Univerzita Pardubice

Fakulta ekonomicko-spravni

Problémy eura a jeho budoucnost

Katerina Valkova

Bakalarska prace
2015



Univerzita Pardubice
Fakulta ekonomicko-spravni
Akademicky rok: 2014/2015

ZADANI BAKALARSKE PRACE
(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a piijmeni:
Osobni c¢islo:
Studijni program:

Studijni obor:

Nézev tématu:

Zadévajici katedra:

Katefina Valkova
E12053
B6202 Hospodarska politika a sprava

Vefejnd ekonomika a spriava: Ekonomika pro kriminalisty
a celniky
Problémy eura a jeho budoucnost

Ustav ekonomickych véd

Zadsady pro vypracovani:

Cilem préace je na zakladé popisu zdkladnich milnikd v pouZivani jednotné mény euro popsat
hlavni souc¢asné problémy eura a na zakladé toho predpovédét mozné alternativy jeho vyvoje.

Osnova:

- Zakladni historické milniky jednotné mény euro.
- Hlavni soucasné problémy eura.
- Mozné alternativni vyvoje jednotné mény euro.



Rozsah grafickych praci: -
Rozsah pracovni zpravy: cca 30 stran
Forma zpracovani bakalaiské prace: tist&€na/elektronicka

Seznam odborné literatury:

DEDEK, O. Historie evropské mé&nové integrace: doba eura. Praha:
Narodohospodafsky tstav Josefa Hlavky, 2013, 283 s. Studie
Nirodohospodiaiského tistavu Josefa Hlavky, 7/2013. ISBN 978-808-6729-916.
LACINA, L. Ménova integrace: ndklady a pfinosy ¢lenstvi v ménové unii. Vyd.
1. Praha: C. H. Beck, 2007. ISBN 978-80-7179-560-5.

MARKOVA, J. Mezinirodni ménova spoluprace: niklady a p¥inosy &lenstvi

v ménové unii. Vyd. 1. Praha: Oeconomica, 2006, 269 s. ISBN 80-245-1053-7.
MICHL, A. MICHLIiq inteligentni privodce ekonomikou: ndklady a pfinosy
¢lenstvi v mé&nové unii. 1. vyd. Praha: R Media, 2014, 269 s. ISBN
978-80-905629-2-9.

\
<
Vedoucif bakalaiské prace: Ing. Jan\Cermohorsky, Ph.D.

Ustav ekonomickych véd

Datum zadéani bakalarské prace: 29. zari 2014
Termin odevzdani bakaldiské prace: 30. dubna 2015

> A
4” LS. /
doc. Ing. Rendta Myskova, Ph.D. doc. Ing. Jolang Volejnikova, PA.D.

dékanka vedguci ustavu

V Pardubicich dne 29. zari 2014



PROHLASENI

Prohlasuji, Ze jsem tuto praci vypracovala samostatné. Veskeré literarni prameny a informace,

které jsem v praci vyuzila, jsou uvedeny v seznamu pouzité literatury.

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

okolnosti az do jejich skute¢né vyse.

Souhlasim s prezen¢nim zptistupnénim své prace v Univerzitni knihovné.

V Pardubicich dne 30. 4. 2015 Katefina Valkova



PODEKOVANI:

Timto bych rada podékovala svému vedoucimu prace panu Ing. Janu Cernohorskému, Ph.D.
za jeho odbornou pomoc, cenné rady a poskytnuté materialy, které mi pomohly pfi zpracovani

této bakalarské prace.



ANOTACE

Predmétem bakaldrské prdace na téma ,, Problémy eura a jeho budoucnost” je problematika
tykajici se aktudlnich probléemii eurozony a moznych alternativ jejich reSeni do budoucna.
Prvni cast je zamérena na historii menové integrace a zhodnoceni prvnich deseti let existence
eura. Vdalsi casti jsou predstaveny pocatky krize eurozony a jeji soucasné problémy.
Posledni cast je vénovana moznym FeSenim soucasného stavu eurozony a nastinéni
budoucnosti eura.
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TITLE

Problems of the Euro and its Future

ANNOTATION

The subject of bachelor thesis ,, Problems of the Euro and its Future is an issue concerning
the current problems in the Eurozone and possible alternatives of their solutions in the future.
The first part is focused on history of monetary integration and evaluation of the first ten
years of the Euro. The next part presents the beginnings of crisis in the Eurozone and its
current problems. The last part is devoted to possible solutions of the current state of the
Eurozone and outlining the future of the Euro.
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The Euro, Eurozone, the European Union, Economic and Monetary Union, monetary
integration, monetary policy, debt crisis
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Uvob

V dnes$ni dobé je otdzka budoucnosti eura a celé eurozény velmi aktudlni a moznosti jejich
dalsiho vyvoje jsou predmétem mnoha diskusi a debat na Grovni odborné i Siroké vefejnosti,

pri¢emz se euro setkdva spise s negativnim ohlasem.

Zijeme ve svété, ktery se kazdym dnem méni. Den co den nam jsou predkladany nové
informace, které musime vstfebat a zohlednit je pfi nasem dalSim jednani a rozhodovani.
Kazdy den pfinaSi nova pozitiva, ale i zvraty, s nimiz je potfeba se rychle, ale i uvazené

vyporadat. A ani v otazce feSeni problému eurozony a dalSiho vyvoje eura tomu neni jinak.

Eurozona se v soucasnosti potyka s problémy, jez nastaly v disledku par krizovych momentt
a které postihly nékter¢ jeji Clenské staty. I po nc¢kolika letech vSak stale neni krizové obdobi
ptekonano a tak se neustale hledaji mozné feSeni této nezadouci situace. Zvoleni nékterého
z navrhovanych scénafti bude mit dopad nejen na eurozénu, ale i na celou Evropskou unii,
Evropu a viibec na cely svét. Proto je velmi dulezité zkoumat jednotlivé moznosti a snazit se
ptedvidat i mozné dopady, které by dané rozhodnuti mohlo do budoucna pfinést a zaroven se

NIV v

divat i zpét a poucit se z minulych chyb, jez byly zapti¢inény nespravnymi rozhodnutimi.

Déni ve svété je momentalné velmi neptedvidatelné, vztahy mezi staty jsou napjaté a situaci
nepomahaji ani stale pretrvavajici konflikty. Je tedy zadouci tento stav uklidnit a neztéZovat

jej vznikem dalSich problémi vzeslych z chodu eurozény.

Cilem prace je na zédkladé popisu zakladnich milnikii v pouZivani jednotné mény euro
popsat hlavni souc¢asné problémy eura a na zakladé toho piredpovédét mozné alternativy

jeho dalsiho vyvoje.
Ke splnéni hlavniho cile je zapotiebi nejprve splnit nasledujici dil¢i cile, a to:
e charakterizovat historické diivody pfijeti spolecné jednotné mény,
e vymezit zakladni historické milniky jednotné mény euro,
e shrnout tspéchy a netispéchy eura za prvnich deset let jeho existence,
e uvéest hlavni soucasné problémy eura v€etné nastinéni pocatecnich problémd.

Na zakladé splnéni téchto dilcich cilti pak Ize ptfedstavit mozné alternativy vyvoje jednotné

meény euro a eurozony s ohledem na aktualni situaci.
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1 MYSLENKY JEDNOTNE MENY V EVROPE

Vzniku jednotné meény euro, tak jak ho zname dnes, predchazela dlouha 1éta evropské
integrace a vzajemného vyjednavani, jez byla nékdy vice ¢i méné GspeSna. Prvni tendence
0 sjednoceni Evropy V rtiznych oblastech se objevily uz v dobé druhé svétové valky, avSak
mezinarodni ménova spoluprace se zacala rozvijet praveé az po druhé svétové valce, kdy bylo
potifeba reagovat na hospodarskou krizi v evropskych zemich. Za prvotni uspéch v ramci
vytvareni prostfedi pro jednotnou ménu lze vSak povazovat az rok 1979. Prvni kapitola tedy
pfedstavuje nastin udalosti, jez se daji povazovat za pocatky vytvaieni jednotné mény

vV Evropé, a to praveé do roku 1979.

1.1 Konference v Bretton Woods

Jiz béhem prvni svétové valky vstoupily v povédomi obavy z rozvracenosti mezindrodnich
hospodaiskych a ménovych vztaht, kterou valka pfinesla. V této dobé byly zvySeny statni
zasahy do oblasti vnéjSich vztahl, coz mélo za nésledek omezovani zahrani¢néobchodni

o1
spolupréace.

V disledku toho bylo tfeba hledat a aplikovat nové formy mezindrodni spoluprace, které by
pomohly ozivit vztahy mezi stity zejména v hospodarské oblasti, zamezit prohlubovani krize

a predejit vSeobecnému upadku, ktery valkou zdevastovanym statim hrozil.

Uz od roku 1940 probihala fada jednani a diskusi, ktera fesila nové uspofadani mezinarodnich
ménovych vztahll a ktera predchazela konferenci v americkém mésté Bretton Woods. Tato
konference se konala v ¢ervenci roku 1944 a zicastnili se ji zastupci 44 statd. Cilem
konference bylo vytvofit mezindarodni ménovy systém, jehoZ pfinos by spocival v podpoie

. oy ’ sevo v +1: s ’ £y ’ o 2
rozvoje mezinarodniho obchodu a zajisténi stability mezinarodnich hospodaiskych vztahu.

Brettonwoodsky systém byl zalozen na systému pevnych avSak ptizpisobitelnych kurzi.
S postupem casu se vSak tento systém ukdzal byt nestabilnim a spél k zaniku. V témZze roce
kdy probéhla konference, byl také ziizen Mezinarodni ménovy fond (MMF), jenZ mél plnit
dohled nad plynulym fungovanim globéalniho kurzového systému. Jeho ¢innostmi tak byla

uskutecnovana idea kurzové stability a ménové spolupreice.3

Y MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 20

2 MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 21

® DEDEK, Oldfich. Brettonwoodsky ¥ad. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-11-26].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/brettonwoodsky-rad
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1.2 Schumanova deklarace

Vyznamnou udélosti bylo pfedneseni deklarace, jejimz hlavnim tviircem byl francouzsky
politik, diplomat a ekonom Jean Monet a v niz bylo navrzeno vytvofeni spoleCenstvi, jehoz

¢lenové by zavedli spole¢nou t€zbu uhli a vyrobu oceli.

Dne 9. kvétna roku 1950 ji pfednesl francouzsky ministr zahrani¢i Robert Schuman.
V navaznosti na to bylo vroce 1951 zalozeno Evropské spolecenstvi uhli a oceli (ESUO),
jehoz zakladajicimi Cleny byly histori¢ti rivalové Francie a Spolkova republika Némecko

a dale jeste Italie, Belgie, Lucembursko a Nizozemsko. Slouceni ekonomickych zajmu tak

vvvvv

1.3 Evropska platebni unie a Evropska ménova dohoda

V ramci mezinarodni ménové spoluprace zapadoevropskych zemi byla v roce 1950 podepsana
Dohoda o zalozeni Evropské platebni unie (EPU). EPU vznikla za ucelem pomoci ¢lenskym

zemim pfi odstraiiovani devizovych omezeni a zavadéni vnéjsi smenitelnosti.

EPU fungovala aZz do roku 1958, kdy po zavedeni vzijemné smeénitelnosti mén
zapadoevropskych zemi ukoncila svou ¢innost a navazala na ni Evropskd ménova dohoda
(EMA). Ta byla podepsana ¢lenskymi zemémi EPU uz v roce 1955 a jejim cilem bylo pfispét
K prohloubeni spoluprace v oblasti dal§iho rozsifovani vnéj§i sménitelnosti mén, a to

na trovni centralnich bank.’

1.4 Rimské smlouvy

Rimské smlouvy z roku 1957 daly vzniknout dvéma vyznamnym institucim — Evropskému
hospodarskému spoleCenstvi (EHS) a Evropskému sdruZeni pro atomovou energii
(EURATOM). Hlavnim cilem EHS bylo zformovani celni unie a spole¢né zemédélské
politiky a EURATOM se zaméfilo na koordinaci ¢lenskych stati pii zkoumdani jaderné

energie pro mirové vyuziti.

Otazky ménové integrace se tak omezily pouze na obecné vyzvy tykajici se koordinace

hospodatskych politik a chdpani kurzovych zalezitosti jako spole¢ného zdjmu. Tyto dvé nové

* Evropska unie. Schumanova deklarace z 9. kvétna 1950. [online]. [cit. 2014-10-26]. Dostupné z:
http://europa.eu/about-eu/basic-information/symbols/europe-day/schuman-declaration/index_cs.htm

> MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 141,142
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vzniklé instituce spoleéné s ESUO byly od ¢ervence roku 1967 spojeny do jednoho celku

s nazvem Evropska spolecenstvi (ES).°

1.5 Werneruv plan

Hospodarska situace byla v padesatych a Sedesatych letech minulého stoleti velice pfizniva,
at’ uz Slo o otazku tempa hospodaiského rtistu, nezaméstnanosti, zahrani¢niho obchodu nebo
zivotni urovné obyvatel. V souvislosti s témito Gspéchy vyvstaly otazky mozné ménové

integrace a vykroceni Clenskych statii ES smérem k ménové unii.

Konkrétni podnét k vytvofeni hospodaiské a meénové unie vramci ES byl piedstaven
na zasedani v Haagu v roce 1969, kdy byl lucembursky ministersky ptfedseda Pierre Werner
spolu se skupinou expertli povéfen vypracovanim planu na pfechod clenskych zemi ES
k hospodaiské a ménové unii. Vysledny plan (téz oznacovan jako Wernerova zprava) byl
predlozen v roce 1970 a predpokladal vytvoreni této unie béhem deseti let, a to v rdmei tii
etap. Dle tohoto planu bylo potieba zavést tiplnou a neodvolatelnou sménitelnost narodnich
meén, mit jednotnou ménovou politiku fizenou centrdlni ménovou instituci (tedy zfidit
Evropskou centralni banku), provadét centralizované rozhodovani o rozpoctové politice,

liberalizovat pohyb kapitalu a sjednotit dafiové systémy.’

Werneriv plan byl podporovan vétSinou c¢lenskych statli. Avsak proti této koncepci se
postavila Francie, ktera ji povazovala za velky zdsah do narodni suverenity. Navic se vyskytly
hospodaiské problémy, které bylo potfeba fesit na prvnim misté a vytvafeni ménové unie tak

muselo ustoupit do pozadi. Z téchto diivodii nebyl tento plan nikdy realizovan.?

® DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: od narodnich mén k euru. V'yd. 1. V Praze: C.H. Beck,
2008,s.1,2

"8 MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a pFinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1.
Praha: Oeconomica, 2006, s. 147,148
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2 MEZNIKY NA CESTE K EVROPSKE UNII A SPOLECNE MENE

Prvni kapitola byla vénovana Gplnym pocatkiim budovani jednotné unie, kdy se jednalo spise

o prvotni myslenky, ale zasadni pokrok v mezinarodni integraci zde spatfen nebyl.

Nasledujici, ponékud rozsahlejsi kapitola, mapuje jednotlivé mezniky, jez byly dulezité
pro vytvoieni Evropské unie a také spolecné jednotné meény. Bude zde predstaven Evropsky
ménovy systém, dale smlouvy, jez vedly k zalozeni Evropské unie a také samotné zavedeni

eura vcetn¢ toho, co tento akt pfinesl.

2.1 Evropsky ménovy systém

I po nékolika netspéSnych pokusech o integraci v oblasti ménové politiky, které byly
nastinény v pfedchozi kapitole, se staty nevzdaly této myslenky a dal se snazily najit tu
nejlepsi cestu, jak dosahnout ménové integrace. Uspéch lze viak zaznamenat az na konci
70. let. Do té doby pokusy o uz§i ménovou spolupraci selhdvaly z ditvodu roztiiSténosti
kurzovych rezimi a kurzové nestability. Bylo to tedy obdobi neprospivajici vzajemnému
obchodu. Klicovym byl rok 1979, kdy vznikl systém, ktery reagoval na tuto dobu a udaval

novy smér k dosazeni vytyceného cile.

Tato kapitola je zaméfena pravé na tento UspéSny krok, prvni z fady dalSich postupnych
uspéchtl ve spolupraci statll, sméfujici ke spolecné ménové politice.

Nova iniciativa vytvofeni evropského meénového systému byla realizovana diky usili
némeckého kancléfe Helmuta Schmidta a francouzského prezidenta, jimzZ byl v t€ dob& Valéry
Giscard d’Estaing. V Cervenci roku 1978 byl na zasedani Rady ministrii pfedstaven navrh

Evropského mé&nového systému (EMS), jenZ se opiral o tyto zasady:

e zikladnim pilitfem mé¢l byt intervenéni mechanismus, ktery mél zajistit kurzovou

stabilitu a mé¢l zahrnovat mény vSech zemi;
e m¢éla vzniknout Evropskd ménova jednotka (ECU);

e politika ménovych kurzli vici tfetim statim by byla koordinovéana clenskymi

zemémi tohoto systému;

e Evropsky fond ménové spoluprace mél byt do dvou let nahrazen Evropskym

ménovym fondem.

Hlavnim cilem EMS bylo obnoveni stabilnich kurzovych vztahii mezi ménami ¢lenskych

statl a také izolace od negativniho vlivu amerického dolaru. EMS oficidlné zahajil svoji
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¢innost 13. biezna 1979. Zapojili se do n¢j vSechny Clenské zemée ES (tedy Belgie, Dansko,
Francie, Irsko, Italie Lucembursko, Nizozemsko, SRN a Velka Britanie) a nasledné se
k systému piipojily i nové Clenské zem& ES. Recko se piipojilo vroce 1984, Spanélsko

a Portugalsko v roce 1989 a také Finsko, Rakousko a Svédsko v roce 1995. °

2.1.1 Prvky Evropského ménového systému
Evropsky ménovy systém se opiral o tfi vzajemné propojené prvky, jimiz byly:
e Evropskd ménova jednotka,
e Mechanismus sménnych kurzii (ERM),
e Uvérovy mechanismus.

Vsechny tyto vyjmenované prvky jsou velmi vyznamné, avSak v nasledujici podkapitole bude
popsana pravé Evropska ménova jednotka, jako jakysi predstupeinn nebo 1épe feCeno forma

spole¢né mény.
Evropska ménova jednotka

ECU byla ménova jednotka, jejiz hodnota byla odvozovana z kose mén Clenskych stati ES,

pfi¢emz vahy jednotlivych mén odrazely ekonomickou silu dané zemé.

Ména ECU méla nékolik funkci. Nejenze slouZzila jako zic¢tovaci jednotka organti ES, ale také
slouzila jako rezervni ména, jez pouzivaly centrdlni banky pfi intervencich na devizovém
trhu. ECU byla vyuzivana i ke stanoveni hodnoty stfednich kurzi mén clenskych statt.
Existovalo téz tzv. privatni ECU, ¢imz se nazyvaly finan¢ni produkty, které kopirovaly

koSovou strukturu oficialni ECU. Jednalo se hlavng o obligace, bankovni vklady a jing.'°

2.2 Cesta k Evropské unii

Jak jiZ bylo nastinéno v ptedchozi kapitole, rok 1979 byl velmi vyznamny. EMS byl prvnim
krickem v budovani mezinarodni ménové spoluprace. Diikazem toho byla i ECU, jez méla
rizné funkce a byla rovnéZ piedstavena v samostatné podkapitole. Myslenka uplné ménové
spoluprace vc¢etné dalSich oblasti spoluprace, jako je napt. hospodarska a politicka, v§ak méla

pied sebou jesté¢ hodné dlouhou cestu, nezZ byla alespon ¢astecné uskute¢néna.

9 MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 152,153

Y DEDEK, Oldfich. Evropsky ménovy systém. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-
11-29]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/evropsky-menovy-system

15



V této kapitole budou piedstaveny dalsi kroky na cesté k budovani spoluprace stati v riznych

oblastech, na jejimz konci se zrodila Evropska unie.

2.2.1 Jednotny evropsky akt

Na pocatku 80. let byla diky fungovani EMS =zajiSttna ménova stabilita a staty si
uvédomovaly, Ze je naCase udélat dalsi krok v ramci mezinarodni spoluprace. Vedlo je k tomu
i rozsiteni ES o Recko a predpoklad rozsifeni o dalii staty. V roce 1985 se tedy piedstavitelé
Clenskych statti ES dohodli, Ze bude potfeba vytvofit jednotny vnitini trh, jenz by umozioval
volny pohyb zbozi, sluzeb, osob a kapitalu. Timto tkolem byla povéiena Komise ES, ktera
jesté téhoz roku predlozila tzv. Bilou knihu. Ta obsahovala vice nez 280 zbyvajicich
prekazek, které by bylo potfeba odstranit k dosazeni vytyceného cile a jelikoz samotna Bila
kniha neméla pravné zavazny ucinek, byl v roce 1986 podepsan tzv. Jednotny evropsky akt

(JEA), jimz se &lenské staty zavazovaly k prechodu na jednotny vnitini trh.**

Aby byl zajistén hladky piechod na jednotny wvnitini trh, doSlo k pfizptsobeni hlasovani
Vv institucich ES. Namisto jednomysiného hlasovani se v otdzkdch vnitiniho trhu zacalo
rozhodovat kvalifikovanou vétSinou. Diky JEA byly také posileny pravomoci Evropského

parlamentu.*?

2.2.2 Delorsova zprava

Po podepsani JEA, ktery deklaroval prechod k jednotnému trhu, byly staty nabuzeny k dal§im

¢innostem smétujicim ke spolupraci ve vice oblastech, a to hlavné v rdmci ménové integrace.

A tak hned vroce 1988 na setkani piedstaviteld c¢lenskych statt ES v Hannoveru byla
ustanovena skupina expertt, skladajici se z guvernérii centralnich bank ¢lenskych zemi ES, tii
nezavislych expertli a v Cele stal tehdejsi predseda Komise ES Jacques Delors. Jejich ukolem
bylo vypracovat plan k uskutecnéni Hospodatrské a ménové unie (HMU). Ustanoveny vybor

pak 12. dubna roku 1989 predlozil tzv. Delorsovu zpravu.

Podle Delorsovy zpravy mélo byt ménové unie dosazeno ve tfech etapach. Prvni etapa byla
zam¢iena na posileni koordinace ménovych politik a jeji zacatek byl stanoven na 1. Cervence

1990. Ve druhé etapé mélo dojit k posileni koordinace hospodaiskych a rozpoctovych

Y MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Viyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 177,178

12 CIHELKOVA, Eva. Evropskd ekonomickd integrace: procesy, politiky, governance. 1. vyd. Praha:
Oeconomica, 2011, s. 67
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politik a méla byt zahajena institucionalni ptiprava na zavedeni spole¢né mény. A koneéné

tieti etapa predpokladala zafixovani sménnych kurzi a zavedeni spole¢né mény. =

Delorsova zprava byla schvalena Evropskou radou na zasedani v Madridu v ¢ervnu roku
1989. Na Delorsovu zpravu navazala jest¢ mezivladni konference, jez svoji ¢innost provadéla
od prosince 1990 do prosince 1991 a jejimz ukolem bylo vypracovani pravniho
a institucionalniho ramce ménové unie. Vysledkem této konference bylo dosazeni dohody
tykajici se Smlouvy o Evropské unii (téZ Maastrichtskd smlouva), o niz bude pojednavat

nasledujici kapitola.14

2.2.3 Maastrichtska smlouva

V piedchozi kapitole jiz byla zminéna mezivladni konference, probihajici od konce roku 1990
do prosince 1991, kdy byla v nizozemském Maastrichtu ¢lenskymi staity ES odsouhlasena

Smlouva o Evropské unii, kterd byla nasledn€ 7. inora rokul992 podepséna.

Maastrichtska smlouva obsahuje ustanoveni, jimiZ se méni a dopliiuji Rimské smlouvy, ale
jsou zde 1 navrhy novych opatieni, které¢ se tykaji spoluprace v oblasti spolecného evropského
obcanstvi, soudnictvi a spolecné zahranicni a bezpecnostni politiky. JelikoZ tato smlouva
navazuje na Delorsovu zpravu, jsou zde také blize definovana ¢asova rozmezi jednotlivych

, J r rox 1
etap definovanych prave v této zprave.*

Prvni etapa zapocala 1. ¢ervence 1990. Podle ptiivodniho planu méla skoncit koncem roku
1993, a tak se také stalo. Nasledovala druha etapa, jejiz pocatek se datuje k 1. lednu 1994
Evropsky fond ménové spoluprace. Hlavnim cilem EMI bylo zajistit ménovou stabilitu.
Zahajeni tieti etapy nebylo ve smlouvé pfesné urceno. Jako predpokladané datum bylo

stanoveno 1. ledna 1997 a v nejhor$im piipads méla tieti etapa za¢it 1. ledna 1999.°

Co konkrétné predstavuji jednotlivé etapy, resp. jaké cile v nich byly stanoveny, lépe
znazoriiuje nasledujici tabulka 1 s rozd€lenim jednotlivych tii etap v€etné casového rozmezi,

kdy mély byt etapy zahajeny.

13 LACINA, Lubor. Ménova integrace: naklady a prinosy ¢lenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 209, 210

Y DEDEK, Oldtich. Maastrichtska smlouva. Zavedeni eura v Ceské republice. [onling]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-12-
27]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/maastrichtska-smlouva

' MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Viyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 182

* MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce: ndklady a prinosy ¢lenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 183, 185
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Tabulka 1: Etapy Hospodaiské a ménové unie

Uplna liberalizace kapitalovych obchodt

PRVNIETAPA Uzsi spoluprace mezi centralnimi bankami

od 1. Cervence 1990 Volné pouzivani ECU

ZlepsSeni hospodaiské konvergence

Zalozeni EMI

Zakaz tivérovani vefejného sektoru centralnimi bankami

DRUHA ETAPA Uzsi koordinace ménovych politik

od 1. Cervna 1994 Posileni hospodarské konvergence

Zalozeni Evropského systému centralnich bank

Ptipravné prace na treti etapé

Neodvolatelné stanoveni sménnych kurzii

L, Zavedeni eura
TRETI ETAPA

Provadeéni jednotné meénové politiky Evropskym systémem centralnich
od 1. ledna 1999 bank
Nabyti u€¢innosti mechanismu sménnych kurzi v ramci EU (ERM 1)

Nabyti uc¢innosti Paktu stability a rdstu

Zdroj: Hospodarska a ménova unie (HMU). Evropskd centrdlni banka. [online]. [cit. 2015-02-19]. Dostupné z:

http://www.ecb.europa.eu/ecb/history/emu/html/index.cs.html

K tabulce 1 je nutné poznamenat, ze Pakt stability a ristu (zndmy téZ jako Pakt o stabilité
aristu) je souborem evropskych pravnich norem, ktery byl schvalen roku 1997 Evropskou
radou v Amsterodamu. Jeho pravidla pak prosla nékolika revizemi. Pakt stru¢né feceno
zakazuje statim EU hospodafit s nadmérnymi rozpoctovymi schodky. Lze ho chépat jako
upiesnéni ustanoveni Maastrichtské smlouvy, takZe se nevztahuje pouze na clenské staty
eurozony, ale na vSechny staty v EU. Vyjimkou jsou jen néktera opatfeni (napi. v oblasti

. - , , . (17
sankci), ktera jsou zdvazna pouze pro staty eurozony.

V této smlouve byla také definovana kritéria, jejichZ splnéni bylo podminkou pro vstup zemé
do tfeti etapy. Tato konvergencni kritéria (oznaCovana také jako maastrichtska kritéria) jsou

piedstavena niZe.
Konvergen¢ni kritéria

To, zda je stat pfipraveny na vstup do HMU, resp. do tfeti etapy definované Delorsovou
zpravou, je hodnoceno pomoci konvergenc¢nich kritérii stanovenych v Maastrichtské smlouvé.

Jejich hodnoceni provadi Evropskd komise a Evropska centralni banka a to v pravidelnych

' DEDEK, Oldfich. Pakt stability a riistu. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2015-01-
19]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/pakt-stability-a-rustu
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dvouletych intervalech, nebo jesté vyjimecné na pozadani uchazeCské zemé, piiCemz je
nezbytné, aby vSechna kritéria byla splnéna soucasné. Sledovana ekonomickd kritéria jsou
tato Ctyfi:

e kritérium cenové stability,

e kritérium dlouhodobych trokovych sazeb,

e kritérium kurzové stability,

e kritérium udrzitelnosti vefejnych financi.

U kritéria cenové stability je pro uchazecskou zemi duilezité, aby primérna mira inflace,
méfend beéhem jednoho roku ptfed provedenim hodnoceni, neptekrocila o vice jak 1,5
procentniho bodu miru inflace nanejvys tii ¢lenskych zemi, které v oblasti cenové stability

dosahly nejlepsich vysledkd.

Kritérium dlouhodobych turokovych sazeb stanovuje, ze v pribéhu jednoho roku pied
provedenim Setieni nesmi primérnd dlouhodobd nominalni Grokova sazba piesahnout o vice
nez 2 procentni body urokovou sazbu nejvyse tii ¢lenskych statl, jez v oblasti cenové stability
dosahly nejlepsich vysledkt, pficemz dlouhodobé urokova sazba je aritmetickym priimérem

za poslednich 12 mésici.

V ptipad¢ kritéria kurzové stability se od uchazeCské zemé pozaduje, aby se ucastnila
mechanismu ERM 1I alesponi po dobu dvou let pfed Setfenim a aby nebyl po tuto dobu jeji

sménny kurz vystavovan silnym tlakim.

U kritéria udrZitelnosti vefejnych financi se sleduji dvé hlediska, a to pomér schodku
vefejnych financi k hrubému domécimu produktu (HDP) a pomér zadluZeni k HDP.
U poméru planovaného nebo skute¢ného schodku vefejnych financi k HDP, se nesmi
prekrodit referenéni hodnota 3 % nebo by tento pomér musel podstatné a nepfetrzité klesat
a dosahnout tirovné pobliz referenéni hodnoty nebo by se muselo jednat o piekroceni pouze
vyjimecné a docasné. Dale se sleduje pomér zadluzeni k HDP, ktery nesmi piekrocit
referencni hodnotu 60 % nebo se tento pomér dostatecné snizuje a bliZi se k referencni

. 18,19
hodnoté.

8 DEDEK, Oldtich. Maastrichtska kritéria. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-12-
27]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/maastrichtska-kriteria

Y Konsolidované znéni Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungovini Evropské unie: Listina zdkladnich prdav
Evropské unie. Utad pro publikace Evropské unie, 2010, s. 108, 109, 281, 282
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To, jak jednotlivé staty plnily v rozhodném roce 1997 jednotliva maastrichtska kritéria je
uvedeno v tabulce 2, v niz jsou zluté zvyraznéna pole, jejichz hodnoty nespliuji dana kritéria,

resp. tato kritéria nesplnuji uchazecské staty.

Tabulka 2: Plnéni maastrichtskych kritérii v roce 1997

Inflace | Urokové sazby | Vefejny dluh | Deficit vefejného Clenstvi v
v % HDP rozpoctu ERM
v % HDP
Belgie 14 5,7 122,2 2,1 Ano
Dansko 19 6,7 65,1 -0,7 Ano
Finsko 1,3 59 55,8 1,1 Ano
Francie 1,2 55 58,0 3,0 Ano
Irsko 1,2 6,2 66,3 -0,9 Ano
Italie 1,8 6,7 121,6 2,7 Ano
Lucembursko 14 5,6 6,7 -1,7 Ano
Némecko 14 5,6 61,3 2,7 Ano
Nizozemsko 1,8 55 72,1 14 Ano
Portugalsko 1,8 6,2 62,0 2,5 Ano
Rakousko 11 5,6 66,1 2,5 Ano
Recko 57 9,8 108,7 4,0 Ne
Spanélsko 1,8 6,3 68,8 2,6 Ano
Svédsko 1,9 6,5 76,6 0,8 Ne
Velka Britanie 1,8 7,0 53,4 1,9 Ne

Zdroj: MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce: niklady a prinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1.
Praha: Oeconomica, 2006, s. 190

Jak je z tabulky patrné, kritérium cenové stability nesplitovalo pouze Recko, které piekrogilo
referen¢ni hodnotu 2,7 %, a to o 2,5 procentniho bodu (primérné tempo inflace v zemich
s nejnizsi inflaci, tedy Rakouska, Francie a Irska, bylo 1,16 %). A jak je vidét, Recku se
nedafilo ani ve spliiovani dalSich kritérii — dlouhodobd nomindlni rokova sazba méla byt
maximalné okolo 7,8 %, pfi¢emz Recko dosahlo hodnoty 9,8 % (primér t¥ nejlepsich zemi
byl 5,76 %) a podil deficitu vefejného rozpoctu na hrubém domdacim produktu mél dosahovat
nejvyse 3 % - zde mélo Recko 4,0 %. Pozadavek tykajici se &lenstvi v ERM II nespliiovalo
kromé Recka jesté Svédsko a Velka Britanie. Finsko a Italie se zapojily do ERM II aZ v roce
1996 a nebyl tak splnén pozadavek alespont dvouletého Clenstvi, nicméné obé tyto zemé
dodrzovaly povolené oscilacni pasmo i1 pred vstupem do kurzového mechanismu. Nejvice
stati se vSak potykalo s problémy v oblasti vetejného dluhu, kdy jeho podil na hrubém
domacim produktu nesmél prekrocit 60 %, coZ se podaftilo jen Finsku, Francii, Lucembursku

a Velké Britanii.
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2.3 Zavedeni eura

V Maastrichtské smlouvé byly kromé jiného Casové definovany jednotlivé etapy na cesté
k dosazeni hospodaiské a ménové unie a jak jiz bylo zminéno Vv pfedchozi kapitole, tieti
a posledni etapa méla zacit poc¢atkem roku 1997 a jako nejzazsi termin zacatku tieti etapy
bylo stanoveno datum 1. ledna 1999. Tato zavére¢nd etapa se vyznacCovala zafixovanim

sménnych kurza a zavedenim jedné spolecné mény pro ¢lenské staty.

Predpokladem ktomu, aby stity mohly piijmout tuto spolecnou ménu, bylo splnéni
ekonomickych konvergen¢nich kritérii, rovnéz ustanovenymi v Maastrichtské smlouve. Jak
tato kritéria jednotlivé staty spliovaly, bylo zndzornéno v zavéru piedeslé kapitoly

v tabulce 2.

Jelikoz vétSina statd nespliiovala alespoii jedno z téchto kritérii a pro vznik ménové unie
v roce 1997 bylo potieba, aby je spliovala alespon polovina ¢lenskych statd, zistal tento
termin nevyuzit. Naproti tomu u druhého terminu nebyl piimo stanoven pocet Gcastniku, a tak

mohl do ménové unie vstoupit libovolny pocet ¢lenskych stata.

V této kapitole bude nastinéna problematika plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérii
jednotlivymi staty, jako podminky ke vstupu do ménové unie a nasledné zavedeni jednotné

mény.

2.3.1 Vstup do ménové unie

Po nevytvofeni ménové unie vroce 1997 se pro Clenské staty Evropské unie (EU) stal
motivacnim prvkem rok 1999, kdy se opét naskytla moznost vstupu do mé€nové unie, s ¢imz

bylo spojeno 1 pfijeti spolecné mény.

Na zaklad¢ podkladi od Evropské komise a Evropského ménového institutu, kde bylo
posouzeno, zda jednotlivé staty spliuji konvergencni kritéria a které byly pfedlozeny v bfeznu
roku 1998, Evropska rada v kvétnu téhoZ roku rozhodla, Ze zakladajicimi ¢leny eurozony
(tedy staty pouzivajici stejnou meénu) bude 11 statd. Témito zakladajicimi ¢leny byla Belgie,
Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko

a Spanglsko. %

% DEDEK, Oldtich. Vznik eurozény. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-12-28].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/vznik-eurozony
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Vysledky plnéni konvergencnich kritérii plnénych jednotlivymi staty, které byly posuzované
v roce 1998, jsou k nahlédnuti v tabulce 3. Zaroven je zde i zhodnoceni, zda se mize dana

zemg stat zakladajicim ¢lenem eurozony.

Tabulka 3: Kvalifikace na zakladajiciho ¢lena eurozony

Inflace Sazby Deficit Dluh ERM Kvalifikace

2,7% 7,8% -3% HDP | 60% HDP | Dva roky
Belgie 1,4 5,7 -2,1 122,2 ano Ano
Dansko 19 6,2 0,7 65,1 ano Ne
Finsko 1,3 5,9 -0,9 55,8 ano Ano
Francie 1,2 55 -3,0 58,0 ano Ano
Irsko 1,2 6,2 0,9 66,3 ano Ano
Italie 1,8 6,7 -2,7 121,6 ano Ano
Lucembursko 1,4 5,6 1,7 6,7 ano Ano
Némecko 1,4 5,6 -2,7 61,3 ano Ano
Nizozemsko 18 55 -14 72,1 ano Ano
Portugalsko 1,8 6,2 -2,5 62,0 ano Ano
Rakousko 1,1 5,6 -2,5 66,1 ano Ano
Recko 5,2 9,8 -4,0 108,7 ne Ne
Spanélsko 1,8 6,3 -2,6 68,8 ano Ano
Svédsko 1,9 6,5 -0,8 76,6 ne Ne
Velka Britanie 1,8 7,0 -1,9 53,4 ne Ne

Zdroj: DEDEK, Oldrich. Vznik eurozony. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-12-

28]. Dostupné z: http://lwww.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-euralvznik-eurozony

Z vyse uvedené tabulky je vidét, Ze Ctyfi Clenské staty se nestaly zaklddajicimi cleny
eurozony. Dansko a Velka Britanie si pfi vyjednavani Maastrichtské smlouvy prosadily
trvalou vyjimku z povinnosti zavést spole¢nou jednotnou ménu a tuto vyjimku se nyni
rozhodly vyuzit. Svédsko se nezapojilo do kurzového usporadani ERM a proto se také nestalo
zakladajicim &lenem. A koneéné Recko, které sice projevovalo zajem na tom, stat se

zakladajicim ¢lenem, nicméné nespliovalo pozadovana kritéria.

Jesté v Cervnu roku 1998 zah4jila svou ¢innost Evropska centralni banka (ECB), jeZ navazala
na ¢innosti Evropského ménového institutu v oblasti pfipravy na provadéni jednotné meénové

politiky.?

! DEDEK, Oldfich. Vznik eurozony. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-12-28].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/vznik-eurozony
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2.3.2 Euro jako spole¢na ména

Stanoveny termin zapoceti tfeti etapy byl dodrzen, a tak 1. ledna roku 1999 spattila svétlo
svéta spolecna jednotna meéna pro Clenské staty eurozony — euro. OvSem tato meéna existovala
pouze V bezhotovostnim styku, tedy jako pisemné zdznamy na bankovnich tuctech, kdy
zalezelo na uvazeni firem a domécnosti, do jaké miry se rozhodnou zapojovat euro do svych

bezhotovostnich transakci.

Toto piechodné obdobi, kdy bylo euro znamo jako bezhotovostni platidlo, trvalo celkem tfi
roky, tedy pfesné tak, jak o tom rozhodlo zasedani Evropské rady v Madridu v roce 1995.
Vyména narodniho obéziva za euro v podobé bankovek a minci byla zahdjena ve vSech
zemich eurozoény 1. ledna 2002. V nésledujicich dvou mésicich probihal tzv. dualni obéh, kdy
mezi lidmi kolovaly jak staré ndrodni bankovky, tak nové bankovky a mince eura, pfi¢emz

dochazelo K jejich vyméng, tedy ,,staré za noveé®. 22

Jelikoz od 1. bfezna roku 2002 mély byt narodni mény ¢lenskych stati eurozony povazovany
za nezakonna platidla, musely byt do té doby stazeny z ob¢hu a byt zaroven plné nahrazeny
novou jednotnou ménou - eurem. Terminy piechodu, tedy kdy jednotlivé staty eurozony
ukonc¢ily platnost svych narodnich mén véetné piepocitacich koeficientt, jsou uvedeny

v nasledujici tabulce 4.

2 DEDEK, Oldtich. Hotovostni euro. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 12. 2013 [cit. 2014-12-28].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/hotovostni-euro

2 MARKOV A, Jana. Mezindrodni ménova spoluprdce: ndklady a prinosy ¢lenstvi v ménové unii. Vyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 196
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Tabulka 4: Datum ukonéeni platnosti narodnich mén a prepocitaci koeficienty

Zemge Ukonceni platnosti narodni mény Prepocitaci koeficient
1EUR=
Belgie 28. 2. 2002 40,3399 BEF
Finsko 28. 2. 2002 5,94573 FIM
Francie 17. 2. 2002 6,55957 FRF
Irsko 9.2.2002 0,787564 IEP
Italie 28. 2. 2002 1936,27 ITL
Lucembursko 28. 2. 2002 40,3399 LUF
Némecko 31.12. 2001 1,95583 DEM
Nizozemsko 28. 1. 2002 2,20371 NLG
Portugalsko 28. 2. 2002 200,482 PTE
Rakousko 28. 2. 2002 13,7603 ATS
Recko 28. 2. 2002 340,750 GRD
Spanélsko 28. 2. 2002 166,386 ESP

Zdroj: MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spolupréce: néklady a prinosy clenstvi v ménové unii. Vyd. 1.
Praha: Oeconomica, 2006, s. 196

V tabulce 4 je uvedeno také Recko, které ziskalo ¢lenstvi o dva roky pozdgji neZ ostatni staty,

uchézejici se o Clenstvi v eurozone.

2.3.3 Eurozona

Eurozona je oficialnim oznacenim statti pouZzivajicich spole¢nou jednotnou ménu — euro. Tyto
staty maji nejen spole¢nou ménu, ale také ménovou politiku, jez provadi Evropskd centralni

banka.

Jak jiz bylo zminéno, zakladajicich ¢lent eurozény bylo 11 statd. Pro pfipomenuti se jednalo
o Belgii, Finsko, Francii, Irsko, Italii, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko,
Rakousko a Spanélsko a jako pocatek eurozony se povazuje 1. leden 1999, kdy vstoupilo

v platnost euro v bezhotovostni formé.

Netrvalo dlouho a nastalo prvni rozsifeni o dalsiho ¢lena — Recko. To se k eurozong oficialng
piipojilo 1. ledna 2001. Prvni zemi z byvalého sovétského bloku, ktera se k eurozoné ptidala,
bylo Slovinsko, jez vstoupilo 1. ledna 2007. Dnem 1. ledna 2008 se staly ¢leny eurozény staty
Malta a Kypr. Dalsi rozsifeni predstavoval na$ sousedni stat Slovensko. To piijalo euro

1. ledna 2009. A ani pobaltské republiky nezlstaly pozadu. 1. ledna 2011 se k eurozoné
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ptipojilo Estonsko nasledovano LotySskem s datem vstupu 1. ledna 2014. Novym ¢lenem je
pak od 1. ledna 2015 Litva. 2

Ustanovenim Maastrichtské smlouvy jsou vSechny c¢lenské staty EU vazany pfijetim eura
hned, jak budou splnéna pozadovana konvergencni kritéria (viz kapitola 3.3.1 Konvergen¢ni
kritéria). Vyjimkou je pouze Déansko a Velka Britanie, jez si pfi vyjednavani Maastrichtské
smlouvy prosadily trvalou vyjimku z povinnosti zavést jednotnou ménu. Ostatni ¢lenské zemé
maji uznanou doCasnou vyjimku ze zavedeni eura. Tyka se to tedy Ceské republiky,

Bulharska, Chorvatska, Mad'arska, Polska, Rumunska a Svédska. %

Je nutné jest€ zminit, ze ménu euro piijaly 1 nckteré staty, které nejsou Cleny eurozony.
Po dohod¢ s EU stanovilo euro jako svou narodni ménu Monako, San Marino a Vatikén.
Na zaklad¢ jednostranného rozhodnuti bez dohody s EU urcila jako svou ménu euro také
Cerna Hora a Kosovo. Kromé t&chto statii se euro pouZiva jako zakonné platidlo v oblastech,
jez jsou soucasti Clenského statu eurozony. Jde o Francouzskou Guyanu, Guadeloupe,
Martinik, ostrov Réunion, Madeiru, Azorské ostrovy, Kanarské ostrovy a dale jeSté ostrov
Saint-Pierre-et-Miquelon, ostrov Mayotte a ostrov Svaty Bartoloméj, které ovSem nerazi

vlastni mince.?®

2.3.4 Vyhody a nevyhody ménové unie

Vstup do ménové unie byl staty povazovan za velké plus, ovSem i Clenstvi v ni pfineslo
nékterd negativa, s kterymi se staty musely smifit. Jako vyhody mé&nové unie lze povaZovat

napf.:

e vetSi ménovou stabilitu na mezinarodnich finan¢nich trzich vcetné lepSiho

postaveni EU na téchto trzich;
e niz$i miru inflace;
e tlak na snizeni trokovych sazeb;
e sniZeni objemu devizovych rezerv;

e c¢liminaci transakénich naklada

?* CIHELKOVA, Eva. Evropskd ekonomickd integrace: procesy, politiky, governance. 1. vyd. Praha:
Oeconomica, 2011, s. 210

% DEDEK, Oldtich. Clenské staty eurozoény. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 1. 1. 2014 [cit. 2014-12-
30]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/clenske-staty-eurozony

% DEDEK, Oldfich. Mezinarodni ména. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 14. 1. 2014 [cit. 2014-12-
30]. Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/eurozona/mezinarodni-mena
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e vsouvislosti spohybem pracovnich sil vramci eurozony predpoklad snizeni

pramérné miry nezaméstnanosti,
e fransparentnost cen;
e zvySeni konkurence v ramci eurozony;

a dalsi.

Je vSak tfeba upozornit i na negativni stranku ménové unie, protoze i u tak dlouho

pripravovaného cile Ize nalézt urcité nevyhody, které pro ¢lenské staty vyvstanou a jimiz jsou:
e finan¢ni néklady spojené se zavedenim jednotné mény;
e ztrata ménové suverenity statu;
e omezeni hospodatské politiky, a to ztratou ménového kurzu jako jejiho nastroje;
e ztrata autonomie v oblasti fiskalni politiky.

Vyse zminované vyhody a nevyhody ménové unie byly pouze piedpokladané a teprve plynuti

¢asu mélo ukazat, zda se vyskytnou dalsi klady a zapory této unie a ktera z téchto dvou stran

i 27,28
prevazi tu druhou.

2’ MARKOVA, Jana. Mezindrodni ménovd spoluprdce: ndklady a piinosy clenstvi v ménové unii. Viyd. 1. Praha:
Oeconomica, 2006, s. 198

% LACINA, Lubor. Ménovd integrace: néklady a pFinosy clenstvi v ménové unii. Vlyd. 1. Praha: C. H. Beck,
2007, s. 71-90
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3 PRVNICH DESET LET EURA

Dne 1. ledna 2009 to bylo piesné deset let od zavedeni eura staty eurozony. K témto jedenacti
zakladajicim Clenskym zemim se za toto desetileté obdobi pfipojily jesté dalsi staty. Které

staty to byly a data jejich pfistupu byly uvedeny v kapitole 2.3.3.

V prvni dekadé¢ jeho existence, zaznamenalo euro uspéchy v riznych oblastech, ale muselo se
také potykat s ndstrahami, jez piinesl novodoby vyvoj, a to vcetné¢ globalnich zmén a krizi.
V ¢em lze spatfovat uspéchy a neuspéchy eura a jakym néstraham muselo celit, o tom

pojednava prave tato kapitola.

3.1 Uspéchy eura

O tom, ze zavedeni eura znamena pro staty spiSe vyhody, nez nevyhody svéd¢i fakt, ze
za prvnich deset let vzrostl pocet ¢lend eurozony z jedenacti na patnact a 1. lednem se jejim
¢lenem stalo i1 Slovensko, tedy po deseti letech bylo euro pfijato jako narodni ména celkem
Vv Sestndcti statech. A o ¢lenstvi v eurozon€ byl zajem i nadéle. Jak jiz nyni vime, v souc¢asné

dob¢ je Clent eurozdény vice a dalsi staty o toto Clenstvi usiluji.

Se zavedenim eura jsou spojeny zmény hlavné v makroekonomické oblasti, a to jak
Vv Clenskych, tak v neclenskych zemich. DileZitou roli pfitom hraje ECB, ktera ma pravé

ménovou politiku eurozdény na starosti.

Dle Sdéleni Komise Evropskému parlamentu, Radg€, Evropskému hospodaiskému
a socialnimu vyboru, Vyboru regionii a Evropské centralni bance z roku 2008, jez nese nazev
,Deset let HMU: uspéchy a problémy po prvnich deseti letech fungovani Hospodaiské
aménové unie“, jsou uUspéchy patrné hned v né€kolika oblastech. Prvni znich se tyka
dlouhodobého infla¢niho ocekavani, které bylo ménovou politikou ukotveno na trovni bliZici
se definici cenové stability dané ECB. Mira inflace za sledované desetileté obdobi jen mirné
prekrocila 2 % a klesly také nomindlni urokové sazby, jejichZz primér se pohyboval
kolem 5 %. Také schodek vefejnych financi zaznamenal pokrok, kdyz za rok 2007 dosahoval
pouze 0,6 % HDP, coz byl nejnizsi vysledek za nékolik desitek let.”®

Jako dalsi Gspéch vyzdvihuje tato zprava fakt, Ze HMU podpoftila hospodaiskou integraci

a integraci trh. V tomto ptfipadé se jednd o vyvoj jednotného trhu a integraci trhli zbozi

29 Komise ES. Sdgleni Komise Evropskému parlamentu, Radé¢, Evropskému hospodatrskému a socialnimu
vyboru, Vyboru regionti a Evropské centralni bance ze dne 7. kvétna 2008. Deset let HMU: uspéchy a problémy
po prvnich deseti letech fungovani Hospodarské a ménové unie. [online]. 7. 5. 2008 [cit. 2015-02-15]. Dostupné
z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52008DC0238&from=CS
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a sluzeb, cemuz mélo pomoci odstranéni kurzového rizika a sniZeni transak¢nich nakladi
Vv pfeshranicnim obchod¢. Zminéna je zde i integrace financ¢niho trhu, kdy pieshrani¢ni
mezibankovni transakce od zavedeni eura trvale rostou. Mezibankovni penézni trhy v rdmci

eurozony jsou tak pln¢€ integrovany.

V této dobé se také upevnila mezinarodni pozice eura, které se stalo druhou mezinarodni
ménou svéta, hned po americkém dolaru. Euro se tak pouzivalo ve vice nez jedné tfeting
vSech devizovych transakcich. A v souvislosti s hodnocenim téchto prvnich deseti let se
hovoii i o stabilité, kterou HMU pfinesla a diky které jsou staty eurozény méné nachylné
na zmeény okolniho svéta, resp. na negativni zmény vyvolané vnéjSim okolim. Praveé
za ptispéni stability a politiky soudrznosti, jez se v HMU uplatiuje, doslo k podpoie

¢lenskych statil, snazicich se svoji ekonomikou dohnat Groven vyspélejsich stati.

Za velky uspéch je povazovan pokrok ve snizeni nezaméstnanosti, jejiz hodnota poklesla

na piibliznych 7 %. Naproti tomu zamé&stnanost se zvysila o necelych 15 %. Béhem deseti let

byl tak v eurozong vytvoien rekordni po&et pracovnich mist, a to Sestnact milioni.*

Nasledujici tabulka 5 predstavuje nahled na nékteré vybrané charakteristiky eurozony
V porovnani s Japonskem a Spojenymi staty americkymi (USA). V tabulce jsou zaznamenany

udaje za 1éta 1999 az 2007.

Tabulka 5: Vybrané charakteristiky eurozony v mezinarodnim srovnani

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Saldo bezného uctu (procento HDP)
Eurozoéna -0,5 -1,5 -0,3 0,8 0,4 0,8 0,2 0,0 0,3
USA -3,3 -4,3 -3,8 -4,4 -4.8 -55 -6,1 -6,2 -5,3
Japonsko 2,6 2,6 2,1 2,9 3,2 3,7 3,6 3,9 4.8
Viadni dluh (procento HDP)
Eurozéona | 72,0 69,3 68,2 68,0 69,2 69,6 70,2 68,5 66,4
USA 49,4 43,7 43,2 45,4 48,0 48,9 49,2 48,6 49,2
Japonsko | 120,9 | 129,0 | 136,4 | 143,3 | 150,5 | 156,8 | 163,2 | 159,5 -
Viadni deficit (procento HDP)
Eurozona -1,4 0,0 -1,8 -2,6 3,1 -2,9 -2,6 -1,3 -0,6
USA 0,9 1,6 -0,4 -3,8 -4.8 -4.4 -3,6 -2,6 -3,0
Japonsko -1,4 -7,6 -6,3 -8,0 -7,9 -6,2 -6,7 -1,4 -
Menovy kurz (pocet narodnich jednotek na jedno euro)
USA 1,07 0,92 0,90 0,95 1,13 1,24 1,24 1,26 1,37
Japonsko | 121,3 | 99,47 | 108,6 | 118,0 | 130,9 | 1344 | 136,8 | 146,0 | 161,2
Zdroj: DEDEK, Oldrich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodarsky tistav

Josefa Hiavky, 2013, s. 70

%0 Komise ES. Sd&leni Komise Evropskému parlamentu, Rad&, Evropskému hospodaiskému a socialnimu
vyboru, Vyboru regionti a Evropské centralni bance ze dne 7. kvétna 2008. Deset let HMU: uspéchy a problémy
po prvnich deseti letech fungovani Hospoddrské a ménové unie. [online]. 7. 5. 2008 [cit. 2015-02-15]. Dostupné
z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52008DC0238&from=CS

28



Prvni charakteristika vySe uvedené tabulky se tyka salda bézného Uctu, jehoz nejvyssi
hodnoty mizeme za sledované obdobi vidét u Japonska, nasledovaného eurozénou. Co se
tyké vladniho dluhu, tak zde opét mizeme zaznamenat nejvyssi hodnoty u Japonska. Nejnizsi
hodnoty v této charakteristice byly naméfeny v USA a eurozona se k nim svymi hodnotami
pomalu zacala piiblizovat. Vladni deficit se snizil v eurozoné a v Japonsku a naopak hodnoty
USA se dostaly z plusovych hodnot na pocatku obdobi do hodnot zapornych. Posledni
charakteristika ukazuje vyvoj ménového kurzu vii¢i americkému dolaru a japonskému jenu.
Podle pocatecnich hodnot a hodnot z konce obdobi Ize fici, Ze euro na konci sledovaného
obdobi posililo vii¢i obéma ménam.

Na obrazku 1 je blize graficky znazornén vyvoj ménového kurzu eura (EUR) vici jiz vyse

zminovanym svétovym ménam — americkému dolaru (USD) a japonskému jenu (JPY).
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Obrazek 1: Vyvoj kurzu eura viici dolaru a jenu
Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Eurostat. Euro/ECU exchange rates — annual data. Eurostat. [online].

[cit. 2015-02-15]. Dostupné z: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do

Z uvedeného grafu je vice patrny vyvoj kurzu eura za prvni dekadu jeho existence, je ziejmé,
Ze po prvnich netspé&Sich zacalo euro zhruba na pfelomu let 2000 a 2001 posilovat svou
pozici vici témto dvéma porovnavanym meénam. Pokles Vv obdobi okolo roku 2008 lze

pfisuzovat svétové hospodarské krizi, o které bude zminéno jesté v dalSich kapitolach.
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3.2 Nedostatky Hospodarské a ménové unie

Navzdory tomu, jaké uspéchy se za deset let fungovani HMU vyskytly, se ovSem nepodaftilo
nekteré cile zcela naplnit a na konci prvni dekady tak stale ziistaval prostor pro zlepsSeni

Vv nékolika oblastech.

Jako ptiklad Ize uvést tempo hospodaiského ristu. Zde se euro a HMU ocitly pted velkou
kritikou vefejnosti. Potencidlni rhst na Urovni 2 % za rok byl stdle pfili§ nizky oproti
o¢ekavani, jez ssebou vidina ménové unic a jednotné spoleéné mény piinesla. Mezi
jednotlivymi staty eurozény byly patrné dlouhodobé a mnohdy dosti vyrazné rozdily, a to

hlavné v mife inflace a jednotkovych mzdovych nakladech.®

Uspéchy HMU nejsou lidmi vnimana natolik, jak by si vrcholni piedstavitelé unie pali.
Ba pravé naopak. Euro je dle vefejnosti zodpovédné za Spatné hospodaiské vysledky, které
vSak Casto byvaji diisledkem nespravné zvolenych hospodaiskych politik jednotlivych stati.
Lidé se také domnivaji, ze zavedeni eura pfimo souvisi se zvySenim cen. Tento jev se da
nazvat jako paradox vnimané inflace, jehoz podstatou je mylné minéni vetejnosti, ze ptechod
na euro vyvolal zdrazovéani, ackoli oficidlné naméfend inflace nezaznamenala v obdobi
zavadéni eura zadny zv1atni nartst.*

V tabulce 6 jsou uvedeny naméiené hodnoty inflace a vnimana inflace v nékterych ¢lenskych
zemich eurozény (v pavodnich jedenacti zakladajicich Glenskych statech véetné Recka)

za obdobi 1999 az 2006.

31 Komise ES. Sdé&leni Komise Evropskému parlamentu, Rad&, Evropskému hospodaiskému a socialnimu
vyboru, Vyboru regionti a Evropské centralni bance ze dne 7. kvétna 2008. Deset let HMU: uspéchy a problémy
po prvnich deseti letech fungovani Hospodarské a ménové unie. [online]. 7. 5. 2008 [cit. 2015-02-15]. Dostupné
z: http://eur-lex.europa.eu/legal-content/CS/TXT/PDF/?uri=CELEX:52008DC0238&from=CS

2 DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodatsky tistav Josefa
Hlavky, 2013, s. 92
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Tabulka 6: Statisticky méiena a vnimana inflace v nékterych zemich eurozony

Mg¢éfena inflace Vnimana inflace
1999-01 | 2002-04 | 2005-06 | 1999-01 | 2002-04 | 2005-06
Belgie 2,1 1,6 2,4 29 44 53
Finsko 2,3 1,2 1,0 -11 5 -4
Francie 1,4 2,1 1,9 5 45 47
Irsko 3,9 3,7 2,4 40 53 38
Italie 2,2 2,6 2,2 25 52 37
Lucembursko 2,4 2,6 3.4 - 38 41
Némecko 1,3 1,4 1,9 23 48 27
Nizozemsko 3,2 2,5 1,6 28 61 25
Portugalsko 3,1 3,1 2,6 29 46 42
Rakousko 1,6 1,6 1,9 -1 36 35
Recko 2,9 35 3,4 18 57 66
Spanélsko 2,8 3,2 3,5 20 52 52

Zdroj: DEDEK, Oldrich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodarsky iistav
Josefa Hlavky, 2013, s. 70

Pti porovnavani hodnot naméfené inflace a inflace vnimané vefejnosti, jeZ jsou zaznamenany
v tabulce 6, je vidét, jak moc se tyto hodnoty 1i$i. Ve vSech pfipadech je vnimana inflace
vyrazn€ odlisné od té métené a ve vétSing piipadi se jednd o mnohem vyssi hodnoty, nez jaké
ukazuje statistické méfeni. Tento fakt podporuje definici paradoxu vnimané inflace, ktery byl

popsan v textu vyse a ktery tak dobrému jménu eura v mysli lidi moc nepftispiva.

HMU byl dale vytykan jeden velky nedostatek — makroekonomické nerovnovéhy uvnitf
eurozOény a jejich zanedbani. Zejména se jednalo a tyto projevy makroekonomickych

nerovnovah:
e rozdily v mirach inflace,
e vysoké obchodni deficity nékterych ¢lenskych zemi eurozony,
e nadmérny vladni dluh nékterych zemi v eurozoné.

Problematika vysokych obchodnich deficitli se tykala hlavng Portugalska, Recka a Spanélska.
Staty eurozony, které se potykaly s problémem nadmérnych vladnich dluhi, byly pfedev§im

Italie a Recko.™
Tyto nedostatky HMU se pozdé€ji projevily ve vétsi sile, a to v dobé svétové krize, kdy bylo
poukazano na chyby hospodaiskych politik, jez se dostatecné nevénovaly vySe zminénym

projevim nerovnovah.

% DEDEK, Oldtich. Prvni dekada eura. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-02-17].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/prvni-dekada-eura
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4 SOUCASNE PROBLEMY EURA

I pfestoze za prvnich deset let existence eura byly zaznamenany jisté nedostatky HMU, jez
byly blize uvedeny v pfedchozi kapitole, da se toto obdobi povazovat za vcelku poklidné.
Dnes uz je to vsak dalSich Sest let, které uplynuly od tohoto desetiletého vyroci a za tu dobu
doslo v eurozoné a vibec V cel¢ Evropské unii k vyraznym zméndm. Staty musely celit

mnohym nastrahdm vyvolanych krizemi, kterych nebylo zrovna malo.

A proto nez budou piedstaveny hlavni souc¢asné problémy eurozény, je nutné seznamit se
s pocatkem krizového obdobi a upfesnit si dilezité krize, kterymi to vSe zacalo. Timto
tématem tak zacCina Ctvrta kapitola, v niz budou nésledné zminény 1 aktualni problémy,

S nimiz se eurozona potyka.

4.1 Pocatek krizového obdobi

Chceme-li zjistit pocateéni ptic¢inu krizového obdobi, jeZ se sklada z vice jednotlivych krizi na
sebe navazujicich, musime hledat uz v zakladajicich smlouvach, kde se v souvislosti s eurem
hovoii o Hospodaiské a meénové unii. Redlnou se vSak stala pouze ménova unie
a hospodaiska unie méla vzniknout jako dusledek postupného sblizovani ekonomik statl
po zavedeni spole¢né jednotné mény. To se ovSem nestalo a praveé naopak, dochazelo ke stale
vétsim rozdilim v ekonomikach ¢lenskych statd (blize v kapitole 3.2 Nedostatky

Hospodatské a ménové unie).

Vse podpoiil jeste Pakt stability a riistu, ktery stanovil jasna pravidla pro ekonomické politiky
statl a ktery proSel né€kolika revizemi, z dvodu nespokojenosti s nim a jeho poruSovani.
Za zminku stoji také tzv. doloZka neposkytnuti pomoci (no bailout clause), jeZ se stala
soucasti Maastrichtské smlouvy a méla zajistit, aby ostatni staty nepomahaly zemi, ktera se
svou nespravnou fiskalni politikou dostala do problémti. Ale ani tato dolozka nebyla dodrzena

a krize celé eurozony tak méla oteviené dvefe.®

Nutno poznamenat, ze krize se nedotkla pouze eurozéony nebo EU, ale ovlivnila cely svét

a dokonce jeji prvopocatek vychazi z odlisné ¢asti svéta.

34 BYDZOVSKA, Marie. Kofeny a pribéh krize eurozény. Euroskop.cz. [online]. [cit. 2015-02-19]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/
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4.1.1 Hypotecni bublina

Uplny pocatek krize pochazi z jiné &asti svéta, ne je Evropa. Jeji kolébkou byla ekonomika
USA, majicich svou vlastni ménu a samostatnou ménovou politiku. Americka centralni banka
védomé provadéla v obdobi, kdy se utvatrely podminky pro americkou hypote¢ni bublinu,

velmi uvolnénou ménovou politiku.

Dochézelo zde k obrovskému boomu poskytovani hypoték americkymi bankami, zvlasté
ve snaze poskytovat levné hypotéky 1 chudsim obyvatelim. Na americkém hypote¢nim trhu
se dokonce vyskytl segment hypoték, pochybnych uz od samého pocatku. Témto pochybnym
hypotékam se fikalo tzv. rizikové hypotéky (subprime mortgages).*

Bublina s rizikovymi Gvérovymi produkty, kterych uz byl trh presycen, dosla svého maxima
Vv letnich mésicich roku 2007, kdy propukla prvni vlna paniky tykajici se hypotecni krize.

A opravdovy chaos na sebe nenechal dlouho cekat.

4.1.2 Pad Lehman Brothers

Celosvétova finanéni krize, jako disledek americké hypotecni krize, pfiSla hned nasledujici
rok. Patd nejvétsi americka investicni banka Baer Stearns doplatila na hypotecni krizi,
zpuisobenou poskytovanim rizikovych hypoték a dostala se do problémi. Pomocnou ruku této

bance podal Federalni rezervni systém (FED).

O par mesict pozdéji, resp. v zaii roku 2008 nasledoval pad dalsi financ¢ni instituce, jednoho
ze symbolli amerického finan¢niho svéta. Investini banka Lehman Brothers ozndmila
rekordni ztratu 3,2 mld. USD. Jeji akcie bleskové padaly dolti. Banka poZadala FED o pomoc,
ale pomoc z jeho strany se nedostavila. Takova ztrata znamenala pro slavnou banku konec.
Ctvrta nejvétsi investiéni banka v USA, kterd zaméstnavala na 26 tisic lidi v 61 pobockach

po celém svéte, zkrachovala, a to po 158 letech své existence.*®

Pddem Lehman Brothers to ovSem nekoncilo. Nasledoval krach dalSich americkych bank
a krize piekrocila i americky kontinent. Do problémt se dostaly i evropské banky. Nestabilita
se tak rozsifila 1 na Evropu. Jako prvni podlehla finanéni krizi islandska ekonomika v fijnu

roku 2008. Islandsky bankovni sektor s vysokym podilem zahrani¢nich aktivit neustal kolaps

% DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa
Hlavky, 2013, s. 163, 164
36 STUCHLIK, Jan. Pad Lehman Brothers: Co poslalo svét do finanéni propasti. Penize.cz. [online]. 14. 9. 2009

[cit. 2015-02-19]. Dostupné z: http://www.penize.cz/svetova-ekonomika/59054-pad-lehman-brothers-co-poslalo-
svet-do-financni-propasti
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vznikly na mezibankovnim penéznim trhu. Island musel pozadat Mezindrodni ménovy fond

0 finan¢ni pomoc na zachranu doméacich bank a celého systému.

Krize se v brzké dob¢ projevila i v dalSich evropskych zemich, které byly oslabené vlivem
makroekonomickych nerovnovah (viz kapitola 3.2. Nedostatky Hospodaiské a ménové unie).
Dalsi obéti bylo Mad’arsko, zasazené krizi v listopadu 2008. Nasledné v lednu roku 2009
celilo krizi LotySsko a v kvétnu téhoz roku jest¢ Rumunsko. Z diivodu prevence zhrouceni
platebnich bilanci, byly tyto krizi nejvice postizené staty nuceny pozadat o zahrani¢ni finan¢ni
pomoc. Je dobré jesté poznamenat, Ze vSechny tyto tii staty byly cleny EU, ale nikoliv
eurozony. Pomoci se jim dostalo hlavné od MMF a od Evropské komise v ramci

tzv. stiednédobé finanéni pomoci.”’

V piipadé¢ Mad’arska se jednalo o finan¢ni pomoc ve vysi 20 mld. EUR, pficemz 12,5 mld.
EUR byl vklad MMF v ramci dohody o zaloznim uvéru, 6,5 mld. EUR ¢inil piispévek EU
V ramci programu na podporu platebni bilance a ¢astka 1 mld. EUR byla poskytnuta Svétovou
bankou. Pomoc Lotyssku byla ve vysi 7,5 mld. EUR. Skladala se z 3,1 mld. EUR
od Evropské komise V ramci programu na podporu platebni bilance, dale z 1,9 mild. EUR
od nordickych zemi (Danska, Finska, Norska a Svédska). Svétova banka a Evropska banka
pro obnovu a rozvoj (EBRD) zaptijéily Loty$sku po fadé 0,4 a 0,1 mld. EUR, Ceska republika
spolu s Polskem pfislibily po fad¢ 0,2 a 0,1 mld. EUR a 1,7 mld. EUR poskytl MMF v ramci
dohody o zéloznim Uvéru. Finanéni pomoc Rumunsku ¢inila stejnou ¢astku, jako tomu bylo
u Mad’arska, tedy také 20 mld. EUR. Zde byl zahrnut pfispévek od Evropské komise
5 mld. EUR v ramci programu na podporu platebni bilance, 13 mld. EUR od MMF v ramci
dohody o zaloZnim uvéru, 1 mld. EUR od Svétoveé banky a ¢astkou 1 mld. EUR pfispély
spole¢n& EBRD a Evropska investiéni banka (EIB).*®

4.1.3  Hospodarska krize

Krize zpilisobena vyse uvedenymi udalostmi v letech 2007 a 2008 nepostihla jen financni
sektor. Hned v jejim zavésu se dostavila hospodaiska krize, ktera s sebou pfinesla obavy
Z nasledkd podobnych tém po Velké depresi, jez zasahla svétovou ekonomiku ve tficatych

letech minulého stoleti.

¥ DEDEK, Oldtich. Krizové obdobi. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-02-19].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/krizove-obdobi

%8 DEDEK, Oldtich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa
Hlavky, 2013, s. 175 - 180
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Projevem hospodaiské krize by tak mohlo byt zastaveni uvérovani podniki bankami, pokles
investic stejn¢ tak jako vyroby, prudky narist nezaméstnanosti, nefunkénost zahrani¢niho

obchodu zpiisobena odbytovymi potizemi a mnoho dalSich nepfijemnych situaci.

Dne 22. dubna 2009 MMF v aktualizovaném vyhledu piedpovédél, ze svétova ekonomika

poklesne asi o 1,3 %, coZz by znamenalo nejhorsi vyvoj od druhé svétové Vélky.39

Ve snaze ptedejit vySe zminovanym negativnim disledkiim krize se zacaly jednotlivé staty
angazovat kazdy po svém. Byly schvalovany rizné zachranné balicky a plany na podporu
ekonomiky, prémie za podporu urcitého segmentu ekonomiky (napi. tzv. Srotovné, které
predstavovalo jakousi prémii pii koupi nového auta a pii ekologickém odstranéni toho
star¢ho), zvySeni zaruk na bankovni vklady nebo opatieni podporujici zameéstnanost.
Pocatkem roku 2009 se zde tudiz objevily tendence nékterych stat ochranovat vlastni
ekonomiku ptfed konkurencnimi dusledky volného trhu, ¢imZz byl popifen jeden z principt
Spolecenstvi. Navzdory témto opatienim vSak doSlo ke zvySeni nezaméstnanosti, poklesu
piijmi statnich rozpoctli v zemich EU a propadu rozpocti do hlubokych deficitd, piicemz
nékteré staty byly dokonce nuceny pozadat o mezinarodni finanéni pomoc (jednalo se

0 Mad’arsko, LotySsko a Rumunsko - viz pfedchozi kapitola 4.1 .2).40

Rok 2009 se tak nesl ve znameni hospodaiské recese. Pokles HDP v priiméru piekrocil 4 %,
ovSem v nékterych zemich byl zaznamenan je$t¢ hlubsi hospodaisky propad. Situaci
nepomohl ani Evropsky plan hospodaiského zotaveni, ktery byl piijat Evropskou radou
na zacatku prosince roku 2009. A tak si krize zacala vybirat své prvni obéti v podobé stati

. 41
eurozony.

4.2 Aktualni problémy eurozony

V disledku vyse zmifiovanych udalosti se Krize v eurozoné stale rozsifovala a prohlubovala.
Nasledujici text zaznamenava sled udalosti, jez sice maji pocatky v roce 2009, ale jejich
nasledky a feSeni problémul z nich vyvstalych jsou aktualni i dnes, kdy jsou pfedmétem

mnoha jednani a debat zabyvajicich se otazkou krize a dalSiho vyvoje eura a celé eurozony.

% CT 24. Ekonomicka krize: nejdiive $patné hypotéky, poté krach bank. CT 24. [online]. 7. 9. 2009. [cit. 2015-
03-02]. Dostupné z: http://www.ceskatelevize.cz/ct24/ekonomika/65850-ekonomicka-krize-nejdrive-spatne-
hg/poteky—pote—krach—bank/

4 Evropa 2045. Ekonomicka krize. Evropa 2045. [online]. [cit. 2015-03-02]. Dostupné z:
http://www.evropa2045.cz/hra/napoveda.php?kategorie=8&tema=172

* DEDEK, Oldfich. Krizové obdobi. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-03-08].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/krizove-obdobi
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4.2.1 Krize verejnych financi

Od roku 2009 se eurozénou zacala §itit dluhova krize, zapti¢inéna vysokym vetejnym dluhem
urcitych Clenskych zemi. V nékterych ptipadech byla zpiisobend nezodpovédnou fiskalni
politikou a jinde =zas byla disledkem znacnych rozdili mezi vykonnosti

a konkurenceschopnosti ekonomik ¢lenskych stati eurozony.

Jako prvni podlehlo krizi Recko. V listopadu 2009 pfiznala fecka vlada fakt, Ze stav vefejnych
financi je mnohem horsi, nez jak do té doby tvrdila oficidln¢ poskytovana data a zemé se
nachazi na prahu bankrotu. Toto prohlaseni a vysledky revize provadéné Evropskym
statistickym ufadem (Eurostat) vyvolaly vinu kritiky, zalozené hlavné na tvrzeni, Ze se Recko

stalo ¢lenskym statem eurozoény podvodem.*

Nesrovnalosti v tdajich poskytovanych feckou vladou byly zaznamenany jiz v roce 2004. Jak
je vidét v tabulce 7, v oblasti vefejného deficitu a vefejného dluhu dochéazelo ke znaénému

prikraslovani jinak neuspokojivych vysledki.

Tabulka 7: Revize Fecké vladni statistiky v roce 2004

2000 | 2001 | 2002 | 2003
Verejny deficit (procentni podil na HDP)
Puvodni udaje -2,0 -1,4 -1,4 -1,7
Revidované udaje -4,1 -3,7 -3,7 -4.,6
Verejny dluh (procentni podil na HDP)
Plvodni tdaje 106,1 106,6 104,6 102,6
Revidované udaje 114,0 1147 112,5 109,9

Zdroj: DEDEK, Oldrich. Historie evropské mé&nové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodarsky tistav
Josefa Hlavky, 2013, s. 189

Z vysledku kontroly provedené Eurostatem V roce 2004, jez jsou uvedeny v tabulce 7, bylo
zjisténo, ze udaje o vladnim deficitu byly primérné vylepSeny o dva procentni body

a U vladniho dluhu €inil rozdil hodnot v priiméru osm procentnich bodd.

Prvni finanéni pomoc Recku byla zorganizovana v kvétnu roku 2010. Jednalo se
0 110 mld. EUR, pticemz 80 mld. EUR bylo poskytnuto v podob¢ ptijcky Evropskou komisi,
ktera tyto financni prosttedky shromazdila od clenskych stati eurozéony a zbylych

30 mld. EUR pfisp&l MMF jako zéalozni Gvér. *

Bohuzel ani v ptipadé této dluhové krize nezlstalo jen u jednoho stitu, ale postupné se

rozsifila i do dalsich ¢lenskych zemi eurozény. Hned po Recku se s krizi potykalo Irsko,

42 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do neznama. 3. roz§itené vydani. Praha: Grada, 2011,
S. 221 - 222

* DEDEK, Oldfich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodaisky tstav Josefa
Hlavky, 2013, s. 193
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néasledovano Portugalskem. Do problémi se dostalo také Spanélsko. Zde se poprvé setkavame
S pojmem ,,PIGS®, ktery vznikl spojenim pocatecnich pismen nazva stati postizenych krizi
a vyzadujicich finan¢ni pomoc (tedy Portugal, Ireland, Greece a Spain) a jez v piekladu
do angli¢tiny znamena ,,prasata®“. V souvislosti s dluhovymi problémy pak byva k témto
Ctyfem statim pfipojovana jeSté Italie a vznikla tak modifikace ptivodniho oznaceni

na,,PIIGS®.

O finan¢ni pomoc zazadalo Irsko v listopadu roku 2010 a na jeho podporu bylo poskytnuto
85 mld. EUR. Pul roku po zadosti Irska, tedy v kvétnu 2011, bylo k zadosti o financni pomoc
dotlageno Portugalsko. V tomto piipadé se jednalo o ¢astku 78 mld. EUR. Situace v Recku si
vyzadovala dal§i pomoc z vnéjsku a tak mu byla v bfeznu roku 2012 poskytnuta pomoc,
tentokrat ve vysi 130 mld. EUR. V Cervenci téhoz roku byla pfislibena finanéni pomoc az
do vyse 100 mld. EUR dalsimu statu potykajicimu se s krizi — Spanélsku. Tato pomoc byla
zacilena hlavné na ozdraveni Span€lského bankovniho systému. Krizi vSak jesté stile nebyl
konec. Patym statem zadajicim o finan¢ni pomoc byl Kypr, ktery obdrzel v dubnu 2013
10 mld. EUR. No a kone¢né Sestym statem, ktery se potykal s velkym statnim dluhem okolo
120 % HDP a kterému hrozil finanéni kolaps, byla Italie.**

V nasledujici tabulce 8 jsou uvedeny udaje o vladnim dluhu clenskych zemi eurozony
postizenych krizi a o finanéni pomoci, ktera jim byla nebo méla byt poskytnuta. Udaje

0 dluhu se zde vztahuji k roku 2010.

Tabulka 8: ZadluZeni vefejného sektoru ve vybranych zemich eurozény

Vladni dluh Vladni dluh Napravny program

(mld. EUR) (% HDP) (mld. EUR)
Recko 329,5 145,0 110 + 130
Irsko 1442 92,5 85
Portugalsko 161,1 93,3 78
Kypr 10,7 61,3 10
Italie 18419 118,6 920
Spanélsko 643,1 61,2 320

Zdroj: DEDEK, Oldrich. Historie evropské ménové integrace: doba eura. Praha: Narodohospodarsky tistav
Josefa Hlavky, 2013, s. 204

U napravného programu pro Italii a Spanélsko jsou uvedeny pouze piedpoklady mozné
finan¢ni pomoci (v tabulce jsou odliSeny kurzivou), které byly odhadnuty ve vysi 50 %

celkového vladniho dluhu, coz pftiblizné odpovidda velikosti napravného programu

* DEDEK, Oldfich. Krizové obdobi. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-03-08].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/krizove-obdobi
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pro Portugalsko a Irsko. Spanélsku byla pfislibena pomoc az do vyse 100 mld. EUR, pfi¢emz
zatim obdrZela necelych 40 mld. EUR.

Finan¢ni pomoc byla statim poskytovana prostfednictvim napravného programu, uzaviené¢ho
mezi piijemcem a poskytovateli pomoci, tedy zejména MMF se zaloznim uvérem a Evropska
unie, ktera pro dany ucel vytvotila zachranné mechanismy. Dotéené zemi jsou tak formou
napravného programu poskytnuty potifebné finanéni prostredky, avSak dany stat musi
realizovat konsolidacni opatieni a strukturalni reformy, jejichz cilem ma byt obnova finan¢ni
stability a duvéry financnich trhli. Zda jsou tyto podminky plnény, je pravideln¢ kontrolovano
a vyhodnocovéno a v ptipad¢ nedodrzovani daného zavazku i sankcionovano pozastavenim

< . 45
finan¢ni pomoci.

Dluhova krize, jez zasédhla nékteré cClenské staty eurozény, dala vzniknout mysSlenkdm
smétujicim k navratu nékterych zemi k jejich plivodni méné a opusténi eurozony. Navzdory
tomu se ale vyskytly impulsy Kk jesté vétsimu prohlubovani ménové integrace a rozsifovani
eurozény o dalsi staty. Eurozéonu dosud zadny stat neopustil, ba naopak se k ni pridalo

Estonsko, Lotyssko a Litva (viz kapitola 2.3.3 Eurozona).

Krize si vSak vyzéadala pfezkoumani celé situace v eurozoné a vytvotreni novych ochrannych
prvki, které mély pomoci krizové obdobi piekonat a predejit podobnym nepiijemnostem
do budoucna. Bylo potieba zvysit dohled nad finan¢nimi situacemi ¢lenskych stati a upravit
stavajici dohody.

Zmény se tak projevily hlavné v podobe¢:

e vzniku novych evropskych organti pro regulaci finan¢nich trhi;

e postupné realizace planu na vytvoreni bankovni unie, kterd se opirala a ¢tyfi zékladni
pilite (jednotnd bankovni regulace, jednotny dohled nad bankovnim sektorem,
jednotny systém pro feSeni problémul v bankovnim sektoru, jednotny systém pojisténi

vkladi);

e vytvofeni nového ramce pro koordinaci fiskdlnich a hospodaiskych politik
(tzv. semestr), ktery byl ustaven k lepsi kontrole dodrzovani rozpocétové discipliny

Clenskych stata;
e zvySeni dohledu nad makroekonomickymi nerovnovéhami;

e vytvofeni zdchrannych mechanismil na obranu finan¢ni stability eurozony;

** DEDEK, Oldfich. Krizové obdobi. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-03-08].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/krizove-obdobi
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e piijeti Smlouvy o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii;
e adalSich opatfeni.

V soucasné dobé& vSak jest¢ nebyla krize zcela zaZehnana a Recko nyni silné uvazuje

0 odchodu z eurozony. *

V zavéru této podkapitoly je jesté uveden graf znazoriujici zadluZenost statdi eurozony,

pticemz udaje se vztahuji k roku 2013.

Zadluzenost (v % HDP)

Obrazek 2: ZadluZenost stati eurozény v % k HDP
Zdroj: Vlastni zpracovani dle: Central intelligence agency. The World Factbook. CIA. [online]. [cit. 2015-
03-30]. Dostupné z: https://www.cia.gov/library/publications/the-world-factbook/fields/2186.html#mt

Dle obrazku 2 mélo v roce 2013 nejvétsi veiejny dluh Recko, a to 175 % HDP. Nasledovano
je Italii se zadluZenosti 133 % HDP a déle Portugalskem (127,8 % HDP) a Irskem (124,2 %
HDP). Prvni pétici nejvice zadluzenych statl uzavira s dlunem 113,1 % HDP Kypr. Nasleduje
Belgie se svymi 102,4 % HDP a poté dalsi stat, ktery byl vyse zminovan jako problémovy —
Spanélsko (93,7 % HDP). Dalsi je trojice statti, jez jsou povazovéany za celkem stabilni a silné
staty eurozony: Francie (93,4 %HDP), Némecko (79,9 % HDP) a Rakousko (75,7 % HDP).
Za touto prvni desitkou nejzadluZenéjSich stath eurozony se tadi Malta (75,3 % HDP),
Nizozemsko (74,3 % HDP) a Slovinsko (71,7 % HDP). Pouze Ctyii staty eurozony v roce
2013 mély vysi vefejného dluhu mensi nez 60 % HDP, tedy Finsko (56,5 % HDP), Slovensko

* DEDEK, Oldfich. Krizové obdobi. Zavedeni eura v Ceské republice. [online]. 5. 1. 2015 [cit. 2015-03-10].
Dostupné z: http://www.zavedenieura.cz/cs/euro/historie-eura/krizove-obdobi

" BYDZOVSKA, Marie. Kofeny a prib&h krize eurozony. Euroskop.cz. [online]. [cit. 2015-03-10]. Dostupné z:
https://www.euroskop.cz/9026/sekce/koreny-a-prubeh-krize-eurozony/
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(55,5 % HDP), Lucembursko (22,9 % HDP) a Estonsko s rekordné¢ nizkou hodnotou
6 % HDP.

4.2.2 Nedokonalost jednotné ménové politiky

Spolecné s ptichodem krize vyvstaly na povrch problémy, které se rozvijely v pribéhu doby
jiz od zaloZeni ménové unie. Cas provéil, které staty jsou odolngjsi vii¢i vng&jsim negativnim
vlivim a které jsou naopak vii¢i nim vice nachylné. V eurozéné se tak vyclenila skupina
silnéjsich statd, ktera se musela podilet na financovani statt, jez podlehly krizi nebo jim hrozil

finan¢ni kolaps a skupina slabsich statti, zavislych na financni pomoci z vnéjsku.

A pravé rozdilné hospodarské politiky jednotlivych ¢lenskych stath jsou ptic¢inou velkych
rozdili mezi staty, a to hlavn¢ v podobé makroekonomickych nerovnovah (viz kapitola 3.2).
Ani opatieni, zavedena v prib&hu krize, ktera byla popsdna v zavéru piedchozi kapitoly, se

vSak nesetkala s uplnym pozitivnim ohlasem.

Negativni postoj k vyse uvedenym zménam a opatfenim zaujal i byvaly prezident Ceské
republiky, uzndvany ekonom a zaryty odpirce EU a eura jako spole¢né jednotné mény,
Vaclav Klaus. ,,V uplynulych meésicich se v Evropské unii velmi riskantné a velmi
nezodpovédné jednd o vytvoreni dalSiho zcela zbytecného EU projektu — bankovni unie. Ta
chce usilovat o ctyri velmi problematické véci: o jednotny evropsky bankovni dohled,
0 spolecny evropsky systéem pojisteni vkladii, o spolecny evropsky systém pro restrukturalizaci
bankovniho sektoru a o spolecna pravidla fungovani bank. (...) Projekt bankovni unie Ize
vnimat jako pokus o vytvoreni dopliku ménové unie a dalsi krok na cesté k dotvoreni unie
fiskadlni. Vnitini nesourodost eurozony se bohuzel Zadnou umélou unifikaci odstranit neda.
Ted’ vazné hrozi, Ze budou z naseho fondu pojisténi vkladu zachranovany zahranicni banky.
Predstava, ze Frankfurt bude v dohledné dobé schopen prebrat zodpovédnost za vice nez Sest

. g . 48
tisic financnich instituci v EU, neni redlna. Bankovni unie je nebezpecny hazard.

Vaclav Klaus dale podporuje sviij ndzor na nedokonalost jednotné ménové politiky timto
tvrzenim: ,,Jiz dvé desetileti vystupuji proti ndpadu na vytvoreni spolecné evropské meny.
Argumenty jsou pomeérné trivialni — Evropa neni ekonomicky dostatecné homogenni entitou
(a nema takovou miru cenové a mzdové flexibility a mobility prace, aby to nevadilo) a Evropa
neni a nemiize byt entitou politickou (nevytvari ji jeden narod a neni v ni pocit identity a z ni
vyplyvajici solidarity). To jsou dlouhodobé platné charakteristiky, které se v case mohou

meénit a také se meni, ale jen pomalu. Urychlit jejich pohyb je mozné jenom nasilim, nikoli

* KLAUS, Vaclav. Pfedmluva prezidenta ke sborniku CEPu ,,Bankovni unie — Moralni hazard evropskych
rozméri?. Klaus.cz. [online]. 23. 3. 2013 [cit. 2015-03-15]. Dostupné z: http://www.klaus.cz/clanky/3332
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politikou. (...) Evropa miize byt, i kdyz i o tom pochybuji, sjednotitelna jenom evolucné, nikoli
politickym rozhodnutim, nikoli revolucné. Neni nahodou, Ze politické rozhodnuti zavést euro
Evropu nesjednotilo. Zpusobilo néco daleko horsiho — narusilo prirozené evolucni procesy
avyvolalo opacné efekty. To v 80. letech postiehla — mezi relevantnimi evropskymi politiky
jako jedina — Margaret Thatcherova, ktera spravné predvidala, Ze to v Evropé povede
k novym nepratelstvim mezi staty, ze politika potlacovani role ndrodnich statii ucini Nemecko
jeste vetsim a mocnéjsim a ze misto ,,evropskeho Neémecka* vznikne ,,némecka Evropa*.

K tomu se Evropa jiz dnes rychle priblizuje. 49

| v otdzce eurozony plati staré znamé pravidlo, které fika, ze celek je tak silny, jak silny je
jeho nejslabsi ¢lanek. Pokud se tedy ekonomicky silné a vyspélé staty spoji do jednoho celku
se staty mén¢ vyspélymi, nelze ocekavat, ze vysledné seskupeni bude silné, uspésné, stabilni
a vyrovnané. Ekonomickd vykonnost stitu zdvisi na mnoha faktorech, jimiz jsou napf.
pfirodni podminky, kultura, historie, vzdélanost obyvatelstva, nirodni zvyky a tradice,

programy narodnich vlad a dalsi.

V eurozéné jsou tak patrné veliké rozdily mezi ¢lenskymi staty a je prakticky nemozné, aby
se jednotnou ménovou politikou zménila mentalita obyvatel. A jestlize by mélo dochazet
k vyrovnani rozdili mezi jednotlivymi staty, jednalo by se o financovani slabsich statt t€émi
siln€j§imi, coz by mélo za nasledek ztratu motivace k lepSim vysledkim u slabSich statd

a odliv financi od silnéjSich statl, jez fadné a svédomité provadéeji své vlastni politiky.

Slovy Viaclava Klause: ,, Euro nejen Evropu nesjednotilo, ale zbavilo ji tolik potrebné
pozornosti jednotlivych zemi k vilastnim financim. Teze, Ze nic neddva zemim takovy pocit

discipliny jako vlastni ména, je urcite pravdiva. Dluhova krize je toho ditkazem. * %0

Shrnuti

Z ptedchozich kapitol je zfejmé, Ze krize v eurozoné se nedotkla jen jedné oblasti, ale zasdhla
celou ekonomiku. Tato krize je sloZena ze tii jednotlivych krizi, a to z bankovni krize, krize
vetejnych rozpocti a ménové krize. Prili§ volnd ménova politika nevhodnd pro podminky
nékterych ¢lenskych ekonomik dala vzniknout krizi bankovni, ktera se tyka predevsim Irska,
Spanélska a do uréité miry také Recka. Krize rozpoétova a krize bankovni se navzajem
doplilyji a posiluji, protoze problémové banky vyzaduji podporu ze strany statu a zaroven

problémy statu destabilizuji bankovnictvi. A kone¢né¢ ménova krize se projevuje v podobé

* KLAUS, Vaclav. Sjednotilo euro Evropu?. Klaus.cz. [online]. 23. 3. 2013 [cit. 2015-03-15]. Dostupné z:
http://lwww.klaus.cz/clanky/3510
0 KLAUS, Vaclav. Sjednotilo euro Evropu?. Klaus.cz. [online]. 23. 3. 2013 [cit. 2015-03-15]. Dostupné z:
http://www.klaus.cz/clanky/3510
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extrémnich deficiti obchodu a bézného uctu platebni bilance v nékterych statech, kde rast
objemu penéz v ekonomice zplsobil zvySeni mezd a vyrobnich nakladli nad inosné meze, coz
se tyka napft. Portugalska a Recka. Eurozona tedy neni postiZena jen rozpoétovou krizi, ale
musi Celit celému komplexu problému. Nazor nekterych ekonomt, Ze za vSechno miizou jen
nezodpovédné jizni narody je tak chybny, jelikoz napt. Spanélsko plnilo kritéria Paktu

stability a riistu 1épe nez Némecko v dobé pied krizi. >

1 KOHOUT, Pavel. Finance po krizi: Evropa na cesté do nezndma. 3. rozsitené vydani. Praha: Grada, 2011,
s. 311 - 313
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5 MOZNE ALTERNATIVY VYVOJE EURA

Eurozona se uz od roku 2008 potyka s krizi, které se stdle nemtze zbavit a kterd naopak
nariistd a rozsifuje se do dalSich oblasti. N¢které staty se s krizi snazi viceméné Uspé$né
bojovat, ale jinym se i pfes finan¢ni pomoc poskytnutou z vnéjsku nedafi z krize dostat

a dokonce uvazuji o tom, Ze eurozonu opusti, coz je aktuadlné ptipad Recka.

V soucasnosti existuje mnoho nazorti na budoucnost eura a celé eurozony. Stietavaji se zde
jak nazory v pozitivnim slova smyslu, které vefi v zédinou budoucnost eura a potlaceni
nezadouci krize a proti nim stoji opacné nazory, jez naopak nedavaji euru do budoucna moc
dobré Sance a jako jediné vychodisko vidi rozpad eurozony. Mezi témito extrémy je tu pak
dalSi spousta nazorti navrhujicich vSemozna feSeni krize a nastifiujicich mozné dopady

na eurozonu, jednotlivé clenské staty, Evropu a cely svét.

Dle téchto nazorti se rysuji rizné plany na mozné feSeni vzniklé situace. OvSem kazdy
Z téchto plantt ma své pro a proti. V nésledujicim textu budou nastinény nékteré z téchto plana

vcetné nazoru je podporujicich ¢i jim odporujicich.
5.1 Odchod nékterych zemi z eurozony

Dnes velmi aktualni plan ze strany Recka. Je vak otazkou, co by navrat k piivodni narodni
meéné zpusobil. Navrat k ptivodnim ménam by mohl byt u nékterych stati velmi slozity
a dusledkem by bylo vysoké kurzové riziko, pti¢emz dluh téchto stath by asi zlstal nadale
Vv eurech, coz by se zemim jesté vice prodrazilo kvili levnéjsi méné. Nova ména (drachma) by

totiz vuci euru rychle oslabila.

Proti tomuto planu je vyzdvihovano moralni hledisko. Recko obdrzelo obrovskou finanéni
pomoc ze strany financ¢nich instituci, které ziskavaji prostiedky od dalSich clenskych statu.
Nebylo by tedy moc moralné¢ spravné ziskat tak vysokou finanéni pomoc (nejméné

240 mld. EUR) a poté eurozonu jen tak opustit.

Dulezity by byl i moZzny dopad na ostatni staty. V pifipadé odchodu nékterého statu
Z eurozony by mohl nastat tzv. dominovy efekt, kdy by tento stat nésledovaly dalsi a dalsi,
pro eurozonu by to znamenalo jesté vEtsi krizi a pozdé&ji mozna i celkovy rozpad. | tady se ale
nazory li§i. Jedni se domnivaji, e odchod Recka by mé&l na eurozénu fatilni nasledky
a znamenalo by to jeji absolutni konec, druzi vidi eurozonu natolik silnou, Ze by podle nich

byla schopna odchod Recka ustat a dokonce by se ji i mozna dafilo 1épe.
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V dnesni dobé se dnes hodné mluvi o odchodu Recka, popt. dal§i jiznich statii, oznadovanych
jako problémové. Ale je zde i jiny mozny scénaf, a to odchod jednoho z nejsilné€jSich statt

eurozéony — Némecka.

K otdzce mozného odchodu nékterych stath se vyjadfil i uznavany ekonom Ales Michl.
., Historie ménovych unii rika, Ze prvni nejcastéji odchazela nejsilnejsi zeme. Nemecko by
ovsem riskovalo drsné posileni své nové meny (asi marky), coz by zbrzdilo export, a i jemu by
hrozila hlubsi recese. Navic by byla nutna pomoc némeckym bankdam, nebot by se jim prudce
znehodnotila zahranicni aktiva. A pak, kdo by chtél ziistat v Klubu s Reckem? Tahle volba by
nemeéla viteze. Pokud by odesli slabsi, pomohlo by jim to. Jejich podniky by dostaly
povzbuzujici kopanec v podobé slabstho kurzu a vyhodnéjsiho exportu. Nejprve by si ale

- 7o 52
prosli financni krizi.

V tomto ptipadé by pravdépodobné euro fungovalo dal, ale rozsifovani eurozony by §lo jen

tézko predpokladat.

5.2 Rozpad eurozony a navrat k vlastnim ménam

Pro mnoh¢é snad jedno znejhorSich moznych feSeni. Pro jiné jediné mozné vychodisko.
Nabizi se zde otazka, jakym zplsobem by dosSlo k rozpadu eurozony a zaniku jednotné
spoletné mény, jelikoz dle stavajici pravni upravy neni mozné cClensky stat z eurozony

vyloucit.

Navrat k vlastnim samostatnym méndm by byl pro staty velice ndkladny a vylou¢ena neni ani
bankovni krize, ktera by mohla nastat. Negativni dopad by to mélo i na finan¢ni trhy a situace
by se stabilizovala mozna az po mnoha letech. Pfechod na vlastni ménu by se tak mohl statim

hodné prodrazit. Proto jesté zadny z ¢lenti eurozonu neopustil a nikdo se do toho zrovna moc

nehrne.

Ovsem néktefi se rozpadu nebrani, jako tieba politik a ekonom Petr Mach. ,, Friedman tipoval
Zivotnost eura na deset — patnact let, coz je obvykla délky , hospodarského cyklu*“, doba
dostatecna na to, aby se néktera zemé dostala do problému, ze kterych bez moznosti
devalvace neni uniku. (...) Pokud se eurozona rozpadne, nebude to Zadna Skoda. Skonci

experiment, ktery byl k zaniku odsouzen od pocatku. >3

52 MICHL, Ales. MICHLiq: inteligentni priivodce ekonomikou. Vyd. 1. Editor Ondfej Neumann. Praha: R
Media, 2014, s. 101

%3 MACH, Petr. Rozpad eurozény - Zadn4 $koda. Ing. Petr Mach, Ph.D. [online]. 23. 5. 2012 [cit. 2015-03-24].
Dostupné z: http://www.petrmach.cz/clanky/rozpad-eurozony-zadna-skoda
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Tato moznost by tedy pfedstavovala uplny zanik eura jako jednotné spolecné mény a navrat
statll k vlastnim méndm (pravdépodobné pivodnim méndm, které byly zruSeny zavedenim

eura).

5.3 Nové seskupeni

Dal$im moznym scénafem je vznik nového uskupeni, resp. pfejmenovani a preorganizovani
toho stavajiciho. Naskytaji se tak dvé moznosti — vznik Spojenych statti evropskych nebo

Svazu evropskych republik.

Klicem k tomuto scénafi je spolecné euroministerstvo eurofinanci, spolecna europokladna

. v ;oo x N .. , 54
a eurodluhopisy, a to v§e umisténé v Némecku na ministerstvu financi.

Jako jeden z prvnich vyzval k vytvofeni Spojenych stati evropskych Winston Churchill,
byvaly armadni distojnik, vale¢ny zpravodaj a britsky premiér. V jeho slavném projevu, jenz
prednesl studentiim curySské univerzity v roce 1946 a ve kterém zformuloval své zavéry, fekl:
., Existuje lék, ktery... by béehem nékolika let ucinil celou Evropu... svobodnou a... Stastnou.
Timto lékem je obnova evropské rodiny nebo jeji co nejvétsi mozné casti, a vytvoreni
struktury, diky niz by mohla Zit v miru, bezpeci a svobodé. Musime vybudovat néco jako

Spojené staty evropské. >

Spojené staty evropské tedy prestavuji moznou federaci evropskych stati, kterd by fungovala
na stejném principu jako Spojené staty americké. Naproti tomu Svaz evropskych republik
(n¢kdy uzivan 1 nazev Svaz evropskych socialistickych republik) se blizi modelu Sovétského
svazu. Castéji je vSak vyzdvihovana prvni zuvedenych moznosti, tedy Spojené staty

evropske.

Moznost federace evropskych statl se jevi asi jako neschiidnéjsi feSeni. Mnozi vidi v pfeméné
eurozony na federaci budoucnost, jelikoZ model jednotné ménové politiky bez jednotné
fiskalni politiky se pfilis neosvédCil. Bylo by vsak potfeba upravit podminky v ramci EU
a soucasné eurozony, protoze vznikem federace by se vyclenila skupina statl, kterd zavedla
euro a jeji integrace by tak byla rychlejsi nez u skupiny stata, které se zatim ke spole¢né meéné
neptipojily. A otazkou také zlistdva, zda by se noveé vznikla federace nestala jen nastrojem

transferti penéz.

* MICHL, Ales. MICHLIq: inteligentni priivodce ekonomikou. Vyd. 1. Editor Ondfej Neumann. Praha: R
Media, 2014, s. 101

> European Commission. Winston Churchill: calling for a United States of Europe. European Union. [online].
[cit. 2015-03-24]. Dostupné z: http://europa.eu/about-eu/eu-history/founding-
fathers/pdf/winston_churchill_en.pdf
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U této moznosti se neda s urcitosti odhadnout, jestli by euro jako spole¢na ména ziistalo i
ve federaci, ale vznik uplné nové mény by byl pro staty az pfili§ nakladny a tak lze fici, Ze

euro by snad i nadale mohlo fungovat jako spole¢né platidlo.

5.4 DalSi mozZnosti vyvoje eura

V piedchozich moznych ptipadech feseni nastalé krize eurozony, tedy odchod nékterych zemi
(téch nejslabsich nebo naopak téch nejsilnéjSich), uplny rozpad eurozény ¢i vznik nové
federace, piedstavuje dva mozné vyvoje eura, a to bud’ aplny zanik, nebo jeho zachovani jako

spolecné mény.

To ale samoziejmé¢ nejsou jediné mozné scénare feSeni krize v eurozon€. Nabizeji se i jiné
moznosti, jako napf. vyhlaSeni bankrotu nejvice zadluzenych zemi, zachovani eurozony
ve stavajicim sloZeni, ovSem s nastavenim novych pravidel, ktera umozni vzdjemné

presouvani dluhi, déle poskytovani dotaci, snizovani vydaji a mnoho dal$ich zptisobti.

Jednou z moznosti je také nechat vse tak, jak je. Nechat vécem volny prubéh a ¢ekat, jak se
situace dal vyvine. Tento pfipad ale neni moc zddouci, protoze postizené stity vyzaduji
pomoc a silné stity je nechtéji nechat v nesndzich, jelikoz bankrot nejslabSich statd by

ovlivnil déni v celé eurozong, tedy i ty silnéjsi staty.

Budoucnost eura jako spole¢né jednotné mény je tedy nejista, jelikoz se stale presné€ nevi,
jakym smérem se bude dale ubirat vyvoj eurozony. Dnes je velmi aktudlni prvni z uvedenych
moznosti — odchod n&kterych statii z eurozony, jelikoz jak uz bylo zminéno vyse, Recko, jako
jedna z nejvice zadluzenych a problémovych zemi, uvazuje 0 odchodu z eurozony. Avsak
i kdyz se jedna o aktudlné nejvice pravdépodobné feseni, nemusi byt koneénym. Situace se
V dnes$ni dobé méni ze dne na den, a tudiz se da dalsi vyvoj eurozony, stejné tak jako eura, jen

stézi pfedpokladat.
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ZAVER
Hlavnim cilem prace této bakalarské prace bylo na zdkladé popisu zakladnich milniki

V pouzivani jednotné mény euro popsat hlavni soucasné problémy eura a na zaklad¢ toho

predpovédeét mozné alternativy jeho dalSiho vyvoje.

Bylo téZ nezbytné ptedstavit i cely historicky vyvoj mé€nové unie, véetné prvotnich nezdart,
aby bylo zfejmé, ze proces vytvoreni néceho takového, jako spolecna hospodaiska a ménova
unie v ramci Evropy, je otazkou nékolika desitek let. A ani po tak dlouhé dobé neni tento
proces Uplné dokoncen a vyladén do dokonalosti. Diikazem toho jsou aktudlni problémy

nekterych Clenskych stat eurozony, které ovliviiuji dalsi ¢leny, ale i staity mimo eurozonu.

Soucasné problémy eurozény spocivaji pfedev§sim v krizi vetejnych financi, doprovazené
nedokonalosti jednotné ménové politiky, pfi¢emz asi nejvice problémovym statem je Recko,
které nyni zvazuje i moznost odchodu z eurozény. To je ale pouze jedna z mnoha moznosti,
jak tuto krizovou situaci tesit. Kromé odchodu nékterych ¢lenskych statii z eurozony (at’ uz
téch ekonomicky silnéjsich nebo slabsich) se nabizi 1 dalsi feSeni, jakymi jsou napt. rozpad
eurozony a navrat k vlastnim méndm (coz je asi jedna z financ¢n€ nejnakladnéjsich moznosti,
ktera zaroven piedstavuje zanik eura jako jednotné spolecné mény), dale je zde i mozna
varianta vzniku nového seskupeni, tedy vznik federace evropskych stati, kdy by euro ziistalo
spole¢nou ménou 1 nadéale. Odbornici ale uvadéji 1 jiné moznosti dal$iho vyvoje. U vétSiny

zZ nich se s eurem jako jednotnym platidlem po¢ita i do budoucna.

Jednotna ména euro pfinesla mnoho vyhod. Z téch hlavnich je dobré zminit napf. usnadnéni
mezinarodnich obchodii, vyhody v oblasti turismu, sniZeni transakénich nakladl a odstranéni
ménového rizika. Vznik eura mél byt pokusem o sblizeni jednotlivych stati Evropy. AvSak
nebyl zde uvazen jeden velmi dulezity fakt, a to Ze v eurozoné se setkavaji riizné ekonomicky
vyspeélé zemé&. Na jedné strané€ jsou silné a stabilni staty a proti nim stoji staty slabsi. Kdyby
bylo euro platidlem jen jedné z té€chto skupin, situace by byla mnohem lepsi. Tento fakt se tak
da povazovat za jednu z moZnych pfi¢in problémi v eurozoné. Euro by mély zavést pouze
staty na stejné nebo podobné urovni, coz byl 1 prvotni plan. Nicméné porusSovani danych
pravidel neni vyjimkou ani v eurozoné, a tak se lze v jeji historii setkat 1 s pfipadem falSovani
hospodaiskych vysledkii za i¢elem stat se Glenem eurozény. Cas ukazal pravdu a provéfil,

které staty jsou silné a naopak které jsou ke krizim nachylng;jsi.

Dalsim dualezitym aspektem je globalizace. Globalizace pfinasi propojovani statii celého svéta

a tim umoznila 1 celosvétovy pohyb kapitalu. Ale s propojovanim trhii se zaroven ukazalo, jak
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i zpo¢atku maly lokalni problém muze prerist v néco velkého, co zasahne cely svét. Je tedy
potieba byt obezifetni a mit pfipraven i nahradni plan pro piipad krize, kterd by mohla nastat.
Porusovani stanovenych pravidel a zavadéni novych upravenych opatieni az kdyz se krize
projevi, neni moc efektivni a nenabizi rychlé feSeni situace, spiSe prodluzovani a oddalovani

problému do budoucna. To lze vidét na ptikladu soucasné situace v eurozoné.

Krize je navic doprovazena i strachem a nedivérou. Nikdo nevi, co bude zitra. Co se stane?
Jak bude dal krize pokracovat? Jak se projevi? Jaké dalsi dopady bude mit? Bude euro
i nadale stabilni svétovou ménou? Jak budeme reagovat? Na tyto otazky nikdo nezna
odpovéd. Laici i odbornici mohou dal$i vyvoj eurozony i eura jen piedpokladat. Snad jen
hrstka nejmocnéjSich piedstaviteli zasvécenych do této problematiky ma blizsi informace, ale

svet a déni v ném jsou i nedale nevyzpytatelné a situace se mize zméenit kazdym dnem.

Aktuélni stav, ve kterém se eurozona nyni nachdzi, neni dlouhodob¢ udrzitelny, a tak bude
muset piijit zména. MoZnych scénafii je hodné a kazdy ma své pro a proti. Nelze s urcitosti
fici, jakym smérem se bude dal eurozona vyvijet a zda bude euro i nadale jednotnou
evropskou ménou. Vznik jednotné mény byl vSak velmi finanén€¢ nakladny a navrat
K vlastnim ménam by se mohl statim opravdu hodné prodrazit. Lze tedy piedpokladat, ze

euro bude jako platidlo fungovat i nadale.

V dnesni dob¢ ovsem dle mého nazoru ¢elime jinym, mnohem dulezitéjSim a podstatnéjSim
hrozbam nez jakou je napt. otazka eura. Situace na Ukrajiné probudila diimajici nepokoje
a rivalitu mezi staty. Proto je dnes, vice nez kdy jindy, potfeba drZet spolu a snaZit se udrzet

mir, tak t¢Zko vydobyty naSimi predky.

Je dulezité, abychom se snazili d€lat rozhodnuti, ktera nebudou v budoucnu hodnocena jako
historické omyly a zaroven se musime umét divat také zpét do minulosti, za ucelem pouceni
se ze svych chyb a znovu je neopakovat. V otdzce takového seskupeni jako je eurozona, to

plati dvojnasob.
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