Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko — spravni

Ocekavané prizptisobeni ekonomiky CR po piijeti eura

Bc. Denisa Petrackova

Diplomova prace

2010



ProhlaSeni autora

Prohlasuji:

Tuto praci jsem vypracoval samostatné. Veskeré literarni prameny a informace, které

jsem v praci vyuzil, jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury.

Byl jsem sezndmen s tim, Ze se na moji praci vztahuji prava a povinnosti vyplyvajici
ze zakona €. 121/2000 Sb., autorsky zakon, zejména se skute¢nosti, Ze Univerzita Pardubice
ma pravo na uzavieni licencni smlouvy o uziti této prace jako Skolniho dila podle § 60 odst.
1 autorského zakona, a s tim, Ze pokud dojde k uziti této prace mnou nebo bude poskytnuta
licence o uziti jinému subjektu, je Univerzita Pardubice opravnéna ode mne pozadovat
pfiméfeny pfispévek na Gthradu nakladd, které na vytvofeni dila vynaloZzila, a to podle

okolnosti az do jejich skute¢né vyse.

Souhlasim s prezenénim zptistupnénim své prace v Univerzitni knihovné.

V Pardubicich dne 30. 4. 2010

Petrackova Denisa



Podékovani

Na tomto misté bych chtéla podekovat vS§em, kteti mi byli pfi tvorbé diplomové prace
napomocni. Zejména pak prof. RNDr. Bohuslavu Sekerkovi, CSc. za odborné rady a vedeni

prace.


http://www.upce.cz/lideUPa.html?id=A04E3514-B876-4CAA-A5F8-7CB27B1B898A&data=0

ANOTACE

Diplomovéa prace ,Ocekdvané prizptisobeni ekonomiky CR po pfijeti eura®

je rozdélena do dvou casti - teoretické a praktické.

Prvni ¢ast je zaméfena na nastinéni vyvoje a soucCasného stavu evropské ménové
integrace, ktera ma své prvopocatky v 19. stoleti a postupné se zformovala az do dnesni
podoby. Je zde také analyzovana soucasnd ménova unie a popsany podminky vstupu do ni,
tzv. Maastrichtska konvergen¢ni kritéria. Vénuji se zde také institucionalnimu zajisténi
stability eura.

Prakticka ¢ast se soustfedi na vyhodnoceni plnéni konvergenénich kritérii Ceskou
republikou. Jsou zde nastinény divody splnéni ¢i nesplnéni jednotlivych kritérii a jejich
oc¢ekavané prognézy v nasledujicich letech. Pfiblizeny a rozebrany jsou také vlivy zavedeni
eura na ekonomiku u nds, konkrétné¢ dopady na inflaci, podnikatelsky sektor i jednotlivé

obcany. Popséna je zkusenost se spole¢nou jednotnou ménou na Slovensku.
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TITLE

Expected adaptation of the Czech economy on Eurocurrency

ANNOTATION

The “Expected adaptation of the Czech economy on Eurocurrency” thesis is divided

into two parts — theoretical and practical.

The first section describes the development and current stage of the European
monetary integration which began in the 19th Century and has gradually re-formed into
the current shape. The section also analyses the monetary union and describes terms
for entering it, also known as Maastricht convergence criteria. Institutional stabilization

of the Euro is also discussed here.

The practical section focuses on the assessment of the way the Czech Republic meets
the criteria. It outlines the reasons for managing or failing to meet them and forecasts
the development in future years. The impact of adoption of the Euro on the economy of the
Czech Republic — and especially on the inflation, business sector and individuals
— is described here as well. The section also describes the experience of the common currency

in Slovakia.
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the Czech economy, Euro, European union, adaptation of the economy, common

currency
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UvVoD

Ménové integrace a desintegrace se v Evropé zacaly projevovat jiz v 19. stoleti,
avSak prvni formy meénové spoluprace tak, jak ji zname dnes, se zaCaly uskutecnovat
az po skonceni 2. svétové valky a vyvrcholily podpisem Smlouvy o Evropské unii,
neoficidlné nazyvané Maastrichtskd smlouva. Ta dala vzniknout Evropské unii -
ekonomicko - politickému seskupeni suverénnich a demokratickych statd, jejichz cilem byla
ekonomicka integrace vedouci k vytvofeni jednotného trhu bez vnitinich hranic, v némz

se uskutecniuje volny pohyb osob, zbozi, sluzeb a kapitalu.

Hlavnim cilem Evropské unie bylo postupné sblizovani hospodarskych politik
jednotlivych c¢lenskych stath a zavedeni jednotné mény euro. Ta zacala obihat na tzemi
jedendcti Clenskych stati 1. 1. 1999, kdy oficialné vznikla Hospodarskd a ménova unie. Dnes
je jiz euro zavedeno v Sestndcti, z celkovych sedmadvaceti Clenskych stati Evropské unie.
Tyto staty tvofi tzv. eurozonu a je V nich provadéna spole¢na ménova politika, za kterou

odpovida Evropska centralni banka.

Ceska republika se stala plnopravnym ¢lenem Evropské unie 1. 5. 2004,

¢imz se zaroven zavazala k pfijeti jednotné evropské mény.

Aby vsak Ceska republika mohla tento zavazek splnit, pozaduje se od ni, stejné jako
od kteréhokoliv statu Evropské unie, ktery jesté¢ nepouziva euro, splnéni ¢tyi konvergen¢nich
(Maastrichtskych) kritérii. Témi jsou: cenové stabilita, stabilita urokovych mér, udrzitelnost
vetejnych financi a stabilita ménového kurzu. Splnéni téchto podminek je velmi dilezité,
a to ztoho divodu, aby nebyla ohroZena stabilita spolecné mény a aby nebyl naruSen
ekonomicky vyvoj eurozény nebo nove pristupujicich zemi. Vedle téchto kritérii je dulezity

také pozadavek na slucitelnost pravnich predpist s legislativou Evropského spolecenstvi.

Zavedeni eura je vSak proces v mnoha ohledech velmi slozity a naro¢ny. Na jedné
stran€ je tu nespocet vyhod, které mulze spole€na ména piinést, na druhou stranu v sobé
zavedeni jednotné mény nese také realna rizika a nevyhody, napiiklad v podobé ztraty vlastni
ménové politiky. Jednd se o proces, ktery se bezesporu dotkne kazdého v Ceské republice

- od jednotlivych obc¢antl, ptes podniky az po inflaci.

Protoze Ceska republika se ratifikaci Smlouvy o pfistoupeni ke vstupu do eurozény
zavazala ménu piijmout, ma pouze jakousi doCasnou vyjimku na zavedeni eura do doby,

nez bude jeji ekonomika pfipravena, vyvstava otdzka, jaky okamzik je vhodny ke vstupu
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do eurozony. Neboli, kdy budou piinosy spojené s piijetim eura vyssi nez naklady s timto
pfijetim spojené?

Cilem mé prace je analyza jednotlivych konvergen¢nich kritérii, které musime
splitovat pro zaélenéni do eurozény a vyhodnoceni stupné pripravenosti Ceské republiky
na pfijeti jednotné spolecné mény. Dale bych se chtéla zaméfit na vySe zminéné dopady
zavedeni eura na naSi ekonomiku a to zriznych pohledi: dopady zavedeni

na obyvatele, na podnikatelsky sektor ¢i inflaci.



1 CHARAKTERISTIKY VYVOIJE A SOUCASNEHO
STAVU EVROPSKE MENOVE INTEGRACE

1.1 Historie ménovych unii

Vznik a realizace Evropské ménové unie neni zcela novym fenoménem. K ménovym
integracim a desintegracim dochéazelo jak mezi jednotlivymi staty, tak i v ramci statnich
utvard jiz v 19. stoleti. V této dobé prevladal bimetalismus - hlavni ménou v mezinarodnich
vztazich bylo zlato a stiibro, respektive mince razené z téchto kovti. Tyto kovy tvotily zaklad
ménovych unii, jez vSak byly postupné narusovany rostouci tlohou bankovek a jinych forem
penéz. Vyrazny rozdil spocival také v tom, ze centralni banky a ménova politika se teprve
postupn¢ formovaly, vznikaly tedy v jinych podminkach a vétSina z nich se také rozpadla.

Dnesni Evropskou ménovou unii nelze tudiz povazovat za jejich kopii i pfes ne¢které spolecné

rysy.

1.1.1 Hlavni ménové unie, uzavirané mezi jednotlivymi staty

> Némecko - rakouska ménova unie 1857 - 1867

Tato mé&nova unie pouzivala tfi rozlicné mény pii fixné stanovenych ménovych
kurzech a pfi spole€né ménové jednotce, kterou tvofil stiibrny Thaler Vereinsmunze
jako paralelni ména fungujici na celém Uzemi, zatimco narodni mény South Germen
Gulden a Austrian Gulden mohly pouZivat jen v rdmci daného teritoria. Spolecna
meéna, kterd nahradila vSechny existujici narodni mény, nebyla uvaZzovana, takze tato
meénova unie fungovala pouze na principu zachovani stanovenych ménovych kurzi
mezi zuCastnénymi zemémi. Zanikla vlivem valky mezi Rakouskem a Pruskem

Vv r. 1866.

> Latinskda ménova unie 1865 - 1926

Tato unie vznikla na zakladé smlouvy mezi Belgii, Francii, Italii, Svycarskem
a pozdgji i Reckem. Tyto zemé piijaly francouzsky bimetalismus s fixné stanovenou
relaci mezi zlatem a stifibrem. Cilem smlouvy bylo dosdhnout jednotnych minci

(jednotné razby) co do velikosti, vahy a slozeni, jeZ by byly recipro¢né pouZivany
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zuCastnénymi zemémi jako zékonna platidla. Tato ménovéa unie nemohla byt zcela
uspésna, nebot’ obsahem smlouvy nebylo pouzivani bankovek, které ve stale vétsi
mife, vedle minci drahych kovi, zprostiedkovavaly sménu zbozi. K jejimu zaniku
piispél i pokles hodnoty stiibra v poméru ke zlatu neofekavanym pfilivem stiibra
do Evropy. Proto v roce 1878 ¢lenské zemé souhlasily se zastavenim razby stiibrnych

minci a ménova unie tak zanikla, i kdyz se formaln¢ udrzela az do roku 1926.

Skandinavska ménova unie 1872 - 1931

Unie vznikla na zakladé smlouvy mezi Danskem, Norskem a Svédskem. Tyto
zem¢ souhlasily s pfijetim stejného druhu minci. Spole¢nou ménovou jednotkou byla
Skandinavskéa koruna. Ménovy kurz mezi danskou, norskou a Svédskou korunou byl
stanoven na 1:1:1. Cilem unie bylo vytvofit politickou, ekonomickou a kulturni unii.
Tato unie zanikla vlivem 1. svétové valky, kdy kazda z ¢lenskych zemi zacala

realizovat samostatnou politiku, formalné pak zac¢atkem 30. let.

Rakousko - mad’arska ménova unie 1880 - 1920

Rakousko a Mad’arsko byly v mnoha smérech autonomni zemé, ale mély
spole€nou zahrani¢ni politiku, armaddu a ménu. Fungovala jedna centrdlni banka
S kapitdlem, zisky a persondlem narodné piisn€ rozdélenym podle dvou zemi.
Centralni banka vydavala papirové penize snidzvem na jedné strané¢ némeckym
a na stran€ druhé s nazvem madarskym. Od 2. 8. 1882 byla zavedena nova meéna -
koruna (dosavadni ména byl tolar). Ménova unie zanikla spolecné se zanikem
Rakouska - Uherska, kdy doslo k ménové desintegraci vznikem narodnich mén

nastupnickych statd.

Belgicko - lucemburska ménova unie 1921 - 1998

vvvvvv

do Evropské meénové unie. Lucembursky frank byl fixovan na belgicky frank
v poméru 1:1, od roku 1981 se stal belgicky frank legalnim platidlem v Lucemburgu,

ale nikoliv opacné. V ¢ele ménové unie byla belgické centralni banka.
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Dalsi ménové unie mezi jednotlivymi staty byly svym rozsahem mén¢ vyznamné.

1.1.2 Hlavni ménové unie v ramci jedné zemé
Tyto unie vznikaly v navaznosti na vytvaieni narodnich trhui a politické unie.
Némecko

V roce 1838 vétSina z 38 knizectvi a 4 svobodnd mésta si vybraly jednu
ze dvou mén - Thales (tolar) nebo gulden (zlaty). To vyrazné snizilo transakcni

naklady omezenim dosud pouzivanych riznych némeckych i cizich minci.

Prusko

V roce 1846 byla ustavena Pruska banka, jez se brzy stala dominantni emisni
bankou. K némecké politické unii dochazi v roce 1876. K tomuto datu se Pruska banka
pfeménila na Reichsbank a papirové penize vydavané jednotlivymi staty byly oficialné
M¢énova unifikace tak zacala politickou unii, ale byla dotvofena az po vytvofeni

samostatného statu (politicka unie).

1.2 Historie evropské ménové integrace a vyvoj evropského

meénového systému

1.2.1 Historie evropské ménové integrace

Hrizy druhé svétové valky pfimély mnohé politiky k hledani takovych forem

mezinarodni spolupréce, které by zabranovaly zopakovani podobného traumatu. Na tomto

zaklad¢ byl ustaven tzv. Brettonwoodsky fad, v jehoZ rdmci se odehrdvaly prvni formy

povalecné ménové spoluprace na evropském kontinenté. Evropské mény byly napojeny

na americky dolar systémem pevnych kurzi, pficemz dolar sam deklaroval pevnou vazbu

! BRUZEK, Antonin. Aktudini otdzky svétové ekonomiky : Euro je zde .... Praha : Vysoka §kola ekonomicka v Praze, 1999. ISBN 80-7079-239-6.
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na zlato. Zalozen byl Mezinarodni ménovy fond (dale jen MMF), jenz mél pecovat o plynuly

chod globalniho monetarniho fadu. >

V roce 1957, tzv. Rimskymi smlouvami, byla podepsana dohoda o zaloZeni
Evropského hospodarského spolecenstvi (dale jen EHS). Prvni praktické kroky tohoto
uskupeni byly zaméfeny na vytvoreni celni unie a spoleéné zemédé€lské politiky, avSak
pred EHS brzy vyvstala otazka dalsiho postupu v procesu integrace. Re$enim této otazky
se zabyvala konference nejvysSich piedstavitela EHS konana v Haagu v prosinci 19609.
Tato konference rozhodla urychlené dokoncit vybudovani spolecného trhu a zadit

s vytvarenim hospodaiské a ménové unie.

Vypracovanim planu piechodu k této unii byla Haagskym summitem povéfena komise
Vv Cele s tehdejSim lucemburskym piedsedou vlady a ministrem financi Pierrem Wernerem.
Komise prezentovala vysledky své prace 8. 10. 1970 v podobé dokumentu, ozna¢ované¢ho

jako Wernerova zprava ¢i plan.

Dle Wernerovy zpravy méla ménova unie vykazovat tfi znaky:

> neodvolatelné jsou fixovany parity Clenskych mén a definitivné je odstranéno
rozpéti oscilaci kurzi,

> je zajisténa Uplna a neodvolatelnd devizova sménitelnost,

> z4ddoucim vyvrcholenim procesu ménové integrace v ménovou unii je zavedeni

spole¢né mény.

Plan ménové unie se mél realizovat ve tfech etapach od zacatku roku 1971 a do konce
roku 1980 se mélo dospét k ménové unii. Kazda etapa obsahovala piesné vymezené soubory

na sebe navazujicich opatieni.

Konkrétni koneéné vysledky mély byt tyto:

> spole¢na hospodatska, rozpoctova a ménova politika ¢lenskych statd,

> spojeni narodnich ustfednich bank v organizaci obdobnou americkému Federdlnimu
systému rezerv,

> vytvoreni spole¢ného devizového rezervniho fondu,

> vytvofeni systému pevnych parit narodnich mén s maximalni kurzovou odchylkou

+ 1% od téchto parit,

2 Zavedeni eura v Ceské republice [online]l. 2004 [cit. 2009-11-24]. Pocatky ménové integrace. Dostupné z WWW:
<http://zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_pocatky_men_spolupr.html>.
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> naprostd volnd sménitelnost ndrodnich mén pro vSechny druhy transakci,

> sjednoceni danovych soustav. [11]

Zakladnim problémem meénové integrace se vSak jiz od pocatku 70. let jevilo
zakotveni kursovych pasem. Obecnou tendenci tu pfitom bylo vymezit dolni a horni hranici
a tyto hranice postupné sblizovat az k pevnému kursu jakozto zakladu spolecné meény.

To vSak vzdy narézelo pfedevsim na objektivni a ekonomicky dané prekazky.

Prvni opatfeni fizen¢ho floatingu se mélo uskutecnit v roce 1972 tzv. Basilejskou
dohodou. Toto opatfeni, zvané ,,had v tunelu®, mélo za cil vymezit fluktua¢ni pasmo mén
¢lenskych stati EHS vici dolaru na + 4,5 % a mezi sebou navzdjem na + 2,25%. Nicméné
po krachu Brettonwoodského systému byl i1 tento prvni pokus o fizeny kurs odsouzen
k netspéchu. Evropskd ménova politika vSak hledala jeho dal§i varianty, a to v podobé

Evropského fondu ménové spoluprace (dale jen EMCF).

EMCF byl vytvoren jako nezavisly organ Rady EHS v roce 1973 a jeho zalozeni
vyplyvalo svym zplsobem z Wernerovy zpravy. Vedli ho guvernéti centrdlnich bank
¢lenskych zemi v souladu se vSeobecnou linii hospodatské politiky, vyty¢enou Radou EHS.
Mezi hlavni ukoly EMCEF patfilo snizovani odchylek devizovych kursit mén ¢lenskych zemi
tak, Ze se zvySoval pocet intervenci centralnich bank do mén jednotlivych ¢lenskych stati,
a Ze se uskuteciiovala spolecna ménova politika v oblasti ménovych rezerv v centralnich

bankach zemi EHS.

1.2.1.1. Krize evropské ménové integrace v 70. letech

Pro operace EMCF byla v roce 1973 vytvofena Evropskd zuctovaci jednotka
(déle jen EUA). Takova jednotka byla nezbytna k tomu, aby slouzila jako spole¢né oznaceni,
¢imz by se predchéazelo nesrovnalostem v penéznich operacich s riznymi ménami, takze
by byla poskytnuta spole¢na zakladna pro transakce mezi stranami v planovaném meénovém
systému. Tato uméla zdkladna, s niz byla srovnavana ména kazdého statu EHS, umoznovala

piimé konverze a srovnani mezi jednotlivymi ménami.

K veskerym pokusim ménové integrace prvni poloviny 70. let dluzno dodat,
ze skoncily netspéchem. Ropny Sok na svétovych trzich a pad zlatého standardu amerického

dolaru pfispély k tomuto netspéchu stejnym dilem jako politickd neochota nékterych
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Clenskych stath EHS. Ta byla namifena ptfedevSim proti odevzdavani rozpoctovych

pravomoci na centralni orgén spise nez proti odevzdavani pravomoci ménovych.

Proto také v dalSim vyvoji zvitézil model centralizace ménové politiky, ktery v prvni

fazi vyzadoval zejména koordinaci ménovych a kursovych vztahii clenskych zemi.?

Tento neutéSeny stav, jenz byl v ostrém protikladu s cili EHS, vyburcoval v r. 1979

protireakci ustavenim evropského ménového systému (dale jen EMS).*

1.2.2 Vyvoj evropského ménového systému

Zakladem ménovych vztahi mezi c¢lenskymi staty Evropského spolecenstvi
(EHS se na zdkladé¢ Maastrichtské smlouvy - viz dale - transformovalo na Evropské
spolecenstvi - dale jen ES) byl v letech 1979 — 1998 EMS, ktery je produktem dohody mezi
centralnimi bankami ¢lenskych stati ES, ktera byla uzaviena 13. 3. 1979. Ugelem EMS bylo
vytvaret mezi ¢lenskymi staty tésnéjsi spolupraci v ménovych otazkach za ucelem vytvoreni

z6ny ménové stability v Evropé.®

EMS si vytkl tyto cile:

> stabilizovat ménové kurzy,

A\

podpofit konvergenci ¢lenskych statd,
> vyhledové pfispét k podpofe hlubsi meénové integrace smérem k hospodarskeé
a ménové unii.

Mechanismus EMS se skladal z:

> evropské ménové jednotky (dale jen ECU),

A\

mechanismu ménovych kurzi (dale jen ERM),

> uvérovych nastrojat EMCF.

® TOMASEK, Michal. Nejvétsi transakce v d&jinach. Hospoddriské noviny : Rocenka HN 2002 [onling]. 2002, ro¢. 6.,
[cit. 2009-11-24]. Dostupny z WWW: <http://hn.ihned.cz/download/Rocenka2002/04kap.pdf>. S. 50.

‘Zavedeni eura v Ceské republice [online]l. 2004 [cit. 2009-11-24]. Pogitky menové integrace. Dostupné z WWW:
<http://zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_pocatky men_spolupr.html>.

® TOMASEK, Michal. Nejvétsi transakce v d&jinach. Hospoddrské noviny : Rocenka HN 2002 [online]. 2002, ro&. 6.,
[cit. 2009-11-24]. Dostupny z WWW: <http://hn.ihned.cz/download/Rocenka2002/04kap.pdf>. S. 49 -50.
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ECU byla uméle vytvoiend ménova jednotka konstruovana jako kos clenskych mén.
Vahy jednotlivych mén v kosi odrazely ekonomickou silu ¢lenskych statti a upravovany byly
v pétiletych intervalech. ECU plnila funkci zictovaci jednotky ES a slouzila jako rezervni
ména, kterou pouzivaly centrdlni banky v pfipad¢ intervenci na devizovém trhu. Vedle tohoto
oficidlntho ECU existovalo také tzv. privatni ECU. Takto se nazyvaly cetné financni
instrumenty (bankovni vklady, obligace, aj.), které kopirovaly koSovou strukturu oficidlniho

ECU.

Tabulka 1 - SloZeni ECU v dobé vzniku 13. bfezna 1979

Ména Podil narodni mény v 1 Pocet jednotek narodni
ECU (%) mény v 1 ECU
Belgicky a lucembursky frank 9,50 0,828
Britska libra 13,60 1,150
Danska koruna 3,00 0,286
Francouzsky frank 19,80 3,800
Irska libra 1,10 109,000
Italska lira 9,50 0,217
Némecka marka 33,00 0,00759
Nizozemsky gulden 10,50 0,0885

Zdroj: www.zavedenieura.cz

Za jadro EMS lze oznacit intervencni mechanizmus. Kazdé ¢lenskd zemé ERM méla
stanovenu centralni paritu vii¢i ECU. Z téchto parit byly vypocitany vzajemné parity vSech
ménovych part, které byly usporadany do tabulky nazyvané paritni miizka. Vzajemné kurzy
se mohly pohybovat uvnitf pasma vyty¢eného okolo centralni parity. Fluktuaéni pasma méla
standardni Sitku + 2,25 %, jako docasnd vyjimka byla povolena $itka + 6 %. Pokud né&jaky
ménovy kurz dosdhl okrajii pasma povolenych fluktuaci, centralni banky danych dvou zemi
mély automatickou povinnost zahdjit devizové intervence s cilem udrzet kurz uvnitt pasma.

Me¢hnit centralni paritu bylo mozné pouze se souhlasem vSech ¢lentit ERM.

EMS byl vybaven téZ indikatory divergence, které mély upozoriiovat na nadmérné
vychylovani kurzli od svych centralnich parit. Smyslem téchto indikéatorti bylo vyslat v€asny

signal o nutnosti pfijmout ucinna opatieni, kterd by zamezila dal§i divergenci
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a tim 1 minimalizovala potiebu devizovych intervenci.

EMS prodélal nekolik vyvojovych etap. Pocatecni obdobi se vyznaovalo pomérné
Castym piestavovanim parit, které reagovalo na odliSny makroekonomicky vyvoj v Clenskych
zemich. Naopak od roku 1983 do zafi 1992 se neuskutecnilo zadné prestaveni parity.
V té dob¢ se také rozsitil pocet mén zapojenych do ERM. Toto neobvykle dlouhé obdobi
kurzové stability bylo ukonceno ménovymi turbulencemi a masivnimi spekula¢nimi ataky.
Népor spekulace si nakonec vynutil rozsifeni fluktuac¢nich pdsem v rozsahu + 15 %
od centralni parity. Jako hlavni pfi¢iny hluboké krize jsou uvadény vysoké némecké sazby

po sjednoceni Némecka a odmitnuti Maastrichtské smlouvy v danském referendu.®

1.3 Maastrichtska smlouva a stadia budovani Hospodaiské

a mMénové unie

V druhé poloviné osmdesatych let minulého stoleti se EMS proménil v jakousi
markovou zénu. Clenské zemé neusilovaly o devalvace centralnich parit a naopak z pevného
kurzového zavésu vici némecké marce ucinily soucast své dezinflacni strategie. Toto obdobi
dlouhodobé kurzové stability pfimélo fadu zemi k tivaham o oZiveni polozapomenutého
projektu Hospodaiské a ménové unie (dale jen HMU). Tento smér potvrdilo zasedani
Evropské rady v Hannoveru v ¢ervnu 1988, které povéfilo tehdejSiho predsedu Evropské
komise Jacquese Delorse, aby ve spolupraci s guvernéry ¢lenskych centralnich bank a dalSimi

experty vypracoval plan etapovité¢ho dosazeni HMU.

1.3.1 Delorsova zprava

Vystup Delorsovy pracovni skupiny byl zvefejnén v dubnu 1989 a piijat byl
na zasedani Evropské rady v Madridu v &ervinu 1989.” Delorsova zprava konstatovala
predevSim Usp&$né fungovani EMS v osmdeséatych letech a za kone¢ny cil ménové unie
jiz povazovala vytvofeni jednotné mény (tzn. zanik narodnich mén) a nikoliv jen spolecné

mény ECU, existujici vedle narodnich mén.

® Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2004 [cit. 2009-11-24]. Evropsky ménovy systém. Dostupné z WWW:
< http://zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_evrop_men_sys.html>.

" Zavedeni eura v Ceské republice [online]. 2004 [cit. 2009-11-24]. Maastrichtskd smlouva. Dostupné z WWW:
< http://zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_maastricht.html>.
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Delorsova zprava usti v pfesnou a Uplnou charakteristiku na sebe navazujicich etap,

jejichz uskute¢iiovanim by se meélo dospét ke koneéné ekonomické a ménové unii.

Tyto tfi etapy se staly zakladem celého dalSiho postupu v této oblasti.?

1.3.2 Maastrichtska smlouva

Na Delorsovu zpravu navazala mezivladni konference, od niz se ocekavalo

vypracovani pravniho a institucionalniho rdmce ménové unie vcetné podminek jejiho

dosazeni. Tato konference zahgjila ¢innost v prosinci 1990 a zakon¢ena byla v prosinci 1991

uzavienim Smlouvy o Evropské unii, neoficidlné nazyvané Maastrichtskd smlouva.

Slavnostné podepsana byla inoru 1992 a uc¢innost nabyla v listopadu 1993 po absolvovani

obtizného ratifikaéniho procesu. Maastrichtskd smlouva vymezila zdkladni obrysy dalsi

ménové integrace.

Tyto obrysy se daji shrnout do nasledujicich zakladnich bodu:

proces utvaieni ménové unie byl rozvrzen do tii stadii, kterda byla ukotvena
pevnymi daty a kterym byly pfifazeny jasné cile a ukoly,

casovy harmonogram stanovil 1. leden 1999 jako nejzaz$i termin vzniku evropské
ménové unie (dale jen EMU),

zformulovéna byla konvergenc¢ni kritéria, jejichz splnénim byla podminéna tucast
v ménové unii,

vyjasnéna byla institucionalni podoba budouci ménové unie v cele s nové
ziizenou Evropskou centralni bankou (dale jen ECB), povéfenou mandatem pecovat

0 cenovou stabilitu.’

8 NEMECEK, Eduard. Mezindrodni ménovy systém : Otdzka konvertibility, stability a likvidity. Praha : Karolinum, 2000. ISBN 80-246-
0081-1. S. 214-215.

Zavedeni

eura v Ceské republice [online]l. 2004 [cit. 2009-11-24]. Maastrichtskd smlouva. Dostupné z WWW:

< http://zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_maastricht.html>.
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Obrazek 1 - Stadia budovani Hospodarské a ménové unie

Stadia budovani Hospodafské a ménové unie

Pramen: Evropskd centralni banka

11,1994 251998 1.6.1998 1.1.1999
innost ozndmeno je zahajuje neodvolatelné
zahajuje 1l zaklidajicich ECBa  zafixowdni
EMI clend EMU koméi EMI kurzi
W W W
1990 | 1991 | 1952 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 ] 2001 | 2002 | 2003 J
Stadium 1 Stadium 2 Stadium 3
¥ PIna liberalizace 2 Zalozeni EMI ¥ Neodvolatelna fixace
kapitalovych toki ¥ Zikaz Gvérovani vefejného prepoditacich kurzi
» Uzsi koordinace sektoru centralnimi bankami ¥ Zavedeni eura
centrilnich bank ¥ Zvyj¥end koordinace ¥ Provadén( spoleéné
¥ Odstranéni viech ménowych politik ménové politiky
restrikel viéi ECU ¥ Posileni hospodaiské ¥ Spuiténi kurzového
¥ Prohloubeni konvergence mechanismu ERM-II
ekonomické ? Nezavislost narodnich ¥ Nabyti Géinnosti
konvergence centrilnich bank Paktu stability a rastu

) Pfipravné price na
zahajeni Stadia 3

Zdroj: Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice

1.3.2.1 Tri stadia budovani Hospodai'ské a ménové unie

Prvni faze zacala v ¢ervnu roku 1990. Cilem bylo vytvoieni jednotného trhu do roku
1993 a zakotveni ¢tyf svobod uvnitt unie: svobody pohybu osob, zboZzi, kapitilu
a sluzeb. Béhem této etapy Clenské zemé upevnily spolupraci jednotlivych narodnich
centralnich bank.

Druhé faze zacala 1. 1. 1994 poté, co vstoupila v platnost Maastrichtska smlouva
o Evropské unii a zahrnovala postupné sblizovani hospodaiskych politik jednotlivych
stati Evropské unie (dale jen EU) a také technickou ptipravu na zavedeni evropské
meny. V této etapé byl proto ustaven Evropsky ménovy institut (EMI) ve Frankfurtu
nad Mohanem. Jeho hlavnim ukolem bylo pfedev§im posileni spoluprace ustfednich
bank clenskych statil, koordinace ménovych politika vytvofeni podminek pottebnych
pro zavedeni jednotné mény EU euro.

Tteti faze zavedeni ménové unie byla dale rozdélena do tiech dil¢ich etap:
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> Ptipravna etapa (do 31. 12. 1998)

Béhem této faze byl stanoven seznam zemi, které se ménové unie
ztcastni, byla vytvoiena ECB a Evropsky systém centralnich bank (dale jen
ESCB) a byla zahajena vyroba minci a  bankovek euro
a stanoven datum pro zavedeni této jednotné evropské mény.

> Zavedeni euro v bezhotovostni podob¢ (1. 1. 1999 - 31. 12. 2001)

K1.1.1998 stanovuje Rada EU neodvolatelny ptepocitavaci kurz
eura vuci jednotlivym ménam zucastnénych zemi. Euro se stdva samostatnou
meénou a oficidlni ménovy kos ECU prestava platit (dosavadni ECU bylo
pfevedeno na euro kurzem 1:1). Béhem celé druhé etapy byla ménova politika
fizena ECB a transakce na mezibankovnich, ménovych a kapitdlovych trzich
v EU byly uskute¢iiovany v euru. Vefejny dluh staith EMU byl emitovan
JiZ pouze Vv euru.

> Mince a bankovky eura (1. 1. 2002 - 1. 7. 2002)

ESCB pribézné uvadi do ob&hu euro bankovky a stahuje z ob&éhu
bankovky jednotlivych nirodnich mén. Clenské staty uvedou priibézné
do obéhu euro mince a stdhnou z obéhu mince jednotlivych narodnich mén.
Euro se zacalo pouZivat i v hotovostnim platebnim styku. Narodni mény
¢lenskych statih EMU pfestaly platit v bezhotovostnim platebnim styku.

V hotovostnim platebnim styku po stanovenou dobu obihaly spolu s eurem,

ale byly stahovany a vyménovany za jednotnou ménu.*°

10 ZIKMUNDOVA, Petra. Ceskd ekonomika a euro. Pardubice, 2002. 85 s. Diplomova prace. Univerzita Pardubice. S. 15-19.
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2 ANALYZA MENOVE UNIE

2.1 Eurozdna

2.1.1 Vznik eurozény

Jednotna ména euro ve form¢ bankovek a minci byla ve dvanacti zemich EU, jak je
uvedeno vySe, zavedena k 1. lednu 2002. Skupina téchto zemi je ozna¢ovana jako oblast eura
¢i eurozona. Mezi pivodnimi patnacti ¢leny EU euro nebylo zavedeno ve Velké Britanii,
Dénsku a Svédsku. Prvni dvé jmenované zemé si pii vyjednavani Maastrichtské smlouvy
prosadily trvalou vyjimku na zavedeni eura, kterd umoziuje netcastnit se tieti faze projektu
HMU, tj. samotné zavedeni eura. Pro ostatni zem¢ plati povinnost pfijmout euro, pokud
budou splnéna pozadovana kritéria. V soudasné dob& to plati pro Bulharsko, Ceskou

republiku (dale jen CR), Estonsko, Litvu, Loty$sko, Mad’arsko, Polsko, Rumunsko a Svédsko.

Ze zemi z posledni viny rozsifovani EU zavedlo euro od 1. ledna 2007 Slovinsko.
Od 1. ledna 2008 se cleny eurozény staly Kypr a Malta. 1. ledna 2009 rozsifilo fady
Clenskych stath eurozoény i sousedni Slovensko. V eurozoné je provadéna jednotna ménova

politika, za kterou odpovida ECB.™

2.1.2 Clenské stity eurozony

V soucasné dobé ma toto uskupeni 16 ¢lent — Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Itélie,
Kypr (¢len od 1. 1. 2008), Lucembursko, Malta (¢len od 1. 1. 2008), Némecko, Nizozemsko,
Portugalsko, Rakousko, Recko (¢len od 1. 1. 2001), Slovensko (¢len od 1. 1. 2009), Slovinsko
(¢len od 1. 1. 2007) a Spanélsko.

2.2 Pakt stability a rastu

V Maastrichtské smlouvé jsou vymezeny podminky, které musi splnit kazdy stat,
jenz usiluje o zavedeni jednotné evropské mény. Tyto kritéria jsou mimo jiné zamétena

na rozpoctovou disciplinu. Co kdyz ale nastane situace, ze zem¢ splni tato rozpoctova kritéria

“Zavedeni eura v  Ceské  republice  [online]l. 2004  [cit.  2009-11-24].  Eurozéna. Dostupné z  WWW:
<http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_eurozona.html >,
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vstupu, ale po pfistoupeni se opét vrati k nedisciplinovanosti a dojde k nekontrolovanému

rustu nadmérnych deficitt, ktery by mohl ohrozit stabilitu eura?

Z téchto obav byl v roce 1997 Clenskymi staty EU pfijat dokument, ktery se nazyva
Pakt stability a rastu (dale jen Pakt).

Cilem Paktu je zamezeni vzniku vysokych schodkt vefejnych rozpoct. Pakt pouziva
sttednédoby rozpoctovy horizont, v némz by cClenské staity ménové unie mély dosahovat
,vyrovnanych nebo prebytkovych rozpocti". Sttednédoby rozpoctovy horizont je chapan jako
obdobi tii let. Se zemi, ktera porusi pravidla Paktu, je zahajena procedura nadmérného
schodku. Provinila zemé& musi pfedlozit hodnovérny plan, jakym zptisobem zamysli nadmérny
deficit odstranit. Jednd-li se o clenskou zemi eurozony, lze ji za neplnéni napravného
programu vystavit finan¢nim sankcim. O sankcich rozhoduji kvalifikovanou vétSinou ministfi

Rady EU.

Pakt, jak je zminéno vySe, snazi zamezit vzniku vysokych schodkl vefejnych
rozpoc¢ti. Kazda vlada ¢lenského statu eurozony mé predlozit na zacatku roku Stabilizacni
program. Tento dokument obsahuje vladni rozpoctovy pladn na dany rok a nésledujici tii roky.
Komise provéii kazdy program vcetné technickych aspekti a celkové ohodnoceni doruci
Radé ministra financi (tzv. ECOFIN). Kazda zprava musi obsahovat zhodnoceni, jestli jsou
planované rozpocty v souladu s Paktem a jestli byly pfedchozi zavazky splnény. Komise
muize rovnéz upozornit na technické chyby, napiiklad na pfili§ optimistické piedpovédi.
ECOFIN poté kvalifikovanou vétSinou ucini rozhodnuti, které se tykd nejen piipadného
schvaleni zpravy, ale mize navic zahrnovat doporuceni, jez tvoii opravnou ruku. VSechny

tyto dokumenty jsou vetejné.

Clenské zemé EU, které nejsou ¢leny eurozény, musi predlozit Program konvergence.
Obsah téchto programt 1 procedura, kterd je provazi, je stejna jako v piipadé Stabiliza¢nich
programu s tim rozdilem, Ze ECOFIN nemuze uvalit sankce, miiZze jenom vydat doporuceni.
Nicméng, pro zem¢ planujici vstup do ménové unie je neschopnost splnit podminky Paktu

povaZovana za poruseni rozpoctovych kriterii.

Pakt je od pocatku svého vzniku pfedmétem castych diskuzi a také rozepfi.
Ty vyvrcholily v listopadu 2003, kdy mély byt uvaleny sankce na Némecko a Francii za jejich
nadmérné deficity. Pod tlakem francouzského a némeckého ministerstva financi se ECOFIN

vSak ziekl sankci a vyhlasil odklad uplatnéni Paktu. Komise vSak ECOFIN postavila
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pted Evropsky soudni dvir (dale jen ESD), vysledek byl vSak zklamanim - Francie
a Némecko nebyly potrestany, byla pouze uznana chyba ve formulaci ,,0odlozeni* Paktu. Tato
situace vyvolala celou fadu diskuzi a protestti a vysledkem byla dohoda na revizi pravidel
Paktu, kterda byla piijata v ¢ervnu 2005. Rozsifen byl pfedevSim okruh vyjimecnych
okolnosti, na které lze brat ohled pti rozhodovéni, zda zahajit proceduru nadmeérného

schodku. Prodlouzeny byly téz casové lhiity pro nadpravna opatieni.

Pakt je zaloZen na tfech organizacnich principech:

> Definice nadmérnych deficiti

V principu by deficit nemél piekrocit 3 % HDP. Specialni okolnosti odpovidaji

hlubokym recesim. Revize z roku 2005 ptipousti fadu ,,jinych faktori".
> Ochranna ruka

Ma za cil skrze pratelsky natlak ptfimét vlady, aby se vyvarovaly sklonu
k vytvareni deficitu. Prevence se opird o vyrocni Programy stability, jez jsou
vyhodnocovany Komisi, kterd vystavi doporu¢eni Rad¢é ministri financi.
Ta nasledné vyjadii svlij ndzor.

> Napravna ruka

Spusti se v pripadé nadmérnych deficitd, povede k uplathovani ¢im dal vétSich
zavaznych doporuceni od Rady ministrli financi zaloZenych na pfipominkéch
Evropskeé komise. Jemné;jsi procedura, nazvana rané varovani, mize byt spusténa,

kdyz ECOFIN na zdkladé¢ doporuceni od Komise ur¢i, ze zem¢&¢ miize brzy
zaznamenat nadmérny  deficit. Pokud se zem& nefidi doporucenimi
a nadale provozuje nadmérné deficity, miZou nasledovat sankce, které maji

podobu pokut. [17]

2.3 Euro - jednotna ména eurozony

Euro je nazev spole¢né mény, ktera je oficialnim platidlem v 16 statech EU (tyto staty

tvori eurozénu) a v Sesti dalSich zemich mimo EU.

M¢nova jednotka euro je oznacovana mezindrodnim kédem EUR. Znacka této
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jednotné mény ma podobu pismene E protatého dvéma jasn¢ vyznacenymi soub&znymi
vodorovnymi carami. Tato vyslednd podoba je inspirovdna feckym pismenem ypsilon
a odkazuje na kolébku evropské civilizace a zaroven je prvni hlaskou jména ,,Evropa“.

Soubézné ¢ary znaci stabilitu eura.

2.3.1 Eurobankovky

Proces piipravy eurobankovek zacal v listopadu 1994, kdy se vybiralo mezi navrhy
grafického ztvarnéni celé série bankovek a sou¢asné bylo rozhodnuto, Ze bankovky budou

vydany v sedmi rtiznych nominalnich hodnotach - 5 €, 10 €, 20 €, 50 €, 100 €, 200 € a 500 €.

Za jejich vyrobu a distribuci odpovidd Evropska centralni banka (dale jen ECB),
ménovy piijem zjejich emise patii Eurosyst¢ému. AvSak protoze se ECB nezapojuje
do hotovostnich operaci s komerénimi bankami, obstardvaji uvadéni eura do ob¢hu i jeho

skladovani centralni banky clenskych statii eurozony.

2.3.1.1 Vzhled bankovek

Design bankovek je pro vSechny ¢lenské staty eurozony shodny. Na licové strané jsou
zobrazeny nadméty oken a portall,, jeZ maji symbolizovat evropského ducha otevienosti
a spoluprace. Na rubové stran€ jsou zobrazeny rizna provedeni mostli jako symbold tzkych
vazeb mezi evropskymi narody 1 mezi Evropou a zbytkem svéta. Grafika na jednotlivych
bankovkach pfipomina jednotliva architektonicka obdobi evropskych déjin. Velky daraz byl
vSak kladen na to, aby zndzornéné piiklady architektury nereprezentovaly zZadnou skute¢nou

pamatku.

Na vsech bankovkach je také znazornén motiv evropské vlajky, inicialy ECB v péti
jazykovych verzich, mapa Evropy na zadni stran¢, nazev EURO v obou abecedach (latinské

a fecké) a podpis nyné&jsiho prezidenta ECB.

2.3.1.2 Ochranné prvky

Eurobankovky maji nasledujicich osm ochrannych prvka: pevny papir, vodoznak,

hlubotisk, ochranny prouzek, soutiskovou znacku, folii s hologramem, iridiscentni pruh
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a opticky proménlivou barvu. VSechny ochranné prvky mohou byt snadno provéfovany. Pro
ovéieni pravosti se doporucuje zkontrolovat vzdy nékolik ochrannych prvkt. Takova kontrola
pravosti bankovky trva jen nékolik vtefin a pfitom umoznuje vyhnout se mnoha piipadnym
nepfijemnostem. Pravd bankovka se pozna hmatem, nastavenim proti svétlu

a naklonénim.?

2.3.2 Euromince

Za vyrobu a vydavani eurominci zodpovidaji clenské stity eurozony,
kdy koordinaé¢ni roli celého procesu zastava Evropska komise. Obvykle jsou za razbu minci
zodpovédné mincovny jednotlivych statt, kromé zemi, které svou mincovnu nemaji a vyrobu
minci objednévaji u jinych vyrobeti. Ménovy piijem z vydavani eurominci zlstava ¢lenskym

statum.

2.3.2.1 Vzhled minci

Proces ptipravy eurominci zacal jiz v roce 1991, kdy se neformalné zacali
schazet feditelé mincoven jednotlivych clenskych stath za ucelem diskusi o vhodnych
technickych parametrech budoucich eurominci. Byla ustanovena pracovni skupina, ktera
doporucila sadu eurominci obsahujici osm riznych nominalnich hodnot - 1, 2, 5, 10, 20, 50
centi a 1 € a 2 €. Skupina také rozhodla o technickych aspektech (optimalni zvoleni vahy,
rozmeéru, materialu atd.). V dubnu 1996 ve Veroné Rada ECOFIN rozhodla o kone¢né podobé¢
minci - jedna strana bude evropska (spole¢nd), druhd ¢isté narodni (za vybér narodni strany
minci odpovidad kazdy clensky stat samostatn€, povinnosti je zobrazit na narodni strané
evropsky symbol tvofeny kruhem dvanacti hvézd, dale se vzhled rubovych stran fidi n€kolika
pravidly a smérnici). Nicméné€ euromince plati, bez ohledu na svou nérodni stranu, ve vSech

statech eurozony.

Za tucelem vybéru spole¢né evropské strany byla vypsdna vefejnd soutéz,
kdy kazdy z ucastnikd soutéze musel ptedlozit navrh na kompletni sadu eurominci v duchu
jednoho z nasledujicich témat: architektonicky a dekoracni styl, cile a ideje EU a Evropské

osobnosti. Vitézem celoevropské soutéze se stal grafik Luc Luycx z Belgické kralovské

2 Zavedeni eura v Ceské republice [online]l. 2004 [cit. 2009-11-24]. Ochranné prvky. Dostupné z WWW:
< http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/euro_ochran_prvky.html >.
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mincovny. Vzhled minci znazoriuje EU Zrlznych pohledd. Prvni tfi mince
(1, 2 a 5 centdl) predstavuji pozici Evropy ve svété. 10, 20 a 50 centd symbolizuje EU jako
unii naroda. Kone¢né Evropa bez hranic je zndzornéna na mincich 1 € a2 €. Od 1. ledna 2007

jsou v ob&éhu nové euromince, na kterych je zohlednéno rozsiteni EU.

2.3.2.2 Ochranné prvky

Euromince obsahuji ochranné prvky, které umoziuji jejich identifikaci
v piistrojich pro pfijem a vydej minci. Bez ohledu na to, kde byly mince vyrobeny, je lze
pouzivat v prodejnich automatech v kterékoli zemi eurozény. Pii vyrobé minci 1 € a 2 €
se pouziva vyspéla technologie — platovani a kombinace odlisSnych barev slitiny pro stfed
a mezikruzi mince. Materidl pouzity pro mince v hodnoté 10, 20 a 50 centi je zvlastni slitina
(tzv. severské zlato), kterou je velmi obtizné vyrobit a kterd se pouziva vyhradné pro mince.
Napis na hran¢ mince v hodnot¢ 2 € a pouziti zvlastniho kovu pro mince v hodnoté 10, 20

a 50 centil chrani tyto penize proti padélani. [26]
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3 PODMINKY VSTUPU DO MENOVE UNIE

3.1 Maastrichtska kritéria

CR vstoupila 1. kvétna 2004 do EU a stala se tak jejim oficidlnim &lenem a
automaticky 1 ucastnikem treti faze HMU. Zavazala se tak piijmout oficialni spole¢nou ménu
euro, aviak vztahuje se na ni piechodna vyjimka pro zavedeni eura. To znamend, ze¢ CR
doposud nezavedla euro, protoze nesplnila nezbytné podminky pro zavedeni jednotné mény
vyplyvajici z prava EU. V dusledku toho se na ni nevztahuji néktera ustanoveni prava EU,
zejména o zméné ndrodni mény. Pfechodnost této vyjimky ovSem nezbavuje Clensky stat
povinnosti pfijmout euro. Zemé s pirechodnou vyjimkou je povinna usilovat o zavedeni eura
V nejbliz§im mozZném terminu.

Podminky vstupu do ménové unie - konvergenéni kritéria, znama také jako

Maastrichtska kritéria, 1ze rozdélit do dvou oblasti - ménové a rozpoctové (fiskalni).

Mezi ménova kritéria patii kritérium cenové stability, dlouhodobych trokovych sazeb
a stability kurzu mény. Tyto kritéria jsou bezprostiedné spojena s Ceskou narodni bankou
(dale jen CNB) a jeji ménovou politikou. Rozpoétova kritéria oproti tomu stanovuji

maximalni vysi schodku statniho rozpoctu a vetejného dluhu v poméru k HDP.

Nezbytnou podminkou je udrzitelnost téchto kritérii, nikoli pouze jejich jednorazové
splnéni.  Vedle téchto  kritérii uvadi Smlouva o0 EU rovnéz poZadavek

na slucitelnost pravnich piedpisi jednotlivych zemi s legislativou ES.

3.1.1 Cenova stabilita

Kritérium cenové stability znamend, Ze ¢lensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou
cenovou stabilitu a primémou miru inflace méfenou v pribéhu jednoho roku
pfed provedenym Setfenim, jeZ nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace
nejvyse tii Clenskych statl, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich vysledkii.
Inflace se mé&i pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (dale jen HICP)
na srovnatelném zdklad¢ s pfihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmii v jednotlivych

¢lenskych statech.
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Uplatfiovani té€chto ustanoveni pii hodnoceni plnéni kritéria cenové stability:

Vymezeni ,nejvySe tii Clenskych stati, které v oblasti cenové stability dosahly
nejlepSich vysledku®, které je pouzito v definici referenéni hodnoty, se v praxi
uplatiuje jako nevazeny aritmeticky primér miry inflace ve tfech zemich, které
s pozadavky cenové stability.

Pozadavek cenové stability pfi vybéru tii zemi, které dosahly v oblasti cenové
stability nejlepSich vysledkidi, ponechava volny prostor pro vybér téchto zemi.
V soucasné dob¢ se uplatiiuje pravidlo, Ze se jedna o tfi zemé s nejnizsi  kladnou
inflaci.

Co se tyka ,,primérné miry inflace méfené v pribéhu jednoho roku pted provedenym
Setfenim®, tato mira inflace se vypocitavd pomoci pfirtistku aktudlniho priméru
harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen za poslednich 12 mésicli ve srovnani

s predchozim primérem za 12 mésicu.

Inflace se mé&fi pomoci tzv. harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen.

3.1.2 Urokové miry

Kritérium konvergence urokovych sazeb znamend, ze v priab¢hu jednoho roku pred

Setfenim primérna dlouhodobd nomindlni Grokova sazba clenského statu nepiekracovala

o vice nez 2 procentni body urokovou sazbu nejvysSe tii Clenskych stat, které dosahly

v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkt. Urokové sazby se zjistuji na zikladé

dlouhodobych statnich dluhopisi nebo srovnatelnych cennych papird, s ptihlédnutim

k rozdilnému vymezeni pojmi v jednotlivych ¢lenskych statech.

sazeb:

>

Uplatiovani téchto ustanoveni pii hodnoceni plnéni kritéria dlouhodobych urokovych

Pti zkouméni ,primémé dlouhodobé nominalni urokové sazby“ za obdobi
,jednoho roku pted Setfenim* se tato dlouhodoba urokova sazba vypocitava jako
aritmeticky primér za poslednich 12 mésict, za které jsou k dispozici idaje o HICP.

,Urokova sazba nejvyse tii ¢lenskych statd, které dosahly v oblasti cenové
stability nejlepSich vysledk“, pomoci které je definovana referencni hodnota,

se urCuje jako nevazeny aritmeticky primér dlouhodobych urokovych sazeb
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Cv v

zéklad¢€ harmonizovanych dlouhodobych urokovych sazeb, které byly sestaveny pro

vyhodnocovani konvergence.

3.1.3 Vladni deficit

Kritérium vetfejného deficitu znamend, zZe pomér pldnovaného nebo skutecného
schodku vefejnych financi k hrubému domécimu produktu nepiekroci referen¢ni hodnotu

(stanovenou v protokolu o postupu pifi nadmérném schodku jako 3 % HDP), kromé piipadu,
kdy:

> bud pomér podstatné a nepfetrzit¢ klesal a dosahl urovné, ktera se blizi
doporucované hodnoté,

> nebo by prekroceni doporu¢ované hodnoty bylo pouze vyjimeéné a docasné
a pom¢r zustaval blizko doporu¢ované hodnoté. Vefejny deficit znamena deficit,
vztahujici se K tstfedni vladé veetné regionalnich a mistnich Gfadd a fonda socialniho
zabezpeceni, s vyjimkou komerénich operaci, definovanych v Evropském systému

makroekonomickych ucth.

3.1.4 Verejny dluh

Kritérium vetejného dluhu znamena, ze pomér vetejného zadluzeni k HDP nepiekroci
doporuc¢ovanou hodnotu (stanovenou v protokolu o postupu pii nadmérném schodku jako
60 % HDP), ledaze se pomér dostatetné¢ snizuje a blizi se uspokojivym tempem

k doporuc¢ované hodnotg.

Vefejny dluh znamena hruby thrn dluhi v nomindlnich hodnotidch na konci roku,

konsolidovanych uvnitf mezi jednotlivymi odvétvimi statniho sektoru. [30]

3.1.5 Stabilita ménového kurzu

Toto kritérium znamena, Zze doty¢éna ména se nejprve musi piihlasit
do tzv. mechanismu sménnych kurza II - tzv. ERM Il - v rdmci tohoto mechanismu musi

udrZzovat doty¢nd meéna svij kurz vic¢i euru v pfedepsaném fluktuacnim pasmu + 15%
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bez devalvace béhem alespont dvou poslednich let pfed Setfenim. A pravé vyhodnocovani

tohoto plnéni miize byt nazyvano plnénim kritéria kursové stability.*®

Dosazeni téchto cili ma za ukol vytvaret nejen stabilni hospodaiské podminky,
ale také urcity stupen sblizeni mezi zuCastnénymi clenskymi staty, jehoz je zapotiebi

k nalezitému fungovani HMU.

3.2 Pijeti eurav CR

3.2.1 Scénare prijeti eurav CR

Diulezitym rozhodnutim pfi pfipravach na zavedeni eura je volba scéndfe piechodu

na jednotnou ménu. Moznost vybéru je ze tii variant:

> scénaf s vyuzitim prechodného obdobi (tzv. madridsky scénar),
> jednorazovy ptechod na euro s vyuZitim tzv. dobéhu,
> jednorazovy piechod na euro (tzv. velky tresk).
3.21.1 Scénar s vyuZitim prechodného obdobi (tzv. ,madridsky*
scénar)

Tento scénaf oznacuje situaci, kdy euro je nejprve zavedeno pouze v bezhotovostni
podobé a po uplynuti prechodného obdobi (v délce nejvysSe tfi let) je uvedeno téz
do hotovostniho obéhu formou bankovek a minci. Uvedeny zptisob zvolili zakladajici ¢lenové

eurozony.

¥ CULIKOVA, Alena. Vstup CR do ménové unie. Pardubice, 2006. Bakalaiska prace. Univerzita Pardubice. S. 24.
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Obrazek 2 - Scénar s vyuzitim prechodného obdobi

Mudn’dsky’r scenar zavedeni eura

Rozhodnuti Zavedeni € jedinym

ozruseni  Vstupdo  bankovek zikonnym

vyjimky  eurozény a minci  platidlem
~ v S St

Jenom
bezhotovostni
zavedeni €

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA PRECHODNE DUALNI
FAZE FAZE OBDOBI CIRKULACE

Zdroj: Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice

3.2.1.2 Jednorazovy piechod na euro s vyuzitim tzv. ,faze postupného

fu

zruseni

V tomto piipadé¢ se euro ve stejném okamziku zac¢ne pouZivat v hotovostnim
I bezhotovostnim platebnim styku. Ve vybranych oblastech (napf. placeni dani, fakturace
malych podnikateld, apod.) l1ze vSak po urcitou dobu (maximalné jeden rok) pouzivat pivodni

narodni ménu.[30]
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Obrazek 3 - Jednorazovy pirechod na euro s vyuZitim tzv. ,,faze postupného zruseni*

Scénar Phasing Out zavedeni eura

Rozhodnuti € jedinym
o zruSeni  Vstup do  zdkonnym
vyjimky  eurozény platidlem

v v ~

Bezhotovostni
i hotovostni
(bankovky

a mince)
mavedeni €

PREDPRIPRAVNA PRIPRAVNA DUALNI
FAZE FAZE CIRKULACE

Phasing out
na vybrané

instrumenty
MAX. 1 ROK

Zdroj: Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice

3.2.1.3 Jednorazovy prechod na euro, tzv. velky tiresk

V tomto scénafi se euro zacinad ke stejnému dni pouzivat v bezhotovostnim

1 hotovostnim platebnim styku. Ve srovnani s madridskym scénafem je tato varianta

vewr

i vetejného sektoru museji byt schopny piejit z narodni mény na euro prakticky v jednom

okamziku.

-32-



Obrazek 4 - Jednorazovy prechod na euro, tzv. velky tiresk

Scénaf Big Bang (velky t¥esk) zavedeni eura

Rozhodnuti € jedinym

o zruseni  Vstupdo  zdkonnym

vyjimky eurozony  platidlem
~ N~ ~

Bezhotovostni
i hotovostni
(bankovky

a mince)
zavedeni €

P:FEEDPEIPRM NA PRIPRAVMA DUALNI
FAZE FAZE CIRKULACE

Zdroj: Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice

Dne 30. 6. 2006 vlada CR rozhodla zvolit pfi zavedeni eura variantu jednordzového

ptechodu na euro, tzv. ,,velky tiesk®.

Tento scénaf je rozdélen do péti ¢asovych fazi:

> Predptipravna faze pred rozhodnutim o zruSeni vyjimky pro zavedeni eura -

ve vSech CcCinnostech se pouzivd ceska koruna, probihaji technické ptipravy

na zménu.
> Ptipravna faze po rozhodnuti o zruSeni vyjimky pro zavedeni eura a pied dnem
vstupu do eurozéony - ve vSech platbach se pouziva ceska koruna, ceny

v obchodech, udaje na vyplatnich paskach, kone¢né zlstatky na vypisech
z bank a podobn¢ jsou uvadény v korunach i v eurech na zakladé prepoctu podle
stanoven¢ho prepocitdvaciho koeficientu - tzv. dudlni oznaCovani cen.
Ptedpokladana délka této faze je ptiblizné ptl roku.

> Obdobi dualni cirkulace - dnem zavedeni eura musi byt vSechny bezhotovostni
platby provadény v eurech, pro hotovostni platby mohou byt pouzivana eura
i Geské koruny. Ceska koruna je postupné stahovana z ob&hu. Obchodnici maji
povinnost zakaznikiim vydavat pouze eura, pokracuje také dualni oznaCovani cen.
Trvani obdobi dudlni cirkulace bude 2 tydny, a to v zavislosti

na konkrétnim datu vstupu (tak, aby se jednalo o celé dva kalendaini tydny).
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> Obdobi mezi koncem dudlni cirkulace a koncem dualniho oznaCovani cen -
ve vSech transakcich je pouzivano vyhradné euro, ale pro lepsi porovnéani cen jsou
hodnoty v obchodech i na riznych vypisech stale uvadény také v ¢eskych korunach.
Obdobi bude trvat do konce kalendainiho roku, kdy bylo zavedeno euro
(za ptedpokladu zavedeni k 1. lednu).

> Zavérecna faze zavadéni eura - po ukonceni povinného dudlniho oznacovani cen
budou veskeré transakce uvadény v eurech. Obchodnici mohou dobrovolné uvadét

ceny také v korunach, ale nebude to po nich vyzadovéano.

3.2.2 Zéakladni zasady zavedeni eura v CR

Zakladni zasady zavedeni eura v CR jsou tyto:

> jednorazové zavedeni eura,

> dualni cirkulace - kratké obdobi paralelniho ob&hu eura a ceské koruny
po terminu,

> zajisténi kontinuity pravnich néstrojl.

Zavedeni eura v CR neovlivni platnost smluv a jinych pravnich nstrojd, pfi¢emz
pravnimi ndastroji se rozumi pravni piedpisy, spravni akty, soudni rozhodnuti, smlouvy,
jednostranné pravni akty, platebni nastroije jiné nez bankovky a mince a ostatni nastroje
majici pravni uc¢inek. VSechny smlouvy, které obsahuji udaje v ¢eskych korunéch, zlistanou
po zavedeni eura nadale platné. Hodnoty v korunach se budou povazovat za hodnoty v eurech

pfepocitané s pouZzitim piepocitavaciho koeficientu.

> Pravidla pro pouZiti pfepocitavaciho koeficientu
Pti konverzi korunovych hodnot na eura bude moZné pouzit pouze
pfepocitavaci koeficient, ktery bude stanoven Radou EU ve zvlaStnim nafizeni.
VSechny  korunové hodnoty dse proto budou piepocitavat pouze na zakladé

tohoto koeficientu a nebude mozné pouzit kurz jiny.

> Pravidla zaokrouhlovani

Ode dne zavedeni eura v CR bude nutné povazovat odkazy v pravnich
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nastrojich na ceské koruny za odkazy na euro piepocitané podle stanoveného
prepocitavaciho koeficientu. Penézni castky, které byly stanoveny v korunéch,
ale které maji byt zaplacené v eurech, se zaokrouhli na nejbliz§i eurocent.
U souhrnné uétovanych sluzeb se zaokrouhli kone¢na hodnota, nikoliv jednotlivé
castkové polozky. Pti konverzi korunovych hodnot na eura nemohou byt pozadovéany
zadné s tim spojené poplatky. Ve zvlast¢ urcenych piipadech bude stanoveno

specifické zaokrouhlovani, zejména u dani a poplatka a blokovych pokut.

Princip neposkozeni ob¢ana, zajisténi cenové neutrality pri pfechodu na euro
Zavedeni eura nesmi poskodit obCany a spotiebitele. Poplatky ob¢and a dané,

pokud se nepfevedou pieesné podle stanovenych pravidel zaokrouhlovani,

se zaokrouhli smérem dolii, vratky dani a ¢astky vynost dani zasilané piijemcim

dle rozpoc¢tového urceni dani a platby statu obcaniim se zaokrouhli nahoru.

Predchazeni zvySeni cen, vhimané inflaci, monitoring a kontrola

V souvisosti se zavedenim eura se uskutecni vSechny potiebné kroky pro to,
aby zavedeni eura nebylo zneuzito jako zaminka neoduvodnéného zvySeni cen.
Vyvoj cen bude pravidelné monitorovan a dodrzovani pravidell piepoctu

a dualniho oznaceni cen bude dusledné kontrolovano.

Minimalizace naklada
Naklady, které pfi ptipravé na zavedeni eura vzniknou jednotlivym subjektiim,

si kazdy subjekt pokryje sam. Tato zasada plati pro vefejny i soukromy sektor.

Vécna a finanéni odpovédnost
Organy statni spravy a samospravy budou zodpovédné v ramci svych
kompetenci za ptipravu piisluSnych pravnich akti. Kazdy subjekt, véetné subjekti

soukromého sektoru, bude odpovédny za svou organizaéni ptipravu ptechodu na euro.
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3.2.3 Harmonogram zavedeni eura v CR

Harmonogram zavedeni eura je zavisly na rozhodnuti vlady CR a CNB o terminu

vstupu CR do systému sménnych kurzi ERM II a na schopnosti CR plnit dlouhodobg

a diveéryhodné maastrichtska kritéria.

>

1. etapa - do vstupu do ERM 11

Probihaji prvni pfipravy zmén spojenych se zavedenim eura a zemé absolvuje

piistupovou proceduru do systému sménnych kurz ERM II s organy EU.

2. etapa - od vstupu do ERM II po rozhodnuti o p¥ijeti CR do eurozény

Clenstvi v ERM II musi trvat minimalné 2 roky - probihd komunikaéni
kampan, ptiprava a pfijimdni legislativnich zméi, upravy informacnich systémi
a podobné. VSechny dal$i kroky jsou podminény uspéSnym pobytem v ERM Il

a splnénim vsech maastrichtskych kritérii.

3. etapa - mezi rozhodnutim Rady EU o zruSeni vyjimky pro zavedeni eura
(a stanovenim prepocitavaciho koeficientu) do dne vstupu do eurozony

PiinaSi nutnost zavrSeni technické pfipravy zemé& na vstup do eurozény
(zabezpecit potfebné mnozstvi eurovych bankovek a razbu minci prohotovostni ob¢h,
predzasobit CNB a komeréni banky eurovym obé&zivem, zisobit maloobchod

eurovym obézivem atd.).

4. etapa - po vstupu do eurozony

Je tfeba aplikovat pravidla o dudlni cirkulaci a zajistit stahovani narodni mény
Z ob¢hu a jeji vyménu za euro, po uplynuti obdobi dualni cirkulace koruny a eura
pokratovat ve vyméné narodniho obéziva za euro v centralni bance
a v komer¢nich bankach, zajistit dodrzovani pravidel pro povinné obdobi dudlniho
oznacovani cen, sledovat vyvoj cenové hladiny a aplikovat pravidla proti zneuzivani
zavedeni eura k navySovani cen, pokracovat v komunikaci a vysvétlovani zmén

plynoucich ze zavedeni eura. [10]
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4 ULOHA (NEJEN) EVROPSKYCH INSTITUCI PRI
ZABEZPECOVANI STABILITY EURO

4.1 Uloha evropskych instituci

4.1.1 Evropsky systém centralnich bank

ESCB je trvalou instituci, kterd vznikla v zavérecné etapé¢ meénové unie 1. Cervna
1998. ESCB se sklada z ECB a z centralnich bank vSech ¢lenskych stati EU. Na rozdil
od nich vSak ESCB nema pravni subjektivitu.

Mezi hlavni ukoly ESCB patii:

ZajiSténi stability cen,
podpora zéakladni ekonomické politiky EU,
ned¢litelnost ménové politiky,

federalismus a subsidiarita,

vV V VYV VYV V

nezavislost a odpovédnost.

Prvofadym tkolem ESCB je udrzovat cenovou stabilitu (koly ESCB se vztahuji

pouze na zemé, které zavedly euro jako svou ménu).

ESCB je tizen ECB, kterd je jakousi hlavou ESCB. ECB =zajistuje, aby ukoly,
stanovené¢ ESCB, byly plnény bud’ samotnou centralni bankou, nebo narodnimi centralnimi

bankami, které jsou za dany kol odpoveédné.[25]

4.1.2 Eurosystém

Eurosystém se skladd z ECB a narodnich centralnich bank zemi, které zavedly euro.
Eurosystém a ESCB budou fungovat paralelné do té doby, dokud vSechny c¢lenské staty EU

nezavedou euro.

4.1.3 Narodni centralni banky

Provozni uspotfadani Eurosystému je zalozeno na principu decentralizace. Narodni
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centralni banky vykondvaji téméf vSechny provozni ukoly Eurosystému a provadéji

tak rozhodnuti piijata centralné¢ Radou guvernériit ECB.

4.1.4 Evropska centralni banka

ECB byla ustavena 1. Cervna 1998 jako soucast Eurosystému a ESCB, pticemz
od 1. ledna 1999 odpovida za provadéni ménové politiky v eurozoné. ECB ma pravni

subjektivitu, jeji sidlo je ve Frankfurtu nad Mohanem.

4.1.4.1 Ukoly ECB

Hlavnim tukolem ECB je udrZzovat cenovou stabilitu. ECB odpovida zejména

za nasledujici oblasti:

vymezeni ¢innosti Eurosystému,

vymezeni, koordinace a sledovani operaci ménové politiky,
piijimani pravnich akti,

schvalovani emise bankovek,

intervence na devizovych trzich,

vV V.V V V V

spoluprace na mezinarodni a evropské urovni.

4.1.4.2 Nezavislost ECB
Nezavislost ECB a narodnich centralnich bank pfispiva k zachovani cenové stability
a obsahuje ¢tyfi zakladni podminky:

> Institucionalni nezavislost
Banky nesm¢ji pozadovat nebo pfijimat pokyny od organi ES, vlady ¢lenského

statu nebo jin¢ho organu.

> Osobni (personalni) nezavislost
Funkéni obdobi vrcholnych organti ndrodnich bank musi byt dostatecné dlouhé

(min. 5let) a predstavitelé centralnich bank mohou byt odvolani pouze z divodd
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uvedenych ve Smlouve (resp. ¢l. 14 Statutu).

Vécna (funkéni) nezavislost

Hlavnim cilem centralnich bank a ECB je udrzovat cenovou stabilitu.

Finan¢ni nezavislost
VIady nesméji vyuzivat narodni centralni banky k financovani rozpoctovych

vydajli a nesméji ovliviiovat rozpocty téchto bank.

4.1.4.3 Organizace ECB
Organizac¢ni struktura ECB v zasad¢ kopiruje vzor némecké centralni banky.

Hlavnimi organy jsou:

Vykonna rada
Vykonna rada se sklada z prezidenta ECB, viceprezidenta a ¢tyt dalSich ¢lenti.

Jejich funkéni obdobi je osmileté bez moznosti opakovani.

Mezi hlavni tkoly Vykonné rady patii:

> odpovédnost za provadéni ménové politiky v souladu s rozhodnutim Rady
guvernéru,
> koordinovat ¢innost narodnich centralnich bank,

> fidit béZny chod banky.

Rada guvernéri

Rada guvernéri je hlavnim rozhodovacim organem ECB. Je slozena z Sesti

¢lend Vykonné rady a z guvernérl centralnich bank statii eurozony. Mezi hlavni tkoly Rady

guvernéri patii:

> formulovat zakladni principy ménové politiky eurozony,
> rozhodovat o vysi urokovych sazeb,
> povolovani vydavani bankovek v EU.
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>

Generalni rada

Generalni rada je slozena z prezidenta a viceprezidenta ECB a z guvernéru

centralnich bank vsech 27 ¢lenskych stati EU a byla ziizena dodatecné jako tfeti rozhodovaci

organ ECB. K ¢innosti Generalni rady patii:

>

> konzulta¢ni a koordina¢ni souc¢innost v ramci ESCB,
> pomoc pfi rozSifovani eurozony.
Prezident

Prezident ECB provadi ménovou politiku v souladu s instrukcemi
a rozhodnutimi Generalni rady. Predsedd Radé¢ ECB, Vyboru fediteld
a Generalni radé. Prezidentem ECB se v listopadu 2003 stal Jean-Claude
Trichet.

41.4.4 Hlasovani

Statut ECB a ESCB vymezuje, ze:

Pravo hlasovat maji pouze osobné pfitomni ¢lenové Rady ECB, pfi¢emz kazdy ¢len
ma jeden hlas. Odchylné od tohoto pravidla miiZze jednaci fad stanovit, Ze clenové
Rady ECB mohou hlasovat prostfednictvim telefonické konference. Jednaci fad dale
stanovi, ze ¢len Rady ECB, ktery po delsi obdobi nemiize hlasovat, mize za sebe
jmenovat nahradnika.

Neni-li stanoveno Statutem jinak, rozhoduje Rada ECB a Vybor feditelli ve vétSiné
pfipadi prostou vétSinou a pii rovnosti hlasii rozhoduje hlas predsedy (prezident
ECB). Pii rozhodovani o finan¢nich ustanovenich ESCB jsou hlasy v rad¢ ECB
vazeny podle podild narodnich centralnich bank na upsaném kapitdlu ECB. Hlasy
¢lenli Vyboru fediteli maji nulovou vahu. Rozhodnuti vyzadujici kvalifikovanou
vétSinu je piijato, predstavuji-li odevzdané kladné hlasy alespon dvé tietiny upsaného
kapitalu ECB a alesponi polovinu podilnikd. Nemuze-li byt ncktery z guvernér
pfitomen, muze urcit k odevzdani svého vazené¢ho hlasu nédhradnika.

Rada ECB je usnaSenischopna, jsou-li pfitomny alespon dv¢ tfetiny jejich ¢lenti. Neni-

li tato podminka splnén, muze prezident ECB svolat mimotadné zasedani, na némz
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mohou byt rozhodnuti pfijimana bez ohledu na qvérum dvou tfetin.

> Rozhodnuti, 0 némz je hlasovano, mize byt pfijato také pisemnou formou. Tento
postup je schvalen, nemaji-li tfi nebo vice ¢leni Rady ECB proti tomu namitky.
Pisemny postup vyzaduje normalné nejméné pét pracovnich dnti na odevzdani hlasu
kazdého ¢lena Rady ECB. Zaznam takového rozhodnuti je zapsan v prvnich minutach
nasledné schiize Rady.

> V nékterych piipadech muze prezident rozhodnout o tajném hlasovani, je-li
0 to pozadan alespon tfemi Cleny Rady ECB nebo jsou-li ¢lenové Rady osobné
zainteresovani na rozhodnuti. V takovych ptipadech se clenové, kterych se dané

G e 14
rozhodnuti tyka, neucastni hlasovani.

4.1.4.5 Nastroje ECB

K tomu, aby Eurosystém mohl plnit sviij prvotady cil, tedy udrZovani cenové stability,

ma k dispozici fadu ménovépolitickych nastroji.
> Operace na volném trhu

Nejdulezitéjsim néstrojem jsou operace na volném trhu. Pouzivaji se k:

> ovlivilovani trokovych sazeb,
> fizeni stavu likvidity na penéznim trhu,
> signalizaci orientace ménové politiky.

> Stalé facility

Eurosystém také nabizi dvé stalé facility, jejichZ ucelem je poskytovat nebo
absorbovat likviditu do druhého dne a vymezovat maximalni a minimalni Groven pro

trzni rokové sazby pro uvéry a vklady do druhého dne.

K dispozici jsou tyto stalé facility:
> Mezni zapijcni facilita (marginalni vypijéni facilita) — umoZznuje protistranam
(fj. finanénim institucim, napf. bankam), aby proti zpasobilym aktivim ziskaly

od narodnich centralnich bank likviditu do druhého dne.

Y FIALOVA, Véra. Postaveni Evropské centrdlni banky. Pardubice, 2001. Diplomové prace. Univerzita Pardubice. S. 53-54.
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> Vkladova (depozitni) facilita — protistrany mohou u narodnich centralnich bank
ukladat prostiedky do druhého dne.

> Povinné minimalni rezervy

Eurosystém také vyzaduje, aby uvérové instituce drzely na uctech u narodnich

centralnich bank minimalni rezervy.

4.1.4.6 Ménova politika ECB

Hlavnim tkolem ECB je péce o cenovou stabilitu. V rdmci ménové politiky
se stanovuji kratkodobé urokové sazby, které ovliviuji ekonomiku a v koneéném disledku
také cenovou hladinu.

Strategie m&nové politiky popsuje, jak budou pfijimadna ménova rozhodnuti, aby bylo

dosazeno vyse zminéného cile - cenové stability.

Tato strategie plni dva dalezité cile:

> zaprvé, pro samotny proces utvareni ménové politiky stanovi jasnou strukturu,
> zadruhé, tato strategie pfedstavuje nastroj, pomoci néhoz jsou ménova rozhodnuti

zdivodiiovana pred vetejnosti (vn&jsi rozmér).

4.1.5 Dva pilife ménové politiky ECB

Aby mohla ECB provadét meénovou politiku co nejlépe, pouziva specifickou
metodiku, pomoci které se snazi uréit podobu a rozsah rizik ohrozujicich v eurozoné cenovou
stabilitu. Pro identifikaci téchto rizik musi ECB peclivé analyzovat hospodaisky a ménovy
vyvoj. Aby se zabranilo ptehlédnuti dalezitych informaci, vytvofila ECB pro svou analyzu

tzv. systém dvou pilif:

> hospodaiské analyzy,

> meénove analyzy.

Hospodatska analyza se zabyva hodnocenim kratkodobych az sttednédobych faktori

cenového vyvoje a zamétuje se na realnou aktivitu a finanéni podminky v ekonomice.
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M¢énova analyza se zaméfuje na dlouhodobéjsi vyhled a zkoumd dlouhodoby vztah
mezi penézi acenami. Slouzi zejména jako prostfedek k ovéfeni, zda kratkodobé
az stiednédobé ukazatele pro ménovou politiku, které vychéazeji z hospodarské analyzy,

odpovidaji také sttednédobé az dlouhodobé perspektiveé vyvoje.

Smyslem dvoupilifového pfistupu je zajistit, aby byly pfi hodnoceni rizik pro cenovou
stabilitu vyuzity vSechny relevantni udaje aaby se odliSnym pohledim na danou

problematiku a porovnavani riznych tidaji vénovala dostate¢na pozornost. [26]

4.1.4.7 Finanéni ustanoveni ECB

K 1. 1. 2009 ¢inil zakladni kapital ECB 5 760 652 402,58 EUR. Zakladni kapital ECB
pochézi od narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych stati EU. Narodni centralni banky
Eurosystému jsou povinny splatit sviij podil na upsaném kapitalu v plné vysi. Néarodni
centralni banky zemi, které nejsou ¢leny eurozony, byly povinny splatit 7% svého podilu
na upsaném kapitalu. V ptipadé CNB se jedna o ¢astku cca 5,84 mil. EUR. Kapital maze byt
zvySovan rozhodnutim Rady ECB. Kapitél je upisovan podle klice pro upisovani kapitéalu.
V ptipad€ zmeny tohoto klice pfevedou narodni centralni banky mezi sebou kapitalové podily

tak, aby rozdé€leni kapitdlovych podilii odpovidalo zménénému klici.

Vahy podilli narodnich centralnich bank v kli¢i pro upisovani zékladniho kapitalu
ECB jsou stanoveny rovnym dilem podle podilu pfislusného ¢lenského statu na celkovém
poctu obyvatel a na hrubém doméacim produktu. ECB upravuje vazené podily kazdych pét let
a kdykoli novy ¢lensky stat pristoupi k EU. Uprava probiha na zakladé udaji poskytnutych

Evropskou komisi.

PIné splacené podily narodnich centralnich bank zemi eurozony na zékladnim kapitalu

ECB ¢ini 4 020 445 721,56 EUR.

> Rozdélovani Cistych ziski a ztrat ECB - Cisty zisk ECB je prevadén v tomto
poradi:
> Castka, jiz uréi Rada guvernéri ajez nesmi piekrocit 20 % Ccistého zisku,
se pfevede do vSeobecného rezervniho fondu az do vyse 100 % zékladniho kapitalu,
> zbyvajici Cisty zisk se rozdéluje podilnikim ECB v poméru k jejich splacenym

podilim.

-43-



Zaznamena-li ECB ztratu, mize byt schodek vyrovnan ze vSeobecného rezervniho
fondu ECB, a bude-li to nezbytné, na zakladé rozhodnuti Rady guvernéri z ménového piijmu
prislusného ucetniho roku, a to pomérné az do vyse Castek piidélenych narodnim centralnim

bankam. *°

> Rozdélovani ménovych piijmi narodnich centralnich bank
Ptijmy pfipadajici narodnim centralnim bankam z plnéni kol ménové politiky ESCB

jsou koncem kazdého finan¢niho roku rozd€lovany.

Castka ménového piijmu kazdé narodni centralni banky se rovnd jejimu ro¢nimu
ptijmu z jejich aktiv udrzovanych jako protihodnota bankovek v ob&éhu a depozitnich zavazkt
z vkladi uvérovych instituci. Tato aktiva jsou narodnimi centrdlnimi bankami vedena

oddélen¢, v souladu se smérnicemi, které stanovila Rada ECB.

Castka ménového piijmu kazdé narodni centralni banky se snizuje o ¢astku rovnou

urokim placenym touto centralni bankou ivérovym institucim za jimi deponované vklady.

Rada ECB muze rozhodnout, ze narodni centralni banky nahradi néklady spojené
s vydavanim bankovek, nebo za vyjimecnych okolnosti, naklady za zvlastni ztraty, které
vznikly vramci operaci ménové politiky, provadénych ve prospéch ESCB. Nahrady
se poskytuji v takové formé, jakou Rada ECB povazuje za vhodnou. Tyto Castky mohou
byt zapoéteny na ménovy pfijem narodnich centralnich bank. Uhrnny ménovy piijem
narodnich centrdlnich bank se rozdéli mezi tyto banky v poméru podle jejich splacenych
podili
na kapitalu ECB, s vyhradou rozhodnuti Rady ECB. [6]

4.2 Institucionalni zajisténi v Ceské republice

Usnesenim & 1510 ze dne 23. listopadu 2005 vlada CR schvalila material
Institucionalni zajisténi piijeti eura v CR a vyslovila souhlas s ustavenim funkce Narodni
koordinaéni skupiny pro zavedeni eura v CR (dale jen NKS). Ministerstvo financi bylo uréeno

gestorem fizeni a koordinace vSech ¢innosti souvisejicich s pfipravou na zavedeni eura v CR.

S Evropskd centrdini banka : Eurosystém [onling]. [cit. 2009-11-24]. Dostupné z WWW: <http://www.ecb.int/home/html/index.en.htmI>
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Ve vyse uvedeném usneseni vlada CR stanovila v souvislosti se zahajenim procesu
pfipravy na zavedeni eura nékteré tikoly a terminy - ministru financi ulozila do 31. srpna 2006
predlozit vladé konkrétni varianty zavedeni eura v CR a do 31. prosince 2006 piedlozit
Narodni plan zavedeni eura v CR vypracovany v ramci NKS (termin byl nakonec posunut
do 31. bfezna 2007). Z usneseni ¢. 1510/2005 dale vyplyva povinnost pravidelné informovat
vladu CR o ¢&innosti NKS za uplynulé pololeti a ¢lenim vlady a vedoucim ostatnich
ustfednich organti statni spravy byla uloZena povinnost spolupracovat se smyslu tohoto
usneseni s ministrem financi a narodnim koordinitorem zavedeni eura a dale na zikladé
vyzvy narodniho koordinatora navrhnout zastupce resortu do NKS a zajistit potiebné

podminky pro vykon jejich ¢innosti a efektivni plnéni jejich tkolt.

V souvislosti s ustavenim NKS byly narodnim koordinatorem osloveny nasledujici
instituce:  Cnb,  Ministerstvo  zahraniénich  véci CR, Ministerstvo  primyslu
a obchodu CR, Ministerstvo spravedlnosti CR, Ministerstvo vnitra CR, Guvernér Ceské
narodni banky a pfislusni ministfi byli pozaddni o jmenovani zéastupct pfislusného resortu
a jejich kandidit do NKS. Na pocatku roku 2007 byl pak se zadosti o jmenovani ¢lena NKS

osloven také ufad mistoptfedsedy vlady pro evropské zalezitosti.

Pravidla ¢innosti NKS a jejich pracovnich skupin jsou upravena ve Statutu NKS
a jednacim tadu NKS a jednacim tadu jejich pracovnich skupin, schvalenych NKS. Tyto
dokumenty upravuji pravidla jednani NKS a pracovnich skupin, postaveni narodniho
koordinatora jako pfedsedy NKS, prava a povinnosti piedsedi pracovnich skupin, povinnosti
souvisejici s gesci pracovnich skupin a nékteré dalSi instituciondlni, administrativni

a technické ot'cizky.16

4.2.1 Narodni koordinator a Narodni koordinaé¢ni skupina

Nérodni koordina¢ni skupina pro zavedeni eura je expertni skupina, v niz jsou
pfedstavitelé vyznamnych statnich instituci na vysoké urovni - néarodni koordinator
pro zavedeni eura, ¢len bankovni rady CNB, naméstek ministra praimyslu a obchodu,
naméstek ministra zahrani¢nich véci, ndméstek ministra spravedlnosti, ndméstek ministra
vnitra a namestek mistopiedsedy vlady pro evropské zalezitosti. Tato skupina je centralnim

koordina¢nim a fidicim organem pro technické aspekty ptipravy na zavedeni eura v CR.

8 Ministerstvo financi Ceské republiky [online]. 2005 [cit. 2009-11-24]. Ndirodni plin zavedeni eura . Dostupné z WWW:
<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/eu_plan_zavedeni_eura_31925.html>.
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Koordinuje a tidi ¢innost pracovnich skupin a po schvaleni Narodniho planu zavedeni eura

v CR dohlizi na jeho plnéni.

Narodni koordinator pro zavedeni eura je zaroven piedsedou Narodni koordinacni
skupiny pro zavedeni eura v CR, sleduje ¢innost pracovnich skupin a aktivné komunikuje
s vefejnosti o problematice eura. Narodnim koordinatorem pro zavedeni eura v CR
je od 28. biezna 2007 doc. Ing. Oldfich Dédek, CSc., ekonom prednasejici na Institutu
ekonomickych studii FSV UK a byvaly viceguvernér CNB.

4.2.2 Pracovni skupiny Narodni koordinaé¢ni skupiny pro zavedeni eura

Nérodni koordina¢ni skupina rozhodla pro zpracovani ndarodniho planu o zfizeni
nékolika pracovnich skupin, které budou zabezpecovat konkrétni tkoly spojené se zavedenim
eura. Cinnost pracovnich skupin je fizena a koordinovana ur¢enymi gestory. V soucasné dobé

existuje sedm pracovnich skupin. [31]

4.2.3 Organizaéni vybor Narodni koordinaéni skupiny pro zavedeni eura

Pro zajiténi organizaéniho a administrativniho zazemi procesu zavedeni eura v CR
je v ramci ministerstva financi zfizen Organiza¢ni vybor NKS. Mezi hlavni ¢innosti tohoto
vyboru patfi organizacni podpora ¢innosti NKS, podpora koordinace aktivit pracovnich
skupin NKS, shromazdovéni a distribuce informaci tykajicich se Cinnosti NKS a jejich
pracovnich skupin, shromazd'ovéani a distribuce informaci tykajicich se praktickych aspektii
zavadéni eura v jinych Clenskych statech EU, podpora vzajemné komunikace NKS
a pracovnich skupin a pracovnich skupin navzajem, koordinace externi komunikace NKS

, . e oy . 17
a celkové koordinace aktivit prifezového charakteru.

Y Ministerstvo financi Ceské republiky [online]. 2005 [cit. 2009-11-24]. Narodni plan zavedeni eura . Dostupné z WWW:
<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/eu_plan_zavedeni_eura_31925.html>.
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Obrazek 5 - Institucionalni zajiSténi euro v Ceské republice

Vlada Ceské republiky

Marodni koordinator zavedeni eura v CR

zastupce ministerstva financi

Narodni koordinaéni skupina Organizaéni vybor

pro zavedeni eura v CR Narodni koordinaéni
skupiny pro zavedeni
eura v CR

Ministerstvo pramyslu a abe Ministerstve finanei CR
> Ministerstvo spravedinosti > koordinace
organizace

> admin

> Einnast NKS a Pracovnich skupin

Pracowni Pracovni
skupina pro nefi- skupina pro Pracovni
nanéni sektor verepné finan- skupina pro
a och-rztnu cea x'rf'f'ejnuu lepislativu statistiku
spotfebitele SpriAvu

Fracovni
skupina pro
finanéni
sektor

Pracowvni
skupina pro
informatiku a

Pracovni
skupina pro
komunikaci

Zdroj: Narodni plén zavedeni eura v Ceské republice
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5 VYHODNOCENI PLNENI
MAASTRICHTSKYCH KONVERGENCNICH
KRITERII A EKONOMICKE SLADENOSTI
S EUROZONOU

5.1 Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych kritérii

Jednou z podminek vstupu ¢lenské zemé EU do eurozony je dosazeni vysokého stupné
udrzitelné konvergence. Ta se méefi dle plnéni ¢ty konvergenénich kritérii - vysokého stupné
cenové stability, dlouhodobé udrzitelnosti vefejnych financi hodnocené na zaklad¢ vyvoje
vladniho deficitu a vladniho dluhu, stability ménového kurzu a stalosti nominalni

konvergence odrazejici se v tirovni dlouhodobych trokovych mér. [16]

5.1.1 Kritérium cenové stability

Toto kritérium je sledovano na zékladé harmonizovaného indexu spottebitelskych cen.
To znamena, ze mira inflace vyjadiend pfirGstkem pramémého ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen vyjadifuje procentni zménu primérné cenové hladiny za poslednich

12 mésict proti praimeéru 12-ti predchozich mésict.

Tabulka 2 - Harmonizovany index spoti‘ebitelskych cen

2006 2007 2008 8/2009 2009 2010 2011 2012

Prumér 3 zemi EU 14 1,3 2,6 0,2 0,1 0,7 1,2 1,2
S nejniZzsi inflaci

Hodnota kritéria 2,9 2,8 41 1,7 1,6 2,2 2,7 2,7
1.¥+15p.b)

Ceska republika 2,1 3,0 6,3 2,2 0,6 1,2 1,6 1,8

Poznamka: Zelen¢ oznaCené = prognoza.

Zdroj: CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (#{jen 2009), Fiskalni vyhled MF CR.

CR ve sledovaném obdobi nesplnila kritérium v roce 2007 a 2008. Diivodii bylo hned
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nékolik a to pfedevS§im narlist cen potravin a energii (zejména ropy), zvySeni sazby DPH
z 5 % na 9 %, zavedeni ekologickych dani, poplatki ve zdravotnictvi a dal$i zvySovani
spotfebnich dani). Rok 2009 se projevil vyraznym snizenim cen energii a potravin

a to v dasledku globalni krize, coz mélo za nasledek vyraznou dezinflaci.

Prognézy pro rok 2010 - 2012 predpokladaji pomaly rast spotiebitelskych cen a jsou
o¢ekavany tlaky na zvySovani referenéni hodnoty cenového kritéria v souvislosti

s celosvétovym ekonomickym ozivenim. [16]

D4 se proto odekavat, ze splnéni tohoto kritéria by nemélo pro CR piedstavovat vétsi

problém.

5.1.2 Kritérium drokovych mér

Dlouhodobé urokové sazby jsou vypocitany na zékladé vynosu do doby splatnosti

10letych dluhopist na sekundarnim trhu.

Tabulka 3 - Vynosy do splatnosti 10letych statnich dluhopisii na sekundarnim trhu

(prumer poslednich 12 mésicii proti priimeru predchozich 12 meésicii ke konci obdobi, riist

v %)

2006 2007 2008 8/2009 [ 2009 2010 2011 2012

Primér 3 zemi EU 42 44 42 42 41 47 52 52
s nejnizsi inflaci

Hodnota kritéria 6,2 64 6,2 6,2 6,1 67 72 72
(1. ¥+ 2,0 p.b.)

Ceska republika 38 43 46 47 49 43 43 43

Poznamka: Zelené oznacené = progndza.

Zdroj: CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (#jen 2009), Fiskalni vyhled MF CR.
Pro obdobi 2010 - 2012 je ocekavano, ze za predpokladu sniZzovani rizikovych prémii

a uzavirani rozpéti mezi ¢eskymi a evropskymi statnimi dluhopisy dojde k mirnému poklesu

jejich vynost do doby splatnosti.
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Vzhledem k dlouhodobému nizkoinflacnimu charakteru c¢eské ekonomiky
neocekavame ve stfednédobém vyhledu vyznamnéjsi problémy, které by se mohly pii plnéni

kritéria dlouhodobych tirokovych sazeb v CR Vyskytnout.18

5.1.3 Kritérium udrzitelnosti verejnych financi
5.1.3.1 Kritérium vladniho deficitu

Toto kritérium neni v CR momentéln¢ plnéno predev§im z diivodu nedofesenych
strukturdlnich probléma vefejnych financi. CR ma velmi nizké danové piijmy
a to momentaln¢ zejména vlivem Spatného hospodaiského vyvoje a dopadidl celosvétové

globalni krize.

Tabulka 4 - Saldo sektoru vladnich instituci (metodika ESA 1995, v % HDP)

2006 2007 2008 12009 2010 2011 2012

Hodnota kritéria 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0
Ceska republika 2,6 0,7 2,0 6,6 5,3 5,6 55

Poznamka: Zelené oznacené = prognéza.

Zdroj: CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (#ijen 2009), Fiskalni vyhled MF CR.

Strednédoby vyhled statniho rozpoctu pro roky 2010-2012 sice predpoklada urcitou
stabilizaci salda vladniho sektoru, nicméné uroven deficit je z hlediska udrZitelnosti
vetejnych financi nepfijatelnd. PrestoZze je tento propad zpilsoben do znané miry
ekonomickou recesi, bude nutné se do budoucna zamé&fit na vyssi rozpoétovou disciplinu
a piijeti dalSich opatfeni vedoucich ke snizeni strukturdlniho schodku, nebot’ kazdorocni
vysoky deficit sektoru vladnich instituci zasadnim zptisobem pftispiva ke zvySovani vladniho
dluhu v poméru k HDP. Vzhledem k predpokladu vstupu CR do procedury pii nadmérném
schodku ke konci roku 2009 lze oc¢ekavat vyznamny tlak evropskych instituci na vy$si miru

konsolidace ¢eskych vefejnych financi.

Z hlediska sladénosti ekonomiky CR s ekonomikou eurozoény a udrZitelnosti vefejnych
financi je vyfeSeni strukturdlnich probléml vefejnych financi zasadni. Ve stfednédobém

horizontu vyplyva z Paktu pro CR cil pro strukturalni deficit vladniho sektoru ve vysi 1 %

18 Cesko. Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ckonomické slad€nosti CR s eurozénou. In Spolecny
dokument Ministerstva financi CR a Ceské ndrodni banky. 2009, s. 1-23.
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HDP. Tento stfednédoby rozpoétovy cil se CR zavazala dosihnout co nejdiive, nejpozdgji

vSak v roce 2012. Je vSak pravdépodobné, ze tento cil nebude v roce 2012 naplnén.

5.1.3.2 Kritérium vladniho dluhu

Vzhledem k nizké vychozi urovni vladniho dluhu neméla zatim CR s plnénim kritéria
problémy. V uplynulych nékolika letech se vladni dluh stabilizoval kolem hodnoty 30 %
HDP, kam se dostal po svém vyrazném navyseni (zejména v dusledku vladnich garanci)
v obdobi 2001-2003. Vysi dluhu ve velké mife ovliviiuje vyvoj deficitu vefejnych rozpocta,
kde nejvetsi zastoupeni ma deficit statniho rozpoctu, u kterého se od letosniho roku ocekava
prudky nartst. Ve srovndni s ostatnimi zemémi neni urovenn celkového zadluzeni vysoka,

ale v dasledku krize se jeho dynamika vyrazn¢ zvysuje.

Tabulka 5 - Vladni dluh (metodika ESA 1995, v % HDP)

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Hodnota kritéria 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0 8,0
éeskérepublika 296 290 30,0 356 396 421 443

Poznamka: Zelené oznacené = progndza.

Zdroj:CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (fijen 2009), Fiskalni vyhled MF CR.

Dalsi riziko predstavuji negativni dopady starnuti obyvatelstva. Pokud nebudou
provedeny nezbytné reformy, které by mirnily fiskalni dopady starnuti obyvatelstva, zejména
reformy dichodového systému a systému poskytovani zdravotni péce, bude v dlouhodobém

vyhledu nutné pogitat s dalsim zvySovanim podilu dluhu na HDP.*®

5.1.4 Kritérium stability ménového kurzu

Piijeti clenského statu EU do eurozony je podminéno uspé€Snym, minimalné
dvouletym setrvanim narodni mény v ERM II. Ceskd ména se zatim do systému nezapojila,
proto také nemd konkrétné stanovenou centralni paritu k euru, vici niz by se sledovaly
fluktuace ménového kurzu a tedy i plnéni tohoto kritéria. Pro plnéni kritéria bude klicové

nacasovani vstupu do mechanismu ERM II a vhodné zvoleni centralni parity.

19 Cesko. Vyhodnoceni plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii a stupné ckonomické slad€nosti CR s eurozénou. In Spolecny
dokument Ministerstva financi CR a Ceské narodni banky. 2009, s. 1-23.
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Obrazek 6 - Nominalni ménovy kurz CZK/EUR

22 1

simulace centraini parity (primé&my kurz 1/2006—12/2008)

1/05 1/06 107 1/08 1/09

- CZK/EUR

Pozndmka: Pohyb kurzu v grafu smérem nahoru znamena posilovani koruny. Hypoteticka centralni parita je
simulovana prumérnou hodnotou kurzu v letech 2006 az 2008.

Zdroj: CNB, vypocet MF CR. Udaje do 5. 11. 2009.

Délka setrvani ¢lenské zem& EU v mechanismu je Smlouvou stanovena minimalné
na dva roky. Z dokumentii Strategie pristoupeni CR k eurozéné (zati 2003) a Aktualizované
strategie piistoupeni CR k eurozoné (srpen 2007) vyplyva, 7e se vlada a CNB shoduji
na setrvani CR v ERM 11, které vyrazné nepiesihne minimaln& nutnou dobu, a také na tom,
ze by se CR méla zapojit do mechanismu ERM II teprve aZ po vytvofeni predpokladi pro to,
aby ji bylo umoznéno v dob& vyhodnocovani kurzového kritéria pfijmout meénu euro a poté

bez problémi realizovat vyhody z jejiho pfijeti.

Pozorované vyrazné vykyvy kurzu v posledni dob& ukazuji, Ze v turbulentnich dobach
muze byt plnéni kritéria stability ménového kurzu obtizné. Pro uspéSné plnéni kritéria
stability ménového kurzu do budoucnosti tak bude klicové vhodné naasovani vstupu
do kurzového mechanismu ERM II, kterému by mélo piedchazet zklidnéni situace
na svétovych finan¢nich trzich a investi¢nich nalad vic¢i nasemu regionu, stejné jako
konsolidace domadcich vefejnych financi. Velmi dualezit¢ bude rovnéz spravné nastaveni

centralni parity kurz koruny k euru.
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5.2 Vyhodnoceni souc¢asného stupné ekonomické sladénosti

CR s eurozonou

Ugelem této kapitoly je zhodnotit stupefi sladénosti Geské ekonomiky s eurozénou nad
rdmec formdlnich kritérii (mysSleno Maastrichtskd konvergencni kritéria). To, zda Ceska
ekonomika plné vyuzije vyhod, které ji pfinese vstup do spoleéné ménové unie - eurozony,
bude Cisté zaviset na schopnosti ¢eské ekonomiky fungovat bez samostatné meénové politiky
a moznosti kursového prizptisobeni vi¢i vyznamnéjSim obchodnim partnerim. Tato
schopnost bude ovlivnéna podobnosti hospodatrského vyvoje ¢eské ekonomiky s vyvojem
v eurozoné, nebot’ stupenn sladénosti bude spoluurovat vhodnost nastaveni ménovych
podminek eurozény pro aktualni situaci v CR. Dilezitym faktorem bude zaroveii schopnost
rychlého pfizpisobeni ekonomickym Sokiim. Ekonomickou sladénost a ptipravenost ceské
ekonomiky na pfijeti eura lze tak hodnotit z hlediska dlouhodobych ekonomickych trendu,
sttednédobého vyvoje ekonomické aktivity a strukturdlni podobnosti cCeské ekonomiky
s ekonomikou eurozony, které ovliviiuji pravdépodobnost asymetrického vyvoje a vyskytu

asymetrickych Sokt, a schopnosti ekonomiky Soky tlumit a pruzné se jim ptizptasobovat. [16]

> Cyklicka a strukturalni sladénost
Pojima o riziku vyskytu ekonomickych Sokd, jejichZ dopad na nasi ekonomiku

bude odlisny od dopadti na eurozénu jako celek.

> Prizptsobovaci mechanismy
Pojimd o tom, jak je cCeskd ekonomika schopnd tlumit vySe zminéné

ekonomické Soky.

Tyto dvé analyzy hodnoti vyvoj jednotlivych ukazatel sladénosti v ¢ase a ve srovnani
S vybranymi zemémi, které jsou bud cleny eurozony, nebo jsou ,.cekateli na clenstvi

V eurozoneé.
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5.2.1 Cyklicka a strukturalni sladénost

S piijetim jednotné mény dojde ke ztratd vlastni ménové politiky CR, ¢imz CR ztrati
vyznamné nastroje, které ji umoziuji nezéavisle ovliviiovat vyvoj Ceské ekonomiky. Tato
ztrata bude citelna zejména v tom piipadé, ze Ceskd ekonomika nebude dostateéné sladéna

s ekonomikou eurozény. Cim vyssi sladénost, tim mensi rizika ptistoupeni CR k eurozoné.

Dulezité ukazatele:

> stupeni realné ekonomické konvergence

V roce 2008 dosahla CR v HDP na hlavu témé& 75 % priméru eurozony, coz
Cenova hladina CR b&hem roku 2008 v dtisledku rychlého posileni mé&nového kurzu
vyrazné vzrostla, pfesto se nachazela nadale nize, nez by odpovidalo pozorované
vykonnosti ekonomiky. Pfi dosazenych 68 % pramérné cenové hladiny eurozony
se vSak odchylka oproti minulosti relativné snizila. Redlny kurz ¢eské koruny (na bazi
HICP) posiloval mezi lety 1998 a 2008 prumérnym tempem 4,2 % rocné, coz bylo
vyrazné€ vyssi tempo nez ve srovnavanych stavajicich zemich eurozony. V souvislosti
s redlnou konvergenci 1ze do budoucna ocekavat pokracovani rovnovazného trendu
realného posilovani koruny viici euru, a to dle provedenych analyz tempem 1,3-3,5 %
za rok. Pretrvani redlného posilovani po vstupu do eurozony s sebou zpocatku ponese
odpovidajici pfedstih inflace v CR pied inflaci v eurozoéng a s nim spojené nizsi
(v ptipad¢ kratkodobych sazeb penc¢zniho trhu mozZzna 1 zaporné) domaci redlné
urokové sazby. S pifipadnym dlouhodobym pietrvanim takového stavu mize byt
spojeno riziko piehiivani ekonomiky s neptiznivymi diisledky pro makroekonomickou

1 finané¢ni stabilitu.

> sladénost ekonomické aktivity a podobnost ekonomickych Sokii
Sladénost ekonomické aktivity a podobnost ekonomickych Soki napomize
uc¢innému a vhodnému ptsobeni jednotné ménové politiky na ekonomiku v ménové
unii. Provedené analyzy ukazuji zvyseni korelace celkové ekonomické aktivity CR
a eurozény v poslednim obdobi. Vyvozni aktivita CR je podle provedenych analyz

v poslednim obdobi statisticky vyznamné korelovana s vyvozem eurozény a oproti
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lofiskym analyzdm vzrostly i korelace vyvozu CR do eurozény s HDP eurozony,
pfiCemz obdobny vyvoj bylo mozné identifikovat u vétSiny sledovanych zemi.
Vyrazny nartst sledovanych korelaci zejména v poslednim obdobi, v¢etné korelace
nabidkovych Sokt, je vSak tfeba brat s velkou davkou obezietnosti, nebot’ prave tyto
ukazatele jsou siln¢ ovlivnény globalnim hospodarskym utlumem v poslednim obdobi.
Konkrétnim asymetrickym faktorem, ktery by mohl potencidlné ovlivnit ceskou
ekonomiku, by mohlo byt zvySené Cerpani financnich prostiedkti ze strukturalnich
fondi EU. Skutecné cCerpani prostfedkii ze strukturdlnich fondd EU a jejich
ekonomické vyuziti v CR bylo do konce roku 2008 pozvolné. V roce 2009 viak byly
pocateCni potize s Cerpanim prekonany a v nasledujicich letech tak Ize ocekavat
urychleni Cerpani finan¢nich prostiedkl na strukturdlni akce (z alokace ptidélené pro
obdobi 2007-2013), coz by se m¢lo projevit 1 v narustu pfilivu finan¢nich prostredkil
z fond EU. Ekonomicky stimul z téchto toka v§ak bude zaviset na skute¢ném rozsahu
vyuziti téchto prostiedkd kone¢nymi piijemci. Podle aktualnich odhadt tak
v nasledujicich letech lze ocekdvat jen mirny kladny ekonomicky impulz z titulu
ptilivu prostedki z fondi EU, jehoZ odhadnuté hodnoty nenaznacuji riziko vyrazného

asymetrického Soku.

podobnost struktury ekonomické aktivity

Podobnost struktury ekonomické aktivity s eurozonou by méla snizovat riziko
vyskytu asymetrickych ekonomickych Sokt. Ceska ekonomika si zachovéava
specifikum v podob¢ vyssiho podilu primyslu a mensiho podilu nékterych sluzeb na
HDP. Srovnatelnou ekonomickou strukturu ma ze sledovanych zemi také Slovensko.
MozZznym — a poslednim vyvojem potvrzovanym — zdrojem odvétvového Soku
je (podobné jako v Némecku) oproti eurozoné nadprimérny podil automobilového

prumyslu na celkové produkci a pfidané hodnoté ¢eského hospodaistvi.

rychla konvergence nominalnich urokovych sazeb
Rychld konvergence nominalnich urokovych sazeb tésné pied vstupem do

eurozony pusobila v minulosti na nékteré ekonomiky jako asymetricky Sok. Pro zemi

vvvvvv

sblizeni. Rozdil mezi ¢eskymi urokovymi sazbami a irokovymi sazbami eurozény byl
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po dlouhou dobu (tj. v obdobi 2002-2007) v podstaté¢ nulovy ¢i dokonce zaporny.
V polovin¢ roku 2008 vsak doSlo k otevieni mirného kladného urokového
diferencialu, ktery se dale zvySoval v prib¢hu roku 2009 v dusledku prohloubeni
globalni finan¢ni krize a vyznamného poklesu klicovych sazeb ECB vcetné jejiho
vyuzivani nekonvenénich nastrojii ménové politiky. Urokové diferencily t¥imésiénich
a pétiletych sazeb, resp. sazeb u desetiletych vladdnich dluhopist vzrostly, piesto
zustavaji na relativné nizké urovni. Pietrvava rovnéz zvySena nejistota a rozkolisanost

urokovych diferencialt.

¢esky financni systém

Analyza Ceského financéniho systému a v jeho ramci bankovniho sektoru
ukazuje, ze i pfes mensi podil finanéniho systému na HDP a mensi hloubku finan¢niho
zprostiedkovani ve srovnani s primérem eurozony a jejimi zakladajicimi ¢lenskymi
zemémi zpravidla pievazuji spolecné znaky pusobeni na ekonomiku, zejména
ve standardnich podminkdch ekonomického vyvoje. V probihajici situaci globalni
finan¢ni krize a ekonomické recese se nicméné ukdzalo, Ze vic¢i Sokiim je vysoce
odolny pouze dostate¢né kapitalizovany a na externim financovani nezavisly bankovni
sektor s vysokou bilan¢ni likviditou, ktery se 1 v obdobi pted pfijetim eura soustedi na
tradicni obchodni model konzervativniho bankovniho zprostfedkovani pievazné
v domaci méné. Reakce na asymetrické Soky ptichédzejici z globalnich finan¢nich trhii
je za této situace mnohem efektivnéj§i z hlediska zajisténi funkénosti a stability
systému. Naopak bankovni sektory, které byly zavislé na externim financovani
a1 v disledku pftili§ optimistickych ocekavani ohledné brzkého pfiijeti eura vykazovaly
znaény rozsah aktivnich operaci v zahrani¢nich ménach, byly negativnim externim
Sokem vyrazné zasazeny. V disledku dynamického vyvoje tUveéri domdécnostem
i podnikiim v CR v obdobi poslednich sedmi let vzrostl podil klientskych véri na
celkovych tvérech 1 na HDP. Tento vyvoj znamenal na jedné strané pfiblizovani
odpovidajicim primérnym podilim v eurozén€, na druhé strané¢ vSak vysoky rlst
uveéri a narist zadluzeni domécnosti a podnikli mize podle historické zkuSenosti
nékterych zemi vést k vySSimu riziku nespldceni uvérli v situaci nepiiznivého
ekonomického vyvoje. Zpomaleni uvérové emise v CR v poslednim obdobi

v disledku recese a zvySeni obezietnosti na strané€ bank i pfijemct tivéri v§ak
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ptipadné riziko predluzeni redlného sektoru tlumi.

vysoka obchodni a vlastnicka provazanost

Vysoka obchodni a vlastnicka provazanost ceské ekonomiky s eurozonou
umocnuje pfinosy z odstranéni moznych vykyvi vzajemného meénového kurzu.
Eurozona je po vstupu Slovenska partnerem pro témét 70 % Ceského vyvozu, coz
je uroven srovnatelna ¢i vyssSi nez v ostatnich sledovanych zemich. Mira vlastnické
provazanosti s eurozénou na strané prilivu pfimych investic je v ¢eské ekonomice
relativné vysoka a v Case dale roste. Silné ekonomické propojeni Ceské ekonomiky

s eurozonou vytvaii predpoklady pro zvySovani hospodaiské sladénosti s touto oblasti.

struktura finanénich aktiv a pasiv ¢eskych nefinan¢nich podnikii a domacnosti
Struktura finan¢nich aktiv a pasiv ¢eskych nefinan¢nich podnikii a domécnosti
se nadale li$i od struktury aktiv a pasiv subjektii v eurozoné. Rozdil je patrny zejména
Vv pomérné vysokém podilu pohleddvek z obchodniho styku na aktivech podniki
a ve vyssim podilu obéziva a vkladi na aktivech domacnosti. Lze vSak pozorovat
pozvolné pfiblizovani struktufe v eurozoné. ZadluZenost ceskych podnik
a domacnosti je zatim vyrazné niz$i neZ ve sledovanych zemich eurozony. Vliv sazeb
penézniho a finanéniho trhu na klientské sazby byl v CR v minulosti zhruba podobny
jako v eurozéng, vlivem ekonomické krize se viak v CR projevuje mirné vyssi

strnulost klientskych sazeb.

stupeii integrace ¢eskych finané¢nich trhi
Stupen integrace ¢eskych financnich trhli (penéZniho, devizového,

dluhopisového a akciového) a trhli eurozony je obdobny jako u trhli srovnévanych
novych ¢lenskych zemi EU. V porovnani s Rakouskem a Portugalskem je integrace
trhu vladnich dluhopist a akciového trhu téZ srovnatelna. Rychlost eliminace Sokl na
ceskych finanénich trzich se od roku 2002 zvySovala, v posledni dobé vSak doslo
(s vyjimkou trhu vladnich dluhopisti) k poklesu rychlosti ptizpisobeni v dasledku
dopadt svétové finanéni krize. Finanéni krize obecné v poslednich dvou letech

rozvolnila integraci finan¢nich trhii ve vSech srovnavanych zemich. Naopak citlivost
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cen aktiv v jednotlivych zemich na globalni udalosti se v obdobi po vypuknuti
finanéni krize vyviji nestejnosmémé, pro CR ponékud vzrostla u devizového

a akciového trhu.

5.2.2 Prizpusobovaci mechanismy

verejné finance

Z hlediska vetejnych financi je dilezita schopnost stabilizacniho pusobeni
na ekonomiku pii respektovani evropskych fiskalnich pravidel. V ramci Paktu se CR
zavézala sméfovat ve sttednédobém horizontu k dosazeni podilu  strukturdlniho
deficitu vladniho sektoru na HDP ve vy3i maximalné 1 % do roku 2012. Cim  blize
vyrovnanosti jsou vetejné rozpolty ve své strukturdlni casti, tim vétsi je
v dob¢ hospodarského oslabeni prostor pro pusobeni automatickych stabilizatora
a pripadné provadéni diskre¢nich opatfeni. Po roce 2008 vsak postupné dochazi
ke zhorSovani strukturdlniho deficitu, je ofekavan i narist vefejného dluhu, jehoz
podil na HDP se pravdépodobné jiz vroce 2010 ptiblizi 40%. Rizikem pro
dlouhodobou udrzitelnost vetejnych financi tak je v kontextu soucasného
ekonomického oslabeni nardst mandatornich vydaji na dluhovou sluzbu spolu
s ocekavanym vlivem demografickych zmén na vydaje penzijniho systému a systému

zdravotni péce.

pruznost mezd

Pruznost mezd miize piispét ke schopnosti ekonomiky vsttebat Soky, na které
nemuze reagovat spole¢nd ménova politika. Analyzy ukazuji, Ze pruZnost realnych
mezd v CR vykazuje zndmky pruznosti. Souéasna krize zasahuje podniky predev§im
v oblasti sniZzeni poptavky. Pfiblizn€ dvé tietiny podnikd reaguji na krizi zmrazenim
mezd, vyuzivany jsou i jiné zpusoby snizovani nakladi prace, napiiklad zkraceni
pracovniho  tydne. Reakce prostiednictvim sniZzeni nomindlnich mezd je méné
roz$ifend, ale podobné jako u zmrazeni mezd CastéjSi ve srovnani s obdobim pied
krizi. Rozdily ve strnulosti inflace v zemich ménové unie by mohly vést k rozdilnym
dopadim jednotné ménové politiky. Strnulost inflace v CR patii mezi

srovnavanymi zemémi ke stfednim az niz§im.
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trh prace

Vyvoj na ceském trhu prace odrazi dopady ekonomického utlumu posledniho
obdobi. Analyzy zarovei ukazuji, ze pokles nezaméstnanosti v CR v predchozim
obdobi byl z velké casti cyklicky a ke znatelnému zlepSeni strukturdlni
nezaméstnanosti pravddpodobné nedoslo. V CR pretrvavaji pomémné vysoké
regiondlni rozdily v mife nezameéstnanosti. PfiCinou je regionalni nesoulad mezi
nabidkou prace a poptavkou po praci a nizka regionalni, profesni ¢i odvétvova
mobilita pracovni sily podporovana mj. i dominanci vlastnického bydleni. D4 se tedy
predpokladat, ze prispévek zahraniéniho stéhovani ¢eskych obcand k ptizplisobeni
v ptipadé¢ ekonomickych nerovnovédh bude pomérné omezeny, a to i po Uplném
uvolnéni pohybu pracovnich sil mezi CR a viemi ptivodnimi zemémi EU do  roku
2011. Dynamicky piiliv zahraniéni pracovni sily do CR patrny od roku 2005
se v poslednim obdobi utlumil, resp. poCet zahrani¢nich pracovnikli se jiz zacal
snizovat, coz odrazi pokles poptavky po préci. Tuto pruznou reakci na ekonomicky
vyvoj lze povazovat za prvek pruznosti ¢eského trhu prace. Na druhé strané vSak
vyuzivani zahrani¢ni pracovni sily v dobé ekonomického boomu naznacovalo
ptfetrvani jeho nékterych vaznych problémil (zejména nizké motivace pracovat
u dlouhodobé nezaméstnanych s nizkou kvalifikaci), nebot’ k pracovnimu uplatnéni

cizincl dochdzi prevazné v profesich vyzadujicich niz$i kvalifikaci.

institucionalni pravidla

Pruznost trhu prace je vyznamné utvafena institucionalnimi pravidly. Vliv
kolektivniho vyjednavani na tvorbu mezd v CR neni vy$si nez ve stavajicich
¢lenskych zemich eurozony. V1iv minimélni mzdy na pruZznost nizkych mezd a tvorbu
pracovnich mist je v priméru v mezinarodnim porovndni spiSe niZsi. Zastaveni ristu
poméru minimalni mzdy k primérmé mzdé€, resp. mirny pokles tohoto podilu 1 pro
mén¢ kvalifikované profese, 1ze pokladat za pozitivni vyvoj, nebot’ vysoké minimalni
mzdy by mohly mit v interakci s vysokym zdanénim prace negativni vliv zejména na
poptavku po méné kvalifikované praci. Pracovni sila v CR pfitom v roce 2007
v porovnani s ostatnimi srovnavanymi zemémi Celila nejvyssi danové zatézi méfené

implicitni daflovou sazbou. Danova reforma v roce 2008 sniZila danové zatizeni
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vétSiny domacnosti, u domacnosti jednotlivci bez déti vSak zdanéni prace na urovni
pramérné¢ mzdy mirn€ vzrostlo z divodu tzv. studené danové progrese. Neptiznivy
vliv zdanéni na dlouhodobou nezaméstnanost a tvorbu pracovnich mist tak Ize
povazovat za zhruba stejny jako v Rakousku, Mad’arsku a Polsku, ale vyssi nez
v Portugalsku a na Slovensku. Finan¢ni motivace ¢eskych nezaméstnanych k piijeti
zaméstnani dana kombinaci dani a davek v disledku reformy systému socialnich
davek v roce 2007 poklesla. Zmény provedené v této oblasti v roce 2008 sice zastavily
nepfiznivé trendy, ale nepfinesly vyznamnéj$i zmirnéni existujicich problémii. Vyse
socialnich davek v kombinaci s dafiovym zatizenim mulize oslabovat snahu o hledani
nebo udrzeni zaméstndni zejména u domadcnosti s détmi, nicméné piijem
v nezaméstnanosti je oproti moznému vydélku v mezindrodnim srovnani vysoky i pro
jednotlivce bez déti. Stupent ochrany zamé&stnanosti patii v oblasti stalych zaméstnani
v porovndni s ostatnimi zemémi k vys§im, pii soucCasné pomérné nizké ochrané
v piipadé docasnych zaméstnani a agenturniho zaméstnavani. Naklady na propousténi
zaméstnanctl jsou v CR nezavislé na délce trvani pracovniho poméru, a proto jsou
v mezinarodnim srovnani pomérné vysoké zejména u kontraktd, které trvaji kratce.
Institucionalni nastaveni trhu prace v eurozoné je navic tfeba brat jako pomérné
mekky standard pro mezinarodni srovnani. Nizka pruznost mize byt obecnym rizikem

pfedevsim pro vstup mladych osob na trh prace.

pruznost trhu produkta

V oblasti pruznosti trhu produktd dochazi k postupnym dil¢im zlep$enim.
Zejména jsou provadény postupné kroky ke zjednodusSeni zakladani podniki
a provozovani podnikatelské ¢innosti. Domaci podnikatelské prostfedi vSak nadale
zUstava zatizeno administrativnimi piekazkami vice, nez je tomu ve VvétSiné
srovnavanych zemi, mj. z divodu soucasného postupného zlepSovani prostiedi pro
podnikdni v téchto zemich. Mira zdanéni podnikd stejné jako v ostatnich
srovnavanych zemich v poslednim obdobi klesa a v souCasnosti patii mezi nizsi,
celkova danova zatéz Ceskych podnikl je vSak vysSi nez v Portugalsku, Mad’arsku,

Polsku a na Slovensku.
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stabilita a vykonnost bankovniho sektoru

Stabilita a vykonnost bankovniho sektoru je ptedpokladem jeho schopnosti
spoluptisobit pii vstiebavani dopadii ekonomickych Sokl. Bankovni sektor dosahl
vysoké efektivnosti a rentability v evropském kontextu a v minulych letech si ze zisku
vytvotil dostatenou kapitdlovou rezervu. Banky zpfisnily dostupnost uvéra
pro zmirnéni dopadt prohlubujici se ekonomické recese, aby tlumily rizika a podstatné
neohrozily pfijatelné poméry regulatorniho kapitalu pro bankovni podnikani. Zatimco
vlady a centrdlni banky jinych zemi reagovaly na akumulaci ztrat v globalnim
finanénim systému fadou opatieni na posileni bilan¢ni likvidity a solventnosti
klicovych instituci, CR nebyla nucena piijmout dodate¢nd opatfeni na posileni
solventnosti bankovniho sektoru. Vyrazny pokles ekonomické aktivity se nicméné
1 v ¢eském financnim systému projevi zvySenim tverového rizika a zhorSenim kvality
uvérového portfolia bankovniho sektoru. Dle vysledk zatézovych testi by se ani
vyrazné neptiznivy makroekonomicky vyvoj nemél negativné odrazit ve stabilité
bankovniho sektoru. Cesky bankovni sektor se podle testd i podle mezinarodnich
meétitek jevi jako odolny vici rizikiim a nevyZzaduje kapitdlové injekce implikujici

fiskalni naklady. [16]
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6 VLIV ZAVEDENI EURA NA
EKONOMIKU CR

6.1 Ocekavané prinosy a naklady

Zavedeni spolecné mény euro je velmi zavaznym krokem, ktery s sebou piinasi velké

mnozstvi vyhod a nevyhod, chceme-li pfinost a nakladl, zavedeni spolecné mény.

U vSech nize uvedenych dopadl je velmi tézka presnd kvantifikace, protoze termin
pfijeti eura v CR neni doposud znam. Z tohoto diivodu se drtiva vétsina ekonomickych
subjektl (zivnostnici, mali a stfedni podnikatelé, velké firmy, banky apod.) vyhodnocenim
prinosti a nakladi doposud nezabyvala. Proto u jednotlivych dopadlii neni uvedena piesna

kvantifikace.

Pfinosy a naklady mizeme ¢lenit do riznych kategorii podle rozlicnych kritérii.

> Dopady primé a nepiimé.
> Dopady ptfimé.

Tyto dopady jsou bezprostiedné spojeny se zavedenim spole¢né mény, bez zavedeni

jednotné mény by nenastaly.

> Ptinosy
. omezeni kurzového rizika - dopad po zavedeni, okamzity, trvaly.
. sniZeni transak¢nich nakladii - dopad po zavedeni, okamzity, trvaly.
. niz§i ndklady na obstarani kapitdlu - dopad po zavedeni,

sttednédoby/dlouhodoby horizont, trvaly.
. vys$i transparentnost cen - dopad po zavedeni, sttednédoby/dlouhodoby
horizont, trvaly.
> Néklady
. ztrata autonomni meénové politiky a ztrata kurzové politiky - dopad pred

1 po zavedeni, okamzity, trvaly.

. bezprostiedni rist cenové hladiny - dopad po zavedeni, jednordzovy,
okamzity.
. administrativni a technické naklady piechodu na euro - dopad pted i po

zavedeni, jednorazovy, okamzity.
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. specifické naklady bankovniho sektoru - dopad po zavedeni, okamzity,
trvaly.
> Dopady nepiimé.

Tyto dopady se v ekonomice projevi az zprosttedkované puisobenim pfimych dopada

a ekonomiku ovliviiuji az ve stfednédobém az dlouhodobém horizontu. Vzhledem k tomu,

ze tyto dopady jsou velice rozsahlé, blize se jimi budu zabyvat na konci vyctu jednotlivych

piinosu a nakladu.
> Ptinosy

. rist  zahrani¢niho obchodu - dopad  po zavedent,
sttednédoby/dlouhodoby horizont, trvaly.

. priliv zahraniCnich investic - dopad po zavedenti,
sttednédoby/dlouhodoby horizont, trvaly.

. stabilizace vefejnych financi - dopad pfed 1 po zavedeni,

sttednédoby/dlouhodoby horizont, trvaly.

> Naklady
. dlouhodoby riist cenové hladiny - dopad po zavedeni, okamzity, trvaly.
> Dopady trvalé a jednorazové.

> Dopady trvalé

Tyto dopady Ize v ekonomice sledovat opakované, jejich vyznam se postupné
muze snizovat ¢i zvySovat podle toho, jak je ekonomika schopna fungovat Vv prosttedni
spolecné ménové politiky. Piikladem muize byt omezeni kurzového rizika nebo stabilizace

vetejnych financi.
> Dopady jednorazové

Tyto dopady se projevi jen jednou, nelze tedy hovofit o opakujicim se jevu.

Patii sem napt. sménarenské poplatky atd.

> Dopady okamzité a dopady, které se projevi ve stifednédobém az dlouhodobém
horizontu.

> Dopady okamzité
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Tyto dopady se objevuji bud’ v dob¢ pfiprav na zavedeni jednotné mény, nebo

do jednoho roku po jejim zavedeni.

> Dopady, které se objevi v okamziku zavedeni eura

> Dopady, které se projevi ve sttrednédobém ¢i dlouhodobém horizontu.

Za stfednédoby horizont povazujeme horizont do péti let po zavedeni jednotné
meény, dlouhodobym horizontem pak obdobi pocinajici Sestym rokem po zavedeni jednotné

mény. [29]

> Déle miiZeme dopady c¢lenit napf. na makroekonomické a mikroekonomické

a dalsi.

V dalsi casti této kapitoly bych se rada zaméfila na jednotlivé druhy neptimych

dopadt podrobnéji.

6.2 Dopady zavedeni eura na inflaci v CR

Vyvoj miry inflace v Ceské republice po zavedeni eura je jednou
z nejdiskutovangjsich otazek. Obava z nariistu cenové hladiny v CR je vysoka a byva uvadéna
jako jeden z hlavnich divodu, pro¢ zavedeni eura ,,0dlozit”. Je tedy obava z nartstu cenové

hladiny na misté?

> Proces cenového pribliZovani

Infla¢ni hrozbu pro ¢eskou ekonomiku piedstavuje zejména proces cenového
pfiblizovani, neboli cenové konvergence smérem k vyspélejSim statim eurozony
po piijeti eura, kdy zanikne moznost vyrovnavani cenovych hladin prostfednictvim
posilovani ménového kurzu. V praxi cenova konvergence znamend, Ze rozdil ceny
bochniku chleba v eurozoné a domdaci ekonomice se po prepoctu ménovym kurzem
snizuje. K vyrovnani cenovych hladin dochazi v souc¢asné dobé prostiednictvim dvou

kanala.

Prvnim je tzv. infla¢ni kanal, coz znamena vyssi inflaci v dohanéjici Clenské
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zemi umoziujici rist srovnatelné cenové hladiny. V CR je tento faktor dohanéni
cenové hladiny umocnén také relativné niz§i srovnatelnou cenovou hladinou

ve vztahu k ekonomické urovni.

Faktorem, vysvétlujicim vznik inflacniho diferencialu, tedy vyssi inflace
u dohéanéjicich zemi s vy$Sim ekonomickym ristem a vyS$im rGstem produktivity
prace, nez v zemich dohanénych, je tzv. BS-efekt. Predpokladem modelu je rozliseni
mezi obchodovatelnymi a neobchodovatelnymi statky, pficemz produktivita prace
roste rychleji v obchodovatelném sektoru. Tomu odpovida i Gmérny rast mezd
vV daném sektoru, mzdovy ndrast se pak Sifi i do neobchodovatelného sektoru,
¢emuz se prizpusobuje i rostouci cenova hladina. Vysledny nardst cenové hladiny
v dané ekonomice je tedy ztohoto pohledu zplsoben naristem mezd
Vv neobchodovatelném sektoru, ktery neni podloZzen odpovidajicim rlstem

produktivity prace. Tento faktor v§ak dle ekonoml mé pouze malou vahu.

Druhym kandlem je proces cenového pfiblizovani formou zhodnocovani
nominalniho ménového kurzu. P¥iblizné od roku 2000 se projevuje v CR silny trend
ve sméru posilovani ¢eské koruny k hlavnim svétovym méndm, proto u nas dochdzi
k cenovému piiblizovani pravé pies kurzovy kanal. Tento trend vSak muze pokracovat
jen do doby, nez CR piistoupi k eurozong. Poté tento kanal ziistane uzavien, protoZe
pfestane existovat ndrodni ména, kterd bude nahrazena ménou spole¢nou a ménovy

kurz ¢eské koruny k euru bude neodvolateln¢ fixovan.

Je dulezité si uvédomit, ze cely proces dohanéni cenové hladiny vsak souvisi
predevsim se snahou CR pfiblizit se ekonomické Grovni vyspélejsich zemi, nemizeme

ho brat za ptimy nasledek zavadéni nové mény.
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Graf 1 - Vyvoj HDP na jednoho obyvatele v parité kupni sily ve vybranych
dohanéjicich ekonomikach a eurozoné

Vyvoj HDP
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Zdroj: Eurostat

Vlivy pFimo nesouvisejici s procesem zavedeni eura

Skute¢nd vySe inflace v ¢eské ekonomice v obdobi po piijeti eura bude kromée
procesu dohanéni ekonomické a cenové urovné vyspélych c¢lenskych zemi ovlivnéna
také dalSimi vlivy, které pfimo s procesem pfiijeti eura nesouvisi. Jedna se o obtizné
odhadnutelné vlivy vyvoje cen klicovych surovin na svétovych trzich, vyvoje
ekonomické situace hlavnich obchodnich partneri, o¢ekavaného vyvoje domaci realné

ekonomiky, fiskélni politiky vlady apod.

Ztrata ménové politické kompetence po vstupu CR do eurozony

Po vstupu do eurozény piebira funkci tviirce ménové politiky v CR ECB. Jeji
priority jsou shodné se sou¢asnymi cili CNB, av$ak po vstupu do eurozoény piijde
CNB o funkci strazce cenové stability a tato uloha bude pienesena pravé na ECB.
Rozdily mezi piisobenim ECB a CNB lze shrnout do dvou zakladnich oblasti. Prvni
z nich je odlisny zpisob ovliviiovani cen a fizeni, resp. snizovani miry inflace. CNB

provadi svoji ménovou politiku prostfednictvim cilovani inflace, kdezto ECB definuje
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cenovou stabilitu, pfi¢emz krom¢ cilovani penézni zasoby je druhym pilifem
monetarni politiky ECB kratkodobé az stfednédobé cilovani makroekonomickych
ukazatelli véetné cenovych a nakladovych indikatord, coz lze ztotoznit s dilezitymi
rysy cilovani inflace. Druhym rozdilem je akceschopnost ECB na mozné infla¢ni
tlaky, které se projevuji pouze v nasi zemi a nepostihnou vétSinu eurozony. V takovém
ptipadé neni v zdjmu ECB zasahovat, tento kol pfechazi na jednotlivé ndrodni vlady,
které musi pii inflacni hrozbé omezit vladni vydaje ¢i ptipadné vstoupit do procesu
mzdové tvorby v domaci zemi. Prestoze ECB neuplatituje rezim inflacniho cilovani,
jeji soucasna strategie prvky tohoto pfistupu obsahuje, pficemz dalezitym spojujicim
aspektem je také priorita udrzeni cenové stability eurozény na urovni podobné

dlouhodobému cili CNB.

I pfes uvedené podobné rysy by ztrita moznosti provadéni vlastni narodni
ménové politiky znamenala problém v pripadé vyskytu tzv. asymetrického Soku.
Ptikladem takového Soku mize byt naptiklad neo¢ekavany nariist agregatni poptavky -
napi. vlivem masivniho pfilivu zahrani¢nich investic, ristem spotiebitelské poptavky
¢ zvySovanim vydaji statniho rozpodtu Ceské republiky, pfi¢emZ ostatni zemé
meénové unie timto Sokem postizeny nejsou. V takovémto piipadé¢ by ECB nemohla
potlacit pripadny inflaéni narast, protoze, jak je vySe uvedeno, ptisobeni ménove -
politickych néstroji je plosné. Tento problém by pak musel byt feSen alternativnim

zpisobem.

Graf 2 - Vyvoj miry inflace v CR a eurozéné
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> Zaokrouhlovani cen a psychologické efekty pri prechodu na euro

Euro si ziskalo mezi mnohymi lidmi z ¢lenskych i kandidatskych zemi
do eurozdny povést puavodce zdrazovani cen a to predevsim v zacCatcich jeho zavadéni.
Diivodem je pfedevSim tzv. vnimana inflace. To znamena, Ze pramérny cloveék velmi
citlivé vnima byt jen nepatrné zdrazeni kazdodenné nakupovanych polozek svého
spotiebniho kose (rohliky, mléko, pivo apod.), avSak snizeni cen uz takovou vahu
nepiiklada, pokud ho viibec vezme v tivahu. Je vsak tfeba dodat, Ze zdrazeni né¢kterych
polozek spotifebniho koSe bylo opravdu zaznamenano, to vSak ztoho davodu,
ze obchodnici vyuzili okamzik pfechodu na euro k zdraZzovani u spotiebitelsky
citlivych poloZek. Spatna povést je také piicinou neustalého prepoditavani cen v euru

na puvodni ceny v ndrodnich ménach.

Po piijeti eura v Ceské republice se tedy da oéekavat mirny vzestup inflace,
ktery bude zptsoben dohanénim ekonomické tirovné ostatnich zemi eurozény a také

dal$imi, vySe zminénymi vlivy, avSak pfesna kvantifikace je obtizna.

6.3 Dopady zavedeni eura na podnikovy sektor

Zavedeni eura piinese pro cely podnikovy sektor jak vyhody (pfinosy), tak nevyhody
(néklady).

Ptinosy, respektive vyhody, budou mit charakter dlouhodobych uspor néklada
pfi operacich se zahrani¢nim. Dojde ke sniZeni kurzového rizika a nakladii s nim spojenych
jako je sniZeni transak¢nich nakladii pfi obchodnim styku se zahrani¢im. Velikost téchto
nakladu je zavisla na velikosti podniku a stupni jeho zapojeni do zahrani¢niho obchodu. Mezi

dalsi ptinosy miZzeme zahrnout napiiklad vyssi transparentnost cen apod.

Naklady, respektive nevyhody, maji oproti piinosim charakter jednorazovych vydaju.
Jde zejména o vydaje na Upravu Ucetnich a jinych softwarovych systémd, cenikli apod. Tyto
naklady nezavisi na stupni zapojeni do zahrani¢niho obchodu, ale odvijeji se spiSe

od velikosti podniku - ¢im vétsi podnik, tim vétsi naklady.
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Jednotlivé pfinosy podrobnéji:

Eliminace kurzového rizika

Kolisani ménového kurzu ceské koruny k euru znamena kolisani hodnoty
eurové pohledavky respektive zavazku v domaci méné. V zavislosti na vyvoji kurzu
(posileni, oslabeni) mtize dojit ke snizeni korunové hodnoty eurové vyvozni
pohledavky (v ptipadé¢ posileni koruny), anebo ke zvySeni korunové hodnoty eurového

dovozniho zavazku (v ptipad¢ oslabeni koruny).

Kurzové riziko neohrozuje pouze transakce provadéné v ramci zahrani¢niho
obchodu, ale veskeré tokové cizoménové veli¢iny (vyplaty dividend apod.) a stavové
cizoménové veliciny (zistatky na ucétech apod.). Z kolisani kurzti vyplyvaji dodatecné

naklady.

Tento dopad povazujeme za jisty, staly, ptimy a okamzity. Jeho Vvliv
na velikost ndkladt zavisi na mife obchodniho a kapitalového kontaktu s eurozénou,
sméru a rozsahu pohybu kurzu a podilu eura na zahrani¢nim obchodé. Tento dopad
bude tedy patrny u podnikl, které provadéji zahrani¢ni operace v eurech, vliv

se ocekava silny.

Eliminace nakladi na zabezpeceni kurzového rizika

Néklady na zabezpeceni kurzového rizika jdou eliminovat nékolika zpisoby,
nejCastéji prostfednictvim devizovych terminovych operaci - forwardl a opci.
Pti forwardovém obchodu sjednd podnik s bankou pevny kurz na budouci obdobi
a za tento kurz je pak podnik povinen sménit své zahranicni pohledavky, respektive
zavazKky. Opc¢ni obchody poskytuji podniku pravo, ale nikoliv povinnost prodat nebo

koupit urcité cizoménové prostiredky v budoucnu.

Tyto zplsoby eliminace ndakladli vSak vyuzivaji spiSe velké podniky
a to zejména podniky v zahrani¢nim vlastnictvi, malé a stfedni podniky tyto zplisoby
spiSe nevyuzivaji.

Tento dopad povazujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity. Jeho vliv
na velikost nékladii zavisi na mife transakci zabezpecenych proti kurzovému pohybu,

druhy devizovych terminovych operaci, jejich cen¢ a nakladech. Tento dopad bude
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patrny zejména u velkych korporaci, av§ak nebude nijak znacny.

> Uspora nakladi zahrani¢niho platebniho styku

Po vstupu CR do eurozény se budou platby v ramci eurozony Gétovat zhruba

stejné jako poplatky za domaéci platebni styk.

Tento dopad povazujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity a bude patrny

u podniki, které provadéji zahranicni operace v eurech, vliv se o¢ekava spiSe maly.

> Transakéni naklady

> eliminace nakladd na sménu valut a deviz

Tento dopad povazujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity. Jeho vliv na velikost
nakladl zavisi na podilu hotovostnich a bezhotovostnich transakci. Tento dopad bude patrny

u vSech podniki, které provadéji hotovostni operace, vliv vSak bude zanedbatelny.
> eliminace nékladi za vedeni vice ucti

Tento dopad povaZzujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity. Tento dopad bude tedy

patrny u podnik, kteti provadéji zahrani¢ni operace v eurech, vliv se oekava spiSe maly.
> zjednoduSeni ucetnictvi

V souvislosti se zavedenim eura odpadnou celé¢ fady ucetnich operaci, které¢ souvisi
s kurzovym rizikem. Tento dopad povaZujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity a bude patrny

u podnikd, ktefi provadéji zahrani¢ni operace v eurech, vliv se o¢ekava spise maly.

> VysSi transparentnost cen

Vyssi transparentnost cen muiize zplsobit provyvozni stimul, coZ bude mit pozitivni
vliv na rist HDP. Tento dopad povazujeme za mozny, staly, doCasny a sttednédoby. Jeho vliv

vSak bude spiSe maly.

> Mensi riziko vyplyvajici z vnéjsSiho prostredi

Nase ekonomika je vystavena pfimému riziku zavislosti na hospodarském vyvoji
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V zemich naSich obchodnich partnert a také riziku dopadu kurzového vyvoje na ¢eské makro
a mikroekonomické veli¢iny. Pokud dojde k razantnim kurzovym vykyvim je podnik
vystaven Soktim jako napfiklad ztrata konkurenceschopnosti pii posileni koruny apod.
V momenté, kdy dojde k pfijeti spoleéné mény, tato rizika vyrazné klesnou a dojde k v¢tsi
stabilizaci podnikového sektoru.

Tento dopad povazujeme za jisty, staly, pfimy a okamzity. Jeho vliv na velikost
nakladii zavisi na mife transakci zabezpecenych proti kurzovému pohybu, druhy devizovych

terminovych operaci, jejich cené¢ a ndkladech. Tento dopad bude tedy patrny zejména

u velkych korporaci, vliv bude vsak spiSe maly.

Tabulka 6 - Shrnuti kvantifikace piinost zavedeni eura pro podnikovy sektor

Odbourani Administrativni
Jednotky kurzového oy Piinos celkem
- piinosy
rizika

Gesouut mld. CZK 45 9 54
piinos

Relativni % HDP 1,4% 0,28% 1,68%
p¥inos

Zdroj: Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR, 2006

Jednotlivé naklady podrobnéji:

> Niaklady na dpravu informacnich systému

Tyto naklady souviseji s upravou stavajicich informacnich systémt na euro
véetné vzajemnych vazeb mezi jednotlivymi subsystémy a zaskoleni pracovnikd.
Jejich vySe zavisi na poctu jednotlivych informacnich systémil, dale na tom, zda se
jedna o standardni software ¢i software $ity na miru, na podilu externich poradcii
apod. Vyssi absolutni nédklady budou samoziejmé u velkych podnik, relativni naklady

k obratu vy$si u mensich podnikd.

> Niklady na informaéni kampan

Jednotlivé podniky musi seznamit své dodavatele, odbératele a také vlastni

zaméstnance o zmeéndch, které nastanou pii prechodu na euro. Je nutné zaSkoleni
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pracovnikl, tvorba podkladi apod. VySe nakladi se odviji od poctu dodavateli,
odbératelll a zaméstnancti, poctu tiskovin, podilu elektronického rozesilani informaci
atd. Dopad ndkladi bude vyssi absolutni u podnikl s velkym poctem zakaznik,

relativni nédklady k obratu budou naopak vyssi u mensich podnikd.

Tvorba novych cenikii, informa¢nich materiali, katalogi apod.

Pti tvorbé novych cenikli, informacnich materiald a jinych je nutné také
piepocitat stavajici korunové ceny dle stanoveného prepocitavaciho koeficientu
a zaokrouhlit ceny v eurech dle pfisnych pravidel zaokrouhlovani. Mezi naklady
muzeme také zaradit ndklady na tvorbu novych vnitropodnikovych smérnic. Jejich
vySe zavisi na struktufe produktového portfolia podniku, internich 1 externic
persondlnich nédkladech apod. Vyssi absolutni ndklady se ocekavaji u velkych
podnikt s Sirokym portfoliem, vyssi relativni naklady k obratu pak u mensich podnikt

s Sirokym portfoliem.

Dualni manipulace s hotovosti

Pti tzv. dudlnim obchu, ktery bude trvat dva tydny, bude nutné zajistit
manipulaci s hotovosti v korunach 1 eurech. Naklady zahrnuji tedy pofizeni
nového softwaru na pokladny, vySkoleni pracovnikl, zajiSténi zafizeni proti
padélani apod. Tento dopad bude patrny zejména u maloobchodnikl

a V pohostinstvi.

Niaklady na vyménu a zabezpeceni hotovosti

Tyto naklady zahrnuji pfedevS§im naklady spojené se zajisténim bezpecného
transportu hotovosti do banky, respektive podniku, coz znamena naklady na
bezpecnostni sluzbu, bankovni poplatky a jiné. Bude také nutné vénovat zvySenou
pozornost kontrole pravosti bankovek. Velikost téchto nékladi zéavisi na podilu
hotovostnich plateb na celkovych trzbach. Dopad bude patrny opét zejména

u maloobchodnikli a v pohostinstvi.
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Dalsi nize uvedené néklady jsou pouze teoretické, jejich uskutecnéni je oznacovano

jako mozné, pravdépodobnost uskute¢néni je vSak velmi mala.

>

Naklady znevhodné nastaveného prepocitavaciho Kkoeficientu (moZny

naklad)

Tento néklad by vznikl pouze v pfipad€é, ze by stanoveny piepocitavaci
koeficient byl nadhodnoceny. V tom ptipad¢ by doslo ke znevyhodnéni vyvozu
a poklesu zisk. Velikost nakladd by zavisela na velikosti odchylky
prepocitavaciho koeficientu od rovnovazné trovné a podilu vyvozu a jinych
eurotransakci na trzbach. Nejvice by dopad zasahl podniky, které¢ jsou vystavené

obchodnimu a kapitalovému kontaktu s eurozénou.

Naklady z nevhodné nastavenych urokovych sazeb jednotné ménové

politiky (moZny naklad)

Néklad by vznikl v ptipadé, Ze by ECB nastavila takové trokové sazby pro
celou eurozonu, které by neodpovidaly ceskym makroekonomickym veli¢indm. Sazba
by tedy byla vys§i nez sazba, ktera by byla rovnovazna pro ceskou ekonomiku
a vzniklo by tak dodatecné nakladové zatizeni. Nejvétsi vliv by toto zatiZzeni mélo na
zadluzené podniky s vysokym podilem pohyblivé tro¢eného bankovniho dluhu, velky

dopad by toto v§ak mélo i na malé a stfedni podniky.

Tlak odbori na rist mezd (moZny naklad)

Pokud by u nas doSlo k subjektivné vnimané inflaci, disledkem by
mohly byt pozadavky odborii na néarGst mezd bez ohledu na skutecnost, zda
k nardstu inflace skute¢né dojde ¢i ne. Nejvice by toto postihlo podniky s vysokym

podilem mzdovych nédkladi jako naptiklad sluzby a vyvozni podniky.
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Tabulka 7 - Odhad vyse nakladi na zavedeni eura pro podnikovy sektor

. Podil na , Celkové o
Trzby tr7bach IT naklady naklady Yo HDP
mld. CZK % mld. CZK mld. CZK %
Trzby SME 4.991,6 60 13,5 22,5 0,70
Dy 3.327.7 40 3,0 5,0 0,16
korporaci
Celkem 8.319,3 - 16,5 275 0,86

Vysvétleni: SME - malé a stfedni podniky

Zdroj: Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR, 2006

Tabulka 8 - Shrnuti pfinost a nakladu po zavedeni eura

Absolutné Relativné Charakter
mld. CZK % HDP
stalé
Prinosy cca 54 ccalb8%  (zavislé na sméru a pohybu
kurzu)
Naklady cca 28 cca 0,86 % jednorazové
Cisté pFinosy cca 26 cca 0,82 %

Zdroj: Studie vlivu zavedeni eura na ekonomiku CR, 2006

6.4 Dopady zavedeni eura na obyvatele

Jedna z nejéastéjSich obav obyvatel zemi, které jsou adepty na vstup do eurozony, je,
zda dojde po pfechodu na spole¢nou ménu ke sniZeni jejich kupni sily. V této casti se budu
snazit tyto obavy objasnit.

CR je oproti ostatnim zemim zapadni Evropy ekonomicky méné vyspéla, coz je
zfetelné vidét napiiklad pfi porovnani domacich a zahrani¢nich cen nékterych vyrobka. Lidé
pfi pfepoctu na néjakou spolecnou ménovou jednotku vydélavaji méné nez obcané jiné zemé,

ale zaroven vydaji za urcité druhy statkii méné penéz vyjadieno opét v této spolecné jednotce.
Cenov¢ hladiny se ale postupné vyrovnavaji a to prostiednictvim dvou kanalt, které

jiz byly zminény vySe - ptes infla¢ni diferencial, nebo pomoci nominalniho ménového kurzu.
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Jelikoz jesté neni zndm piesny termin vstupu CR do eurozény, je velmi tézké
odhadnout, jaky bude finalni pfepocitavaci koeficient. Proto se budu blize vénovat spise

formé tohoto ptepocitavaciho koeficientu a dopadiim zaokrouhlovani.

> Piepocitavaci koeficient

Prepocitavaci koeficient bude stanoven s pfesnosti na Sest Cislic, coz
v piipadé CR bude napi. 26,1234 CZK/EUR. Toto pravidlo $esti &islic je dilezité
zejména Ztoho davodu, aby se pfepocet na narodni ménu realizoval
S co nejvetsi presnosti a nedochézelo tak k naruSeni vztahu mezi cenami vyjadienymi
v riznych ménovych jednotkach. Nize je uveden ptiklad prepocitavani z Ceské

koruny do eura podle odlisnych pfepocitavacich koeficientt.

Po piechodu na euro bude muset také kazda zemé dodrzovat kromé Sesti Cislic
u prepocitavaciho koeficientu také striktni pravidla zaokrouhlovani, aby tak

nedochazelo k obavanému narustu cen.

Nasledujici tabulka nazorné ukazuje, ze pii prepocitavani z eské koruny  na

euro jsou konecné castky prepoctené podle odlisnych ptepocitdvacich koeficientii

v

u malych hodnot stejné. Rozdily se za¢inaji projevovat az od vySsich hodnot.
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Tabulka 9 - Dopady zaokrouhlovani

CZK/EUR 25,4500 25,5499 Rozdil

1,00
2,00
3,00
4,00
5,00
10,00
20,00
50,00
100,00
200,00
500,00

) ) ®)=@)-@1)
Piepocet na EURA
0,04 K¢ 0,04 K¢ 0,00 K¢
0,08 K¢ 0,08 K¢ 0,00 K¢
0,12 K¢ 0,12 K¢ 0,00 K¢
0,16 K¢ 0,16 K¢ 0,00 K¢
0,20 K¢ 0,20 K¢ 0,00 K¢
0,39 K¢ 0,39 K¢ 0,00 K¢

0,79 K¢ 0,78 K¢ -0,01 K¢
1,96 K¢ 1,96 K¢ 0,00 K¢
3,93 K¢ 3,91 K¢ - 0,02 K¢
7,86 K¢ 7,83 K¢ - 0,03 K¢

19,65 K¢ 19,57 K¢ - 0,08 K¢

1.000,00 39,29 K¢ 39,14 K¢ - 0,15 K¢
2.000,00 78,59 K¢ 78,28 K¢ -0,31 K¢
5.000,00 196,46 K¢ 195, 70K¢  -0,77 K&

Zdroj: [29] Vlastni propocty

Rizika prepocitavaciho koeficientu

Rizika spojena s nastavenim piepocitavaciho koeficientu jsou v zasade

dvé: nadhodnoceny nebo podhodnoceny piepocitavaci koeficient.

Nadhodnoceny piepocitdvaci koeficient by mohl vést ke ztraté
konkurenceschopnosti ¢eskych vyrobci a exportéri a mél by negativni dopad na
ekonomicky rist a zaméstnanost. Podhodnoceny kurz by naopak mél za nasledek to,
ze by Ceské zboZi bylo ve srovnani se zahrani¢nim natolik levné, Ze by po ném rostla
poptavka, kterou by se vyrobci snazili uspokojit. To by vedlo k rostouci zaméstnanosti
a ekonomika by se musela vyrovnat s omezenymi produk¢énimi kapacitami, coz by

mélo za nésledek zvyseni cen.

Tato rizika vSak lze povazovat za minimalni vzhledem k tomu, Ze rezim ERM

II, ve kterém bude Ceska ména na Cas fixovdna, vymezuje Siroké pasmo pro pohyb
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meénového kurzu i piipadnou Gpravu centralni parity.

Bude mit uroven ptepocitavaciho koeficientu tedy néjaky vliv na cenové

relace?

> Dopady odliSnych urovni prepocitiavacich koeficienti mizeme posuzovat

ze dvou hledisek - dopady na vnitini a vnéjsi cenové relace.

Vnitini cenovou relaci je myslena sila mény ve vztahu k domacim
cenam zbozi a sluzeb. Ceny veSkerych statki v domaci ekonomice stejné jako mzdy,
platy apod. budou piepocteny stejnym piepocitavacim koeficientem a upraveny
zaokrouhlenim, tudiz dopad na vnitini cenovou relaci by mél byt minimalni. Kupni
sila penéz se v moment¢ prechodu na euro ve vztahu k domacim cendm nezméni

a to pfi jakékoliv urovni ptepocitavaciho koeficientu.

Tabulka 10 - Procentni vztah mezi pfijmy a vydaji pfed a po zavedeni eura

(prepocitavaci koeficient: 25, 5499 CZK/EUR)

Mzda Inkaso Relace mzda/inkaso
(V%)
CZK 20.000,00 K¢ 4.500,00 K¢ 22,5 %
EUR 782,78 EUR 176,13 eur 22,5 %

Zdroj: [29] Vlastni propocty

Tabulka 11 - Vztah pFijmi a vydaji pri riznych urovnich piepocitavaciho koeficientu

Prijem 30.000,00 K& Vydej 10.000,00 KE  Podil p¥ijmii na
vydajich (v %)

23,00 CZK/EUR 1.304,00 EUR 435,00 EUR 2,997
26,00 CZK/EUR 1.154,00 EUR 385,00 EUR 2,997

Zdroj: [29] Vlastni propocty

Vnéjsi cenovou relaci je myslena sila mény ve vztahu k zahrani¢nim cenam.
Jelikoz CR je se zahrani¢im uzce spojena (nakupujeme zahrani¢ni zboZi,

cestujemeapod.), pak je pro nas velmi dulezita sila ménového kurzu, ktery predstavuje
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vng&jsi kupni silu mény. Pokud se ménovy kurz zhodnocuje rychleji, nez rostou ceny

Vv zahranic¢i, pak dochazi k nartistu vnéjsi kupni sily. Vytvari se tak lepsi spotiebitelské
moznosti a zvySuje se kupni sila obyvatel.
Z vyse uvedené¢ho vyplyva, ze piechod na spoletnou ménu euro nijak

vyznamné neohrozi kupni silu obyvatel. Pfesto existuje n€kolik moznych rizik

ovliviiujicich kupni silu obyvatel.

> Odtrzeni prepocitavaciho koeficientu od jeho rovnovazného trzniho stavu

a nasledna zména kupni sily obyvatel

Toto riziko znamend, ze prepocitavaci koeficient by byl nastaven na takové trovni,
kterd by neodpovidala stavajici kupni sile mény v momenté piechodu a zistatky na
bankovnich uctech, mzdy, dichody a tspory by byly nadhodnoceny nebo podhodnoceny
Vv zavislosti na stanoveném piepocitdvacim koeficientu. Toto by vSak nemélo vliv na vnitini

cenové relace (viz vyse), dopady by byly znat jen v relaci vnéjsi kupni sily.

> Neseriozni chovani obchodniku

Toto riziko znamend, Ze jednotlivi obchodnici by nedodrzovali pravidla pfepocitavani
a zaokrouhlovani a vyuzili by situace pfechodu na spole¢nou ménu ke zdrazovani. Tim by
doslo k nartstu cen, avSak nedochazelo by k narastu piijmi obyvatel. Toto riziko by mé&lo byt
eliminovano pfedevSim monitoringem a finanénimi sankcemi, v neposledni fadé také

dodrZzovanim opatieni ve formé etického kodexu.

> Rychlejsi riust cenové hladiny po vstupu do eurozony

Toto riziko je mySleno zejména z dlouhodobého hlediska. Pokud by se po pfijeti eura
vyrazné projevoval efekt cenového priblizovani, kdy by domaci inflace byla vyssi ve srovnani
S primérem eurozony, tak by pifi jednotné nastavenych turokovych sazbach dochazelo
k redlnému znehodnocovani tspor. Mira znehodnocovani by zavisela na nastaveni urokovych
sazeb v eurozoné a nasem inflacnim diferencidlu se zbytkem clenskych zemi. Toto riziko
je mensi, ¢im vice bude eurorozéna tvofena zemémi majici podobny charakter jako ceska

ekonomika. [29]
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7 ZKUSENOSTI JINYCH STATU PRI
ZAVEDENI EURO

7.1 Slovensko

Slovensko se 1. 1. 2009 stalo zatim posledni zemi, ktera vstoupila do eurozony a stalo
se tak jeji Sestnactou Clenskou zemi. Pfed samotnym vstupem vSak Slovensko muselo projit

nékolikaletym usilim pfiprav:

. cerven 2005 - zpracovan Narodni plan zavedeni eura

o 28.11. 2005 - zapojeni slovenské koruny do mechanismu sménnych kurzit ERM 11

o 5. 4.2008 - zadost o vstup do eurozony

o 7.5.2008 - kladné hodnoceni evropskych instituci o plnéni konvergencnich
kritérii

. 3. 6. 2008 - zruSeni postupu platného pii nadmeérném deficitu

. 8. 7.2008 - Rada EU zrusila vyjimku a vyhlésila oficidlni pfepocitavaci koeficient

mezi slovenskou korunou a eurem ve vysi IEUR = 30,1260 SK
o srpen 2008 - zacatek dudlniho oznafovéni cen (Slovensko uplatnilo pfi pfechodu
na euro scénar tzv. velkého tresku)

o 1.1.2009 - vstup do eurozony

> Prvni zkuSenosti s eurem

Faze nejintenzivngjSich piiprav na piichod eura zacala po vyhlaSeni oficidlniho
ptrepocitavaciho koeficientu. Béhem mésice museli obchodnici zadit s dudlnim oznaCovanim
cen poskytovaného zbozi a sluzeb, a také doskolit zaméstnance v manipulaci s novou ménou.
V plném proudu se zacala rozbihat informa¢ni kampain seznamujici Sirokou slovenskou

vetejnost s tim, co je po pfijeti jednotné meény ceka.

V noci z 31. 12. 2008 na 1. 1. 2009 prob&hly prvni vybéry nové mény z bankomatu.
Uskute¢nily se prvni nakupy v eurech, doposud s moznosti platit jesté ve slovenskych
korunach, vraceny vSak mohly byt pouze eura. Tato moznost platit v obchodech slovenskymi

korunami skon¢ila 16. ledna.
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V prvnich lednovych dnech se ukéazalo, ze n€kteti drobni obchodnici radéji zavieli své
provozovny a vzdali se trzeb, jen aby se vyhnuli komplikacim pfi manipulaci s dvémi ménami
po dobu dualniho obéhu. Prvni stiznosti pfisli od dichodct, kteii zjistili, ze mnozi obchodnici
na malych vesnicich maji problém vracet na stoeurové bankovky, které¢ dichodci obdrzely
a jimiz chtéli platit za drobné nidkupy. Cisnici pry lamentuji, Ze klesa spropitné, nebot’ lidé
se az prili$ uzkostlivé obavaji, aby pfi placeni neptestielili. AvSak celkové se ukazalo, ze 91%

obyvatel Slovenska se nesetkalo béhem duélniho ob&hu s vyraznéj$imi problémy.

K zamezeni obav s piechodem na euro piijalo Slovensko také celou fadu opatieni.
Zaveden byl naptiklad tzv. eticky kodex. Ten spocival v dobrovolném zavazku obchodniki,
ze budou plné respektovat pravidla pro piepocet cen z nadrodni mény na euro a ze nebudou
zneuzivat operace k celovému zneuZzivani cen. Mista, kterd se zavazala timto kodexem, byla
oznacena logem. K tomuto kodexu se ptihlasilo ptiblizn¢ 20tisic prodejnich mist. Vyrazné;si
byla také Ccinnost Slovenské obchodni inspekce. Ta kontrolovala spravnost dudlniho
oznacovani cen od pocatku jeho zavedeni. Ke konci ledna 2009 inspekce provedla 25 tisic
kontrol a to zejména v drobnych provozovnach a sluzbach a Zadné vyrazné nedostatky
nezjistila. Soub&zné s praci inspekce existovala také tzv. Cerna listina, kterou zvefejiiovala
Sdruzeni slovenskych spotiebiteld. Na této listiné byly uvedeny firmy, které v procesu
piepoctu korunovych cen na eura nedodrZely zasadu ekvivalence a nedokazaly navySeni cen
odiivodnit. Cenovy vyvoj byl nakonec monitorovan tzv. cenovym vyborem. Pokud tento
vybor usoudil, ze v urCitém trznim segmentu dosSlo ke spekulativnimu nérGstu cen, mohl

vybor navrhnout vladé cenovou regulaci doté¢eného zboZzi nebo sluzby.

Dle hodnoceni Evropské komise Slovensko zvladlo vSechna tato opatfeni skvéle
a to veetné¢ komunikacni kampané, ktera pfispéla k hladkému zavedeni eura. Slovensku
se mozna také diky ni podafilo eliminovat tzv. vnimanou inflaci, kdy se obfané domnivaji,

zZe spolu s eurem se dostavil vyrazny rist cen.

Dne 29. 9. 2009 se uskutenil vPraze v Kongresovém centru CNB seminaf
»Slovenské zkuSenosti s eurem a Ceské ptipravy®, na kterém vystoupil také guvernér Narodni
banky Slovenska (dale jen NBS) Ivan Sramko. V této piednaice guvernér mimo jiné

vyhodnotil vliv zavedeni eura na slovenskou ekonomiku.
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> Obavy z vyrazného riistu inflace se nepotvrdily

Slovensku se podafilo splnit inflaéni kritérium s dostate¢nou rezervou,
kdyz v okamziku hodnoceni se posuzovana inflace nachéazela o jeden procentni bod
pod referenéni hodnotou 3,2 %. Od biezna 2009 slovenskd inflace sice mirné
prevysuje referencni hodnotu, pifesto lze vyvoj inflace béhem prvniho roku
po zavedeni eura provazovat za stabilizovany. Slovensko se stalo jednou z mala zemi,

jejiz obyvatelé si zavedeni eura nespojuji s domnélym zdrazovanim.

Obrazek 7 - Vyvoj referen¢ni hodnoty a inflace na Slovensku

Vyvo) referen¢ne) hodnoty
a 1mflacie na Slovensku
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— Peferenéna hodnota — HICP mflacia v SE (12 mesaény priemer)

Zdroj: Prezentace Ivana Sramka, guvernéra NBS, Praha 29. 9. 2009

> Diilezitost reforem pro splnéni kritérii.

Guvernér poukazal na dilezitost provedenych reforem, které pomohly
konsolidovat vefejné finance, ¢imz vyrazné zvysily schopnost slovenské
ekonomiky splnit maastrichtska konvergenéni kritéria. Pfipomenul dafiovou
reformu, reformu diichodového systému a rozsahlé zmény v socialnim

systému, zdravotnictvi i Skolstvi.
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Euro zvySuje diivéru.

Slovensko ma v soucasnosti nejvyssi ratingové hodnoceni mezi zemémi
visegradské &tytky V4 (aliance étyf stat stiedni Evropy - CR, Polska,

Mad’arska a Slovenska), a to u vSech svétovych ratingovych agentur.

Obrazek 8 - Rating Slovenska po vstupu do eurozony

Slovensko ma najvyssi rating v regione

Standard : Fitch
& Poor's Moody's N R&I ICR
A+ Al A+ A A+
Slovensko stabilny stabilnf stabilny stabilny stabiloy
vrhl'ad vihFad vvhl'ad vehlad whFad
Ceska A Al A+ A A
- stabiloy vyhlad | stabiloy vihlad | stabilmy wyblad | stabiloy vyhiad | pozidvoy vyhfad
republika
1 A A2 A A A
Pol'sko stabilng vihlad | stabiloy vihlad | stabilmf wihlad | stabilny vyhfad | stabilmy vyhlad
BEE- Baal BEE BBE+ EBE+
Mad'arsko nesatvoy negatiny negathmy negativoy negativny
vyhlad wyhTad vyhlad vyhTad wyhTad

Zdroj: Prezentace Ivana Sramka, guvernéra NBS, Praha 29. 9. 2009

Nevyrazné efekty oslabujici mény.

Castou argumentaci proti zavedeni eura, byvd nemoZznost reagovat na
ekonomickou situaci prostfednictvim ménového kurzu. Guvernér upozornil na
kratkodobost feSeni soucasné ekonomické recese prostfednictvim slabSiho
meénového kurzu, které se Casto odrazi v nartstu inflace a ve zvySeni
zahrani¢niho dluhu a které nemotivuje ke strukturdlnim reformdm. Rovnéz
poukdzal na skutecnost, Ze ze slab§iho kurzu profituji pouze vybrand odvétvi
(napf. cestovni ruch ¢i maloobchod). Navic v sou¢asnych podminkach
vyrazného poklesu poptavky na zahrani¢nich trzich ma kurzovy nastroj pouze
omezeny efekt. Koneckoncli guvernér Sramko povazuje ekonomicky vyvoj

na Slovensku za porovnatelny s vyvojem v Ceské republice a piipadné diléi
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rozdily si jen obtizn¢ dovede vysvétlit existenci ¢i neexistenci kurzu

narodni mény.

Aspekty konkurenceschopnosti.

Guvernér potvrdil, ze z pohledu hodinovych mzdovych ndkladi v
sektoru priimyslu se pozice Slovenska po zavedeni eura mirné zhorsila. Tento
aspekt cenové a nakladové konkurenceschopnosti vSak dal do souvislosti
s celkovym zZebfiCckem kvality podnikatelského prostiedi, kde se Slovensko
naléza na 42. pticce, zatimco CR je v pofadi na 74. mistd. P¥ipomenul tak,
ze konkurenceschopnost je nutno posuzovat z vice hledisek. Uzaviel proto,
7e zavedeni eura nemélo Zadny zasadni vliv na konkurenceschopnost

Slovenské ekonomiky.

Obrazek 9 - Cenova konkurenceschopnost Slovenska

Cenova konkurencieschopnost SR
v regione sa doc¢asne zhorsila

Hodinové pracovne naklady v priemysle (v EURE)

. Jan- | Til-
2001 | 2002 | 2005 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 [ 2% | Em | me
200¢ | 2009
EU15 228 | 236 | 246 | 25,6 | 263 | 270 | 27,7 [ 283 | 283 | 283
W4 priemer 43 | 46 | 47 | 50 | 55 | 60| 68 [ 75 | 69 [ 74 ‘|'
Slovenska 31 |35 | 40 | 44 |46 (52|63 | 70| 71| T,
Slevenske, 136 | 148 | 162 | 17.1 | 17.6 [ 193 | 22.8 | 248 | P49 | 249
% z priemem ET/15
Slovensho, 740 | 763 | 853 | 820 | 835 | 874 | o3,

[
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Poendmia: * arradue cdhad

Zdroj: Prezentace Ivana Sramka, guvernéra NBS, Praha 29. 9. 2009

Guvernér je presvédCen, Ze v soucCasném prostiedi finanéni a ekonomické krize

se neda hovofit o né&jakych vétSich nevyhodach vstupu Slovenska do eurozony. Ocenil

uspésné zvladnuti technické stranky pfechodu na euro a také fakt, ze se Slovensko tadi
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k mala zemim, kde popularita spole¢né evropské mény po jejim zavedeni vyrazné stoupla.

[32]
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ZAVER

V roce 2004, kdy se Ceské republika stala ¢lenem Evropské unie, se zarovei zavézala,
ze v budoucnu pfijme spolecnou ménu euro. Timto krokem by tak doslo k zavrSeni procesu
integrace Ceské ekonomiky do evropskych ménovych struktur a mohli bychom se podilet na
vytvareni spolecné evropské ménové a kurzové politiky a pfispivali bychom tak k posilovani

makroekonomické stability ve svete.

Ve 3. ¢tvrtleti roku 2009 méla Ceska republika vytvoreny dobré predpoklady pro
splnéni Maastrichtskych kritérii, které tvotri podminku vstupu do eurozony. Bez vétSich obtizi
jsme splnili kritérium vladniho dluhu a trokovych mér. Naopak kritérium cenové stability
jsme nesplnili. Divodt bylo hned nékolik, avSak ke konci roku se situace zlepSila a da
se ocekavat, Ze splnéni tohoto kritéria by v budoucnu nemélo piedstavovat vétsi problém,
zejména z ditvodu dezinflace, kterd je pficinou hospodarské recese. Naopak splnéni kritéria
vladniho deficitu nebude jiz tak snadné a to zejména z divodu nedofeSenych problémut

vetejnych financi.

I kdybychom vsak splnili vSechna kritéria bez jakychkoli problémd, tak to neznamena,
Ze jsme pfipraveni na vstup do eurozony. DiileZita je i ekonomicka sladénost Ceské republiky
S eurozonou. Ta sice netvoii oficialni podminku vstupu, ale ¢im vice se naSe ekonomika bude
priblizovat ekonomice Clenskych statil, tim je pravdépodobné&jsi, Ze pfijeti spolecné meény

probéhne bez vétsich problémi a dopady na ¢eskou ekonomiku budou spise pozitivni.

Avsak je tfeba pocitat s tim, Ze kazdy pozitivni dopad s sebou nese urcitou miru
negativniho vlivu. Tim, Ze se staneme soucasti eurozony, bude nutné, aby doslo k ptibliZzeni
cenoveé urovné se staty s vySsi Zivotni urovni. Toho 1ze vSak dosdhnout pouze vyssi inflaci.
Stejné tak ptinosy pro podnikatelsky sektor, jako jsou eliminace kurzového rizika, sniZeni
transak¢nich nakladl, vyssi transparentnost cen apod. budou do jisté miry ,,vykompenzovany*
naklady s tim spojenymi. Stejné€ tak dopady na obcany budou jak pozitivni, ve formé piinost,
tak negativni.

Pti zkoumani cile jsem dospéla k ndzoru, ze vSak nejen vyhodnoceni ptinosi
eurozony. Méli bychom si také uvédomit jednu zésadni véc. Hlasy v ECB jsou vaZeny podle
podilli ndrodnich centralnich bank na upsaném zékladnim kapitalu. Nehrozi tedy, Ze potize
velkych statlh budou pieneseny na nas a ostatni malé staty? Tato situace nastala jiz v roce

2003, kdy tfi nejveétsi clenské staty - Némecko, Franci a Italie, jejichz podil na zdkladnim
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kapitalu dohromady tvoii skoro 50%, nebyly pravé na zakladé hlasovani sankcionovany za
porusovani Paktu stability a ristu. Kde vezme Ceska republika jistotu, Ze timto nebude

v budoucnu ohroZena také?
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PRILOHA A

Slozeni ECU v dob¢ vzniku (13. bfezna 1979)

Podil narodni mény  Pocet jednotek narodni

Ména v 1 ECU (%) mény v 1 ECU
Belgicky a lucembursky frank 9,5 0,82800
Britska libra 13,6 1,15000
Danska koruna 3,0 0,28600
Francouzsky frank 19,8 3,80000
Irska libra 1,1 109,0000
Italska lira 9,5 0,21700
Némecka marka £ 0,00759
Nizozemsky gulden 10,5 0,08850
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PRILOHA B

Clenské staty eurozony - rok pfistoupeni a oficidlni prepocitaci koeficient

Clenské staity  Rok pFistoupeni Ména Fixni kurz k
euru
Belgie 1999 frank 40,3399
Finsko 1999 marka 5,94573
Francie 1999 frank 6,55957
Irsko 1999 libra 0,787564
Italie 1999 lira 1936,27
Kypr 2008 libra 0,585274
Lucembursko 1999 frank 40,3399
Malta 2008 lira 0,429300
Némecko 1999 marka 1,95583
Nizozemsko 1999 gulden 2,20371
Portugalsko 1999 escudo 200,482
Rakousko 1999 Silink 13,7603
Recko 2001 drachma 340,750
Slovensko 2009 koruna 30,1260
Slovinsko 2007 tolar 239,640
Spanélsko 1999 peseta 166,386
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PRILOHA C

PIn¢ splacené podily narodnich centrdlnich bank zemi eurozény na zakladnim kapitalu

Narodni centralni banky zemi eurozony (k 1. lednu 2009)

Narodni centralni banka Podil v % Splaceny kapital (€)
Belgie 2,4256 139.730.384,68
Némecko 18,9373 1.090.912.027,43
Irsko 1,1107 63.983.566,24
Recko 1,9649 113.191.059,06
Spanélsko 8,3040 478.364.575,51
Francie 14,2212 819.233.899,48
Italie 12,4966 719.885.688,14
Kypr 0,1369 7.886.333,14
Lucembursko 0,1747 10.063.859,75
Malta 0,0632 3.640.732,32
Nizozemsko 3,9882 229.746.339,12
Rakousko 1,9417 111.854.587,70
Portugalsko 1,7504 100.834.459,65
Slovinsko 0,3288 18.941.025,10
Slovensko 0,6934 39.944.363,76
Finsko 1,2539 72.232.820,48
Celkem 69,7915 4.020.445.721,56
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