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Uvod
Jako téma pro vypracovani své bakalafské prace jsem si zvolil téma ,, Ménova

unie - teorie a praxe“, a to ztoho divodu, Ze jsem se chtél dozvédét vice o této
problematice. O tuto oblast jsem se zacal zajimat od té doby, co Ceska republika
vstoupila do Evropské unie a zavdzala se tak plnit vSechny podminky pro vstup
do Evropské hospodarské a ménové unie (EMU). Chtél bych porozumét tomu,
jak ménova unie funguje a také na jaké bazi je zalozena. Velice rad bych také zjistil,
jaké podminky musi jednotlivé Clenské zemé Evropské unie spliiovat, aby mohly byt

zahrnuty v Evropské hospodaiské a ménové unii.

Prace je rozclenéna do Ctyt kapitol a nékolika podkapitol. V prvni kapitole se zabyvam
vymezenim teorie optimalni ménové oblasti, jez nam definuje specificka kritéria, diky
nimz je mozné urCit, zda naur€itétm Uzemi lze efektivné vytvofit ménovou unii
¢i nikoli. Na tuto teorii lze pohlizet z riznych hledisek, ale pfevazné se budu zabyvat
teoriemi R. A. Mundella, ktery za tuto praci dostal v roce 1999 Nobelovu cenu, P. B.
Kennena aR. I. McKinnona. Jednd se predev§im o Mundellovo kritérium mobility
pracovni sily, Kenenovo kritérium diverzifikace produkce a McKinnonovo kritérium

otevienosti ekonomiky.

V druh¢é kapitole se zaobiram prvotnim vyvojem ménové spoluprace v Evropském
hospodarském spolecenstvi, kde bych se chtél zaméfit na vyvoj jednani jednotlivych
statti od jejich pocatkd v roce 1957 az po jejich dokonceni a zacatek budovani EMU.
Jedna se ptredevsim o kroky, kterymi museli projit pred tim, nez byli schopni pfijmout

jednotnou ménu euro.

Tteti kapitola je zamétena na vznik a vyvoj Evropské hospodaiské a ménové unie, jejiz
prvni faze byla zahajena jiz v roce 1998, kdy se 11 evropskych statii rozhodlo zavést
jednotnou ménu od roku 1999. V soucasné¢ dob¢ ma EMU jiz 17 Clent a tito ¢lenove,
stejn¢ jako ostatni, ktefi se cht&ji stat cleny eurozony, musi plnit tzv. konvergencni
kritéria, kterd maji zajistit nejen tésnéjsi spolupraci ekonomik a dodrzovani konkrétnich
makroekonomickych dat, ale maji také za ukol vyjadfit politickou odpovédnost
k formovani hospodarské a meénové unie. Konvergencni kritéria tvoii pétice kritérii,
kter¢é mulzeme rozdélit na ménovd, kam Ize zafadit kritérium cenové stability,

dlouhodobych trokovych sazeb a stability ménového kurzu, a na fiskalni, kam patii



kritérium vladniho deficitu a vetfejného dluhu. Budu se snazit pfesné specifikovat
a charakterizovat jednotliva kritéria, ktera musi ¢lenské staty splnit pied tim, nez jsou
pfijati do ménové unie.

V zavérecné Ctvrté kapitole se pokusim zhodnotit, jak jsou konvergenc¢ni kritéria v praxi
plnéna. Cilem této prace je zhodnoceni plnéni kritérii Clenskymi staty v okamziku

vzniku EMU a v soucasné dobé.



1. Teorie optimalni ménové oblasti

Teorie optimalni ménové oblasti, kterd je také znama jako teorie OCA (optimum
currency area), se zaCala objevovat na pocatku 60. let a zabyva se vztahy mezi zemémi,
regiony ajejich ménami. V 60. letech byly také poprvé publikovany prace R. A.
Mundella (1961), R. I. McKinnona (1963) a P. B. Kenena (1969), jejichz obsah
je zakladem pro definovéani optimdlni ménové oblasti. [14] ,, Hlavnim smyslem, cilem
a obsahem teorie optimalni ménové oblasti je hleddani odpovédi na otazku, zda
odstranéni ndrodnich meén a ménovych nastrojii, které nékteré zemé pouzivali
k ovlivneni ekonomiky jesté predtim, nez se spojily nebo pripojily k ménové unii Ize
nahradit dostatecné ucinnym ekonomickym mechanismem s jedinou ménou, podporujici
mikroekonomickou a makroekonomickou rovnovihu v celé menové unii a jeji celkovou
a regiondlni konkurenceschopnost.” [2, str. 223] Toto obdobi je také znamo jako
»prukoponicka faze*“. Zde se poprvé vyskytuje snaha o vymezeni kritérii pro optimalni

ménovou oblast a snaha o prvni analyzy jejich nédkladt a vynost. [14]

Po prikopnické fazi nastupuje v 70. letech ,,faze usmireni® a v této fazi je snaha
zkoumat kritéria mnohem dukladnéji, analyzovat je a porovnavat je navzajem s cilem
najit jejich relativni vyznam a eliminovat jejich Casto spornou povahu. Tim se objevilo
n€kolik novych kritérii a to zejména kritérium symetrie Sokd, které postihovalo zemé
ménové unie. Radé kritérii ale chybé&la moznost empirického definovani a pravé kvili

tomuto divodu byl kladen vétsi diiraz na analyzu vynosti a nakladi ménové integrace.

Obe¢ faze, jak faze prikopnicka tak usmifeni, stavi na keynesianské tradici. ,, Analyzy tak
casto pracuji s ekonomickym prostredim, ve kterém existuje krdtkodoba strnulost cen
a mezd, dlouhodoby substitucni efekt mezi inflaci a nezaméstnanosti vychazejici
z Phillipsovy krivky, vysoce elasticka nabidka statkii a sluzeb a cenové-elasticka
poptavka po statcich a sluzbdach s moznosti jeji stimulace ze strany hospodarsko-

politickych autorit. “[14, str. 9]

Vyzkum teorie OCA ztratil na dynamice v druhé poloviné 70. let a na pocatku let 80..
Kritéria, kterd vymezovala teorii optimalnich ménovych oblasti, neptichdzela
se stejnymi zavéry a ve veétSiné piipadd si 1 odporovala. Dal$sim davodem bylo to,

ze v té dobé¢ doslo ke zpomaleni integrace v ramci Evropskych spolecenstvi.



Novy zajem o teorii OCA se zacal projevovat v ekonomickych debatach na prelomu
80. a 90. let a to vetSinou v debatach na téma ménové integrace. Divodem pro to byla
snaha Evropskych spolecenstvi pokusit se vytvofit spolenou ménu. Postupem Casu
zacalo dochazet k teoretickému a empirickému zdokonalovani a zaroven doslo ke znovu
posouzeni nakladi a vynost plynoucich z mé€nové integrace. Dal$i vyzkum této teorie
poznamenaly nové metody makroekonomického modelovani. Tato faze se tak nazyva

»faze prehodnocovani®.

Posledni faze, kterd se objevuje piiblizné pfed 15 - 20 lety s ostatnimi fazemi splyva,
se nazyva ,empiricka faze“. V této fazi jsou vSechna kritéria OCA empiricky
zkoumana s cilem pokusit se zjistit jak se v prabehu let zménil jejich vyznam. Né&kteri
ekonomové se pokouseji najit odpovéd’ na otdzku, jestli ma ménové integrace vliv
na ekonomiky clenskych zemi. Na zdkladé toho byly vysloveny dvé hypotézy

a to hypotéza specializace a hypotéza endogenniho charakteru. [14]

1.1. Vyvoj teorie optimalni ménové oblasti

Teorie optimalni ménové oblasti zkouma podminky, které pti jejich splnéni davaji
moznost skuping zemi upustit od narodnich mén a ustanovit ménovou unii. [22] Casto
se jedna o kritéria, ktera by méla narodni ekonomika spliiovat, jestlize se chce uspésné
vyrovnavat s asymetrickymi Soky poté, co ztrati moznost ovlivilovat ménovy kurz

a ménovou politiku.

Ze zaveért teorie vychazi Sest kritérii, dle kterych lze rozhodnout, zda se jedna
o optimalni ménovou oblast. Téchto Sest kritérii sleduje hlavni problém, kterym
je dopad asymetrickych Sokii na ménovou oblast. Pro zobrazeni celé perspektivy
je dobré alespont ve struCnosti zminit, podle jakych kritérii teorie OCA budeme
posuzovat optimalitu ménové oblasti. Téchto kritérii je vice a jejich pfehled obvykle

vvvvvv

faktoriim OCA a kazdé z nich nese jméno jednoho svétoznamého ekonoma. [1]

1.1.1. Robert A. Mundell - Mobilita pracovni sily

Robert A. Mundell vroce 1961 vydal ¢lanek snazvem ,,A Theory of Optimum
Currency Areas“ uvetejnény v The American Economic Review a tim se stal prvnim

autorem, ktery hledal odpovéd’ na otazku, co urcuje optimalni ménovou oblast. Ptisel
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s poznatkem, ze v ptipad¢, kdy by se jiz ekonomické procesy nedaly ovliviitovat zménou
ménovych kurzl, tak by mohly byt zaménény vysokou flexibilitou a mobilitou prace

a kapitalu. [2]

Ve své praci rozliSuje pojem ménova oblast (currency area) a ménova unie (monetary
union). Jak v pfipadé ménové unie, tak ménové oblasti je pouzit rezim fixniho kurzu,
rozdil je v poCtu mén, které jsou v ob¢hu na daném Uzemi. Zatimco ménova oblast
pouziva dvé ¢i vice mén, které jsou navzijem fixovany, ménova unie je typicka
spole€nou ménou pro vSechny clenské staty (eurozona). Mundell déale ve své teorii
rozdéluje ménové oblast na pravé oblasti a pseudo oblasti. Do pravych ménovych
oblasti patii bimetalisticky systém c¢i zlaty standard, ktery obsahuje automaticky
ptizpiisobovaci mechanismus. Ptfikladem pseudo ménovych oblasti je Bretton-woodsky

systém nebo mechanismus ménovych kurzi (ERM) Evropského ménového systému.

V jiné cCasti své prace Mundell uvadi jinou klasifikaci ménovych oblasti. Jedna z nich
je definovana jako ménova oblast s jedinou ménou (single-currency area). V tomto
ptipad¢ jde o nahrazeni doméaci mény ménou jiné zemé ¢i ménové unie, a ta by se stala
oficidlni ménou na uzemi daného statu. NejCastéji se muzeme setkat s dolarizaci
a euroizaci. Dale je to ménova oblast s vice ménami (multiple-currency area), kam lze
zafadit ménové vybory (currency boards), kde bud’ je pouze ménovy vybor, nebo
zaroven existuje jak ménovy vybor, tak i centralni banka. Jak mé€novou oblast s jedinou
ménou tak ménovou oblast s vice ménami lze povazovat za predstupeit k ménové unii

s jedinou ménou. [14]

Nedilnou soucasti ménové oblasti je 1 vysoky stupeit mobility vyrobnich faktort,
obzvlasté pracovnich sil. Mundellovo kritérium se zabyvd ochotou pracovni sily
st¢hovat se v reakci na hospodarské Soky. Hned na zac¢atku mizeme fici, Ze se soucasné
ménové oblasti shoduji s narodnimi staty. Tim, Ze se tyto oblasti shoduji, mizeme zde
spatiit n¢kolik vyhod a to napft. spolecny jazyk, snadné a rychlé premisténi apod. Toto
vSe dohromady ¢ini mobilitu pracovni sily snazsi v jedné zemi nez ptes hranice zem¢.
Nérodni ména neni pouhym symbolem statnosti, ale je také spojovana s mobilitou
pracovni sily. Prechody zjedné zemé¢ do druhé omezuji nejen jazykové a kulturni
dovednosti, ale i rGzné byrokratické prekazky. Legislativni zmény mohou zlepsit
a zjednodusit preshrani¢ni mobilitu pracovni sily a zvétSit velikost optimalnich

ménovych oblasti, coz je soucasti evropského tazeni za uzsi integraci. [1] Preshrani¢ni
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mobilita pracovni sily vychazi z jednoduché uvahy, ,,Ze negativni asymetricky Sok, ktery
se v prostredi, menové unie neda absorbovat devalvaci, presto nebude tlacit
na bolestivy pokles realnych mezd, pokud se uvoliovand pracovni sila dovede pruzné
premistovat ze zasazené zemé do nepostizeného zbytku ménové unie. Pri vysoké
pracovni mobilite lze ocekavat, Ze ti pracovnici, které asymetricky Sok pripravil
o zaméstnani, odejdou za praci mimo zasazenou zemi, kterd tim padem nepotiebuje
devalvovat, aby zastavila prohlubovani nezaméstnanosti. “ [5, str. 145] Navic je velice
pravdépodobné, ze v té Casti ménové unie, ktera profituje z problému jiné zemé, sili
inflaéni tlaky a ty poté mohou byt tlumeny pfilivem pracovnikli vypuzenych
asymetrickym Sokem. V ptipad¢€, ze se pracovni sila premist'uje pies hranice narodnich
ekonomik plynule a bez zadrheld, tak ménova unie snadno vsttebava asymetrické Soky

a neciti nutnost pouzit kurzové nastroje. [5]

Pokud zemi trapi pouze docasné hospodaiské Soky, nemusi viibec premyslet nad
st¢thovanim ¢i preskolovanim. Mobilita pracovni sily neni odpovéd na vSechno,
ale je pouze jednim z mnoha faktort snizujicim ndklady asymetrického hospodaiského
Soku vménové unii. Dale predpokladdme, Ze kapitdl je mobilni ato znamena,
ze semuze volné a rychle presunovat, pokud vtom nebrani devizové kontroly.
Na druhou stranu instalovany fyzicky kapital (strojni zafizeni a vybaveni)

je nemobilni. [1]

Ricardianskéd teorie mezinarodniho obchodu je zalozena na domnénce, Ze vyrobni
faktory jsou vramci zem& mobilni, ale mezindrodné¢ imobilni. Piedstavitelé
moderné¢jSich teorii zahrani¢niho obchodu 20. stoleti stim nesouhlasi a ilustrovali,

jak mize mezinarodni mobilita faktorti ovlivnit mezinarodni obchod.

Mundell s témito ekonomy souhlasi. Mobilita faktori se miZze zhlediska casu
a v zavislosti na politickych a ekonomickych podminkdch ménit. Za ptedpokladu
platnosti podminky omezené faktorové mobility, zvIaste mobility pracovni sily, vlada
sleduje cil vnitini stability, coz znamend, Ze ¢im bude vétSi pocet samostatnych
ménovych oblasti spojenych plovoucimi kurzy, tim U¢innégji bude dosaZeno cile.
Regiony, kde by kazdy mél svou ménu, by poté mély byt charakterizovany velmi tzce,
aby mohl byt pomoci pfizpisobovacich procestt eliminovan jakykoliv naznak

nezamé&stnanosti vedouci z nedokonalé mobility pracovni sily.
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Existuje také kritika Mundellova ptistupu k mobilit€¢ pracovnich sil. Pievladaji jisté
pochybnosti, jestli je pracovni sila schopna s dostatecnou rychlosti a v uspokojujicim
mnozstvi pfesunout z jedné zemé& meénové unie do druhé, aby vyrovnala ztratu moznosti
prizptisobeni v podobé ménového kurzu. Také je zde to, ze adaptace prostiednictvim
pracovni sily trva delsi dobu, nez v ptipadé ménového kurzu. Je také mozné, Ze stejné
zem¢ udeti zdhy po prvnim asymetrickém Soku Sok druhy, a to v opacném sméru.
V tomto ptipadé je velice t€Zko ptredstavitelné, Ze by se pracovni sila v horizontu tydnii
¢ mésichi presunula zpét, zejména pokud jiz byly vynalozeny nédklady souvisejici
s transferem a adaptaci pracovni sily na nové prostredi. V kratkém obdobi neni v silach
pracovni sily zcela nahradit ztratu nastroje ptizptisobeni ve form¢é ménového kurzu.
V dlouhém obdobi se situace zlepSuje a transfer pracovni sily je pravdépodobnéjsi.
Vznikl tady problém, protoze Mundell zvazoval pouze meziregionalni mobilitu
pracovnich sil a viibec nebral v potaz meziodvétvovou mobilitu. Tento piedpoklad
by zménil jeden z Mundellovych piedpokladi a to, Ze zemé¢ vyrabi pouze jeden

produkt. [14]
Mundellovo kritérium

,, The optimum currency area is the region defined in terms of internal factor mobility
and external factor immobility, but there is an implicit difference in views on the precise

degree of factor mobility required to delineate a region."” [19, str. 661]

1.1.2. Ronald I. McKinnon - Otevienost ekonomiky

Prvni, kdo navéazal na Mundellovu praci, byl Ronald I. McKinnon, ktery v roce 1963
vydal ¢lanek s nazvem ,,Optimum Currency Areas®. Teorii Roberta A. Mundella rozsifil

s poznatkem, ze je velice dilezité brat v potaz 1 faktor vlivu oteviené ekonomiky. [2]

McKinnon uvadi, Ze Mundellova mobilita faktord neni dostacujici podminka a z toho
divodu dale studoval ideu optimality. Zkoumanim dosel k nazoru, ze optimalni ménova
oblast, je takova, kde Ize vyuzit ménovou a fiskalni politiku a plovouci ménovy kurz

k tomu, abychom mohli splnit 3 cile, a témi jsou:

o plna zaméstnanost,

v

! pteklad: Optimalni ménova oblast je oblast definovana vnitini mobilitou a vn&jsi imobilitou, pri¢emz

existuje rozdilny pohled na to, jaka mira mobility je potiebna k vymezeni oblasti.
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° stabilni cenova hladina

o a vyrovnana platebni bilance. [18]

Pfi studiu vlivu otevienosti ekonomiky na vnéjsi a vnitini rovnovahu vyzdvihl potiebu
vnitini stability cen. Diky tomu mohl definovat stupeii otevienosti ekonomiky jako
pomér obchodovatelného a neobchodovatelného zbozi, které bylo vyprodukovéano

v dané ekonomice.

Toto pojeti je zalozeno na predpokladu, ze veskeré zbozi 1ze rozdélit na obchodovatelné
zbozi (tradable goods), které mize vstoupit na zahrani¢ni trhy a na neobchodovatelné
zbozi (non-tradable goods), které kvili nemoZnosti pfepravy je na zahrani¢nich trzich
nedostupné. Do obchodovatelného zbozi miizeme zaradit exportovatelné zboZzi
(exportables), coz je zbozi vyrobeno v tuzemsku, ¢ast ztoho je vyvezena a zbytek
je spotfebovan a také importovatelné zbozi (importables), coz je zbozi dovezené

ze zahraniCi a zbozi které je vyrobeno a spotfebovano v domaci ekonomice.

Pro pomérné uzaviené ekonomiky jsou dle zavéri McKinnona vhodnéjsi plovouci
kurzy. Protoze ¢im vice bude ekonomika otevienéjsi, tim vice pro ni bude vyhodné;jsi
vstoupit do ménové unie, tedy vyuzit rezim fixnich kurzii misto plovoucich. Zde feSime
otazku, zda je ménovy kurz vyhodnym nastrojem pii feSeni asymetrickych
hospodarskych Sokii. V pifipadé, Ze je zbozi vyrobeno v riznych zemich, konkurence
v ramci obchodu zaruci, Ze ceny budou stejné doma i v zahranici, ¢i skoro stejné a proto
do velké miry nezavislé na ménovém kurzu. V takovém piipad¢ zména ménového kurzu
neovlivitluje konkurenceschopnost ¢inepruzné ceny, v piipadé, Ze jsou vyjadieny
v doméici mén¢, zména ménového kurzu jiZz neni prominentnim vyrovnavacim

nastrojem. [14]

Uplné jinak by to bylo v ptipadé, Ze bychom méli velkou ekonomiku s pievaZujicim
podilem neobchodovatelného zbozi, méné otevienou, s dostateCnou diverzitfikovanou
produkci a v tom piipad€ s mensi zavislosti na exportu a importu. ,, Zména menového
kurzu by pak mohla mit vliv na zménu relativnich cen domadciho a zahranicniho zbozi

v

avliv na celkovou cenovou hladinu by byl nizsi nez v pripadé malé oteviené

ekonomiky. “ [14, str. 25]

Pokud mame malou otevienou ekonomiku, kterd vyrdbi bezvyznamny podil

neobchodovatelného zbozi, tak by neméla zacit pouzivat rezim plovoucich ménovych
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kurzii a to ztoho divodu, ze neni vhodnym prosttedkem, jak k zajisténi vnéjsi
rovnovahy, tak ani k udrzeni vnitini cenové stability. K tomu by méla byt vyuzivana
fiskalni a ménova politika. V piipad¢€, ze by doslo k deficitu obchodni bilance, tak ndm
postaci jednoduché omezeni, které by mélo snizit poptavku po importu ze zahranici
a zvysit poptavku po domdécim importovatelném zbozi. A k tomu nam jesté tato
restrikce umozni nespotiebované zbozi vyvézt za hranice, coz vede k nastoleni
rovnovahy. Pokud mame odvétvi s neobchodovatelnym zbozim, miize ndm restrikce
zpusobit zvySeni nezaméstnanosti. Ta bude casem eliminovana, jako disledek zavislosti
mobility pracovnich sil mezi odvétvimi a jako dasledek mzdové a cenové pruznosti.
Podil sektoru s neobchodovatelnym zbozim je v oteviené ekonomice velmi nizky, takze
dopad nezaméstnanosti by nemél byt tak velky a ucinnost této politiky by méla byt
velmi vysokd. ,,Z tohoto ditvodu shledava McKinnon jako vyhodu pro malé oteviené
ekonomiky s vysokym podilem obchodovatelného zbozi ve vztahu ke zbozi
neobchodovatelnému, jinak receno s vysokym podilem mezinarodniho obchodu,
priclenit se k vetsi meénové oblasti, nebo tuto oblast spolecné zformovat, a to i v pripade,
Ze zemé disponuje témer nulovou mobilitou vyrobnih faktoru.* [14, str. 25] McKinnon
a Mundell spolu souhlasi v tom, Zze vmalé oteviené ekonomice je vysoka
pravdépodobnost neexistence penézni iluze. To znamend, ze ¢im vice je ekonomika
oteviend, tim je penézni iluze mensi. To podporuje argumenty ve prospéch pouzivani

fixnich kurzli v malych otevienych ekonomikach.

Samoziejmé se vyskytuji i vyhrady k McKinnonovu piistupu. McKinnon napftiklad
predpokladéd stabilitu svétovych cen obchodovatelného zbozi. V piipadé, ze je toto
poruseno, tak jsou zavery naprosto opacné. Fluktuace svétovych cen, v ptipad€ Ze jsou
korelovany lze stabilizovat pfislusnou zménou ménového kurzu ale, pokud jsou
fluktuace naprosto rozdilné, tak zména ménového kurzu bude mit velice omezené
ucinky. Dalsi vyhradou je, Ze analyzu mizeme vyuzit pouze v pfipadé¢ malé oteviené
ekonomiky zvazujici fixaci mény k méné velké zemé€. Analyza je naprosto nevhodna

v pripad€, ze malé zemé zvazuji vytvoreni ménové unie. [14]
McKinnonovo Kritérium

,, Optimalni ménovou oblast tvori zemé, které jsou velmi oteviené obchodu a uizce spolu

obchoduji. “[1, str. 376]
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1.1.3. Peter B. Kenen - Diverzifikace vyroby

Peter B. Kenen byl dal§im ekonomem, ktery v roce 1969 navazal na ptedchozi autory
¢lankem ,,A Theory of Optimum Currency Areas — an Ecclectic View*. ,, Kenen danou
teorii rozsiril o kritérium vyrobni struktury se zdavérem, Ze zemé s vysokym stupném
vyrobni diverzifikace se mohou stat vhodnymi kandidaty Cclenstvi v ménové unii,
atoipri nizké mobilité pracovni sily mezi clenskymi zemeémi, jak predpokladal

Mundell. ““ [2, str. 225]

Do soucasné doby se debata koncentrovala na analyzu ekonomik s malym poctem
produkt, v Mundellové modelu to byly dvé skupiny produkti a v McKinnonové
modelu to byly skupiny tfi. Maly pocet produktii byl v jejich modelech za ucelem
zjednoduseni analyzy. To by ale v ptipadé¢ diverzifikace bylo na obtiz a tak bylo nutné
toto zjednoduSeni odstranit. Podle Kenena by se ekonomika s dostatecné
diverzifikovanou produkci méla Iépe vypotfaddavat se zménami sménnych pomért,
atedy i se zménami poptavky po vyvazenych produktech, nez ekonomika s jedinym
vyrobkem. V podstaté to znamend, ze ekonomika s diverzifikovanou produkci
si s asymetrickymi Soky poradi daleko 1épe nez ekonomika s malo diverzifikovanou
produkci. Zem¢ by mély vstupovat do ménové unie pouze s podobnou a dobie
diverzifikovanou vyrobni zdkladnou. Tento ptfedpoklad je zaloZzen na domnénce,
ze strukturdlni podobnost ¢ini mnohé Soky symetrickymi a rozmanitost produkce
nedovoluje asymetrickym Sokiim zdsadné narusit celkové poméry nabidky a poptavky.
Pokud méme ekonomiku s izce specializovanou vyrobni a exportni orientaci, v tom
piipad¢ je tato ekonomika vystavena mnohem vétSimu riziku, ze kazdy Sok, ktery
se dotyka jejiho monokulturniho zaloZeni, podniti zavazné narodohospodarské poruchy.
Pokud by se tak stalo, teorie OCA by se snazila dané zemi rozmluvit, aby se vzdala své
narodni mény a to ztoho divodu, Ze ména pilisobi jako zprostiedkovatel 1écebné
devalvace. Kenen se od Mundella lisi tim, ze se nezaobira konkrétnimi mechanismy
adaptace na asymetricky Sok, ale spiSe se snazi rozpoznat rizné okolnosti, které mizou

minimalizovat rozsahlejsi vyskyt asymetrickych Sokda.

V ptipadé, ze se asymetrické hospodarské Soky objevuji zcela vyjimecné, tak jsou
celkové naklady nizké, zatimco piinosy nartstaji kazdym dnem. Kenenovo kritérium
se zabyvéa myslenkou, jaké jsou nejpravdépodobnéjsi priciny zdvaznych hospodaiskych
sokti. Dusledek zmény preferenci spotiebiteld, novych technologii, které ptindseji nové
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produkty, to vSe ptichdzi se zménou schématu vydajl, se kterymi mohou byt spojovany
vetsiny hospodarskych Soki. Tyto Soky se déji kazdy den, ale z vétsSi Casti mimo
postizené primyslové odvétvi. Ke zplsobeni problémli v ménové unii musi dojit
k velkym a asymetrickym hospodaiskym Sokiim. Ty zemé, které budou témito Soky
zasazeny, jsou zemémi s Uzkym sortimentem zbozi. Také zminuje, ze ekonomiky
ménove oblasti ¢lenskych zemi maji byt znacné riznorodé a vyrabét podobné druhy
zbozi. Zbozové specifické hospodarské Soky budou symetrické nebo s mensimi
celkovymi nasledky, a tim se snizi potieba Castého pfizpisobovani ménového kurzu,

za predpokladu aplikace druhého kritéria.

., Diverzifikace tak podle Kenena snizuje negativni efekty asymetrickych Sokii
na ekonomiku, a proto je rezim fixniho kurzu nejvhodnéjsi, nebo alespon nejméné
nevhodny, pro ekonomiky s diverzifikovanou produkci. “[14, str. 26] Na druhou stranu
zemé s malo diverzifikovanou produkei by se méli zaméfit na rezim plovouciho kurzu,
aby v pfipad¢ asymetrického Soku mohl byt ke znovunastoleni rovnovahy vyuzit systém

sménnych pomérl upravujici ménovy kurz.

Je mozné povSimnout si, ze existuje rozpor mezi zavéry McKinnona a Kenena. Podle
McKinnona je ¢lenstvi v ménové unii ¢i vyuzivani fixnich kurzit vhodné pro malé
oteviené ekonomiky sméné diverzifikovanou produkci. Kenen oponuje tim,
ze spole¢na ména je vhodnd pro ekonomiku s dostatecné diverzifikovanou produkci.
S tim ale McKinnon nesouhlasi a namitd, Ze takova ekonomika je malo oteviena
a velka, a proto doporucuje pouzivat plovouci kurz. Tyto protichtidné nazory vysvétluje
Ishiyama, ve svém clanku The Theory of Optimum Currency Areas: A Survey z roku
1975, existenci odlisnych typl Sokli. McKinnon dale ptfedpoklada stabilitu zahranicni
ekonomiky a odtud pfichazi ptredpoklad stability cen obou typlti obchodovatelného
zbozi. Kenen stavi na predpokladu nestability zahrani¢ni ekonomiky, kterd zptisobuje
Soky v urcité¢ poptavce. To vede ke vzniku asymetrickych Sokli a nerovnovahy
v ekonomice. To znamend, Ze potfebujeme dostatecné diverzifikovanou produkci a to
nam pomiZze odvratit riziko vzniku nerovnovahy. Pii vzniku Soku uvniti sledované
ekonomiky by vznikld nerovnovéha mohla byt eliminovana pomoci nastroji monetarni

politiky. [14]
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Kenenovo kritérium

,,Optimalni ménovou oblast tvori zemé, jejichz vyroba a vyvozy jsou Siroce

diverzifikovany a jsou podobné struktury. “ [1, str. 376]
1.2. Ostatni kritéria

1.2.1. Fiskalni transfery

V tomto kritériu jde o to, ze pokud se hospodaisky Sok vyskytuje nepravidelng, potom
ten, kdo dnes poskytuje pomoc, bude jejim piijemcem. Jednd se o pfesun financ¢nich
prostfedkii na pomoc s vyporadanim dopad hospodarského Soku. Také to mulzeme
charakterizovat jako spolecné pojisténi proti Skodlivym hospodarskym Soktm.
Fiskélni transfery se vyskytuji v tad€ oblasti ve vSech zemich. Transfery mlzZzeme
rozdélit na explicitni nebo, coz je Castéjsi, implicitni. Pokud v ramci oblasti, jeden
region utrpi asymetricky hospodaisky Sok, tak poté klesaji pfijmy a danové odvody,
zatimco socialni pomoc (podpora v nezameéstnanosti) rostou. Tyto transfery jsou
vétSinou implicitni, nedilnou soucasti redistribuéniho mechanizmu, ktery funguje v dané

zemi. [1]
Transferové Kritérium

., Optimalni ménovou oblast tvori zemé, které se dohodly na vzdjemné kompenzaci

o (¢

nepriznivych hospodarskych soku. ““ [1, str. 376]

1.2.2. Jednotné priority

Jednotné priority jsou velice vyznamné i v pfipad¢ symetrického hospodatského Soku.
V ptipadé, ze vSechny zemé budou reagovat na tento Sok shodnym zplsobem, poté
muzeme fict, Ze symetrické hospodaiské Soky neptedstavuji zddny problém. Muzeme
se zeptat, zda je lepSi podporovat vyvozce, kteti pozaduji oslabeni ménového kurzu
se zamérem posileni konkurenceschopnosti nebo spotiebitele, ktefi pozaduji posileni
ménového kurzu za Gcelem ristu kupni sily? ,, Toto jsou substitucni vztahy, které vytvari
konflikt protichudnych zajmii a které jsou usmérnovany prostrednictvim prislusného
vlivu politickych stran, odborovych organizaci a zajmovych skupin.” [1, str. 377]
Vysledné rozhodnuti nebude stejné v riznych zemich, a to zdivodu rozdilnosti

narodnich priorit. A pravé zdavodu rozdilnosti narodnich priorit, kazdd zemé
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pozadovala, aby spole¢na centralni banka provadéla jinou ménovou politiku. Ale at
centralni banka zvoli jakykoliv postup, tak tento postup bude sporny, a zanecha
nckterou, nebo vSechny zemé nespokojené. A to povede ke vzniku zaSti a vtom

nehorsim pfipadé mé€nova unie nepietrva. [1]
Kritérium jednotnosti priorit

,,Clenska zemé meénové unie se musi skutecné shodovat vtom, jak se vypordadat

s hospodarskymi soky. “ [1, str. 377]

1.2.3. Solidarita versus nacionalizmus

Posledni kritérium politické faktory vyznamné prohlubuje. S nejvétsi pravdépodobnosti
nebude Zadny z ptedchozich faktor splnén tplné, proto Zadnd ménova oblast nebude
nikdy optimalni ménova oblast. To plati i pro jednotlivé zemé, které funguji jako
meénova oblast. Politické spory o tom, jak by m¢la patficna reakce vypadat, vytvaii
hospodaiské Soky a to i kdyz jsou symetrické. Takové spory jsou znamy ve vSech
zemich, nejvyraznéjsi jsou mezi regiondlnimi oblastmi, a to pokud maji hospodaiské
Soky asymetrické dopady. Obyvatelé zemi tato usneseni nakonec berou jako soucast
nakladii spole¢ného Zivota. Pii vytvareni ménové oblasti si zem¢ musi uvédomit, mize
nastat obdobi sporii a tyto spory mohou vyplyvat z narodnich hranic, obzvlast pii
vyskytnuti asymetrickych hospodarskych Soka, ¢i Sokt s hospodatskymi dopady. Tyto
spory budou tolerovany pouze za ptedpokladu, Ze lidé pfijmou fakt, ze budou zit

pohromadg. [1]
Kritérium soudrznosti

., Kdyz spolecnd ménova politika vyvolava konflikty mezi narodnimi zajmy, zemé, které
tvori ménovou oblast, musi prijmout tyto naklady ve jménu spolecného osudu. [1, str.

377]

1.3. Teorie optimalni ménové oblasti — model GG — LL

Jestlize zem¢ uvazuje o tom, ze by vstoupila do jiz existujici ménové oblasti, tak
by se méla nejprve pokusit kvantifikovat ndklady a vynosy takového kroku. Za naklad
muzeme uvazovat napt. ztratu hospodaisko-politického nastroje v podobé ménového
kurzu, ztraty autonomie monetarni politiky, moznou ztratu fiskalni autonomie, mozné
zvySeni nerovnosti mezi bohatSimi a chudSimi regiony, ztrdtu vynosti z razebného
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a naklad mikroekonomického charakteru. Mezi vynosy mizZeme zatadit napf. snizeni
transakénich nékladl, redukci spekulativnich kapitalovych tokl, restrikce kolisani
ménového kurzu, prohlubovani ekonomické integrace, snizeni urokovych sazeb

a vynosy mikroekonomického charakteru. [2]

1.3.1. Krivka GG

Kalkulaci a planovéni ndkladii a vynost pomahaji usnadiiovat fixni kurzy nebo spole¢na
meéna, a to protoze nemuseji brat v potaz kurzové riziko. Také pomahaji pfi snizovani
nakladii na ndkup a prodej cizich mén a pfi zabezpefeni proti kurzovému riziku.
Zvyseni penézni efektivnosti (monetary efficiency gain) je vynos z pfistoupeni zemé
do ménové unie a tento vynos je shodny s sporami ziskanych z eliminace nejistoty
a transakénich nakladi, které se obvykle objevuji v zemich s plovoucimi kurzy. Cim
vEtsi je propojenost dané zemé s mé€novou unii, do které se chystd zaclenit, tim vétsi
je zvySeni penézni efektivnosti. Jako kritérium bychom mohli vzit podil vzajemného
obchodu na HDP. Vétsiho zvySeni penézni efektivnosti dana ekonomika dosahne
zvySenim obchodu s ¢lenskymi zemémi ménové unie a to protoZe jsou transakéni
naklady pfimo umérné poctu transakci. Rastu zvySeni penézni efektivnosti poméaha
stupent mobility vyrobnich faktori mezi doméci ekonomikou a ménovou oblasti, nebot’
vynosy, které jsme investovali v ¢lenské zemi ménové oblasti, se budou Iépe kalkulovat
a také mzdy pro pracovniky, ktefi pracuji v ménové oblasti, se budou snaze porovnavat
se mzdami v tuzemsku. Velice diilezitd informace pro pfistupujici zemé je mira inflace
v mé€nové oblasti, protoze po vstupu zemé¢ dojde k jejimu castenému dovozu. Mira
inflace je tim véEtsi, ¢im propojenéjsi je dand ekonomika s ostatnimi staty meénové
oblasti. Zvyseni penézni efektivnosti po vstupu ekonomiky do ménové unie je zavislé
na stupni ekonomické integrace mezi zemi, kterd chce pfistoupit a mé€novou oblasti.
Na zavér mizeme fici, ze vynos plynouci ze vstupu ekonomiky do meénové unie
je ovlivnén vysokym stupném ekonomické integrace a mobilitou vyrobnich faktora.

Kitivka GG je rostouct. [2]

Graf na obrazku 1 zobrazuje vztah mezi stupném ekonomické integrace s trhem,
zjisStujeme, jak moc jsou trhy statkli a vyrobnich faktort kandidatské zemé ekonomicky
propojeny s trhem statkli a vyrobnich faktorti ménové oblasti, tomu by méla odpovidat
horizontélni osa a jaké jsou vynosy plynouci ze zaclenéni pfistupujici zemé k ménové
oblasti, to miizeme vidét na vertikalni ose.
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To vSe je =zalozeno na predpokladu, ze ménova oblast disponuje stabilngjsi
a predpovidatelnéjsi cenovou hladinou. Pokud by to tak nebylo, mohlo by se stat,
ze nevyhoda vyplyvajici z vétsi variability cen by mohla pievazit vynosy z fixniho
kurzu. Dalsi ptekazkou mizou byt pochyby ekonomickych subjektii, které plynou
z obav ve schopnosti politickych a hospodarskych autorit zabezpecit uroven fixniho

by mohlo snizovat vynosy za vstupu do ménové unie. [14]

Obrazek 1: Krivka GG

vynosy ze zapojeni
do ménové oblasti

GG

stupen ekonomické integrace

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [14]

1.3.2. K¥ivka LL

Ze zaclenéni zem¢ do ménové unie, také plynou urcité naklady a zemé ztraci moznost
vyuzit ménovy kurz a monetarni politiku, jako prostfedek pro stabilizaci vystupu
a zamé&stnanosti. Témto nakladim se fika naklady ze ztraty ekonomické stability
(economic stability loss costs) a jako u zvySeni penézni efektivity z divodu zaclenéni
do ménové unie tak i ztrata ekonomické stability podléha stupni vzajemné ekonomické
integrace. Pokud bychom chtéli niz$i ztratu ekonomické stability v disledku zaclenéni
do ménové oblasti tak bychom museli zvysit stupeni ekonomické integrace. Na obrazku
2 muzeme vidét graf kiivky LL, ktery vyjadiuje zavislost ztraty ekonomické stability
zaCleniujici se zem¢ na stupni ekonomické propojenosti mezi kandidatskou zemi
a ménovou oblasti, z tohoto vztahu mizeme odvodit klesajici tendenci kiivky LL. Také
muzeme fici, Ze pokud je stupenn integrace mezi kandidatskou zemi a ménovou unii
velmi vysoky, tak v zemi bude krize kratkd a méné hluboka a tim padem budou

1 naklady na adaptaci ekonomiky asymetrickému Soku nizké. [2]
21



Obrazek 2: Krivka LL

naklady na zapojeni
do ménové oblasti

LL

stupen ekonomické integrace

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [14]

V grafu mizeme vidét vztah, ktery existuje mezi stupném ekonomické integrace zemé
s ménovou oblasti, to je zndzornéno na horizontalni ose a na vertikalni ose jsou naklady

plynouci ze vstupu do ménové oblasti. [14]

1.3.3. Rozhodnuti o vstupu do ménové oblasti za pouZiti modelu

GG -LL

Pokud vloZime ob& piimky, jak kiivku GG, tak kiivku LL do jednoho grafu, tak
ziskame prostfedek, ktery nam pomuze urcit, zda je vyhodné ¢i nevyhodné vstoupit

do ménové oblasti. [2]

Z obrazku 3 lze vycist, ze stat se Clenem meénové unie je vyhodné v piipadé, ze
ekonomickd integrace mezi danou zemi a ménovou unii je vyssi nez ©,. Jde o prisecik
kiivek GG a LL, ktery se nachazi vbodé 1. V tomto bod¢ totiz vynosy plynouci
z pristoupeni do ménové unie dané kiivkou GG pievysuji naklady, které plynou z ptijeti
spolecné mény, které jsou dany kiivkou LL a pfistupujici zemé by v tom piipad¢ ziskala

Cisty zisk.
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Obrazek 3: Model GG - LL

naklady a vynosy ze zapojeni do
ménové oblasti
GG
2
LL¢
N LL
0 6, stupen ekonomické integrace

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [14]

Z modelu GG — LL muzeme vyc¢ist i to, jak zmény ekonomickych podminek
v zaletiujicich zemi mohou ovlivnit jejich ochotu vstoupit do ménové unie. Reknéme,
ze frekvence a rozsah asymetrickych Sokli vzroste. Tento rist mlzeme vidét
na obrazku 3, kde se to projevuje v posunuti kiivky LL doprava nahoru. Z toho miizeme
usoudit, ze pti kazdé ekonomické integraci budou néklady plynouci z pfistoupeni
do ménové unie rist. Pfi minimdlnim stupni ekonomické integrace, coz nastava, pokud
vynosy ze vstupu do ménové unie prevySuji ndklady. To mliizeme pozorovat na obrazku
3 posunem zUrovné ©; na uroven O, dané priusecikem kiivek GG — LL*. Z toho
muzeme vyvodit zaveér, ze pfi zvysSené nejistoté a variabilit¢ na trhu produktd, které
pristupujici zemé zvazujici vstup do meénové unie, exportuji na zahrani¢ni trhy,
pfistupujici zemé nejsou moc ochotny vstoupit do ménové unie a nahradit svou ménu

ménou meénové unie. [14]
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2. Pocatecni vyvoj Evropského hospodarského spolecenstvi

Vyvoj ménové politiky vrameci ES/EU (Evropské spolecenstvi/Evropskd unie)
je ptiznacnym zobrazenim toho, jak by se oblast mohla v pribéhu Casu integrovat
do jedné velké ekonomiky s jedinou ménou. Evropska hospodaiskd a ménova unie
se formovala v pribéhu bezmala 40 let a zaroven je jedinou politikou na svété, ktera
prosla takto dramatickym vyvojem. Je také tfeba zminit, Ze i kdyz je integrace
v ménové oblasti ukoncena, tak cely proces je Gizce vazan na hospodaiskou politiku.
Oblast hospodatské politiky je stale soucasti mezivladni spoluprace a pravé proto se zde
stale objevuji tfeci plochy mezi nadnarodné spravovanou ménovou politikou a politikou
hospodarskou. V ndvaznosti na to je sice ménova politika ukoncenym procesem, ale
jsme schopni jiovlivitovat pomoci hospodaiskych nastroji jednotlivych statt

a mezivladnich rozhodovani pfi jejich uplatnéni. [15]

Na formovéani ménové politiky a vytvareni Evropské hospodaiské a ménové unie

pusobily ¢etné faktory:

o narodni zajmy C¢lenskych statl,

o roz§ifovani jejich poctu v dalSich letech,

. odlis$né zvyklosti v uplatnovani ménové politiky,
. politické krize,

. postup integrace v jinych odvétvich

. a mezinarodni hospodarska situace. [20]

Kvili témto faktorim miizeme evropskou integraci jako celek rozdélit do pfiznivych

obdobi a obdobi, kdy byly podminky a Sance na rozvoj velice Spatné.
Evropskou ménovou integraci Ize rozClenit na 4 obdobi:
1. 1958 — 1970 — obdobi mezivladni spoluprace

Vtomto obdobi dochdzelo pouze ke sladéni ménovych politik v ramci

brettonwoodského systému.
2. 1971 — 1990 — obdobi uzsi kooperace

Dochézi k novym integraénim aktivitdm, vytvaii se navrh prvniho planu na vytvoteni

spolecné mény a zacind se tvofit Evropsky ménovy systém.
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3. 1990 — 1998 — obdobi pripravy na zavedeni jednotné evropské mény

V tomto obdobi se zacina vytvaret a definovat zakladni koncepce projektu HMU jeho

postup a realizace.
4. 1999 — dosud — obdobi vzniku a HMU a dovrSeni ménové integrace

Obdobi charakteristické zavedenim jednotné mény, nejdiive byl ména zavedena
bezhotovostné a poté jako platidlo a veskeré pravomoci ohledné ménové politiky

ptevzala Evropska centralni banka. [15]

2.1. Formovani ménové spoluprace

Evropské hospodarské spolecenstvi (EHS) bylo zalozeno 25. bfezna 1957 podpisem
Rimské dohody, ktera otazky ménové spoluprace mezi &lenskymi staty nijak zasadné
neupravovala. Neupravovala se, protoze byly poloZeny zékladni cile EHS, kam patfily
plynuly hospodatsky riist, navySovani Zivotni irovné a uzsi vazby mezi ¢lenskymi staty.
Vsechny staty se spolecné zavazaly k vytvoreni spolecného trhu, oblasti, kde se zbozi,
sluzby, osoby a kapital mohly volné pohybovat. Ménova politika méla mit jenom jednu
funkci a to vytvafet nezbytné podminky pro fungovani tohoto trhu. Také proto Rimské
dohoda neméla zadnou samostatnou kapitolu, ktera by se zabyvala ménovou politikou.
Nasledné tedy ménova politika byla v kompetencich jednotlivych clenskych stati. Diky
tomu byl pro celé pocatecni obdobi charakteristicky piiznivy ekonomicky vyvoj.
Velkou ulohu v tom také mél Mezinarodni ménovy fond (MMF), ktery svym piinosem

znacné prispél k celkové ménové stabilité.

Na zasedani nejvyssich predstavitelt EHS v roce 1962 poprvé zaznél ndzor, ze by méla
nastat nutnost koordinovat ménovou politiku a bylo také zdlraznéno, ze v piipadé
dalsiho prohlubovani spoluprace v hospodaiské oblasti je spole¢ny postup v ménové
oblasti nezbytny. Nedostatecnd komunikace a spoluprace v oblasti ménové politiky
se projevila béhem ménové krize v 1963. Tato krize byla doprovdzena silnymi
inflacnimi tlaky, které zplisobily zpomaleni rastu priimyslové produkce. V roce 1968
ptisla dals$i ménova krize. Tyto krize poukdzaly na nedostate¢nou i¢innost mechanismu
koordinace ménovych politik. Ten byl zalozen na vzijemnych diskuzich a vili
zucastnénych stran. Problém byl ale v tom, ze vysledky nebyly pravné uznatelné. Proto

se skoro ihned zacaly vytvéret riizné teorie a navrhy nového mechanismu spoluprace
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v hospodaiské a ménové oblasti, ktery by urcil, jakym smérem by se ubiral proces

vzniku hospodarské a ménové unie. [16]

2.2. Koncepce ménové spoluprace

Néazory na to, jak by se méla zformovat ménova spoluprace, se znacn¢ liSily
ato zejména v nazoru na vztah mezi ménovou a hospodaiskou spolupraci. Odlisné
pohledy na formovani ménové spoluprace v prvni poloving 60. letech vyustily
vrozdéleni do dvou uplné¢ odliSnych koncepci predstavovanych monetaristy

a ekonomisty.

Monetaristé zastavali koncepci, ktera kladla diraz na spole¢nou ménovou politiku. Tato
koncepce by méla ptisobit jako néjaky urychlova¢ hospodaiské integrace. V konecném
disledku méla byt tzv. hnacim motorem hospodarskych politik. Tato koncepce
se nazyvala koncepce ,,motoru.” Francie, Belgie a Lucembursko se piiklanély k této
koncepci. Tyto zemé nezacaly pozadovat okamzité zavedeni jednotné mény a ztizeni
spolecnych ménovych instituci a také, aby se Clenové vzdali svych narodnich mén
a thned zruSily narodni ménovou suverenitu. Cestou k vytvoteni hospodarské a ménové
unie je zahdjeni zasadnich krokli v ménové oblasti. Do téchto kroki patii restrikce
a pozd¢ji uplnad eliminace kursovych oscilaci, pak také omezeni a v budoucnu uplné
vylou¢eni moZznosti parity meén ¢lenskych zemi zménit. Ale potfad vse fungovalo pouze
na principu dobrovolnosti, nikdo neptedpokladal zavedeni pravné zadvaznych piredpisii.

[16]

Ekonomisté naopak vychazeli ztoho, Ze by se hospodaiska politika méla postupné
pietvotit do ménové unie. Ménova unie méla byt tzv. vyvrcholenim neboli korunovaci
hospodaiské politiky. Ekonomisté tuto koncepci nazyvali koncepce ,.korunovacni.*
K jejich ptizniveim patiila Spolkova republika Némecko (SRN), Nizozemsko a Italie.
Predstavitelé této koncepce vérili, Zze je nejdiive nezbytné vytvorit hospodaiské
a politické predpoklady makroekonomického vyvoje. K dosazeni toho cile mélo pomoci
pfijeti riznych opatieni, které by vedly k odstranéni pficin rozdilného vyvoje ¢lenskych
zemi. Do téchto opatieni patiila napiiklad liberalizace pohybu zbozi, sluzeb, osob
a kapitalu a zabezpeceni harmonizace narodnich hospodéiskych politik. Pfijeti téchto

opatfeni by znamenalo prevedeni nékterych pravomoci na organy ES. [15]
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V ramci hledani novych forem spoluprace vyvstala potieba jednoznacné definice
hospodaiské a ménové unie. Podle jedné definice ménové unie by jeji zavedeni bylo
vazano na uplnou a neodvolatelnou sménitelnost narodnich mén jednotlivych ¢lenskych
statli a fixované meénové kurzy. Podle jiného pojeti byla definice upravena a uvadéla,
ze by méla byt moznost platit narodnimi ménami ve vSech zemich unie. A podle jeste
jiného pojeti by se za ménovou unii dala povazovat oblast, kde se narodni mény

nahradily spole¢nou ménou. [16]

2.3. Werneruv plan

V prosinci 1969 byl na konferenci nejvysSich predstaviteld ES v Haagu piedstaven
konkrétni stimul k vytvofeni hospodaiské a ménové unie. V pribéhu konference byla
vybrana skupina expertti, ktefi méli za tikol pod vedenim lucemburského ministerského
pfedsedy a ministra financi Piera Wernera vyhotovit navrh piechodu ¢lenskych zemi
k hospodarské a mé€nové unii. Tento navrh byl prezentovan Wernerovou komisi Radé¢
ministrit 7. fijna 1970 a byl oznacen jako Wernerova zprava (A Report to the Council
and the Commission on the Realisation by Stages of Economic and Monetary Union

in the Community). [15]

Obsahem Wernerovy zpravy byla koncepce fungovani hospodaiské a ménové unie,
ktera by se méla postupné tvofit, tento proces by probihal ve tiech etapach a trval
by priblizné deset let. Wernerliv plan obsahoval ncktera kritéria, kterd by méla byt
splnéna, jako naptiklad zavedeni Gplné a neodvolatelné sménitelnosti narodnich mén pti
stabilit¢ ménovych kursti a neménnosti mé€novych parit, zavedeni jednotné ménové
politiky fizené centralni ménovou instituci, centralizované rozhodovani o hospodarské
arozpoctové politice, jednotnou politiku v oblasti pohybu kapitdlu a sjednoceni

danovych soustav. [16]

V planu byl také zahrnut obsahovy a Casovy ramec jednotlivych etap. V prvni etapé,
ktera probihala v pribéhu let 1971 — 1973 a béhem 3 let mélo dojit k harmonizaci dani,
ke sjednoceni Urokovych sazeb, kprohloubeni spoluprace kratkodobych
a sttednédobych hospodatskych politik, ke spolupraci v oblasti ménové a uvérové
politiky, ke sladéni vystupovani ¢lenskych zemi ES v Mezinarodnim ménovém fondu
a k zavedeni stfednédobé financni pomoci. V pribéhu druhé etapy, ktera probihala

v letech 1974 — 1976 mélo dojit ke splnéni nasledujicich ustanoveni jako je koordinace
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hospodaiské politiky v oblasti statniho rozpoc¢tu, uvolnovani pohybu kapitalu,
sjednoceni danovych sazeb, sladéni postupu centralnich bank pfi intervenovani
devizovych trzich a k zuZeni kursového rozpéti, ve kterém se mohou pohybovat
vzajemné kursy narodnich mén. Posledni etapa probihala v letech 1977 — 1980, v tomto
obdobi m¢lo dojit k transferu pravomoci narodnich ekonomik na instituce ES, aby bylo
zaruc¢eno dobré fungovani HMU. Z toho diivodu by se mél vytvoftit specialni spole¢né
spravovany Evropsky rezervni fond, ve kterém by kazdé ¢lenskd zemé méla ¢ast svych
devizovych rezerv. V této etapé by méla byt vytvofena Rada tustfednich bank, nastat
liberalizace pohybu kapitdlu uvnitt ES a byt dokoncena harmonizace danovych
systémtl. V rozmezi 3 let se predpokladalo odstranéni kursovych rozpéti a vymezeni

pevnych ménovych parit.

Tento plan se setkal s velkou podporou. Souhlasila s ni vétSina ¢lenskych zemi kromé
jediné (Francie), ta ho pokladala za pfilisny zdsah do své narodni suverenity a prave
diky tomuto nesouhlasu dosSlo k odmitnuti této koncepce. Misto toho byla schvélena
Rezoluce Rady ministri a zastupct vlad ¢lenskych zemi o etapovitém uskute¢iiovani
hospodarské a mé€nové unie. Schvalenim této rezoluce byl ucinén krok vzad, a protoze
dle Rimskych smluv nejsou rezoluce pravné zavazné. Opét byl schvélen plan, ktery byl
zaloZzen dobrovolnosti a projevu dobré politické vile. V roce 1971 byl plan narusen

Mrwe

a v dasledku doslo k opusténi systému pevnych ménovych kurst. [16]

2.4. Evropsky ménovy systém

V dtsledku zavedeni volné pohyblivych ménovych kursi nastala ménova nestabilita,
ktera negativnimi vlivy pisobila na fungovani jiz existujicich integra¢nich mechanismii
v ramci ES. Proto nastala snaha ¢lenskych zemi dosdhnout urychlené ménové integrace.
S ndpadem na vlastni ménovy systém pfisli nejvyssi predstavitelé Francie a SRN, dvé
na zasedani Rady ministri v Brémach, kde byla prezentovana koncepce Evropského
ménového systému (European Monetary Systém — EMS). EMS byl zbudovan
na pevnych zasadach, jednim ze zékladnich kritérii mél byt intervenéni mechanismus
zajistujici kursovou stabilitu, dalSim kritériem mélo byt zavedeni Evropské ménové
jednotky (European Currency Unit — ECU), dale méli ¢lenské zemé sjednotit svoji
politiku ménovych kurst viici tfetim zemim a poslednim kritériem mélo byt v prubéhu
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dvou let vytvoieni Evropského ménového fondu nahrazujici Evropsky fond ménové
spoluprace. Evropsky ménovy systém zacal platit 13. bfezna 1979 a jeho Cleny se staly
vSechny clenské zemé ES a postupné se k nim pfipojovaly i1 ostatni staty. Evropsky
ménovy systém byl zaloZen na tfech vzajemné propojenych prvki, prvni byla evropska
ménova jednotka ECU, druhy byl kursovy mechanismus a tfeti byl uvérovy

mechanismus. [16]

2.5. Evropska ménova jednotka

V Evropském ménovém systému byla zavedena novd uméla ménova jednotka, ktera
se nazyvala Evropska ménovéd jednotka (European Currency Unit - ECU) a byla

odvozovéna z kose mén ¢lenskych zemi.

Slozeni ménového koSe se nijak nezménilo, pofdd v ném byly zastoupeny vSechny
narodni mény vSech c¢lenskych zemi. Co ovSem nezistalo beze zmény, bylo vdhové
zastoupeni jednotlivych mén a to v souvislosti s podilem zemé na hrubém domacim
produktu, spodilem zemé na vzijemném obchodu a podilem centralnich bank
naujedndni o kratkodobé finan¢ni podpofe. Dle usneseni Rady ministri bylo
rozhodnuto, ze se slozeni ménové koSe bude moci upravovat po Sesti mésicich, dale
mélo dojit kazdych pét let k pfrezkoumani. V ptipad¢, ze by se vdha mény zahrnuté
v koSi zménila o vice nez 25%, mélo dojit k modifikaci koSe. Pouze dvakrat za celou
historii doslo ke zméné vah a vzdy to bylo v souvislosti s pfistoupenim nové ¢lenské
zemé. Prvni Giprava nastala v dobé piipojeni Recka k Evropskému ménovému systému.
Podruhé se véha ko$e upravovala vroce 1989 zdivodu pfipojeni Spanélska

a Portugalska do Evropského ménového systému.

Jelikoz v roce 1993 vstoupila v platnost Maastrichtskd dohoda, tak jiz upravy koSe

nebyly potfeba a hodnoty zlstaly zafixovany na hodnotach z 21. zafi 1989.

Tato uméle vytvorena jednotka méla v ramci ES nékolik vyuziti. Vyuzivala se napiiklad
jako platebni prostfedek mezi centralnimi bankami jednotlivych ¢lenskych zemi, jako
zuctovaci jednotka vramci intervencniho a tvérového mechanismu, slouzila jako
ménova jednotka instituci Evropského spolecenstvi. A také se vyuzivala k urceni
hodnoty stfednich kursti mén c¢lenskych zemi a urcovala pasmo, z kterého se mohly

bézné kursy odchylovat. ECU byla zuctovaci jednotkou, ktera byla vyuZzivana
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centralnimi bankami a institucemi ES. Evropskd ménova jednotka pomahala udrzovat

1 kursovy systém Evropského ménového fondu. [16]

Tabulka 1: Vahy narodnich mén v ECU

Narodni ména v 1 ECU Podil narodni mény v %

Ména 13.3. 17.9. 21.9. 13.3. 17.9. 21.9.

1979 1984 1989 1979 1984 1989
Némeck4 marka 0,828 0,719 0,6242 32,98 32,08 31,915
Francouzsky frank 1,15 1,31 1,332 19,83 19,06 20,306

Nizozemsky gulden 0,286 0,256 0,2198 10,51 10,13 9,87
Belgicky frank 3,8 3,85 3,301 9,64 8,57 8,183
Italska lira 109 140 151,8 9,49 9,98 7,840
Danska koruna 0,217 0,219 0,1976 3,06 2,69 2,653
Irska libra 0,00759 | 0,00878 | 0,00855 1,15 1,20 1,086
Britsk4 libra 0,0885 0,0878 | 0,08784 13,34 15 12,452
Recka drachma - 1,15 1,44 - 1,31 0,437
Spanélska peseta - - 6,885 - - 4,138
Portugalské escudo - - 1,393 - - 0,695

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [9]

2.6. Uvérovy a kursovy mechanismus EMS

Dalsi dtlezitou c¢asti Evropského ménového systému byl kursovy mechanismus
(Exchange Rate Mechanism — ERM). Tento systém stal na intervencich centralnich
bank, které chtéli dosahnout stability ménovych kurst. K tomuto cili byla pouzita
intervence na udrZeni vzadjemnych kurst narodnich mén a intervence na udrzeni kursu

narodnich mén k ECU.

V ptipadé prvni intervence Slo o zdkrok centralnich bank, diky kterému bylo mozné
udrzovat trzni kursy narodnich mén v zpocatku ur¢eném pasmu. VSichni ¢lenové EMS
meély stanoveny stfedni kurs k ECU. Z téchto stiednich kursi poté vznikly bilateralni
sttedni kursy ndrodnich mén, tzv. cross rate. VSechny stity ucastné kursového
mechanismu EMS musi dodrzovat vzajemné kursy v uréitém rozpéti, jedna se o tzv.
horni a dolni interven¢ni bod a v té dob¢ byl stanoven na + 2,25%, to se zménilo v roce

1993, kdy hodnota vzrostla na + 15%.

Druha intervence byla o snaze pomoct stabilizovat kursy narodnich mén k ECU. Tato

intervence by méla nastat, v pfipad¢ dosazeni kritické hodnoty tzv. ukazatele
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divergence. Tento ukazatel mohl nabyvat jakékoli hodnoty vrozmezi = 100%,
to by mohlo nastat v piipadé, ze se denni kurs k ECU odchylil od stfedniho kursu
k ECU o celé rozmezi. Existovaly maximalni hranice odchylky od denniho kursu. Toto
maximum nabyva hodnoty * 75% (kritickd hodnota ukazatele). Pokud se ukazatel
divergence vyvijel po delsi dobu jinak nez ostatni zemé&, tak by po zvazeni pfi¢in mélo
byt splnéno nékolik ustanoveni. Témi jsou naptiklad intervence na devizovém trhu,
interni ménova opatieni, zména stiednich kursii a jind hospodarska opatieni. OvSem
pokud stat tato opatfeni nezavedl, tak se nic nestalo, jelikoz jejich plnéni nebyla

zavazna. Nakonec se ukazalo, ze systém mél pouze psychologicky vyznam.

Mechanismus pevnych ménovych kurzii nemohl dlouhodobé fungovat sam, proto musel
byt doplnén mechanismem uvérovym. A to proto, aby centrdlni banky mély pfistup
ke zdrojiim, pomoci kterych by intervenovaly na devizovych trzich, a tim pomohli
stabilizaci svych mén. Byl kvili tomu ziizen Evropsky ménovy fond, kam se m¢éli
smétfovat vSechny tvérové mechanismy. Tento fond mél svou €innost zah4jit o dva roky
pozdé&ji nez evropsky ménovy systém, tento zamér se ovsem nepodafil naplnit. Namisto
n¢ho vznikl mechanismus finanéni pomoci, pomoci kterého dochdzelo k zakrokiim
na devizovych trzich. 1 pfes nezfizeni Evropského meénového fondu se ukazalo,
ze uvérovy mechanismus byl dileZitou soucasti EMS a také piispél k vytvoreni

stabilniho ménového systému. [16]

2.7. Delorsova zprava

Dalsi krok k prohloubeni spoluprace v hospodaiské a ménové oblasti zacal vznikat
na schiizce nejvysSich ptredstaviteld Evropského spolecenstvi v Hannoveru v ¢ervnu
1988. Na této schlizi Evropskd rada ustanovila sedmnacticlenny tym pod vedenim
predsedy Komise ES Jacquese Delorse k vypracovani planu na prechod ¢lenskym zemi
ES k hospodaiské a ménové unii. Tak v dubnu 1989 piisla na svét Delorsova zprava
(Delors Report), jinak také oznaCovana jako Zprava o hospodarské a ménové unii
v zemich Evropského spolecenstvi. Tento dokument se stal zdvaznou zpravou, kterd

obsahovala organiza¢ni principy vytvareni hospodaiské a ménové unie. [15]

Delorsova zprava obsahuje navrh na piechod ¢lenskych zemi k hospodarské a ménové
unii. Tato zprava na jiz dfive zmin€nou Wernerovu zpravu navazovala a navrhla

vybudovat ménovou unii ve tfech etapach. K tomu aby ¢lenské zemé mohli pfejit
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na ménovou unii, musi byt splnéno nékolik kritérii. Témito kritérii jsou plna
a nezru$itelna sménitelnost ndrodnich meén, liberalizace pohybu kapitdlu a plna
integrace bankovniho sektoru a finan¢nich trhili, zavedeni pevnych ménovych kurst bez
kurzovych rozpéti, ustanoveni jediné centralni banky s pravomoci v ménové politice
a vytvoreni spolecného fondu rezerv cizich mén. Oproti Wernerové zpravé je Delorsova
zprava znatn¢ odvaznéjsi a predpoklada vytvoreni ménové unie jako konstituované
oblasti, ve které by nejen Ze méla byt ménova politika fizena nadndrodné, ale také
pfedpokladd zavedeni jednotné meény. Jednotnd meéna by méla symbolizovat
neodvolatelny a nendvratny piechod k ménové unii, Gsporu transakénich nakladi
souvisejicich s konverzi narodnich mén a také snadné&jsi provadéni spolecné ménové

politiky na Grovni nadndrodnich instituci.

V Cervnu 1989 se v Madridu Delorsova zprava projednavala. Pivodné ho podporovala
vétSina Clenskych zemi, ale nakonec plan podporovali pouze Francie, Belgie, Italie
a Dansko. Nakonec se dospélo ke kompromisu, s tim Ze by se nejdiive méla vénovat
pozornost konvergenci v hospodaiské oblasti a to by mohlo k postupnému piechodu

k ménové unii. [16]
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3. Etapy budovani EMU

Prvni etapa zavedeni mé€nové unie byla zahajena 1. Cervence 1990. V této etapé mélo
dojit k prohloubeni souladu hospodaiskych a ménovych politik. Soucasné probihal
1 proces posilovani nezavislosti narodnich centralnich bank. V fijnu 1990 byl Radou
ministr vysloven ptredpoklddany konec prvni etapy a ten byl stanoven na 31. 12. 1993,
ale to jen pokud se do té doby podafi vytvofit jednotny vnitini trh a ratifikovat novou
smlouvu o Evropské unii (EU). VSechny Cc¢lenské zemé pfistoupily k realizaci
zamysleného cile, ale tento proces byl zahdjen za neptiznivych ekonomickych
podminek. Tim se také ukézalo, ze pro nékteré ¢lenské staty nebude snadné zaclenit se
do ménové unie a ze se také budou muset zavést neoblibena opatfeni. Nakonec byla
prvni etapa docela uspe€sna, piestoze proces koordinace nedosahl predpokladaného
stupné. Nedokdzaly se uskuteCnit vSechny cile, a to pfedevSim v oblasti kursové
stability. Také se v prib&hu prvni etapy prohlubovaly ekonomické problémy kursového
mechanismu a to do takové miry, ze ho muselo v zafi 1992 nékolik statii opustit. Velmi
dobfe byl zvladnut proces liberalizace pohybu kapitalu i finan¢nich trhi. [16]

Po ukonceni prvni etapy nastoupila druha etapa, kterd zacala 1. ledna 1994. Byla to
meénovy institut (European Monetary Institute — EMI), ktery pievzal misto po zaniklém
Evropském fondu ménové spoluprice a také na konci této etapy zanikl. EMI mél
pusobit na rozvijeni spoluprace mezi centralnimi bankami a mél za ukol koordinovat
ménove politiky jednotlivych zemi a tim zabezpeCovat ménovou stabilitu. Tento institut
poté ve tieti etapé nahradila Evropské centralni banka. Evropsky ménovy institut byl
organ s velkym mnozstvim tkold, ale na druhou stranu nemél skoro zadné kompetence.

[15]

K tomu aby mohlo dojit k pfechodu ke tieti etapé vytvaieni hospodaiské a ménové unie
bylo nutné splnit rizné ukoly, které byly dany Maastrichtskou dohodou. Nejprve bylo
nutné ptichystat podminky nutné k ustanoveni jednotné ménové politiky a muselo to byt
ucinéno takovym zplsobem, aby ji bylo mozno realizovat jiz od zacatku treti faze.
K tomu ale bylo nutné harmonizovat pojmy a ménové statistiky, vymezit nastroje
ménove politiky a zlepSit mezindrodni platebni systémy. Dale bylo tieba ptipravit nové
evropské bankovky a mince a bylo nutné vymezit Evropsky systém centralnich bank.

Muselo dojit k posileni koordinace mé€nové politiky za Gcelem zlepSeni cenové stability.
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V této fazi sice ménova politika stale patiila pod plisobnost nadrodnich centralnich bank,
ale vSechny ptfipadné zmény bylo nutné konzultovat s EMI. Déle m¢l za kol sledovat
Evropsky ménovy systém a vyvoj ECU za ucelem ptfechodu od systému ménovych
kursii s rozsifenym oscilanim padsmem k systému s pevnymi paritami, jednotnou
ménovou politikou a jednotnou ménou. Evropsky ménovy institut také provadél
poradenskou a konzultativni Cinnost pro centralni banky clenskych zemi. EMI mél
ve své pravomoci moznost vytvaret a zvefejiiovat sva doporuceni ohledné nejen ménové
politiky, ale 1 ostatnich politik, které by mohly né&jakym zptisobem ovliviiovat vnitini
nebo vnéjsi ménovou situaci Evropské unie a néjakym zptsobem puisobit na fungovani
Evropského ménového systému. Ménovy institut mohl dale poskytovat pomoc v rdmci
legislativy. Tato pravomoc méla dopomoct k tomu, aby cilem kazdé centrdlni banky
byla cenova stabilita. Nékteré staty potiebovaly pouze dil¢i upravy, ale v jinych bylo
potfeba daleko hlubSich zmén, které mély vést k nezavislosti centralnich bank.
Evropsky ménovy institut kooperoval s jinymi institucemi EU na pfipravach tieti etapy
HMU. To provadél pomoci kontroly plnéni konvergencnich kritérii jednotlivych
¢lenskych zemi. Komise 31. kvétna 1995 publikovala Zelenou knihu o vytvotreni HMU.
Tato zprava obsahovala postup pii zavedeni jednotné meény. [16] Na summitu,
v Madridu, v roce 1995 se rozhodlo, Ze se spole¢nda ména bude jmenovat euro a tento
nazev nahradi ndzev ECU. Také se zde rozhodlo o datumu zah4jeni tfeti etapy, které
bylo stanoveno na 1. ledna 1999. V takovém ptipad¢ budou jednotlivé Clenské zemé
posuzovany dle svych makroekonomickych udajii za rok 1997. Na této konferenci
se vyslovila Evropskéd rada stim, Zze bude pozadovat pfisné plnéni konvergencnich
kritérii. Na naléhdni Némecka se v Amsterdamu ve dnech 16. a 17. Cervna 1997
schvdlila rezoluce Pakt stability a rGstu. Divodem pro schvéleni této rezoluce bylo

zajisténi plnéni fiskalnich kritérii i po vstupu. [15]

Tteti etapa byla oficialn¢ zahajena 1. ledna 1999 a jeji konec datujeme k 30. ¢ervnu
2002. V dobé¢ zahajeni této etapy byly pevné zafixovany sménné kurzy mezi ménami

vstupujicich statl a eurem. [20]
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Tabulka 2: Prepocitaci koeficienty mezi ménami zakladajicich zemi HMU a eurem

Stat M¢éna Ekvivalent za 1 euro
Irsko IEP 0,787564
Némecko DEM 1,95583
Nizozemsko NLG 2,20371
Finsko FIM 5,94573
Francie FRF 6,55957
Rakousko ATS 13,7603
Belgie/Lucembursko BEF/LUF 40,3399
Spanélsko ESP 166,386
Portugalsko PTE 200,482
Recko GRD 340,750
Italie ITL 1936,27

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [20]

Od 1. ledna 2002 nastalo prvni zavedeni eura do ob¢hu a nahrazeni narodnich bankovek
a minci eurem. Z diivodu velké naro¢nosti vymény narodnich mén za euro a také velké
zatézi na zainteresované subjekty (firmy, Siroka vefejnost, obchodni a bankovni sektor)
byla dokoncena 28. unora 2002, piestoze byl konec stanoven na 30. Cervna toho roku.

[20]

3.1. Maastrichtska Kritéria

Staty, které se chtély stat cleny Evropské hospodaiské a ménové unie, musely
bezpodminecné splnit vstupni podminky, tzv. konvergencni neboli maastrichtska
kritéria. Tato kritéria jsou vymezena ve Smlouvé o ES, kterd se dnes nazyva Smlouva
o fungovani EU. Tato konvergencni kritéria umoznuji plnéni konkrétnich
ekonomickych cili a makroekonomickych dat, a nejen Ze pomahaji navazat tésnéjsi
vztahy mezi ekonomikami Clenskych statii, ale také je to politicky pfislib budovani
HMU. V dobé¢ ustanovovani, kterd kritéria se viibec maji viibec brat v potaz pii vstupu
do HMU, vyvstala otazka, zda jsou vlibec konvergencni kritéria potiebna pro zaclenéni
Clenskych statt do tieti etapy. Tento spor byl velice ozehavy a to z divodu mozného
konfliktu mezi jednotlivymi pozicemi. Vyjedndvani nakonec vzali do rukou némecti
anizozemsti zastupci, prekvapujici zde byla podpora Spanélska. Nékteré staty
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z Clenskych zemi nebyli ptiznivé naklonéni plnéni konvergencnich kritérii, ale na druhé
stran¢ zde byl strach, Ze pti nepfijeti €1 neplnéni by byla ohroZena jejich Sance na vstup
do HMU. Nakonec se po velké debaté jednotlivych skupin podafilo dosahnout
kompromisu a z tohoto kompromisu nakonec vzesla konecnd kritéria. Kritéria uz sice
byla stanovena, ale jesté se kazdé kritérium muselo kvantifikovat. Obecné se mélo za to,
ze kazda pftistupujici zemé by méla vykazovat co nejveétsi miru hospodaiského sblizeni
a vyvoj jejich ekonomik mél byt v potadku. To mélo vést ke stabilité eura. V piipadé
konvergencnich kritérii se d& mluvit o tfech principech, které se daji uplatnit. Prvni
princip stanovoval, ze ptechod ¢lenskych zemi k HMU bude pozvolny, ale plynuly.
Druhy princip se zaméfil na fixaci ¢asového planu vzniku HMU, to mélo vytvofit tlak
na splnéni konvergen¢nich kritérii. Ttetim principem bylo stanoveno, Ze do HMU
nevstoupi vSechny c¢lenské zemé najednou, ale postupné, podle toho jak budou plnit

kritéria. [20]

Konvergen¢ni, neboli maastrichtska kritéria lze rozd¢€lit na tfi ménova kritéria
(kritérium cenové stability, Grokové kritérium a kritérium sménného kurzu) a dvé
fiskalni kritéria (kritérium vladniho deficitu a kritérium vetejného dluhu). Jako Sesté
konvergen¢ni kritérium lze ustanovit nezbytnost pravni konvergence. Musime jasné
vymezit to, ze konvergencni kritéria nejsou ta sama kritéria jako v teorii optimalni
meénove oblasti. Tato kritéria se od sebe zasadné 1isi. V piipadé teorie optimalni ménové
oblasti jde o potfebu pruzného pracovniho trhu, mobility pracovni sily a pruznosti
mezd, pii splnéni téchto kritérii dostdvame uspé€Snou meénovou unii. Dalsi rozdil
je vtom, ze v piipad¢ teorie optimalni ménové oblasti jde o mikroekonomicka kritéria
a v ptipad€ konvergencnich kritérii se jednd o makroekonomickd kritéria. Maastrichtska
kritéria byla ustanovena jako prevence proti infla¢nim tlaklim (infla¢ni kritérium
a fiskalni kritéria) a ve prospéch celkové stability jednotné mény (ménové a urokové
kritérium). Divod existence kritérii je tedy velmi jednoduchy, pii jejich neexistenci

by hrozilo riziko nestability a infla¢nich tendenci. [20]

3.1.1. Kritérium cenové stability

[ 24

Kritérium cenové stability je asi to nejdalezitéj$i kritérium a zaméfuje se na udrzeni
cenové stability. Clanek 140 odstavec 1 prvni odrazka Smlouvy vyzaduje: , dosazeni
vysokého stupné cenové stability patrné z miry inflace, kterd se blizi mire inflace

nejvySe tri clenskych statu, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich
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vysledki. “[7, str. 7] Clanek 1 Protokolu &islo 13 o kritériich konvergence, na ktery
se odkazuje v ¢lanku 140 Smlouvy, stanovi, ze: ,,kritérium cenové stability, jak je
uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 prvni odrazce Smlouvy o fungovani Evropské unie, znamend,
Ze clensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru
inflace mérenou v prubéhu jednoho roku pred provedenym Setrenim, jez neprekracuje o
vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace nejvyse tri clenskych statu, které v oblasti
cenové stability dosahly nejlepsich vysledkii. Inflace se méri pomoci indexu
spotrebitelskych cen na srovnatelném zakladé s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni

pojmii v jednotlivych clenskych statech. 7, str. 7]

Miru inflace miZeme vypocitat jako piirastek posledniho dostupného dvanacti
mési¢niho priméru harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (Harmonized Index
Consumer Prices - HICP) oproti predchozimu dvanactimésicnimu priiméru. Referen¢ni
hodnota kritéria cenové stability se pocita jako 1,5 procentniho bodu plus prosty

Twwvr

Ze tato mira inflace je v souladu s poZzadavky cenové stability. [4]

Jedna se o jedno z nejptisnéji sledovanych kritérii pro vstup kandidatskych zemi do treti
etapy hospodaiské a ménové unie. V piipade€, ze by platila fixace ménového kurzu, tak
by vys$si mira inflace vjedné z Clenskych zemi znacila zdrazovani vyvozu a také
snizovani konkurenceschopnosti, coz by mohlo vkone¢ném disledku vést

az ke znehodnoceni domaci mény.

3.1.2. Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Dlouhodobymi tirokovymi sazbami se zabyva druhé kritérium. Clanek 140, odstavec 1,
¢tvrtd odrazka Smlouvy vyZaduje: ,stdlost konvergence dosazZené clenskym stdatem
a jeho ucast v mechanismu ménovych kurzii Evropského ménového systemu, kterd
se odrazi v trovnich dlouhodobych virokovych sazeb.“ [7, str. 13] Clanek 4 Protokolu
Cislo 13 o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢lanku 140 Smlouvy,
specifikuje, ze: ,, kritérium konvergence urokovych sazeb znamend, Ze v priibéhu
jednoho roku pred Setrenim primérna dlouhodobd nominalni urokova sazba clenského
statu neprekracovala o vice nez 2 procentni body urokovou sazbu nejvyse tii clenskych
statii, které dosdhly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledkii. Urokové sazby

se zjistuji na zakladé dlouhodobych statnich dluhopisii nebo srovmnatelnych cennych
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papiru, s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmu v jednotlivych clenskych

statech. “ [7, str. 13]

Dlouhodobé trokovéa sazba se pocitd pomoci aritmetického priméru za poslednich
dvandct mésict, za které jsou kdispozici udaje harmonizovaného indexu
spotiebitelskych cen. Referencni hodnota se vypocita jako nevazeny aritmeticky pramér
dlouhodobych trokovych sazeb ve tfech ¢lenskych zemich, ve kterych bylo dosazeno
nejlepSich vysledkl referenénich hodnot cenové stability. K méfeni tirokovych sazeb se
pouzivaji harmonizované dlouhodobé urokové sazby, které pomahaji hodnotit

konvergenci. [4]

Dlouhodobé turokové sazby jsou ve vétSin€é piipadd pouze odrazem posudku
dlouhodobé¢ inflace trhem. K tomu abychom dosdhli nizké dlouhodobé urokové sazby,
bychom museli n¢jakym zplsobem na svou stranu ziskat finan¢ni trhy, které jsou

pochopitelné vétsinou nedivéiivé, a presveédcit je, Ze mira inflace bude porad nizka.

3.1.3. Kritérium fiskalniho vyvoje

Toto kritérium lze rozclenit na dvé ¢asti. Prvni ¢ast se zabyva deficitem vefejnych
rozpoctl. Tento deficit se vétSinou sleduje v kratkodobém az stfednédobém Casovém
horizontu. Druhou ¢asti toho kritéria je vetejny dluh, ktery nas informuje o dlouhodobé
udrzitelnosti vetfejnych financi. Kritérium fiskalniho vyvoje miize byt splnéno pouze

za predpokladu splnéni obou c¢asti, tj. deficit vefejného rozpoctu a vefejny dluh.

Clanek 140 odstavec 1 druha odrazka Smlouvy vyzaduje: ,, dlouhodobé udrzitelny stav
verejnych financi patrny ze stavii verejnych rozpoctit nevykazujicich nadmérny schodek
ve smyslu ¢l. 126 odst. 6. [7, str. 9] Clanek 2 Protokolu &islo 13 o kritériich
konvergence, na ktery se odkazuje v ¢l. 140 Smlouvy, specifikuje, Ze: ,, kritérium stavu
verejnych financi, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 druhé odrdazce uvedené smlouvy,
znamenad, zZe v dobé Setieni se na clensky stat nevztahuje rozhodnuti Rady podle ¢l. 126
odst. 6 uvedené smlouvy o existenci nadmérného schodku.” [7, str. 9] Clanek 126
stanovi postup pfi nadmérném schodku. Podle ¢lanku 126 odstavec 2 a 3 Smlouvy
vypracuje Evropska komise zpravu, pokud clensky stit EU nespliuje pozadavky
dodrzovani rozpocCtové kazné, a to zejména pokud: ,,pomér planovaného nebo

skutecného schodku verejnych financi k hrubému domacimu produktu prekroci
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referencni hodnotu (stanovenou v Protokolu o postupu pri nadmérném schodku jako 3%

HDP), ledaze by:

o bud’ pomeér podstatné a nepretrzité klesal a dosahl urovné, ktera se blizi
referencni hodnoté,
o nebo by prekroceni referencni hodnoty bylo pouze vyjimecné a docasné a pomer

zustaval blizko k referencni hodnoté,

a pomer verejného dluhu k hrubému domacimu produktu prekroci referencni hodnotu
(stanovenou v Protokolu o postupu pri nadmérném schodku jako 60% HDP), ledaze
se pomér dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referencni

hodnote. “[7, str. 9]

V souvislosti s timto kritériem byl v roce 1997 schvalen Pakt stability a rustu. Tento
pakt byl schvalen za cilem zabezpecit rozpoctové discipliny v zemich, které se chystaji
vstoupit do tfeti etapy HMU. Schvaleni bylo dilezité, protoze pivodni smlouva
neobsahovala zadné nastroje, které¢ mohli pomoct donutit ¢lenské zemé, které po pftijeti
eura piestaly dodrzovat nastavena konvergen¢ni kritéria, vratit se zpét k fiskalni
stabilité¢. V tomto paktu byl také zvetfejnén Postup pifi nadmérném deficitu. Bylo
uvedeno, ze pii nedodrzeni stanovenych podminek, bude clenské zemi vystavena
penézni pokuta. Pokud clenskd zemé nechce platit pokutu za nadmérny deficit, musi
tento deficit snizit do konce nasledujiciho roku. Tento pakt je zavazny pro vSechny
Clenské zemé. Rozdil je akorat vtom, ze Clenské zemé, které jsou uvnitf eurozony,
vypracovavaji tzv. ménovy program, ve kterém vysvétluji své stiednédobé rozpoctoveé
cile. A staty, které nejsou ¢leny mé€nové unie, vypracovavaji a predkladaji Komisi ES

tzv. konvergencni programy, jejichz obsahem by méli byt stabilizacni programy. [16]

3.1.4. Kritérium stability ménového kurzu

Posledni konvergen¢ni (maastrichtské) kritérium se zabyva kursovou stabilitou, kterad
je splnéna ucasti v Evropském ménovém systému a tim, Ze po dobu dvou let nenastala
74dna devalvace dané mény vii¢i méné jiné zemé. Clanek 140, odstavec 1, tieti odrazka
Smlouvy pozaduje: , dodrzovani normalniho fluktuacniho rozpéti stanoveného
mechanismem ménovych kurzii Evropského ménového systému po dobu alespon dvou
let, aniz by doslo k devalvaci viici euru.” [7, str. 11] Clanek 3 Protokolu &islo 13

o kritériich konvergence, stanovi, ze: ,, kritérium ucasti v mechanismu smennych kurzii
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Evropského ménového systému, jak je uvedeno v ¢l. 140 odst. 1 treti odrdzce uvedené
smlouvy, znamenad, ze clensky stat alespon po dobu poslednich dvou let pred Setrenim
dodrzoval fluktuacni rozpéti stanovené mechanismem sménnych kurzii Evropského
ménového systému, aniz by byl smeénny kurz vystaven silnym tlakum. Zejména pak
nesmeél clensky stat v tomto obdobi z viastniho podnétu devalvovat dvoustranny stredni
kurz své mény vuci euru. ““ [7, str. 11] Stabilita sménného kurzu viici euru se hodnoti, tak
ze se zamétime na pohyb sménného kurzu blizko centralni parity v ERM II (Exchange
Rate Mechanism II). K tomu abychom mohli s jistotou urcit, zda kurz byl nebo nebyl
vystaven ,silnym tlakim“ mutzeme pouzit nékolik krokt. Za prvé bychom méli
zhodnotit velikost odchylky sménného kurzu od centralni parity vici euru v ERM 11,
dale bychom mohli vyhodnotit nckteré ukazatele (napt. kratkodobé urokové
diferencialy). Poté se zaméfime na posouzeni Ulohy devizovych intervenci a nakonec

vezeme v potaz ulohu programi mezinarodni finan¢ni pomoci pfi stabilizaci mény. [15]

Smlouva odkazuje na kritérium ucasti v Evropském ménovém systému (ERM
do prosince 1998 a nasledné¢ ERM II od ledna 1999). Syst¢ém ERM II byl vystavén na

téchto principech:

o Clenstvi v systému je dobrovolné, i kdyz se predpokladd i€ast kandidatskych
zemi,

o zakladnim pilifem systému ERM 1I je euro,

o v platnosti zlstava Siroké oscilaéni pasmo + 15%, které muze byt v pfipadé

potieby zuzené,

o centralni parity byly stanoveny jako kurzy narodnich mén vici euru,

o je pozadovand minimalni dvouletd ucast v systému ERM II, bez toho aniz by
se devalvovala narodni ména,

. zustala zachovand interven¢ni povinnost, kterd mlze byt odmitnuta v ptipadé

ohroZeni cenové stability.

Vsechna vySe uvedena kritéria by meéla byt plnéna vSemi kandidatskymi zemémi
v dlouhodobém horizontu. Nemélo by se stat, ze by ¢lenska zemé po vstupu do EMU
pfestala dodrzovat dohodnuté hodnoty vyplyvajici z konvergenénich kritérii. Realita
je ovSem naprosto odliSnd. VétSina zemi po vstupu do eurozony piestane stanovena
kritéria plnit a tim dochazi k tomu, Ze se ekonomiky ve své sladénosti rozchazeji.
Vétsina statd  dlouhodobé neplni skoro zadné kritérium, snad kromé kritéria
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dlouhodobych urokovych sazeb a i to prestdva byt pravda. Nejlépe jsou na tom nové
pristupujici zemé, jelikoz se na plnéni konvergencnich kritérii klade v dobé vstupu
velky diraz. A v dobé financni a hospodaiské krize je plnéni kritérii jeSté o tolik

vvvvvv

zpravy, kde se uvadi nakolik jednotlivé zemé plni maastrichtska kritéria.
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4. Zhodnoceni plnéni maastrichtskych kritérii v dobé zaloZeni EMU

V dobé¢, kdy se premyslelo o zavedeni jednotné mény, méla Evropska unie 15 ¢lend,
z toho Velka Britdnie a Dansko do ménové unie vstoupit nechtély. Ostatni zemé
se snazily o splnéni maastrichtskych kritérii, ale jejich plnéni se ukazalo jako velmi
komplikované. Jako velkym problémem se ukazalo splnéni fiskéalnich kritérii, ménova
piekvapivé zase tak velky problém nedélala. Mohlo za to asi také to, ze v dobg,
kdy se definovala maastrichtska kritéria, byla hospodaiska situace velice pozitivni. A
tim, Ze se stanovily primérné hodnoty rozpoctovych deficiti a vetfejného zadluzeni
v dobé& hospodarského ristu bylo zptsobeno, ze v dobé hospodaiské krize se kritéria
splitovala jen velmi té€zZce. Prvni termin v roce 1996, kdy se mélo pfejit na jednotnou
ménu, se ukdzal jako neredlny, jelikoz v t€ dob¢ jen velice malo zemi plnilo vSechna
konvergen¢ni kritéria. Nakonec se splnéni kritérii povedlo a vroce 1999 vstoupily
do ménové unie viechny piistoupivsi staty, krom& Recka, které se k nim piidalo

az vroce 2001.

Pro vstup do ménové unie byly zasadni informace o jejich plnéni z roku 1997. Proto

se v této ¢asti zamefim na plnéni maastrichtskych kritérii od roku 1996 az do roku 1998.

Tabulka 3: Kritérium cenové stability (HICP v %)

1996 | 1997 | 1998

Belgie 1,8 1,5 1,4
Dansko 2,1 1,9 1,9
Finsko 1,1 1,2 1,3
Francie 2,1 1,3 1,2
Irsko 2,2 1,2 1,2
Italie 4,0 1,9 1,8
Lucembursko 1,2 1,4 1,4
Némecko 1,2 1,5 1,4
Nizozemi 1,4 1,9 1,8
Portugalsko 2.9 1,9 1,8
Rakousko 1,8 1,2 1,1
Recko 79 | 54 | 52
Spanélsko 36 | 19 | 1,8
Svédsko 08 | 1,8 | 1,9
Velka Britanie 2,5 1,8 1,8

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [6]
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Jak mtizeme z Tabulky 3 vy¢ist, tak obecné splnéni kritéria cenové stability nebyl velky
problém. V roce 1996 sice toto kritérium neplnilo pét zemi a to konkrétné Italie,
Portugalsko, Recko, Spanélsko a Velka Britanie. Tyto staty kromé Velké Britinie mély
inflaci, vysoce prevySujici stanovenou hodnotu. Velkd Britanie byla pfesné
na stanovené hodnoté, coz bychom mohli povazovat také za pozitivni. V letech 1997
a 1998 mira inflace v €lenskych zemich nabyvala hodnot mezi 1 az 2%. Coz byl velice
ptiznivy vyvoj, jelikoz kritérium nabyvalo hodnoty 2,7%. Recko se sice snaZilo
dosahnout pozadovanych hodnot, ale moc se mu to nedatilo. V roce 1996 mira inflace
dosahovala 7,6%, v dalSich dvou letech se ji sice dafilo postupné sniZovat, ale i piesto
byla mira pofad vysoko nad pozadovanym stavem. A hodnota 5,2% v roce 1998
se opravdu ani trochu nebliZila poZadované hodnoté 2,7%.

Zemg, které toto kritérium splnily, tak ukazaly vili snizovat miru inflace az na uroven

k do¢asnému rastu nezaméstnanosti. [15]

Tabulka 4: Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb (v %)

1996 | 1997 | 1998

Belgie 6,5 5.8 5,7
Dansko 72 | 63 | 62
Finsko 7,1 6,0 5,9
Francie 6,3 5,6 5,5
Irsko 7,3 6,3 6,2
Italie 94 | 69 | 6,7
Lucembursko 6.3 5,6 5,6
Némecko 6,2 5,6 5,6
Nizozemi 6,2 5,6 5.5
Portugalsko 8,0 6,4 6,2
Rakousko 6,3 5,7 5,6
Recko 1441 99 | 938
gpanélsko 8,7 6,4 6.3
Svédsko 80 | 6,6 | 6,5
Velka Britanie 7,9 7.1 7,0

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [6]

Toto kritérium mélo za cil stabilizovat ekonomické prostiedi v HMU. Velké rozdily
v urokovych mirach v dobé€ zahdjeni tieti etapy by mohly zptsobit vznik velkého rizika
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narazovych kapitdlovych piesunii a snimi spojenych kapitalovych ziskii a ztrat.
Vstupem do tteti etapy budovani HMU budou zafixovany ménové kurzy a to pomuze
investorim, které zbavi strachu z kurzového rizika, jelikoz uz budou moct rychle

a jednoduse prevést kapital z jedné zeme do druhé. [15]

Oblast dlouhodobych urokovych sazeb se vyvijela v letech 1996 az 1998 podobné jako
oblast cenové stability. V roce 1996 toto kritérium nesplnily 4 zemé a to konkrétné
Italie, Portugalsko, Recko a Spanélsko. Podobné jako u kritéria cenové stability,
tak i tady se podafilo viem statim, kromé Recka, od roku 1997 plnit referenéni
hodnoty. V Recku se hodnoty kritérii vyskytovaly vysoko nad pozadovanymi
hodnotami. I kdyZ se Recku podafilo v roce 1997 snizit hladinu dlouhodobé tirokové
sazby o 4,5%, tak to na splnéni kritéria nestacilo. V roce 1998 dlouhodoba urokova
sazba nabyval hodnoty 9,8%, coz prevySuje kritérium o 2 procentni body. V tabulce
také miizeme vidét, ze v letech 1997 a 1998 vsechny ostatni staty plnily toto kritérium

s rezervou okolo 1 procentniho bodu.

Tabulka S: Kritérium vladniho deficitu (v % HDP)

1996 | 1997 | 1998

Belgie -32|-2,11|-1,7
Dansko -0,7 | 0,7 1,1
Finsko -331-091] 03
Francie -4,11-301-29
Irsko -0,4 1| 09 1,1
Italie -6,7 | -2,7|-25
Lucembursko 2,5 1,7 1,0
Némecko -34 | -2,71-2,5
Nizozemi -231-141-16
Portugalsko -32|-251]-22
Rakousko -40 | -2,51|-2,3
Recko -75 | -40 | -22
Spanélsko -46 | -26|-22
Svédsko -3,5-08]| 05
Velka Britanie -48 | -1,9 | -0,6

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [6]

Problémy nastaly az u kritéria vladniho deficitu, kde v roce 1996 neplnilo kritérium
celych 11 zemi. V prvnim roce se pozadovaného stavu podafilo dosdhnout Dansku,
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Irsku, Nizozemi a Lucembursku. Lucembursko mélo dokonce 2,5% v ptebytku. V roce
1997 se ptebytku podafilo dosdhnout Dansku, Irsku a Lucembursku. Nejvétsi schodek
drzelo Recko ve vysi 4% a po ném nasledovala Francie s deficitem pfesné 3%. Vsechny
ostatni staty v roce 1997 splnily kritérium vladniho deficitu. V roce 1998 se podafilo
vSem statim, bez vyjimky, splnit pozadované kritérium 3% HDP. Piekvapivé toto
kritérium splnilo i Recko. Pozitivni bylo, Ze staty splnily tuto referenéni hodnotu
s rezervou, v pruméru okolo 1,5 procentniho bodu. Nové se vroce 1998 podaftilo
dosahnout prebytku Svédsku a Finsku, samoziejmé piebytek si zachovaly i tfi diive
zminéné staty. Nekteré zemé toto kritérium trochu obesly pouzitim tzv. rozpoctovych
trikhi. Staty zavadély riznd opatieni, jako kontrolu vetejnych vydaji a vladnich investic,
zvySovani n€kterych dani a pfispévkil na socidlni zabezpeceni, také jim pomahalo

zavadéni jednorazovych dani a rozprodavani stdtniho majetku.

Tabulka 6: Kritérium vladniho dluhu (v % HDP)

1996 | 1997 | 1998

Belgie 126,9 | 122,2 | 118,1
Déansko 70,6 | 65,1 | 59,5
Finsko 57,6 | 55,8 | 53,6
Francie 55,7 58 58,1
Irsko 72,7 | 66,3 | 59,5
Italie 124,0 | 121,6 | 118,1
Lucembursko 6,6 6,7 7,1
Némecko 60,4 | 61,3 | 61,2
Nizozemi 77,2 | 72,1 70
Portugalsko 65 62 60
Rakousko 69,5 | 66,1 | 64,7
Recko 111,6 | 108,7 | 107,7
Spanélsko 70,1 | 68,8 | 67,4
Svédsko 76,7 | 76,6 | 74,1
Velka Britanie 54,7 | 53,4 | 52,3

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [6]

Kritérium vladniho dluhu bylo nejproblémovéjsi z hlediska jeho plnéni. Podil vetejného
dluhu k HDP nesm¢l piekrocit prah 60%. V roce 1996 se pod hranici 60% podatilo
dostat pouze Ctyfem statlim, a to Finsku, Francii, Lucembursku a Velké Britanii. Belgie,

Italie a Recko mély vefejny dluh pies 100%. Ten samy stav miizeme vidét i v roce
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1997, ale zde miizeme u nékterych stati pozorovat snizovani vefejného dluhu.
U Francie ale bylo zjiSté€no, Ze v roce 1997 doslo k narGstu vefejné¢ho dluhu o 2,3%,
1 pfes tento rist byla referen¢ni hodnota splnéna. I pies postupné snizovani dluhu plnilo
vroce 1998 dané kritérium pouze 6 statl, a to Dansko, Finsko, Francie, Irsko, Velka
Britanie a Lucembursko. Lucembursko bylo jedinou zemi, kterd méla vefejny dluh pod
10%, coz bylo velice unikatni. Nakonec doSlo ke zmékéeni kritéria a do EMU byly

pfijaty 1 staty, jako Italie a Belgie, které méli vetejny dluh pies 118%.

Poslednim kritériem byla stabilita ménového kurzu a jejim pozadavkem byla dvouleta
ucast v Evropském ménovém systému. Tento pozadavek splnilo deset zemi, které byli
v systému od bfezna 1996 az do tinora 1998, konkrétné se jednalo o Belgii, Dansko,
Francii, Irsko, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko
a Spanélsko. V fijnu 1996 do systému vstoupilo Finsko a v listopadu Italie. Nakonec
se do systému ERM piipojilo Recko v bfeznu 1998. Velka Britanie ani Svédsko své

narodni mény do systému ménovych kurz nezapojily.

Z konvergencni zpravy zroku 1998 mulzeme vysledovat, ze piechod na spolecnou,
jednotnou ménu nebyl vibec jednoduchy. Plnéni jednotlivych konvergenénich kritérii
byl pro jednotlivé ekonomiky bolestivy proces. Itlie, Recko, Spanélsko a Portugalsko
v roce 1996 neplnily ani jedno z vySe uvedenych kritérii. Postupné se situace zlepsila
avroce 1997 kritérium cenové stability a kritérium dlouhodobych urokovych sazeb
plnily kromé Recka vSechny ¢lenské zemé. A vroce 1998 se dokonce podafilo viem
statim splnit kritérium vladniho deficitu. Prvni tfi kritéria se podafilo splnit vSem
pristupujicim zemim s vyjimkou Recka. Recko kromé kritéria vladniho deficitu
nesplnilo zZadné jiné pozadované kritérium. Ale naptiklad kritérium vefejného dluhu
splnilo v roce 1998 pouze 6 statl, resp. nesplnilo ho 8 stati a Portugalsko mélo vetejny
dluh na 60%, coz splnilo pozadované kritérium. Podminka povinné dvouleté tcasti
v syst¢tmu ERM nebyla splnéna Italii a Finskem, ob¢& tyto zemé do tohoto systému
vstoupily aZ na podzim roku 1996. Co mé& udivilo, bylo to, Ze zemé, i pfes nesplnéni
vSech maastrichtskych kritérii byly pfijaty do ménové unie. Také za to mozna mohl
i fakt, Ze kdyby do ménové unie vstoupily pouze staty spliujici vSechna konvergen¢ni
kritéria, tak by unie méla pouze 5 Clend, a to Finsko, Francie, Irsko, Lucembursko
a Portugalsko. Déansko, Svédsko a Velkd Britanie plnily také viechna kritéria,

ale do ménové unie vstoupit odmitly.
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V kvétnu roku 1998 byla Radou Evropské unie vybrana jedenédctka zemi, a to Belgie,
Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko,
Rakousko a Spanélsko, které mtizou od 1. ledna 1999 piijmout jednotnou ménu.
Zvlastni bylo, Ze napiiklad Belgie a Italie vstupovali do ménové unie s vetfejnym
dluhem pres 118%. Recko pfijato nebylo, jelikoZ nesplnilo &tyfi z péti konvergenénich
kritérii. Ve vétsingé piipadd Recko pozadované hodnoty jednotlivych kritérii
pfevySovalo zavratnym zplsobem, asi nejvetsi rozdil byl u vetejného dluhu, kde byl

rozdil ve vysi 47,7%.

4.1. Zhodnoceni maastrichtskych Kkritérii po vzniku eurozony

Pocet zemi, které se staly Cleny Eurozoény, v prubéhu let vzrostl a v soucasné dobé
ma 17 ¢lent. K piivodnim jedenacti zemi se se jako prvni piipojilo Recko, které splnilo
podminky vroce 2001. Dalsi staty se pfipojily az po dal§im planovém rozsifeni
Evropské unie v roce 2004. Prvni zemi splitujici vSechna maastrichtska kritéria se stalo
Slovinsko, které se k Eurozoné piipojilo 1. ledna 2007. O rok pozdé¢ji se podaftilo
naplnit kritéria Malt€¢ a Kypru. Dalsi zemi, kterd se pfipojila k Eurozéné, se stalo
Slovensko, to se pfipojilo 1. ledna 2009. A v minulém roce se stalo zatim poslednim

¢lenem ménové unie Estonsko.

U pftistupyjicich zemi se klade velky diiraz na plnéni maastrichtskych kritérii.
Ale u piivodni jedenactky zemi a Recka miizeme pozorovat postupny pokles v plnéni
stanovenych kritérii. Dochazi k postupnému oslabovani fiskalni kédzné¢ a snahy
napliiovat stanovend kritéria. Timto dochdzi k velké nespravedlnosti, jelikoz nové
pristupujici zeme& musi striktné plnit vSechna kritéria, jinak nebudou piijaty. Piivodnich
Clend se toto jiz asi netykd, jelikoz se skoro v zadnych statistikdch nesleduje plnéni
konvergennich kritérii zemémi Eurozony. Sleduje se pouze plnéni kritérii zemémi,
které se chystaji vstoupit. K tomu Evropska centralni banka a Evropska komise vydavaji
docela podrobné¢ zpracované konvergen¢ni zpravy, kde se dozvime, jak kandidatské

zemé plni kritéria, ale jiz se nedozvime, zda je plni i clenové Eurozony.

Nyni bych se zaméfil na plnéni konvergenc¢nich kritérii v soucasné dobé. Jelikoz vSichni
¢lenové maji jednotnou meénu, tak je bezpfedmétné hodnotit kritérium stability

ménového kurzu, z toho divodu toto kritérium vypustim.
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Tabulka 7: Kritérium cenové stability (HICP v %)

2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011

Belgie 2,4 1,5 | 2,5 L8 | 0,0 | 23
Estonsko 5,6 1,4 | 4,1 6,7 | 0,2 | 5,1
Finsko 2,7 1,3 0,8 1,6 1,6 | 3,3
Francie 1,8 2,2 1,9 1,6 0,1 2,3
Irsko 40 [ 40 | 22 | 29 |-1,7| 1,2
Italie 2,3 28 | 22 | 20 | 0,8 | 2,9
Kypr 20 | 40 | 20 | 22 | 0,2 | 3,5
Lucembursko 2,4 2,5 3,8 2,7 0,0 3,7
Malta 2,5 1,9 | 2,5 0,7 1,8 | 24
Némecko 1,9 1,0 1,9 | 23 0,2 | 2,5
Nizozemi 5,1 2,2 1,5 1,6 1,0 | 2,5
Portugalsko 44 | 33 | 2,1 24 |1 -09 | 3,6
Rakousko 2,3 1,3 2,1 22 | 04 | 3.6
Recko 37 | 34 | 35|30 | 1,3 ] 31
Slovensko 7,2 8,4 2,8 1,9 0,9 4,1
Slovinsko 86 | 57 | 2,5 38 | 09 | 2,1
Spanélsko 2,8 | 3,1 | 34 | 28 | -02] 3.1

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [13]

Tabulka 7 obsahuje namétené hodnoty kritéria cenové stability jednotlivych ¢lenskych
zemi ménové unie. Jak muzeme ztabulky vycist, tak plnéni tohoto kritéria
je pro nékteré staty znacné obtizné. V roce 1998, v dobé vzniku EMU, toto kritérium
plnily vSechny staty bez problému, ale o 3 roky pozdé&ji, v roce 2001 toto kritérium
neplnilo Irsko, Nizozemi, Portugalsko a Recko. Recko pfitom v tom roce do ménové
unie vstoupilo. O dva roky pozdé¢ji nesplnilo referencni hodnotu Irsko, Italie,
Portugalsko, Spanélsko a tradiéné i Recko. Ale vroce 2005 neplnily pozadovanou
hodnotu pouze Recko, Spanélsko a Lucembursko. Postupem let se situace postupné
zlep3ovala a v roce 2007 nenaplnily hodnotu pouze Irsko a jako obvykle i Recko. Velmi
dobry byl rok 2009, kdy kritérium, které bylo pro ten rok velice nizké, nesplnily Finsko
a Malta. V tomto roce také zaznamenalo zlom Recko, které poprvé od roku 1996 splnilo
dané kritérium. Piekvapivé bylo i to, ze Recko splnilo danou hodnotu pravé v roce
s velice nizkou referencni hodnotou. Problém naplnéni kritéria nastal v roce 2010
a pokracoval i vroce 2011, kdy kritérium nedodrzelo 10 zemi, a to Estonsko, Finsko,

Italie, Kypr, Lucembursko, Portugalsko, Rakousko, Spanélsko, Recko a Slovensko.
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Daleko vétsim problémem nez je nenaplnéni kritéria, je velkd nevyrovnanost hodnot.
Dilezité neni ani tak naplnéni kritérii, ale to aby se vSechny staty v této oblasti ubiraly
jednim smérem a navzajem slad’ovaly své ekonomiky. Zajimavé je také to, ze referencni
hodnoty se pocitaji z hodnot namétenych ve vSech stitech Evropské unie. Prognézy
ukazuji, ze hodnota inflace by se meéla postupné snizovat, to ale zalezi na vyvoji
hospodaiské Cinnosti. Pro rok 2012 se priimérnd hodnota inflace v Eurozéné odhaduje

na 2,1% a v celé Evropské unii na 2,3%.

Tabulka 8: Kritérium dlouhodobych tdrokovych sazeb (v %)

2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011

Belgie 5,13 | 4,18 | 3,43 | 4,33 | 3,90 | 4,23
Estonsko - - - - - -

Finsko 5,04 | 4,13 | 3,35 | 429 | 3,74 | 3,01
Francie 494 | 4,13 | 3,41 | 430 | 3,65 | 3,32
Irsko 5,01 | 4,13 | 3,33 | 4,31 | 5,23 | 9,60
Italie 5,19 | 425 | 3,56 | 4,49 | 431 | 542
Kypr 7,62 | 4,74 | 5,16 | 4,48 | 4,60 | 5,79
Lucembursko 486 | 3,32 | 241 | 446 | 423 | 292
Malta 6,19 | 504 | 456 | 4,72 | 4,54 | 4,49
Némecko 4,80 | 4,07 | 3,35 | 422 | 3,22 | 2,61
Nizozemi 4,96 | 4,12 | 3,37 | 429 | 3,69 | 2,99
Portugalsko 5,16 | 4,18 | 3,44 | 4,42 | 4,21 | 10,24
Rakousko 5,08 | 4,14 | 3,39 | 430 | 3,94 | 3,32
Recko 530 | 4,27 | 3,59 | 4,50 | 5,17 | 15,75
Slovensko 8,04 | 499 | 3,52 | 449 | 4,71 | 4,45
Slovinsko - 6,40 | 3,81 | 453 | 438 | 497
Spanélsko 5,12 | 4,12 | 3,39 | 4,31 | 3,98 | 5,44

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [10]

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb je vSemi stity bez problému napliiovéano.
Jak miZeme v tabulce 8 vidét, tak asi nejlepsi hodnoty jsou zaznamenéany v roce 2005.
To mohlo byt zplisobeno hospodarskym ristem a tim Ze nebylo riziko velkych
infla¢nich tlakti. Mazeme fici, ze i kdyz inflace neni jedinym faktorem zptsobujici
zménu dlouhodobych trokovych sazeb, tak ¢im vysSi je inflace, tim vysSSi jsou
1 dlouhodobé urokové sazby. Velky problém s timto kritériem nastal v roce 2011, kdy
referencni hodnotu piekrocilo 7 zemi - Irsko, Itdlie, Kypr, Recko, Spanélsko,

Portugalsko a Slovinsko. Nejvétsi problém byl u Recka, které stanovenou hodnotu
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piekrocilo o 11%. Toto pfekro€eni je z¢asti zpisobeno financni krizi, kterd v soucasné
dobé suzuje Recko. Jde o to, Ze tim jak roste vladni dluh, tak umérné s nim rostou
1 dlouhodobé urokové sazby. Druhou nejhorsi zemi v plnéni bylo Portugalsko, které

ptesahlo dané kritérium o 5,5%.

Nasledujici dvé kritéria (kritérium vladniho deficitu a kritérium vetejného dluhu)
se také souhrnné nazyvaji kritérium fiskalniho vyvoje. A toto kritérium je splnéno
pouze ze piedpokladu, Ze jsou naplnéna obé dil¢i kritéria, jak kritérium vladniho
deficitu, tak kritérium vetejného dluhu. Z vSech kritérii jsou tato kritéria plnéna

s velkymi obtizemi, tedy v ptipadé, Ze viibec splnéna jsou.

Tabulka 9: Kritérium vladniho deficitu (v % HDP)

2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2010

Belgie 04 |-011]-271]-03| -58 | -4,1
Finsko 5,1 26 | 28 | 53 | -25 | -2,5
Francie -1,51-411-291|-2,7| -7,5 | -7,1
Irsko 09 | 04 1,7 | 0,1 |-142 | -31,3
Italie -3,1 |-3,6|-44]|-16| -54 | -4,6
Lucembursko 6,1 0,5 0 3,7 -09 | -1,1
Némecko -3,1|-421-33| 02 | -32 | -43
Nizozemi -0,21-311]-031] 0,2 -56 | -5,1
Portugalsko -43|-301|-59|-3,1]-10,1 | -9,8
Rakousko 00 |-15]-1,7|-09| -4,1 | -44
Recko -45|-56|-52]-65|-158 |-10,6
Spanélsko -0,5(-031] 1,3 1,9 | -11,2 | -93
Slovensko -6,5 | -28|-281|-18] -8,0 | -7,7
Malta -641-921|-29]-24| -3,7 | -3,6
Estonsko -0,1 | 1,7 1,6 | 24 | -20 0,2

Kypr -221-661|-241| 35 | -6,1 | -53
Slovinsko -40 | -2,7|-1,5| 00 | -6,1 | -528

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2012 dle [11]

V tabulce 9 mizeme vidét hodnoty vladniho deficitu, které nejsou zrovna ptiznivé.
V roce 1998 toto kritérium plnilo vSech jedenact zemi, ale uz o tfi roky pozdégji toto
kritérium neplnily 4 zemé, konkrétné Italie, Némecko, Portugalsko a Recko. Z tabulky
je jasnd vidét Ze asi nejvétsi problémy maji staty zjizni Evropy (Recko, Portugalsko

a Italie). Co muze byt prekvapivé, je to, ze ani Némecko, které je velkym zastdncem
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fiskalni odpovédnosti, toto kritérium dlouhodobé neplni. Plnilo ho v letech 2006
az 2008. V letech 2009 a 2010 toto kritérium plnilo pouze Finsko, Lucembursko
a Estonsko, které¢ je ¢lenem Eurozény od roku 2011. Nejvétsi problém mélo v plnéni
kritéria vladniho deficitu Irsko a Recko. Vladni deficit Irska vroce 2009 dosahl
schodku 14,2% HDP a v roce 2010 to bylo dokonce 31,3% HDP, coz je skok oproti
roku minulému o 17,1%. Tento vyvoj byl velice piekvapivy, jelikoZ jesté v roce 2007
byl vykézan piebytek. Recko sice v roce 2009 mélo schodek statniho rozpoétu ve vysi
15,8% HDP, ale vroce 2010 se tento schodek podafilo snizit na 10,6% HDP, coz
je pokles o 5,2%. Je zde sice zaznamendn vyznamny pokles, ale i piesto se hodnota
vladniho deficitu od referen¢ni hodnoty lisi o 7,6%. Lucembursko mélo v roce 2001
prebytek ve vysi 6,1 % HDP, ale v prib¢hu let byl zaznamendn jeho pokles o celych
5 %, coz znamena, ze v roce 2011 byl schodek vefejnych financi ve vysi 1,1 % HDP.
Velky propad zaznamenal také Kypr, ktery v obdobi 2007 - 2009 zaznamenal propad
0 9,6 %. Rist financniho zadluZeni také mize byt zptisobeno hospodaiskou a finanéni

krizi, kdyZ se jednotlivé staty zadluzovaly, kvlili zdchrané svych finan¢nich instituci.

Tabulka 10: Kritérium verejného dluhu (v % HDP)

2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011

Belgie 106,5 | 98,4 | 92,0 | 84,1 | 95,9 | 97,3

Estonsko 4,8 5,6 4,6 3,7 7,2 5,8

Finsko 42,5 | 44,5 | 41,7 | 35,2 | 43,5 | 48,7
Francie 56,9 | 63,2 | 66,7 | 64,2 | 79,0 | 85,9
Irsko 352 | 30,7 | 27,2 | 24,8 | 65,2 | 104,6
Italie 108,2 | 103,9 | 105,4 | 103,1 | 116,8 | 120,7
Lucembursko 6,3 6,1 6,1 6,7 14,8 | 18,2
Malta 60,9 | 67,6 | 69,7 | 62,3 | 68,0 | 69,4
Némecko 59,1 | 644 | 68,6 | 652 | 744 | 80,9
Nizozemi 50,7 | 52,0 | 51,8 | 45,3 | 60,8 | 65,0
Portugalsko 51,1 | 55,7 | 62,5 | 68,3 | 83,1 | 100,9
Rakousko 66,8 | 653 | 642 | 60,2 | 69,5 | 72,2
Recko 103,7 | 97,4 | 101,2 | 107,4 | 129,3 | 165,8
Slovensko 489 | 42,4 | 342 | 29,6 | 35,6 | 44,6
Spanélsko 55,6 | 48,8 | 43,1 | 36,2 | 53,8 | 68,3

Kypr 61,2 | 69,7 | 694 | 58,8 | 58,5 | 65,8
Slovinsko 26,5 | 27,2 | 26,7 | 23,1 | 353 | 45,5

Zdroj: Viastni zpracovani, 2012 podle [12]
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V posledni tabulce miizeme nalézt hodnoty, které nas informuji o stavu vetejného dluhu
k HDP. Jak jsem jiZ diive zminil, tak toto kritérium by mélo dosahovat maximalné 60%
HDP nebo by se mélo k dané hodnoté uspokojivé blizit. V roce 1998 plnilo kritérium
vetejného dluhu pouze 5 zemi a o 3 roky pozdéji tento pocet stoupl na 8 a to Finsko,
Francie, Irsko, Lucembursko, Némecko, Nizozemi, Portugalsko a Spanélsko.
V nasledujicich letech se situace jenom zhorSovala. V roce 2009 naplitovalo kritérium
6 zemi ze 17. Velice katastrofickd se ukazala situace v roce 2011, jelikoz dané kritérium
naplnovaly pouze Estonsko, Finsko, Lucembursko, Slovensko a Slovinsko.
Samoziejmé, Ze nékteré zemé piestaly dané kritérium plnit z diivodu nastoupeni
hospodaiské a finan¢ni krize. V tabulce 10 mizeme vysledovat velké zhorSeni od roku
2009. Z piivodnich jedenacti zemi plnilo pozadované kritérium od roku 1996 do roku
2011 jenom Finsko a Lucembursko. Ale napiiklad Belgie, Italie, Rakousko a Recko
nenaplnily toto kritérium od roku 1996 do roku 2011. Vetejny dluh Italie v roce 2011
je dvakrat vétsi, neZ je pozadovana hodnota kritéria. V Recku je vyse vefejného dluhu
vétsi  skoro tiikrat. Ale napfiklad takové Némecko, které vyzyva k fiskdlni
odpovédnosti, nespliuje ani kritérium vladniho deficitu ani kritérium vetejného dluhu.
A z vyvoje Némecka mizeme fici, Ze se hodnota vetejného dluhu pomalu vzdaluje od
referen¢ni hodnoty. Miizeme si povSimnout, ze napiiklad Lucembursku, které dané
kritérium dlouhodobé splituje a dokonce je i1 hluboko pod referen¢ni hodnotou,

se vefejny dluh zvysil trojnasobné.

Dutivody pro neustaly rist zadluzeni lezi v politické sféte, jelikoz staty na konci svého
vladnouciho obdobi zvysuji vydaje, které ale poté musi financovat vlada pfisti a tento
koloto¢ se neustdle opakuje. A jak miizeme vidét, tak hodnoty poslednich dvou kritérii
nejsou vibec pozitivni. Vysledky jsou samoziejmé ovlivnény hospodaiskou krizi,
ale jsou zde také vidét nedostatky ve struktuie vefejnych financi. K t€émto poslednim
dvéma kritériim se vztahuje Pakt stability a rastu. Podle tohoto dokumentu se postupuje
v piipad¢, Ze cClenskd zemé neplni stanovené hodnoty kritéria fiskalniho vyvoje.
Vzhledem ke stavu vefejnych financi v poslednich dvou letech, byl tento proces zahédjen

skoro se vSemi zemémi eurozony.

52



5. Zavér

Ve své bakalarské praci jsem teoreticky rozpracoval teorii optimdlni ménové oblasti,
charakteristiku pocatecniho vyvoje Evropského spolecenstvi, blizsi specifikaci etap
budovani Evropské hospodaiské a ménoveé unie a definice jednotlivych maastrichtskych
kritérii. Také je zde zpracovana analytickd cast, kterd obsahuje zhodnoceni plnéni

maastrichtskych kritérii v dobé budovani EMU a v soucasné dob¢.

Teorie optimalni ménové oblasti je teorie, ktera nam definuje, ze v pfipad¢ splnéni
urcitych podminek, umozni skupiné zemim vzdat se své mény a ustanovit mezi sebou
ménové oblasti, které by méli byt vyhodné 1 ptes riziko vyskytu asymetrickych Sokd.
je tvircem kritéria mobility pracovni sily, dal§im je Ronald I. McKinnon se svym
kritériem otevienosti ekonomiky a posledni z autorii se jmenuje Peter B. Kenen, ten
se pfipojil se svym kritériem diverzifikace ekonomiky. VSechna tato vySe uvedena
kritéria musi byt splnéna k tomu, aby se urcitd ménova oblast mohla nazvat optimalni
meénovou oblasti. Také pfi porovnani téchto kritérii s maastrichtskymi kritérii jsem
zjistil, Ze tato kritéria nelze srovnavat. Jsou zadsadné rozdilnd. V ptipad¢ teorie optimalni
ménové oblasti se jedna o potfebu pruzného pracovniho trhu, mobility pracovni sily
a pruznosti mezd, coz jsou v zdsad¢ vSechno mikroekonomicka kritéria. Ale v ptipadé
konvergencnich kritérii se jednd o makroekonomickd kritéria a byla ustanovena jako

ochrana proti inflaénim tlakiim a také méli pomoct pfi stabilizaci jednotné mény.

Prvni kroky v oblasti ménové spoluprace byly podniknuty jiz na pocatku 50. let
20. stoleti. V této fazi jeste potad zlstdvala ménova politika v rukou jednotlivych zemi
amelo jit hlavné o hospodaisky riist a zvySovani zivotni urovné. Ale v roce 1962 byl
vysloven piedpoklad nutnosti koordinace ménové politiky. Otazkou bylo, jakym
zpusobem by ke koordinaci mélo dojit, a proto zde také v 60. letech vznikly dva odlisné
sméry. Jeden z nich byl pfedstavovan ekonomisty a druhy monetaristy. Prvnim velkym
zlomem v integraci bychom mohli povazovat Wernerovu zpravu. Tato zprava
ztroskotala na nesouhlasu Francie sjejim obsahem. Vznik Evropského ménového
systétmu v roce 1979 byl dal§im meznikem integrace. Po ném nasledovala Delorsova
zprava, na jejimz zakladé¢ se vystavil plan etap budovani EMU. V této zpravé byla také
zminéna myslenka zavedeni jednotné mény. Pfedpokladalo se, ze budovani EMU

probéhne ve tiech etapach. DalSim a poslednim krokem integrace byla Maastrichtska
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smlouva zroku 1992, na jejimz zdkladé¢ byla vroce 1999 Evropska hospodaiska

a ménova unie uspeésné dotvorena a zacal zit vlastnim Zivotem.

Z popisu a nasledného zhodnoceni maastrichtskych kritérii jsem dosel k nézoru,
ze piistoupeni zemi do EMU v roce 1999 nebyl moc dobie promysleny krok. Eurozéna
vznikla na zékladé politického rozhodnuti a snad vibec nebylo ptihlédnuto
k ekonomickym datim, ze kterych nevyplyvala piipravenost zemi piijmout jednotnou
ménu. Prvni ¢tyfi kritéria byla v roce 1998 naplnéna, ale problém nastal v plnéni kritéria
vefejného dluhu, které nesplnila vétSina statd. Také je toto kritérium spolené
s kritériem vladniho deficitu v souCasné dobé nejhlife plnéno nékterymi zemémi
eurozony. Za nenaplnéni referen¢nich hodnot téchto dvou maastrichtskych kritérii mtize
zjedné strany zejména hospodaiskd a financni krize, ale celkové za to také miize
fiskalni nezodpovédnost statl, které maji znacné mezery v nastavovani a uplatnéni
reforem, zejména v socialni oblasti. V soucasné dobé fada zemi neplni ani kritérium
cenové¢ stability, vlastné v celé eurozoné toto kritérium plni 7 zemi. 1 kdyz podle
prognéz by mira inflace jiz déale riist neméla. Jak jsem se jiz pfedtim zminil, tak
nejvétsim problémem je zadluZenost statd, tento problém neni nijak lehké fesit.
Je za tim dlouhodoby proces ,,0zdravovani vetejnych financi, ktery miize trvat i velmi
dlouho. V tomto procesu je tieba dbat na kontrolu statnich vydaja, dale zabrénit
financovani zbyte¢nych projektidl, ale je také potfeba nastartovat proces dulezitych
reforem, které by mély udrzet vetejny dluh a vladni deficit v ur€ité normé. Dulezité
je uvédomit si, ze nelze zcela zaSkrtit vladni vydaje, ale je tfeba podniknout i kroky na
piijmové strance, napt. zvySovanim dani nebo zavedenim progrese. Na tento proces

neexistuje univerzalni postup, kazdd zemé se s tim musi vypotadat sama.

Na zavér bych se zminil, ze i kdyZ EMU ma fadu problémi a odpiircti, mtize se chlubit
dlouholetou existenci, kterd byla velice uspésna. A nedomnivam se, Ze by soucasna
krize zaroven znamenala konec eura. Problém dle mého ndzoru neni v samotném euru
ani v mé€nové unii, ale v ekonomikéch jednotlivych zemi, které neplni néco, co sami

vymysleli, kvantifikovali a zaroven se zavazali plnit.
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6. Seznam pouzitych zkratek
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Evropsky mechanismus sménnych kurzi (European Exchange Rate

Mechanism)
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Mechanism II)

Harmonizovany index spotiebitelskych cen (Harmonized Index

Consumer Price)
Hospodatska a ménova unie
Mezinarodni ménovy fond

Optimalni ménova oblast (Optimum currency area)
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Abstrakt

SZABO, O. Ménova unie - teorie a praxe. Bakalafska prace. Plzen - Fakulta

ekonomicka ZCU v Plzni, 59 s., 2012

Kli¢ova slova: teorie optimalni ménové oblasti, eurozona, maastrichtska kritéria, EMU

Bakalarska prace na téma Ménova unie - teorie a praxe pojedndva o kritériich teorie
optimalni ménové oblasti, ke kterym patii mobilita pracovnich sil, diverzifikace vyroby,
otevienost ekonomiky, fiskalni transfery, jednotné priority a solidarita versus
nacionalizmus. Dale obsahuje charakteristiku jednotlivych etap budovani EMU
od jejiho pocatku v 50. letech az po soucasnost. Zabyva se definici péti maastrichtskych
kritérii, které je potieba splnit pfed vstupem do eurozény, patii mezi n& kritérium
cenov¢ stability, konvergence trokovych sazeb, deficitu vetejnych financi, vetejného
zadluzeni a ucasti v mechanismu sménnych kurzii Evropského ménového systému.
Prakticka cast obsahuje zhodnoceni plnéni maastrichtskych kritérii jednotlivymi

¢lenskymi zemémi eurozony v dobé budovani EMU a v soucasnosti.



Abstract

SZABO, O. Monetary union - theory and practice. Bachelor Thesis. Pilsen - Faculty of
Economics ZCU in Pilsen, 59 p., 2012

Key words: theory of optimum currency area, euro area, maastricht criteria, EMU

The Bachelor Thesis Monetary Union — Theory and Practice is dealt with the criteria
of The Theory of Optimum Currency Areas which include labor mobility, product
diversification, openness of the economy, fiscal transfers, unified priorities
and solidarity versus nationalism. It also describes the stages of EMU development
from its beginnings dated in the 50° of the 20" century to the present. It is dealt with
the definition of five Maastricht criteria which must necessarily be fulfilled before
entering the euro area. Convergence criteria include the criterion on price stability,
the criterion on the convergence of interest rates, the government deficit criterion,
the public debt criterion and the participation in the exchange rate mechanism of the
European Monetary System. The practical part of the thesis evaluates how the euro area
member states fulfilled the convergence criteria in the time of EMU development and

how they are successful at the present.
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