiekroci referencni hodnotu 3 %;
—  kritérium vetejného dluhu — pomér vefejného dluhu v trznich cenach k HDP
neptekroci 60 %.
Oba tyto fiskalni pozadavky byly zafazeny mezi konvergenéni kritéria z dvodu
udrzovani uréité discipliny, zejména pak diky nezodpovédnym ¢Eleniim, kteti vykazuji

vysokou miru zadluZeni a maji tendenci svilj dluh sniZovat prostiednictvim ristu

17 Ceska narodni banka. Kritéria konvergence [online]. 2003-2015 © Ceska nérodni banka [cit. 2015-06-
04]. Dostupné z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/eu_integrace_04.html.
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inflace. Jak se ale vnovodobé praxi ménové unie ukézalo, tato kritéria se daji

porusovat'® a neni to jenom Recko, komu chybi fiskalni zodpovédnost

4.2.5. Institucionalné-pravni kritéria

Smlouva o fungovani EU vsak vedle ekonomickych kritérii stanovuje i tzv.
institucionalné-pravni kritéria. Ta obsahuji zejména podminku nezavislosti centralnich
bank, tedy Ze nesmi ptijimat pokyny od zadnych organti, instituci ¢i subjekta EU, od
zadné vlady clenského statu ani od jakéhokoliv jiného subjektu, vcéetné zdkazu
financovani vefejnych instituci za pomoci téchto finanénich doma. Dale obsahuji
i zakaz zvyhodnéného pfistupu ke zdrojum Gvérovych instituci, a to tstiednim vladam,
mistnim a regionalnim organim, vefejnopravnim subjektim nebo podnikiim vetejného

’ v w ’ ’ R , . . , . o .1
prava vSech Clenskych zemi a samoziejmé 1 samotnym institucim a subjektiim Unie .

18 Fiskalni pakt sice uvedl novinku v podobé sankci az 0,1 % HDP zemé za nedodrZeni fiskalni kazn&

9 Smlouva o fungovani EU. Cldanek 123, 124, 130 a 131 Smlouvy [online]. 2008 © Parlament CR. [cit.
205-06-05]. Dostupné z:
https://www.google.cz/url?sa=t&rct=j&g=&esrc=s&source=web&cd=2&cad=rja&uact=8&ved=0CCYQ
FjAB&url=http%3A%2F%2Fwww.psp.cz%2Fsqw%2Ftext%2Forig2.sqw%3Fidd%3D20555&ei=2IBxV
YbvJarwu8rfgsgP&usg=AFQjCNHRmMHXgU56JgGALQv4Tk-65ulveHQ&bvm=bv.95039771,d.bGg
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5. Naklady spojené se zavedenim spolecné mény

Ptechod na spole¢nou ménu neznamena pro Clenské staty eurozony pouze
ptinos, ale samoziejmé i naklady s tim spojené. Jednd se zejména o administrativni
a technicke nédklady doprovazejici pfechod na euro.

Jedna se o naklady tuzemskych spole¢nosti a podnikateli na koupi novych
softwarovych programti pro ucetnictvi, fakturace a danova ptiznani, které budou
schopny evidovat ptijmy a ndklady ve dvou a vice mé€nach. Rovnéz veskeré prospekty,
letéky, jidelni menu a jiné dokumenty véetné i samotnych vyrobkti a produktd, na
kterych se zobrazuji ceny, se budou muset jiz pll roku pted zavedenim spole¢né meény
aktualizovat a musi byt vyobrazeny vobou ménach pro snadnéj$i piizptisobeni
obyvatel na nové platidlo. Dalsi ndklady se pak budou tykat prostiedkii pro informaci
obcantll o terminu zavedeni eura, podob¢ eurobankovek a eurominci, délkou doby, kdy
bude moci fungovat dualni cirkulace obou mén apod. Tato udélost bude bezesporu
vyZzadovat rozsahlou informac¢ni kampan v tisku, na internetu i v ulicich naptiklad
formou workshopt, vetejnych diskuzi ¢i pfednasek.

Mnozi by mohli namitnout, Ze na stranu naklada se fadi i ptispévky do ESM,
které napf. u nasich vychodnich sousedu ¢ini 5,77 % mld. EUR. Je pochopitelné, ze
nekteré staty, zejména ty zodpoveédnéjsi, nemaji chut' se podilet na fiskalni nekazni
ostatnich Clent. Na druhou stranu zfizeni ESM  ptfedstavuje urcité ptiblizeni
Kk fiskalnim transferim tak, jak je zname z teoric OCA. Taktéz dle narodniho
koordinatora pro zavedeni eura by nemélo byt pohlizeno na ESM pouze jako naklad,
nybrz jako na institucionalni zménu v ramci spole¢né evropské mény. ,,Pro ilustraci,
pokud by se hypoteticky CR stala clenem ESM v r. 2012, musela by béhem péti let
splatit v hotovosti kapital ve vysi cca 32 mld. K¢ a prislibit kapitdl na vyzadani ve vysi
dalsich cca 250 mld. K& Po dvandcti letech od vstupu do ESM by konecny zdvazek CR
(splaceny a prislibeny kapital) mohl dosdhnout v vhrnu cca 350 mld. K¢.“*° Zapojeni
do ESM neni nakonec naklad vitbec maly, ale je gestem solidarity a vétsi rozpoctové

kézné v eurozoné. ESM je dale zminovan v kap. 7.3.

2 Naklady a rizika. Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2013, 1.12.2013 [cit. 2015-10-23].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-
rizika
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6. Prinosy zavedeni spole¢né mény

Z piijeti eura za spole¢nou ménu plynou vyhody nejen pro spotiebitele, ale zejména

i pro podnikatelsky sektor, ktery realizuje svoje obchodni aktivity se zahrani¢im.

6.1. Pfinosy na makroekonomické ukazatele

Vstup dané zemé do HMU ma nepochybné vliv i na tuzemské
makroekonomické prostiedi. Jako nejcitlivéji vnimana otdzka pro ekonomy se jevi
ztrata nastroje vlastni monetarni politiky. Mnozi namitaji, Ze pravé zavedenim spole¢né
mény se pripravime 0 moznost vyrovnhavani poptadvkovych a nabidkovych $oku, ale
i 0 moznost regulovat inflaci ¢i nezaméstnanost. Stim souvisi také skute¢nost, zZe
centralné fizend ménova politika mize nastavit jiny inflacni cil, neZ zemé ve své fazi
hospodarského cyklu pottebuje. Nicméné podle stanoviska narodniho koordinatora pro
zavedeni eura je jednotnd ménovd unie fizend centrdlné obecné prospésna
makroekonomické stabilité. Je pravdou, ze Evropska unie vramci zptisnovani
makroekonomického dohledu nad Clenskymi zemémi sestavila balicek Six-pack21,
platny od 13. prosince 2011, ktery upravuje pravidla Paktu stability a ristu. Kromé
otazek fiskalni politiky si od tohoto balicku preventivnich a ndpravnych nastroji
evropsti zakonodarcei slibuji, jak pfedchazet makroekonomickym nerovnovaham a jak

najit vychodiska z téch jiz existujicich.

6.1.1. Inflace
Inflace ptedstavuje jeden ze zdkladnich makroekonomickych ukazateld. Jedna
Se 0 proces trvalého rustu cenové hladiny, ktery je spojen s nadmérnou emisi penéz.

Dusledkem pusobeni inflace dochazi k realnému poklesu hodnoty penéz, tedy

“'Natizeni Evropského parlamentu a Rady o prevenci a napravé makroekonomickych nerovnovéh;
Narizeni Evropského parlamentu a Rady o vynuceni néapravy makroekonomickych nerovnovah
V eurozong;

Smeérnice o pozadavcich na nérodni fiskalni ramce Clenskych stati;

Narizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni Rady (ES) ¢. 1466/97 o posileni
dohledu nad stavy rozpocti a nad hospodarskymi politikami a o posileni koordinace hospodarskych
politik;

Narizeni Evropského parlamentu a Rady, kterym se méni nafizeni Rady (ES) ¢. 1467/97 o urychleni
a vyjasnéni postupu pii nadmérném schodku;

Narizeni Evropského parlamentu a Rady o i€¢inném vynuceni rozpoctového dohledu v eurozoné.
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k oslabeni kupni sily. V praxi to znamena, Ze spotiebitel pfi ptisobeni inflace potiebuje
na nakup jednoho a téhoZ zboZi stale vice pendz v prib&hu Sasu?.

Pri¢iny vzniku inflace lze chdpat ze dvou pohledid: monetaristického
a keynesianského. V prvnim piipad¢ hlavni piedstavitel monetarismu, Milton
Friedman, prohlésil, Ze ,,inflace je vidy a viude penéznim jevem® .« To znamend, e je
pti¢inou vzniku inflaci rychlé tempo ristu zasoby penéz, inflaci tak miizeme zpomalit
tim, Ze 1 zpomalime navySovani penézni zdsoby na co nejnizsi uroveil. Dalsim faktorem
typickym pro monetaristicky pfistup je tzv. inflacni ocekavani, tedy, Ze ekonomické
subjekty oc¢ekavaji v nadchazejicim obdobi takovou miru inflace, které bylo skute¢né
dosazeno v pifedchozim obdobi. Monetaristé povazuji vysokou inflaci za nejvétsi zlo
v ekonomice.

Ptiznivci keynesianstvi si naopak pod pojmem inflace piedstavuji jakykoliv
vzestup cenové hladiny, tedy tzv. kratkodoby cenovy Sok. Na rozdil od monetaristt
povazovali keynesianci za nejvétsi zlo v ekonomice nezaméstnanost a zastavali nazor,
7e ,,snizeni nezaméstnanosti je vzdy vykoupeno urcitym zvysenim inflace a naopak“z“.

Podle ptfi¢in vzniku mtizeme rozlisit dva druhy inflace:

— poptavkova inflace;
— nabidkova inflace.

Poptavkova inflace vznika v momenté, kdy dochazi k nadmérnému ristu
agregatni poptavky, a to bud’ z diivodu potfeby udrzet urcitou miru nezaméstnanosti
pod jeji pfirozenou mirou, nebo trvalym deficitem statniho rozpoctu, ktery je kryty
tisténim pendz®.

Pti¢ina vzniku nabidkové inflace pak stoji na agregatni nabidce, resp. jejimu
rustu. Ten je zpiisoben zejména ndrGstem nakladll firem a spole¢nosti vlivem rlstu
nominalnich mezd, ktery je rychlej$i neZ samotna produktivita prace, dale ristem cen
energii & rychlejsiho ristu miry zdanéni apod.?®

Dusledky inflace mohou byt jak pozitivni, tak i negativni. Z hlediska

pozitivnich diisledkl 1ze zminit napiiklad:

22 CERNOHORSKY, J., TEPLY, P. Zaklady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011. ISBN 978-80-
247-3669-3.

2 CERNOHORSKY, I., TEPLY, P. Zaklady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011. ISBN 978-80-
247-3669-3.

% HOLMAN, R. Déjiny ekonomického mysleni. Praha: Nakladatelstvi C H BECK, 2005. ISBN 978-80-
717-9380-9.

2 MACH, M. Makroekonomie I1. Slany: Melandrium, 2001. ISBN 978-80-86175-18-9.

% MACH, M. Makroekonomie I1. Slany: Melandrium, 2001. ISBN 978-80-86175-18-9.
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podpora ekonomického rustu, tedy, ze nebrani kratkodobé riistu cen, které
predstavuji vyhodny ptfedpoklad pro provadéni inovaci a novych investic
(v dlouhodobém horizontu vsak inflace spise zpomaluje ekonomicky rist);

zvySovani efektivnosti ménové politiky — ,.v pFipadé nizké agregatni poptavky
inflace umoznuje, aby redlné urokové sazby byly v zapornych hodnotdch, coz
vede ekonomické subjekty K vyssimu prijimant wvéri. To povzbuzuje investicni

a spotrebni vydaje a v jejim dusledku i agregdtni poptavku w2l

Mezi negativni disledky inflace pak 1ze zminit:

zvySovani nejistoty finan¢niho rozhodovani, pokud dochézi k navySovani miry
inflace a jeji ¢asté&jsi volatilité, mize to v domacnostech vyvolat pocit nejistoty
ohledné¢ investic a spotteby;

rust trokovych prémii za riziko, coZ znamend, Ze finan¢ni instituce navysuji
urokove sazby s ohledem na nejistou budoucnost, resp. budouci miru inflace,
a tim dochazi i ke zdrazeni finan¢nich produktt (avérq, ...);

orientace investorti na kratkodobéjsi investice, hnacim motorem ekonomiky je
mj. 1 zdjem investori o dlouhodobé investice, v ptipad¢ vysoké miry inflace ¢i
hrozby nartistu inflace v budoucnosti vSak investofi voli rad¢ji kratkodobé
investice a preferuji vlastni zajisténi pro inflaci;

omezend funkce cen — vzhledem ke stile se ménici hodnoté cen za zbozi

s ohledem na aktualni miru inflace mtize dojit k dezinformaci spottebitell, resp.

e dana hodnota za zboZi nemusi odpovidat jeho skute¢né hodnot&?®,

Nejvyraznéjsim dusledkem inflace je pak tzv. redistribucni efekt, tedy piesun

Casti bohatstvi od jednoho subjektu ve prospéch jiného subjektu, napf. pfesun bohatstvi

od vetiteld k dluzniklim, od zaméstnanci k zaméstnavatelim (ztrdta hodnoty penéz

znamena, ze zaméstnanec, byt dostava fixni plat, ve skute¢nosti pii inflaci dostava

relativné mensi obnos), ¢i od drzitelti Gspor k tém, co penize investuji. Inflace totiz

omezuje funkci penéz coby uchovatele hodnoty majetku v Case, proto je vyhodnéjsi

v takovém ptipadé penize zhodnocovat investicemi (napt. do S$perku, starozitnosti ¢i

nemovitosti).

2 CERNOHORSKY, J., TEPLY, P. Z&klady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011. ISBN 978-80-
247-3669-3.
8 CERNOHORSKY, J., TEPLY, P. Z&klady financi. Praha: Grada Publishing, a.s., 2011. ISBN 978-80-
247-3669-3.
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Jak uz bylo feceno, pro pfijeti spolecné mény — eura — je zapotiebi, aby
kandidujici zem¢ drzela miru inflace maximalné 1,5 % nad primérnou inflaci tii zemi
EU snejnizs§i mirou inflace. Tato podminka neni dana bez divodu, mira inflace
vykazuje o dané zemi, ze si drzi urcitou stabilitu (cenovou stabilitu). V ptipad¢ ptijeti
spole¢né mény muze dojit ke kratkodobému navyseni inflace, které mize byt ale pro
danou zemi i prospé$né, zejména pak z hlediska vyse uvedené podpory ekonomického
rstu, ktery mize vést i k naslednému ptilivu inovaci a investic. Pokud by vSak zemé
vykazovala jiz pfed vstupem do eurozony vysokou miru inflace a toto opatfeni by
neexistovalo, mohlo by to vést i ke skokovému navySeni inflace, které by mohlo
znehodnotit hodnotu mény. Zamezeni vysoké miry inflace je hlavni prioritou Evropské
centralni banky. Deklarovany dlouhodoby cil ECB ptedstavuje inflace ve vysi 2 % (tzv.

fiktivni inflace)®.

6.1.2. Hruby doméci produkt
Dals§im vyznamnym makroekonomickym ukazatelem je hruby domaci produkt (dale
jen HDP). Hodnota HDP hodnoti de facto ekonomickou vyspélost dané¢ zemé, zivotni
urovenn jejich obyvatel a tempo ristu narodniho hospodarstvi. Jeho vypocet se
vypocitava za urcité obdobi, zpravidla to byva za rok ¢i ¢tvrtleti. Hodnoty HDP byvaji
publikovany v:

— béznych cenach, coz jsou ceny platné v daném hodnoceném obdobi, hodnoty
HDP v tomto piipadé nejsou vhodné pro sledovani vyvoje jevu, ale jsou
nejvhodnéjsi pro znalost aktudlni hodnoty HDP;

— stalych cenach — zde se piedpoklada, Ze jsou vyrobky ocenény v ramci jednoho
obdobi, které bude povazovano jako zaklad, pak bude mozné provést srovnani
K jinym ¢asovym tdobim,;

— cenach predchoziho roku — toto hodnoceni je kompromisem mezi ptedchozimi
dvéma variantami, které nedeformuje aktudlni cenu daného agregatu ani tempo
rust v ¢ase, kazdy jednotlivy agregat je ohodnocen b&znou cenou i cenou
predchoziho roku®.

Vypocet HDP je mozZné ziskat za pomoci tii metod:

29 \fyzkumné centrum PEF MZLU v Brn¢. Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [online]. 2007©
Ministerstvo financi Ceské republiky [cit. 2015-06-02]. Dostupné z:
http://www.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf.

% FISCHER, J., HINDLS, R., HRONOVA, S., SIXTA, J. Ndrodni ticetnictvi. Nastroj popisu globadlni
ekonomiky. Praha: Nakladatelstvi C H BECK, 2009. ISBN978-80-740-0153-6.
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— vyrobni metoda;
— vydajova metoda;

— dichodova metoda.

Vyrobni metoda (nebo také zbozova metoda) spociva v souétu hrubé piidané
hodnoty jednotlivych sektorti ekonomiky a ¢isté dané na produkty, které nejsou
zatfazeny do danych sektort. Dulezitou polozkou pfi vypoctu je zde i mezispotieba

a dotace na produkty. Vzorec by pak vypadal takto®":

HDP = Produkce — Mezispotieba + Dané z produkti — Dotace na produkty.

Vydajova metoda se pocita jako soucet vydaja (souctu piidanych hodnot). Do
vypoctu jsou zahrnuty pouze finalni vyrobky, tedy takové, které uz nejsou zahrnuty do
dalsi vyroby. Mezi vydaje, které jsou do této metody zahrnuty, lze zaradit vydaje na
vSech trovnich, tedy zaméfené na osobni spotiebu, hrubé soukromé domaci investice

firem i vladni vydaje a saldo obchodni bilance. Vypocet vypada takto®:

HDP = Vydaje na kone¢nou spotiebu + Tvorba hrubého kapitalu + Vyvoz

vyrobkii a sluZeb — Dovoz vyrobki a sluzeb

Posledni méfenou metodou je dichodova metoda, ktera se pocita za pomoci
souctu prvotnich dichodii za narodni hospodaistvi jako celek. Vzorec pro vypocet je

nasledovny>*:

HDP = Nahrady zaméstnanciim + Cisty provozni piebytek + Cisty smi§eny

dichod + Dané z vyroby a dovozu — Dotace + Spotieba fixniho kapitalu

Co se tyka vlivu pfiijeti spole¢né mény na rast HDP a ekonomicky vyvoj, d& se
fici, ze ptijeti eura znamend nemaly pfinos prostfednictvim odstranéni transakénich

nakladi a eliminace kurzového rizika. Tim dochdzi neptimo i k navySeni vzajemného

1 CSU. HDP Vyrobni metoda. [online]. Cesky statisticky ufad © 2015 [cit. 2015-06-08]. Dostupné z:
http://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenkavyber.makroek_prod.

%2 ¢SU. HDP Vydajova metoda. [online]. Cesky statisticky ufad © 2015 [cit. 2015-06-08]. Dostupné z:
http://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenkavyber.makroek_vydaj.

%8 CSU. HDP Diichodovd metoda. [online]. Cesky statisticky titad © 2015 [cit. 2015-06-08]. Dostupné z:
http://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenkavyber.makroek _duchodm.
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obchodu, a tedy i k vétsimu vyvozu domacich artikli a zaroven i k navySeni pfilivu

zahrani¢nich investic.

6.1.3. Platebni bilance
Platebni bilance pfedstavuje ekonomicky ukazatel, ktery sleduje penézni
transakce mezi urcitou zemi a jejimi zahrani¢nimi partnery za urc¢ité obdobi (Ctvrtletng,

r~r

mesicng, rocné). Konkrétné se sleduje pomér plateb, které mifi ze zahrani¢i, tedy od

vvvvv

v 34
7 tuzemska do zahrani¢i®.

Struktura platebni bilance se ¢leni na horizontalni a vertikalni. Horizontalni
struktura platebni bilance se sklada ze ¢tyt zakladnich skupin:

e Bé&Zny ucet

— Obchodni bilance — vyvoz a dovoz zbozi;

— Bilance dachodi — naklady a pfijmy, které souvisi se zahrani¢nimi
investicemi;

— Bilance sluzeb — vyvoz a dovoz sluzeb;

— Bilance transferi — finan¢ni transakce, které nemaji za nasledek
pohledavky ve vztahu k zahraniéi;

e Kapitalovy ucet — piesuny prostiedki kapitalového charakteru, které souvisi
s migraci obyvatel, vlastnickymi pravy k zakladnim prostfedkiim, napi. patenty,
autorskymi pravy apod.;

e Financ¢ni Gicet

— Piimé investice — jsou Casto spojeny s nakupem akcii, cilem je ziskani
20-25% podilu na celkovém kapitdlu a tim i kontroly zahrani¢niho
podniku;

— Portfoliové investice — jinak znamé jako nepfimé investice, jedna se
0 nakupy cennych papirt, obligaci ¢i finan¢nich derivatd, jedna se
o transakce, které nespliuji vyse uvedenou podminku;

— Ostatni investice — kratkodobé ptesuny kapitalu, dlouhodobé uvéry
firem, vlad ¢i centralnich bank aj.

e Vyrovnavaci polozky platebni bilance

— Chyby a omyly;

¥ HOLMAN, R., Ekonomie. Praha: Nakladatelstvi C H BECK, 2001. ISBN 978-80-7179-387-6.
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— Zména devizovych rezerv Vdrzeni ménovych instituci (ministerstev
financi, centralnich bank atd.®).

Platebni bilance musi byt vzdy vyrovnana. Pokud dochéazi ke schodku bézného
uctu, musi byt deficit doplnén piebytkem z finan¢niho uctu nebo Cerpanim devizovych
rezerv. Pokud je naopak zjistén piebytek na bézném uctu, doplni se rozdil na finan¢nim
uctu nebo se navysi devizové rezervy.

Vzhledem k tomu, Ze pohyblivé ménové kurzy mohou uvést platebni bilanci do
rovnovahy a pfijeti spole¢né mény tuto moznost vylouci, bude k vyrovnavani platebni
bilance potfeba uzit zmény devizovych rezerv. Pro ekonomiky, které jsou mensi a maji
otevieny charakter, je vSak pfijeti eura pozitivni i v tomto ohledu. Takové ekonomiky

mohou mifit k aktivni platebni bilanci, samoziejmé bude zaviset i na mife inflace, resp.

navyseni cen pro import a export.

6.2. Dalsi prinosy

6.2.1. Eliminace kurzového rizika

Pro subjekty, které obchoduji na mezinarodnim trhu v jiné nez v domaci méné,
je ménovy kurz a jeho vykyvy jednim z faktord ekonomického rozhodovani. Definice
devizového kurzu by se dala shrnout do jednoduchého pravidla — je to cena urcité
narodni ménové jednotky vyjadiena v hodnot¢ jiné narodni ménové jednotky. Vykyvy
hodnot sménnych kurzi maji pfimy vliv na ceny, tedy i na celkovou vysi
ckonomickych vstupi a vystupti pro ekonomické subjekty. Kurz pisobi na trzby
vyvozcu, naklady dovozci a ovliviiuje velikost pfilivu zahrani¢nich investic. Diky
témto riznorodym silam puisobeni na ekonomické prostiedi kurz nepodIéhé pouze vlivu
trznich mechanismil, ale je fizen oscila¢nimi pasmy i zasahy centrdlni banky na
devizovém trhu.

SkutecCnosti, ze kurz neni konstantni, ba ani pfedpovéditelny%, vznika urcité
riziko pro podnikatele. V ramci neptiznivého vyvoje kurzu mize utrpét ztraty ve zmeéné
hodnoty aktiv, pasiv nebo penéZnich tokid. Zavedenim spolecné mény tedy tuzemsky

podnikatel ztraci konkurenéni nevyhodu oproti zemim eurozony.

¥ DURCAKOVA, J., MANDEL, M. Mezinarodni finance. Praha: Management Press, 2003. ISBN 80-
7261-090-2. 5
% Zminku si zaslouzi ptiklad z praxe —nikym neotekénané intervence CNB
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6.3. SniZeni transak¢nich nakladi

Transak¢ni ndklady se rozliSuji na finan¢ni a administrativni. Finan¢ni naklady
jsou spojeny se sménnymi operacemi, resp. s poplatky za sménarenské sluzby
placenymi za sménu korun za eura. Administrativni naklady pak zahrnuji zejména
spravu ucetnich systémut, které umoznuji dvoji i viceré ucetnictvi, dale spravu
devizovych prosttedkt a dalsi s tim spojené ndklady. Tyto ndklady by si tak tuzemsti
podnikatelé mohli uSettit pfijetim eura jako domaci mény37.

Navic v okamziku zavedeni eura miize CR plné vyuZivat vyhody Jednotného
eurového platebniho prostoru SEPA (Single Euro Payment Area), ktery umoziiuje
pieshrani¢ni bezhotovostni platebni styk v eurech stejné jednoduse, jako je tomu
u doméciho platebniho styku. Ackoliv vétsina bank v CR aktualné platebni sluzby
SEPA nabizi, nevztahuje se na né€ kvuli netcasti v eurozoné podminka jednotnych
poplatkti pro domaci a pieshrani¢ni platby. Ptijetim spole¢né mény by tedy mohlo dojit
ke snizeni a vyrovnani téchto poplatkti s eurozénou a nové by vznikla i povinnost pro

Ceské banky zajistit dosazitelnost téchto plateb pro své klienty.

7 \Vyzkumné centrum PEF MZLU v Brné&.Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [onling]. 2007 ©
Ministerstvo financi Ceské republiky [cit. 2015-06-02]. Dostupné z:
http://mww.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf.
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7. Rizika zavedeni spole¢né mény

Zavedeni nové mény, byt se jedna o svétovou a stabilni ménu, s sebou prinasi
sva rizika, na kterd jednotlivé zem¢ mohou reagovat rozdilné. Jedna se o ztratu
autonomni ménové politiky a kurzové politiky. Dalsi hrozbu pak ptedstavuje i riziko

vnimané inflace z pohledu ob¢and.

7.1. Ztrata autonomni ménové a kurzové politiky

Ztrata autonomni ménové a kurzové politiky spociva ve ztraté moZnosti
centralnich bank nakladat s nastroji ménové a kurzové politiky pro zmirnéni nasledka
tzv. asymetrickych Soki, tedy necekané negativni situaci, ktera ma dopad jen na urcité
¢leny ménové oblasti, zatimco jini ¢lenové zlstanou neovlivnéni. Centralni banky tak
piijdou o moznost regulovat ndsledky za pomoci upravy urokovych sazeb (resp. snizeni
urokovych sazeb, které podnécuje diky snizeni nakladt k ndkupu dalSiho kapitalu
a k navySeni osobni spotfeby) ¢i ménového kurzu (resp. devalvaci mény, ktera
kratkodobé podporuje konkurenceschopnost tuzemskych exportéri). Tyto ndstroje
predstavuji dulezité prostiedky pro uchovani makroekonomické stability, a proto
pifechod pod spole¢nou ménu piedstavuje ztohoto hlediska zna¢ny naklad pro

piistupujici stat.

7.2.Riziko vnimané inflace

Riziko vnimané inflace (= inflace, kterd je subjektivné pocitovana obCany) lze
vnimat z pohledu obc¢ani jako obavu z narGstu cen za zbozi a sluzby, které prechod na
novou spole¢nou ménu provazi. Ze zkuSenosti jinych ¢lenskych zemi eurozony se vSak
jedna pouze o jednorazové zvySeni cen v individudlnich sektorech obchodu, kde
obchodnici vyuzili této situace ke zdraZeni svych sluzeb. Nejedna se vSak o plosné
zdraZovani, které by vedlo i ke zvySeni inflace. Samoziejmé zalezi, jak této ptilezitosti
vyuziji ¢eSti obchodnici a poskytovatelé sluzeb. Na Slovensku pii zavadéni nové
spole¢né mény byl vyuzit obecny zakon a Eticky kodex pro zavedeni eura jako ochrana

proti neopravnénému zvysovani cen. V CR za timto uéelem jiz vznikl Narodni plan
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zavedeni eura, ktery zdiraznuje princip cenové neutrality pti prechodu na eura a ktery

i pocita s dil&imi opatienimi, ktera by tomuto riziku méla &elit®,

7.3. Zapojeni do evropského stabiliza¢niho mechanismu
Vzhledem k dluhové krizi, kterou eurozéna prochazi, Evropska unie zavedla
institucionalni zmény ve svém fungovani, resp. zavedeni Evropského stabiliza¢niho
mechanismu, ktery byl zaveden za G¢elem spolufinancovani napravnych programi pro
zeme, které Celi vaZnym makroekonomickym porucham.
V piipadé, ze Ceskéa republika vstoupi do eurozony, bude to pro ni znamenat

¥ Pro

nemalé néaklady v podobé piislibeného kapitalu na ono spolufinancovani.
predstavu zminim nase vychodni sousedy — Slovensko — a jejich celkovy piispévek do
ESM ve vy3i 659 mil. EUR, ktery piedstavuje proporcionalng 0,818 % celého ESM™.
Samoziejmé, Ze tuto povinnost musime brat i z druhé strany, pokud bychom se my stali
nékdy v budoucnu jednou z ohrozenych zemi, které budou potiebovat finan¢ni pomoc,
bude nam takovy mechanismus vice nez k uzitku. Vzhledem k dluhové zodpovédnosti
CR ve srovnani s nékterymi staty eurozony bych se piiklonil k ndzoru, Ze zapojeni do

ESM piedstavuje pro CR spise nakladovou polozku.

7.4. DalSi rizika
Mezi dalsi rizika Ize zminit rozdilnou rychlost ekonomického rustu jednotlivych
Clenskych zemi, ktera mize vést k prelévani kapitalu ze zemi s nizsi produktivitou do
zemi s vyssi produktivitou a tim destabilizovat celou ménovou unii. Mezi dalsi rizika
by se dala zafadit napf. rozdilnd efektivnost danovych systému nebo rozdilné pravni
systémy. Dale miZzeme spatfovat riziko napf. riznych preferenci mezi optimalni
kombinaci miry inflace a nezaméstnanosti, ¢i rozdilné fiskalni politiky nebo rozdilné

role odbori pii vyjednavani o mzdach®.

% Ministerstvo financi CR. Naklady a rizika [online]. 2013 © MFCR [cit. 2015-06-05]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika.

% Ministerstvo financi CR. Naklady a rizika [online]. 2013 © MFCR [cit. 2015-06-05]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/vyhody-a-rizika-eura/naklady-a-rizika.

“ European  stability  mechanism [online].  2015.  [cit.  2015-10-21].  Dostupné  z:
http://mww.esm.europa.eu/about/governance/shareholders/index.htm

“ MANDEL M., TOMSIK V. Monetarni ekonomie: v malé oteviené ekonomice. Praha: Management
Press, 2003. ISBN 978-80-726-1094-5.
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8. Analyza vlivu zavedeni spole¢né mény na vybrané zemé

Prakticka cast této prace se zaméfi na analyzu vlivu zavedeni spole¢né mény na
vybrané &lenské staty EU, a to Némecko, které ptijalo euro v prvni ving, a Recko, které
pristoupilo do eurozony ve druhé skupiné resp. v roce 2001, ale které je specifické tim,
ze zfalSovalo ekonomické vysledky zemé pro splnéni konvergencnich kritérii.

V posledni ¢asti prace se pak zaméfim na potencidlni dopady pftijeti eura i pro
Ceskou republiku, ktera zatim nesplnila viechna konvergenéni kritéria, a kde vysledky
poslednich prizkumt ukazuji, ze vice jak dvé tfetiny obfanii nemaji o pfijeti eura
zajem. Je proto tfeba zhodnotit, jaka pozitiva ¢i negativa pfijeti spole¢né mény

znamena nejen pro podnikatele a firmy ¢i vlady, ale i pro samotné obcany.

8.1. Némecko
Némecko je stiedoevropsky stat, ktery se poctem obyvatel fadi na prvni misto
V Evropské unii. Rozprostira se na uzemi od Alp az po Severni a Baltské mofte. Jiz od
svého opétovného sjednoceni se Némecko aktivné podili na politickém a ekonomickém
déni v ramci Evropské unie, dokazuje to 1 fakt, Ze se stalo jednou ze zakladajicich zemi
EU a patii do prvni skupiny zemi, které pfijaly spoleénou ménu euro. Nadto je

Némecko znamé jako ekonomicky motor Evropy dosahujici nejvyssich hodnot HDP.

8.1.1. Analyza hospodaiské vyvoje

Némecko se stalo soucasti eurozony Vv roce 1999, euro do obéhu pak zavedlo
1. ledna 2002, na tzv. E-day, tedy v den, kdy se naplnila tieti etapa Hospodaiské
a ménové unie. Samotnému piijeti eura predchézela rozsdhlad informacni kampai
snazvem ,,Euro-Zelt-Tour”, vramci niz hlasali optimistické vize, které euro pro
Némecko pfinese, a veskeré informace z hlediska zavedeni eura do obchu. Kazda
¢lenskd zemé si mohla mj. rozhodnout vlastni scénaf, jak naloZi s plivodni narodni
ménou, v piipadé Némecka s némeckou markou. Pfechodné obdobi pro vyfazeni marek
Z obéhu bylo stanoveno na Sest mésicli, rozhodnutim Rady EU vS8ak byla lhiita nakonec
zkracena a Némecko se zavazalo, Ze ukon¢i obéh plivodni mény do 28. tinora 2002.

Vzhledem k naroc¢nosti, kterou zména narodni mény na spole¢nou vyzadovala,
vyvstaly obavy obyvatel z navySeni miry inflace, resp. zdrazeni cen za vyrobky

a sluzby. Tyto obavy se ale nakonec ukézaly jako neopodstatnéné. Moznou ptiinou
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mohly byt jiz zkusenosti Némecka s ménovou unifikaci z roku 1990, kdy se sjednotilo
Zapadni a Vychodni Némecko.

Hospodatsky vyvoj Némecka po pfijeti eura mizeme zanalyzovat za pomoci
makroekonomickych ukazatelti: HDP, inflace a platebni bilance.

8.1.2. Hruby doméci produkt

Hruby domaci produkt Némecka je viditelné znaéné zéavisly na exportu
domacich artikli do zahrani¢i, domaci poptavka po tuzemském zbozi roste spiSe
pomalu. Dokazuje to i graf 1, ktery znazoriiuje meziro¢ni vyvoj HDP v Némecku
V porovnani s ostatnimi ¢lenskymi zemémi eurozony. Z grafu je patrné, ze hospodarsky
rast zemé mezi lety 1995-2005 vykazoval mensi dynamiku v porovnani s ostatnimi
staty eurozony. Clenstvi v eurozoné vsak prineslo vétsi poptavku ze zahraniéi po
domacich produktech, doslo k nartstu exportu, a tim 1 HDP Némecka, které se poté

vyvijelo kromé finan¢ni krize v letech 2008 a 2009 nadprimérné.
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Graf 1 — Meziro¢ni nartist HDP v % v Némecku a ostatnich zemich eurozony v letech 1995 az 2014*

*2 Eurostat. Real GDP per capita, growth rate and totals [online]. 2015 © Eurostat [cit. 2015-06-09].
Dostupné z:

http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/graph.do?tab=graph&plugin=1&pcode=tsdec100&language=en&toolbo
x=data.
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Narust vzajemného zahrani¢niho obchodu, coby hnaciho motoru némecké

ekonomiky, dokazuje i tabulka 1, ktera znazorfiuje vyvoj mezinarodniho obchodu

Vv letech 1995 az 2014. Intenzita rdstu exportu pii udrzitelné mife importu v letech

2002-2012 nahrava nazoru, Ze tyto vysledky mohou do ur¢ité miry byt i zasluhou

vstupu do eurozony.

et Pomér Narist/pokles v porovnani
Rok Aktualni hodnoty Export (+) |s pi"edclll)ozim rolfem v %
export import import (-) export Import
1995 383 232 339 617 +43 615 8,5 7,7
1996 403 377 352 995 + 50 382 5,3 3,9
1997 454 342 394 794 +59 548 12,6 11,8
1998 488 371 423 452 +64 919 7,5 7,3
1999 510 008 444 797 +65 211 4,4 5,0
2000 597 440 538 311 +59 129 17,1 21,0
2001 638 268 542 774 +95 494 6,8 0,8
2002 651 320 518 532 +132 788 2,0 -4,5
2003 664 455 534 534 +129 921 2,0 3,1
2004 731544 575 448 +156 096 10,1 7,7
2005 786 266 628 087 +158 179 7,5 9,1
2006 893 042 733 994 +159 048 13,6 16,9
2007 965 236 769 887 +195 349 8,1 4,9
2008 984 140 805 842 +178 298 2,0 4,7
2009 803 312 664 615 +138 697 -18,4 -17,5
2010 951 959 797 097 +154 863 18,5 19,9
2011 1061 225 902 523 +158 702 11,5 13,2
2012 1 095 766 905 925 +189 841 3,3 0,4
2013 1093 115 898 164 +194 950 -0,2 -0,9
2014* | 1133541 916 636 +216 905 3,7 2,1
*Predbézné vysledky

Tabulka 1 — Vyvoj exportu a importu Némecka v letech 1995 az 2014 v milionech euro®

8.1.3.

Inflace

Inflace pro Némecko predstavovala obavany ekonomicky ukazatel, proto se jej

snazi drzet jiz po n€kolik desetileti na co nejnizsi Grovni. D4 se fici, Ze je inflace mezi

konvergen¢ni kritéria zafazena pravé zasluhou némeckych politiki.

*3 Statistisches Bundesamt. Foreign Trade, Overall development in foreign trade since 1950 [online].
2014 © Statistisches Bundesamt (Federal Statistical Office) [cit. 2015-06-09]. Dostupné z:
https://www.destatis.de/EN/FactsFigures/NationalEconomyEnvironment/ForeignTrade/OverallDevelop
ment/Tables/OverallDevelopmentForeignTrade.pdf?__blob=publicationFile.
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Mira inflace je v tomto ptipadé méfena za pomoci CPI indexu (= Consumer
Price Index, nebo také Indexu spotiebitelskych cen). Ke stanoveni cenové stability pro
ucely ménové politiky a pro ucely mezinidrodniho srovnani se pouzivda HICP
(= Harmonizovany index spotiebitelskych cen). Podstatou obou indexu je vyjadieni
cenové hladiny jako primérné urovné cen spotiebniho kose vyrobka a sluzeb, ktery
spotfebovava prumérna domacnost. Spotfebni kos je tvofen nékolika sty polozek, které
vystupuji jako reprezentanti a kazdy z nich ma svou vahu. Véha je pak stanovena
podilem vydaji na danou polozku na celkovych vydajich dané domacnosti. Hlavnim
rozdilem mezi témito indexy je, Zze HICP je schopen bez duplicit stanovit hodnoty
indexu pro uskupeni zemi napf. EU nebo eurozonu, kdezto CPI v této situaci slouzi
hlavné pro vyjadieni domaci ,,narodni* spotieby, protoze je zaloZeny na vydajich
resident v CR. Dal§im rozdilem je, ze do HICP se nezapo&itavaji ceny bydleni
vlastnik byt. Pouziti jednoho ¢i druhého z indexti pro ucely této prace je ve své
podstaté nerozhodujici, protoze hodnoty indexu CPI a HICP se nelisi viibec nebo jen
0 jednu desetinu procenta.

V Némecku tvoii nejvyznamnéjsi kategorie v indexu spotiebitelskych cen
bydleni, voda, elektfina, plyn a jina paliva (31 % z celkového obsahu kose), doprava
(13 %), rekreace (12 %) a potraviny a nealkoholické ndpoje (10 %). Index zahrnuje
také ostatni zbozi a sluzby (7 %), odévy a obuv (5 %) a zdravotnictvi
(4 %). Zbyvajicich 8 % =z indexu se sklada ze zafizeni a vybaveni domacnosti,
komunikaci a ubytovacich a stravovacich sluzeb.

Jak je patrné i z grafu 2, mira inflace Némecka se po vstupu do eurozény v roce
2002 mirn¢ zvysila, z 1,51 % z konce roku 2001 na 2,08 % na zacatku roku 2002,
nicméné i presto si Némecko drzi inflaci pod primérem Evropské unie. Nepotvrdily se
tak obavy obyvatel z nadmérného zdrazeni cen za vyrobky a sluzby, které prechod pod
spole¢nou ménu ohroZoval. V soucasné dobé se pohybuje na hladin€ 0,7 %, kdy doslo
K mirnému nartstu z 0,5 %, které zpusobil pokles cen energii a naopak vzestup cen

potravin a sluzeb.*

* Trading Economics. German inflation rate [online]. 2015© Trading Economics [cit. 2015-06-10].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/inflation-cpi.
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Graf 2 — Mira inflace Némecka a eurozony v letech 1995-2015

8.1.4. Veiejny dluh a deficit

Mira vefejného dluhu je dalsim sledovanym kritériem v ramci Maastrichtskych
kritérii, monitoruje chovani vlady, resp. jeji investice a spotiebu jako soucast HDP.
Vyse dluhu je ovliviiovana dvéma faktory, saldem statniho rozpoctu a tempem riistu
hrubého doméciho produktu. Miru vefejného dluhu sleduji zejména investofi, kteti tak
monitoruji schopnost zemé splacet sviij dluh, coz ovliviiuje 1 ndkupni ceny a vynosy
vladnich dluhopisti. Némecko si drzi primérnou hodnotu 66,73 % k HDP za obdobi let
1995-2014. Nejvyraznéjsiho poméru veiejného dluhu k HDP pak dosahla v roce 2010,
kdy ¢inil 80,3 %, to vSak bylo zpuisobeno celosvétovym finan¢nim kolapsem, ktery se
podepsal na mife vefejného dluhu k HDP vsech stati EU. Kromé tohoto vykyvu vSak
Némecko miru vefejného dluhu opét drzi pod primérem eurozény. Zasluhu za témito
vysledky ma mj. i Pakt stability a rustu resp. Fiskalni pakt, ktery ma za ukol bréanit
prudkému nartstu vetejného dluhu a téz zavadi sankce za nedodrzeni pravidel (viz

graf 3).
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Graf 3 — Pomér vefejného dluhu k HDP Némecka a Evropské unie v letech 1995-2015 v %"

Co se tyka vladniho deficitu, zde Némecko v 2001 az 2005 neplnilo toto kritérium
stejné, jak vstupem do eurozony neplnilo konvergenéni kritérium ve vysi 3 % a muselo

piijmout stabiliza¢ni program, aby se pozadované mite piibliZilo, viz tabulka 2.

Rok Mira vladniho deficitu v % k HDP
1995 -9,3%
1996 -3,4%
1997 -28%
1998 -2,4%
1999 -1,5%
2000 1,0 %
2001 -3,1%
2002 -3.9%
2003 -41%
2004 -3,7
2005 -3,3
2006 -1,5
2007 0,3
2008 0
2009 -3,0
2010 -4,1
2011 -0,9
2012 0,1
2013 0,1

Tabulka 2 — Mira vladniho deficitu v % k HDP v letech 1995-2013

** Trading Economics. Germany Government Debt to GDP [online] 2015 © Trading Economics [cit.
2015-06-10]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/government-debt-to-gdp.
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8.1.5. Platebni bilance
V neposledni fadé je tfeba zhodnotit i makroekonomicky ukazatel — platebni bilanci,
tedy souhrn penéznich toki mezi Némeckem a zahranic¢im. Platebni bilance Némecka
se od prijeti eura stabiln¢ zvySovala, zatimco v roce 2002 c¢inila 42,6 milioni EUR,
vroce 2013 to jiz bylo 205,9 milioni EUR. Stabilni vyvoj exportu Némecka je

znazornén v grafu 4.
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Graf 4 — Vyvoj exportu v Némecku a eurozéng v letech 1995-2015 v milionech EUR*

Miize za to odstranéni kurzového rizika a transak¢nich bariér, které usnadnily
zahrani¢ni spolupraci s ostatni Clenskymi staty eurozony a které rovnéz zapftiCinily
i veétsi ptiliv zahrani€nich investic. Obchodni vztahy Némecka s okolnimi zemémi jsou
natolik pevné, Ze ani finanéni krize v letech 2008 a 2009, ktera vyrazné postihla
eurozonu jako takovou, pfili§ neovlivnila vyvoj platebni bilance Némecka.

Némecko je predevs§im silnym vyvozcem automobilt — 17 % z celkového
vyvozu (Opel, Volkswagen,...), a stroji a zatizeni (15 %), dale chemickych vyrobki
10 %), hardware a elektronického vybaveni (8 %). Naopak, je zemi zavislou na

fosilnich palivech, tedy na pohonnych hmotich a rovnéZz dovazi ndhradni dily.

*® Trading Economics. Germany Exports [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-10].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/exports.
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Hlavnimi partnery Némecka jsou Nizozemi, Francie, Velka Britanie v rdmci EU a dale
pak Cina a USA.

DalSim zdrojem piijmi Némecka jsou pfimé zahrani¢ni investice. Historicky
nejvetsi mira piimych zahrani¢nich investic byla Némecku poskytnuta v roce 2000, kdy
obdrzelo 140.457,80 miliond EUR. V bfeznu 2015 ¢inila mira PZI 9.537 milionid EUR
viz graf 5.

GERMANY FOREIGN DIRECT INVESTMENT
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Graf 5 — Mira primych zahrani¢nich investic do Némecka v letech 1995-2015 v milionech EUR"’

8.1.6. Mira nezaméstnanosti

Po sjednoceni Némecka byla zemé& vystavena velmi silnému tlaku, ktery
zpusobily rozdily mezi zapadni a vychodni ¢asti zemé. Zatimco podniky a firmy na
vychod¢ byly znacné technicky neefektivni a zastaralé a zaméstnanci byli ve vétSing
piipadii nedostatecné kvalifikovani, na zadpad¢€ panovala situace opacna.

I kdyZ se némecka vlada snazila dohnat rozdily za pomoci rozsahlych investic,
velky pocet spoleCnosti pfesto krachoval, a tak doSlo i k ndrGstu nezaméstnanosti,
vroce 1997 cCinila dokonce 9,7 %. Po reform& socidlniho systému se situace
stabilizovala a nyni se mira nezaméstnanosti pohybuje okolo 4,7 %. Své diky si vSak
zaslouZi rovnéZ 1 ptiliv zahrani¢nich investic resp. vystavba, zakladani novych podniki
a nové pracovni prilezitosti. Némecku se tedy podafilo pozvolné snizovat miru

nezameéstnanosti, viz graf 6.

*" Trading Economics. Germany Foreign Direct Investment [online]. 2015 © Trading Economics [cit.
2015-06-11]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/foreign-direct-investment.

41



17171996 1/1/2000 1/1/2004 1/1/2008 1172012

= GERMANY UNEMPLOYMENT RATE =~ === EUUNEMPLOYMENT RATE

Graf 6 — Mira nezaméstnanosti v Némecku a eurozoné v letech 1995-2015 v %

Pokud tedy zhodnotime disledky vstupu Némecka do eurozény, mizeme fici,
7e byl tento krok velmi pozitivnim, velkou roli v8ak lze pfifadit faktu, Ze Némecko
mélo jiz pted vstupem do eurozony zkuSenosti s prechodem na jinou ménu, a to v ramci
sjednoceni Zapadniho a Vychodniho Némecka. Dal§im dulezitym faktorem je, ze
Némecko je zemi s bohatou prumyslovou zakladnou a velkou orientaci na vyvoz
tuzemskych produkt. Pravé diky odstranéni ekonomickych bariér ziskava Némecko
vice ekonomickych pfileZitosti a dosahuje piiznivéjsich vysledku v oblasti vyvozu.

Samozfejmé vie ma své pro i proti. Clenstvi v eurozoné s sebou nese i zavazky,
napt. v podobé Paktu stability a rustu, a rovn€z 1 rizika, pokud se naptiklad jedna
z ¢lenskych zemi nachazi ve finan¢ni krizi, ne-1i pfimo na pokraji bankrotu, jeji situace
ohrozuje 1 okolni zemé nachézejici se v tom samém spolecenstvi. TO S sebou nasledn¢

nese riziko ucasti na jiz vyse zminéném spolufinancovani zadluzenosti.

8.2. Recko

Recko, jinak zvané Helénské republika, je jihoevropsky stat rozkladajici se ve
Stfedozemnim, Egejském, Thrackém, Krétském a Jonském mofti. VEtSinu uzemi tvoii
ostrovy ¢i pohofi, proto ma vcelku limitované podminky pro rozvoj zemédélského
sektoru, ba ani nema silnou primyslovou zékladnu. Pijmy statniho rozpoétu Recka
jsou tvoteny vice jak ze dvou tietin sektorem sluzeb. Nejvétsi zdroje pfijma piedstavuje
cestovni ruch a ndmoini doprava. DalSimi odvétvimi feckého hospodafstvi jsou pak
maloobchod, velkoobchod a pohostinstvi. Recko se pysni nejvétsi namoini flotilou
vV Evropé. Hlavnimi vyvoznimi partnery jsou Némecko, Turecko a Itdlie. Naopak,

nejvice Recko dovazi produkty z Ruska, Némecka a Italie.

*8 Trading Economics. Germany Unempolyment Rate. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-
06-10]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/germany/unemployment-rate.
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Recko jiz po nékolik desetileti (ne-li staleti) trpi $patnym hospodafenim vlady
a nekone¢né trvajicim zadluzovanim zemé do obrovskych rozmérii. Tato zemé je
unikatni itim, ze za poslednich dvé sté let zbankrotovala hned pétkrat. V soucasné
dobé cini vetejny dluh az 177 % HDP. Proto neni ani piekvapenim, ze za ucelem
zafazeni se mezi Clenské zemé eurozény, musela zfalSovat ekonomické vysledky

0 hospodareni zemé¢.

8.2.1. Analyza hospodaiské vyvoje

Recko je ¢lenem Evropské unie od roku 1981, soudasti eurozony se pak stalo
vroce 2001, predtim si vSak proslo znaéné trnitou cestou. Jiz pfistupova jednani
0 ¢lenstvi v EU byla zna¢n¢ komplikovand kvili ekonomické situaci této zemé,
oficialni zadost o piijeti do Spolecenstvi podalo jiz v roce 1975, ale ¢lenem se stalo az
po Sesti letech. Ani Zadost o pfijeti do eurozony nebyla snadna. Recko mélo velky
problém s plnénim Maastrichtskych kritérii, ktera jsou nutnad pro uspé$ny vstup do
eurozony. Podminky splnila na posledni chvili, a jak se pozdé&ji ukazalo, pouze diky
falzifikaci finan¢nich statistik (tzv. ,kreativnimu Géetnictvi®). Ekonomickym vyvojem
Recka pied vstupem do eurozony a po piijeti eura se budou zabyvat nasledujici
kapitoly opét z pohledu makroekonomickych ukazateli — HDP, inflace, platebni

bilance a miry nezaméstnanosti.

8.2.2. Hruby doméaci produkt

Jak uz bylo vyse fe¢eno, hruby domaci produkt Recka je tvofen témsi ze &tyk
pétin sektorem sluzeb (cestovni ruch tvoii cca 15 % HDP). Sektor zemédé€lstvi naproti
tomu vzhledem ke geografickym podminkam tvoii pouze 4 % HDP (zaméfuje se
zejména na péstovani citrus, oliv, vyrobu olivového oleje ¢i hrozinek nebo tabakovych
vyrobkil). Hospodatreni zemé je tedy pIn€ zavislé na tomto odvétvi, resp. na cestovnim
ruchu a namoini dopravé, je proto logické, Ze je jeho vyvoj velmi citlivy nejen na
ekonomickou, ale zvlasté i politickou situaci v zemi i v jejim okoli, které zna¢né
ovliviiyji ptiliv investic a financi do statni kasy.

Reckd ekonomika zna¢né utrpéla nastupem vojenské diktatury pod vedenim
Georgiose Papadopulose, ktera padla az vroce 1974. Za jeho vlady vsak doslo
K vyrazné obcCanské a ekonomické destabilizaci. Nové ustanovené vlady se snazily

provést restrukturalizaci ekonomiky a reformy, které nastartuji ekonomiku zemé.
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Problémem vsSech teckych vlad, které se dosud v ¢ele zemé vystfidaly, je vysoka
korupce, resp. klientelismus. Primérna vyse HDP Recka za obdobi od roku 1960 do
roku 2013 ¢ini 101,17 miliard USD, rekordniho minima dosahlo v roce 1960, kdy vyse
HDP ¢inila neuvétitelné 4,4 miliardy USD, naopak rekordniho maxima dosahlo v roce
2008, kdy byla vyse 341,6 miliard EUR*. Od té doby vsak vyse HDP stabilné klesala
az do roku 2010, kdy se Recko dostalo do takovych potizi, Ze mu hrozilo vyhlaseni
statniho bankrotu, bylo proto nuceno pozadat o uvér, ktery mu EU a MMF poskytly ve
vys$i 110 miliard EUR pod pfislibem realizace Uspornych opatifeni a efektivnich

reforem, to ale ekonomickou hrozbu odvratilo pouze docasné, viz graf 7.
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Graf 7 — Meziro¢ni narast HDP v % v Recku a ostatnich zemich eurozény v letech 2000 az 2014

HDP na obyvatele ¢ini v souc¢asné dobé 18.146,26 USD, jen pro porovnani
s vySe analyzovanym Némeckem, kde ¢ini tento ukazatel 38.292 USD na obyvatele.
Ekonomické zaostalost je zde zjevna. Blizsi data k vyvoji HDP v Recku jsou v tabulce
¢. 3.

* Trading Economics. Greece GDP 1960-2013 [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11]-
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/gdp.

*Eurostat. Real GDP per capita, growth rate and totals [online]. 2015 © Eurostat [cit. 2015-06-09].
Dostupné z:
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/graphPrint.do?tab=graph&pcode=tsdec100&language=en&plugin=1.
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Rok Velikost HDP (v Velikost HDP na Ro¢ni tempo ristu
miliardach USD) obyvatele (v USD) HDP (v %)
2001 124,4 18.040,57 4,250 %
2002 129,8 18.738,92 3,625 %
2003 146,1 19.327,03 3,125 %
2004 192,9 20.411,49 6,525 %
2005 228,0 21.230,91 4,900 %
2006 240,1 21.642,26 0,900 %
2007 261,7 22.762,32 5,825 %
2008 305,4 23.493,23 3,550 %
2009 341,6 23.393,58 -0,400 %
2010 321,0 22.658,50 -3,250 %
2011 294,2 21.603,27 -5,300 %
2012 289,8 20.122,75 -10,225 %
2013 248,4 18.771,03 -9,106 %
2014 2417 18.146,26 -3,925 %

Tabulka 3 — Vyvoj HDP v Recku v letech 20012014

Dle analyzovanych hodnot lze ¥ici, Ze vstup Recka do eurozony byla jakasi
zachrana pfed utonutim, resp. stdtnim bankrotem. Diky finan¢nim pftilezitostem, které
piijeti spolecné mény piineslo, nehledé na financni pomoc v podobé uvért, doslo
k ekonomické obzivé zemé az do finan¢ni krize, ktera zasahla v roce 2008 a 2009 nejen
Recko, ale i ostatni vyspé&lé zemé Evropy. V 1. étvrtleti roku 2015 zaznamenalo tempo

rustu opét cernd Cisla, a to 0,2 %.

8.2.3. Inflace

Inflace, coby jedno z Maastrichtskych kritérii, které Recko muselo splnit pred
vstupem do eurozony, predstavovalo pro tuto zemi prvni z fady piekazek. Recko se
totiz fadi mezi zemé, které maji s vysokou mirou inflace dlouhodobé problémy.
Historického maxima dosahla v roce 1974, kdy padla vojenska junta, a tehdy mira
inflace Cinila 33,7 %. Od té doby ¢inila primérna mira inflace 8,91 %. V soucasné dobé
se Recko viak potyka s opaénym jevem, dezinflaci, v letosnim roce zaznamenala

pokles na -2,1 %, viz graf &. 8.

* Trading Economics. Greece GDP Annual Growth Rate [online]. 2015 © Trading Economics [cit.
2015-06-11]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/gdp-growth-annual.

Trading Economics. Greece GDP Per Capita [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/gdp-per-capita.

Trading Economics. Greece GDP [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11]. Dostupné z:
http://www.tradingeconomics.com/greece/gdp

*2 Trading Economics. Greece Inflation Rate. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/inflation-cpi.
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Graf &. 8 — Vyvoj inflace v % v Recku a v eurozoné v letech 20002015

Samotné piijeti eura docasné¢ vyvolalo navySeni inflace, které vSak nemélo
vyrazné nasledky do zdrazovani cen za vyrobky a sluzby. Jak ukazuje graf 9, mira

inflace se pohybovala v prvnich tiech letech po vstupu do eurozony mezi 2,5 az 4,5 %.
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Graf 9 — Mira inflace v Recku v letech 2001-2003 v %>

Piijeti eura pomohlo Recku, i kdyz pouze docasng, dostat miru inflace na takovou

uroven, ktera stabilné zvySovala ceny za vyrobky a sluzby v souladu s ekonomickym

*% Trading Economics. Greece Inflation Rate. [online] 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-10].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/inflation-cpi.
* Trading Economics. Greece Inflation Rate. [online] 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-10].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/inflation-cpi.
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vyvojem zem¢, ale zaroven aby jiz nedosahovala extrémni vyse, kterd by znamenala

realné snizeni hodnoty penéz a nejistotu ohledné nésledujiciho vyvoje.

8.2.4. Verejny dluh a deficit

Recko je jednim ze stattl, které Maastrichtska kritéria nesplnila piimo, ale pouze
se jejich hodnoté pfiblizilo. V takovém piipadé vSak dana zemé&é musi na zakladé
Deklarace rady ECOFIN, ktera byla vystupem ze zasedani 1. 5. 1998, vypracovat
podrobny stabilizacni program, jehoz cilem je sniZzeni vSech pozadovanych ukazateli
smérem ke splnéni Maastrichtskych kritérii. Tabulka 4 nazorné ukazuje hodnoty

poméru veiejného dluhu k HDP a miry vladniho deficitu Recka.

Recko
Rok Pomér verejného ot g
diuhu k HDFg (v %) Vladni deficit
2002 103,7 % -4,5 %
2003 101,7 % -4,8 %
2004 97,4 % -5,6 %
2005 98,6 % -1.5%
2006 100 % -5,2%
2007 106,1 % -5,7%
2008 105,4 % -6,5%
2009 112,9 % -9,8%
2010 129,7 % -15,7 %
2011 146 % -11,1 %
2012 171,3% -10,2 %
2013 156,9 % -8,7%
2014 175 % -12,3%

Tabulka 4 — Pomér veiejného dluhu k HDP a statniho deficitu Recka v letech 2002 a7 2014 v %°°

Z tabulky 4 je evidentni, pro¢ musela fecka vlada falsovat ekonomicka data,
jelikoz by podle skutecnych hodnot nemohla byt soucasti eurozony. Pravda je takova,
7e pochyby o piijeti Recka do eurozony panovaly jiz diive, ale po zvefejnéni tohoto
skandalu Unie zahéjila proti Recku fizeni, v ramci kterého ho vyzvala ke krokiim, které

snizi rozpoctovy deficit a splni veSkera kritéria. Uvazovalo se rovnézZ i o uvaleni sankci,

*® Trading Economics. Greece Governemnt Budget. [online]. 2015 © Trading Economics [ cit. 2015-06-
11]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/government-budget.
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¢i pozastaveni moznosti Cerpat ze strukturalnich fonda EU, ze vSech druhi sankci vSak
bylo nakonec upusténo.

Tento az pfili§ liberalni postoj véfiteld ze strany Unie rovnéz vedl k tomu, Ze
Recko, nemajice diivod k obavam z protiopatieni véfitelli, nadale ¢erpalo uvéry, aniz
by je fadné splacelo ¢i vibec mohlo splacet. Tak doslo ke stale naristajicimu poméru
vefejného dluhu k HDP na soucasnych 177,1 %, jak ukazuje i graf 10. Situace je o to
smutn&j$i, ze pfijata finanéni pomoc nebyla vyuzita efektivné (fecka vladda nebyla
schopna reformovat) a uz dnes se ukazuje, Ze nepfinesla zadné viditeIné ovoce.
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Graf 10 — Vyvoj poméru veiejného dluhu k HDP v % v Recku a v eurozoné v letech 2000-2015°

8.2.5. Platebni bilance

Jak uz bylo vyse fedeno, hospodaiské zazemi Recka neni na piili§ vyspélé
urovni, at’ uz kvuli geografické poloze, ¢i nerovhnomérnému rozlozeni priamyslové
vyroby okolo hlavniho mésta. To ji pfedurcuje mezi skupinu Elenskych zemi, které
vzhledem K velikosti jeji ekonomiky ptispivaji do spole¢ného rozpoc¢tu EU méné, nez
dostavaji. Napiiklad v roce 2013 &inil piispévek Recka do EU 1,794 miliardy EUR,
naopak od EU obdrzelo 7,215 miliard EUR”’,

Zapornou platebni bilanci rovnéZz zpusobuje 1 vyraznd mira importu vici

exportu. Mezi hlavnimi artikly, na kterych je Recko zavislé, jsou paliva, ktera tvoii az

*® Trading Economics. Greece Government Debt to GDP. [online]. 2015 © Trading Economics [cit.
2015-06-10]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/government-debt-to-gdp.

> Europa.eu. Recko [online]. 2015 © Europa.eu [cit. 2015-06-11]. Dostupné z: http://europa.eu/about-
eu/countries/member-countries/greece/index_cs.htm.
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34 % z celkového dovozu, dale pak stroje a dopravni prostiedky (14 % z celkového
dovozu) a chemikélie (13 % z celkového dovozu).

Naopak mezi hlavni vyvozni artikly Recka se fadi tabakové vyrobky, citrusové
plody, olivy a olivovy olej. V dubnu 2015 zaznamenalo Recko zipornou bilanci
obchodu ve vysi 1.663,7 milioni EUR, v roce 2008 ptitom vyse deficitu dosahovala
4.209,2 miliona EUR. Pokrok v poméru vyvozu a dovozu se tedy v poslednich letech,

od finanéni krize, mirng& zlep3uje, viz graf 11%,
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Graf 11 — Porovnani exportu a importu Recka v letech 2001-2015>°

8.2.6. Mira nezaméstnanosti

Recko se fadi mezi zemé, které maji jiz dlouhodobé problémy s vysokou mirou
nezameéstnanosti. Od roku 1998 dosud se primérna mira nezaméstnanosti pohybuje ve
vysi 14,94 %, rekordni vySe dosdhla v roce 2013 ve vysi 28 %, nejnizsi trovné dosahla
Vv roce 2008, a to ve vysi 7,3 %0,

Mezi zakladni faktory ovlivilujici tak alarmujici vySi nezaméstnanosti, je
zejména nerovnomérné rozloZeni primyslové vyroby okolo hlavniho mésta Athény,
dale pak tsporna opatieni fecké vlady, vladni skrty i Skrty v soukromém sektoru.

Nestabilni ekonomicka situace Recka rovnéz odrazuje investory k vystavbé novych

podnikl a tvorbé novych pracovnich mist. V neposledni fad¢ je tieba zminit i fecky

*® Trading Economics. Greece Balance of Trade. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/balance-of-trade.

*® Trading Economics. Greece Balance of Trade. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-11].
Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/balance-of-trade.

% Trading Economics. Greece Unemployment Rate [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-
11]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/unemployment-rate.
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socialni systém, ktery byl az dosud velmi atraktivni z pohledu nezaméstnanych, a tak je
nevedl k efektivnimu hledani nového zaméstnani.

V soucasné dobé¢ (v dubnu 2015) se mira nezaméstnanosti pohybuje na 25,6 %,
je tak nejvyssi z celé EU. Piekonala i Spanélsko s 23,4 %, nebo Chorvatsko a Kypr
s 16 %. Z grafu 12 lze ale mj. fici, Z¢ mira nezaméstnanosti v Recku a ostatnich jiznich

statech Evropy ovlivnila i celkovy vyvoj nezaméstnanosti v EU, resp. jeho vzestup.
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Graf 12 — Vyvoj miry nezaméstnanosti v % v Recku a v eurozéné v letech 2000-2015"

Celkové lze zhodnotit, Ze pristoupeni Recka do eurozony bylo pro tuto zemi
vice nez ptinosné. Diky pfijeti spoleéné mény doslo k urychleni stabilizace
ekonomického a politického systému, spole¢nd ména eliminovala ménové vykyvy,
jelikoz byla hodnota drachmy pevné ukotvena k euru. Bohuzel, diky ptilivu novych
finan¢nich prostfedkli, mohla fecka vlada pokracovat ve své nezodpovédné fiskalni

politice, kterd vyustila dnesni dluhovou krizi.

% Trading Economics. Greece Unemployment Rate. [online] 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-
10]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/greece/unemployment-rate.
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9. Mozné vlivy zavedeni spole¢né mény v Ceské republice

9.1. Cesta Ceské republiky k HMU

Ceska republika se podpisem Smlouvy o pfistoupeni k EU, ktera vstoupila
Vv platnost 1. kvétna 2004, stala soucésti rozsahlé mezinarodni organizace, jejiz politika
podle Maastrichtské smlouvy zroku 1992 vsobé zahrnuje tii pilite. Hlavni cile
Evropského spolecenstvi (ES), jako prvniho ze zakladnich pilitt, by se daly shrnout
jako vytvoteni spole¢ného jednotného vnitiniho trhu, ekonomické integrace ¢lenskych
statd a nasledné vytvoreni HMU. Ceska republika se tedy podle &l. 4 Smlouvy
o piistoupeni k EU®? ucastni tfeti etapy HMU. Vztahuje se na ni viak vyjimka ve
smyslu €L 122 Smlouvy o ES®®. Nejedna se tedy o vyjimku opt-out, kterou si vyjednaly
Velka Britanie a Dansko.

Pied oficidlnim vstupem CR do EU ovsem piedchazelo obdobi tzv. piedvstupni
faze, kterd se vyznaCovala plnénim kodanskych kritérii a formulovala perspektivu
jednotné mény a budouci hospodaiské integrace. Oficialné tedy integra¢éni snahy CR
o vstup do EU zapocalyl. Unora 1995, kdy vstoupila v platnost Evropskd dohoda.
V této fazi prostfednictvim tehdejsi vlady Véclava Klause Ceska republika podala
piihlasku ke ¢lenstvi v EU dne 17. ledna 1996. Proces ptipravy byl spustén podle
pravniho ramce Pristupového partnerstvi. Ceskd republika za¢ala kazdoroénd
vyhotovovat dokumenty ,,Narodni program piipravy CR na &lenstvi v EU“ v letech
1998-2001. Proces pted pripravy byl taktéz kontrolovan ze strany EU prostfednictvim
kazdoro¢nich ,,Pravidelnych zprav o pokroku kandidatskych zemi v ptipravach na
¢lenstvi v EU“. Na summitu konaném v Kodani 12. a 13. prosince 2002 byla oficialné
ukonéena predvstupni fize vstupu CR do EU. Posledni zpravu tzv. ,,Souhrnnou
monitorovaci zpravu o piipravach Ceské republiky na &lenstvi v EU“ vyhotovila
Komise 5. listopadu 2003. Ta prezentovala navrh o rozsifeni EU o novych 10 ¢lent
véetné CR, ktery byl pozdgji naplnén podpisem Piistupové smlouvy 1. kvétna 2004.
Tim se CR zavézala nejenom k plnéni maastrichtskych konvergenénich Kritérii, ale

i k uzsi hospodarské integraci a budoucimu ptijeti jednotné spolecné mény.

82 pravo EU a souvisejici dokumenty. EUR-lex [online]. 2003 © European Commission [cit. 2015-02-
17]. Dostupné z:http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/?uri=CELEX:12003T/TXT

8% &1, 122, odst. 3 ,,Vyjimka uvedena v odstavci 1 znamend, Ze se na dotyény &lensky stat nepouziji
nasledujici ¢lanky: ¢l. 104 odst. 9 a 11, €l. 105 odst. 1, 2, 3 a 5, ¢lanky 106, 110, 111 a ¢l. 112 odst. 2
pism. b).“ (viz ptiloha BP)
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Prvni oficialni termin zavedeni spole¢né mény se objevil ve spoleéném
dokumentu Ministerstva financi (MFCR), Ministerstva primyslu a obchodu a CNB, tj.
,Strategie pristupu CR k eurozong“ z roku 2003. V tomto dokumentu je uvedeno, Ze
ptijeti spole¢né mény by se dalo ocekavat v horizontu let 2009-2010, ovsem za
predpokladu tadného plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii, dostate¢né
hospodaiské sladénosti s eurozénou a konsolidace vefejnych financi. Tento dokument
dale shledava pobyt v kurzovém rezimu ERM 11 rizikovym, a pro CR proto doporuéuje
setrvat v tomto reZimu jen minimalni moznou dobu, tedy 2 roky.

Od vstupu CR do EU byl taktéz zahajen tzv. Konvergen¢ni program, ktery
kazdoroéné vypracovava MFCR. Jeho tkolem je piiprava na zavedeni spole¢né mény
s ohledem na konvergen¢ni kritéria. RovnéZ upiesiuje stiednédobé strategické vladni
cile, zejména tak v oblastech rozpoc¢tové politiky a vetejnych financi.

Dne 23. listopadu 2005 vlada rozhodla na zékladé vladniho usneseni ¢. 1510
ucinit institucionalni kroky vedouci k ptfipravam na zavedeni spolecné mény. Takto
vznikla instituce Narodni koordinaéni skupina (NKS), ktera spada pod MFCR. Jedna se
0 skupinu, Vv jejimz cCele stoji narodni koordinator pro zavedeni eura a zastupci
Ministerstva financi, Ministerstva pramyslu a obchodu, CNB, Ufadu vlady,
Ministerstva vnitra a Ministerstva spravedlnosti. Napli a funkce NKS jsou dany jejim
statutem. Tento dokument do aktivit NKS deleguje nasledujici ¢innosti:

,Vymezeni obsahu a struktury procesu zavedeni eura v Ceské republice a Fizent

tohoto procesu;

— Vytvoreni pracovnich skupin pro jednotlivé oblasti problematiky zavedeni eura
v Ceské republice a kontrola jejich cinnosti;

— Vypracovani a realizace Narodniho plinu zavedeni eura v Ceské republice
véetné  z toho vyphvajici  koordinace vSech legislativnich,
technickoorganizacnich a institucionalnich opatreni;

— TozSirovani a komunikacni vyuzivani existujicich analyz prinosii a dopadu
zavedeni eura pro Ceskou republiku;

— Vypracovani a schvaleni komunikacni strategie;

— aktivni ziskavani zkusenosti z téch evropskych zemi, které jiz euro prijaly nebo

Jsou v procesu jeho prijetiy
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— Vypracovani podkladit za ucelem pravidelného informovani viady o cinnosti

NKS.“ 64

Dne 25. tijna 2006 byl schvalen vladnim usnesenim ¢. 1200 dokument “Volba
scénafe zavedeni eura v Ceské republice”. Na zakladé jednomyslného doporudeni
vech zastupcti NKS vlada schvalila scénaf jednorazového prechodu na euro, tzv. Big
bang scénaf. Ten spo¢iva v jednorazovém zavedeni eura pro hotovostni i bezhotovostni

platebni styk viz obrazek 5 nize.

Vstup do
eurozony
Rozhodnuti ,velky tFesk” Konec Konec
o zrudeni vy':jimky dudlini dudlniho
na zavedeni eura V cirkulace oznadovini cen

Bezhotovostni platby ~ £
Hotovostni platby KC

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA FAZE PO ZAVEDENI EURA
FAZE FAZE

Oznacovani cen

Dudlni cirkulace

Zdroj MFCR Dualni oznacovani cen
Obréazek 5 — Scénat prijeti eura®

Schvaleni scénafe zavedeni eura bylo dualezitym postupem a piedlohou
zpracovani Narodniho planu pro zavedeni eura v dubnu 2007.

V srpnu téhoZ roku probéhla aktualizace dokumentu CNB a MFCR , Strategie
pristoupeni Ceské republiky k eurozéné“, ktery tvoii strategicky plan CR k pfijeti
spole¢né mény. Na zdkladé tohoto strategického planu se také pravidelné vyhotovuje
dokument “Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergen¢nich kritérii a stupné
ekonomické sladénosti CR s eurozénou®. Tento dokument kazdoroéné (od roku 2005)
zkoumd, jaké miry pokroku je dosazeno ve vytvareni podminek po piijeti spole¢né
mény a zdali je mozné stanovit dal$i termin zavedeni spole¢né mény. Aktualizaci
tohoto strategického dokumentu si vyzadala skutenost, z¢ CR se neucastnila

mechanismu ERM Il v puvodnim planovaném terminu, jelikoz se nachazela v ,fizeni

 Statut  NKS. Zavedeni eura v  Ceské  republice [online]l. 2013  [cit.  2015-02-17].
Dostupnéz:http://www.zavedenieura.cz/cs/narodni-koordinacni-skupina/statut-nks,

% Ministerstvo financi CR. Scéndi prijeti eura. [online]. 2013 © MFCR [cit. 2015-06-08]. Dostupné z:
http://www.zavedenieura.cz/cs/euro-a-ceska-republika/narodni-plan-zavedeni-eura/scenar-prijeti-eura.
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0 nadmérném schodku (EDP)“. Z toho divodu bylo zfejmé, ze CR nemize splnit
puavodni navrzeny termin horizontu let 2009-2010 pro pfijeti spoleéné mény. Ve
strategickém dokumentu nebyl dale doporuceny zadny dalSi konkrétni termin pftijeti
spolecné mény. Daéle se dokument odkazuje na vySe zminéné kazdoroc¢ni

vyhodnocovaci zpravy CNB a MFCR.

9.2. Vliv na podnikatelsky sektor
EurozOna nabizi pro Cesky podnikatelsky sektor velmi atraktivni a stabilni
prosttedi jednotného ménového tzemi. Tato vzajemna ekonomickd a geograficka
propojenost miize mit za nasledek rist tuzemského podnikatelského sektoru. Od vstupu
do eurozoOny si Cesti podnikatelé slibuji uvolnéni od vlivu kurzovych vykyvi, resp.
uvolnéni od rizika kurzovych ztrat. Se zavedenim spoleéné mény také vznikne pro
podnikatele vyhoda v podobé domaci mezinarodni mény, ktera je Iépe sménitelna

i mimo oblast eurozony.

9.3. Vliv na obyvatelstvo

Podle oficialniho stanoviska narodniho koordinatora pro zavedeni eura v CR
piinese pro spotiebitele jednotnd ménova oblast urcit¢ vyhody. Na ptikladech
zahraniCnich zemi, které euro pfijaly uz v minulosti, se ukazalo, Ze mezi spotiebiteli
panuje obecné spokojenost s novou ménou.

Ta se tykd zejména snaz§iho porovnavani cen na zahraniCnich trzich.
Spotiebitelé si na novou ménu pomérné rychle zvykaji a dokazi se orientovat v jejich
cenach bez zbyte¢ného piepocitavani na predeslou domaci ménu. Z toho plyne hlavni
ptinos pro spotiebitele, kteti kupuji na zahrani¢nich trzich nebo na internetu.

Jeden z nejvétsich piinost pro spotiebitele je, Ze pied cestou do zahrani¢i
odpadne potieba smény penéz, a tim i naklady s tim spojené. V ramci jednotné ménové
oblasti bude taktéz vyhodnéji realizovan bezhotovostni platebni styk, ve smyslu
propojovani a pfiblizovani finan¢nich trhii a dodrZzovani jednotné vySe bankovnich
poplatkl. Euro pfedstavuje v soucasné dobé velmi stabilni a silnou ménu a vyborné

pIni funkci uchovatele hodnoty po celém svéte.
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9.4. Vliv na ekonomicky rist CR
Ekonomicky rust, tedy vyvoj hrubého domaciho produktu, je monitorovan
a hodnocen podle né€kolika faktorti: produktivitou vyrobnich faktord, které ovliviiuji
strukturu ekonomiky a technologicky pokrok, ktery je rovnéZz motorem ekonomiky.
Ptijeti spolecné mény piedstavuje vyrazny zasah do ekonomické struktury, ktery mtze
v dlouhodobém horizontu mit vliv i na kvalitu Zivota v tuzemsku. Samoziejmé ze cilem
jak eurozony, tak i CR je zvySovani ekonomické rovné zemé, nicméné otazka zni:
,.Bude mit ptijeti eura pozitivni dopad na ekonomicky rtist CR?*
Mezi nejvétsi prinosy, které budou mit pozitivni vliv na ekonomicky rist CR,
patfi:
— SniZeni transak¢nich nakladu;
— VEtSi transparentnost cen;
— Odstranéni kurzového rizika;
— efektivnéjsi rozdéleni vyrobnich zdroji mezi jednotlivymi ¢lenskymi staty;
— nardst objemu investic v CR;
— zvySeni produktivity prace a dalsi.®®
Diky tomu, ze je ¢eska ekonomika relativné mala, ma tim i vys$i potencial
uplatnit své tuzemské vyrobky na trzich vétSich ekonomik, resp. u vét§iho mnozstvi
spottebitelti (viz teorie reciprocni poptévky67) a ¢im vétsi bude poptavka po danych
vyrobcich, tim vys$i cenu za né bude mozné ziskat. Pro Ceské vyrobce se sniZzeni
transak¢nich nakladu také promitne do cen dovazeného zbozi a diky tomu se podstatné
navysi tzv. Cisty vyvoz, tedy rozdil mezi dovozem a vyvozem, a tim i samotny
ckonomicky rtst. To povede vzhledem Kk propojenosti ekonomik ¢lenskych zemi
eurozony ztohoto hlediska k dlouhodobému ekonomickému rustu, nikoliv jen
k jednorazovému vykyvu.
Na ekonomicky riist CR po piijeti spole¢né mény lze pohliZzet z vice pohledi:
— investice;

— Mmira nezaméstnanosti;

88 \/yzkumné centrum PEF MZLU v Brné. Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [online]. 2007 ©
MFCR [cit. 2015-06-12]. Dostupné: http://www.euroskop.cz/gallery/2/850-
studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf.

®" Teorie reciproéni poptivka stoji na principu rozdilnych nakladi na vyrobu daného zbozi, které
motivuji K mezinarodnimu obchodu. Pomér vyrobnich nékladd je vtomto pEipadé nazyvan
mezinarodnim sménnym pomérem, vyse cen za zbozi je urcena nejen naklady na vyrobu, ale i poptavkou
spotiebitelll a reciprocni poptavkou. Autorem této teorie je Stuart Mill. Zdroj: Vyzkumné centrum PEF
MZLU v Brné. Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR [online]. 2007 © MFCR [cit. 2015-06-12].
Dostupné: http://www.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf.
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— Vyvoj cen za zbozi, sluzby a aktiva;
—  zahrani¢ni obchod;
— hospodaiska politika.

Mira investic se v Cesku podili na tvorbé HDP cca 30 %. Investice tak ovliviiuji
nejen samotny ekonomicky rust, ale i hospodaiské cykly, které jsou v porovnani
S eurozonou znacn¢ asymetrické, a to mize vést i ke zvySenému riziku vyskytu
asymetrickych $okl, zejména na strané poptavky. Pfijeti eura maze CR pfinést vyssi
narist hrubého fixniho kapitdlu, tedy vys$i objem investic, i kdyZz to neni nutné
podminkou. Némecko sice po pfijeti eura zaznamenalo vyrazny narist fixniho kapitalu,
ale naptiklad u Italie a Rakouska se pfijeti spole¢né mény tak pozitivné neprojevilo.

Vliv pfijeti eura na miru zaméstnanosti nelze jednoznaéné urcit. Pokud se
podivame na vyvoj nezamé&stnanosti u Némecka, uvidime v letech 1999-2007 spise
mirny narist, ktery se poté stabilizoval a do soucasnosti vyrazné poklesl. U Recka je
ale tendence spiSe opacna, kde po pfijeti eura doslo k mirnému poklesu miry
nezaméstnanosti, ale od roku 2008 se naopak neustile zvysuje. V Ceské republice se
mira nezamé&stnanosti v soutasné dob& pohybuje na urovni 6,4 %%, | tuzemsko si od
svého vzniku proSlo krizi z hlediska miry nezaméstnanosti, jak ukazuje graf 13, a to

v roce 2004, od té doby se v8ak dafi ji udrzovat v rozmezi 4-8%.

CZECH REPUBLIC UMEMPLOYMENT RATE

17171996 1/1/2000 17172004 1/1/2008 17172012

Graf 13 — Vyvoj miry nezamé&stnanosti v CR v letech 1993 — 2015 v %

% Trading Economics. Czech Unemployment Rate. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-
12]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/czech-republic/unemployment-rate.
% Trading Economics. Czech Unemployment Rate. [online]. 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-
12]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/czech-republic/unemployment-rate.
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Potencial k poklesu miry nezaméstnanosti tu vSak vzdy je, a to v podobé
zvySeni produktivity vyrobnich faktori prostfednictvim budovani dal$iho fyzického
kapitalu (vyrobni haly, tovarny, strojni zatizeni apod.).

Pfijeti eura nemusi nutné¢ vést k vyraznému navySeni inflace, tedy k rastu
cenové hladiny, i kdyz lze ptfedpokladat, Ze k mirnému narustu dojde, ale pouze v fadu
nékolika desetin az celych procentnich bodi, celkova vyse inflace by vSak neméla
piekrocit 5 % (v soucasné dobé se pohybujeme na urovni 0,7 %). Samotné navySeni
inflace vSak neptedstavuje takovy problém pro ekonomiku zemé, jako spi§ Casté
vykyvy cen za zbozi a sluzby, zptisobené at’ uz zvysenim rizikovosti podnikatelského
prostiedi, prerozdélovanim dichodti ve prospéch dluzniki ¢i znehodnocovanim vkladu.
Tyto faktory pak mohou negativné ovlivnit ekonomicky rlist zemé, piijetim eura by
diky umélému udrzovani nizké miry inflace Evropskou centralni bankou méla byt tato
rizika eliminovana. T kdyz je nutné poznamenat, z¢ CR ma4 jisté zkusenosti s umé&lym
udrzovanim inflace pod vedenim CNB, ktera dlouhodobé ciluje inflaci na troven 2 %.

Jako velmi pozitivni dopad zavedeni spolecné mény lze jednoznacné urcit velky
potencial naristu zahrani¢niho obchodu, resp. Cistého vyvozu. Diky jednotné méné
dojde ke zjednoduSeni zahrani¢nich obchodnich transakci, nebude potieba konverze
mén. Navysi se 1 uspory firem, které si tvofily financni rezervu pro piipad vykyvi
ménovych kurzl, samotné financni operace se tim urychli. Vyhody tak lze spatifovat

Vv téchto aspektech:

odstranéni nutnosti konverze mén;
— eliminace transak¢niho rizika;
— ZjednoduSeni administrativnich tkonii spojenych s provadénim finan¢nich
transakci;
— zjednoduSeni platebniho styku se zahrani¢im;
— zvySeni transparentnosti cen;
—  zvyseni divéryhodnosti domaci mény aj.”
V neposledni fadé¢ je tfeba zminit dopad pfijeti spolecné mény i na
hospodaiskou politiku zemg, a to bohuzel coby néklad. Ceska republika piijetim eura
totiz ptijde o moznost fidit ménovou politiku zemé prostfednictvim CNB. Restriktivni

ménova politika Evropské centralni banky muze mit negativni dopad na ekonomicky

0 Vyzkumné centrum PEF MZLU v Brné. Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [onling]. 2007 ©
MFCR [cit. 2015-06-12]. Dostupné z:
http://mww.euroskop.cz/gallery/2/850-studie_vlivu_zavedeni_eura_v_cr_na_ekonomiku.pdf.
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riist CR. Cesku vsak ziistane moznost Fidit ekonomiku prostiednictvim fiskalni politiky,
ale za predpokladu, ze udrzi nizkou zadluzenost zemé a vyrovnany statni rozpocet.
Vyrazné zmény nas ale v tomto ohledu nedekaji, jelikoZ se jiz v soucasnosti Ceské

narodni banka inspiruje nebo spise fidi ménovou politikou ECB.
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10. Analyza vlivu neprijeti eura na Velkou Britanii

Velka Britanie je clenem EU od 1. ledna 1973, ale jiz od pocatku jejiho ¢lenstvi
ve Spoleéenstvi si drzela zna¢né odméfeny postoj k ekonomické a politické integraci
Evropy. Hlavni problém vidéla v pieneseni nékterych pravomoci na nadnarodni
uroven, a to zejména z dtvodu, ze Velka Britanie byla historicky vyznamnym
kolonizatorem a dosud udrzuje vyraznou ekonomickou spolupraci s byvalymi
koloniemi v ramci spoleenstvi Commonweathu. Omezeni pravomoci by mohlo dané
spolupraci délat ptikofi, a proto radéji preferovala uskupeni zalozené na mezivladni
spolupréci (ESVO).

Pfi jednani o vstup do EU si proto také vyjednala tzv. opt-out vyjimku. Opt-out
vyjimka znamend, Ze pii vstupu do eurozony se VB nemusi vzdat narodni mény ve
prospéch mény spole¢né. Divod je jednoduchy, britskd libra je stabilni a silngjsi
ménou, kterd ma bohatou historii a rostouci potencial i do budoucna, proto by bylo
nesmyslné, aby libru nechala pevné ukotvit v poméru k euru. Jak uz bylo zminéno
vySe, VB po staleti byla a doposud je velkym hracem ve svétovém obchodg, ktery svoji
ménu povazuje za soucast narodni identity.

Velka Britanie vS§ak méla vice divodl, pro¢ na euro neptistoupit. Hospodaistvi
VB se vyvijelo velmi odlisné oproti jejim kontinentalnim sousedium, a tak i jeji
hospodarské vysledky vykazovaly zcela jiné cifry nez ostatni ¢lenské staty EU. Britska
ckonomika trpé€la nizkou konkurenceschopnosti nékterych vyrobkti na trhu a ani trh
prace nebyl pfili§ flexibilni. Rovnéz urokové sazby Velké Britanie v roce 1997 se
pohybovaly okolo 7 % oproti napiiklad Némecku, které vykazovalo vy3i cca 3 %', viz
graf 14. Za tcelem splnéni konvergenéniho kritéria dlouhodobych trokovych sazeb by

ji tedy ¢ekala dlouha a trnita cesta.

™ CNB. Euro a Velka Britanie [online] 2003-2015 © Ceské narodni banka [cit. 2015-06-12]. Dostupné:
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/clanky_rozhovory/media_2003/cl_03_030417.html.
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Graf 14 — Vyvoj trokovych sazeb Velké Briténie a Némecka v letech 1996-2014"2

Piesto z vySe uvedeného grafu 14 vyplyva, ze i kdyz byly prvotni vysledky
urokovych sazeb nadmérné vysoké oproti pozadovanému kritériu, v roce 2008 se mira
urokovych sazeb srovnala na aroven Clenti eurozony a v poslednich letech se vyse
pohybuje okolo 1 %.

Co se tyka vyvoje HDP Velke Britanie, je jeho rust, resp. pokles zcela odlisny
od vyvoje ekonomické situace v EU a na sv€tovych trzich. Velka Britanie exportuje
45 % veskerého vyvozu totiz pravé do Evropy. Na tvorbé HDP se nejvice podili sektor
sluzeb (vice nez 75 %), mezi klic¢ova odvétvi v rdmci sluzeb patii distribuce, doprava,
ubytovani a stravovaci sluzby (18 %), zdravotnické sluzby a vzdélavani (20 %)
a finance a pojistovnictvi (9 %). Produkce piekvapivé tvoii pouze 10 %>, Vzhledem
k silné orientaci VB na zahrani¢ni obchod (druhy nejvétsi vyvozce a tieti nejvétsi
dovozce sluzeb na svété) a vzhledem k faktu, ze nejvétsim obchodnim partnerem jsou
USA, si VB rad¢ji ponechala moznost vlastni ménové politiky a udrzela tak rastové

hodnoty HDP, coz ukazuji i vysledky viz tabulka 5.

" OECD. Interest Rates [online] 2015 © OECD [cit. 2015-06-12]. Dostupné z:
http://stats.oecd.org/index.aspx?queryid=86#.

™ Trading Economics. United Kingdom GDB Growth Rate [online] 2015 © Trading Economics [cit.
2015-06-12]. Dostupné z: http://mww.tradingeconomics.com/united-kingdom/gdp-growth.
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Ukazatel 2011 2012 2013 2014 2015 (ocek.)
HDP/obyvatele (GBP) 248196 | 249015 | 247994 26 385 25019,1

Rust HDP (%) 0,8 0,2 2,0 2,6 2,7
Mira inflace (%) 4,5 2,7 2,1 0,7 0,8
Mira nezaméstnanosti (%) 8,3 7,8 7.3 6,3 5,3

Tabulka 5 — Makroekonomické ukazatele VB v letech 2011-20157

Dlouhodobym cilem Velké Britanie je predevSim snizit velikost vefejného
dluhu k HDP, Velké Britanie je ptesto kapitalové velmi sobésta¢nou zemi, sama stoji
Vv pozici svétového veéfitele a je dokonce ¢lenem Patizského klubu véftiteli.
.,V predchozich letech britska viada kryla své financni potreby prostrednictvim
kvantifikativniho uvoliiovani - predevsim se jednalo o prodej dluhopisit s dlouhodobou
splatnosti (gilts) az 50 let (na jare 2012 ministr Osborne ohlasil prodej dluhopisii az se
100 letou splatnosti). Druhym, neméné dilezitym, ndstrojem k reseni viddniho dluhu
byly dluhopisy s kratkodobou splatnosti (treasury bills) vétsinou na jeden az tii mésice.
Viada obsluhuje statni dluh také prostrednictvim produktii National Savings &
Investments (NSI). “"

Proto je zarazejici, ze mira vefejného dluhu k HDP dosahuje v soucasné dobé
témet 90 %. Pokud se vSak podivame na graf 15, mira dluhu je na obdobné vysi jako
u nékterych zemi eurozony. Otdzkou vSak =zistava, zdali by ¢lenstvi v eurozoné
nepomohlo VB ke snizeni tohoto dluhu napf. prostfednictvim Paktu stability a rustu

resp. Fiskalniho paktu.

™ Businessinfo.cz Velka Britanie: Zakladni ekonomicka charakteristika teritoria [online] 1997-2015 ©
Czech Trade [cit. 2015-06-12]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/velka-britanie-
zakladni-charakteristika-teritoria-19032.html.
"> BusinessiInfo.cz Velka Britanie: Zakladni ekonomicka charakteristika teritoria [online] 1997-2015 ©
Czech Trade [cit. 2015-06-12]. Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/velka-britanie-
zakladni-charakteristika-teritoria-19032.html.
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Graf 15 — Vyvoj statniho dluhu k HDP v % ve VB a Eurozoné v letech 1997-2015"

V souhrnu nelze u Velké Britdnie jednoznacné urcit, zdali by pro ni bylo
vyhodnéj$i stat se Clenem eurozény a piijmout spolenou ménu. Je pravda, ze 2/3
britského exportu miti do ¢lenskych zemi eurozony (nejvétsimi obchodnimi partnery
jsou Némecko, Nizozemi, Belgie, Irsko a Francie) a Ze by pfechod na euro odstranil
transakéni naklady, urychlil platebni styk se zahrani¢nimi partnery a mohl tak navysit
I miru dalSich investic, ale hospodaiské vysledky zemé ukazuji, ze si pfesto vede podle
nékterych makroekonomickych ukazatelli nadprimérné ve srovnani se eurozoénou jako
celkem.

Velka Britanie patii mj. mezi nejvétsi prijemce piimych zahranicnich investic
na svété. Pro investory je atraktivni zejména z duvodu:

- ,,wsoce kvalifikovana, flexibilni a kreativni pracovni sila,

- konkurenceschopné naklady na pracovni silu,

- nejvetsi vyzkumnda a vyvojova zdakladna v Evropé (64 univerzitnich
technologickych parkii s 1.400 firmami),

- vysoké vydaje na védu a vyzkum,

- silna vazba mezi firmami a univerzitami,

- priznivé podnikatelské prostredi,

- nizké celkové odvody na socidlni a zdravotni pojisteni (23,8 % z hrubé mzdy),

- konkurenceschopny danovy systém,

- mirna regulace pracovniho trhu,

"® Trading Economics. UK Government Debt to GDP [online] 2015 © Trading Economics [cit. 2015-06-
21]. Dostupné z: http://www.tradingeconomics.com/united-kingdom/government-debt-to-gdp.
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- wbornd dopravni infrastruktura, snadné silnicni a Zeleznicni spojeni s Evropou
pres Eurotunel. "’

Velkd Britanie je nejvétsi piijemce piimych zahrani¢nich investic na evropském

kontinenté a hned po USA zaujiméa dlouhodob¢ druhou piicku ve svétovych métitkach.

V roce 2014 podle studie™ atraktivity byl v Evrop& diky piilivu zahrani¢nich investic

zaznamenan novy rekord ve vytvafeni pracovnich mist. Podle této studie je VB

povazovana vedle Némecka a Francie za jednu ze tii nejatraktivnéjSich zemi na piijem

zahrani¢nich investic.

" BusinessInfo.cz. Zahraniéni obchod a investice [online] 1997-2015 © Czech Trade [cit. 2015-06-12].
Dostupné z: http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/velka-britanie-zahranicni-obchod-a-investice-
19071.html.

"8 EY's atractiveness survey [online]. 2015 [cit. 2015-06-24]. Dostupné z:
http://mww.ey.com/Publication/vwLUAssets/EY -european-attractiveness-survey-2015/$FILE/EY -
european-attractiveness-survey-2015.pdf
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Z7Aavér

Kdyz Ceska republika vstoupila 1. kvétna 2004 do Evropské unie, zavazala se
zaroven i ke vstupu do HMU, tedy k piijeti spolecné mény — eura, aby naplnila
plnohodnotné Clenstvi v EU véetné ménové unie. Piijeti spoleéné mény predstavuje
bezpochyby jeden z nejvétsich ekonomickych zasahi do fungovani daného statu.
A proto je logicke, ze vyvolava v o¢ich mnohych i1 znacné obavy.

Tématem této prace bylo na zaklad¢ analyzy historick¢ého hlediska vytvoteni
spole¢né mény, legislativnich opatfeni a makroekonomickych ukazateld zjistit, jaky
dopad bude pfijeti eura mit na Ceskou republiku, resp. zdali je viibec piinosné pro CR
piijmout euro, Ci si ponechat narodni ménu. Pfijeti spole¢né mény bylo analyzovano na
dvou piikladech zemi, které ho pfijaly jiz v minulosti — Némecka a Recka. Tyto zemé
jsem si vybral z divodu jejich rozdilné historie, struktury ekonomiky i ekonomické
urovné jako takové. Zatimco Némecko, coby zemé s bohatou primyslovou zakladnou,
piijalo euro bez vétsich komplikaci a jeho ptijeti se ukézalo pro tuto zemi jako piinosné
z dlouhodobého hlediska, v piipadé Recka mélo ve vysledku &lenstvi v eurozong
opacny efekt. 1 kdyz se zprvu piijeti stabilni svétové mény projevilo jako impuls
k oziveni fecké ekonomiky, fecka vlada neupustila od své nezodpovédné politiky
a i ptes finanéni pomoc z EU a MMF v podob¢ avért pokracovala ve své rozhazova¢né
politice, aniz by bylo dosazeno efektivnich reforem a uspornych opatieni vedoucich
k oziveni ekonomiky.

V praci byla vénovana pozornost i té skupin¢ zemi, které se naopak rozhodly
spole¢nou ménu nepiijmout a vyjednaly si tzv. opt-out vyjimku, v tomto piipadé se
jednalo o Velkou Britanii, u které byla provedena rovnéZ analyza ekonomického
vyvoje scilem porovnat jeji makroekonomické ukazatele s ¢lenskymi zemémi
eurozony a posoudit, zdali je tedy vyhodnéjsi ponechat si narodni ménu ¢i ptijmout
spole¢nou. V piipadé Velké Britanie jsem vSak dospél k zavéru, ze vzhledem k bohaté
historii a stabilit¢ svétové mény — britske libry, kter& ma potencial rustu
v dlouhodobém horizontu, by pro Britanii byla naopak ztrata ukotvit jeji kurz pevné
Kk euru. Rovnéz ekonomické vysledky této zemé dokazuji, ze i kdyz si vyjednala opt-out
vyjimku, jeji ekonomice to neuskodilo, a to i pfesto, ze ma mnoho obchodnich
partnert, které jsou ¢lenskymi zemémi eurozony a které tvoii majoritni odbératele

vyrobk a sluzeb z Velké Britanie.
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Tteti ¢ast prace byla specidlné vénovéana potencidlnim ekonomickym dopadim
pro Ceskou republiku, at’ uZ z pohledu obyvatel, podnikového sektoru, tak i z hlediska
dlouhodobého ekonomického ristu. Pokud bych mél zhodnotit piinosy piipadného
Clenstvi v eurozong, prijeti spole¢né zmény odstrani kurzové riziko, snizi transakcéni
naklady a ve vysledku mize prispét K nartstu ¢istého vyvozu ¢i zahrani¢nich investic.
Zavedeni spole¢né mény rovnéz zvysi transparentnost cen a tim mize pozitivné
ovlivnit efektivitu vyuziti vyrobnich faktorti. Pokud by se podaftilo zachovat cenovou
stabilitu, Ceské republika by se v dlouhodobém horizontu mohla t&it ekonomickému
ristu, snizeni miry nezaméstnanosti a zvyseni zivotni urovné obyvatel.

Pokud by Ceska republika euro nepftijala, vyhnula by se pravdépodobné rizikiim
spojenym se zvysenim miry inflace ¢i negativnich dopadu, jako je ztrata autonomie
ménové politiky. Tento krok by viak mohl Ceskou republiku poskodit coby objekt
zajmu obchodnich partnerii, coz by mohlo vést k poklesu investic a narlstu
nerovnovahy platebni bilance. Ceska republika vsak v poslednich letech vykazuje
nadprimérné vysoké tempo ekonomického rastu ve srovnani s ostatnimi ¢lenskymi
zemémi eurozony a pokracujici zhodnocovani dosavadni narodni mény by mélo udrzet
konkurenceschopnost ¢eskych firem na mezinarodnim trhu.

Z vysledk prace tedy vyplyva, ze neni mozné jednoznacné urcit, zdali by pro
Ceskou republiku bylo vyhodn&j§i ponechat si narodni ménu, &i pfijmout ménu
spole¢nou. Timto byl naplnén cil prace, tedy jednoznacné urcit, zdali je spolecna ména
vyhodna pro CR ¢&i nikoliv. Vzhledem k soucasné dluhové krizi, kterou eurozéna
prochazi, a vzhledem k méné zodpovédnym ¢lenim s pfihlédnutim k hrozicimu
odstupu Recka z eurozony by bylo nejvyhodngjsi z hlediska CR oddalit piipadny vstup
do ménové unie, dokud se vni ekonomicka situace nestabilizuje, aby pfijeti eura
neznamenalo ve vysledku zhorSeni ekonomické urovné nasi zemé. Nadto otdzka
spole¢né mény zasahuje do narodni identity, a proto by se takové zdvazné rozhodnuti
mélo u€init na zakladé vysledka z referenda. Ostatné tak tomu bylo u vSech zemi, které

se rozhodly spole¢nou ménu nepiijmout.
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Résumé

Once the Czech Republic was admitted to the European Union on the 1% of
May 2004 it consequently engaged itself into deeper European integration including
integration into the Monetary Union in particular. The Bachelor thesis, Risk and
benefits of introducing a common currency in the Czech Republic and selected EU
countries* is focusing on the European monetary union and it studies the benefits and
risks connected with the entry into the Euro zone. The aim of the bachelor thesis as
specified in the introduction is to determine whether the entry into the Euro zone is
clearly advantageous for the Czech Republic or not. Analyzing the macroeconomic
indicators like economic growth, unemployment or the Maastricht criteria in case of
Germany and Greece and using the knowledge of their economic and financial
environment was crucial in order to capture the potential risks or benefits. Later in my
writing | also analyzed the reasons why some of the European countries would consider
staying outside the Euro zone negotiating the opt-out exception like the United
Kingdom. In the case of the UK I arrived to the conclusion that it is understandable for
the UK to keep its currency because it is generally considered to be more stable and
historically more important than the euro. Even though the UK has many Euro zone
business partners the opt-out exception still did not harm its economics. In the third part
of the thesis | focused on the potential impacts of introducing the euro in the Czech
Republic on the public and industrial sectors as well as on the economic growth. The
main benefits of introducing the euro in the Czech republic would definitely be the loss
of exchange rate risk, reduction of transaction losses and potentially also the increase in
net exports or the foreign direct investments. On the other hand not accepting euro as a
common currency could repel potential business partners decreasing the foreign direct
investments and this might lead onto disequilibrium of balance of payments in the
worst case. However, the reality presents more optimistic outlooks. The economic
growth in the Czech Republic seems to show above average values in comparison with
other Euro zone countries. If the appreciation of the Czech crown continued it would
ensure the competitiveness of Czech companies on the international market. Taking
into consideration both the benefits and the risks of the introduction of the common
currency | came to the conclusion that I am not able to clearly determine whether it is

advantageous or disadvantageous for Czech Republic to enter the Euro zone. Now,

66



with the regard to the current debt crisis and to the less responsible members of the
Euro zone and by taking into account the potential Greek expulsion from the Euro
zone, it would be more desirable for the Czech Republic to stay outside the Euro zone
or at least delay the entry. Moreover a common currency question is not just an
economical or a political question but it is also a question of national identity and
therefore it should be subject to public referendum.
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