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SOUHRN

M3 diplomova prace se zabyva problematikou ,,Postaveni a kompetence centralnich
bank v zemich Evropské unie se zvyraznénim Ceské narodni banky. Zaméfila jsem se na
pét velkych okruhti. Cilem mé prace je vysvétlit zékladni pojmy tykajici se hospodarské a
ménove unie a vytvofit struény piehled jeji historie. Podrobnéji jsem se zabyvala tkoly,
postavenim a kompetencemi jednotlivych centralnich bank v Evropské unii a zhodnotila
jsem zménu jejich ukoli a kompetenci pied vstupem do eurozony a po vstupu do
eurozény. Déle jsem se zabyvala i postavenim a kompetencemi Ceské narodni banky,
ukoly Evropské centralni banky a Evropského systému centralnich bank v Evropské unii.
Na konec své prace jsem se zhodnotila pfinosy a néklady hospodarské a ménové unie pro

Ceskou republiku a vychazela jsem ze zkusenosti Portugalska, Recka, Némecka a Kypru.
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TITLE

The Position and the Competences of the Central Banks in the Countries of the European

Union

SUMMARY

My diploma work deal with the problems of the position and competences of the
central banks in the European union with emphasis Czech National Bank. I am aimed on
the five big areas. The Aim of my work is explain the basic definitions concerning
Economic and Monetary Union and create conspectus of her history. In more detail I am
deal with the targets, positions and competences of the single central banks in the
European union and I reviewed the changes in their targets and competences before
entrance to the Euro Area and after entrance to the Euro Area. Further I am also deal with
the position and competence of the Czech National Bank, European Central Bank and
European System of the Central Banks in the Euro Area. In the end of my diploma work I
reviewed assets and costs of the Economic and Monetary Union for the Czech Republic

and I result by the experience from Portugal, Greece, Germany and Cyprus.
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1 Uvod

Pocatek novodobé evropské ménové integrace bychom mohli datovat do roku 1929,
zahy po financni krizi na New Yorské burze. Béhem osmdesati let doslo k vytvoreni
Evropského hospodarského spolecenstvi, k dobudovéani projektu celni unie, prohlubovani
evropské integrace, pristupovani novych stati do Evropského hospodarského spolecenstvi,
popt. Evropské unie, k realizaci jednotného vnitiniho trhu a v neposledni fad¢ pravé ke
vzniku hospodaiské a ménové unie. Hospodarska a ménova unie je takové spojeni zemi, které
se mezi sebou zavazaly pouzivat jednotnou evropskou ménu. Pfi¢inou vzniku ménové unie

v minulosti byly historické, existencni, ekonomické a politické diivody.

Cilem mé prace je posoudit zménu postaveni a kompetenci Ceské narodni banky po
ptijeti spolecné evropské mény euro, zda vSechny jeji kompetence zistanou stejné ¢i se
n¢jakym zplisobem budou meénit. Dal§im cilem je zhodnoceni ptinositi a ndkladi ménové

konvergence.

Moje diplomova prace je rozdélena do péti ¢asti. V prvni z nich bych ¢tenatfe chtéla
seznamit s historii hospodafské a ménové unie a jejim vyvojem. Cilem této kapitoly je
seznameni se zdkladnimi milniky vyvoje, se zakladni terminologii a legislativni upravou

v dané oblasti a s etapami piistupu Ceské republiky do Evropské unie a eurozony.

Druhé ¢ast se zabyva postavenim a kompetencemi Ceské narodni banky v Evropské
unii. V této kapitole se zajimadm zejména o primarni cil Ceské narodni banky, a to o udrzeni
cenové stability, dale dal§imi konvergencnimi kritérii z hlediska jejich plnéni a minulého a

budouciho vyvoje. Nejdilezit&jsi ¢asti v této kapitole je strategie pfistoupeni Ceské republiky
k eurozoné a predpokladana pozice Ceské narodni banky v hospodaiské a ménové unii.
Tteti Cast je vénovana Evropské centralni bance a Evropskému systému centralnich

bank. V této kapitole se sezndmime s ukoly a organiza¢ni strukturou Evropského systému

centralnich bank a s tikoly, néstroji a strategiemi Evropské centralni banky.

Ve Ctvrté Casti Ctenafe seznamim s ekonomikou, zakladnimi makroekonomickymi
ukazateli a bankami statd Portugalsko, Recko, Némecko a Kypr. S témito staty se setkame i
v analyze, ktera nasleduje v posledni ¢asti diplomové prace.

V posledni kapitole jsou vyvozeny piinosy a naklady vstupu Ceské republiky do

eurozony na zakladé zkuSenosti jiz zminénych statd. Jednotlivé staty budu srovnavat
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z hlediska inflace, ekonomického rustu (HDP na hlavu v PPS, nezaméstnanost, investice,
zahrani¢ni obchod, asymetrické Soky), podnikového sektoru ¢i danového systému a vysvétlim

vliv zavedeni eura na tyto veli¢iny.

Diivod, pro¢ jsem si vybrala toto téma, byl ten, ze otazka hospodaiské a ménové je
v soucasné dob¢ velmi aktudlni, jednak v souvislosti s ekonomickou vykonnosti Evropy, ale
také co se tyce politické integrace, kterd s timto tématem také souvisi. Také m¢ tato otazka

zajimala z pozice obCana Ceské republiky a budouciho ¢lena hospodaiské a ménové unie.
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2 Hospodarska a ménova unie

2.1 Historie ménové spoluprdce

Jedna z prvnich zminek o spolecné evropské méné se vyskytla v roce 1929. 9. zati
1929 se némecky politik Gustav Stresemann zeptal Spolecnosti narod na otazku "Kde je
evropska ména, kterou my potrebujeme?“ O Sest tydni pozdéji, 25. fijna 1929, Burza cennych
papirt v New Yorku (New York Stock Exchange) zazila svijj "Cerny patek", klicovy Dow —
Jonestiv index se oslabil téméf o 13%, ceny akcii rychle klesaly a svétova ekonomika se
dostala do hospodaiské krize. Dusledky hospodaiské krize pocitoval cely svét, tedy i1 Evropa.

Tehdy se zacalo uvazovat o spole¢né méné.

2.1.1 Konec 2. svétové valky

V roce 1944, zatimco druhd svétovd valka jesté¢ pustoSila k Evropé, se konala
konference v Bretton Woods, ve stat¢ New Hampshire ve Spojenych statech americkych.
Konference se ucastnilo pies Ctyficet zemi. Dne 22. Cervence 1944 zemé podepsaly Breton
Woodské dohody, které stanovily pravidla a procedury fizeni svétového hospodaistvi. Byly

polozeny Ctyfti zékladni stavebni kameny, na nichZ byl Brettnon Woodsky systém zalozen.

o rezim pevnych ménovych kurzi
o piima sménitelnost narodnich mén
o rozvoj mnohostranného systému mezindrodnich plateb

J odstraiiovani ménovych restrikci

Konference vedla k zaloZzeni Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj (dnes Svétova
banka) a Mezinarodni ménovy fond. Tyto instituce jsou nyni znamé jako Bretton Woodska
dvojCata. Americky dolar byla jedind ména, ktera byla vyménitelnd za zlato, proto tedy

systém piedstavoval stabilni kurzy se zlatym standardem.

2.1.2 Po 2. svétové valce

Povalecna situace byla velmi specificka, byla nutnd rekonstrukce Evropy, a to jak
v oblasti politické, tak 1 v oblasti ekonomické a hospodarské. Svét je charakterizovan

hospodarskou i socialni krizi a ztroskotanim demokratickych politickych alternativ.
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ZkuSenosti z valky tedy daly vzestup myslence, Ze mezinarodni spoluprace by mohla

zabranit dal§imu utrpeni v podobé valky. Zacaly se formovat zdkladni integracni procesy.

Dne 9. kvétna 1950 byl vypracovan Schumantiv plan (Robert Schuman spolu s Jeanem
Monettem). Plan byl pfedstaven vefejnosti a tento den je oslavovan jako Den Evropy,
okamzik zrodu Evropské unie. V tomto planu je také ndvrh na spolecnou kontrolu produkce
pokud nebude produkce uhli a oceli kontrolovdna jednotlivymi staty, nebudou tyto staty

schopny vést valku.'

Dne 18. dubna 1951, Sest zemi, tzv. ,,Sestka“ (Némecko, Belgie, Francie, Italie,
Lucembursko a Nizozemi) podepsalo smlouvu o zalozeni Evropského spolecenstvi uhli a
oceli (European Coal and Steal Community — ECSC). Evropska integrace tedy zacala jako
mirova iniciativa.

Dne 27. biezna 1957 byly ,,Sestkou podepsané Rimské smlouvy, zejména Smlouva
zakladajici Evropské hospodaiské spolecenstvi (European Economic Community - EEC) a
Smlouva zakladajici Evropské spoleCenstvi pro atomovou energii - EURATOM). Obé¢
smlouvy vstoupily vplatnost 1. ledna 1958. Rimské smlouvy oznadovaly Evropské
hospodarské spolecenstvi, Evropské spoleCenstvi pro atomovou energii a Evropské

spolecenstvi uhli a oceli tzv. evropskym Spolecenstvim.

2.1.3 Bretton Woodska Krize

Bretton Woodsky systém, pfijaty zemeémi s trznim hospodarstvim, zaru€il mezinarodni
ménovou stabilitu a zalozil vladu dolaru. Tento systém zacal vykazovat znamky slabosti na

konci 50. let 20. stoleti.

Mezi roky 1968 a 1969 dochazelo k cenovym rozdilim na trzich a k nerovnovaham
mezi jednotlivymi staty, zejména SRN a Francii. Zmatek na trzich vedl k podhodnoceni
(devalvaci) francouzského franku a nadhodnoceni (revalvaci) némecké marky. Dlsledkem
toho se vytvorilo napéti mezi evropskymi ménami, doslo k ohrozeni stability dalSich mén,

k ohrozeni rozvoje spolecného trhu a fungovani spolecné zeméd¢elské politiky.

Barreho zprava z 12. inora 1969, navrhovala vétsi koordinaci hospodaiské politiky a
bliz§i ménovou spolupraci uvniti Spolecenstvi. To dalo rozhodujici impuls k tvodni fazi

uzsiho integracniho procesu. Vychazel z predpokladi fixace kurzi, koordinace sttednédobych

" Dostupné z: http://europa.eu/abc/history/foundingfathers/schuman/index_cs.htm
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narodnich hospodaiskych politik, uz§i koordinaci kratkodobych hospodarskych politik a

ustaveni spole¢ného mechanismu pro ménovou spolupréci.

Ptesné o rok pozdéji, 12. tinora 1970 byl piedlozen némeckou vladou Schilleriiv plan.
Byla to odlisna koncepce od Barreho planu a fikala, ze rozdily v mife inflace zptisobuji trzni
tlaky na zmény kurzii. Z tohoto diivodu musi nastat efektivni koordinace hospodarské politiky

v ramci Spolecenstvi pfed zavedenim spole¢né mény.

Na summitu v Haagu v prosinci 1969 bylo rozhodnuto hlavami statti a $éfy vlad o
vytvofeni hospodaiské a ménové unie (EMU) jako oficialni cil evropské integrace a byly

definovany konkrétni navrhy, jak by méla tato unie vypadat.

Vytvofenim plénu hospodaiské a ménové unie byla povérena expertni skupina pod
vedenim lucemburského premiéra a ministra financi Pierra Wernera, ktera dostala tkol

vypracovat zpravu, jak by tento cil mohl byt dosazeny do roku 1980.

Wernerova skupina piedlozila jeho zavéreCnou zpravu 7. fijna 1970. Zprava
pfedstavila dosazeni plné hospodaiské a ménové unie béhem deseti let podle tfistupiového
planu. Prvni etapa se méla soustfedit na sblizovani ménovych a fiskélnich politik, dale by se
mélo omezovat kolisani mén Spolecenstvi vici americkému dolaru a na zavér by se mélo
zuzovat fluktuani pasmo mezi evropskymi ménami. Kone¢nym cilem bylo dosahnuti plné
liberalizace pohybu kapitalu, neodvolatelna fixace parity a dokonce nahrazeni ndrodnich mén
jednotnou meénou. Zprava také doporucila, ze koordinace hospodaiské politiky posili a

vypracuje smérnice pro narodni rozpoctovou politiku. Cely proces zacal v bieznu roku 1971.

Vroce 1971 pfisla svétova hospodaiska krize, kterd vedla ke zhrouceni Bretton
Woodského systému a zruSeni konvertibility dolaru. Projekt hospodarské a ménové unie byl

nucen k pozastaveni a z fixnich ménovych kurzi se preslo na systém plovoucich kurz.

Po roce 1971 byla snaha vytvofit systém vzdjemného navazani evropskych mén a
zajisténi jejich stability vazbou na americky dolar. Zékladem byly Basilejské dohody, které
podepsaly viechny staty ,,Sestky* a navic Irsko, Dansko, Velka Britanie a Norsko. Dne
10. dubna 1972 byl vytvofen mechanismus ,had v tunelu®. Evropské zemé& mély na sebe
navazaného ,hada“, tzn. maximalni rozpéti 2,25% a ,tunel“ potom vici dolaru, tzn.
maximalni rozpéti 4,5%, ve kterém se mény pohybovaly. S postupnou realizaci hospodaiské a
meénové unie byl vytvofen Evropsky fond pro ménovou spolupraci, ktery byl zarodkem

budouciho systému centralnich bank.
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Diky ropnym Sokiim a nestabilni mezinarodni situaci v roce 1973 dolar devalvoval a
staty sdruzené v , hadovi* opoustéji ,,tunel. Clenové byly nakonec zredukovany na Némecko,
Benelux a Dansko a udrzely se pouze silné narodni mény, a to némecka marka a danska
koruna. Byly definovany tfi zakladni problémy, pro¢ tato situace nastala. Bylo to diky
mezinarodni finan¢ni krizi v disledku ropnych Soki, absenci politické vile a nespravné

definovanym podminkdm hospodarské a ménové unie.

2.1.4 Evropsky ménovy systém

Usili ustanovit oblast ménové stability byla obnovena v bieznu 1979, spolu
s alternativnim projektem ménové integrace na podnét Francie a Némecka. Navrh na zfizeni
systému piednesl v fijnu 1978 predseda Komise Roy Jenkins a politicky jej zastitili Valéry
Giscard d’Estaining (francouz) a Helmut Schmidt (némec). Evropsky ménovy systém zacal

fungovat 13. bfezna 1979.

Hlavnim ukolem Evropského ménového systému bylo udrzeni stability ménového
kurzu, cenové stability a udrzet strategii trvalého rastu. Jednalo se o tfi zékladni prvky
Evropského ménového systému, a to evropska meénova jednotka, mechanismus sménnych

kurzii a Gvérové mechanismy.

Evropsky ménovy systém je zaloZzeny na konceptu fixovaného, ale nastavitelného
kurzu mény. Jednalo se 0 mény vSech Clenskych statti (kromé Spojeného kralovstvi), které se

ucastnily mechanismu sménnych kurz.

Princip byl nésledujici: kursy mény byly zalozené na centralnich sazbach proti ECU.
ECU (European Currency Unit) je evropska zuctovaci jednotka, ktera predstavuje kos vSech
zucastnénych mén a méla pevnou hodnotu sloZzenou z jejich podili. Narodni mény byly
v ECU zastoupeny tmérné ke své ekonomické sile, jejich podil se ménil kazdych pét let a

odpovidal podilu, ktery m&l HDP ¢&lenské zemé na celkovém HDP Spolecenstvi.”

Mechanismus sménnych kurzi (Exchange Rate Mechanism — ERM) fungoval na
zéaklad¢ tzv. paritni miizky ¢i miizky bilaterdlnich sazeb. Paritni miizka byla vypocitana na
zéakladé centralnich sazeb vyjadienych v ECU, a mény mohly volné fluktuovat v rozmezi
+/- 2,25% od centralni parity, kurzu ECU. Né&které¢ mény (napf. italska lira) si mohly zvolit

meze na +/- 6%.

2 LACINA, Lubor. Ménova integrace : naklady a pfinosy ¢lenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha : C. H. Beck,

2007. 538 s. ISBN 978-80-7179-560-5, str. 202
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Novéa myslenka hospodaiské a ménové unie pfisla s nadstupem nové Komise v Cele
s Jacquesem Delorsem v roce 1985. Jejich cilem bylo vytvofit podminky pro jednotny vnitini
trh. Ale s pfijetim programu Jednotny trh v roce 1985, se stale vice vyjasnovalo, ze potencial
vnitinitho trhu nemohl byt pIné vyuzivany, dokud budou pietrvavat relativné vysoké
transak¢éni naklady spojené s piepoctem meén a nejistota spojend s kolisdnim kurzd mén.
Mnoho ekonomt také odsuzovalo prendSeni kompetenci z ndrodni suverenity na uroven

Spolecenstvi.

V Cervnu 1988 v Hannoveru Evropska rada ud¢lila mandat 17¢lennému vyboru
expertl v Cele s Jacquesem Delorsem, pozdéjsim piredsedou Komise Evropského spolecenstvi.
Delorsova zprava, ptredlozend v dubnu 1989, zpracovala analyzu dusledkidl pifi vytvareni
zavérecné faze hospodaiské a ménové unie. Celd hospodaiska a ménova unie méla byt
vybudovana ve trech etapach a prvni méla zacit v Cervenci roku 1990. V prvni etapé¢ mélo
dojit ke vstupu vSech statl do mechanismu ménovych kurzii a posileni ulohy Vyboru
guvernéri centralnich bank, ve druhé etapé ke koordinaci hospodaiskych a rozpoctovych
politik a ve tieti etapé k pfistoupeni k jednotné evropské méné. Dale méla byt ustanovena
nova, zcela nezévisla instituce, ktera by dohlizela na monetarni politiku, tzn. Evropska

centralni banka.

Dne 15. prosince 1990 v Rimé& po¢alo intenzivni mezinarodni jednani, které konéilo
10. prosince 1991 v Maastrichu. Cela konference vyustila v pfijeti Smlouvy o Evropské unii a
7. tinora 1992 byla tato smlouva podepsana. Zakladem se stala tfipilifova struktura Evropskeé
unie, pficemz hospodaiskd a ménova unie se stala prvnim, tedy nadnarodnim pilifem.
Struktura vytvéareni hospodatské a meénové unie vychazela pravé z Delorsovy zpravy, jsou
také zachovany tfi etapy. Na konferenci byla stanovena konvergencni, neboli Maastrichtska

kritéria, kterd musi Clensky stat plnit pied piijetim spolecné evropské meny.

1. Rozpoctovy deficit vefejného sektoru nesmi dlouhodobé piekrocit 3% HDP.
Kritérium se nepovazuje za porusen€, pokud je povolena hranice vyjimecné a
prechodné piekrocena, nebo kdyz se rozpoctovy schodek neustale a vyrazné
sniZuje a piiblizuje se stanovené hodnoté 3%.

2. Celkovy dluh vetejného sektoru nesmi dlouhodobé piekrocit 60% HDP. Kritérium
se nepovazuje za porusené, pokud se vetejny dluh dostate¢né rychle ptiblizuje zpét

ke stanovené hranici.
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3. Ména musi byt udrzovana v povoleném fluktua¢nim pdsmu mechanismu sménnych
kurzi (ERM) bez devalvace viic¢i jingym méndm po dobu dvou let pied rozhodnutim
0 vstupu.

4.  Mira inflace ¢lenského statu — méfeno podle indexu spottebitelskych cen — nesmi
pfesahnout béhem jednoho roku pfed rozhodnutim o jeho vstupu do hospodaiské a
meénové unie 1,5 procentniho bodu primérné inflace tif zemi s nejnizsi inflaci.

5. Uroven dlouhodobych turokovych sazeb nesmi prekro¢it béhem jednoho roku pied
rozhodnutim o vstupu o vice nez 2 procentni body primér ve tiech cenové

nejstabilngjich ¢lenskych zemich.?

Tti etapy na sebe navazovaly a kazda z nich se liSila ¢asovym horizontem i Gcelem.
Zatimco prvni etapa byla startovaci, ve druhé etapé¢ se jiz jednalo o velmi dilezitd opatieni a
Clenské zemé musely splnit konvergencni kritéria a ve tieti etap¢ se jednalo pravé o zavedeni

spole¢né mény euro.

2.1.5 Dobudovani hospodarské a ménové unie

Prvni etapa zacala v ¢ervenci 1990 a koncila 31. prosince 1993. Doslo k dobudovani
jednotného vnitiniho trhu a volnému pohybu zbozi, sluzeb, lidi a kapitalu. Tato etapa se také
vyznacovala usilim o konvergenci narodnich ekonomik, coz bylo pfedpokladem pro udrzeni
cenov¢ stability a zdravych financi. Za timto ucelem clenské staty piijimaly dlouholeté
narodni programy, umoziujici sjednoceni narodnich ekonomik pod koordinaci Rady. Jednalo
se o sjednoceni makroekonomickych ukazateld, koordinaci rozpoctovych politik jednotlivych
Clenskych statl, omezeni regiondlnich rozdild, konzultace v oblasti ménovych politik,
koordinace s cilem dosdhnout cenové stability atd. VSechny staty mély vstoupit do systému
ménovych kurzi EMS a do té doby byla vyuzivand ména ECU. Nebylo to sice oficidlni
platidlo, ale v bankovnim sektoru se s ni obchodovalo jako s béZznou ménou a cena byla
urcovana dle prodejniho a nakupniho kurzu.

Druhd etapa zacala 1. ledna 1994. Predstavuje pfechodné stddium k dosazeni
nejnarocnéjsi faze tohoto prechodu. Soubézné s pokraCujici a prohlubujici se konvergenci
byly béhem této faze vytvoreny technické a instituciondlni predpoklady pro vznik ménovych

instituci, které ponesou odpovédnost za provadéni jednotné ménové politiky. Jednalo se o

3 LACINA, Lubor. Mé&nov4 integrace : naklady a p¥inosy &lenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha : C. H. Beck,

2007. 538 s. ISBN 978-80-7179-560-5. str. 212
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Evropskou centralni banku (pfedchidce byl Evropsky ménovy institut) a Evropsky systém
centralnich bank. Déle se jednalo o ekonomické a pravni ptedpoklady pro zavedeni spole¢né
mény. V roce 1995 na konferenci v Madridu bylo stanoveno, ze spole¢nd ména ponese nazev
seuro® a plan k zavéreCnému piechodu k hospodarské a ménové unii. Zaroven bylo
ustanoveno, ze Clenské stity budou hodnoceny dle makroekonomickych vysledkii v roce
1997. Ve dnech 16. — 17. Cervna na konferenci v Amsterodamu byl schvélen Pakt stability a
rustu. Tento nastroj byl piijat z divodu plnéni fiskalnich kritérii a rozpoctové kazné i po
vstupu &lenského statu do hospodaiské a ménové unie. Uastnici amsterodamské konference
jednali o zfizeni nového mechanismu sménnych kurzti, a to ERM II. (Exchange Rate
Mechanism), ktery by se tykal zemi mimo eurozénu a podpofil pravni ramec evropské mény.
Ten se od svého predchidce lisi tim, ze odpadl jeden z komponentli dosavadniho EMS,
ménovy koS ECU. Dale se euro stalo novou kotvou pro ostatni mény zucastnéné v ERM 1.
Ucast v ERM I je dobrovolna a fluktuaéni pasmo je +/-15% s moznosti individualng stanovit
vuci euru fluktuacni pasmo uzsi. Ke konci druhé etapy bylo rozhodnuto, ze k 1. lednu 1999
vstoupi do hospodaiské a ménové unie 11 statli, a to: Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie,
Lucembursko, Némecko, Nizozemi, Portugalsko, Rakousko a Spanélsko. Mimo oblast zlstaly
staty Recko a Svédsko, tedy zemé, které neplnily konvergenéni kritéria. Velka Britdnie a

Dansko odmitly Gcast ve tieti etapé.

Tteti etapa byla zahajena 1. ledna 1999 a hospodaiska a mé€nova unie zahajila svoji
¢innost. V jejim pritb¢hu jsou narodni mény statd, jez se kvalifikuji k postupu do této etapy,
nahrazovany jednotnou ménou euro. Kompetence v oblasti ménové politiky prechazi na
Spolecenstvi a zodpoveédnost prebird Evropska centralni banka a Evropsky systém centralnich
bank. V ramci 3. etapy realizace HMU bude v obdobi 1.1.1999 — 1.1.2002 fungovat spole¢na
ména pouze vramci bezhotovostniho platebniho styku (Seky, cestovni Seky, bankovni
pievody, kreditni karty apod.). Jako materializovand ména v obéhu bylo Euro zavedeno od

1.1.2002.

Vznikem hospodaiské a ménové unie a zavedenim Eura byla sice formalné¢ zavrSena
ménova integrace, ale fakticky tento proces stale pokracuje. Ménova unie byla témér
dokoncena, ale k dobudovani hospodaiské unie jest¢ mnoho chybi, jako napi. spolecny

fiskalni a daflovy systém ¢i spole¢na politika na trhu prace.
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2.2 Integrace Ceské republiky do Evropské unie

2.2.1 Predvstupni etapa

Integrace Ceské republiky do Evropské unie zacala oficialng 1. unora 1995, kdy
vstoupila v platnost Evropska dohoda a souhlas s Kodanskymi kritérii®. Aby byla posilena
predvstupni strategie, byl vroce 1998 vypracovan dokument Pfistupové partnerstvi. Na
zakladé tohoto dokumentu Cesk4 republika vydala sviij Narodni program piipravy na ¢lenstvi
v Evropské unii, ktery je pravidelné aktualizovan. V roce 2002 byl Narodni plan nahrazen
Souhrnem zbyvajicich ukoli CR pro vstup do EU. Dale byl vypracovan dokument Spoleéné
zhodnoceni priorit hospodaiské politiky, kde byl vydan souhrn kratkodobych priorit, které
jsou potieba k tomu, aby Ceska republika pokrogila v ekonomické transformaci a piipravila se
na vstup do Evropské unie. V roce 2001 byl vytvotfen Piedvstupni hospodaisky program,
ktery byl vtémze roce pfedan Evropské komisi. Tento program piedstavoval komplexni
ptipravu Ceské republiky na vstup do hospodéiské a ménové unie s vyhradou zavedeni eura.
Byl zaméfen na vefejné finance, strukturdlni reformy a konkurenceschopnost ceské
ekonomiky. Ceskd narodni banka se vramci tohoto programu podilela na zpracovani
sttednédobého makroekonomického ramce. Predvstupni faze byla zakoncena 1.kvétna 2004
pfijetim Ceské republiky a ostatnich kandidatskych statii do Evropské unie. Byla vypracovana

Kodariska kritéria a analyzovany tyto podminky:

o rovnovaha mezi poptavkou a nabidkou musi byt dosazeno volnou soutézi trznich
sil

J plna liberalizace cen a obchodnich tokt

o existence rozvinutého finan¢niho sektoru bez jakychkoliv pfekazek vstupu na trh i
vystupu z trhu

. vynutitelnost pravniho systému, v¢etné vlastnickych prav

. makroekonomicka stabilita, véetné¢ odpovidajici stability cen, trvale udrzitelnych
vefejnych financi a finan¢nich ucti se zahrani¢im

J existence Siroké shody v nazorech na zésady hospodaiské politiky

. dostatecné rozvinuty finan¢ni sektor schopny smérovat tspory do produktivnich

investic

* Ekonomické &ast Kodatiskych kritérii je existence funkéniho trzniho hospodaistvi a schopnost ekonomiky

vyrovnat se s konkuren¢nimi tlaky a trznimi procesy uvniti: Evropské unie
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2.2.2 Prvni etapa

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie byl Predvstupni hospodatsky program
nahrazen Konvergencnim programem, ktery se zabyval piedev§im vefejnymi financemi v
zemi. Pfistoupeni k euru je hodnoceno konvergencnimi zpravami, plnéni maastrichtskych
kritérii a pravni konvergence legislativy centralni banky se Statutem Evropského systému

centralnich bank.

V ramci ménové politiky je cilem Ceské narodni banky udrZovat kursovou politiku a
povazovat ji za véc spolecného zajmu. Kursova politika nesmi ohrozit velkou fluktuaci
fungovani jednotného trhu. Kursovy rezim fizeného floatingu v Ceské republice vyhovoval

podminkdm pro vstup do ERM 1, a proto nebyl divod ke zmén¢.

2.2.3 Druha etapa

Druhou etapou se rozumi zapojeni Ceské narodni banky do kursového mechanismu
ERM II. Tento systém je chapan jako brana pro pfistoupeni k euru. V soucasné dobé probiha

intenzivni pfiprava na zavedeni eura v Ceské republice.

2.2.4 Treti etapa

Treti etapa jesté v Ceské republice prozatim nenastala, jednd se o piistoupeni
k eurozéné. Pristoupeni k euru je ale ddno plnénim maastrichtskych kritérii a dale mirou
slucitelnosti ndrodni legislativy s legislativou Evropské unie. Po zruSeni vyjimky na zavedeni
eura Rada Evropské unie rozhodne o pfesném datu vstupu zemé do eurozény a prepocitacim

koeficientu, tzn. kurzu narodni mény vuci euru.

Ceska narodni banka vypracovala dokument ,,Ceska republika a euro — navrh strategie
pfistoupeni®, coz je strategie mixu ménové a fiskalni politiky pro pfijeti eura. Pro piistoupeni
Ceské republiky je nutno prohloubit strukturalni reformy zaméfené na zvyseni flexibility
Ceské ekonomiky a provést konsolidaci systému vefejnych financi. V roce 2003 byla
schvalena Strategie pfistoupeni Ceské republiky k eurozoné a byla schvalena vladou Ceské
republiky na zakladé spole¢ného materialu vlady a Ceské narodni banky. Zavedeni eura byl

pfiblizné stanoven na rok 2012.

Aby nase piisobeni v hospodaiské a ménové unii bylo plnohodnotné, je tieba, aby
Ceska republika plnila dlouhodob& konvergenéni kritéria a dochazelo k postupnému

slad’ovani Ceské republiky s eurozonou. Abychom doséahli plnohodnotné Giéasti v hospodatské
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a ménové unii, je dilezitd zdravd makroekonomicka politika, diivéryhodna spole¢nd ménova

.. , v 7 o 5
politika a rovnovaha finan¢nich trha.

> Dostupny z WWW: <http://www.cnb.cz/cz/mezinarodni_vztahy/cr eu_integrace/#p>.
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3 Kompetence a postaveni Ceské narodni banky

v hospodarské a ménové unii

3.1 Ceskd ndrodni banka

Ceska narodni banka je ustfedni bankou Ceské republiky a orgdnem vykonavajici
dohled nad finan¢nim trhem. Je pravnickou osobou, kterda ma postaveni vetejnopravniho

subjektu se sidlem v Praze. Nezapisuje se do Obchodniho rejsttiku.

Hlavnim cilem Ceské narodni banky je péte o cenovou stabilitu. Pokud neni dotéen
hlavni cil, Ceskd narodni banka peduje o obecnou hospodaiskou politiku vlad vedouci
k udrzitelnému hospodaiskému riastu. Jednd ve smyslu zasady otevieného trzniho

hospodaistvi.
Ukoly centralni banky lze vymezit:

. cenova stabilita

o ur¢ovani ménové politiky

. vydava bankovky a mince

. fidi penézni ob¢h, platebni styk a zactovani bank, pobocek zahrani¢nich bank a
spotitelnich a uvérovych druzstev, peCuje o jejich plynulost a hospodarnost a
podili se na zajisténi bezpecnosti, spolehlivosti a efektivnosti platebnich systémi
a na jejich rozvoji

o vykonéva dohled nad osobami pisobicimi na finan¢nim trhu, provadi analyzy
vyvoje finan¢niho systému, peCuje o bezpecné fungovani a rozvoj finan¢niho
trhu v Ceské republice a pfispiva ke stabilité jejiho finanéniho systému jako
celku

. provadi dalgi ¢innosti podle zakona o CNB a zakona o bankéch.
Ceska narodni banka také spolupracuje s istfednimi bankami jinych statéi pii plnéni
svych ukolli, organy dohledu nad finan¢nimi trhy jinych stati a s mezinarodnimi finan¢nimi

organizacemi a mezindrodnimi organizacemi zabyvajicimi se dohledem nad bankami,

institucemi elektronickych penéz a finanénimi trhy®

Funkce Ceské narodni banky:

6 Zakon &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich piedpist, §1, §2
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o funkce emisni

o banka statu

. banka bank

o regulace a bankovni dohled

. sprava devizovych rezerv

. regulace a dozor v devizové oblasti

. ménova politika

o zastupovani zemé& v mezinarodnich a finan¢nich institucich, tzn. funkce

reprezentanta v ménové oblasti

Dale Ceské narodni banka disponuje fadou néstrojii, pomoci kterych dosahuje praveé
zvolenych cili ménové politiky. Tyto néstroje miiZzeme rozdélit na pfimé (omezujici volné

trzni hospodarstvi) a neptimé (vyuzivaji trznich zakonl a ptisobi na subjekty finan¢niho trhu).

Mezi piimé néstroje fadime:

pravidla likvidity
o povinné vklady
o uveérové kontingenty, avérové limity

o doporuceni, vyzvy, dohody

Mezi nepiimé néstroje fadime:

diskontni sazba

. operace na volném trhu

. povinné minimalni rezervy

. konverze a swapy cizich mén

Mezi zékladni pravni piedpisy patii:

Ustava Ceské republiky, ¢1. 98

wewvr

Zéakon ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozd&jsich piedpisi

Zakon €. 21/2002 Sb., o bankach, ve znéni pozd¢jsich predpist

Zakon €. 219/1995 Sb., devizovy zdkon, ve znéni pozdéjsich predpisi
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3.2 Ménova politika

Po vstupu Ceské republiky do Evropské unie, se zménily kompetence, postaveni,
pravomoci a tikoly Ceské narodni banky. Jejim nyné&jsim strategickym a dlouhodobym cilem
je udrzovani cenové stability a stability bankovniho sektoru. Nezavislost centralni banky je
nutnym piedpokladem realizace ménové politiky vedouci k cenové stabilité. DalSim
predpokladem pro realizaci cilt je pInéni tiloh v rdmci ménovépolitického rezimu nazyvaného

cilovani inflace.

3.3 UdrZovani cenové stability

Inflace je definovana jako projev ekonomické nerovnovahy, jehoz vnéjSim znakem je
pravé rust cenové hladiny v ¢ase. Pokud dochazi k poklesu cenové hladiny, oznacuje se tento
proces jako deflace. K vyjadifeni velikosti inflace se pouzivaji cenové indexy, nejCastéji vSak
mira inflace. Statistické vyjadfovani inflace vychdzi z méfeni Cistych cenovych zmén pomoci
indexti spotiebitelskych cen. Cenové indexy poméfuji uroveil cen vybraného kose
reprezentativnich vyrobkl a sluzeb (cca 730) ve dvou srovnavanych obdobi, pficemz vaha,
kterd je jednotlivym cenovym reprezentantim ve spotfebnim koSi pfisouzena, odpovida
podilu dané¢ho druhu spotieby, ktery zastupuji, na celkové spotfebé domacnosti. Do

spotfebniho koSe je zatazeno potravinaiské zbozi, nepotravinarské zbozi a sluzby.
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Tabulka 1: Zména vah u spotiebniho koSe

Stalé Stalé Prepoctené Prepoctené
vahy vahy vahy vahy
Oddil roku 1999 | roku 2005 k 12/06 k 1/07
stary ko§ | novy koS stary ko§ novy kos
Uhrn: 100 100 100 100
V tom:
Potraviny a nealkoholické 19,8 16,3 18,1 16,4
napoje
Alkoholické napoje, tabak 7,9 8,2 7,6 8,2
QOdivani a obuv 5,7 5,2 3,7 4.8
Bydleni, voda, energie, 23,6 24,8 29,0 25,7
paliva
Bytové vybaveni, zaFizeni 6,8 5,8 53 5,6
domacnosti a opravy
Zdravi 1,4 1,8 1,7 1,8
Doprava 10,1 11,4 9,3 10,9
PoSty a telekomunikace 2,3 39 2,7 3,8
Rekreace a kultura 9,6 9,9 9.0 9,8
Vzdélavani 0,5 0,6 0,5 0,6
Stravovani a ubytovani 7.4 5.8 7.9 5,9
Ostatni zboZi a sluzby 5,0 6,3 5,2 6,3
Zdroj:

http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/zpravy o inflaci/boxy a prilohy/2007/zoi_2007 duben bl
.html

Mira inflace, jako cenovy index, je vyuZzivana napi. pii vypoctu valorizace mezd,
dichodii ¢i socidlnich pfijmt. Kazda interpretace cenového indexu je k ur¢itému obdobi a

musi byt vécné, prostorove a casové vymezena. Nejcasteji jsou vyuzivané tyto miry inflace:

. mira inflace vyjadiend ptirastkem praimérného ro¢niho indexu spotiebitelskych
cen

. mira inflace vyjadiena pfiristkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému
mésici pfedchoziho roku

. mira inflace vyjadfena pfirtistkem indexu spotiebitelskych cen k predchozimu
meésici

. mira inflace vyjadiena priristkem indexu spotiebitelskych cen k zdkladnimu

obdobi’

" Dostupny z WWW: <http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/kdyz_se rekne inflace resp mira_inflace>.
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Cilem cenové stability je poukazat na hlavni cenovou hladinu v ekonomice a vyhnout
se dlouhotrvajici inflaci i deflaci. Cenova stabilita pfispéje k dosazeni vysokych hodnot

ekonomické aktivity a politiky zaméstnanosti:

J ZlepSovanim prihlednosti cenového mechanismu, pod cenovou stabilitou lidé
mohou rozpoznat zmény v relativnich cenéach (tzn.ceny mezi riznym zbozim), bez
toho, aby byli zmateni zménami v celkové cenové hlading. Toto jim dovoli
informovanost o spotieb¢, investicnim rozhodnuti a efektivnéjSim piidéleni zdroju.

o Snizovéanim inflacnich rizik v tirokovych sazbach (tzn. nahradni véfitelé zadaji ta
rizika, kterd jsou sdruzena s vlastnictvim nominalnich aktiv). Toto redukuje
redlnou trokovou miru a zvysuje stimul k investovani.

o Vyhnuti se neproduktivnim aktivitdm, chranit se proti negativnimu dopadu inflace
nebo deflace

J Redukci deformace inflace nebo deflace, kterd miize obnovit pfetvoieny dopad na
ekonomické chovani daitovych systému a socialniho zabezpeceni.

o Ptedchazenim libovolného pierozdéleni bohatstvi a ptijmu nasledkem neocekéavané

inflace nebo deflace.

Zatimco Smlouva zifejm¢ stanovuje udrzovani cenové stability jako primérni cil

Evropské centralni banky, nedava to absolutni definici toho, co je minéno cenovou stabilitou.

3.3.1 Cilovani inflace

Pocinaje rokem 1998 piesla Ceskd narodni banka k cilovani inflace. V tomto rezimu
hraje velkou roli komunikace centralni banky s vetfejnosti, dochazi ke zméné zptisobu, jak ma

byt tloha centralni banky plnéna.

Vyznamnym rysem pro cilovani inflace je stfednédobost strategie, vyuzivani prognozy
inflace, vefejnost explicitniho vyhlaseni inflaéniho cile nebo posloupnost cili. Prognoza
Ceské narodni banky je posuzovéana a nasledné vyhodnocovana. Centralni banka rozhodne,
zda tyto cile byly dosazeny ¢i vyhodnoti rizika spojend s nenaplnénim téchto cild. Pokud
tento inflaéni cil splnén nebyl, bankovni rada rozhoduje o tom, zda se budou ménit
ménovépolitické nastroje, aby se kompenzovaly pfiliSné inflacni ¢i deflacni tlaky, které

vychyluji stanoveny infla¢ni cil mimo toleran¢ni pasmo.

V prvnim obdobi Ceska narodni banka pouzivala hlavni analyticky a komunikaéni
ukazatel inflace, tzv. Cistou inflaci. Prvni stfednédoby cil byl stanoven od roku 1998 (kdy

vstoupila v platnost cilovani inflace) a mél platit do roku 2000. Dale byla stanovena
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dlouhodoba ménova strategie zvetejnénd v dubnu 1999, kdy byl dlouhodoby cil stanoven do
roku 2005. DalSimi strategickymi dokumenty byly: Inflacni cil pro rok 2001, dale Infla¢ni cil
pro obdobi 2002 — 2005, Inflacni cil s platnosti od roku 2006 a Novy infla¢ni cil a zmény

v komunikaci ménové politiky platny od roku 2010.

Ceska narodni banka miize uplatiiovat vyjimky z plnéni inflaéniho cile. Tyto vyjimky
vedou v rezimu cilovani inflace ke zméné exogennich faktord, a to zejména u Sokl na strané
nabidky (zejména jde — li o zménu v nepiimych danich). Kdyby se centrdlni banka
v takovémto pripad¢ snazila udrzet inflaci v cili, mohlo by dojit k ohrozeni zaméstnanosti a
HDP. Pokud tedy dojde k nabidkovému $oku, Cesk4 narodni banka nereaguje na primarni
dopady, vyuzije pravé takovéto vyjimky a akceptuje pfechodné vychyleni od prognédzy a

inflace od cile.?

3.3.2 Novy inflaéni cil Ceské narodni banky

U cilovéni inflace se jedna o vefejné vyhlaseni inflaéniho cile Ceskou narodni bankou.
Poté bude centralni banka o dosazeni téchto cili usilovat. Konkrétni podoba cilovani inflace
zahrnuje nejen meénovy kurz ¢i penézni agregaty, ale také trh prace, dovozni ceny, ceny
vyrobcl, nominalni a redlny ménovy kurz, nominalni a realné trokové sazby, hospodateni

vetejnych rozpoctl atd.

Plvodni inflacni cil, ktery byl stanoven v bfeznu 2004 a plati od roku 2006 je ve vysi
3%. Ve vétsing Clenskych stath je inflacni cil stanoven mensi, tzn. 2% nebo 2,5%. Evropska
centralni banka stanovila pro eurozénu také infla¢ni cil pod arovni 3%. V Ceské republice byl
tento cil stanoven s ohledem na transformujici se ekonomiku, kterd konverguje smérem
k vyspélym zemim. Cil byl stanoven do doby, nez se Ceska republika stane soucasti

eurozony, kdy kompetence v oblasti ménové politiky piejdou na Evropskou centralni banku.

Z divodu posunuti data vstupu do eurozony za ¢asovy horizont roku 2010, vytvari
Ceska narodni banka dlouhodobé&jsi perspektivu pro fungovani rezimu cilovani inflace
v Ceské republice. S platnosti od ledna 2010 vyhlasila Ceska narodni banka novy inflaéni cil
jako meziro¢ni piiriistek indexu spotiebitelskych cen ve vysi 2% (s toleranénim pasmem -+/-

1%).

Do roku 2010 se pocita stim, ze bude dokonCena deregulace cen, harmonizace

nepiimych dani a bude se postupné zpomalovat proces posilovani koruny a s tim spojené

¥ Dostupny z WWW: <http://www.cnb.cz/cz/menova_politika/cilovani.html>.
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zlepSovani sménnych relaci a zmény ve struktuie relativnich cen. Dosavadni vyvoj Ceské
ekonomiky se vyznacuje vysokym tempem pii udrzeni nizké miry inflace a mirného trendu

posilovani nominalniho kurzu koruny.

S postupujicim ustalenim spotifeby 1 ukonceni hlavnich ,transformacnich® zmén
v kvalité spottebitelskych statkl 1ze predpokladat, Ze se postupné snizi rozsah statistické¢ho
nadhodnoceni pfi méfeni inflace. Od ledna leto$niho roku doslo ke zméné vah spotiebniho
kose, zejména obchodovatelnych neregulovatelnych statki, tzn. statkd, jejichz ceny pomalu
rostou ¢i dokonce klesaji na Ceském 1 svétovém trhu. To vSe by mélo pfispét k niz§i mérené

inflaci.

Ceska narodni banka se bude snazit o postupné snizovani inflace na urovef infla¢niho
cile, aby s dostatecnym piedstihem jednoho roku, nachazela v blizkosti infla¢niho cile k datu
jeho platnosti. Toto je nutné z hlediska toho, aby se inflace dostala na odpovidajici Groven
vyspélych statl. Rezim cilovani inflace si vybudoval dostate¢nou kredibilitu na to, aby novy

cil uéinng ukotvil inflacni o¢ekavani, coz umozni dosahnout infla¢niho cile.

Ceska narodni banka chape inflaéni cil jako stfednddoby cil, kdy se skutedné inflace
muze docasné¢ vychylit v disledku exogennich Soku. Jako piiklad takového Soky bychom

mohli uvést zmeény v neptimych danich.’

? Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/zpravy o inflaci/boxy a prilohy/2007/zoi_2007 duben_ b

1.html>.
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Graf 1: Inflaéni cile CNB
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Zdroj: http://www.cnb.cz/cz/menova_politika/cilovani.html#inflacni_cile

Tabulka 2: Inflaéni cile CNB

ROK | INFLACNI CIL
1999 | 5,5% —6,5%
2000 | 4% — 5%

2001 | 3,5%-5,5%
2002 | 2% - 4%

2003 | 2,75% - 4,75%
2004 | 2,5% - 4,5%
2005 |2,25% - 4.25%
2006 | 3% (+/-1%)
2007 | 3% (+/-1%)
2008 | 3% (+/-1%)
2009 | 3% (+/-1%)
2010 | 2% (+/-1%)
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Tabulka 3: Inflaé¢ni cile a skute¢na inflace v jednotlivych zemich

Inflacni cil | Posledni inflace
Eurozona <2% 1,8% (srpen 2007)
Svédsko 2,0% 1,9% (Eervenec 2007)
Velka Britanie 2,0% 1,9% (Cervenec 2007)
Mad’arsko 3,0% 8,4% (Cervenec 2007)
Polsko 2,5% 2,3% (Cervenec 2007)
Slovensko <2% 1,2% (Cervenec 2007)
USA 2,4% (Cervenec 2007)
Novy Zéland 2% 2,0% (2Q 2007)
Ceska republika | 2% 2,5% (Cervenec 2007)

Zdroj:

http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/menova_politika/monitoring_centralnich bank/download/0703 mcb.pdf

3.3.3 PIné&ni konvergenéniho Kritéria cenové stability Ceskou nirodni bankou

Prvotadym cilem eurosystému je udrzovat cenovou stabilitu, coz je kli¢ové ustanoveni
ve Smlouvé o Evropském spolecenstvi. Cenova stabilita nejenom pfispiva k dobrému
hospodaiskému vyvoji, ale 1 ke zvySeni zivotni urovné. V kvétnu 2003 Evropska centralni
banka potvrdila, Ze cenova stabilita jako meziro¢ni rist harmonizovaného indexu
spotiebitelskych cen pro eurozénu je 2% a cenova stabilita mé byt zachovdna ve

sttednédobém horizontu.

Dle ¢lanku 121 Smlouvy konvergencni kritérium cenové stability vyzaduje dosazeni
vysokého stupné cenové stability patrné z miry inflace, ktera se blizi mife inflace nejvyse

tiech Elenskych stati, jez dosahly v oblasti cenové stability nejlepsich vysledki. ™

Kritérium cenové stability, jak je uvedeno v ¢l. 121 odst. 1, ¢lensky stat vykazuje
dlouhodob¢ udrzitelnou cenovou stabilitu a primérnou miru inflace méfenou v pribéhu
jednoho roku pied provedenym Setienim, jez nepiekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu
miru inflace nejvysSe tii Clenskych statl, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepSich
vysledkl. Inflace se méfi dle indexu spotiebitelskych cen na srovnatelném zakladé

s prihlédnutim k rozdilnému vymezeni pojmil v jednotlivych &lenskych statech. '’

Pokud jde o ,,primérnou miru inflace méfenou v pribé¢hu jednoho roku pied
provedenym Setfenim®, vypocitala se mira inflace na zédkladé¢ zmény posledniho dostupného
dvanactimésiéniho priméru. Referencni obdobi pouzivané v této zpraveé pro miru inflace je

duben 2006 a biezen 2007.

1% Smlouva o zalozeni Evropského spolecenstvi, &l. 121

! Protokol o kritériich konvergence, ¢l. 1
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Ke stanoveni referencni hodnoty plnéni kritéria cenové stability byl aplikovan
nevazeny aritmeticky primér mér inflace nésledujicich ti zemi Evropské unie: Malta, Dansko

a Nizozemi (fijen 2007).

Evropska unie se v roce 2004 a v roce 2007 rozsifila na 27 ¢lenskych stati. Vsechny
nové pristoupené staty piijaly zavazek vstoupit do hospodaiské a ménové unie a je dilezité,
aby svym ekonomickym chovanim neohrozily stavajici ¢leny Evropské unii ani evropskou
ménu euro. VSeobecné nove pristoupené zem¢ maji nizs§i ekonomickou uroven a je dulezité

sladit ekonomiky a ptiblizit se ekonomické vykonnosti vyspélejSich stata.

Ceska republika v poslednich letech plnila maastrichtské kritérium cenové stability,
protoze domaéci inflace se dlouhodobé pohybuje na nizké urovni. Takovato situace je
vysledkem usp&$ného ukotveni inflaénich o¢ekavani ménovou politikou Ceské narodni
banky. Ve zbytku roku 2007 a v roce 2008 by mélo dojit k prekroceni referen¢ni hodnoty
kritéria cenové stability. Po odeznéni tohoto Soku by se inflace méla opét vratit na nizsi

aroven.

Graf 2: Mira inflace statii v eurozoné (fijen 2007)

Mira inflace stata v eurozéné

mira inflace
w

Zdroj:
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/pls/portal/docs/PAGE/PGP_PRD CAT PREREL/PGE CAT PREREL YEAR
_2007/PGE_CAT PREREL YEAR 2007 MONTH 11/2-15112007-EN-AP.PDF

34



Graf 3: Mira inflace stati, které nejsou v eurozoné (fijen 2007)

Mira inflace statu, které nejsou v eurozéné
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Zdroj:
http://epp.eurostat.ec.europa.eu/pls/portal/docs/PAGE/PGP_PRD CAT_ PREREL/PGE CAT PREREL YEAR
_2007/PGE_CAT PREREL_YEAR 2007 MONTH_11/2-15112007-EN-AP.PDF

3.3.4 Vvvoj inflace v jednotlivvch letech

V tabulce jsou uvedené udaje o vyvoji skutecné inflace béhem let 1994 — 2006. Jedna
se o miru inflace vyjadienou pfirtistkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen,

ktery vyjadiuje procentni zménu primérné cenové hladiny z 12 — ti pfedchozich mésici.
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Graf 4: Vyvoj inflace v letech 1994 - 2006
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Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

3.3.5 Soucasny vyvoj inflace

Inflace ve ctvrtém ctvrtleti 2007 neustdle roste, index spotiebitelskych cen v fijnu
vzrostl o 0,6% a meziro¢ni riist spotiebitelskych cen se zvedl ze zéfijové hodnoty 2,8% na
4,0%. To je nejveétsi nartst od ledna 2002. Pficinou tohoto vyvoje je rychlé zdrazovani
potravin, bydleni, vody, energie a paliva. Analytici uvadéji, Ze se tyto cenové pohyby jesté

nezastavi, uvadé¢ji, ze jsme na pocatku inflacni epizody.

Potraviny nadale budou zdrazovat z diivodu rostoucich cen obili a cena ropy se blizi
k rekordni hranici 115 USD/barel, proto 1ze oc¢ekavat i zdrazeni pohonnych hmot. Ristem

ceny ropy se da ocekavat zpomalovani posilovani koruny vii¢i dolaru.

Razantni vzestup inflace nemusi znamenat rychlej$i tempo zvySovani trokovych
sazeb, protoZze na primarni zmény v cenové hladiné centrdlni banka nereaguje, navic
protiinflacné také ptsobi posilujici kurz ceské koruny jednak vaci dolaru, tak i vici euru. Pro
centralni banku bude v soucasné dobé stézejni zabréanit rGstu inflacniho ocekavani, a to

zejména po dal§im zvyseni inflace na po&atku roku 2008."

"2 Dostupny z WWW: <http://www.financninoviny.cz/zpravodajstvi/index_view.php?id=280777>.
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Graf 5: Ctvrtletni vyvoj inflace
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Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o inflaci/2007/2007 rijen/zoi 2007 rijen_grafy.html

3.3.6 Prognoza vvvoje inflace do poloviny roku 2009

Prognéza Ceské narodni banky o inflaci slouzi jako podklad pro vyhodnoceni plnéni
inflaénich cilti a toho, zda se inflace nepohybuje mimo vymezeny koridor. Ceska narodni
banka odhaduje nejpravdépodobnéjsi budouci vyvoj ekonomiky. Centralni banka provadi

zejména kratkodobou progndzu, tzn. 12 — 18 mésicti do budoucna.

Vyvoj by mél byt takovy, Ze az do ledna roku 2008 by se méla inflace postupné
zvySovat aZz na krajni hodnotu 5,1% a béhem celého roku by se neméla pfili§ vychylovat. Je
to v disledku toho, Ze proinflacni vyvoj Ceské ekonomiky se bude oslabovat a piejde do
mirné protiinflacniho ptisobeni. Hodnoty by se drzet v rozmezi 4,6% - 5,1%. Na konci roku
dojde k obnoveni proinflacnich tlaki a od pocatku roku 2009 do jeho poloviny by se méla

inflace opé€t vracet smérem k infla¢nimu cili, a to ve vysi 3,1%.
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Graf 6: Prognéza vyvoje inflace do poloviny roku 2009

Prognéza vyvoje inflace do poloviny roku 2009
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Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/menova_politika/prognoza/

wevr

. Vyhledy cen ropy Brent, ktery je pro ucel prognozy cen pohonnych hmot doplnén
o vyhled cen benzinu z trhit ARA. Novy trzni vyhled o¢ekava pomaly pokles cen
z primérné hodnoty 74,9 USD za barel na 71 USD/barel do konce roku 2009.
Vyvoj cen benzinu trhit ARA bude se sezonnimi vykyvy odpovidat cenam ropy.

. Urokové sazby se snizily vlivem finanénich turbulenci.

. V roce 2007 je riist spotiebitelskych cen predpokladan ve vysi 1,9%, v roce 2008
ve vysi 1,7% a v roce 2009 na tGrovni 1,8%. V zemich eurozony jsou tyto hodnoty
na trovni 2,3% pro rok 2007 a pro roky 2008 a 2009 ve vysi 2%.

. Vyhled hospodaiského rlistu v eurozoné€ byl nepatrné snizen na 2,6% a pro dalsi 2
roky se ocekava mirné zpomalovani na 2,3% a na 2%.

. Kurz dolaru vici euru v soucasné dobé¢ stale oslabuje, nadale je vSak o¢ekavano
jeho mirné posileni. Na konci roku 2007 by mél kurz dolaru doséhnout urovné 1,35

USD/EUR, v roce 2009 by mé¢l jesté posilit, a to na troven 1,33 USD/EUR.
Mezi vnitini predpoklady prognozy fadime:

. Piisobeni domaci fiskalni politiky, zejména vyvoj vetejnych financi a schodek ve
vetfejnych financich. Vetejny deficit by se mél pohybovat okolo 3,4% HDP.
Prognoza od roku 2008 zahrnuje reformni opatteni, ktera by méla dosahnout

snizeni schodku na 2,5% HDP. Uz v roce 2009 by se ale mél zvysit na 3,1% HDP
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vlivem odeznéni dopadt fiskalniho opatieni. V budoucnu neni ocekdvan zadny
finan¢ni impuls ze strany fond Evropské unie.

o Ptedpoklad rovnovéaznych hodnot makroekonomickych veli¢in, pfedevS§im
rovnovaznych urokovych sazeb, redlnych mezd, realného kurzu a inflaci
nezrychlujiciho se produktu.

J Jednoro¢ni domaci redlné rovnovazné sazby lezi v horizontu 1%, rovnovazna
urovein redlného 1R EURIBORU je 2%. Odhadované tempo realné apreciace bude
lehce klesat pod 3%. Odhad tempa rastu potencialniho, inflaci nezrychlujiciho
produktu se bude pohybovat v rozmezi 5,5 — 6%.

o Redlné mezni néklady (inflacni tlaky), které plynou ze zvySujiciho se objemu
produkce a ze mzdovych nékladd, resp. mezera vystupu, bude vyrazné ovlivnéna
kolisanim vlivem fiskalni politiky na ekonomiku. Mezni vystup bude do konce
roku 2007 jesté kladny, ale z divodu restrikce prejde v roce 2008 do mirné
zapornych hodnot. V roce 2009 by se opct méla vratit do kladnych hodnot. Tedy
HDP v roce 2007 bude 6,2%, v roce 2008 5,0% a v roce 2009 5,6%.

o Vyhled hospodaiského rstu v Ceské republice v roce 2007 (proinflaéni tlaky)
bude nejvice zaviset na spotifebé domacnosti, ktera poroste tempem 6,2%. Vysoké
tempo spotieby je disledkem zvySovani redlnych mezd, zvySovanim
zaméstnanosti, zvyseni socialnich transfert a souvisejicich zmén v socidlni
systému. V roce 2008 spotieba vyrazn€ zpomali vedle zpomaleni redlnych mezd,
sniZzeni nezaméstnanosti a zptisnéni urokové slozky ménovych podminek. Tento
rok by se méla snizit spotfeba az na 3,6% a v roce 2009 by mélo dojit k oziveni
rustu spotieby na 4,3%.

o Protiinflacni tlak ze strany redlnych mezd. Prudky pokles inflace na pfelomu
lofiského a letosniho roku v kombinaci se zrychlovanim riistu nomindlnich mezd
vSak zplsobil narist redlnych mezd, které se tak postupné dostaly na svou

. 13
rovnovaznou hodnotu.

B Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/miranda2/export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/zpravy o inflaci/2007/2007 _rijen/d

ownload/zoi 10 2007.pdf>.
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3.4 Dlouhodobé urokové sazby

3.4.1 Plnéni konvergencéniho Kkritéria dlouhodobvch urokovych sazeb

Jako ctvrty cil Maastrichtskych konvergencnich kritérii definujeme dlouhodobé
urokové sazby. Dlouhodobé turokové sazby jsou hnané trzni silou, jsou reprezentovany
vynosy z desetiletych statnich dluhopisti a statnich pokladni¢nich poukézek a inklinuji

k o¢ekdvanym zménadm v ekonomice a inflaci.

Zakladem statistiky dlouhodobych urokovych sazeb za ptistupujici zemé jsou mésicni
primérné urokové sazby z dlouhodobych statnich dluhopisti vydanych pfistupujicimi zemémi,
stanovenych v procentech za rok. Statisticky ramec pro definovani dlouhodobych urokovych
sazeb pro pfistupujici zem¢ je zalozen na principech, které byly specifikovany a
implementovany Evropskou centralni bankou spole¢né s Evropskou komisi jako soucast

piiprav na tfeti fazi Hospodatské a ménové unie pro soucasné Clenské staty Evropské unie.

Plnéni konvergenéniho kritéria dlouhodobych trokovych sazeb se fidi ¢lankem 121
odst.1 ,,stalost konvergence dosazené Clenskym statem a jeho ucasti v mechanismu sménnych
kurzii Evropského ménového systému, kterd se odrazi v tirovnich dlouhodobych trokovych

sazeb®.

Dle ¢lanku 4 Protokolu o kritériich konvergence, na ktery se odkazuje v ¢lanku 121
odst. 1 Smlouvy stanovi ze “Kritérium konvergence urokovych sazeb znamena, ze v pribéhu
jednoho roku pied Setfenim primérna dlouhodobd nomindlni irokova sazba ¢lenského statu
nepiekracovala o vice nez 2 procentni body trokovou sazbu nejvyse tii clenskych stati , které
dosahly v oblasti cenové stability nejlepSich vysledki.“ Referen¢ni hodnotou jsou urokové
sazby dlouhodobych statnich dluhopisii nebo srovnatelnych cennych papirti s prihlédnutim

k rozdilnému vymezeni pojmt platnych v jednotlivych ¢lenskych statech.

Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb je v Ceské republice dlouhodobé plnéno.
Sougasna hodnota kritéria je 6,1% a Ceska republika dosahuje vyse kritéria 4,6% a pod tirovni
sazeb se pohybujeme jiz od roku 2006. Vyvoj se odrazi od nizkoinflacniho prostiedi Ceské

ekonomiky. Do budoucna se piedpoklada pozitivniho plnéni dlouhodobych urokovych sazeb.

40



Graf 7: Dlouhodobé urokové sazby v zemich eurozony (fijen 2007)
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Zdroj: http://www.ecb.int/stats/money/long/html/index.en.html

Graf 8: Dlouhodobé urokové, které nejsou v eurozoné (fijen 2007)

Dlouhodobé urokové sazby statua, které nejsou v eurozéné
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3.4.2 Vvvoj dlouhodobvch urokovvch sazeb v jednotlivvch letech a prognoza

Dlouhodobé urokové sazby od roku 2001 klesaly z hodnoty 6,35% na hodnotu 4,12%
v roce 2003. V obdobi let 2004 — 2006 dochazelo ke kolisani dlouhodobych urokovych sazeb
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v pasmu 3,51% a 4,78%. Od roku 2006 dochazi k neustalému zvySovéani dlouhodobych
urokovych sazeb az na hodnotu 4,4% (primér za rok 2007). Pro rok 2008 se piedpoklada rtst
dlouhodobych urokovych sazeb az na hodnotu 5,1% diky vétSimu nardstu inflace a pro rok
2009 se pocita s opétovnym poklesem hodnoty na 4,5%. Progndzy do budoucnosti je zavisla

na uspésné konsolidaci vetfejnych financi.

Graf 9: Vyvoj dlouhodobych urokovych sazeb v jednotlivych letech a prognéza
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Zdroj: Dostupny z WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfcr/MakroPre 2007Q4 TGO07_pdf.pdf>.

3.4.3 Ctvrtletni vyvoj dlouhodobych tirokovych sazeb

Kritérium konvergence podle dlouhodobych tirokovych sazeb se plni dlouhodobé diky
nizké trovni inflace i jejich ocekdvani, v jejichz disledku Grokové miry vyraznéji nerostou.
Soucasna tendence dlouhodobych trokovych sazeb je rostouci, jelikoz v lednu roku 2006 byla
hodnota dlouhodobych trokovych sazeb 3,46% a na konci roku 2007 byla tato hodnota 4,9%.

Do budoucna se piedpoklada jejich riist, protoze se bude zvySovat inflace.

Primérna dlouhodoba trokova sazba v Ceské republice je ve vysi 4,6% (I1IQ/07)
nepiesahuje v obdobi sledovaném (2006 — 2007) vypoctenou hodnotu 6,1%. V souc¢asné dobé
ma Ceska republika naskok v plnéni kritéria konvergence urokovych sazeb. V oblasti vynosii

z vladnich bondii jde od pocatku roku 2006 k jejich mirnému ristu.
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Graf 10: Ctvrtletni vyvoj dlouhodobych tirokovych sazeb
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Zdroj: Dostupny z WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfecr/MakroPre 2007Q4 TGO07_pdf.pdf>.

Zdroj: http://www.ecb.int/stats/money/long/html/index.en.html
3.5 Stabilita ménového kurzu

Nominalni ménovy kurz definujeme jako pocet jednotek domaci mény, za které lze
nakoupit jednotku mény =zahrani¢ni. Pokles této veliCiny oznaCujeme jako apreciaci
(nominalni posileni) mény a vzrist této veli¢iny oznacujeme jako depreciaci (oslabeni) mény.
V rezimu pevného kurzu jsou tyto dvé slozky oznacovany jako revalvace (zhodnoceni) a

devalvace (znehodnocenti).

Realny ménovy kurz definujeme jako podil domaci cenové hladiny a cenové hladiny v
zahranici, kde zahrani¢ni cenova hladina je pfevedena na jednotky domaci mény pies stavajici
nomindlni ménovy kurz. Tento kurz nam udéva, kolikrat vice zbozi a sluzeb Ize za danou

¢astku koupit v zahrani¢i nez na domécim trhu.

Redlnou konvergenci rozumime sblizovani ekonomické vykonnosti, kterd mize byt
aproximovana m¢éfitky typu hruby doméci produkt na hlavu v parité kupni sily. Nominalni
konvergenci pak miizeme v uzkém pojeti definovat jako sblizovani ekonomik i z hlediska
cenovych charakteristik, napt. z hlediska hrubého doméciho produktu na hlavu ve ,,spole¢né*

meéne.

' Estonsko mé4 velmi omezeny vladni dluh, dlouhodobé statni dluhopisy jsou nyni nedostupné na finanénim

trhu. Pro Estonsko se pocitaji sazby prepocitacim koeficientem.
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Cilovanim mé&nového kurzu rozumime to, ze Ceska narodni banka se pokousi zajistit
stabilitu v oblasti nomindlnich ménovych kurzli prostfednictvim zmén Urokovych sazeb a
piimych devizovych intervenci. Stabilita je urCovana k tzv. kotevni zemi, ke které se bude
importovat cenova stabilita. K tomuto ménovému cili je potieba vhodné kombinace
hospodarskych politik, které budou zajistovat nizky inflacni potencidl ke kotevni zemi,
dostate¢né devizové rezervy, udrzeni konkurenceschopnosti a celkové diivéryhodnosti zemé.
Musi byt také dodrzen instituciondlni a pravni ramec politické stability. Nevyhodou je ale

ztrata autonomie meénove politiky.

3.5.1 Faktory ovliviiujici ménovy kurz

Dlouhodoby faktor, ktery ptisobi na zménu kurzu je pfiblizovani ¢eskych cen k cenam
v Evropské unii. Toto se projevuje posilovanim redlného kurzu ro¢né zhruba o 3%. To
znamend, ze inflace je u nas vyS$i nez v zahrani¢i nebo posiluje nominalni kurz.
Stfednédobym faktorem jsou redlné a finan¢ni toky na platebni bilanci. Z kratkodobého
hlediska jsou ménové kurzy ovliviiovany vyvojem nabidky a poptavky po domécich aktivech,
coz bezprosttedné souvisi s vyvojem realnych urokovych mér. DalSimi faktory pro posileni

¢eské koruny jsou riist prebytku v obchodni bilanci a ptiliv pfimych zahrani¢nich investic.

Faktor, ktery pisobi na oslabeni kurzu je urokovy diferencial. Negativni efekt
trokového diferenciélii je limitovan relativné malym objemem portfoliovych investic v Ceské

republice. Stejnym smérem bude pusobit odliv dividend.

3.5.2 Plnéni konvergencéniho Kritéria stability ménového kurzu

Cl. 121 odst. 1 Smlouvy vyzaduje dodrzovani normalniho fluktuaéniho rozpéti
stanoveného mechanismem sménnych kurzti Evropského ménového systému po dobu alespon
dvou let, aniz by doslo k devalvaci vi¢i méné jiného Clenského statu. V ¢l. 3 Protokolu o
kritériich konvergence je stanoveno, Ze Clensky stat alespont po dobu poslednich dvou let pred
Setfenim dodrzoval fluktuacni rozpéti stanovené mechanismem sménnych kurzi Evropského
ménového systému, aniz by byl ménovy kurz vystaven silnych tlakiim. Zejména pak nesmél
Clensky stat v tomto obdobi z vlastniho podnétu devalvovat dvoustranny stfedni kurz své

mény vici méné kteréhokoli jiného ¢lenského statu.

Kdyz byla Smlouva sestavovana, tzv. normalni fluktua¢ni rozpéti ptredstavovalo +/-
2,25% od bilateralni centralni parity a odchylka 6% pfedstavovala vyjimku. V srpnu 1993

bylo pfijato rozhodnuti o $ifi fluktuacniho pasma +/- 15%. Interpretace tohoto kritéria je ale

vvvvv
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Dale je bran ohled na specificky vyvoj ménového kurzu vramci Evropského
ménového systému od roku 1993. Je kladen diraz na to, aby se ménovy kurz pohyboval okolo
centralni parity vramci ERM II. Pfi pozorovani napéti ¢i ohrozeni ménového kurzu, se
zkouma odchyleni kurzii k euru od centralnich parit v rdmci ERM II. Jsou vyuzivany dalsi
ukazatele, a to napf. kratkodoby urokovy diferencial vici eurozoéné nebo jakou roli hraji

devizové intervence centralni banky uvnitf fluktua¢niho pasma.

Podminkou pro vstup do tfeti etapy je dostate¢nd nomindlni 1 redlna konvergence.
Kritérium realné konvergence urcuje, jaka je uroven ekonomické vykonnosti zemé podle
bézné parity kupni sily ve vztahu k priméru 13 stavajicich ¢lenskych zemi eurozony. Za
pfiméfené se povazuje 80% HDP na obyvatele EU13. Dalsi podminkou je slucitelnost narodni

legislativy s legislativou Evropské unie, a to zejména v oblasti nezavislosti centralnich bank.

Ceska narodni banka aplikuje plovouci kurz uplatiiovany v ramci ménovépolitického
rezimu cilovani inflace. Kurz koruny je ovliviiovan poptavkou a nabidkou, pfi¢emz Ceska
narodni banka na devizovych trzich intervenuje pouze vyjimeéné. Ceska republika se
prozatim neucastni syst¢ému ERM II, tudiZ neni zatim stanovena centralni parita CZK/EUR.
Neni mozné tedy toto kritérium vyhodnotit. Vyvoj z poslednich let ukazuje, ze primérny kurz
se nevychyluje ze stanoveného fluktua¢niho hypotetického pasma +/- 15%. Odchylky od
pramérného kurzu byly vyznamné, dlouhodobé vykazuje tento kurz trend smérem
k posilovéni koruny (soucasny kurz CZK/EUR je uz pod hranici 26 K¢/EUR). Stavajici stav

byl vyhodnocen jako splnéni pohybu blizko centralni parity ,,bez vyrazného napéti‘.
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3.5.3 Vvvoj ménového kurzu CZK/EUR v jednotlivych letech

Graf 11: Vyvoj kurzu CZK/EUR v jednotlivych letech
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Od roku 2001 az na vyjimky dochazi k posilovani koruny vii¢i euru. Vysoké hodnota
kurzu byla v roce 2001, kdy se kurz pohyboval okolo hodnoty 34 CZK/EUR. Nasledujici rok
koruna rapidné posilila, a to o 3 K¢ Nasledujici roky byl opét trend posilovani koruny a

v letoSnim roce koruna zdolala rekord, cena eura je pod hranici 26 CZK/EUR.

Podle Asociace exportérti nema nynéjsi posilovani koruny zadny realny ditvod a stoji
za nim spekulanti. Dle Ceské narodni banky nema posilovani kurzu opodstatnéni a poskozuje
¢eskou ekonomiku. ,,Nyngjsi situaci posilovani koruny vytvaii spekulativni kapital. Jsme v
rukou velkych hrac¢h na devizovych trzich® tvrdi Grund (pfedseda Asociace exportéri).
Hospodaiska konjunktura v Cesku jiz dosahla svého vrcholu a pokud se bude posilovani
kurzu vyvijet timto smérem, miZze dojit k uplnému zastaveni rastu ceské ekonomiky.

e , o . < & 1
Posilujici koruna ma negativni vliv napf. na spole¢nost Skoda Auto.

Dals§im nédzorem je, Ze diivod pro posilovani koruny vii¢i euru i viici dolaru je rychle
rostouci ekonomika Ceské republiky oproti eurozéne. Pokud bude ¢eska ekonomika nadale

rust, predpoklada opetovny rtist ménového kurzu.

Phttp://www.patria.cz/Zpravodajstvi/1089087/exporteri-posilovani-koruny-nema-duvod-stoji-za-nim-

spekulanti.html, 26.10.207

46



3.5.4 Ctvrtletni vivoj ménového kurzu CZK/EUR

Graf 12: Ctvrtletni vyvoj ménového kurzu CZK/EUR
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Pokud budeme zkoumat ctvrtletni vyvoj ménového kurzu CZK/EUR, vidime opét
trend posilovani ¢eské koruny vii¢i euru. Z hodnoty 28,60 K¢ v lednu roku 2006 jsme se
dostali na hodnotu 27,92 v fijnu roku 2007. Jak jiz bylo feceno, do konce roku 2007 ménovy
kurz jesté vice posilil, dostal se tak pod hranici 26 K¢ za euro. Vyjimkou bylo 2. ¢tvrtleti roku

2007, kdy se ménova kurz vychylil (kratkodob¢ oslabil) na 28,27 K¢ za euro.

V 1. ¢tvrtleti roku 2007 doslo k mirné apreciaci. V lednu kurz mirné deprecioval
v disledku negativniho segmentu vuaci stiedoevropskému regionu a zmén ocekdvani
budouciho vyvoje trokovych sazeb Ceské narodni banky s vyhledem na jejich stabilitu nebo
pokles. Tento vyvoj byl i ovlivnhén zapornym urokovym diferencidlem vuc¢i zbyvajicim
meénam regionu. Zacatkem biezna zacala ale ména mirné posilovat. K tomuto vyvoji pfispéla
depreciace dolaru vlivem nepftiznivého hospodaiského vyvoje v USA a revalvace centralni
parity slovenské koruny. Zhodnocovani koruny ve 2. ¢tvrtleti 2007 bylo zptisobeno zajmem
investori o prodej koruny v souvislosti s oteviranim tzv. carry obchodl, koruny byly
investovany do cizoménovych aktiv, a to nejen ve vztahu k regiontim, ale také ve vztahu
k jinym ménam. Dal$im zdvaznym faktorem byl prodej koruny nerezidentim, kterym se
vyplacely dividendy. Ve 3. Ctvrtleti 2007 kurz opét posilil, protoze doslo k masivnimu

zavirani téchto tzv. carry obchodl na svétovych trzich, spojen¢ho s nakupem ceské koruny.

Vv
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3.6 Fiskalni konvergendcni kritéria

3.6.1 Udrzitelnost verrejnvch financi

Kritérium vetejného dluhu stanovi, Ze pomér planovaného nebo skutecného schodku
vetejnych financi k hrubému domécimu produktu v trznich cenach neptekroc¢i 3%. Podle ¢l.
104 odst. 2 a 3 Smlouvy vypracuje Evropskd komise zpravu. Pokud ¢lensky stat Evropské

unie nespliiuje pozadavky rozpoctoveé kazné na zakladé téchto dvou kritérii:

J zda pomér planovaného nebo skutecného schodku vetejnych financi k hrubému
domacimu produktu neptekracuje doporu¢ovanou hodnotu, ledaze by:
- bud’ pomér podstatné a nepietrzit€¢ klesal a dosdhl urovné, kterd se blizi
doporucované hodnoté,
- nebo by prekroceni doporu¢ované hodnoty bylo pouze vyjimecné a docasné a

pomér ziistaval blizko k doporuované hodnotg. '

Zprava Evropské komise by také méla vyhodnotit, zda schodek vefejnych financi
pfevysuje vefejné investicni vydaje a vyhodnotit i dalsi relevantni daje vcetné stiednédobé
hospodaiské a rozpoctové situace v ¢lenském statu. Komise také muze vypracovat zpravu,
je — li pfes plnéni kritérii toho nazoru, ze v nékterém cClenském statu existuje riziko
nadmérného schodku. Zpravu Komise zhodnoti ve svém stanovisku Hospodarsky a finan¢ni
vybor. V souladu s ¢l. 104 odst. 6 Rada na doporuceni Komise a zvazeni vSech pfipominek,
které doty¢ny clensky stat pfipadné ucini, kvalifikovanou vétSinou rozhodne po celkovém
zhodnoceni, zda v tomto Clenském staté existuje nadmérny schodek. Nasledn¢ Rada vyda
doporuceni pro dany Clensky stat s cilem snizit ve stanoveném terminu schodek pod hranici

3% HDP.

Diivodem negativniho hodnoceni plnéni konvergenénich kritérii Ceskou republikou je
pravé vysoky schodek vetejnych rozpocti. Diky tomuto neplnéni se posunula hranice piijeti
eura za rok 2010. Cilem Ceské republiky bylo udrzitelnym a vérohodnym zptisobem dostat
vetejny deficit do roku 2008 pod 3% HDP (na doporuceni Evropské Komise), coz se ale

nepodafilo a plan snizovani vetejného schodku nebyl naplnén.

' Smlouva o Evropském Spolecenstvi, &1. 104, odst. 2
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Graf 13: Vyvoj verejného deficitu v jednotlivych letech
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http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke dokumenty/download/sladenost2
006 _cz.pdf

Soucasné nastaveni parametri neumoziuje plnit kritérium vetfejného deficitu
udrzitelnym zptsobem, nelze zabezpecit proticyklické plisobeni fiskalni politiky. V roce 2004
poklesl vetejny schodek pod 3% v disledku mimotfadnych faktord, ale od t¢ doby vetejny
schodek stale stoupd a neni udrzitelny. Vetejny deficit ma zhorsujici se tendenci a tim padem

ani nedodrzuje konsolidaéni strategii, ke které se Ceska republika zavazala.

3.6.2 Hruby verejny dluh

Kritérium vetfejného vladniho dluhu se definuje jako pomér vetfejného zadluZeni
v trznich cenach k hrubému domécimu produktu nesmi piekrocit 60% HDP, kromé piipada,

kdy se pomér dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k doporu¢ované hodnoté.
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Graf 14: Vyvoj verejného dluhu v jednotlivych letech
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Vzhledem k nizkému vefejnému dluhu v Ceské republice neméme problém s plnénim
tohoto kritéria. Vefejny dluh se pohybuje ve vysi 30,4% HDP. V roce 2003 doslo ke zvySeni
vefejného dluhu diky nepfimym zavazki vlady (zejména vladni garance, zatiidéni Ceské
inkasni, Ceské konsolidagni agentury a jejich dcefinych spoleénosti do sektoru vladnich
instituci). V dal§im obdobi doslo ke stabilizaci podilu vladniho dluhu na HDP diky rychlému
hospodarskému rastu. Od roku 2005 ale dochézelo k piekracovani sttednédobych vydajovych
ramcii a dodatecné piijmy, které plynuly zrychlejsiho ekonomického ristu byly spiSe
vyuzivany na dalsi vydaje nez na snizeni vefejného deficitu. V roce 2006 byl obrovsky nartist
socialnich vydaji, coz vedlo k proticyklickému chovani fiskalni politiky, Ceska republika
op¢t nebyla schopna dodrzet tendenci snizovani vefejného deficitu, dochazelo k jeho
opétovnému rustu. Predpoklada se, ze v budoucnu by mél vetejny dluh rast. Je tfeba proto
provést fiskalni reformy, a to zejména v oblasti diichodového a socidlniho systému, dale

systému poskytovani zdravotni péce.
3.7 Finandcni stabilita

Financni stabilita je situace, kdy nedochdzi k Zddnym Sokim a kdy finan¢ni systém

vyvoj.
K naruSeni finan¢ni stability mize dojit v souvislosti se vznikem slabych mist a

vlivem silnych Sokll. Zdroje téchto Sokii mohou pochazet z vnéjsiho prostfedi, domaciho
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makroekonomického vyvoje, vyvoje u hlavnich dluzniki a véfiteli financnich instituci,
hospodarské politiky nebo naruseni funkci finanéniho systému pii zajiStovani platebniho
styku. Analyza finan¢niho trhu se tyka jak bankovniho, tak i nebankovniho finan¢niho

sektoru. Nejedna se o analyzu jednotlivych instituci, ale o finan¢ni stabilitu jako celku.

Finanéni stabilita neni pouze cilem Ceské narodni banky, ale i fady mezinarodnich
instituci. Experti zabyvajici se analyzou finanéni stability zastupuji Ceskou narodni banku ve
vyborech a pracovnich skupinach Evropského systému centralnich bank (Banking
Supervision Committee, Working Group on Macro - Prudential Analysis, Working Group on
Banking Developments, Task Force on Enlargement pii International Relations Committee).
Zastupce Ceské narodni banky je také &lenem Steering Committee, spoleéného projektu
Evropské centralni banky a Center for Financial Studies ve Frankfurtu nad Mohanem. Tento

projekt se tyka kapitalovych trha a finan¢ni integrace v Evropé.

DalSim relativné novym klicovym ukolem je dobudovédni profesniho analytického
zazemi a expertniho know — how v této oblasti. Vyznamnou podporou je dvoulety
twinningovy projekt mezi Ceskou narodni bankou a Deutsche Bundesbank, ktery byl zahajen

v roce 2005 a je financovan z prostiedkti Evropské unie.
3.8 Strategie piistoupeni Ceské republiky k eurozoné

3.8.1 Minuly vyvoj
Ceska republika vstoupila do Evropské unie 1. kvétna 2004 a nyni se uéastni tieti faze
hospodarské a ménové unie. Dostala doCasnou vyjimku pro zavedeni eura, tedy neni zatim
¢lenem eurzony. Strategie zavedeni eura byla zpracovana Vladou Ceské republiky a Ceskou
narodni bankou jiz v roce 2003, ale jeji cil nebyl naplnén, proto byla zpracovana strategie

aktualizovana.

Pro pfistoupeni k eurozoné je dalezitd harmonizace ekonomiky s ostatnimi ¢lenskymi
staty v Evropské unii a ekonomické podminky pro piijeti spolené mény euro. Dulezitymi
podminkami jsou plnéni konvergencnich kritérii, uspé€snd konsolidace vefejnych financi,
dosazeni urcitého stupné realné konvergence a ptimétené¢ho postupu strukturalnich reforem.

Strategie také vymezovala podminky ucasti v Mechanismu sménnych kurztt ERM 1.
Ceska republika by se do né& méla zapojit na minimalné moznou dobu v ramci plnéni

konvergencniho kritéria. To vSe se stane, az dojde k reformé vefejnych financi a provedou se

dalsi reformy, které¢ budou smérovat ke zvyseni pruznosti ¢eské ekonomiky.
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Jako pfiznivy vyvoj bychom mohli uvést nizké urokové sazby, silny ekonomicky rist,
otevienost a konkurenceschopnost Ceské ekonomiky. Za nepfiznivé lze povazovat vyvoj
vefejnych financi, chybéjici reformy, které by zarucily dlouhodobé vyrovnané hospodareni.

Vsechny tyto neptiznivé aspekty se odrazily na terminu pfijeti eura.

V listopadu roku 2005 byla zfizena funkce Narodniho koordindtora zavedeni eura
v Ceské republice, nasledné byla ustanovena meziresortni Narodni koordinaéni skupina
(NKS) pro zavedeni eura. V ramci tohoto organu byl vypracovan navrh Strategie na zavedeni
eura a Narodni plan zavedeni eura v Ceské republice. Narodni plan se zabyva technickymi,
organiza¢nimi, pravnimi 1 komunika¢nimi aspekty pfipravenosti Ceské ekonomiky na

zavedeni a pouzivani eura.

3.8.2 Soucasnv vyvoj

Abychom mohli pfistoupit k eurozéng, je potieba, abychom vykazali vysoky stupen
ekonomické konvergence, provazanosti a sladénosti s eurozonou. Rozhodujici pro udrzeni
dobré vykonnosti ¢eského hospodaistvi bude po ztraté samostatné ménové politiky pruznost
ekonomiky a jeji schopnost rychlého ptizptisobeni ekonomickym $okim. Ceska ekonomika se

navic vyznacuje i vysokym pftilivem pfimych investic z eurozony.

V soucasné dobé také zvySuji podil na HDP uvéry domécnosti a uvéry podnikim.
V minulych letech dochdzelo ke zlepSeni uvérovych portfolii a ke zvySeni ziskovosti
v bankovnim sektoru. Kapitadlova piiméfenost prozatim klesa, ale stale je na dobré urovni.

Bankovni sektor vykazuje odolnost vii¢i vnéjSim Soktm.

DalS§im pozitivnim vyvojem je zvySovani HDP a ekonomické piiblizeni statim
v eurozond. Predpokladem je, Ze ekonomicka vyspé&lost Ceské republiky poroste a odstup od
pruméru eurozony se bude snizovat. VysSi mira dosazené redlné¢ konvergence piisobi na
priblizeni cenové hladiny a snizuje tak budouci tlaky na rovnovazné posilovani realného

kurzu.

V dasledku vysokého tempa hospodarského rustu letech 2005 — 2006 roste mira
nezaméstnanosti a celkova nezaméstnanost klesa. Hodnoty v Ceské republice jsou dokonce
lepsi nez hodnoty v Evropské unii. Vyznamnym problémem v této oblasti je dlouhodoba a
strukturdlni nezaméstnanost a uspokojovani poptavky po praci zaméestnavanim cizincim. Je
vieobecné znamo, ze v Ceské republice je nizka mobilita pracovnich sil, ale do tii let lze
ocekavat zlepSeni v této oblasti. Jako dalsi problém je analyzovana nepruznost realnych mezd

a ani v této oblasti nedochazi k vyraznéj$im zménam.
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Rist minimalni mzdy vedl v poslednich letech ke zvySeni jejiho podilu na primérné
mzdé. To snizuje poptavku po praci osob s nizkou kvalifikaci, ale také ke zptisnéni podminek
pro narok na nékteré socidlni davky. To by mélo mit za nasledek hledani prace
nezaméstnanymi, snizovani nezameéstnanosti. V oblasti pracovniho prava doslo ke zptisnéni
podminek pro docasnd zaméstndni a vedlej$i pracovni poméry a nepatrnému uvolnéni
podminek u pracovnich kontrakti na dobu urCitou. Nadéle vSak instituciondlni pravidla
nevytvaieji dobré podminky pro zaméstnanost osob s nizkou kvalifikaci a pro vstup mladych

osob na trh prace.

3.8.3 Vvzvy do budoucna

Jak uz bylo feceno, je nutno, aby byla splnéna konvergenc¢ni kritéria. Dale jsou nutné
dalsi fiskdlni reformy, udrzitelny stav ve vetejnych financich a zmény na vydajové strané
vefejnych rozpoctl (zejména mandatorni vydaje). V oblasti ménové politiky byla veskera
kritéria téméf splnéna. Ceska narodni banka navic vyhlésila novy inflaéni cil a inflagni cil pro
meziro¢ni piiristek indexu spottebitelskych cen ve vysi 2% (platny od roku 2010). Novy
inflacni cil odpovida praxi vyspélych zemi a jeho urovenn odpovida mife inflace, kterou

Evropska centralni banka vnimé jako prahovou hodnotu z hlediska udrzeni cenové stability.

Dalsi vyzvou pro ceskou ekonomiku zlstadva pruznost ekonomiky a budouci
udrzitelnost piinosii zavedeni eura. I po pfijeti eura se vSak oc¢ekava urcitd mira odliSnosti ve
strukturdlnich a cyklickych vlastnostech ekonomiky. Jako hlavni pfi¢ina nedostatecné
pruznosti jsou ptfisnad regulacni opatieni na ochranu zaméstnanosti, rostouci minimalni mzda,
vysoké zdanéni prace, nedostatecné sladéni daniového a davkového systému. Vysoky podil
socidlnich davek na pfijmech nizkopiijmovych domécnosti méa zaroven neptiznivy dopad na
stabiliza¢ni schopnost fiskalni politiky. Vyzvou zistava i zlepSeni pruznosti trhu prace cestou

zvyseni mobility Ceské pracovni sily.

Mezi dalsi vyzvy patii zlepSeni prostfedi pro podnikani v Ceské republice, tzn. je

nutno snizit administrativni néklady, zjednodusit regulatorni a byrokratické procesy.

Na zéklad¢ celkového posouzeni schopnosti Ceské ekonomiky fungovat v ramci
eurozony lze konstatovat, ze nékteré z predpokladi pro realizaci vyhod z pfijeti jednotné
mény jsou jiz vytvoreny, jiné naopak nedosahuji uspokojivych parametrt. Hlavni ptekazkou
pro splnéni maastrichtskych kritérii zlstdvd nekonsolidovany stav vefejnych financi. Ten
spolu s nizkou pruznosti ekonomiky, zejména trhu prace, zaroven predstavuje riziko pro

fungovani Ceské ekonomiky v eurozoné a brani realizaci vyhod spojenych s pfijetim eura.
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Datum pfijeti eura se proto odvine od vyieSeni téchto problematickych mist v rdmci zasadni
reformy vefejnych financi a posileni pruznosti ¢eské ekonomiky. Vlada si proto klade za cil
vyvinout maximalni reformni usili tak, aby tyto ptekazky byly odstranény do konce volebniho

obdobi."”
3.9 Ukoly Ceské ndrodni banky spojené se zavedenim eura

Jak jiz bylo fedeno, piesny termin zavedeni eura jesté nebyl stanoven. Ceska narodni
banka tedy realizuje ty ukoly, které nemaji ¢asové meéftitko. Na realizaci klicovych ukoli,
které jsou spojeny se samotnym piechodem na euro se bude zabyvat az tehdy, kdy bude

stanoven piesny termin pistoupeni k eurozoné a kdy Ceska republika vstoupi do ERM II.

3.9.1 Institucionalni a technicka p¥iprava Ceské republiky na zavedeni eura

Institucionalni tikoly Ceské narodni banky vyplyvaji ze Smlouvy o zaloZeni
Evropského Spolecenstvi, Statutu ESCB, dalSich pradvnich norem Evropské unie a
rozhodnutich u¢inénych na narodni urovni. Na roviné ekonomicko — politické jsou vymezeny

tyto ukoly:

o sledovani plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii, je nutno vyhodnocovat
sladénost Ceské republiky s eurozénou

o iniciace vstupu do systému ERM II, déle stanoveni centralni parity, fluktua¢niho
pasma, interven¢niho bodu atd.

o spoluprace s organy Evropské unie v ramci standardni procedury a vytvoteni
technické infrastruktury

o iniciace rozhodnuti o zavedeni eura

o participovani na vstupnich procedurach v rdmci Evropské centralni banky,
Hospodatského a finan¢niho vyboru, Rady EU

o piiprava na plné zapojeni do ¢innosti vSech organti v ramci eurozény

V roving institucionalnd technické Ceska narodni banka meziresortné spolupracuje se
skupinou NKS a hlavnim produktem této spoluprace je vypracovani jednotlivych aktualizaci

Nérodniho pldnu zavedeni eura a nasledné fungovani finan¢niho sektoru.

" Dostupny z WWW:
<http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke dokumenty/download/eurostrat

egie 070829.pdf>.
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3.9.2 Ukoly v kompetenci Ceské nirodni banky

vvvvvv

Evropskou centralni banku. Vstup do eurozény bude koordinovat Generalni rada a jednotlivé
vybory ESCB. Napomahat pfitom bude pracovni skupina Task Force EURECO, ktera bude
koordinovat technickou pfipravu centralnich bank c¢lenskych statli na zavedeni eura. Jako

dilezitou soucasti bude doladéni IT podpory v mnoha oblastech.

Dalsi zména bude probihat v oblasti legislativni. Mél by byt zpracovan novy Zakon o
CNB, kterym bude zaji§téna plna integrace do eurosystému, dojde k prevzeti viech funkci,
zejména pak prevedeni nckterych pravomoci na Evropskou centralni banku. Déle bude
pfipraven Obecny zakon o zavedeni eura, kde budou specifikovana zékladni pravidla pro
piepocet cen, zavazkul, Ucth, pravidel a postupil pii vyméné obéziva. Nadale bude probihat
kontrola Ceskych pravnich ptedpisli, zejména harmonizace Ceského prava se smérnicemi
Evropské unie, a to v oblasti finan¢nich trhl, platebniho styku, penézniho ob&hu a oblasti

devizové.

Dal§i povinnost, ktera vznikne Ceské narodni bance vstupem do eurozony, je zasilani
statistickych dat do Evropské centralni banky. Budou se na ni vztahovat povinnosti tykajici se
reportingu, termind a zpétnych dat. Vykaznictvi spolu s existujici statistickou databazi bude

prevedeno na euro a budou rekonstruovany ¢asové fady obsahujici korunové udaje.

Se vstupem do ERM II bude souviset piizpisobeni nastroji ménové politiky novym
podminkam. Jde napf. o zadlenéni operaci na volném trhu Ceské republiky do operaéni

struktury Evropské centralni banky a o ptipravu potfebné infrastruktury.

Zmeéna se bude tykat také ucetnictvi, které bude prevedeno na jednotnou ménu a dale
musi byt harmonizovéano s pozadavky Evropské centralni banky. Dojde k testovani systému
pro vyménu dat a vytvotfeni systému pro kontrolu podilu na ménovych ptijmech eurozony.
Spolu s témito tikoly je nutno zavést postup pro vybér externiho auditora Ceské narodni

banky.

K terminu zavedeni eura bude nutno pfizpusobit informacni systémy, které doted’
zpracovavaji korunové vydaje. Je nutno zajistit konverzi korunovych vydaji ke dni vstupu do
eurozony z K¢ na euro, upravit ménové symboly na vstupnich sestavach, upravit aplikacni
logiku u vétsiny systému Ceské narodni banky a rekonstruovat Gasové fady. Informaéni
systémy budou muset byt pfipraveny na provadéni operaci na volném trhu a pro vyménu

informaci v oblasti ucetnictvi ¢i penézniho ob¢hu.
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V oblasti bezhotovostniho platebniho styku bude dulezité piechod vSech platebnich
systémi na euro a plné zapojeni do systému TARGET. Sytém TARGET je sytém vyporadani
plateb v redlném case provozovany eurosysttmem. Pouziva se pro vypotradani operaci
centralnich bank pro eurové mezibankovni ptevody velkych objemi a pro dalsi platby
v eurech. Z diivodu realizace ménové politiky je udast Ceské narodni banky v systému
TARGET povinnd. V tuzemském systému CERTIS probiha hotovostni vypotfadani obchodl
s cennymi papiry v ¢eskych korunach. Po zavedeni eura by mohly byt Ucty jak v systému
TARGET, tak i v syst¢tmu CERTIS (jen po dobu 4 let). Na systtm TARGET se také musi
zapojit komer¢ni banky. DalSim krokem je vybudovani tzv. SEPA (Single Euro Payment
Area), plné finanéni integrace Evropy. Pro Ceskou republiku toto znamena, ze musi provadét

eurovy platebni styk a tuzemsky platebni styk kompatibilni s pozadavky SEPA.

wewvr

zajisténo 230 — 250 mil. kusi bankovek a asi 1 mld. minci. Soucasné se budou mince a
bankovky z ob&hu stahovat a likvidovat. Pro likvidaci minci a bankovek je nutné stanovit
harmonogram likvidace neplatného obéziva. Razba minci bude zahdjena poté, co organy
Evropské unie rozhodnou o zru$eni vyjimky na zavedeni eura v Ceské republice, tzn. ptil roku
pted vstupem do eurozony. V kratkém ¢asovém horizontu bude nutné zpracovat detailni plan
pro vyménu ob&ziva a zajistit optimalni formu spoluprace s distributory. Ceska narodni
banka poskytne v dobé bezprostiedné ptedchazejici pfechodu na euro ob&zivo v euroméné
formou zapijcky bankam (frontloading), které protihodnotu zaptijcenych bankovek a minci
zajisti kolaterdlem v souladu s predpisy Evropské centralni banky. Vydavat bankovky
zaptijéené Ceskou narodni bankou v ramci piedzasobeni do obéhu pied dnem piechodu na
euro nebude dovoleno. Banky mohou v ramci druhotného piedzasobeni (subfrontloading)
poskytnout eurobankovky a euromince zaptjcené centrdlni bankou nefinancnimu sektoru

(obchodtim, provozovateltim bankomatt apod.).

Ceska narodni banka je také zodpovédna za realizaci komunikaéni kampané v oblasti
zavedeni hotovostniho eura. Méla by poskytovat aktualni a komplexni informace v celém
pribéhu procesu, informovat veiejnost o dopadech vstupu Ceské republiky do eurozény, pii
vymeéné hotovosti informovat ob¢any o parametrech novych bankovek a minci a podporovat
diavéryhodnost procesu. Na podporu komunikace s vefejnosti je mozné vyuzit Castecné
finanéni kryti z programu Evropské komise PRINCE. Cerpani prostiedkil je podminéno

kvalitni ptipravou komunikac¢niho planu a znalosti cilového terminu.

56



Ceska narodni banka pfevzala gesci nad ¢innosti pracovni skupiny pro finanéni sektor,
je zodpovédna za koordinaci pfechodu v ramci celého finan¢niho sektoru. Pro banky to
znamena konverze bankomatli, bankovnich Uc¢th, platebnich karet a platebnich nastroji,
adaptace elektronického bankovnictvi. Pro ostatni subjekty finan¢niho sektoru to znamena
konverze cennych papirti, produktl finanéniho a pojistovaciho trhu, pfizpisobeni
organizatori trhii a vyporadacich systémt. Mezi Ukoly spole¢né pro cely sektor patii
konverze informacnich technologii a aplikace pravidel pro dudlni ozna¢ovani cen a penéznich

Gastek ve finanénim sektoru.'®
3.10 Pozice Ceské narodni banky v hospodarské a ménové unii

Ceska narodni banka, stejné jako Evropska centralni banka funguje na némeckém
modelu centrdlniho bankovnictvi. Priméarni cil v podobé cenové stability je definovan
v Ustavé CR. Pokud neni naru$en pravé tento primarni cil, CNB miize podporovat obecnou
hospodatskou politiku vlady vedouci k udrzitelnému hospodarskému ristu. V roce 2002 -
2005 byla snaha sladit preference ECB a CNB pii uréovani monetarni politiky a odstranily se

tak obavy z nazorovych stietll mezi guvernérem CNB a konsenzem Rady guvernérti ECB.

Vstupem nasi zemé do Evropské unie se Ceska republika stala sou¢asti ESCB a ma
tedy povinnost upsat se na zdkladnim kapitalu ECB. Dokud ale nevstoupi Ceska republika do
eurozony, tak se guvernér CNB nestava ¢lenem Rady guvernérii, ale pouze Generalni rady
ECB. V ramci Evropské unie se uplatituje jednotna bankovni licence a povinnost dohlizet nad

pobockami eskych bank v zahrani&i."

Vstupem do Evropské unie Ceské republika pfijala koncept jednotné bankovni licence,
tzn. ze banka disponujici licenci z jakékoliv Clenské zemé Evropské unie mlze nabizet sluzby
i v tuzemsku na zakladé oznameni CNB. Dokladem jejich zajmu je, Ze téméf 90 % aktiv
ceského bankovniho sektoru je uz pod kontrolou bank z clenskych zemi Evropské unie.
Jednotna bankovni licence pfedstavuje moznost podnikani zahrani¢nich bank, oprdvnénych
finan¢nich instituci a instituci opravnénych vydavat elektronické penézni prostfedky na izemi
Ceské republiky, ale i nasich bank na uzemi ¢lenskych statti Evropské unie a EFTA. Jedna se

o to, ze jednotlivé banky a zminéné instituce nemusi prochdzet licenénim fizeni

18 http://www.cnb.cz/cs/mezinarodni_vztahy/euro/download/euro 071012.pdf
' LACINA, Lubor. Mé&nova integrace : naklady a pfinosy &lenstvi v mé&nové unii. 1. vyd. Praha : C. H. Beck,

2007. 538 s. ISBN 978-80-7179-560-5, str. 357 - 358
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v hostitelském staté. Ztizeni pobocky neni zcela volné, ale udéleni bankovni licence je
jednodussi nez tomu bylo diive. Dohled CNB je jen ve velmi omezeném rozsahu. Subjekty
s jednotnou licenci podléhaji zejména dohledu v té zemi, kde ma sidlo zahraniéni banka. CNB
vykonavéa dohled jen v oblasti likvidity a dohled nad povinnostmi, které uklada zakon o
bankach. Jednotnd licence by méla pfinaset vyhody jak subjektiim vyuzivajici jednotnou

licenci, tak klientim.?

Po vstupu do ménové unie monetarni politika CNB zanikne a v té chvili zanikne i
Seskd ména. Guvernér CNB se stane ¢lenem Rady guvernérit ECB a zadne se fidit Statutem
ESCB a ECB a Maastrichtskou smlouvou. I pfes to, ze se bude podilet na operacich ECB,
bude ji plné podfizena. V podstaté bude CNB provadét viechny typy operaci na volném trhu.
CNB bude nabizet stalé facility s cilem uspokojit kratkodobé doc¢asné pozadavky na likviditu.
Toto umozni ucast v syst¢ému TARGET pro vypotadani obchodu s cennymi papiry v redlném
case. Minimalni rezervy jsou jednotlivymi finan¢nimi institucemi drZeny také na uctech

narodnich centralnich bank.

Jednou z dal§ich povinnosti bude také razba minci eura pro potieby Ceské republiky,
nebude uz vSak mit vyhradni pravo vydavani bankovek a minci. Se zanikem monetarni
politiky zanikd 1 politika kurzovd. Ta bude provadéna centralizované ECB nebo
decentralizovan¢ narodnimi centrdlnimi bankami. Devizové intervence ale pak budou
provadény v ramci instituciondlnich kurzovych vztahi mezi eurem a ménami zemi, které
nejsou Cleny Evropské unie a nebo v rdmci Evropské unie. Kurzova politika bude provadéna
vramci ERM II. Jakékoliv intervence vSak nesmi naruSit primarni cil cenové stability.

. roe , ‘o seo s co 21
Devizové intervence budou financovany ze zdrojiit ECB nebo z jinych zdroja.

2 CESKA NARODNI BANKA. Jednotnd bankovni licence v bankovnim sektoru [online]. 2004 [cit. 2008-03-
31]. Dostupny z WWW:

<http://www.cnb.cz/cs/dohled_fin trh/bankovni_dohled/bankovni_dohled/download/jednotna_licence.pdf>.
2l LACINA, Lubor. Mé&nova integrace : naklady a pfinosy ¢lenstvi v ménové unii. 1. vyd. Praha : C. H. Beck,

2007. 538 s. ISBN 978-80-7179-560-5, str. 357 - 358
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4 Evropska centralni banka a Evropsky systém centralnich

bank

4.1 Evropsky systém centralnich bank (ESCB)

Evropsky systém centradlnich bank (ESCB) je tvofen Evropskou centralni bankou
(ECB) a narodnimi bankami c¢lenskych stati Evropské unie. VSe dohromady tvofi
eurosystém. ESCB vznikl v souladu s Maastrichtskou smlouvou a Statutem Evropského
systému centralnich bank a Evropské centralni banky. Hlavnim tkolem ESCB je péce o
cenovou stabilitu spole¢né meény, koordinace monetarni a kurzové politiky, odpovidd za
jednotnou evropskou ménu. Aniz by byl dot¢en cil cenové stability, podporuje ESCB obecné
hospodarské politiky ve SpoleCenstvi se zadmérem piispét k dosahovani cili Spolecenstvi.
ESCB jedna se zdsadou oteviené¢ho trzniho hospodarstvi s volnou soutézi, ¢cimz podporuje

efektivni umistovani zdrojt.
4.1.1 Ukoly ESCB

Primarnim cilem ESCB je udrZeni cenové stability. Bez Gjmy pfi plnéni tohoto cile
cenové stability, systém ma rovnéz podporovat vSeobecnou hospodaiskou politiku
Spolecenstvi v uhlu pohledu, pfispivajicim dosazeni cili SpoleCenstvi. ESCB ptisobi
v souladu s principem oteviené trzni ekonomiky, volné konkurence a uptednostiiuje efektivni

alokaci zdroja.

o vymezuje a provadi ménovou politiku Spolecenstvi

o provadi devizové operace v souladu s ¢lankem 111 Smlouvy

o drzi a spravuje oficidlni devizové rezervy ¢lenskych stati

o podporuje plynulé fungovani platebnich systémut

J pfispiva k hladkému vykonu politik téch instituci, jez jsou zodpovédné za dohled
nad obezietnosti uvérovych instituci a stabilitou financniho systému

o ma poradni tlohu vii¢i organim Spolecenstvi a jednotlivych ¢lenskych stata
v oblastech tykajici se ndrodni nebo komunitarni legislativy

o sbird statisticka data od kompetentnich narodnich orgédnii nebo piimo od

ekonomickych subjekt

Podle Smlouvy o zalozeni Evropské unie se tyto ukoly nevztahuji na drzbu a spravu

devizovych provoznich zlstatkli vlad ¢lenskych stati. ESCB také pfispiva k fadnému fizeni
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politik, které provadéji piislusné organy v oblasti dohledu nad uvérovymi institucemi a

stability finan¢niho systému.?

Evropska centralni banka se vyjadiuje ke vSem navrhiim aktl Spolecenstvi v oblasti
jeji pusobnosti, dale je konzultovana vnitrostatnimi organy ke vSem navrhim pravnich
pfedpisit z oblasti jeji pusobnosti, avSak v mezich a za podminek stanovenych Radou
postupem podle ¢l. 107 odst.6.

ESCB prispiva k fadnému provadéni opatieni, které piijimaji piislusné organy
v oblasti dohledu nad uvérovymi institucemi a stability finan¢niho systému.

Evropskd centralni banka ma vyluéné pravo povolovat vydavani bankovek ve
spoleCenstvi. Tyto bankovky mohou vydavat jak ECB, tak i ndrodni centradlni banky.
Bankovky vydané ECB a narodnimi centralnimi bankami jsou jedinymi bankovkami, které

maji ve Spoledenstvi statut zadkonného platidla. Clenské staty také mohou vydavat mince,

objem jejich emise viak vyzaduje schvaleni ECB.?

4.1.2 Organizaéni struktura Evropského systému centralnich bank

Obrazek 1: Organizacni struktura Evropského systému centrilnich bank

Evropsky systém

|
Centralni banky
| 1 |
Rada guvernéri Vykonna rada Generalni rada

Evropské centrélni banka a 15 narodnich bank &lenskych zemi Evropské unie**, které

|
Evropska centralni

vyuzivaji spolecnou ménu euro, tvoii eurosystém. Eurosystém a zbyvajici narodni banky

&lenskych stati Evropské unie® tvoii cely Evropsky systém centralnich bank.

** Protokol o statutu Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky, ¢l. 3

 Smlouva o Evropské unii, &l. 105 a 105a

2 Banque Nationale de Belgique, Deutsche Bundesbank, Central Bank of Cyprus, Bank of Greece, Banca de
Espana, Central Bank & Financial Services Authority of Ireland, Banque de France, Banca d’Italia, Banque
centrale du Luxembourg, De Nederlandsche Bank, Oesterreichische Nationalbank, Banco de Portugal, Suomen

Pankki — Finlands Bank, Central Bank of Malta

60



4.1.2.1 Centralni banky clenskych zemi Evropské unie

Vsechny clenské staty nejpozdéji v den ziizeni ESCB musely zajistit slucitelnost
vnitrostatnich pfedpisit se Statutem ESCB a ECB a Smlouvou o zalozeni Evropského
spolecenstvi. Narodni centrdlni banky jsou nedilnou soucasti ESCB a jednaji s obecnymi
zédsadami a pokyny ECB. K dodrzovéni téchto zasad a pokynt pfijima Rada guvernéra
nezbytné opatfeni a vyzaduje, aby ji byly poskytovany vSechny dostupné informace. Narodni
banky mohou vykonavat i jiné funkce nez jsou stanoveny ve Statutu ESCB a ECB, ale tyto
funkce nesmi byt v rozporu s cily a ukoly ESCB. O téchto funkcich rozhoduje Rada
guvernéri dvoutietinovou vétSinou odevzdanych hlast. Funkce jsou vykondvany na vlastni

odpovédnost a nejsou pokladany za soucast ¢innosti ESCB.

4.1.2.2 Rada guvernérii

Rada guvernéra je hlavnim rozhodovacim organem ECB a je tvoiena prezidentem a
viceprezidentem ECB, z ¢lenlt Vykonné rady a guvernéri néarodnich centralnich bank

¢lenskych statd, které se pln¢ ucastni ménové unie. Clenové se pravidelné schzeji dvakrat do

vvvvv

o provadi rozhodnuti v oblasti sttednédobych ménovych cilii a klicovych tirokovych
sazeb, vytvaii ménové rezervy
o ma vyhradni pravo povolovani a regulace vydavani bankovek v Evropské unii
o podili se na sbéru statistickych informaci, na aktivitich ESCB a na formulaci
ménove politiky SpolecCenstvi
o vytvaii pravidla pro standardizaci operaci, ucetnictvi a vykaznictvi provadénych
narodnimi centralnimi bankami
o pfipravuje pravni akty regulujici ménovy systém eurozony
o schvaluje ro¢ni ucetni uzavérku ESCB
Rada guvernérl je odpovédny organ piedevsim za ménovou politiku eurozony, je také
odpovédna za vnitini fungovani ECB. Vytvaii vnitini ptedpisy tykajici se rozpoctu, vnitinich

pravidel a pracovnich podminek zaméstnanct. Hlasovani Rady guvernérii probiha vétSinove,

2 Ceska narodni banka, Danmarks Nationalbank, Latvijas Banka, Lietuvos bankas, Magyar Nemzeti Bank,
Narodowy Bank Polski, Banka Slovenije, Narodna banka Slovenska, Sveriges Riksbank, Bank of England,

Banca Nationala a Romaniei, Bulgarska narodna banka
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principem ,,jeden c¢len, jeden hlas* (krom finan¢nich otazek, kdy hlas ma takovou vahu, jaky

je podil narodnich centralnich bank na upsaném kapitalu).

4.1.2.3 Vykonna rada

Vykonna rada je operativnim fidicim organem eurozony a je slozena z prezidenta,
viceprezidenta a ze Ctyf Clenli jmenovanych shodou ¢lenskych vlad eurozony, ktefi jsou
jmenovani z fad osobnosti s uzndvanym postavenim a profesiondlnimi zkuSenostmi v
ménovych nebo bankovnich zalezitostech. Vykonna rada je stabilni organ, ktera napliiuje
rozhodnuti Rady guvernéri. Mezi jeji nejdiilezitéjsi Cinnosti patfi:

o bézna agenda ECB

J vykon monetdrni politiky, kterd je stanovend Radou guvernért

o sestavuje ro¢ni tcetni uzaverku ESCB v souladu se zadsadami stanovenymi Radou
guvernért, vydava tydenni financni vykazy a konsolidované rozvahy ESCB

o sestavuje podklady pro jednani Rady guvernért

4.1.2.4 Generalni rada

Generalni rada byla zfizena jako rozhodovaci orgéan, je sloZzena z prezidenta a
viceprezidenta ECB a z guvernérti narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych stati Evropské
unie. Je instituci zajiStujici kontakt mezi eurosystémem a centralnimi bankami stojicimi
mimo eurozénu. Plni ukoly pievzaté od Evropského ménového institutu a je ziizen pouze
docasné. Generalni rada tidi ukoly, které vyplyvaji z existence statii stojicich mimo eurozonu.
Jakmile vSechny €lenské staty pfijmou spolecnou evropskou ménu euro, Generalni rada bude

rozpusteéna.
4.2 Evropska centrdlni banka

Evropska centralni banka byla zfizena 1. ¢ervna 1998 Smlouvou o zalozeni Evropské
unie a Statutem Evropského systému centralnich bank a Evropské centralni banky. Navazuje
na svého ptredchidce, na Evropsky ménovy institut. Sidlo Evropské centralni banky je ve

Frankfurtu nad Mohanem a zaméstnava 1 350 lidi z 27 ¢lenskych stati Evropské unie.

Evropskéa centralni banka ma pravni subjektivitu, ma ve vSech clenskych statech

-----

osobam. ECB muze zejména nabyvat a zcizovat movity majetek a nemovitosti a mtize

vystupovat pied soudy. ECB zajistuje, aby ukoly svéfené¢ ESCB podle ¢l. 105 odst. 2,3 a 5
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této smlouvy byly plnény jeji vlastni ¢innosti ve smyslu tohoto Statutu nebo prostiednictvim

narodnich centralnich bank podle lanka 12.1 a 14.%°

10.

4.2.1 Ukoly Evropské centralni banky

Evropska centralni banka se zamétuje na n¢kolik oblasti ¢innosti:

vymezeni Cinnosti eurosystému vyplyva z definice o cenové stabilit¢ a z analyz
inflacnich rizik, Rada guvernéri odpovida za ménovou politiku

ECB déava narodnim centralnim bankdm pokyny k jednotlivym operacim,
vymezuje, koordinuje, sleduje a kontroluje operace ménové politiky

ECB piijimé pravni akty, napf. obecné zasady a pokyny, cilem je, aby centralni
banky provadély decentralizované operace jednotnym zptisobem

kompetence schvalovani emise bankovek patii vyhradné ECB, do této oblasti patii
planovéni, koordinace vyroby a vydavani eurobankovek; pro analyzu pad¢lka je
zfizeno stiedisko, kde je uloZena centralni databaze padélkt

intervence na devizovych trzich provadi ECB spolu snarodnimi centralnimi
bankami, intervence zahrnuji nakup a prodej cennych papirti na devizovych trzich
ECB spolupracuje na mezinarodni a evropské urovni, jedna se o riizna fora, kde
prezentuje svoje stanoviska

ECB je povinna ptedkladat statutarni zpravy, dale vydava Meésicni bulletin,
konsolidovanou tydenni rozvahu eurosystému a vyro¢ni zpravu

do oblasti sledovani finan¢nich rizik patfi posuzovani rizik spojené s cennymi
papiry, které jsou nakoupené v ramci investice vlastnich prostfedkl a devizovych
rezerv. ECB nebo které byly pfijaty jako kolaterdl v uvérovych operacich
eurosystému

ECB vykonava poradni funkci pro instituce SpoleCenstvi a vnitrostatni organy,
piijima stanoviska k navrhtim legislativy Evropské unie

ECB a narodni centrdlni banky vytvofily provozni informacéni systémy, které
usnadiiuji provadéni decentralizovanych operaci; tyto systémy zajistuji logickou
podporu pro funkéni integritu eurosystému a jsou propojeny diky informacnimu

centru umisténého v ECB

*% Protokol o statutu Evropského systému centrélnich bank a Evropské centralni banky, ¢l. 9
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11. strategické a taktické fizeni devizovych rezerv ECB, centralni banka definuje
pomér rizika a névratnosti devizovych rezerv, formulace investicnich pokynt a

celkového operaéniho ramce?’

4.2.2 Strategie ménové politiky

Ugel strategie ménové politiky je piijimat ménova rozhodnuti tak, aby byly co nejlépe
dosazeny cile Evropské centrdlni banky. Mezi dva zakladni cile fadime samotny proces a
jasnou strukturu utvareni ménové politiky a nastrojii, pomoci nichz jsou ménova rozhodnuti
zdivodiovana pted vefejnosti. Dlvéryhodnosti na finan¢nich trzich a efektivnosti ménové
politiky se dosahuje zejména zajiSténim cenové stability. Tu mtize ECB ovliviiovat diky
nastaveni kratkodobych trokovych sazeb. Aby byla ménova politika nastavend, pouZziva pro

svou analyzu systém dvou piliit, a to hospodaiskou analyzu a ménovou analyzu.

4.2.2.1 Hospodarska analyza

Hospodaiska analyza se zabyva hodnocenim kratkodobych a stfednédobych faktord
cenového vyvoje, odhaduje aktudlni a financni vyvojové trendy a zaméfuje se na redlnou
aktivitu a finan¢ni podminky v ekonomice. Musi ale zohlednit také skutecnost, ze cenovy
vyvoj nemuze ovlivnit pouze ECB, cenovy vyvoj také zavisi na poptavce a nabidce na trzich
zbozi, sluzeb a vyrobnich faktorti. Hospodaiskéd analyza také zahrnuje identifikaci povahy
jednotlivych Sokii v ekonomice, jejich t¢inky na cenu a chovani cen. Pro pfijeti vhodného
rozhodnuti potiebuje znat Ridici rada komplexni porozuméni b&Zné hospodaiské situace a
musi si byt védoma velikosti a povahou jednotlivych hospodaiskych vychylek, které ohrozuji
cenovou stabilitu. ECB pravideln¢ vyhodnocuje vyvojové trendy a pozadavky ekonomického
vystupu, podminky trhu prace, Siroké rozpéti cen a cenové indikatory, fiskalni politiku a

platebni bilanci pro eurozénu.

Ceny aktiv a financni vynosy mohou byt vyuzivané pro odvozeni informaci o
ocekavani na financnich trzich vcetné¢ budouciho vyvoje. Napiiklad pii koupi nebo prodeji
cennych papirti ucastnici finan¢nich trhi implicitné vyjadii oc¢ekavani budouciho vyvoje
urokovych sazeb a cen.

Vyvojové trendy ve sménném kurzu jsou také peclivé zhodnocené co do vyznamu pro

cenovou stabilitu. Pohyby kurzu mény maji pfimy dopad na cenovy vyvoj skrz jejich dopad

T EVROPSKA CENTRALNI BANKA. Ukoly ECB [online]. 2007 [cit. 2008-03-29]. Dostupny z WWW:
<http://www.ecb.int/ecb/educational/facts/orga/html/or 012.cs.html>.
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na dovozni ceny. Tyto zmény kurzu mohou také zménit konkurenceschopnost domaciho

zbozi na mezinarodnim trhu.

Dvakrat rocné ECB a nérodni centralni banky piipravuji makroekonomicky projekt
eurosystému, ktery hraje duleZitou roli v ekonomickém rozboru. Ridici rada projekt
vyhodnoti spolu s dalsimi informacemi. Publikace projektu je vysledkem scénéie, ktery je
zaloZeny na souboru pfedpokladi véetné predpokladu nezménénych kratkodobych trokovych

sazeb. Kazdy projekt se bude ¥dit zakladni zdsadou cenové stability.*®

4.2.2.2 Meénova analyza

M¢nova analyza se soustfed’'uje na dlouhé obdobi, zkouma dlouhodoby vztah mezi
penézi a cenami. Zkouma také, zda kratkodobé a sttednédobé ukazatele ménové politiky
vychézeji z hospodaiské analyzy a odpovidaji sttednédobé az dlouhodobé perspektiveé vyvoje.

(24

Aby byl splnén zavazek k ménové analyze a bylo poskytnuto méfitko pro odhad
ménovych vyvojovych trendii, ECB oznamuje referencni hodnotu pro rist ménového
agregatu M3. Tato referen¢ni hodnota se odvolava na pomér ristu M3, ktery je povazovan za
slucitelny se sttednédobou cenovou stabilitou. Tato hodnota byla v roce 1998 nastavena na
4%. Referenéni hodnota je zaloZend na definici cenové stability, na stfednédobych
predpokladech skutecného riistu HDP a na rychlosti obéhu penéz. Nejednd se o ménovy cil,

ale méfitko pro analyzu informaci ménovych vyvojovych trendl v eurozong.

Evropska centralni banka chce v eurosystému zabezpecit fadné fungovani penézniho
trhu a pomdhat bankdm s jejich likviditou. Toho miize dosdhnout pomoci uzavieni

regulernich pajéek, které poméhaji tlumit kolisani likvidity.

4.2.3 Nastroje Evropské centralni banky

Za ulelem plnéni cilli eurosystému ma evropska centralni banka soubor nastroju,
provadi operace na volném trhu, nabizi stal¢ facility a pozaduje, aby uvérové instituce drzely

na svych tctech minimalni rezervy.

*» EUROPEAN CENTRAL BANK. The European Central Bank : History, role and function [online]. 2006 [cit.
2008-03-28]. Dostupny z WWW: <http://www.ecb.int/pub/pdf/other/ecbhistoryrolefunctions2006en.pdf>. ISBN
92-899-0027-X.,str. 85
* EUROPEAN CENTRAL BANK. The European Central Bank : History, role and function [online]. 2006 [cit.
2008-03-28]. Dostupny z WWW: <http://www.ecb.int/pub/pdf/other/ecbhistoryrolefunctions2006en.pdf>. ISBN
92-899-0027-X, str. 86.
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4.2.3.1 Operace na volném trhu

Operace na volném trhu hraji velmi vyznamnou roli pro fizeni trokovych sazeb, fizeni
bankovni likvidity a signalizaci orientace ménové politiky. Operace na volném trhu se mohou
vyskytovat v podob¢ zpétnych transakci, pfimych transakci, devizovych swapii a sbéru vklada
s pevnym terminem. Tyto operace jsou provadény narodnimi centrdlnimi bankami, ale

iniciovany jsou ECB. Existuji ¢tyfi operace na volném trhu:

1.  Repo (refinan¢ni) operace jsou provadény v podob¢ vyhlaSovanych tendert, které jsou
vyhlasovany kazdy tyden v podob¢ zpétnych operaci dodavajicich likviditu s dobou
splatnosti dva tydny. Tento tydenni tender tedy pfedstavuje klicovou proménnou, jejimz
prostfednictvim Eurosystém signalizuje sviij postoj k mé€nové politice verfejnosti.

2. Dlouhodobé¢jsi repo operace, které jsou provadény jako standardni mési¢éni tendery
v podobé zpétnych transakci dodéavajicich likviditu s dobou splatnosti tii mésict. Jejich
smyslem je vyplnit a zajistit dlouhodobéjsi refinancni potteby finan¢niho systému.

3. "“Vylad’'ovaci“ operace jsou provadény nepravidelné podle potieby a jejich smyslem je
uhlazeni dopadi na irokové sazby v ptipadé neocekavanych Soki v likvidité na
penéznim trhu.

4.  V eurosystému je mozné vydavani dluhovych certifikati a provadeét jejich
prostiednictvim zpétné a piimé transakce, kdykoliv si pfeje pfizpisobit strukturalni

pozici eurosystému ve vztahu k finanénimu sektoru.

4.2.3.2 Povinné minimalni rezervy

Povinné minimalni rezervy se vztahuji na uvérové instituce ESCB. Evropska centralni
banka vSak tento ndstroj nepouziva jako primérni ndstroj monetarni politiky. Cilem je
stanoveni kratkodobych urokovych sazeb na mezibankovnim trhu. VSechny subjekty na
finanénim trhu jsou povinné udrZzovat minimdlni rezervy a jsou nuceny vyuZivat

kratkodobych nastrojtit ECB.

4.2.3.3 Stalé facility

Cilem stalych facilit je poskytovani a absorbovani jednodennich likvidit pfes noc,
urcovat obecnou orientaci monetarni politiky a upravovat jednodenni trzni urokové sazby.
Stale facility spravuji jednotlivé narodni centrdlni banky. Protistrany mohou vyuzit mezni
zapijcni facilitu a vkladovou facilitu. Mezni zapijcni facilita znamena, Ze v dané zemi jsou

pfevadéna aktiva, jejichz Urokova sazba piesahuje horni hranici jednodenni trzni urokové
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sazby. Tyto aktiva jsou pfevadéna ze strany komer¢nich bank centrdlnim bankdm. U vkladové
facility se jedna o spodni hranici jednodenni trzni tirokové sazby, komer¢ni banky provadéji u

centralnich bank jednodenni vklady proti zptsobilym aktiviim.

4.2.4 Nezavislost Evropské centralni banky

Clanek 108 Smlouvy o zalozeni Evropského hospodaiského spoleGenstvi fika: , Pfi
vykonu pravomoci a plnéni ukolli a povinnosti svéfenych jim touto smlouvou a Statutem
ESCB a ECB nesméji ECB, ziddna narodni centrdlni banka ani zadny clen jejich
rozhodovacich organii vyzadovat ani piijimat pokyny od organti ¢i instituci Spolecenstvi, od
zadné vlady clenského stitu ani od jakéhokoli jiného subjektu. Organy a instituce
Spolecenstvi a vlady clenskych statli se zavazuji zachovévat tuto zdsadu a nesnaZzit se
ovlivitovat ¢leny rozhodovacich organit ECB ¢i narodnich centralnich bank pii plnéni jejich
ukoli.“ Jedna se o zdkonnou definici nezavislosti centralni banky podle primarniho prava

Evropského spolecenstvi.
Nezavislost délime na:

o nezavislost instituciondlni — ECB nesmi pozadovat ani piijimat pokyny od organti
Spolecenstvi, vlad ¢lenskych stati nebo jiného organu; organy spolecenstvi musi
tento princip respektovat a neusilovat o ovliviiovani ECB

o nezavislost osobni - zplisob jmenovani ¢lent organtit ECB s rozhodovacimi
pravomocemi nebo narodni centralni banky nesmi zavdavat pochybnost, ze takto
jmenovany ¢len nebude pozadovat nebo pfijimat pokyny od organti Spolecenstvi,
od zadné vlady ¢lenského statu nebo od jakéhokoli jiného organu; veSkeré organy
tento princip musi respektovat

o nezavislost finan¢ni — jedna se o zdkaz financovani centralni banky z rozpoctu statu
¢i EU a centrélni banka nesmi sanovat rozpoc¢et EU nebo Clenského statu

o nezévislost vécna - centralni banka je autonomnim organem pro stanovovani a
provadéni ménové politiky

o nezévislost rozpo€tova — jednd se o vztah statnich organti k hospodateni a

k rozpo¢tu centralni banky, véetn& auditu hospodafeni banky™°

3 SAGIT. Nezdvislost centralni banky [online]. 2008 [cit. 2008-03-28]. Dostupny z WWW:
<http://www.sagit.cz/pages/lexikonheslatxt.asp?cd=156&typ=r&levelid=eu 162.htm>.
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4.3 Platebni styk

4.3.1 SEPA

SEPA (Single Euro Payment Area) je jednotny standard bankovni platby v eurech
v ramci Evropské unie. Tento systém jednoduse a za stejné poplatky umoziiuje platby mezi
finan¢ni integraci. Evropska komise si pod timto pojmem ptedstavuje ,,integrovany trh sluzeb
platebniho styku, ktery se vyznacuje u¢innou konkurenci a na kterém v ramci eurozony neni
rozdilu mezi pifeshrani¢nimi a vnitrostatnimi platbami®“. Cilem by mélo byt provadéni
bezhotovostnich plateb v eurozoné pomoci jednotného souboru platebnich nastrojii. Nejvétsi
vyhodou by bylo sniZeni nékladii na pfeshrani¢ni platby az o 90%. Néakladem poté budou

investice na zavedeni jednotného systému.

Piipravou SEPA je povéfena Evropskd rada pro platebni styk v Evropské unii a
v Ceské republice je povéiena Ceska bankovni asociace. SEPA budou moci vyuZivat
obyvatelé, podniky a organy statni spravy v EU jako prevodniho ndstroje nebo nastroj
piimého inkasa. Od roku 2008 musi byt SEPA produkty k dispozici a samotné zavedeni
SEPA do provozu je naplanovano na rok 2010. Zavedeni tohoto systému bude stat na principu

samoregulace.

V Ceské republice 28. ledna 2008 byla provedena prvni SEPA platba,
k bezhotovostnimu platebnimu styku se piipojily tii bankovni domy, a to Ceska spofitelna,
CSOB a UniCredit Bank. Tyto tii banky oteviely dvefe do jednotné oblasti pro realizaci

plateb v eurech.
43.2 TARGET

Hlavni vyzvou pro Ceskou narodni banku v oblasti bezhotovostniho platebniho styku
bude prechod vsech platebnich systémul na systém TARGET, coz bude znamenat adaptaci

CERTIS a propojeni se systémem SWIFT.

TARGET (transevropsky automatizovany systém zuctovani plateb v realném case) je
systétmem zuctovani jednotlivych plateb v redlném case pro euro. TARGET se sklada
z narodnich systémti RTGS, platebniho mechanismu ECB a systému propojeni. Systémy

RTGS se mohou kTARGETu pfipojit prostfednictvim systému propojeni nebo
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prostiednictvim dvoustranného spojeni.’! Pouziva se k vypotadani operaci centralnich bank
pro eurové mezibankovni ptevody velkych objemu a pro dalsi platby v eurech. Zajistuje
okamzit¢ vypofaddani, zpracovani v penézich centralnich bank a bezhotovostni

neodvolatelnost transakce.

Ode dne vstupu Ceské republiky do eurozony bude tcast CNB v systému TARGET
povinna, optimalni by bylo napojeni na systétm TARGET v ptedstihu. Mélo by se jednat o
bezpecny a spolehlivy mechanismus na bazi RTGS pro vypotradani plateb v eurech a mél by
zvySovat efektivnost pieshrani¢niho platebniho styku v eurech. DalSim cilem je zajistit hladké

fungovani ménove politiky ECB a podpofit integraci eurového penézniho trhu.
4.3.3 CERTIS

Tento systém je v Ceské republice jediny, ktery zpracovava mezibankovni platby
v Ceskych korunach. Jde o brutto vypotadani v redlném case (RTGS). Kazdy ucastnik
v systétmu CERTIS je identifikovan kdédem banky, ktery je povinnou soucésti kazdé
transakce. Vznik a provozovani platebniho syst¢ému CERTIS, prava a povinnosti Gc¢astnikti
vyplyvaji ze zakona o platebnim styku. Uty pro mezibankovni platebni styk jsou vedeny na
zéklad¢ smluv o uctech uzavienych s tcastniky podle Obchodniho zakoniku. Tyto smlouvy
stanovi pro vSechny ucastniky jednotné standardy i pravni a technické podminky pro vedeni
uctd a pro predavani a zpracovani dat mezibankovniho platebniho styku. V systému CERTIS

dochazi k hotovostnimu vypotradani obchodu s cennymi papiry v ¢eskych korunéch.

Po vstupu do eurozoény budou platby provadény bud v systtmu TARGET nebo
v systétmu CERTIS (maximalné vSak 4 roky po zavedeni eura). Je nutno zabezpecit
automatizované propojeni obou systémil, aby byl zajiStén flexibilni pfenos dostate¢ného

objemu prosttedkil slouzici k vyporadani plateb mezi CERTIS a TARGET.
4.3.4 SWIFT

Platebni systém SWIFT slouzi zejména k mezinarodnimu platebnimu styku. Jde o
pocitacové fizeny systém pro dalkovy prenos dat mezi bankami a finan¢nimi institucemi. Jde
o nezavislou spolecnost vlastnénou instituci La Hulpe v Belgii a byla zalozena evropskymi a

severoamerickymi bankami v roce 1973. Vyhodou syst¢tmu SWIFT je rychld komunikace

3! UREDNI VESTNIK EVROPSKE UNIE. Obecné zisady Evropské centrdlni banky ze dne 30. prosince 2005 o
transevropském expresnim automatizovaném systémii zuctovani plateb v realném case (TARGET) [online]. 2006

[cit. 2008-03-27]. Dostupny z WWW: < http://www.ecb.int/ecb/legal/pdf/l 01820060123¢cs00010017.pdf>.
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mezi bankami a finan¢nimi institucemi, zvySeni produktivity pii zpracovani financnich
informaci, dale dochazi ke sniZeni ndklad na pienos informaci a zvySeni bezpe€nosti pfi

pienosu informaci.
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5 Jednotlivé ukoly ostatnich centralnich bank

v hospodarské a ménové unii
5.1 Portugalsko

Portugalska republika se rozkladd na 92 082 km? (vCetné¢ Madeiry a Azorskych
ostrovil) a ma 10 084 000 obyvatel riznych narodnosti, a to Portugalcli, pfist¢hovalct
z Kapverdskych ostrovli, Guineje Bissau, Angoly ¢i Mosambiku, déale zde ziji Brazilci,
Moldavané atd. Hlavnim méstem je Lisabon. Portugalsko je dnes parlamentni republikou,

ktera vznikla po padu Salazarova rezimu v roce 1974.

5.1.1 Ekonomika Portugalska

Vroce 1975 byla v Portugalsku radikdlni ekonomicka transformace, dochazelo ke
zestatnéni vynost z vyznamnych odvétvi narodniho hospodéfstvi. Tyto vynosy ovlivnily
banky, pojiStovaci spolecnosti, ropné rafinerie, dopravni sektor, ocelafstvi a nakonec i
soukrom¢ vlastnictvi priimyslového monopolu Companhia Unido Fabril. Zemédélska reforma
vedla ke stimulaci zeméd¢lské produkce, vlada snizila ceny umélého hnojiva zemédélcim a
malym a stfednim farmaiim. Zestitnéni a zemédélskd reforma se setkaly jen s malym
ucinkem, proto byl Radou Ministra v roce 1975 schvalen zachranny plan. Program zahrnoval

podporu mezd, dovozni kontroly a zmenseni dotaci na spotiebnim zbozi.

Rizikem pro vstup Portugalska do Evropského hospodatského spolecenstvi byla tedy
jeho zaostalost, nerozvinutost a vysoce zemé&dé€lsky charakter hospodatstvi. Vstup byl ale
ovlivnén 1 malou rozlohou stitu a pomérné nekonkurenéni hrozbou pro ostatni staty
Evropského hospodaiského spolecenstvi. Po prvnich svobodnych volbach vroce 1977
Portugalsko pozadalo o vstup do Evropského hospodaiského spoleCenstvi. Cilem
portugalskych politikii bylo zakotvit v demokratickém svéte, nebot” SalazarGv rezim byl

krajné levicovy a byl diivod se obavat komunistického puce.

Portugalsko pfistoupilo vroce 1986 spolu se Spanélskem. V tomto roce doslo
k vyraznym ekonomickym zménam stejné jako tomu bylo v roce 2004 v Ceské republice.
Pfijeti Portugalska do Evropského hospodarského spolecenstvi mélo za vysledek zvyseni

rustu HDP a snizeni nezaméstnanosti. Finance ze strukturalnich fonda byly pfedevsim vyuzity
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na zlepSeni primyslovych struktur, kryti investicnich projektl, rozvoj infrastruktury c¢i

. ATt 32
modernizace v zeméd¢lstvi a rybolovu.

Po vstupu do Evropského hospodaiského spoleCenstvi musela byt neucinna

ekonomika transformovana. Statni zéasahy byly redukované, fyzickd infrastruktura
zmodernizovand. Privatizace pocala vroce 1989 spodilem HDP pro nefinan¢ni vetejné
podniky zredukovany z 17,9% az na 10,7% do roku 1991. V roce 1992 byla zprivatizovana
Portugalskd banka, pojistovaci spoleCnosti a Petrogal — statni ropnd spolecnost. Vlada
odhadovala Ze zprivatizované spolecnosti budou reprezentovat polovinu akciové trzni
hodnoty obchodnich spolecnosti do konce roku 1994. V letech 1996 — 1997 byla privatizace
posilend o dal$i vyznamné podniky jako portugalsky Telecom, Electricidade de Portugal ¢i
spolecnost Compor (velky vyvozce cementu). Banky se zacaly rozriistat a provadét zdmotskeé
operace. Vyvrcholeni nejvétsiho portugalského pokroku byl vstup do Evropské ménové unie
v roce 1999. Do roku 1999 pouzivala zem¢ ménovou jednotku escudo, od 1. ledna 1999 bylo

zavedeno bezhotovostni euro a 1. ledna 2002 bylo zavedeno do obéhu i hotovostni euro.

V letech 1990 — 2000 byla portugalskd ekonomika zna¢né nad primérem Evropské
unie. V roce 2002 a 2003 se poprvé za deset let dostala pod prumér eurozony, jelikoz vnéjsi
deficit (ve vztahu k HDP) byl nejvétsi mezi industrializovanymi zemémi a kiivka

nezaméstnanosti se ostie zvysila.

5.1.2 Zakladni makroekonomické udaje od roku 2002

Tabulka 4: Portugalsko: Zakladni makroekonomické udaje od roku 2002

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tempo ristu HDP (%) 0,8 -0,8 1,5 0,9 1,3 1,9
HDP na 1 obyvatele v PPS v € 77,3 77,0 74,9 75,5 74,6 74,1
Mira inflace (v %) 3,7 3,3 2,5 2,1 3,0 2,3
Mira nezaméstnanosti 5,0 6,3 6,7 7,6 7,7 8,0

Zdroj: EUROSTAT

V soucasné dobé portugalské zemedelstvi zaostava a je nejméné efektivni v Evropské

unii. Jeho podil na tvorbé HDP se neustile snizuje, tvoii 2,8%. Vstup Portugalska do
Evropské unie znamenal obrovsky ptinos, ale v oblasti zemédélstvi nikoliv, spiSe miizeme
hovofit o velkych transformac¢nich problémech. Snizil se pocet zaméstnancli v zemédélstvi,

klesly ceny zeméd¢€lské produkce a dochazelo k vylidiiovani agrarniho vnitrozemi. VétSina

32 EUROSKOP. Portugalsko [online]. 2006-2007 [cit. 2008-01-23]. Dostupny z WWW:
<http://www.euroskop.cz/43571/120317/clanek/portugalsko/ekonomika/>.
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uzemi Portugalska je v soucasné dobé nevhodné pro zemédélstvi. Pozitivem vstupu do
Evropské unie je zvySeni produktivity prace az o 70% a narast produkce. Problémem naopak
je zranitelnost portugalského zemédélského trhu, kdy casto vyrobky musi byt prodavany
v cen¢ pod vyrobnimi ndklady. Podpora z fondi EU sméfuje k femesiné vyrobé, péstovani
tradi¢nich domadcich produktl, k agroturistice ¢i ochrané zivotniho prostiedi. V rybolovu

zaujima Portugalsko pfedposledni misto.

Prumysl se soustted’'uje v Portugalsku do severni ¢asti zemé, predevSim do okoli Porta
a Lisabonu. Priimysl, stavebnictvi a energetika tvoii vice jak c¢tvrtinu HDP. Primysl
v poslednim desetileti proSel restrukturalizaci, dochazi k postupnému zlepSovani zejména
v oblasti automobilového primyslu. V posledni dobé dochazi k prohlubovéani problémi v
textilnim, obuvnickém ¢i sklafském pramyslu. Dochéazi k uzavirani téchto podnik a
prohlubovani nezaméstnanosti.

vvvvvv

vstupu Portugalska do EHS. Tento sektor zaujima nejvétsi pozici, podil na HDP byl v roce
2006 72,4% a zaméstnaval 57% obyvatel. Tento piiznivy vyvoj zvySuje aktivni bilanci

sluZeb. Nejvétsi podil na HDP v sektoru sluzeb ma zejména turistika (8% HDP).

V oblasti infrastruktury patii Portugalsko spolu s Reckem k nejméné rozvinutym
zemim, financovani infrastruktury jde prevazné z prostfedkt EU. Dotacemi by se mély zlepsit
komunikace, doprava a bankovnictvi. Dalsim problémem je, Ze je Portugalsko zcela zavislé
na dovozu energetickych surovin, pfedevsim ropy a zemniho plynu. Ma nejvétsi zavislost na

energetickych zdrojich ze viech stati EU.>

5.1.3 Kompetence Banco de Portugal

Historie centralni banky Portugalska ukazuje, jak se jeho funkce a povinnosti zménily

v prub¢hu let za tcelem plnéni potieb ekonomiky a spolecnosti.
Portugalska centralni banka je dnes soucasti ESCB, operuje v mezinarodnim a ve
vétsSin€ pripadd, v evropském prostiedi, oznacovaného jako Hospodarskd a meénova unie

(HMU). HMU, jehoz tieti stupenn zacal 1. ledna 1999, naznacuje jednotlivou ménovou

33 BUSINESSINFO. Portugalsko: Ekonomicka charakteristika zemé [online]. 1997-2008 [cit. 2008-01-28].
Dostupny z WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/sti/portugalsko-ekonomicka-charakteristika-

zeme/4/1000793 /#sec2>.
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politiku, hlavni rysy jednotné mény euro a vytvoreni ECB a ESCB. Toto mezindrodni

prostiedi je také charakterizované zvysSenou spolupraci.

Centralni banka se navic Gcastni aktivit nékolika mezinarodnich organizaci, zajistujici

mezinarodni reprezentaci Portugalské republiky.

Podle zakona se sleduji cile a ti¢astni se plnéni ukoll svétenych ESCB. V soucasnosti

vvvvvv

zabezpeceni cenové stability, tzn. udrzba kupni sily mény. Ekonomové a politicti Cinitelé
obecné vEri, Ze existence stabilniho makroekonomického ramce je nezbytny pozadavek pro
dolozitelny ekonomicky rist. Cenova stabilita je definovand rok co rok zvySenim
harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP) pro eurozonu pod 2%. Cenova stabilita
ma byt udrzovanéd ve sttednédobém horizontu. Nesmi byt pfijato zadné opatieni, které by

narusSovalo jednak tento cil a jednak udrzitelny a trvaly rust.

DalSim dulezitym tkolem je ucinit opatfeni pro stabilitu doméciho finanéniho systému
a vykonavani funkce ptjcovatele posledni instance. Tento cil je dosazitelny skrz dohled nad
uvérovymi institucemi a finanénimi spole¢nostmi. Finan¢ni stabilita je také zakladni
podminkou pro budovani divéry vetfejnosti a garantuje solventni systém tvérovych instituci a
finan¢nich spolecnosti. Centralni banka zpfistupniuje vetejnosti seznam tverovych instituci a
finan¢nich spolec¢nosti. Konkrétni instrukce adresované jednotlivym finan¢nim institucim

mohou byt konzultovany pomoci SIBAP (Sistema de Instrugdes do Banco de Portugal).

Banka mé pravo vydavat bankovky, které budou zdkonnym platidlem a zuctovaci
jednotkou a daji do obéhu kovové mince, ackoli ECB mé exkluzivni pravo na vydavani
bankovek. Tato funkce miize byt kombinovéana s dal§im ustanovenim, Ze ma byt dohliZzeno na
hladké platebni operace a rezimy, a to sice v rozsahu ucasti v ESCB. Navic ma banka fidit
zahrani¢ni aktiva zem¢ a pusobit jako zprostfedkovatel v mezinarodnich penéznich vztazich
statu, radit vladé v oblasti ekonomickych a finan¢nich otdzek, zabezpecit devizy a platebni

bilanci, zejména ve vztahu k ECB.

DalSim ukolem, kterym je povétend portugalska centralni banka, je pfiprava, analyza a
publikace penéznich, finan¢nich, sménarenskych statistik a statistik platebni bilance. Sluzby

také poskytuje vlade, komer¢nim bankam a dalsim financnim spolecnostem. Vede ucet
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Ministerstvu financi, spravuje oficialni devizové rezervy a reprezentuje portugalskou vladu ve

finan&nich otazkach. **

5.2 Recko

Recka republika se rozklada na 131 940 km? a ma 10 645 000 obyvatel. V Recku Ziji
predevs§im obyvatelé fecké narodnosti a oficialné neni evidovdna zadna narodnostni skupina.
Piesto v Recku Ziji mensiny turkického, pomackého a romského pivodu. Odhaduje se, Ze
v zemi zije pres milion imigranti z Albanie, Bulharska, Asie a Afriky. Hlavnim méstem
Recké republiky jsou Athény. Recko je republikou a unitarnim statem, ktery je ¢lenén na 51

prefektur. Utednim jazykem je feétina.

5.2.1 Ekonomika Recka

Vyvoj moderni fecké ekonomiky zacal koncem 19. a zacatkem 20. stoleti pfijetim
socidlntho a primyslového zékonodarstvi, ochrannych cel a vytvofenim prvnich
pramyslovych podnikii. Primysl se na pielomu stoleti skladal z potravinatského pramyslu,
stavby lodi, textilniho primyslu a vyroby jednoduchého spotiebniho zbozi. Recka ekonomika

je se zapadni Evropou srovnavana na zéklad¢ zivotni tirovné.

Recko doséhlo vysokého tempa riistu na zagatku 50. let zasluhou velkych zahraniénich
investic. Po skonceni fecké obcanské valky v roce 1949 zhruba do poloviny 70. let 20. stoleti
bylo Recko druhé v tempu ekonomického riistu (po Japonsku), coz mélo za nasledek prave
zlepSeni zivotni trovné. V poloviné 70. let pokleslo tempo ristu HDP, investi¢ni koeficient
produktivity i skuteéné mzdové naklady a ceny nafty stoupaly. Recko vstoupilo 1.1.1981 do
Evropského hospodarského spoleCenstvi a jeSté téhoz roku byly zruSeny ochranné hranice.
Kohezni fondy piispély do rychlého venkovského rozvoje a v roce 1989 Recko patfilo ke

skupiné pokrocilych ekonomik.

Vlada provéadéla expanzivni politiku, inflace se postupné zvySovala a zptisobovala
problémy pifi dosahovani rovnovahy platebni bilance. Rostouci vetejné deficity byly
financované pijckami. V i{jnu roku 1985 bylo Recko podpofeno 1,7 mld. ECU pujckou
z Evropského hospodaiského spolecenstvi. Neucinny vefejny sektor a nadmérny deficit

zpusobilo dalsi navyseni vladnich pljéek, do konce roku vladni dluh piekrocil 100% HDP.

** BANCO DE PORTUGAL. The Bank [online]. 2001-2008 [cit. 2008-01-28]. Dostupny z WWW:
<http://www.bportugal.pt/default e.htm>.
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Jelikoz se Recko stale spoléhalo na cizi zdroj financovani, zvysil se zahrani¢ni vefejny
dluh na 32 mld. $ na konci roku 1998. Poté se snazilo redukovat rozpoc¢tovy deficit a miru

inflace za ucelem vytvoteni piredpokladii pro vstup do hospodarské a ménové unie.

V kvétnu roku 1994 ftecka banka Uspésné zvladla ménovou krizi zplisobenou
omezenim kratkodobych pohybl kapitdlu. Banka provadé¢la spekulativni ,,utoky* na feckou
drachmu napinanim ménové politiky a dramaticky zvySovala trokové sazby. Za né€kolik dni
se tak zvysSily trokové sazby na 180% své pivodni hodnoty. Za dva mésice se ale sazby

vratily na svoji pavodni troven. Podobna krize nastala jest¢ v roce 1997.

Jeden z nejvétsich tispéchi fecké ekonomiky bylo snizeni inflace. Po vice nez 20 let se
fecka inflace pohybovala velmi vysoko, vyvrcholeni bylo v roce 1992, kdy inflace doséhla
23%. Kombinace fiskalniho upevnéni, mzdové regulace a silné drachmy mélo za nasledek
sniZzeni vysoké inflace, a to az na Groven 2% v roce 1999. V urokovych sazbach se udélal
velky pokrok v letech 1997 — 1999, kdy trokové sazby klesaly podle inflace a podle zbytku
eurozény. V roce 2001 se Recko piipojilo k hospodaiské a ménové unii (eurozong). Politika

urokovych sazeb je nyni v rukou ECB.

Diky stabilnéjSimu makroekonomickému ramci a niz§im urokovym sazbam se tempo
ristu ekonomiky zvysilo. Recka ekonomika silila od roku 1994 a byla nad primérem EU 25
od roku 1996. Investovalo se predevsim do infrastruktury, kterd byl nutna pro olympijské hry
v Athénach konané v roce 2004. Diisledkem bylo zvySeni redlnych pfijmi z 85% priméru EU

v roce 1997 na 97% v roce 2006.

V roce 2004 Eurostat odhalil, Ze rozpoctové statistiky, na zéklad¢ kterych vstoupilo
Recko do hospodaiské a ménové unie, byly zfalsované piedchozi vlddou. Nicméné podle
revidovanych ¢isel vypocitanych podle jiné metodologie v dobé vstupu do eurozény byla

kritéria pro vstup vyhovujici.
Nyni je ekonomicky vykon uspokojujici, existuji vSak dvé vyzvy pro politické Cinitele:

o vyhnout se ekonomickému poklesu po nadseni z olympijskych her a snizit podpory
farmartim z Evropské unie

o provést reformu v oblasti socidlniho zabezpeceni, prosperity a pracovniho trhu,
méla by se snizit vysokd venkovska nezaméstnanost, podpofit riist a hospodaiskou

stabilitu

Mezi dalsi vyzvy Recko tadi dalsi privatizaci verejného sektoru, celkovou reformu

danového systému a redukci byrokratické neucinnosti. Klicovou zélezitosti piesto zlstava
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zmenseni fiskalniho deficitu na cil eurozény, tzn. 3% z HDP. Evropské unie dala Recku dva
roky jako krajni lhitu (rozpocty z 2005 a 2006), aby daly do potadku deficit tak, aby byl ve
shod¢ s kritérii Evropské unie, tzn. pod 3%. V roce 2005 byl jesté vefejny deficit ve vysi
5,5%, avSak vroce 2006 konecné klesl pod 3%. Postup pro snizovani vetejného deficitu

oficialng skongil 5. Eervna 2007.%

5.2.2 Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2001

Tabulka 5: Recko: Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2002

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tempo ristu HDP (%) 3,9 5,0 4,6 3.8 4,2 4,0
HDP na hlavu v PPS v € 91,1 92,4 94,0 96,3 97,4 98,6
Mira inflace (v %) 3,9 3.4 3,0 3,5 3,3 3,0
Mira nezaméstnanosti 10,3 9,7 10,5 9.8 8,9 8,1

Zdroj: EUROSTAT

V roce 2006 bylo zemedelstvi, rybolov a lesnictvi tteti v podilu na HDP, tedy tvofilo
3,55% HDP. Dlouhodob4 vyvojova tendence je vsak klesajici. Recko je pomérné hornata
zemé a ornd puda zaujimé 36% plochy. Urcité ¢asti tizemi jsou vyuZzivany jako pastviny pro
kozy a ovce, na orné pudé se nejvice péstuji obiloviny, ovoce, zelenina, priimyslové plodiny a
jedlé olivy. Déle je Recko sob&staéné v péstovani vina, tabaku a ryze. Produktivita prace je na
nizké trovni, cozZ je dano vysokym poctem malych hospodafstvi a rozdrobenosti pidy. Hlavni
zemedeélské oblasti jsou Boiotie, Thessalie, centrdlni a vychodni Makedonie a Thrakie.
zavedena nova spolena zemé&délska politika, kdy Rekové pocitaji s vy$simi dotacemi na

produkci novych, perspektivnéjsich a kvalitnéjSich plodin.

Priimysl je v Recku rozmistén nerovnomérné, a to nejvice v okoli feckych piistavii
Pireus, Solun, Patra ¢i Volos. Mezi nejrozvinutéjs$i primysl je povazovan petrochemicky,
potravinarsky, tabakovy, obuvnicky, textilni ¢i metalurgicky. Textilni a obuvnicky primysl je
stejné jako v Portugalsku v upadku, a to zejména diky dovozu levného zboZzi z Asie. Ve
stavebnictvi je situace slozitd. Rozmach pokracuje u velkych firem, které¢ provadéeji vystavbu
silnic a dalnic ¢i metra, v utlumu jsou vSak mensi stavebni firmy. Sekundarni sféra méla

v roce 2006 podil 20,67% HDP.

3 WIKIPEDIA. Economy of Greece [online]. 2008 [cit. 2008-01-31]. Dostupny z WWW:

<http://en.wikipedia.org/wiki/Economy of Greece>
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v sektoru sluzeb patii cestovni ruch, velkoobchody a maloobchody, doprava, skladovani a
komunikace, finan¢ni sluzby, sprava a pronijem nemovitého majetku, vefejnd sprava a

socialni pojisténi, vzdelani, socialni péce €i spolecensky prospésné sluzby.

Infrastruktura v Recku je pom&mé rozvinutd. S ohledem na ¢lenitost Recka se zde

vyskytuje 38 letiSt’ a nejvétsi letecké spolecnosti jsou Olympic Airlines a Aegean Airlines.

sektorim fecké ekonomiky. Pfijmy z namotini dopravy se pohybu;ji okolo 3,5% HDP.

5.2.3 Kompetence Bank of Greece

Recka banka je centralni banka zemé. Byla ustanovena 15. zaii 1927 Zenevskym
protokolem, par let po prvni svétové vélce a po pohrom¢ v Mal¢ Asii. Po 75 letech jeho
existence ma banka 15 guvernéri a 26 zastupcii guvernéri. Banka zacCala svoje operace
provadét 14. kvétna 1928, pod prvnim guvernérem Alexandros Diomidis. V Cele s
guvernérem Nicholassem C. Garganasem se stala banka c¢lenem Evropského systému

centralnich bank.

Recka banka pievzala emisni privilegia od Narodni banky Recka a az do uvedeni
eurobankovek a eurominci vydavala bankovky a mince fecké mény drachmy, které obihaly
jako zakonné platidlo v Recku. Tiskarna fecké banky (IETA) zadala s emisi v roce 1947, v té
dobé¢ pouze tiskem papirovych bankovek. IETA zacala razit mince jménem feckého statu v
roce 1971, zatimco zvlastni (zkuSebni) vydani minci bylo uvedené do béhu v roce 1978.
Jakmile Recko vstoupilo do eurozény, je banka nedilnou soudasti eurosystému a jeho
guvernér se uéastni Ridici rady ECB, kterA ma vyluéné pravo k vydavani bankovek ve vech
zemich, které piijaly jednotnou evropskou ménu. 28. unora 2002, bankovky a mince drachmy
prestaly platit jako zakonné platidlo a byly nahrazené¢ eurobankovkami a euromincemi.

Euromince maji jednu narodni a jednu evropskou stranu.*
Mezi hlavni ukoly, které jsou definované ve Statutu fecké centralni banky, patfi:

o dohled nad uvérovymi institucemi a dalSimi podniky a institucemi z finan¢niho

sektoru

3 BANK OF GREECE. The Bank of Greece [online]. 1999-2007 [cit. 2008-01-31]. Dostupny z WWW:
<http://www.bankofgreece.gr/en/bank/>.
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o podpora a dohled na hladké operace platebniho styku, obchodovani, zuctovani
cennych papirt

o pusobit jako pokladnik a finan¢ni agent pro vladu

Podle ¢lanku 5 Statutu ESCB a ECB fecka centralni banka musi sbirat nezbytné
statistické informace a data od wvnitrostatnich orgdnii nebo od hospodaiskych subjekti.
Dtivodem takto poskytovanych dat a informaci je harmonizace pravidel a postupi, kterymi se

tidi shromazd’ovani a §ifeni statistickych udajt v oblastech jeji plisobnosti.
Od piijeti eura v Recku jiz nebude centralni banka vykonavat:

o vymezeni a implementace monetarni politiky, koncept monetarni politiky zahrnuje
uvérovou politiku

o provadéni politiky sménného kurzu drachmy a ostatnich mén

o drzeni cizich oficialnich rezerv, skladajici se z cizi vymény a zlatych rezerv fecké
centralni banky, provadéni devizovych operaci

o vyhradni pravo vydavani bankovek a minci

Od roku 2001 miZze fecka centralni banka vydédvat bankovky, které mély postaveni
zékonného platidla v souladu se zajisténim ¢l. 106 zakladajici Smlouvy o Evropském
hospodaiském spoleCenstvi a ¢l. 16 statutu ESCB, tzn. eurobankovky a euromince vydava
ECB spolu s ndrodnimi centralnimi bankami. Takto vydané bankovky a mince jsou jedinym
zakonnym platidlem. Déle se fecka centralni banka miiZze ucastnit mezindrodnich ménovych a

hospodaiskych instituci, predmét ucasti ale musi projit schvalenim ECB.

Jako ve vSech ostatnich statech, primarni cil fecké centralni banky je zabezpeceni
cenove¢ stability. Aby nebyl dotcen tento cil, banka podporuje také hlavni ekonomickou vladni

politiku.

DalSim tkolem fecké centralni banky je ptredkladat Radé ministrG vyroéni zpravu o
monetarni politice pfedchoziho a bézného roku. Béhem roku piedkladd doplinkovou zpravu o
ménovych vyvojovych trendech a monetdrni politice. Dale musi fecka banka o plnéni

povinnosti podavat zpravy Evropské centralni bance. *’

" BANK OF GREECE. Statute of the Bank of Greece [online]. 2000 [cit. 2008-03-25]. Dostupny z WWW:
<http://www.bankofgreece.gr/en/bank/pdf/Statute.pdf>, art. 2
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5.3 Spolkova republika Némecko

Spolkova republika Némecko ma rozlohu 357 021 km? a méa 82 431 390 obyvatel.
Nérodnostni slozeni je pomérné jednotné, z91,5% Némci, 2,4% Turci a 6,1% ostatni.
Spolkova republika Némecko je federativni republika, déli se na 16 spolkovych zemi a

hlavnim méstem je Berlin.

5.3.1 Ekonomika Spolkové republiky Némecko

Némecka ekonomika se povazuje za tieti nejvetsi svétovou ekonomiku v podminkéch
sménného kurzu dolaru, je také na patém misté v rovnovaze parity kupni sily (PPP), zaroven
je nejveétsi ekonomikou v Evropé. Ackoli nedavny ekonomicky vykon byl dynamicky, kvili
silnému svétovému hospodarstvi se némecka ekonomika vyznacuje domacimi strukturalnimi
problémy a pokracujicimi potizemi z dob vychodniho komunistického Némecka. Konkurence
a svobodné podnikéni jsou podporovany vladni politikou. Stit zasahuje do ekonomiky

dotacemi k vybranym sektoriim a ¢aste¢nému strategickému vlastnictvi podnikd.

Némecka ekonomika je silné proexportné orientovand, export v ucetnictvi zaujima
vice nez jednu tfetinu narodniho vystupu. Dusledkem toho byly exporty klicCovym prvkem
némecké makroekonomické expanze. Némecko je silnym zastincem bliz§i evropské
ekonomické a politické integrace, jeho ekonomickd a komer¢ni politika se zvétSuje diky
dohoddm mezi Cleny Evropské unie a mezi legislativou jednotného trhu Evropské unie.
Némecko uziva evropskou ménu euro a jeho monetarni politika je zalozena na politice ECB

ve Frankfurtu nad Mohanem v Némecku.

VétsSina zahrani¢nich i némeckych expertli souhlasi s tim, ze v Némecku existuji
doméci strukturalni problémy, které by meély byt vyfeSené. Zacatkem roku 2003, vlada
odstranila statni kontrolu na trhu pracovnich sil, aby se snizila vysokd nezaméstnanost.
Diusledkem toho klesl v zadpadnim Némecku nezaméstnanostni pomér az na 7,3% v srpnu
2007. Situace v postkomunistickém vychodnim Némecku zlstdva problematicka,
nezamé&stnanost dosahuje 14,7%. Celkové procento nezaméstnanych bylo 8,8%. Dalsi
problémy, které jsou stanovené vladnimi liniemi, jsou vysoké ndklady na pracovni silu (krom

mezd) a byrokratické predpisy, které zatézuji obchody a zacinajici nové obchody.

Nicmén¢, proexportné orientovana ekonomika je vedena extrémné dobte. Exportni

rust v roce 2007 je odhadnut na 9%, zdiraziujici némeckou roli jako nejvétsiho svétového
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vyvozce. Riast HDP v roce 2006 byl 2,7% a predpovéd’ je udrzet jeho silu v nésledujicich
letech.

Problém muze byt vidény v oslabeném vnitinim trhu, nejvice tomu tak bylo v dob¢
stagnovani mezd pied vice nez deseti lety. Némecko financuje znovusjednoceni vnitiniho
trhu. Podle Federalniho statistického Ufadu Némecka, primérny Cisty piijem po odecteni

spotiebitelskych cen poklesl na 2% mezi roky 1991 a 2005.*®

5.3.2 Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2001

Tabulka 6: Spolkova republika Némecko: Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2002

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tempo ristu HDP (%) 0,0 -0,2 1,1 0,8 2,9 2,5
HDP na hlavu v PPS v € 1289 | 124,7 126,1 126,8 126,0 | 124,8
Mira inflace (v %) 1,4 1,0 1,8 1,9 1,8 2,3
Mira nezaméstnanosti 8,4 9,3 9,7 10,7 9,8 8,4

Zdroj: EUROSTAT

Zemédeélstvi, lesnictvi a rybarstvi zaujima nejmensi podil na HDP, tzn. 0,96% HDP. I
v soucasné dobé piipadd nejmensi podil na zaméstnanych lidech v zemédélstvi (3,17%).
V soucasné dobé ptipadd na 47% na uzitnou zemédélskou plochu a 30% na lesy. Soucasny
trend je ale takovy, ze dochdzi k redukci zemédé€lskych ploch. Politika na udrzitelny rozvoj
venkova se snazi tuto redukci zmirnit. Nejveétsi podil na zeméd¢€lstvi ma rostlinnd produkce,
péstuji se zejména obiloviny, fepka olejnd, cukrova fepa, brambory, ovoce, zelenina, vinna
réva, slune¢nice ¢i chmel. Z zivoc¢isné produkce jde zejména o produkci veprového masa,

mléka a vajec.

vvvvvv

zahrnuje zpracovatelsky prtimysl, hornictvi, energeticka infrastruktura a stavebnictvi. Jeho
podil se ale neustdle snizuje ve prospéch sluzeb. Mezi zpracovatelsky primysl fadime
v Némecku automobilovy primysl, strojirenstvi, elektrotechnicky a chemicky pramysl,
automobilovy pramysl, ktery zaméstnava 770 000 pracovnikii a obrat se pohybuje okolo 230

mld. euro.

3 WIKIPEDIA. Economy of Germany [online]. 2008 [cit. 2008-02-04]. Dostupny z WWW:

<http://en.wikipedia.org/wiki/Economy of Germany>.
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Sektor sluzeb se Cleni na distribucni sluzby (maloobchod, velkoobchod, pfeprava a
komunikacni sluzby), sluzby podnikiim (finan¢ni sluzby, leasing), osobni sluzby (pohostinstvi
a sluzby pro domacnost) a socidlni sluzby (sluzby statu a soukromé sluzby). Podil sluzeb na
HDP i na zaméstnanosti je 70%. Sektor sluzeb v Némecku bychom mohli oznacit ,,motorem*
hospodarského riistu a zaméstnanosti a zaroven jsou vytvarena nova pracovni mista. Nejvetsi
rozmach maji v souc¢asné dob¢ financni sluzby a osobni sluzby. Mezirocné tento sektor
zaznamenava rostouci tendenci. Strategie dalSiho rozvoje sluzeb stoji na tfech principech, a to
na Private Public Partnership, rozvoj vnitiniho trhu Evropské unie, volny pohyb sluzeb a
nakonec na inovacich a standardizacich spolu se vznikem sluzbovych clusteri a rozvojem

certifikaénich sluzeb.

V oblasti infrastruktury byly zaregistrovany vroce 2006 kvalitativni problémy,
predev§im mobilita zboZi a osob, bezpecnost na silnicich i v letecké dopraveé. V soucasnosti
probiha komunikace s Ceskou republikou o dalniéni dopravé. Do budoucna méa Spolkova
republika Némecko vypracované plany tykajici se obchvatii, investi¢nich potieb na zelezni¢ni
traté, dobudovani fi¢ni dopravni cesty aj. Jako velmi vyznamny projekt bych zdaraznila pravé

projekt Partnerstvi vefejné a soukromé sféry.*’

5.3.3 Kompetence Deutsche Bundesbank

Deutsche Bundesbank je centralni bankou Spolkové republiky Némecko. Sidlo ma ve
Frankfurtu nad Mohanem, zahrnuje devét regiondlnich kanceladti a 47 vétvi po celém
Némecku. Banka vyuziva tuto sit’ k vykondvani operaci v oblasti uzavirani pijcek, zasobé
penéz, bezhotovostnim platbam a bankovnimu dohledu. Od roku 1999 se banka stala soucasti
eurosystému a sdili odpovédnosti a povinnosti s dalSimi narodnimi centralnimi bankami a
ECB pro jednotnou ménu euro. Vykonny organ Bundesbanky ma osm clent (od roku 2009
jich bude pouze Sest). Polovina jejich ¢lenii je jmenovana federalni vladou a polovina

némeckym parlamentem. Bundesbanka je nezavisla na federalni vlade.

Prvotadym cilem je zabezpecit cenovou stabilitu a stabilni finan¢ni systém. Spolehliva
a pevna ména je nejen vyhoda v ekonomice, ale také problém ptedevSim Siroké vetejnosti.
Otmar Emminger, byvaly prezident Deutsche Bundesbank, vhodné fekl, Ze "cenova stabilita

neni vSechno, ale bez cenové stability vSechno je nic." Stabiliza¢ni politika Bundesbanky se

39 BUSINESSINFO. Némecko: Ekonomickd charakteristika zemé [online]. 1997-2008 [cit. 2008-02-02].
Dostupny z WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/sti/nemecko-ekonomicka-charakteristika-

zeme/4/1000636/#sec2>.
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spoléhd na podporu hospodaiské, fiskalni a mzdové politiky. Mimo monetarni politiky

Bundesbanka m4 na starosti:

o finan¢ni a ménovy systém
o bankovni dozor
o platebni styk

o pokladni management

Déle k témto obchodnim cinnostem je centralni banka zodpovédna za spravu
rezervnich prostiedkli a riznych tkold v oblasti statistik a vladniho finan¢niho agenta. Radi

také federalni vlade v oblasti monetarni politiky.

Maéme dva aspekty, které jsou charakteristické pro obchodni oblast. Za prvé se jedna o
ucast ve vyznamnych evropskych a mezinarodnich organizacich. Dusledkem této tcasti je
zapojeni do konferenci a dohod vztahujici se k ménovému a finanénimu systému. V soucasné
dob¢ Bundesbanka expanduje ve vSech hlavnich obchodnich ¢innosti. Bundesbanka také hraje
vyznamnou roli v ménovém politickém rozhodovacim procesu v eurosysttmu a
v mezinarodnich debatach o stabilit¢ systému financovani. Druhym aspektem je zapojeni do
védy a vyzkumu. V roce 2002 bylo zalozené vyzkumné stiedisko Bundesbanky. Jeho tikolem
je zejména zkoumat potenciadlni dopad monetarni politiky, jejich pozadavkl a efektl na

stabilni finanéni soustavu.*

5.4 Kypr

Republika Kypr ma rozlohu 9 250 km? a 784 301 obyvatel. Vétsina obyvatel je Reku
(77%), dale zde ziji Turci (17%) a ostatni narodnostni mensiny. Kypr je republikou a jedna se

o unitarni stat. Hlavnim méstem je Nikosie.

5.4.1 Ekonomika Kypru

Ekonomické udélosti na Kypru jsou ovlivnény rozdélenim zem¢ na jizni oblast

fizenou kyperskou vladou a na severni Turecko - kyperskou oblast .

Recké kyperska ekonomika je prosperujici, ale vysoce citliva k externim otfestiim.
Podle Mezinarodniho ménového fondu je tato ekonomika fazend mezi pokrocilé ekonomiky

svéta. Nevyrovnané tempo ristu v 90. letech odrazelo ekonomickou zranitelnost v

“ DEUTSCHE BENDESBANK. 50 years of the Deutsche Bundesbank [online]. 2007 [cit. 2008-03-26].
Dostupny z WWW: <http://www.bundesbank.de/50jahre/50jahre kurzportrait.en.php>.
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nerovnomérnosti turistického pfilivu do zemé, zpisobeného politickou nestabilitou na ostrové
a kolisanim ekonomickych podminek v zépadni Evrop€. Od 1. ledna 2008 zemé¢ vstoupila do
eurozony a piijala euro, monetarni politika je diktovana ECB. Byl stanoveny nezrusSitelny

pevny devizovy kurz CYP 0,585274 za EUR 1,00.

Turecko - kyperské hospodaistvi zaujima okolo jedné tietiny HDP na hlavu a Zije zde
jedna pétina obyvatelstva. ProtoZe turecko - kypersky administrativni faktor jen rozpozndva
Turecko, vyskytuje se zde problém s cizim financovanim, cizi firmy na Kypru vahaly
investovat. Ekonomika zlstdva siln¢ zavisla na zemédélstvi a statni sluzbé, kterd spolecné
zaméstnava asi polovinu pracovnich sil. Navic, mald zranitelna ekonomika trpéla, protoze
tureckd lira je zde zékonnym platidlem. Pro vyvazeni ekonomické stranky Turecko poskytne

pfimou i nepfimou pomoc cestovnimu ruch, vzd&lani, pramyslu, atd.*!

5.4.2 Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2002

Tabulka 7: Kypr: Zakladni makroekonomické ukazatele od roku 2002

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tempo ristu HDP (%) 2,1 1,9 472 3,9 4,0 4.4
HDP na hlavu v PPS v € 89,6 89,3 90,6 92,7 92,1 92,6
Mira inflace (v %) 2,8 4,0 1,9 2,0 2,2 2,2
Mira nezaméstnanosti 3,6 4,1 4,6 5,2 4,6 3,9

Zdroj: EUROSTAT

Primarni sektor se podili 3,3% na HDP a zaméstnava 3,9% obyvatelstva. Zemédélstvi
na Kypru s sebou nese hodné nakladii z dlivodu klimatickych podminek a dosazené urovné
hospodarského rozvoje. Diive byly produkovany geneticky modifikované organismy a
produkty, ale s ohledem na pravidla Evropské unie byla takovato vyroba omezena. Mezi
hlavni plodiny péstované na Kypru jsou brambory, obili, citrusy, ovoce, olivy a zelenina.

Zivocisna vyroba se orientuje na chov vepfového dobytka a dritbeze.

Primysl je na Kypru slabym odvétvim narodniho hospodaistvi, podil na HDP je
18,7% a zaméstnanych lidi v primyslu je 22,7%. Divodem slabého primyslu je nizka
konkurenceschopnost na trzich. Vzriist zaznamenala vyroba nekovovych mineralnich vyrobki
a chemicky primysl, naopak v utlumu je potravinaisky, kozed€lny a textilni pramysl.
Stavebnictvi v poslednich letech ma vzristajici tendenci, podil na tvorbé HDP dosahl v roce

2006 7,7%. Jeho rist je z divodu vystavby infrastrukturni sit€, mezi municipalni projekty

* WIKIPEDIA. Economy of Cyprus [online]. 2008 [cit. 2008-02-05]. Dostupny z WWW:
<http://en.wikipedia.org/wiki/Economy of Cyprus>.
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fadime silnicni a inZenyrské sité, dilezitéjsi je napt. vystavba letist€¢ Larnace a Pagosu ¢i

dokoncovani nadjezdl v Limassolu.

Na Kypru se ekonomika opird zejména o sektor sluzeb, také ma nejvétsi podil na
tvorbé HDP, a to 78% v roce 2006. Tento sektor zahrnuje sluzby finan¢ni, pojistovaci,
socialni, komunalni, hotelové, obchodni ¢i restauraéni sluzby. Ve stejném roce je
zaméstnavano v sektoru sluzeb 73,4% obyvatel. Zakladem ekonomického ristu je cestovni

ruch (15% HDP) a poté financni sluzby.

Doprava a spoje zaméstnavaji 7% ekonomicky aktivniho obyvatelstva a podili se
10,1% na tvorbé HDP. Na pozemni dopravé se podili predevs§im silni¢ni a dalni¢ni doprava,
poté zelezni¢ni doprava. Nejvétsi podil na Kypru mé vSak ndmoini doprava. Po vstupu Kypru
do Evropské unie se namoini doprava modernizovala, vybudovaly se nové ptistavy, zvysila se
kvalita sluzeb. Kypr se také ucinné napojil na transevropskou sit. Kypr patfi mezi predni
namoini velmoci. Leteckd doprava byla liberalizovana dnem pfistoupeni Kypru do Evropské

unie. Hlavnim letiStém je Larnaka a mensi letisté pro charterové lety je v Pagosu.42

5.4.3 Kompetence Central Bank of Cyprus

Centralni banka Kypru byla zalozena v roce 1963, kratce na to Kypr ziskal jeho
samostatnost, jako autonomni instituce v souladu s Kyperskym zidkonem z roku 1963 o
centralni bance a vyznamnymi ¢lanky z Ustavy. Dnes je banka fizena kyperskym zakonem z
roku 2002 - 2007 o centrdlni bance, ktery zabezpecuje bankovni nezavislost stejné jako
kompatibilitu se Smlouvou o zalozeni Evropského spoleCenstvi a Statutem Evropského
systému centralnich bank a Evropské centralni banky. Pravni dodatek z biezna 2007 razil

cestu zdkonné integrace banky do eurosystému v lednu 2008.

Jeden z primarnich cili centralni banky Kypru je zajistit bezpecny a stabilni systém
financovani, ktery by uchoval vefejnou divéru a podporoval hospodaiskou stabilitu a rust.
Tento cil je spojeny s udrzovanim efektivniho mechanismu bankovni regulace a dozoru. Pro
tento ucel centralni banka Kypru dotuje licence na provoz bankovniho obchodu a provozuje
dozor. Hlavnim cilem je minimalizace systémového rizika a uchovani stability bankovniho

systému, aby se udrzela vetfejna diivéra a ochrana vkladatelt.

2 BUSINESSINFO. Ekonomicka charakteristika zemé Kypr [online]. 1997-2008 [cit. 2008-02-05]. Dostupny z
WWW: <http://www.businessinfo.cz/cz/sti/kypr-ekonomicka-charakteristika-zeme/4/1001055/>.
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Hlavni funkce kyperské centralni banky zahrnuji:

o zavadéni monetarnich politickych rozhodnuti od Evropské centralni banky
o drzeni a fizeni oficidlnich mezinarodnich rezerv

o dohled na banky

o propagace, regulace a dohled na klidny chod platebnich systému

o ochrana stability systému financovani

J sprava devizovych rezerv

o funkce banky pro vladu aj.

Pred vstupem Kypru do Evropské unie v roce 2004, centrdlni banka zacala
zintenzivilovat jeji usili smérem k liberalizaci finan¢niho sektoru, coz bylo vyzadované
jednak ekonomikou stejné jako potrebou sladit kyperské hospodaiské systémy s politikou

Evropské unie.

Dne 2. kvétna 2005 se kyperskéd libra zapojila do mechanismu sménnych kurza
(ERM II). Standardni fluktuaéni rozpéti bylo udrzovano v rozmezi +/-15%, ackoli v praxi

libra kolisala uvniti uzsiho rozpéti +/-2,25, pted vstupem do ERM I1.

Dne 1. ledna 2008 se Kypr ptipojil k eurozoné, byl uskutecnén kypersky cil stat se
plné integrovanym ¢lenem Evropské unie. Devizovy kurz mezi eurem a kyperskou librou byl
stanoveny ECOFINem dne 10. cervence 2007, jinymi slovy stejny pomér, v kterém se

kyperska libra zapojila do ERM 11, tzn. 0,585274 kyperské libry za 1,00 eura.

Politicti Cinitele pfedpokladaji, ze jim euro pfinese mnoho ekonomickych vyhod,
spotiebitelé jsou skepticti a predpokladaji zvySeni cen a zvySeni inflace. Piestoze Kypr
nedosahuje dostatecného HDP na hlavu dle priméru Evropské unie, maji silny ekonomicky

rast.
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6 Prinosy a naklady spojené s hospodarskou a ménovou
unii

Veskeré hodnoty analyzy jsem porovnavala mezi Portugalskem, Reckem, Kyprem,
Spolkovou republikou Némecko, Ceskou republikou a eurozénou jako celkem. Portugalsko a
Recko jsem vybrala z ditvodu (dle mého nazoru) podobné ekonomické sily jako méa Ceska
republika, Némecko jako ptiklad vyspélejsiho stitu a Kypr jsem do analyzy zaclenila
z diivodu nedavného za¢lenéni do eurozény. Vysledky jsem se snaZila porovnat s Ceskou
republikou a vyvodit disledky zavedeni eura do nasi ekonomiky a zaznamenat zménu v

kompetencich Ceské narodni banky.
6.1 Inflace ve vybranych zemich

Inflacni cil stanoveny Evropskou centralni bankou je 2%. Podle priméru eurozony je
inflacni cil splilovan. Kromé let 1997 — 1999, kdy byla inflace jesté nizsi, se pohybuje okolo
2%. Nejvétsi inflaci zaznamenalo Portugalsko (15%) v roce 1997, ale inflace méla stale
klesajici tendence. Od roku 2002 (pfijeti hotovostniho eura) neméd Portugalsko s mirou inflace
v&tsi problémy. Recko se mimé vychyluje z dlouhodobého inflaéniho cile, v poslednich 5
letech se inflace drZi okolo 3%. Némecko si svou inflaci drzi velice nizkou a je jeden ze stati
s nejnizsi inflaci. Ceska republika méla do roku 1999 velice vysokou inflaci, poté doslo ke
zlomu a inflace se snizila az na 1,8% a od té doby nedochazi k vyrazngjsi fluktuaci.
Dlouhodobé Ceska republika plni konvergenéni kritérium cenové stability. Vyvoj na Kypru

neni vyrazné skokovy, pouze v nékterych letech dochazi k lehkému vychyleni.
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Graf 15: Inflace ve vybranych zemich
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V soucasnosti panuje obava, ze s pfijetim eura se budou zvySovat ceny jednotlivych
vyrobki a sluzeb. Ze zkusenosti vySe uvedenych zemi vSak k takovéto situaci nedoslo. Inflace
v téchto statech méla lehce stoupajici charakter v roce zavedeni bezhotovostniho eura a déle
pak klesajici charakter. Nesmime zapominat na to, Ze inflace v sobé mize zahrnovat vétsi
naklady na vyrobu ¢i provoz, zaokrouhlovani cen, ucelové zvyseni cen obchodniky, opatifeni
proti zadluzovani statu, zvySeni cenové transparentnosti ¢i eliminace kurzového rizika firem.
Dale mizeme zdtraznit snahu Ceské republiky dohonit ekonomickou uroveit a Zivotni
standard jinych statli eurozony jako piicinu zvySeni inflace. ZvySujici se inflace tudiz neni

hlavnim dtsledkem zavedeni eura jako zakonného platidla.

Kompetence Ceské narodni banky se po vstupu do eurozény zméni. Uz nebude
straZcem cenové stability jako tomu bylo doposud, tato odpovédnost se prenese na Evropskou
centralni banku. Nebude ani moci nastavovat a ovliviiovat kliCové trokové sazby jako
desinfla¢ni nastroj. Ceska narodni banka tedy ztrati moZnost provadét vlastni monetarni
politiku. Problém miZze nastat tehdy, pokud by v ekonomice doslo k asymetrickému Soku,
narodni banka ztraci akceschopnost pfi inflacnich tlacich, nebude moci nastavit Grokové
sazby dle potteby Ci zahgjit fiskalni opatfeni, aby byl asymetricky Sok zazehnan. Evropska
centralni banka nebude brat ohled na jednu zemi, ktera bude postiZzena asymetrickym Sokem.

Svoje néstroje pouzije tehdy, pokud bude postiZzena vétSina zemi eurozony.

Evropskd centrdlni banka bude provadeét kratkodobé az stfednédobé cilovani

makroekonomickych ukazatelii vcetné cenovych a ndkladovych indikator,, dale bude
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provadét ekonomické analyzy vcetné predikci. Cilovani inflace a infla¢ni ocekavani bude

nadale v rukou narodni banky.
6.2 Ekonomicky riist ve vybranych zemich

Na ekonomicky riist v minulosti v Ceské republice mé&la vliv liberalizace cen a
zahrani¢niho obchodu, sménitelnost koruny, privatizace, reformy, dafové soustavy,
deregulace bankovniho systému ¢i utvareni kapitdlového trhu. Determinanty, které jsou
dalezit¢ pro ekonomicky rast, jsou HDP, investice, mira nezaméstnanosti, produktivita
vyrobnich faktor, poptavkové a nabidkové Soky, cenovd hladina, vnéjSi stabilita a

hospodarska politika.

6.2.1 HDP na hlavu v PPS

Jak jiz bylo feCeno, za zvySovanim inflace mize stat dohanéni zivotniho standardu a
ekonomické Urovné na uroven statl eurozony. Hruby domadci produkt (HDP) je klicovy
ukazatel a piedstavuje celkovou hodnotu toho, co bylo na tizemi Ceské republiky za dané

obdobi vyprodukovano. Zjednodusen¢ mtizeme fict, ze s rostoucim HDP roste zivotni uroven.

Graf 16: HDP na hlavu v PPS ve vybranych zemich
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v

Z grafu je zietelné, ze Ceska republika ma HDP na hlavu témé&f nejniZsi, v roce 2004
jsme predbé&hli Portugalsko o 0,5%. Vyvojové tendence jsou v riznych stitech rizné.
V Némecku a Portugalsku je tendence mirného snizovani HDP na hlavu. Na Kypru, v Recku
a v Ceské republice dochazi k mirnému riistu. Eurozéna jako celek se drzi klesajiciho HDP na

hlavu.
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Graf 17: Tempo rustu HDP ve vybranych zemich

Tempo ristu HDP

7,0

6,0 D —
& 501 = /-\ \
2 & ~— X
2 3,0 1 /‘\o\P
; 2,0 — —— =
2 1,0
E 0.0 T T T T M T

-1,0 + 1@4 1999 2000 2001 2002 M 2004 2005 2006 2007 2008

-2,0

Rok
‘ —e— Portugalsko —s— Recko Némecko Kypr —x— Ceska republika —e— Eurozéna

Zdroj: EUROSTAT

Tempo ristu HDP pro Ceskou republiku je v poslednich letech velice ptiznivy. Od
roku 2002 dochazi k jeho trvalému ristu a vyvrcholilo v roce 2005 a 2006 a dosahlo tak
hodnoty 6,4%, coZ bylo nejvétsi tempo ristu v celé eurozéné. Postupné dochazi k jeho

snizovani, ale neustale si udrzuje vysokou uroven.

V Portugalsku dochazelo od roku 1998 k jeho neustadlému poklesu, v roce 2003 se
tempo rastu HDP dostalo do zapornych hodnot a v soucasné dobé dochazi k postupnému
ristu. V Recku byl vyvoj zcela jiny, tempo riistu HDP se pohybovalo v rozmezi 3,5% - 5%,
tudiz se neda fict, Zze by piijeti eura ovlivnil tento ukazatel. Eurozona jako celek vykazovala
po prijeti eura klesajici tempo rastu HDP, v poslednich letech méla vSak pievazné stoupajici

charakter.

Pokud bychom chtéli odhadnout vyvoj tempa ristu HDP, pfirovnavala bych ho

k vyvoji v Portugalsku, tzn. ke zhorSujicimu se tempu rastu HDP po vstupu do eurozony.
6.2.2 Investice

Ukazatel hrubé tvorby fixniho kapitdlu zahrnuje hodnotu pofizeni hmotného i
nehmotného investicniho majetku vyuzivaného k produktivni Cinnosti. Tvorba hrubého
kapitalu ve form¢ zmény stavu zasob a rezerv se urcuje jako rozdil mezi dopliovanim a

cerpanim zasob produkénich jednotek.
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Graf 18: Podil investic na HDP (%) ve vybranych zemich
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Ceska republika ma ze vSech pozorovanych zemi nejvétsi podil investic na HDP,

Neémecko.

Mezi lety 2004 — 2005 doslo k propadu investic ve vétSiné zemi diky poklesu
celosvétovému ekonomickému ristu. Naopak vroce 2005 — 2007 se investice navysily.
V disledku vstupu do eurozony by se nemélo jednat o pokles investic, naopak by se mély

zvySovat.

6.2.3 Mira nezaméstnanosti, produktivita prace a produktivita vyrobnich

faktoru

Mirou nezaméstnanosti chapeme evidovanou nezaméstnanost, tzn. jde o podil (v %)
poctu evidovanych neumisténych uchazeclti o zaméstnani ku celkovému poctu zaméestnanych
z vybérového Setifeni pracovnich sil plus pocet evidovanych neumisténych uchazeci o
zaméstnani registrovanych na uradech prace. Nezaméstnanost ma piimy vliv na ekonomicky

rust v dlouhém obdobi.
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Graf 19: Nezaméstnanost ve vybranych zemich
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Ceska republika je co do miry inflace zhruba ve stfedu dat pozorovanych zemi a
hodnoty se pohybuji po vétSinu dobu pod primérem eurozény. Nejvetsi nezamestnanost
vykazuje Recko a poté Némecko, nejniz$i mira nezaméstnanosti je naopak na Kypru. Piijeti
eura vSak ziejm¢ nemélo vliv na miru nezaméstnanosti, vyrazngjsi rist mizeme pozorovat
pouze v Portugalsku. Mohli bychom konstatovat, ze vliv pfijeti eura na nezaméstnanost ma
nevyznamny vliv. Proto se mizeme domnivat, e ani v Ceské republice nenastane vyrazné

snizeni Ci zvySeni miry nezamestnanosti.

Jednim z hlavnich ukazatelli vykonnosti je produktivita prace. ZvySovani produktivity
prace je jednou z dlouhodobych priorit podnikil a organizaci. Nizka produktivita prace ma za
nasledek nizké platy v Ceské republice. Rozdily v produktivité prace jsou znaéné a viechny

vychodoevropské zemé zaostavaji za zapadoevropskymi zemeémi.

Existuje mnoho propocti produktivity prace, ja si vybrala metodu, ktera d€li soucet

mzdovych nakladl za mésic déleny odpovidajicim poctem zaméstnancti.
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Graf 20: Mési¢ni naklady na zaméstnance v jednotlivych zemich
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Jak je patrné z grafu, Ceska republika jednoznadné zaostava za ostatnimi zemémi co
do objemu nakladli na zaméstnance. Naptiklad Némecko mé naklady na zaméstnance témér
Styrikrat vyssi nez Ceska republika a stoji si lehce nad primérem eurozény. Meziroéni tempo
ristu ndkladi je u vSech statl témét stejné. Z grafi je ziejmé, Ze stity po pfijeti eura
nezaznamenaly ani skokovy nartst ani skokovy pokles ndkladi na zaméstnance. V pribcéhu
jednoho desetileti je zaznamenan mirny a trvaly rist téchto nékladd. Tento trend se bude
predpokladat i po vstupu Ceské republiky do eurozony, s nejvétsi pravdépodobnosti nebude

mit pfijeti eura vliv na rist nebo pokles nakladii na zaméstnance v podnicich.

6.2.4 Asymetrické Soky

Asymetricky Sok lze chapat jako situaci, kdy zména v agregatni poptavce (tj. zmena
v agregatnich vydajich spottebiteltl, firem, vlady ¢i zména v Girovni exportu a importu) nebo
zmeéna v agregatni nabidce (tj. zména v objemu vyroby, resp. nabidky produkce domacich
firem) nepostihuje Clenské zemé ménové unie stejnym zpusobem. Pokud se asymetricky Sok
vyskytne, méla by Evropska centrdlni banka zasdhnout s cilem stabilizovat situaci. Tato
moznost je vSak velice omezena nebo dokonce vyloucena. Pokud by se Evropské centralni
banka rozhodla pouzit n¢jaky ménoveé — politicky nastroj, pouzila by ho plosné€ a postihla by i
ty zemé, které asymetrickym Sokem postizeny nebyly. Jednoduse lze asymetricky Sok
definovat jako neocekdvany vykyv ve vyvoji narodniho hospodarstvi, tzn. HDP,

nezaméstnanost, inflace aj.
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Symetrickym Sokem nazyvame neocekavané vykyvy poptavky ¢i nabidky, jez
postihnou ekonomiky unie podobnym zptisobem. V tomto ptipadé je feSenim zasah Evropské

centralni banky napt. zménou urokovych sazeb.

V piipad¢ Cist¢ho symetrického Soku je zéasah centralni autoritou velice uc¢inny,

naopak u &istého asymetrického Soky by neméla spoleéna centralni banka zasahovat vibec.*

Cilem Evropské unie je minimalizovat potencialni rizika a ndklady a maximalizovat
pravdépodobnost, ze pfinosy v ménové unii pievysi naklady s timto problémem spojené. Je
tedy dulezité urcit pravdépodobnost vyskytu asymetrického Soku v eurozéné. V soucasné
dob& patii Ceska republika k zemim s nizkou aZ nevyznamnou korelaci poptavkovych a
nabidkovych Soki s eurozonou a do budoucna je pravdépodobné, ze s pfijetim eura se zvysi
mira propojenosti hospodaiského cyklu v Ceské republice s jinymi &leny eurozény. V tomto
piipadé je velka nevyhoda, ze¢ Ceska narodni banka ztrati autonomii kurzové a ménové

politiky, protoZze nemtze vhodnymi néstroji reagovat na vznikl¢ asymetrické Soky.

Jako priklad poptavkového Soku bych uvedla Némecké sjednoceni. Tento asymetricky
Sok postihl sice pouze Némecko, ale ovlivnil 1 francouzskou a italskou ekonomiku. V roce
1989 padla Berlinska zed’, ale odliSnosti mezi vychodnim a zdpadnim Némeckem pietrvavaly.
Némecka vlada provedla rozséhlou fiskalni expanzi na podporu vychodniho Némecka. Dopad
na produkci byl minimdalni, spotfeba a celkové vydaje domacnosti ve vychodnim Némecku
rostly vyraznym tempem. V dasledku tohoto vyvoje rostla agregatni poptavka, ktera podnitila
rozsahlé¢ vladni fiskdlni transfery a nésledné doslo k rozmachu spotiebitelskych avéra od
zapadonémeckych bank do vychodonémeckych domacnosti. Riist agregatni poptavky postihl
zépadonémecké firmy, které zvySovaly produkci, aby tato poptdvka byla uspokojena.
Disledkem této situace byl rostouci rozpocCtovy deficit, zhorSeni platebni bilance a doslo k

celkovému piehtati ekonomiky.

Ptikladem nabidkového Soku je ropny Sok z roku 1973 — 1974, kdy doslo k vyraznému
zvyseni ceny ropy. To zpusobilo plosny nartst cen vétSiny dualezitych vstupd vyroby, ke
zdrazeni produkce a nésledn& k poklesu agregatni nabidky. Svycarsko fedilo tuto situaci

protiinflacnim opatfenim. V roce 1974 inflace rostla spolu s produktem, kdy se dokoncovala

# LACINA, Lubor. Mé&nova integrace : naklady a pfinosy ¢lenstvi v m&nové unii. 1. vyd. Praha : C. H. Beck,

2007. 538 s. ISBN 978-80-7179-560-5, str. 148
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faze expanze hospodaiského cyklu. Nasledné zacalo postupné snizovani inflace jako dusledek

ptijatych restriktivnich opatfeni.

Jako hlavni problém pfiijeti eura v souvislosti s asymetrickymi Soky odbornici sledu;ji
ve ztraté narodni suverenity v oblasti ménové a kurzové politiky, kdy nebude mit Ceska
republika moznost provadét aktivistickou a stabilizacni politiku. V podstaté nomindlni
ménovy kurz mize slouzit jako néstroj rychlého a efektivniho ptizpiisobeni v ptipadé vnéjsi
nerovnovahy. V piipadé, Ze by Ceska republika ¢elila moznosti vyskytu asymetrického $oku
v budoucnu a neexistence adaptacnich mechanismii, neni vhodné vstupovat do mé€nové unie.
Ztrata autonomie kurzové a ménové politiky tzce souvisi se ztratou ekonomické stability
v disledku asymetrického Soku. Jako dalsi problém bych uvedla omezeni v danové politice
statu, kdy nebude moci ovlivnit politiku rozpoctovych deficiti a fidit vladni vydaje. Narodni
fiskalni politiky, jako stabiliza¢ni nastroj, budou omezeny. V neposledni fadé¢ bych zminila,
7e v Ceské republice je problémem pracovni mobilita a nepruzny trh prace. Mobilita
pracovnich sil ¢i pruznost mezd je jednim z nastroja, které mohou ptsobit proti asymetrickym
Soktum. Napftiklad, pokud v n€kterém regionu je vysoka agregatni poptavka, snizi se mzdy a
tato poptavka se zase vrati na pivodni uroven. Migrujici obyvatelstvo by také vyrovnavalo
nezaméstnanost mezi regiony. V Ceské republice je ale mobilita pracovnich sil velice
omezena, lidé migrovat za praci nechtéji. Divodem jsou zejména jazykové a kulturni bariéry,
silné Ceské tradice, Stédry socidlni systém nemotivuje obyvatelstvo k migraci a také velké
naklady na pfestéhovani. VSechny tyto faktory jsou negativni a povazuji se za obecné

argumenty proti vstupu do ménové unie.

V nésledujici tabulce jsou uvedeny hodnoty synchronizace nabidkovych a
poptavkovych Sokti. Hodnoty se pohybuji v intervalu [- 1;1], hodnoty kladné¢ znamenaji

asymetrické Soky a hodnoty okolo nuly ¢i zdporné Soky asymetrické.
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Tabulka 8: Korelace ekonomickych Soku vici eurozoné

Poptavkovy 1996 - 2001 | 2002 - 2007 | Nabidkovy 1996 - 2001 | 2002 - 2007
Sok Sok

Ceska -0,01 -0,016 Ceska -0,18 0,06
republika republika

Némecko 0,02 0,33 Némecko 0,63 0,67
Portugalsko 0,28 0,22 Portugalsko | - 0,44 0,29
Mad’arsko 0,28 0,44 Mad’arsko 0,45 0,01
Slovensko 0,02 -0,09 Slovensko 0,04 0,07

Zdroj: CNB

Z hlediska poptavkovych $okd je naméfena korelace v Ceské republice ve vztahu
k eurozoné v obdobi 1996 — 2007 téméf na nule. Téméf vSechny zemé maji podobnou
korelaci, krom Madarska, které ji ma vysokou. Ztoho milZeme usuzovat, ze riziko

asymetrickych Sokti v Ceské republice neni vys$s§i nez u jinych zemi.

Na stran¢ nabidkovych Sokt také nejsou korelacni koeficienty pftili§ odchylené od nuly
a ani jejich zmény nejsou statisticky vyznamné. Nejsiln€jsi sladénost vykazuje Némecko, kde

hodnota korelacniho koeficientu je vyrazné vyssi nez u jinych zemi.

6.2.5 Zahraniéni obchod

Mezinarodnim obchodem nazyvdme obchodni transakce ptesahujici jakymkoliv
zpusobem hranice zemé. Jednd se o ekonomické vztahy mezi partnery zrtiznych zemi.
Mezinarodni transakce jsou velmi obtizné diky rozdilnym platnym pravnim tadtm, diky

rozdilné kultufe a obchodnim zvyklostem a diky rozdilnym pené¢znim jednotkam.

6.2.5.1 Prinosy

Pozitivnim dopadem takového trendu vyvoje ¢eské koruny je dlouhodoby ekonomicky
rust. Po pfijeti eura by mély byt vylouceny pravé negativni dasledky sménnych relaci a mél
by byt podpoten jak zahrani¢ni obchod, tak i ekonomicky rtst. V soucasnosti je trend silici
koruny a pravé exportéfi chtéji pfijeti eura co nejdiive, aby v disledku negativni sménné
relace netratili. Dusledky zavedeni eura by mél mit pozitivni vliv na zahrani¢ni obchod jako
celek, odbourédni transak¢nich nakladii a konverznich nakladi a urychleni platebnich operaci.

Mezi dalsi ptinosy se fadi:

o odstranéni nutnosti provadét konverze mezi ménami
o vyhnuti se transakénimu, translacmimu a ekonomickému riziku
o zjednoduseni administrativnich ¢innosti souvisejicich s obchodnimi operacemi

J zjednoduseni platebniho styku se zahrani¢nimi partnery
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o zvyseni transparentnosti a srovnatelnosti cen na trzich

J zjednoduseni investi¢niho rozhodovani

o zvySeni kredibility ndrodni mény a tim mozny pokles trokové miry a rizikovou
prémii

o rast velikosti a koncentrace finan¢niho a kapitalového trhu umoziujiciho snaze

ziskat finan¢ni prostiedky

6.2.5.2 Naklady

Soucasnym problémem v zahrani¢nim obchod¢ je negativni relace sménného kurzu,
kdy ¢eska koruna posiluje jak viici euru, tak viici dolaru. Toto posilovani kurzu ma negativni
dopad na vnéjSi rovnovahu a zejména pak na Cisté vyvozy, pokud vyvozni vyroba neni
naro¢na na dovozy surovin ze zahranici. Silici koruna sniZzuje cenovou konkurenceschopnost
¢eskych vyrobcl na zahrani¢nich trzich a klade ndroky na jiné formy konkuren¢nich vyhod,
jako je kvalita, doprovodné sluzby, moznosti financovani aj. Pfi zavadéni spolecné mény

bude sménny kurz zafixovan.

Dalsim negativnim dopadem miize byt pokles poptavky a nasledna recese v oborech,
které tvoii rozhodujici dil &eského vyvozu. Cesky trh stoji na nékterych oborech, zejména pak

na automobilovém primyslu.

V neposledni fadé by mohlo dojit k odlivu zahrani¢nich investic spojenych s vyrobou
a naslednym vyvozem produktli do zahrani¢i. V soucCasnosti atraktivita ¢eského uzemi pro
zahrani¢ni investory klesd a vyroba se zacind presouvat do vyhodné&jSich asijskych zemi.
Divodem odlivu zahraniénich investic jsou rostouci ceny v Ceské republice, zdraZzovani prace

a nemovitosti.
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Graf 21: Saldo zahrani¢niho obchodu v roce 2006 v jednotlivych statech
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Jak muzeme vidét z grafu, mezi zemémi jsou obrovské rozdily v zahranicnim
obchodé. Nekteré zemée vykazuji obrovsky prebytek, napt. Némecko a nékteré maji pomérné
velky deficit jako tfeba Recko. Ceska republika si vede dobie, jako jedina z piistupujicich
zemi vykazuje prebytek, a to ve vysi 1 658 mil. EUR. Od roku 2006 je pozitivni trend
prebytku az 2% HDP, v roce 2006 dokonce 3,2% HDP. Lze tedy fict, ze Ceska republika
v soucasnosti disponuje dostatecnymi konkuren¢nimi vyhodami vici zemim Evropského
hospodaiského spolecenstvi, které se odrazi v prebytcich obchodu, a to 1 pfes trvalé

zhodnocovani ¢eské koruny viici euru.

Na nésledujicich grafech si mizeme ukazat, zda vstupem do eurozény se zméni tempo
rustu dovozu ¢i vyvozi. Pro posouzeni jsem vybrala staty eurozény (Némecko, Portugalsko a
Recko), staty Evropské unie, které jesté euro nepiijaly (Ceské republika a Slovensko) a staty

mimo Evropu (USA a Japonsko).
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Graf 22: Meziro¢ni zmény v exportu a importu (v mld. EUR)
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Z grafi je patrné, ze se zemé liSi objemem exportli a importld. Nejvetsi objem
zahrani¢niho obchodu provadi USA a v Evropé Némecko. Co se ale tyka vyvoje exportl a
importd, tak mizeme vidét silny soulad vyvoje vyvozu i dovozu ve vSech zemich bez ohledu
na Clenstvi v Evropské unii ¢i v eurozoné. Nepodafilo se tedy prokézat vliv spolecné mény na
vyvoj exportil a importil, tzn. vyvoj zahrani¢niho obchodu je ovlivnén jinymi ekonomickymi

a mimoekonomickymi faktory.

6.2.5.3 Primé zahranicni investice

Piimé zahrani¢ni investice (PZI) patii k vyznamnym nastrojum mistniho rozvoje, mezi
regiony tudiz probiha trvald soutéz o kvalitni zahrani¢ni investory. Pfimé zahrani¢ni investice
jsou materidlni investice zaméiené zejména na zpracovatelsky primysl a strategické sluzby,
kdy investor je zainteresovan na vlastnickych pravech a dlouhodobém rozvoji spole¢nosti, do
které investuje. Pro ekonomiku jsou tyto investice velice diilezité, protoze jsou vyznamnym
faktorem tvorby pracovnich mist a maji pozitivni vliv na produktivitu prace v Ceské
republice. Dal§im pfinosem zahrani¢nich investic je spoluprace v oblasti vyzkumu, vyvoje a

inovaci, Sance propojeni na globalni trhy ¢i exportni orientace ke zlepSovani platebni bilance.

Zavedenim eura budou odstranény piekazky pro volny pohyb kapitalu, ceska
ekonomika by se m¢la Iépe integrovat na finan¢ni trh a piesun finan¢nich prostfedki mezi
ekonomikami by mél byt jednodussi. Dal$im pozitivem muze byt euro jako daveéryhodna
ménova jednotka, kterd neni vystavena pohybu ménového kurzu. Pozitivni kapitalové toky ale

nelze jednoznacné prisuzovat vstupu do eurozony.
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Graf 23: PFimé zahrani¢ni investice (v % HDP)
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Pokud se podivame na graf vyvoje ptimych investic v jednotlivych statech, tak nelze
vypozorovat spolecny trend jednotlivych ekonomik. Investi¢ni prostiedi se také vyviji na
zékladé mnoha ekonomickych, ale i mimoekonomickych podminek. Napt. po roce 2001, po
teroristickych utocich v USA, v pozorovanych statech pfimé zahrani¢ni investice poklesly.
S velkou pravdépodobnosti bude objem piimych zahrani¢nich investic reagovat spiSe na
celosveétovou ekonomiku nebo na ztratu atraktivity sledovanych tzemi nez na samotné pfijeti
eura. Jedna se tedy spiSe o rozhodovani zahrani¢nich investorti, ktefi sice mohou byt

ovlivnéni spole¢nou ménou, nikoliv v§ak rozhodujici mérou.

6.2.5.4 Konkurenceschopnost

Jak uz bylo feceno, zhodnocovani mény je ptiznivé z hlediska spotiebitelli, protoze se
zlevituje spotiebni zbozi dovaZené ze zahrani¢i. Negativni faktorem je ale snizeni cenové
konkurenceschopnosti vyvozctl, jejichz vyrobky jsou zpohledu zahrani¢nich kupujicich
drazsi, pokud jejich cenu pfepocteme na cenu zahrani¢ni. To vSechno znamena, Ze by mohlo
dojit k vyraznému zvySeni dovozli a znatnému omezeni vyvozi, tzn. zaporné obchodni
bilanci. Tento vyvoj by se mél s pfijetim eura zmirnit, zafixovanim sménného poméru narodni
mény vu¢i euru uzavie kurzovy kanal vyrovnavani cenovych hladin v jednotlivych
ekonomikéch a vyvoj redlného ménového kurzu bude ovliviiovan pouze zmé€nami cenovych
hladin. Takto by prestala klesat konkurenceschopnost vyvozu v Ceské republice, coZz by mélo

pusobit pozitivné€ na vyvoj zahrani¢né — obchodnich vztaht.
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6.3 Podnikovy sektor

Pfijeti eura znamena pro ceskou republiku jak piinos, ktery je rozlozen v Case, tak

jednorazovy naklad. V tomto pifipadé se budu zabyvat piinosy a ndklady v roviné

mikroekonomické.

A S I

10.
11.
12.

13.

6.3.1 Prinosy

eliminace kurzového rizika

eliminace nakladl na zabezpeceni kurzového rizika (hedging)

uspora nakladt zahrani¢niho platebniho styku

eliminace nakladl na sménu valut/deviz a jinych transakénich nakladt
zjednoduseni ucetnictvi

vys$i transparentnost cen

stabilni ména pro podnikatelskd rozhodnuti a mensi riziko vyplyvajici z vnéjSiho
prostiedi

pokles nakladi na financovani podnikli a lepsi pfistup na kapitalové trhy

eurozony ™

Kurzové riziko je variabilita neocekavanych zmén ménovych kurzi. Vyznamnym

rysem kurzového rizika je neschopnost odhadovat budouci vyvoj ménovych kurzi. Kurzové

riziko neznamena pouze ztratu, ale i vynos, vyplyva z kolisani kurzu. Eliminace kurzového

rizika by méla vyznamné ovlivnit vzajemny obchod a ekonomicky rtst. Negativni vyvoj

kurzu by mohl vést ke ztrat¢ konkurenceschopnosti podnikii. RozliSujeme tfi typy kurzového

rizika:

transak¢ni riziko vznikd, kdyz firma uctuje své operace v zahranicni méné, souvisi
se zménou vynost a nakladi vlivem ménového kurzu, jehoz hodnota se muze
zménit v obdobi od uzavieni kontraktu do jeho finan¢niho vypotradani

translacni (UCetni) riziko vznikd tehdy, kdyz podnik uGcétuje sva pasiva a aktiva
v zahrani¢ni méné, resp. fluktuace hodnoty aktiv a pasiv v cizich ménach vlivem
zmén ménového kurzu

ekonomickd (strategickd) expozice je ovlivnéna zemépisnou strukturou

podnikatelské aktivity, ménami, ve kterych uctuje konkurence a je ovlivnéna

* MINISTERSTVO FINANCI CR. Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [online]. 2008 [cit. 2008-02-
21]. Dostupny z WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfer/studie NKS final 17 01 2008 pdf.pdf>.
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naklady podniku; toto riziko je nejhlie rozpoznatelné a ma dopad na ekonomické

vysledky firem

Eliminace nakladu na zabezpeceni kurzového rizika, tzv. hedging, vyuzivaji prevazné
velké zahrani¢ni firmy a z 10% malé a stfedni podniky. Proti pohybu ménového kurzu se
muzeme chranit v podstaté¢ zajiSt€énim pfislusnych derivatovych néstroji (opce a prosty

forward) ¢i parovanim zahrani¢nich zadvazkl a pohledéavek.

Doposud je zahrani¢ni platebni styk vice zpoplatnén nez platebni styk domaci. K
uspore ndkladii zahranicniho platebniho styku dojde v okamziku pfijeti eura, pro Ceskou

republiku budou platit stejné poplatky pro zahrani¢ni platebni styk stejné jako pro doméci.

Eliminace ndkladit na sménu valut a deviz znamend pro podniky odpad ndkladt
zejména za valutové hotovostni platby. Dale bude probihat eliminace nakladit za vedeni vice
uctu, tzn. Ceské podniky jiz nebudou muset vést dva Ucty, korunovy a eurovy. Dale bude
dochazet ke zjednoduseni ucetnictvi, kde odpadnou Ucetni operace spojené s kurzovym
rizikem. V tomto pfipad¢ se nebude jednat o finan¢ni vyhodu, ale o ¢asovou usporu. Ptinosy
z eliminace transak¢nich nakladi jako celku rostou v zavislosti na objemu a frekvenci pouzité
narodni mény jako mezindrodni platebni jednotky, otevienosti ekonomiky, efektivnosti

sménarenskych sluzeb a na variabilit¢ ménového kurzu narodni mény.

Transparentnost cen je ptinosem pro spotiebitele, protoze pii srovnani cen stejného
typu vyrobku jiz nebude muset znat hodnotu ménového kurzu. Srovnavani cen bude tedy
jednodussi. DalSim pfinosem transparentnosti cen je provyvozni stimul, ktery je spojen
s pozitivnim dopadem na rist HDP. Otazkou zlstavd konvergence cen v ménové unii.
K vyraznému sblizovéani cen dochéazelo pied rokem 1999, ale po zavedeni spole¢né mény euro
jiz ke konvergenci dale nedochazelo. Divodem byla nefunk¢nost cenovych arbitraznich
mechanismi. Do budoucnosti se ani s piiblizovanim cen jednotlivych stati nepocita, stale

budou mezi zemémi cenove disparity.

Mezi dalsi ptinos fadime stabilni ménu pro podnikatelska rozhodnuti a mensi riziko
vyplyvajici z vnejsiho prostredi. Kurzové a urokové riziko v soucasné dobé znemoziuje
planovani investic, vysi dividend ¢i arokovych nakladd. Kdyby se tato rizika odstranila, dal
by se prtichod novému piilivu pfimych zahrani¢nich investic, které by mély pozitivni vliv na
rust HDP. Dal§im ptinosem je mensi expozice cizoménového prostiedi. Odpadem tohoto
rizika se umozni lépe planovat a Cinit podnikatelskd rozhodnuti. Rizika, kterd ptichazi

z vn¢jsiho prostiedi, mame dv€. Piimym rizikem se rozumi zavislost na hospodaiském vyvoji
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v zemich naSich obchodnich partnert a nepfimym rizikem nazyvame dopad kurzového vyvoje
na makroekonomické a mikroekonomické veliiny. V soucasné dobé je obrat zahrani¢niho
obchodu v Ceské republice 130% HDP a podil zahrani¢nich mén je vysoky. Po pfijeti eura

budou obchody probihat pfevazné v euru.

Pokles ndkladii na financovani podnikii a lepsi pristup na kapitalové trhy eurozony je
posledni definovany pfinos pfijeti eura. Tento piinos predstavuje mozny mirny pokles
urokovych sazeb v ptipad¢ vyssi inflace a mozné nizsi redlné tirokové sazby. Problémem by
mohlo byt nastaveni trokovych sazeb Evropskou centralni bankou, tzn. urokové sazby by
nemusely odrazet makroekonomické veli¢iny v Ceské republice. V souvislosti s piijetim eura
by mohlo dojit k odbourdni ménového rizika s eurozénou a omezeni rizika kolisani

tirokovych sazeb z diivodu vnéjsiho vlivu na &eskou ekonomiku. Urokové sazby bank by

mohly poklesnout, ale tento pokles bude minimalni.
6.3.2 Naklady

1. ndklady na Gpravu informac¢nich systému

informacni a osvétova kampan

tvorba novych ceniki, sazebniki, infomaterialti a katalogt
dudlni manipulace s hotovosti

naklady na vymeénu a zabezpeceni hotovosti (front — loading)
nevhodné nastavena vyse piepocitaciho koeficientu

nevhodné nastavené urokové sazby meénové politiky Evropské centralni banky

e A e B

tlak odborti na rist mezd®

Ndaklady na upravu informacnich systémii souvisi s transformaci existujicich
informacnich systému, aby byl zajistén hladky pfechod na euro. Je dulezité, aby nové
informacni systémy umély pracovat s dvémi ménami najednou. Naklady se budou lisit dle
velikosti podniku, ale 1 z hlediska samotného informac¢niho systému. Velké firmy si nechavaji

délat ,,software Sity na miru®, tento prechod bude pochopitelné drazsi.

Informacni a osveétova kampan si klade cil sezndmit dodavatele, odbératele i
zaméstnance se zmeénami. Naklady se budou odvijet pravé dle poctu dodavatelti, odbératelt a
zaméstnanc. Dodavatelé budou informovani o datu, kdy budou pfijimat faktury pouze

v eurech, dale o novych cenicich, budou upozornéni na kontinuitu obchodnich a pravnich

* MINISTERSTVO FINANCI CR. Studie viivu zavedeni eura na ekonomiku CR [online]. 2008 [cit. 2008-02-
21]. Dostupny z WWW: <http://www.mfcr.cz/cps/rde/xbcr/mfer/studie. NKS final 17 01 2008 pdf.pdf>.
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vztaht. Odbératelé by méli védét o konverzi korunovych cen na eura a zaméstnance je nutné

zaSkolit na IT programy, zaskoleni na eurovych pokladnéch, prace s novymi bankovkami atd.

S tvorbou novych ceniku, sazebnikii, infomaterialii a katalogu souvisi nutnost pred¢lat
produktové portfolio firmy, prfepocty cen dle pirepocitaciho koeficientu na euro a
zaokrouhlovani cen sohledem na smérnice Ministerstva financi i1 sohledem na
marketingovou pfitazlivost cen. Naklady se budou odvijet od rozsahu produktového portfolia

a podilu zaméstnancii a externich poradci.

Pod pojmem dudlni manipulace s hotovosti se rozumi obdobi, kdy se paraleln¢ bude
pozivat koruna i euro. Tento ndklad se bude nejvice tykat maloobchodl a pohostinstvi, kdy se

bude muset zabezpecit software pro pokladny.

Naklady na vyménu a zabezpeceni hotovosti (front — loading) bude mit dopad zejména
na maloobchod, jelikoz tam se vyskytuje nejvétsi podil hotovostnich plateb. Bude se jednat o

naklady na uchovani, pfevoz a vlastni vyménu mény.

Nevhodné nastavena vyse prepocitaciho koeficientu se bude projevovat jako naklad.
Pti nadhodnoceni pfepocitaciho koeficientu naklady budou vyssi, konkurenceschopnost
vyvozu podniku poklesne, poklesne také zisk. Tento naklad postihne zejména podniky, které
jsou nejvice vystaveny vyvoznimu kontaktu seurozénou a podniky, které vlastni vétsi

mnozstvi eurovych aktiv.

Riziko nevhodné nastavenych urokovych sazeb menové politiky Evropské centralni
banky spo¢iva v tom, ze nemusi odpovidat makroekonomickym veli¢inam v Ceské republice.
Néklad by vznikal, kdyz by byly tirokové sazby nastavené vyssi nez rovnovazné v Ceské

republice.

Subjektivni vniméani inflace vyvolané pfijetim eura bude vyvolavat tlak odborit na ruist
mezd. To by se mohlo projevit v ristu personalnich nakladt podnikii a zmenSeni konkurencni

vyhody.
6.4 Daiiovy systém

V Evropské unii je snaha nejen o danovou harmonizaci, ale 1 zabranéni prani
Spinavych penéz ¢i zamezeni dvojiho zdanéni. Diivodem harmonizace je pfiliSnd odliSnost
danovych systému v jednotlivych ¢lenskych statech Evropské unie. Zakladnim pozadavkem
na danovy systém je danova neutralita, tzn. ze dai nesmi deformovat trzni prostfedi, resp.

nesmi ovliviiovat chovani trznich subjektt.
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Vroce 1967 Evropskd komise rozhodla, Ze dojde k nahrazeni narodnich systému
vSeobecné dan¢ ze spotfeby systémem dané z ptidané hodnoty (DPH). V roce 1977 byly
vymezeny jednotlivé zdkladny pro DPH, tzn. byla zakotvena minimalni zdkladni (15%) a
minimalni sniZend sazba (5%) DPH. Pozd¢ji vedle DPH byly harmonizovany i nékteré
spotiebni dané, byly opét stanoveny minimdalni sazby pro pohonné hmoty, tabak, alkohol atd.
V roce 1985 byl ptijat Evropsky jednotny akt, kdy se zakotvuji ustanoveni pro zajisténi
prosperit a vyhod pro podnikatele, podporu vnitinich investic a zaméstnanosti. V roce 1993
byl dobudovan jednotny vnitini trh a snahou je pravé daitova harmonizace, aby nebyl omezen
volny pohyb zbozi, sluzeb, osob a kapitalu. Koncem roku 2006 ptedstavila Evropska komise
navrh na harmonizaci dailovych zakladii dané z ptijmt pravnickych osob. Dale byl navrh na

odstranéni jednomyslnosti hlasovani pii otazkach harmonizace dani.

V soucasné¢ dobé¢ jednotlivé staty maji samostatné daniové systémy a uplatnuji
samostatné danové politiky. Uspofadani téchto systémi nesouvisi s pfijetim eura ani zadny
predpis neni spojovan se zménou v danové oblasti se vstupem do eurozény. Uspotadani
téchto systémi vychazi zraznych ekonomickych, sociologickych, historickych a dalSich

faktord.

Clenské staty se brani harmonizaci, protoze je to dilezity nastroj fiskalni politiky stétu
a nastroj pii stabilizaci asymetrickych Sokl. Regulace hospodatského cyklu se mize provadét
napf. pomoci vestavéného stabilizdtoru v podobé piimé dan¢ dichodového typu. Je také
velice slozité pfijmout néjaké harmonizacni opatfeni, protoze v Evropské komisi se
ustanoveni o harmonizaci dani nadale pfijima jednomyslnosti vSech Cclenskych stati.

Neochota ¢lenskych statti k harmonizaci dani vyplyva z toho, ze:

J dan¢ jsou soucasti suverenity stitu a demokratickou legitimitou a neradi se ji
vzdavaji
o danové systémy maji urcité historické tradice

o strach tradi¢nich zemi z odlivu do nové pfistoupenych zemi za vyhodné&jSimi

danémi
Soucasné situace v danovém systému a druhy dani:

J osobni diichodové dan¢ jsou v kompetenci narodnich vlad
J nepiim¢ dané bezprosttedné ovliviiuji fungovani jednotného trhu, zde se

soustfed’uje nejvetsi harmonizacni snaha
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o firemni dan¢ napomadhaji k volnému pohybu kapitdlu a nemély by zptsobovat

Skodlivou konkurenci mezi staty

6.4.1 Danovy systém v Portugalsku

V Portugalsku se od roku 2000 snizily dafiové sazby z piijmi fyzickych osob, zavedlo
se zjednoduSené schéma pro osoby samostatné vydeélecné Cinné s obratem nizsi jak 150 000
EUR. Pro dan z piijm pravnickych osob se snizila danova sazba z 34% na 32%, v roce 2004
byla dale sniZzena na 25%. Dale byly pfijaty dalsi danové ulevy. Pokud bychom se podivali na
sloZzenou dainovou kvoétu (pfijmy vetejného rozpoctu, které se jako dané skute¢né oznacuji
rozSifené o socialni pojisténi, zdravotni pojisténi a piispeévek na statni politiku zaméstnanosti),
tak od roku 1998 dochdzi k jeji zvySovéni, a to z hodnoty 33,1% HDP na hodnotu 34,7%
HDP v roce 2002. Dainl se také v Portugalsku plati z nemovitosti, spotfebni dané¢ (mineralni
paliva a plyn, tabak a tabadkové vyrobky, lihoviny, lih, automobilova dan) a ostatni statni dané

(dan kolkova, z her a hernich automati, dan z nafty a silnicni dan) a komunalni dan¢.

Graf 24: Prijmy z dani v Portugalsku (% DHP)
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Zdroj: EUROPEAN COMMISSION. Taxation trends in the European Union : Data for the EU Member states
and Norway. Luxembourg : [s.n.], 2007. 454 s. Dostupny z WWW: <http://ec.europa.eu/eurostat>. ISBN 978-
92-79-04865-4, str. 158

Pokud se podivaime na vyvoj jednotlivych piijmi z dani do statniho rozpoctu, tak
nevidime jakoukoliv souvislost mezi zmé€nami v danovém systému a pfijetim eura. Pfijmy do
rozpoctu plynuly bud’ ve stejné vysi, nékteré sazby se dokonce snizily. Z tohoto divodu

muzeme vyvodit, Ze danovy systém se nevazal na piijeti spolecné ménové jednotky, ale
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souvisi s vyvojem statniho rozpoctu, velikosti vetejného sektoru, vefejnych financi ¢i zalezi

na politickém rozhodnuti.

6.4.2 Daiiovy systém Ceské republiky po vstupu do eurozony

Vstup novych Clenskych statli do eurozony nebyl spojen s rastem dafiovych sazeb,
danova politika je z tohoto pohledu autonomni. Vstup 12 ¢lenskych zemi do eurozony nebyl
spojen s riistem dafovych sazeb, ba naopak s jejich mirnym poklesem. Ackoliv ménova
integrace zvySila mobilitu kapitalu a zvysila danovou soutéz, nevedla k presouvani daitového
bfemene na nemobilni faktory. Ani pro Ceskou republiku pfijeti eura neznamena nutny rust
daniového zatizeni. Snizovani nebo zvySovani dani neni spojeno se samotnym pfijetim eura,
ale jak uz bylo tfeCeno, spiSe s velikosti vefejného sektoru. Deficit je v kazdém piipade
piekazkou danové reformy a snizovani dani je podiizeno redukcim vydajové strany rozpoctu.
V soucasné dobé se ¢eska vlada snazi omezit vydajovou stranu rozpodtu Ceské republiky.
Vliv zavedeni eura se muze v danové politice projevit zprostiedkované prostiednictvim
vetejnych financi ve formé snahy splnit kritéria pro vstup do eurozony (udrzet vefejny dluh

pod 3% HDP) a ve snaze plnit pozadavky Paktu stability a rastu.

Graf 25: P¥ijmy z dani v CR (% HDP)
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Zdroj: Zdroj: EUROPEAN COMMISSION. Taxation trends in the European Union : Data for the EU Member
states and Norway. Luxembourg : [s.n.], 2007. 454 s. Dostupny z WWW: <http://ec.curopa.cu/eurostat>.
ISBN 978-92-79-04865-4, str. 134

Ceska republika ma stabilni dafiovy systém, piijmy do statniho rozpoétu se po mnoho
let nezménily. Jediny narast je v roce 2004 u dané z ptidané hodnoty. V Ceské republice jsou

vybirdny témeét stejné dané jako v Portugalsku, tzn. DPH a spotfebni dané, dan z pifijmu
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fyzickych a pravnickych osob, dan silni¢ni, dan znemovitosti, daii dédickd, darovaci a
z ptevodu nemovitosti, komundlni dan¢ a poplatky. V soucasné¢ dobé se mluvi o reformé
vefejnych financi, ktera ma udrZet statni finance, snizit vydajovou stranu rozpoctu a zabranit
rustu vetejného deficitu a nasledn¢ statniho dluhu. Tato reforma by se m¢la dotknout i dafiové
oblasti. M¢la by se snizit dan z piijmu jak pro fyzické, tak pro pravnické osoby. Od 1. ledna
2008 se ndm zvysila sniZzena sazba DPH z 5% na 9%, takze ve skute¢nosti lidé zaplati vice do
statniho rozpoctu. Pro rok 2008 plati dafiova sazba pro dan z ptfijmi fyzickych osob 15% (rok
2009 12,5%), sazba dan¢ pro pravnické osoby by se do roku 2010 méla dostat az na 19% (pro
rok 2008 21%).

Po vstupu do eurozény by mélo byt zaokrouhlovéani v dafiové oblasti provadéno ve
prospéch obcCana, tzn. zaokrouhlovani smérem dolti. Pokud se bude jednat o vratky dani, ty se
budou zaokrouhlovat smérem nahoru, opét ve prospéch obcana. V ucetni a danové legislativeé
bude nutno provést dil¢i zmény, zejména zména mény, limitd, danovych ulev ¢i
nezdanitelnych &astek, které jsou vyjadieny v eskych korunach. Uéetnim obdobim bude
hospodarsky rok, ucetni zadvérka bude provadéna, jak v korunéch, tak 1 v eurech tésné pred
zavedenim spolecné evropské mény. Velkym a jedinym ndkladem bude nakup danového a

ucetniho softwaru v euro méné.
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7 Zavér

Diplomové préace na téma ,,Postaveni a kompetence centralnich bank v Evropské unii*
se zabyva ptedevsim zmeénou postaveni a kompetenci jednotlivych centralnich bank po vstupu
do eurozdony. Cilem mé prace bylo zhodnoceni pravé téchto zmén v tkolech, postaveni a
kompetencich Ceské narodni banky po pfijeti jednotné mény euro a vyhodnoceni p¥inost a

néakladi pro Ceskou republiku spojené se vstupem do eurozény.

Prvni ¢ast mé prace se zabyvala predevSim vykladem zékladnich pojmu tykajici se
hospodaiské a ménové unie, hlavnimi milniky ve vyvoji evropské ménové integrace —
v etapach po 1. svétové valce, pres 2. svétovou valku, studenou véalku az do soucasnosti.
Seznamila jsem Ctenaie se zékladnimi plany, zdkladnimi smlouvami, dokumenty a legislativni

upravou.

Druha &ist se zabyvala piedeviim Ceskou narodni bankou a jejimi tikoly
v soucasnosti. Jako primarni cil Ceské narodni banky je udrzovani cenové stability a finanéni
stability a pokud nebude narusen primarni cil, CNB ma za tikol podporovat obecnou
hospodaiskou politiku vlady. V oblasti cenové stability ma CNB provadét cilovani inflace a
vyhodnocovani cilovani inflace. V soucasnosti je inflacni cil stanoven na 3% a od roku 2010
bude tento cil snizen na 2% (+/- 1% fluktuacni pasmo). Tyto kompetence zlstanou centralni
bance i po vstupu do eurozony. Stejné tak CNB bude nadale provadét viechny typy operaci na
volném trhu. Dal§i vyznamny tikol CNB je péce o plnéni maastrichtskych konvergenénich
kritérii. Jde pfedev§im o jiz zmiflovanou cenovou stabilitu, o udrZzovani dlouhodobych
urokovych sazeb, o kritérium ménového kurzu a ERM II, dale jde o fiskalni kritéria (vefejny
deficit a vefejny dluh). Tato kritéria byla v roce 2007 Ceskou republikou viechna splnéna a

CNB se musi starat o jejich udrzeni.

Dalsimi dulezitymi ukoly jsou v soucasnosti urCovani ménové politiky, vyhradni
pravo emise bankovek a minci, fizeni penézniho ob¢hu, platebniho styk, zuctovani bank,
pobocek zahrani¢nich bank a spofitelnich a Gvérovych druZstev, péce o jejich plynulost a
hospodarnost. CNB se podili na zaji§téni bezpecnosti, spolehlivosti a efektivnosti platebnich

systémt. Dale vykonava dohled nad osobami pusobicich na finan¢nim trhu, provadi analyzy
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vyvoje finan¢éniho systému, pecuje o bezpecné fungovani a rozvoj financniho trhu v Ceské

republice a pfispiva ke stabilité jejiho finan¢niho systému jako celku.

V soudasné dobé jsou jiz definovany tikoly CNB se zavedenim eura. Jde predevsim o
institucionalni a technickou piipravu Ceské republiky spojenou se zavedenim eura. V roving
ekonomicko — politické jde zejména o sledovani plnéni maastrichtskych kritérii a o sledovani
sladénosti ¢eské ekonomiky s ekonomikou eurozény. V oblasti mechanismu sménnych kurzi
se jedna o stanoveni centralni parity, fluktuaéniho pasma a intervenéniho bodu. CNB také
musi spolupracovat s organy Evropské unie v ramci technické infrastruktury, s Evropskou
centralni bankou, s Hospodafskym a finanénim vyborem a Radou Evropské unie. V roviné
institucionaln& technické Ceska narodni banka meziresortné spolupracuje s Narodni
koordina¢ni skupinou a hlavnim produktem této spoluprace je vypracovani jednotlivych

aktualizaci Narodniho planu zavedeni eura a nasledné fungovani finan¢niho sektoru.

V tieti €asti jsem se vénovala Ukolim, kompetencim a organizaéni strukturou

Evropské centralni banky a Evropského systému centralnich bank.

Evropska centralni banka jako takovd ma pomérné malo kompetenci. Jeji
nejdilezitéjsi ukol je péce o meénovou politiku jednotné mény a s ni spojend koordinace a
sledovani operaci ménové politiky. ECB ma také pravo vydavat pravni akty, jako jsou obecné
zadsady a pokyny. Dalsi dualezitou kompetenci je schvalovani emise eurobankovek a
eurominci, koordinace, planovani vyroby a vydavani eurobankovek a eurominci. Dale ECB
intervenuje na devizovych trzich ve spolupraci s jednotlivymi narodnimi centralnimi
bankami. Dale se ECB ucastni jednotlivych mezinarodnich a evropskych for, kde prezentuje
sva stanoviska. Evropska centralni banka zpracovava statutarni zpravy, sleduje financni
rizika, vykonava poradni funkci pro instituce SpoleCenstvi a vnitrostatni organy, provozuje

informacni systémy nebo tidi devizové rezervy ECB.

Evropsky systém centralnich bank se skladd z Evropské centrdlni banky a nérodnich
centralnich bank eurozony. Z toho tedy plyne, Ze centralni banky po pfijeti spolecné mény
euro nezaniknou, vstoupi do ESCB a zméni se jejich ukoly a kompetence. ESCB vymezuje a
provadi ménovou politiku, provadi devizové operace, drzi a spravuje oficialni devizoveé
rezervy cClenskych statt, pfispiva k hladkému vykonu politik téch instituci, jez jsou

zodpoveédné za dohled nad Gveérovymi institucemi a stabilitou finan¢niho systému. Dale ma
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ESCB poradni tlohu v¢i orgdniim Spolecenstvi a jednotlivych €lenskych stati v oblastech

narodni a komunitarni legislativy a sbira statistickd data od kompetentnich narodnich organt.

Ctvrtou &ast diplomové prace jsem vénovala jednotlivych ekonomikam stati a jejich
centralnim bankam. Pro tuto analyzu jsem si vybrala staty Portugalsko, Recko, Némecko a
Kypr. Ze zkuSenosti tdchto Gtyf statd se daji odvodit kompetence a tikoly Ceské narodni

banky po vstupu do eurozony.

Ceska narodni banka jiz nebude bankou samostatnou, ale po piijeti eura se stane
soucasti Evropského systému centralnich bank. Prioritni ukol, ktery ziistdva centralnim
v kompetencich bude ztrata autonomie ménové politiky, kurzové politiky a ivérové politiky.
Tuto funkci v budoucnu pievezme Evropska centralni banka. Tento prenos kompetence ma
jednu velkou nevyhodu, a to nemoznost reagovat na asymetricky Sok prostiednictvim
ménovepolitického néstroje, zejména nastroj tirokovych sazeb. Evropska centralni banka totiz
bude zasahovat pii asymetrickém Soku pouze tehdy, pokud se tento Sok bude tykat vétSiny
statdl, tzn. nebude fesit tuto situaci pouze s jednim statem. Vysledkem toho je, Ze CNB nebude

moci uplatiiovat aktivistickou a stabiliza¢ni politiku.

Po vstupu do eurozény nebude mit CNB vyhradni pravo vydavani bankovek a minci.
Centralni banka sice bude vydavat eurobankovky a euromince s jednou Ceskou stranou,
zanikne v$ak pravo vyhradni. Dalsi tikol, ktery CNB zanika, je provadéni politiky sménného
kurzu a ostatnich mén. Pokud bude Ceské republika ¢lenem eurozony, nebude muset neustéle
kotovat devizovy kurz k ostatnim ménam. Délo potom odpadé drzba cizich oficidlnich rezerv.
V oblasti bezhotovostniho platebniho styku se bude jednat zejména o zménu v systému. CNB
v soucasnosti vyuziva platebni syst¢ém CERTIS, ale po vstupu do eurozény bude nutny

piechod na platebni systém TARGET.

Po piijeti spole¢né mény euro bude muset CNB zménit legislativu, a to zejména zakon
&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich piedpisii a zakon ¢&. 21/2002 Sb., o
bankéch, ve znéni pozdéjsich predpisti. Do Ceské legislativy bude zaclenén obecny zékon o
zavedeni eura. Ceska narodni banka se zacne Fidit Statutem ESCB a ECB a Maastrichtskou

smlouvou.

Mezi dalsi tikoly CNB po vstupu do eurozény patii plnéni ukoli svéfenych ESCB,

bude dohlizet na averové instituce a financni spolecnosti, dohlizet nad platebnimi operacemi,
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platebnimi rezimy a nad obchodovanim a zétovanim cennych papird. CNB bude fdit
zahrani¢ni aktiva, bude radit vladé v oblasti ekonomickych a finan¢nich otazek, bude drzet a

fidit oficialni ménové rezervy, povede ucet Ministerstvu financi atd.

V neposledni fadé bych zminila nutnost publikace vyro¢nich zprav piredchoziho a
bézného roku, dopliikkovych zprav o ménovych vyvojovych trendech, bude pfipravovat,

analyzovat a publikovat penézni sménarenské statistiky a statistiky platebni bilance.

V paté ¢asti jsem vyuzila pro svou analyzu stejné staty jako v predchozi kapitole, tzn.
Gidaje z Portugalska, Recka, Kypru a Némecka. Posuzovala jsem piinos eura z oblasti inflace,
ekonomického rastu (HDP na hlavu, tempo ristu HDP, investice, asymetrické Soky,
zahrani¢ni obchod), podnikového sektoru a danového systému. Po rozebrani nékolika
hledisek jsem dosla k zavéru, ze pfijeti eura bude mit spiSe pozitivni dopad zejména na
zahrani¢ni obchod, podnikovy sektor a investice, neutralni dopad na danovy systém a spiSe

negativni dopad na inflaci, asymetrické Soky a na tempo ristu HDP.
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