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ANOTACE

Cilem prace je posoudit na zaklade kritérii optimalni menové oblasti, zda ji je soucasna
eurozona. Dale jsou v praci vymezeny nezbytné kroky priblizeni se/udrzeni se v optimalni
ménové oblasti. V praci jsou vyuzity reSerse vedeckych clankii a ekonomicka data zemi
eurozony. Vysledkem prdce je tvrzeni, Ze eurozona neni optimalni ménovou oblasti,

protoze neplni vSechna kritéria.

KLICOVA SLOVA

Optimalni ménova oblast, eurozona, integrace, Evropska menova unie, teorie OCA
TITLE

The assessment of the eurozone as an optimal currency area

ANNOTATION

The aim of the thesis is to assess, on the basis of the criteria of the optimal currency area,
whether it is the current euro area. Further, the thesis will define the necessary steps of
approaching/staying in the optimal monetary area. The thesis will use the research of
scientific articles and economic data of the euro area countries. The result of the thesis
is that the euro area is not the optimal currency area because it does not meet all the

criteria.

KEYWORDS

Optimum currency area, eurozone, integration, European monetary union, OCA theory
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Uvod
Tématem diplomové prace je analyzovat optimalni ménovou oblast a posoudit, zda ji je po vice

jak dvaceti letech fungovani soucasna eurozona. Jedna se o aktudlni téma, protoze mnoho zemi

Evropské unie jiz euro pfijalo.

M¢nova unie je spolu s hospodatskou unii ¢tvrtym stupném ekonomické integrace. Eurozona
je vysledkem integrace zemi Evropské unie a tato integrace byla zdlouhavym procesem, ktery
zapocal v roce 1945 v navaznosti na druhou svétovou valku. Vyraznym podnétem byla fec
tehdejSiho premiéra Spojeného kralovstvi Velké Britanie a Irska Winstona Churchilla. Pravé
Velké Britanie byla prvni zemi, kterd vystoupila z Evropské unie a tim se vzdala i moznosti

¢lenstvi v ménové unii.

Smyslem ménové unie je vyuzivani pfinosii jednotné mény, které ptevysuji nad néklady na jeji
zavedeni. Zemé vstupujici do ménové unie musi splnit Maastrichtska kritéria. Pro zemég, které
tvofi ménovou unii, byla ve druhé poloviné dvacatého stoleti vymezena kritéria optimalni
ménove oblasti. Jedna se o hospodaiskd a politickd kritéria optimalni ménové oblasti. Tato

kritéria vymezili autoii Robert Mundell, Ronald McKinnon a Peter Kenen.

Na zaklad¢ vyse uvedeného je cilem prace posoudit na ziakladé kritérii optimalni ménové
oblasti, zda ji je soucasnd eurozona. Dale budou v praci vymezeny nezbytné kroky
pribliZeni se/udrZeni se v optimalni ménové oblasti. Ke splnéni hlavniho cile je zapotiebi

splnit nasledujici dil¢i cile:

e vymezit zdkladni pojmy;
e vymezit kritéria optimalni ménové oblasti;
e provést reSersi odbornych ¢lankt tykajicich se optimélni ménové oblasti;

e analyzovat kritéria optimalni ménové oblasti v eurozoné.
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1 Zakladni pojmy souvisejici s ménovou integraci
V této Casti prace jsou vymezeny zékladni pojmy, kterym je tfeba porozumét pii studiu dané
problematiky. Dilezité je rozliSovat Evropskou unii a eurozénou. Zemé, které jsou cleny
Evropské unie, nespadaji nyni nutné do eurozoény cili neplati se v nich eurem. Dal$im pojmem
souvisejicim s problematikou Evropské unie a eurozdny je tzv. Schengenskd zona. VSechny
tyto pojmy jsou vlastné¢ uskupeni zemi tvofici spolecenstvi. Nad témito uskupenimi je
vykonavan nadnérodni dohled, ktery provadi Evropské centralni banka, Rada EU, Evropska

Komise atd.

1.1 Evropska unie a eurozona
Evropska unie je spoleCenstvi zemi, jejichz cilem je zlepSeni vzajemné spoluprace v Evropé.
Evropskd unie vznikla 1. listopadu 1993 na zakladé Smlouvy o Evropské unii tzv.
Maastrichtské smlouvy. Tento hospodaisky a politicky celek tvofi 27 zemi. EU ma svého
piedchtidce. V roce 1958 bylo zalozeno Evropské hospodaiské spolecenstvi (EHS), coz byla
¢isté hospodafskd spoluprace zemi: Belgie, Francie, Némecka, Itilie, Lucemburska a
Nizozemska. Divodem zmény nazvu z EHS na Evropskou unii byly dals$i cile tohoto

spolecenstvi, jako napfiklad ochrana Zivotniho prostfedi, vnéjsi vztahy, migrace atd.
Cilem Evropské unie je (Rada Evropské unie, 2021):

e zajiStovani svobody a bezpecnosti Clenskych stati;
e udrzitelny rozvoj, ktery znaci hospodarsky rist a cenovou stabilitu;
e prosazovani miru a blahobytu obCand;

e vytvofeni hospodarské a ménove unie, jejiz ménou je euro.

Snahy o zaloZeni spoleCenstvi zemi, byly jiZ v minulosti. Evropska integrace byla
dlouhodobym a slozitym procesem a ptredchazela soucasnému uskupeni zemi dneSni EU.
Nasledujici tabulka zobrazuje chronologicky sefazeny vytah vyznamnych udalosti pro nastinéni

tohoto integra¢niho procesu.
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Tabulka 1 Historicky ptfehled evropskeé integrace

1945 OEEC Zalozena Organizace pro evropskou hospodarskou spolupraci.

1950 Schumantiv plan | Vytvofeno Evropské sdruzeni uhli a oceli (ESUO).

1957 EHS Podpis smlouvy Evropského hospodaiského spolecenstvi.

1959 ESVO Evropské sdruzeni volného obchodu mezi Rakouskem, Danskem,
Norskem, Portugalskem, Svycarskem a Velkou Britanii.

1972 Rozristani ESVO | Podepsani dohod o volném obchodu s dalsimi zemémi.

1973 1. kolo rozsifeni Do Evropského spolecenstvi vstupuje Dansko, Irsko a VB.

1974 Evropska rada Vedouci piedstavitelé ES se dohodli na pravidelném schazeni.

1978 Zalozeni EMS a Na zasedani Evropské rady v Brémach byl zfizen Evropsky ménovy

ECU systém (EMS) a evropska ménova jednotka (ECU).

1981 2. kolo rozsiteni Piipojeni Recka do Evropského spoledenstvi.

1985 EC 92 Bila kniha | Ptedloha pro Jednotny evropsky akt.

1986 3. kolo rozsiteni Pfipojeni Spanélska a Portugalska a podepsan Jednotny evropsky
akt.

1990 1. faze EMU Zacina prvni faze Hospodaiské a ménové unie (EMU).

1991 Evropské dohody | ES podepsalo smlouvy s Ceskoslovenskem, Polskem a Mad’arskem
a do roku 1995 s ostatnimi zemémi.

1992 Maastrichtska V Maastrichtu byla podepsana Smlouva o Evropské unii, ktera

smlouva a EHP zaklada EU. Vstoupila v platnost 1. listopadu 1993 po slozitém

procesu v Dansku. Vytvoten Evropsky hospodatsky prostor.

1994 2. faze EMU Zacala druha faze Hospodarské a ménové unie.

1995 4. kolo rozsiteni Piipojeni Rakouska, Finska a Svédska k EU.

1998 euro Predstavitelé EU rozhodli o 11 zemich, které vstoupi do eurozony
(Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko,
Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a Spanélsko).

1999 3. faze EMU Euro se stava pravoplatnou ménou, ale az do ledna 2002 pouze
v elektronické podobé.

2000 Smlouva v Nice Vstoupila v platnost az v roce 2003 kviili slozitému procesu v Irsku

2002 Euro — hotovost Obé¢h bankovek a minci.

2004 Rozsiteni Do EU vstoupilo dalsich 10 zemi (CR, Polsko, Mad’arsko atd.)

Zdroj: Baldwin, 2013
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K EU, tedy k byvalému EHS, se dale ptidavaly ostatni staty (viz tabulka nize). Cesko vstoupilo
1. kvétna 2004. Posledni se pfipojilo Chorvatsko, a to 1. Cervence 2013.

Tabulka 2 Chronologicky ptehled stati vstupujicich do EU

Belgické kralovstvi 1952 Finska republika 1995
Italska republika 1952 Slovinska republika 2004
Francouzska republika 1952 Slovenska republika 2004
Spolkova republika Némecko 1952 Polska republika 2004
Nizozemské kralovstvi 1952 Mad’arsko 2004
Lucemburské velkovévodstvi 1952 Litevska republika 2004
Irsko 1973 Lotysska republika 2004
Spojené kralovstvi 1973 Estonska republika 2004
Dénskeé kralovstvi 1973 Kyperska republika 2004
Recka republika 1981 Maltska republika 2004
Portugalska republika 1986 Ceska republika 2004
Spanélské kralovstvi 1986 Bulharska republika 2007
Svédské kralovstvi 1995 Rumunsko 2007
Rakouska republika 1995 Chorvatska republika 2013

Zdroj: Evropska komise (2021a)

Evropskou unii jako prvni opustilo Spojené kralovstvi, a to k 31. lednu 2020.
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Pti pohledu na mapu Evropy, (viz obrazek niZe) vidime, Ze napf. Island a Norské kralovstvi

nepatii k Evropské unii.

Obrazek 1 Mapa Evropy — vyznaceni Evropské unie
Evropsky parlament (2020)
Eurozonu tvoii pouze ty Evropské staty, které jiz za svou ménu euro piijaly. Euro jako ména
bylo zavedeno v roce 1999. V dobé¢ zavedeni 11 ¢lenskych stath z celkem 15 zvolilo euro jako
svou novou narodni ménu. Staty, které piijaly euro od 1.1. 1999, byly Belgie, Finsko, Francie,
Irsko, Italie, Lucembursko, Némecko, Nizozemsko, Portugalsko, Rakousko a gpanélsko.
V roce 2001 piijalo euro Recko. Pozdéji se piidaly staty Slovinsko (2007), Kypr a Malta (2008),
Estonsko (2011), Lotyssko (2014) a Litva (2015). Pobaltské staty LotySsko a Litva byly vedeny

k pfijeti eura pfevazné z politickych diivodli v ramci geografického umisténi zemi. V soucasné
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dobé tvoii eurozénu 19 z 27 ¢lenskych zemi EU (viz obrazek nize). Ceska republika je v EU,

zatim ale Euro jako svou ménu nema.

Eurozona

@ Zemé eurozony

Pred vstupem do eurozény (ERM II)
© Zemé EU, které zatim euro nepfijaly

Dansko

@® Zemé mimo EU, které plati eurem

@ Zemé mimo EU, které plati
eurem bez dohody s EU

Kypr

Obriazek 2 eurozéna
Zdroj: Evropska komise (2021b)

V eurozéné jsou Rakousko, Belgie, Kypr, Estonsko, Finsko, Francie, Némecko, Recko, Irsko,
Italie, LotySsko, Litva, Lucembursko, Malta, Nizozemsko, Portugalsko, Slovensko, Slovinsko
a Spanélsko. Ostatni zemé& zatim nesplituji podminky pro pfijeti spole¢né mény, ale jsou
zavazany, ze jakmile podminky spliiovat budou, Euro pfijmou. Jsou jimi Bulharsko,
Chorvatsko, Cesko, Mad’arsko, Polsko, Rumunsko, Dansko a Svédsko. Existuji také zemé,
které nepatii do Evropské unie (tudiz 1 Eurozony), ale euro pouzivaji jako narodni ménu. Mezi
tyto zemé patii Andorra, Monacké knizectvi, San Marino. Euro pouzivaji na zékladé ménovych
dohod s EU. Existuji i staty, které jednostranné zavedly Euro bez dohody s EU, jsou jimi Cerna
Hora a Kosovo (Evropska komise, 2021). Potenciil jednotné meény vychazi ze tadné
spravované meénoveé a hospodaiské politiky. Ménovou politiku v eurozén€ spravuje nezavisly
Eurosystém. Dansko a Bulharsko maji své mény navazané na euro, musi své mény udrzovat
v povoleném fluktuacnim pasmu od stanoveného stfedniho kurzu k euru. Dansko mé vyjimku

,»opt-out®, pokud se v budoucnu rozhodne, pfistoupit do eurozény muiize.
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1.2 Schengenska zona
Schengenska zona je také zndma pod pojmem Schengensky prostor, ktery je vymezen
v Schengenské dohod¢, sepsané ve mésté¢ Schengen v Lucembursku. I tato dohoda mé svého
predchiidce, kterym je Saarbriickenskd dohoda. Staty Belgie, Francie, Lucembursko, Némecko
a Nizozemsko podepsaly Schengenskou smlouvu jiz v roce 1985. Postupné se ptidavaly dalsi
staty. Schengensk4 zona je dileZitou soucasti Evropského projektu a predstavuje zruSeni
kontrol na mezinarodnich hranicich od roku 1995. Vyznacuje se svobodou pohybu mezi staty
za ucely studia, prace, bydleni, odchodu do dichodu atd. Nejvice je vyuzivan turisty, ktefi

mohou v tomto prostoru volné cestovat pouze na obcansky prukaz nebo cestovni pas.

Schengensky prostor zahrnuje 26 zemi, a to 22 z Evropské unie. Chronologicky ptehled zemi

vstupujicich do Schengenského prostoru zobrazuje tabulka nize.

Tabulka 3 Zemé v Schengenském prostoru

Belgické kralovstvi 1995 | Irsko 2002
Francouzska republika 1995 | Mad’arsko 2007
Spolkova republika Némecko | 1995 | Litevska republika 2007
Nizozemské kralovstvi 1995 | Lotysska republika 2007
Lucemburské velkovévodstvi | 1995 | Estonska republika 2007
Portugalska republika 1995 | Ceska republika 2007
Spanélské kralovstvi 1995 | Maltska republika 2007
Italska republika 1997 | Slovinska republika 2007
Rakouska republika 1997 | Slovenska republika 2007
Recka republika 2000 | Polska republika 2007
Velka Britanie 2000 | Lichtenstejnské knizectvi 2011
Island 2001 | Kyperska republika (planovano) 2016
Danské kralovstvi 2001 | Bulharska republika (planovano) 2016
Finska republika 2001 | Rumunsko (planovano) 2016
Norské kralovstvi 2001 | Chorvatska republika (planovano) 2016

Zdroj: Evropska komise (2021a)

V Schengenském prostoru jsou vSechny staty Evropské unie, az na Irsko, které se ptfipojilo jen
z ¢asti. Velkd Britdnie jiz neni sou€édsti EU, tudiZz ani Schengenského prostoru. Kypr,
Bulharsko, Rumunsko a Chorvatsko musi do Schengenské zony pfistoupit, zatim byl jejich
vstup odloZen. Byt soucasti Schengenského prostoru je jedna z podminek ¢lenstvi v EU. Do

Schengenského prostoru spadd i Island, ktery neni ¢lenem Evropské unie ani eurozony
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(Evropska komise, 2021). Na obrdzku nize je ziejmé, Ze uskupeni zemi v Schengenském
prostoru se zatim liSi od uskupeni zemi Evropské unie a eurozony. Island, Norsko, Svycarsko

a Lichtenstejnsko nejsou ¢leny Evropské unie.

Soucasni clenové: %

m zemé EU
= zemé mimo EU

= zemé EU mimo Schengen

zemé EU usilujici o vstup
do Schengenu

2o Evropsky parament, Evropské komise ewroparleu
Obrazek 3 Schengenské zoéna
Zdroj: Evropsky parlament (2019)
Schengenska zona volného pohybu, ktera predstavuje urcity vyvoj evropské integrace, narusila
po 25 letech fungovéni pandemicka krize. V reakci na pandemickou situaci COVID-19 staty
opét uzaviraly své hranice a provadély pohrani¢ni kontroly. Bézny prechod mezi Cleny
Schengenské zony byl tak narusen a na hranicich vznikaly dlouhé kolony. Dovoz a vyvoz zbozi,
pfevazné potravin a zdravotnického materialu, byl tak opozdén i o nékolik desitek hodin

(Zachova, 2020). V soucasnosti je jiZ Schengensky prostor opét otevieny.

., Emisni systém eura je zajistovan Eurosystémem, ktery tvori ECB a narodni centradlni banky

zemi, které zavedly euro “. (Cernohorsky, 2020)

Eurosystém tvoii Evropska centralni banka (ECB), ktera sidli ve Frankfurtu nad Mohanem
(v Némecku), a také ostatni centralni banky jednotlivych ¢lenskych statii eurozony. Rada ECB
stanovi jednotnou ménovou politiku pro celou eurozénu. Hlavnim cilem této ménové politiky

je udrzovat cenovou stabilitu. V praxi se stabilitou spotiebitelskych cen rozumi jejich mirny
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rist. Tento rist musi byt kontrolovan. ECB stanovuje v soucasnosti inflacni cil na 2 %
(Evropska centralni banka, 2022). V oblasti monetarni politiky celé eurozony je to pravé ECB,
kterd nastavuje podminky pro toto spolecenstvi zemi. Problémem je, Ze neexistuje jedna
instituce v eurozoné spravujici politiku fiskalni. V rameci fiskélni politiky se jedna o doporuceni

a kazda clenskéa zemé si fidi fiskalni politiku sama.

Eurosystém se tedy mimo jiné zabyva i dalSimi cili hospodarské politiky. Jedna se predevSim
o stanoveni spolecnych cilti, jako je stabilita ekonomiky, rist ekonomiky a zaméstnanost. Tyto
doporucené fiskdlni cile jsou sepsany v tzv. Paktu o stabilité¢ a ristu. Financni sankce za

neplnéni vytycenych cilii 1ze i€tovat pouze zemim eurozony.
Zakladni ukoly Eurosystému jsou (Evropska centralni banka, 2009):

e vymezeni a provadéni ménové politiky eurozony;
e provadéni devizovych operaci;
e Udrzba a spréava oficialnich devizovych rezerv zemi eurozony;

e podpora plynulého fungovani platebnich systémd.

Evropska centralni banka je centralni banka zemi eurozony. Tvofii ji Generalni rada v Cele
s prezidentkou Christine Lagardeovou, viceprezidentem Luisem de Guindosem a guvernéry
jednotlivych centralnich bank. Generdlni rada je rozhodujicim orgénem, ktery se podili na
poradenské ¢innosti ECB, shromazd’'ovani statistickych informaci, stanovovani pravidel atd.
ECB se snazi, aby byla zajisténa cenova stabilita, tedy nizk4, stabilni a predvidatelnd vyse
inflace (Evropskd centralni banka, 2021). Vykonava dohled nad centralnimi bankami
v eurozong, aby byly v piipadé krize odolné a dokazaly déal plnohodnotné fungovat. ECB
zajist'uje ve spolupréci s centralnimi bankami tisk bankovek. Bankovky vyrabi 11 Evropskych
tiskaren, které dosahuji vysoké urovné bezpecnosti. ECB také investuje do novych technologii
podporujicich bezpecnost a odolnost bankovek. Eurosystém zajist'uje i logistickou ¢ast, tedy
vymeénu neupotiebitelnych bankovek nizké kvality stazenych z obéhu, pokryvani sezénnich

vykyvi v poptavce, piepravu bankovek mezi pobockami aj.
DalSi ukoly ECB jsou (Evropska centralni banka, 2009):

e vydavani bankovek v eurozong;
e ve spolupraci s ostatnimi centrdlnimi bankami shromaZzd’uje statisticky potiebné
informace;

e provadi dohled nad ivérovymi institucemi a zajiSt'uje stabilitu systému;
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e udrzuje pracovni vztahy s pfislusnymi institucemi v ramci EU.

Evropské centralni banka, zastupujici celou eurozénu, nastavuje trokové sazby a zastava i
ulohu véfitele. (Stiglitz, 2017) Pokud to nékterd ze zemi eurozony potitebuje, ECB poskytne
bankam penize, které¢ by jinde neziskaly.

Snizeni urokové miry vede ke slabSimu kurzu, vyvoz je pak konkurenceschopnéjsi a dovoz

slabsi. Snizeni trokové miry u€ini veéry v dané ekonomice dostupné;jsi.

Ménova unie oznacuje spoleCenstvi zemi s jednotnou ménou. Staty tvofici unii zkoordinuji
také své fiskalni a hospodaiské politiky. Ménova unie se vyznacuje existenci jedné spolecné

centralni banky, kterd zodpovida za provadéni jednotné politiky.

Eurozona je vysledkem ménové spoluprace jednotlivych zemi v Evropé, ale méa své
predchiidce. Prvni mé€novou unii na tzemi Evropy byla Némecka mincovni unie, ktera vznikla
vroce 1818 dohodou némeckych stati. Tato unie vedla také ke sjednoceni tehdejSich 35
némeckych statli. Cilem bylo zlepsit obchod mezi zemémi. Byla vydana marka a s ni

standardizovany mince, jejich hmotnost atd.

Dalsi je Latinskd ménova unie, do niZ se zafadily Francie, Belgie, Italie a Svycarsko. Pozd&ji
se pridalo Recko. Tato unie vznikla v roce 1865 s cilem zachovat kryti minci drahym kovem,
konkrétné tedy zlatem a stiibrem. Byly definovany standardy a byla ddna sménitelnost
bankovek a minci za drahy kov. Tato unie zanikla diivodem porusovani stanovenych podminek

a dlouhodobé neudrzitelnosti.
Dal$imi uniemi jsou Italskda ménova unie a Belgicko-Lucemburska ménova unie.

Bankovni unie byla vytvotfena v disledku finan¢ni krize, kterd ukéazala, Ze je tieba bankovni
sektor vice regulovat. Unie zajistuje bankovni dohled a bezpecnost finan¢niho sektoru v celé
eurozoné a EU (Euroskop.cz, 2018). Jejim cilem je zajistit stabilitu bank tak, aby byly schopny

v ptipadé krize odolat vné&j$im vliviim a krizi ustat.

1.3 Negativa a pozitiva piijeti eura
Pii otazce piijeti €i nepfijeti eura jako narodni mény je mozné setkani se s velmi protichtidnymi
nazory. Vyznamny némecky ekonom, profesor na mnichovské univerzité a prezident Institutu
pro ekonomicky vyvoj Hans-Werner Sinn uvadi v jeho knize ,,V pasti eura®, Ze euro je hrozba.
Je toho nazoru, ze si ECB pfivlastiiuje vice pravomoci, nez ji pfislusi. Sinn kritizuje postupy

ECB a tvrdi, ze nésledky eurokrize budou muset zaplatit zaméstnanci, penzisté, piijemci
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socialni podpory a vSeobecné piisti generace (Sinn, 2016). Odkazuje se také na finan¢ni krizi
v Recku, kdy tehdej§i vlada podavala zfalSovana statistickd data, aby mohla v roce 2001

vstoupit do eurozény (Balzli, 2010).

Uvéry, které zemé jizni Evropy nasledné piijimaly, zapiiGinily inflaci a ztratu
konkurenceschopnosti. Podle Sinna (2016) mély tyto zemé bud’ opustit Euro, nebo ptijmout

dlouhodobou fazi stagnace a deflace doprovazenou masovou nezamestnanosti.
Sinn (2016) uvadi tyto hlavni body, proc¢ je euro nejen podle n¢ho krok Spatnym smérem:

e ignorovani Clanku 125 Maastrichtské smlouvy o zdkazu pomoci a prebirani
zodpovédnosti za dluhy jinych zemi;

e piijmuti Italie, Belgie, Nizozemska, Rakouska a dalSich zemi do eurozoény, piestoze
piekrocily stanoveny podil statniho dluhu na hrubém domécim produktu;

e hazardovani bank, které vedlo k runu na banku a velké hospodaiské krizi;

e tisk novych penéz v zadluzenych zemich (italské liry, Spanélské pesety) a moznost
platby eurem 1 v jinych zemich. Jizni zemé& nakupovaly v severnich;

e zichranné akce ze strany nepostizenych zemi eurozony;

e degradace parlamentl na vykonavatele rozhodnuti ECB.

1.3.1 Nevyhody prijeti eura jako spole¢né mény

Ztrata autonomie CNB je vyznamnym negativem piijeti Eura jako spoleéné mény. Ceska
narodni banka by jiz neméla moznost provadét samostatnou ménovou politiku. Rozhodnuti
budou zaviset na Evropské centrdlni bance, ktera bere ohled na stav eurozony jako celku.
Uréovani urokovych sazeb je jednim z makroekonomickych nastrojii, které CNB provadi
(Lacina, 2007). Spole¢na monetarni politika je tedy vniména jako jedna z moznych nevyhod.
V ptipadé ponechani si nezavislosti v oblasti ménové a kurzové politiky by zemé mohly
rozhodovat o prioritdch v oblasti nezaméstnanosti a inflace. Toto tvrzeni vychazi z Phillipsovy
ktivky, kdy neni moZné mit soucasné nizkou nezaméstnanost a nizkou inflaci. Zemé mohou
s ohledem na svou situaci tyto veli¢iny ovliviiovat. Narodni banky mohou s cilem ovlivnit miru

inflace ménit vysi trokovych sazeb nebo prodavat/ nakupovat devizové rezervy.

vvvvvv

politiky v dané zemi byla v historii zkoumana a ptistupy ohledné¢ jeji vyznamnosti byly rizné.
Podle Mishkina (2011) dochézelo v oblasti vyznamnosti pisobeni ménové politiky k nékolika

riznym pristupim.
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Pristup kvantitativni teorie k agregatni poptavce nepopisuje konkrétni zpisoby, kterymi
penézni zasoba ovliviluje agregované¢ vydaje. Zmeéna mnoZstvi penéz v obéhu ovliviiuje
urokové sazby, které nasledné ovlivni investi¢ni vydaje, a ty ovlivni vystup. Ménova politika

ovliviiuje vystup prostiednictvim zmén v penézni zasobé&, jedna se o tzv. strukturdlni model.
AM— (A4i—41]) —AY

Tento pfistup strukturdlniho modelu, pokud jde o vliv mnozstvi penéz v obéhu (M) na produkt
(Y), by znamenal, ze rst M by mohl byt mén¢ efektivni, pokud by byly urokové sazby nizké.
penézni transmisni mechanismus. Strukturalni model podcenuje vyznam penézni zasoby pro

ekonomické aktivity. Zabyva se pouze investicemi do cennych papirti.

Dalsi zkoumani naznacovalo, Ze neni jasné, zda jsou vysledné pohyby v Y zptisobené pohyby
v M. Dtikazy pojednavaly o tzv. ¢erné skiince, kde fungovani tohoto transmisniho mechanismu

neni vidét (viz obrazek nize).

AM—»_ —AY

Redukovany pfistup oproti strukturdlnimu pojednava o tom, ze pohyb jedné veli¢iny M nemusi
nutn¢ zpusobit zmeény v Y. Popisuje, Ze pravé zmény v Y zpisobuji zmény v M, a to kvili cilim
bank. Nelze jednoznaéné fict, Ze dikazy ptedchozi by byly vhodnéjsi nez tyto dikazy.
Vysvétlenim je dle Mishkina (2011) tzv. ruska lidova pohadka, ktera tyto pfiiny a nasledky
ilustruje. Ruska lidova pohadka ilustruje problémy, které mohou vzniknout z opacné pticiny.
Piibéh vypravi, Ze byla na ruském venkové silna epidemie a bylo tam posldno mnoho 1ékafti.
Zdejsi rolnici si v§imli, Ze kamkoli 1ékafi pfisli, umiralo mnoho lidi. Rozhodli se tedy zabit

vSechny Iékare, aby snizili umrtnost.

V 50. letech 20. stoleti byl zastdvan nazor, Ze mé€nova politika nema vibec Zadny vliv na
pohyby agregatniho vystupu (tedy ani na hospodaiské cykly). Tento nazor byl zastdvan rannymi
Keynesianci. Keynesianci byli o této skuteCnosti piesvédCeni, protoze béhem Velké
hospodartské krize byly urokové sazby americké vlady extrémné nizké. Nizké trokové sazby
ovlivnily investi¢ni vydaje. Ranni Keynesianci nedovedli pochopit, pro¢ tedy doslo k nejvétsi
krizi v historii. Dosli tedy k zadvéru, ze zmény v nabidce penéz nemaji zadny ucinek na
agregatni vystup (¢ili na penézich nezalezi). V té dob¢ se objevil novy nazor skupiny ekonomu
z University of Chicago vedené Miltonem Friedmanem. Ti zastavali nazor, Ze na penczich

zalezi, Ze agregatni poptavku a tim 1 vystup ovlivituji. Tento pfistup se nazyval monetaristicky
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a odsuzuje Keynesiansky strukturalni model. Zpochybnili také vysi trokovych sazeb b&éhem

Velké hospodarske krize.

Pozd¢jsi teorie opétovné uznaly 1 Keynesiansky nazor o investi¢nich vydajich. Neslo uz pouze
o investice do cennych papirti, ale také o b&ézné investicni vydaje soukromého sektoru
(domacnosti a firem), napt. na nakup automobilu. Transmisni mechanismus urokovych sazeb
tedy klade diraz na redlnou turokovou sazbu, ktera ovliviiuje spotiebitelskd rozhodnuti.
Skute€nost, ze investi¢ni vydaje ovliviiuje spiSe realnd trokova sazba neZ nomindlni sazba,
popisuje doba deflace, kdy byly nomindlni tirokové sazby na nule. Expanzivni ménova politika
je zndzornéna na obrazku nize. Je ovlivnéna ocekavana cenova hladina (P¢) a odtud také

o¢ekavana inflace n°.
Pt > 1n— lii—>11—-1Y

Dle tohoto mechanismu mtize byt ménova politika u¢inna, i kdyby byly nomindlni trokové

sazby na nule.
Kanald, které ovliviiuji vystup v ekonomice, je mnoho:

e kanal urokovych sazeb;
e kurzovy kanal;

e Tobinova teorie;

e Uvérovy kanal;

e kanal Cash-flow atd.

Me¢nova politika mize ovlivnit sménné kurzy, které nasledné ovlivni Cisty export. Kdyz klesnou
domaéci realné urokové sazby, investice se pro zahrani¢ni subjekty stanou méné atraktivni. Nizsi
hodnota domaci mény zleviiuje domaci zbozi, coz podporuje export, tedy nartst ¢istého exportu

NX = (EX — IM). Expanzivni monetarni politika je pak zobrazena nize.
VI TEX—1INX—1Y

Asymetricky $ok je termin popisujici udalost probihajici v narodni ekonomice, kterd ma dopad
na zaméstnanost a hospodaisky rust zemé. S hospodarskym ristem dané ekonomiky souvisi
vyvoj HDP neboli produktu. Asymetrické Soky mohou byt bud’ na stran€ agregatni nabidky
(tzv. nabidkové Soky) nebo na strané agregatni poptavky (poptavkové Soky). Dale jsou

rozliSovany Soky pozitivni a negativni. Pozitivnim Sokem je popisovana situace, kdy v narodni
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ekonomice vzroste agregatni poptavka po produktu a s tim souvisi i riist HDP. Dale jim mlzZe

byt riist cen ropy, pokud je zem¢ vyznamnym exportérem.

Negativnim asymetrickym Sokem (viz obrazek nize) je napt. pokles poptavky po daném
produktu napt. po automobilech a s tim spojena vySs$i nezaméstnanost. Pokud klesne pocet
poptavajicich zakaznikG po automobilech, firmam klesaji pfijmy. Alternativou je pro né

propousténi zaméstnanc.

Pokud by tento negativni jev ovlivnil jen n€které zemé ménové unie, zemé, kterd by samostatné
zasazena nebyla, musi akceptovat podminky ménové politiky celku. Jako ptiklad je mozné
uvést celosveétovy pokles poptavky po automobilech. Rakousko, které automobily nevyrabi, by
se muselo piizpusobit oslabovani ménového kurzu v reakci na recesi ostatnich zemi, které

automobily vyrabi, a recese se jich dotkla (Ministerstvo financi CR, 2021).

Y*

Y2 Y* Y1 Y

Obrazek 4 Asymetricky Sok
Zdroj: vilastni zpracovani

Pokles agregétni poptavky z AD na AD" zapti€ini pokles cenové hladiny (P) a produktu (Y).

Zapojeni se do evropského stabilizaéniho mechanismu je dal§$im moZznym negativem.
Evropsky stabilizacni mechanismus je fond zfizeny pro ucely finan¢ni pomoci zemim, které
jsou v eurozoné a dostaly se do finanéni tisné. Jsou z ného napi. poskytovany uvéry. Pro CR by
zapojeni do tohoto stabilizacniho mechanismu znamenalo naklady v podobé splaceni

zakladniho kapitalu ve vysi cca 32 mld. K¢ a déle pfislib splaceni dalSich cca 250 mld. K¢.

Riziko vnimané inflace souvisi s pfechodnym obdobim, kdy by byli obchodnici v dobé

zavedeni eura povinni uvadet jednak ceny v eurech tak ceny v ptivodni méné. Inflace je v tomto
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ptipad€ pouze pocitova, lidé piepocitavajici hodnotu zbozi ignoruji desetinnd mista. Pokud

4

dand zem¢ dodrzi vSechny podminky pro vstup do eurozény, vyssi inflace piijeti eura

nedoprovazi. Stim souvisi fada opatieni jako napt. castéjsi sledovani vyvoje cen zbozi

kazdodenni spotieby.

Jednorazové naklady spojené se zavedenim eura by pro obchodniky piedstavovaly nemalé
finan¢ni vydaje. Bylo by nutné splatit z vlastnich zdrojii nédklady spojené s precenénim zbozi,
vydat nové cenové katalogy, pteskolit zaméstnance atd. Tyto ndklady by minimalizovala

vCasnd piiprava (Dédek, 2013a).
1.3.2 Prinosy eura jako spole¢né mény

Jako mozZné ptinosy jsou uvadény cenova stabilita a transparentnost cen. Cenovou stabilitou,
v piipadé ECB, je chapan meziro¢ni riist indexu spotiebitelskych cen méné nez 2 %, ale blizko
k této hodnoté¢. Transparentnost piedstavuje snazsi porovnani cen mezi jednotlivymi staty unie.
Spotiebitel ke srovnani ceny stejného vyrobku napt. v Cesku a Némecku nepotiebuje znat vysi
ménového kurzu. Podle Laciny (2007), ale nebude nikdy dosazeno uplné cenové konvergence.
Diivodem je mnoho aspektli, jako naptiklad ndklady spojené s pronajimanym prostorem,

naklady pracovni sily, provazanost poskytované sluzby a mista vykonu atd.

Transakéni naklady jsou hrazené nad ramec ceny zbozi. Spocivaji v konverzi deviz, pfi
jedné mény za druhou si za tyto transakce sménarny a banky Uc¢tuji poplatky. V ptipadé
zavedeni jednotné mény tyto transakcéni ndklady mizi. To predstavuje Uspory pro obCany a
firmy, které by sménu provedly. Lacina (2007) ve své knize upozoriuje na fakt, ze ptinosy pro
jeden typ subjektli znamenaji ztratu pro subjekt jiny. Firmy obchodujici se zahrani¢im si
obvykle vedou devizovy ucet, se kterym jsou spojeny vyssi poplatky nez pii vedeni uctu
v doméci mén¢. Dalsi vyhodou pro firmy obchodujici se zahrani¢im predstavuje eliminace
kurzového rizika. Tyto firmy musi zvazovat své investice v souvislosti s vyvojem ménovych
kurzii. Pokud se jedna o dlouhodobé;jsi investici, riziko vykyvli ménovych kurzt je pomérné
vysoké. Eliminace kurzového rizika predstavuje mozny ndrlst vzdjemného mezinarodniho
obchodu, a tedy i ekonomicky riist zemée (Dédek, 2013b). Zanik kurzového rizika predstavuje
pro soukromy sektor podstatné snizeni nékladid. Dale se na zdklad¢ tzv. Roseho efektu

ptedpokladé, ze pokud bude nulové kurzové riziko, nastane do dané zemé pfiliv zahrani¢nich

investic. Také se zvysi rating dané zem¢.
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Pokud zemé¢ vstoupi do eurozony, bude to mit pfinosy v oblasti vefejnych financi. Povinnosti
Clenskych statii eurozony je provadét zodpoveédnou a vzajemné koordinovanou fiskalni politiku.
Ta vede ke snizovani rozpoctového schodku. Jednotnd ména a spolecny trh umoziuje i zvyseni
konkurence v oblasti vladnich zakazek, to podniti vyssi efektivnost sektoru vetejné spravy
(Lacina, 2007). Na staty je tedy vyvijen tlak, aby bylo jejich hospodatfeni zodpovédné, a aby

vedlo k dlouhodobé¢ vyrovnanému statnimu rozpoctu.

Euro jako symbol evropské identity reprezentuje jednu z nejvétsich ekonomik svéta. Smyslem
je vytvoreni likvidni a stejné prestizni mény, jakou je napt. americky dolar (USD) (Machacek,

2018).

SniZeni rizika ménové Krize, které jsou obvykle spustény nebo posileny tzv. efektem
utokem na ceskou korunu. Tehdy byl v CR pouzivan systém fixniho kurzu, s tzkym
fluktua¢nim pasmem. Po spekulativnim utoku byl zvolen novy rezim fizeného plovouciho
kurzu. Ménové a finanéni krize jsou pro ekonomiku nakladné. Riziko spojené s pouZivanim
narodni mény by bylo pfijetim eura sice eliminovano, ale soucasné by vzniklo riziko spojené

s pouzivanim spole¢né mény.

Ucast v Evropském stabiliza¢nim mechanismu (ESM) je zminovana jako jedna z moznych
nevyhod. Vytvoreni této instituce je ale v ndvaznosti na financni krize nedilnou souc¢ésti unie.
Fungovani ESM a t¢ast v ném zajisti, ze pokud se dand zem¢ dostane do finan¢ni krize, dojde

ke zpétné stabilizaci ve form¢ finan¢ni pomoci.
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2 Optimalni ménova oblast

M¢énova oblast je uskupeni zemi, které pouZzivaji jednu ménu nebo i vice meén, ale v systému
fixniho kurzu. Teorie optimalni ménové oblasti neboli OCA (Optimum Currency Area)
zkouma, zda jsou splnény podminky pro sjednoceni mén jednotlivych zemi. Optimélni ménova
oblast je teoreticky takova oblast, kde pfinosy pouzivani spole¢né mény pievysuji naklady pro
jednotlivé ekonomiky, které se vzdaji svych mén. Pfedpokladem je, Ze ¢im v¢tsi je dand oblast,
ve které méa byt ména sjednocena, tim vétsi je riziko. Dale hraje roli, jak rozmanité zemée jsou.
Zakladatelem teorie OCA je Kanad’an Robert Mundell, dale také Ronald McKinnon a Peter
Kennen. Jednim z néstroji hospodaiské politiky je ménovy kurz. V ptipadé, kdy néarodni
ekonomika prochézi asymetrickym Sokem, ménovy kurz mtize ptispét ke zadaptovani se. Pokud

by byla ména sjednocena, tento nastroj nebude k dispozici.
Tradicni teorie optimalnich ménovych oblasti

Tato teorie pochazi z 60. let 20. stoleti. Zakladem byla dle Mundella (1961) pravdépodobnost
vyskytu asymetrického Soku. Udalost, jako je napf. rGst cen ropy, bude mit v riznych

ekonomikach rizné dopady na agregatni poptavku.

Teorie zobrazuje model AD-AS pro otevienou ekonomiku, kde ma agregatni poptavka AD
negativni sklon. Agregétni nabidka A4S je zde vnimana jako stabilni za pfedpokladu neménicich
se cen vstupl jako napf. energie, cena prace apod. Pokud by se ceny té€chto vstupi zménily,
posouva se 1 kiivka nabidky. Tento konkrétni model zobrazuje dvé zemé, z nichz v jedné
agregatni poptavka vzroste a ve druhé klesne. To muze byt zpiisobeno riiznymi preferencemi
obyvatelti zemi. V zemi, kde se agregatni poptavka snizila, dojde pravdépodobné i k riistu
nezamgéstnanosti. Opakem je druhd zemé, kde se AD zvysila a lze tedy ocekavat i sniZeni
nezaméstnanosti. Mundell si kladl otazku, zda jsou zem¢ schopné obnovit svou rovnovahu bez
moznosti vlastnich monetarnich nebo kurzovych zasahii, pokud by jiz byly sou¢asti ménové

unie.

Dtivodem, pro¢ je zadouci velka ménova oblast, je dle Baldwina (2013) sménny obchod. Ve
své knize Ekonomie evropské integrace uvadi, ze ¢im vice lidi jednotnou ménu vyuziva, tim je

meéna vice uziteCna. Ména, kterd bude vSude pfijimana, je z hlediska cestovani, dovazeni a
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1961 plynou zakladni kritéria, na kterych se 1 v soucasnosti mnoho autorti shodne
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2.1 Vymezeni kritérii optimalni ménové oblasti
Kritéria OCA musi byt dle Dreyera (2020) ptfitomna, aby byla ménova oblast uspésna. Pro
zjiStovani, zda je v ur€itém geograficky vymezeném tizemi vice statii vhodné zavést jednotnou
ménu, slouzi kritéria Mundellovo, Kenenovo a McKinnonovo (kritéria hospodaiska).
Transferové kritérium, kritérium jednotnosti priorit a kritérium soudrZnosti jsou kritéria

politicka.

2.1.1 Hospodarska kritéria

Prvni tfi kritéria nesou nazev podle svych autori a zabyvaji se otdzkou, jak predchéazet
asymetrickym Sokiim. Hospodarska Kritéria teorie optimalni ménové oblasti (Optimal
Currency Area — OCA) se tedy soustfedi na prevenci a minimalizaci dopadl téchto

asymetrickych Sokd.

Mundellovo Kkritérium neboli kritérium mobility pracovni sily se zabyva zplsobem
minimalizace nakladl asymetrického hospodarského Soku v rdmci ménové oblasti. Toto
kritérium pochazi z roku 1961, pojednava o snadném pohybu v radmci optimalni ménové oblasti.
Lidé a kapital se v OCA mohou snadno piemistovat, a to je dle tohoto kritéria efektivni.
Zékladem Mundellovy teorie byly dvé teoretické ekonomiky (ekonomika A4 a ekonomika B).

v

Pro jednu ekonomiku byl tento asymetricky Sok piinosem a pro druhou byl ndkladem.

Prvnim bodem této uvahy je asymetricky poptavkovy Sok v zemi A. Tento negativni
poptavkovy Sok zapti¢ini pokles diichodu a zaméstnanosti (viz obrdzek nize). Pracovnici se
z ekonomiky A zafnou prostfednictvim tohoto kanalu mobility pracovnich sil pfesouvat
(ste¢hovat) do ekonomiky B. V té probiha pravy opak — roste zaméstnanost a jelikoZ obyvatelé

vyuzivaji statki a sluzeb zemé B, statni rozpocet zemé B vykazuje prebytek.
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Pozitivni asymetricky Sok v ekonomice B zapticini narlst dichodu a cen (viz obrazek niZe).
Tento stav je dlouhodob¢ neudrzitelny, dochazi pak k zpétnému odchodu pracovnikli zpét do

ekonomiky A. Inflace (riist cen) v zemi B pro n¢ byla dlouhodobé neudrzitelna.

AS

Obrazek 5 Asymetricky poptavkovy Sok
Zdroj: Grauwe (2007)
., Mundellovo kritérium se ridi jednoduchou logikou: pro¢ by méla nezaméstnanost v jedné casti
ménové oblasti vzristat, zatimco v ostatnich castech by firmy nemohly vyrdabét dostatecné

mnozstvi, aby uspokojily poptavku. “ (Baldwin, 2013)

Mundell svou teorii zaklad4d na mobilité¢ vyrobnich faktorti uvnitt oblasti (v ramci regiont) a
imobilité vné. Mundell tvrdi, ze pokud je mezi ¢leny ménové unie mobilita pracovnich sil, je
na misté zafixovat sménny kurz. V ptipadé imobility pracovnich sil pfes hranice je pro danou
zemi vhodnéj$i vyuzivat floating. Optimalni oblasti jsou dle Mundella malé homogenni
ekonomiky, kde pracovni sila migruje bez vétSich potizi. Tento teoreticky model nebere
v uvahu dalsi bariéry mobility pracovnikl. Neuvazuje se zde odbornost, profese, kulturni a
ostatni aspekty. Dal§im problémem ptesunu do jiné zemé je odlisnost kultur, otdzka snadného

ptesidleni a jiny narodni jazyk.

Mundellovo kritérium se také jako nejstar$i setkalo s naslednou kritikou. McKinnon (1963)
kritizoval fakt, ze Mundell popisuje kritérium mobility pracovni sily Cisté geograficky. K tomu,
aby byla mobilita pracovni sily vhodnym nastrojem pro feSeni asymetrického Soku, je potieba
mobilita v ramci odvétvi a profesi. McKinnon (1963) déle zdaraziuje, Ze je vhodné mobilitu
pracovni sily méfit az ex post. I pres tuto kritiku zlstava Mundellovo kritérium dilezitym

kritériem OCA.

Volny pohyb finan¢niho kapitélu je diky globalizaci finan¢nich trhii bezproblémovy. Pokud se
jedna o pohyb hmotného kapitalu, kterym jsou napf. stroje, vyrobni linky apod., jsou zde jisté

néklady (finanéni a ¢asové) s timto pohybem spojené. (Cernohorsky, 2020)
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McKinnonovo kritérium otevienosti ekonomiky z roku 1963 tika, ze OCA tvoii zemé, které
jsou oteviené mezinarodnimu obchodu a tizce spolu obchoduji (McKinnon, 1963). Jedna se
tedy o oteviené ekonomiky, které své statky a sluzby exportuji a importuji. Otazkou je, zda je

ménovy kurz prospéSnym ndstrojem pii feSeni asymetrického Soku.

Rozdil spociva v tom, kde je dané zbozi vyrobeno. Existuje vS§ak mnoho bézného zbozi, jako
jsou napt. listy papiru nebo zarovky, které jsou vyrobeny v riznych zemich, jsou vSak prakticky
totozné. Zplsob stanoveni ceny dle konkurence zaruci, Ze je zbozi v téchto riiznych zemich za
stejnou cenu, a tudiZ nezavislé na ménovém kurzu. Pfikladem mohou byt Svédské Zarovky
prodavané v Némecku. Kdyz se zméni kurz koruny vii¢i euru, zarovky se budou stejné nadale
prodavat za stejnou cenu (Baldwin, 2013). Kritika pojednava o vlivu méniciho se ménového
kurzu na zisky vyvozci. Depreciace ménového kurzu, tedy vyssi doméci ceny vyvozu, se odrazi
ve vysSich ziscich vyvozciu a naopak. Apreciace ménového kurzu ubird vyvozclim na ziskové
marzi, protoZze nejsou schopni ovlivnit ceny v zemi, kam vyvazi, tzn. jejich vyrobky se

prodavaji za stale stejnou cenu.

Flexibilni ménovy kurz ovliviiuje mezinarodni obchod. Dle McKinnona by mély mensi
oteviené ekonomiky piijmout kurz fixni a vstoupit do ménové unie. Tim bude dle n¢ho zajisténa

vnitini a vnéjsi stabilita.

Kennenovo kritérium diverzifikace vyroby zroku 1969 pojedndva o struktufe produkce
jednotlivych zemi a mezinarodnim obchodu a tim navazuje na Mundellovo kritérium. Ten
uvazoval dokonalou mobilitu v rdmci profesi. Toto kritérium tedy zohlednuje ptechod mezi
profesemi a feSenim je podobny sortiment ¢lenskych zemi. Kenenovo kritérium zni: ,,Optimalni

ménova oblast ma diverzifikovanou vyrobu a vyvozy, pricemz podobné struktury. “ (Kenen,

1969)

Dle tohoto kritéria budou v pfipadé asymetrického Soku nejvice zasaZzeny ty zemé, které maji
uzky sortiment svych statki a sluzeb. Pokud se snizi agregatni poptavka po nabizeném statku
dané zemé, a praveé tato zemé nevyrabi a nevyvazi statek jiny, dopad bude daleko vétsi nez
v pfipadé rozmanitéj§itho clenéni sortimentu. Pokud v piipadé rozmanitéj§iho sortimentu
nastane asymetricky Sok, pokles poptavky po jednom druhu statku bude kompenzovéan vyssi

poptavkou po statku jiném. Vysledkem je tedy sniZzeni ndkladl a hladsi vstup do ménové unie.

Podle Baldwina (2013) je v soucasnosti v diisledku novych technologii a pokroku v oblasti
novych produktii zména preference spotiebitelt Castd. Poptavka po jednom druhu statku se

pfeorientuje jinam, napf. internet vs fax. Takové hospodaiské Soky nejsou ojedinélé.

29



Problémem jsou pak vétsi hospodaiské Soky, které zpiisobi problémy v ménové unii, nejen
vdaném odvétvi. Zemé, ktera bude snejvétsi pravdépodobnosti zasazena vaznym
hospodaiskym Sokem, je prave ta s izkym sortimentem. Piikladem mohou byt africké zemé

vyvazejici pouze jeden zeméde€lsky produkt (napt. kavu).

2.1.2 Politicka kritéria

Politicka kritéria se zabyvaji otazkou pomoci tém statiim, které byly zasazeny asymetrickym
Sokem. ,,Politicka kritéria se snazi prijit na to, zda je pravdépodobné, Ze si riizné zemé navzdajem
pomohou, kdyz budou celit asymetrickym hospodarskym Sokum “. (Baldwin, 2013) Jedna se o

transferové kritérium, kritérium jednotnosti priorit a kritérium soudrZznosti.

Transferové kritérium tvrdi, Ze optimadlni ménovou oblast tvori ty zemé, které se dohodly na
vzdjemné kompenzaci nepriznivych hospodarskych Soki. Pokud jsou zde uvazovany napi. dvé
ekonomiky, které spolu tvoifi ménovou unii. Existuje zde dohoda, ktera slouZi jako pojisténi
v pripad¢ jiz nastalého asymetrického Soku. Zemé, kterd jim zasazena nebyla, poskytne finan¢ni

vypomoc zemi timto Sokem zasazené. Tato finan¢ni pomoc je nazyvéana transferem.

Pokud spolu zemé 4 a zemé B tvoti ménovou unii, bude zemé B v piipad€ asymetrického Soku
v zemi 4 ovlivnéna negativné (inflaénim tlakem). V z4jmu zemé B tedy bude, pomoci zmirnit
asymetricky Sok v zemi 4. Jednou z moznosti takovéto pomoci je finan¢ni transferova platba,

ktera poskytne zemi 4 ¢as na vymizeni Soku nebo pozastaveni dopad.

Kritika transferového kritéria vychazi ze zkuSenosti s dluhovou krizi. Transfery mohou byt
ucinné pouze v pripadé, ze jsou asymetrické Soky nahodilé. Pokud se ale jedna konkrétni zemé
meénové unie dostane do dlouhodobych problémi, miize byt pro ostatni zemé velice nakladné
opakované transfery poskytovat. Baldwin (2013) uvadi, ze ,, kazdy systém pojisteni v sobé nese
mordalni hazard“. Zemé mohou tedy podnikat méné¢ napravnych opatieni, protoze ocekavaji

dalsi pomoc v podobé¢ transferovych plateb od ostatnich zemi.

Kritérium jednotnosti priorit zdiraziuje potiebu shody jednotlivych zemi ménové unie
tykajici se vypotraddvani se s nastalymi asymetrickymi Soky. Toto kritérium se opira o
historické zkuSenosti jiz zaniklych ménovych unii. V téchto uniich vzdy doslo k upfednostnéni

narodnich z4jmu jedné ekonomiky na tikor mé€nové unie, a to zapfticinilo jeji zanik.

Zemé& mohou feSit nastalé asymetrické Soky rozdilnym zplisobem. Nekteré zemé se zaméiuji
na inflaci, jiné na zaméstnanost, toto je otazka politickych preferenci. ,,Pokud se zajimaji hlavné

o blaho vyvozcu, budou preferovat slabsi menovy kurz, ktery podpori konkurenceschopnost,
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zatimco spotiebitelé budou preferovat silnéjsi kurz, a tedy vyssi kupni silu. “ (Baldwin, 2013)
Exportéii dostanou zaplaceno v cizi méné¢, a tu si budou ndsledné chtit sménit zpet na ménu
domaci. Proto je v jejich zajmu, aby byl kurz slabsi, dostanou za cizi ménu vice jednotek mény
domaci. Spotiebitelé naopak preferuji kurz silngjsi, mohou si za méné jednotek domaci mény

nakoupit vice. Pokud spolu zemé nesdileji stejné priority, opatieni CB budou vzdy sporna.

Kritérium soudrznosti hovoii o jisté solidarité¢ mezi zemémi a pfijmuti urcitych negativ a
nakladl v rdmci ideji ménové unie. ,, Kdyz spolecna ménova politika vyvolava konflikty mezi
narodnimi zajmy, zemé, které tvori ménovou oblast, musi prijmout tyto naklady ve jménu
spolecného osudu.” (Baldwin, 2013) Spole¢ny zivot at’ uz v dané zemi ménové unie nebo
jakémkoliv celku obnasi spory a rozdilné ndzory, co se do reakce statu na Soky tyce. Zemé a
lidé tvorici spolecenstvi musi nakonec tato politickd rozhodnuti ohledné reakci na Soky
piijmout a smifit se s urCitou solidaritou a s ni spojenymi naklady. Pokud by byla tato myslenka
rozSifena na celou ménovou oblast, bylo by zapotiebi, aby lidé ze zemi ménové oblasti rozsitili

svij smysl pro solidaritu.

2.2 ReSerse védeckych Elankin
Hedija (2013) ve svém c¢lanku zkoumala vhodnost pfijeti jednotné mény v novych ¢lenskych
statech EU. Aplikovala tak teorii optimalnich ménovych oblasti na Ceskou republiku,
Slovensko, Polsko, Mad’arsko, Slovinsko, Litvu, Lotyssko, Estonsko, Bulharsko a Rumunsko.
Autorka zkoumala vztah mezi variabilitou nomindlniho ménového kurzu a napliiovanim
vybranych kritérii OCA. Pouzivala k tomu metodu navrzenou Bayoumim a Eichengreenem

(1997).

Pokud jde o OCA kritéria, je t€zké posoudit, do jaké miry jsou napliiovana a jestli je pro danou
zemi vhodné jednotnou ménu pfijmout, aby vyhody pfijeti jednotné mény prevysily ndklady.
Toto uskali je v praci feSeno za pomoci tzv.* indexu OCA*. ,,Index OCA je bilateralni index,
ktery posuzuje vhodnost zavedeni jednotné mény ve dvou zemich. Vychazi z poznatku, Ze pro
k oscilacim. “(Hedija, 2013) Pokud je predikovany kurz téchto dvou zemi stabilni, jsou naklady
nemoznosti provadéni kurzové politiky nizké. Index spociva ve vypoctu smerodatné odchylky
v logaritmu nominalniho kurzu zemi i a j ke konci roku. Je postaven na koeficientech regresniho
modelu. Index byl pocitan ve vztahu k némecké marce pro 15 zemi, protoze pravé Némecko je
vnimano jako kli¢ova zemé eurozony. Cim byla niz§i hodnota indexu OCA, tim vhodngj§im

kandidatem zemé byla.
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Index OCA, vyjadiujici odhadnutou variabilitu ménového kurzu posuzovanych zemi, je tvofen
nekolika proménnymi. Dle ¢lanku je tendence kurzu k oscilacim dana napliiovanim Ctyft kritérii

OCA (Hedija, 2013):

sladénosti hospodaiskych cyklii;

podobnosti struktury exportu;
e vzijemnou propojenosti obchodem;

velikosti ekonomik.

Proménna DISSIM ; vyjadiuje podobnost struktury vzajemného obchodu. Niz§i hodnoty
znamenaji vys$i strukturdlni podobnost. TRADE ; vyjadiuje propojenost zemi vzijemnym
obchodem, vys8i hodnoty znaci vyssi obchodni propojenost zemi i a j. SIZE ; vyjadiuje velikost

zkoumanych zemi 7 a j. Niz§i hodnota znaci mensi velikost zem¢ a naopak.

Model byl dale doplnén o vysvétlujici proménnou DISSIM (1), ktera popisuje podobnost
struktury vyjadienou modifikovanym Landesmannovym indexem strukturadlni podobnosti. Dalsi
dopliiyjici proménnou je OPENNESS, vyjadiujici celkovou otevienost ekonomik. Vétsi
hodnoty znamenaji vyssi celkovou otevienost. Cim vice je dand zemé celkové oteviena, tim
vice bude profitovat ze zavedeni jednotné mény. Posledni dopliujici proménnou byla
INFLATION j;, znacici podobnost inflacniho vyvoje, vypocitdna jako smérodatna odchylka
inflaéniho diferencidlu zemi i a j. Cim niZsi je hodnota tohoto kritéria, tim vétsi je podobnost
infla¢niho vyvoje zemi.

V praci je nejprve vycislena skute€nd variabilita nomindlniho ménového kurzu jednotlivych
(0,002) a nejvyssi Rumunsko (0,138). Na zaklad¢ této variability nebylo vhodné posuzovat,
jestli je dand zemé vhodnym kandidatem. Variabilitu kurzu ovliviiuje mnoho faktort naptiklad
mira napliiovéni kritérii OCA, kurzovy rezim, politika atd. Clanek zkouma naplitovéani kritérii
OCA s eurozénou pomoci vyse uvedenych vysvétlujicich proménnych TRADE, DISSIM a
OPENNESS. Nejvyssi miru vzajemné otevienosti ekonomik (TRADE) vykazaly staty Ceska
republika (0,369), Slovensko (0,348) a Mad’arsko (0,337). Nejvyssi miru podobnosti struktury
hospodarstvi (DISSIM) vykazaly staty LotysSsko, Litva a Bulharsko. Nejvyssi miru celkové
otevienosti ekonomik (OPENNESS) vykazaly staty Slovensko (0,951) Ceska republika
(0,887), a Mad’arsko (0,887). Nejvétsi podobnost miry inflace s eurozénou vykazala Ceska
republika (0,014). Dle ¢lanku, ma index OCA pro Ceskou republiku tendenci klesat v ¢ase, tzn.
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zem¢e se stava stale vhodnéjsi. Hedija sleduje ¢asové obdobi 1999-2009 a z deseti kandidati

potvrdila jako nejvhodngjsiho pravé Ceskou republiku.

Artis (2003) ve svém c¢lanku pro Evropsky univerzitni institut Artis zkoumal teorii optimalnich
ménovych oblasti a kritéria OCA v kontextu Evropské ménové unie. Zkoumal data v ramci
sladénosti hospodarskych cykli zemi a tvrzeni, ze kritéria mohou byt endogenni (majici
vnitini pricinu). Predstavuje odhady Taylorova pravidla pro kontrolu nehomogenity ve
vykonnosti eurozény. Clanek dosel k zavéru, Ze kritéria OCA poskytuji uZite¢ny vychozi bod
pro hodnoceni ménové unie. Prvni myslenka vychazi z tvrzeni McKinnona (1963), ¢im
oteviené€jsi ekonomika, tim niz$i sménny kurz. Dale také plati tvrzeni, ze ¢im otevienéjsi
ekonomika, tim bude vétsi podil dovazen¢ho a vyvazeného zbozi v ramci spotiebniho kose
Z tohoto divodu nomindlni zména sménného kurzu, a tedy oslabeni domaci mény vici
zahrani¢ni, vyvola zvySeni mezd, coz zneutralizuje ptfedchozi zménu. V ¢lanku je také zminén
fakt, ze byt soucasti ménové unie je relevantni zejména pro malé velmi oteviené ekonomiky.
Zem¢ eurozony jsou zkoumény ve dvou skupindch, zemé tvofici tzv. ,jadro“ a ,,periferni
skupinu®. Otazkou je, do jaké miry jsou si zem¢ podobné. Byly vyuZivany testy spolecnosti
znaki, podobnost hospodaiskych cykla zemi, kiizové korelace atd. Artis vyuzil tzv. fuzzy
shlukovou analyzu Sesti kritérii. Dale Artis vyuzil relativni inflaci, vzajemnou korelaci
hospodaiského cyklu, vykonnost na trhu prace, redlnou bilaterdlni (oboustrannou) volatilitu
sménného kurzu, intenzitu obchodu a korelaci ménové politiky. Analyza identifikovala tfi
shluky nazvané jadro, severni a jizni periferie. Déle byly zkoumany trokové sazby jednotlivych
zemi a ty byly porovnany se stanovenou trokovou sazbou pro eurozonu. V ¢lanku je zminéna
tzv. Lucasova kritika, kterd tikd, ze sledovani historickych dat neni vhodné pro predikovani
budoucich vysledkii. Relevantni je pouze soucasna situace danych zemi vstupujicich do

ménové unie.

Mersch (2011) zkoumal dvé ménové oblasti USA a eurozénu. V praci byla srovnavana cenova
stabilita, riast produkce, zaméstnanost, heterogenita v ramci ptfislusSnych ménovych oblasti,
vefejné finance, soukromé uspory a obchod v USA a eurozoné. Byl srovndn pocet zemi tvorici
uskupeni, pocet obyvatel, HDP a podil HDP zemi ve svétovém obchodé. Mersch srovnaval
rust redlné vySe piijmu na obyvatele. V oblasti ristu se standardné vyuzivaly zaméstnanost a
produktivita prace. Clanek poukazuje také na dalsi aspekty ristu, jako napiiklad vyuziti
informac¢nich a komunikacnich technologii, technologicky pokrok atd. Byla sledovana
sladénost vyvoje inflace, HDP, konkurenceschopnost (jednotkové naklady prace). Prace také

navazuje na R. Mundella, ktery tvrdil, Ze k pfizptisobeni se asymetrickym Sokiim musi zemé
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vyuzit jiné kanaly, protoZe se vzdala svého nomindlniho kurzu jako prostfedku ptizpiisobovani
se ostatnim zemim. Zem¢ muze k obnoveni konkurenceschopnosti vyuzit apravu mezd a
snizeni relativnich cen. Dalsim kandlem je mobilita na trhu prace, kdy se zahrani¢ni pracovnici
z chudsich ekonomik pfesouvaji do téch vyspélejsich. Firmy je najimaji jako levnou pracovni

silu. Posledni moznosti jsou fiskalni transfery.

Aizenman (2016) ve svém clanku pro National bureau of economic research zkoumal, jaky
vliv ma ménova unie na sladénost hospodaiskych cykhi. Clanek odkazuje na Krugmantv
vyzkum z roku 2013, jehoz zavérem bylo, ze eurozona je ménovou unii, kde nejsou splnéna
kritéria OCA. Navazuje také na dalsi vlivné ¢lanky, napiiklad Frankela a Rose, ktefi poskytli
optimistic¢téjsi pohled na stabilitu ménovych oblasti a upozornili na endogenitu kritérii OCA.
Vhodnost zemé pro vstup do ménové unie zavisi na intenzité¢ obchodu s ostatnimi potencidlnimi
¢leny unie, dale na tom, do jaké miry jsou hospodarské cykly sladéné s cykly ostatnich zemi.
Aizenman zkoumal 20 primyslovych zemi v ramci 30 letych dat. Zji$ténim bylo, Ze zem¢, které
spolu uzce obchoduji, maji vice sladéné hospodaiské cykly. Aizenman také upozoriuje, Ze na
zaklade historické zkuSenosti s hypotecni krizi v roce 2008, je dllezité, aby mély zemé stabilni
a efektivni financni instituce. Prace navazuje na R. Mundella, ktery tvrdil, Ze vétsi finan¢ni
otevienost statl a proaktivni ménova politika nejsou slucitelné s reZimem pevnych sménnych
kurzt. Autor zkouma Mundellovo trilema pomoci tii indexti politickych cilti kazdé zemé na
stupnici nula ku jedné — ménova nezévislost, stabilita ménového kurzu a finan¢ni integrace.
Vys8i hodnoty téchto indext vyjadiuji pfiblizeni se k politickym ciliim. Autor kvantifikoval
indexy trilematu pro 170 zemi béhem posledniho desetileti. ,,/ndex ménové nezavislosti zavisi
negativné na korelaci urokovych sazeb zemé s urokovou sazbou zakladni zemé, index stability
smenného kurzu zavisi negativné na volatilite sménného kurzu a mirou financni integrace je
index kapitalovych kontrol Chinn-Ito*. Zavérem se ukazalo, Ze endogenita OCA je zavisla na

Case a lisi se mezi obchodni a finan¢ni integraci.

Frankel a Rose (1998) zkoumali, jestli se zemé piijetim jednotné mény piiblizily kritériim
OCA. Autofi se v analyze zamétili na kritéria rozsahu obchodu a sladénosti hospodarskych
cykli. Autofi méli za to, ze pokud zemé vstoupi do mé€nové unie, vzroste mezinadrodni obchodni
intenzita zemi. Na vzorku 21 zemi také ovérili tvrzeni, Ze symetrii cyklii zvysi vnitro-odveétvovy
obchod a sladénost poptavkovych Sokil. Ve studii byl sledovan oboustranny obchod zemi a jeho
vliv na ekonomickou aktivitu, reprezentujici hospodarské cykly. Byly sledovany veli¢iny jako
je realny HDP, index primyslové produkce, zaméstnanost a mira nezaméstnanosti. Autofi

potvrdili fakt, Ze odstraiiovani bariér pii obchodovani povede ke zvyseni vnitro-odvétvového
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obchodu mezi staty a tim 1 k vice sladénym Sokim. Navéazali tak na Mc Kinnonovo kritérium,
které fika, ze zemé& OCA jsou ty, které jsou oteviené a tizce spolu obchoduji. Clanek déle

vychazi z Lucasovy kritiky, ktera tikd, ze neni dobré predikovat na zakladé historickych dat.

Endogenitu kritérii OCA také zkoumal v 90. letech 20. stoleti Fidrmuc (2004), ktery sledoval
vnitroodvétvovy obchod v zemich OECD. Analyzoval strukturu obchodu a jeji vliv na
hospodaiské cykly. Podle jeho prace vyvolava vnitroodvétvovy obchod konvergenci
hospodaiskych cykld, ale mezi hospodéaiskymi cykly a intenzitou bilaterdlniho obchodu

souvislost nenachazi.

Bower a Guillemineau (2006), ktefi zkoumaji zakladni faktory synchronizace hospodaiského
cyklu v eurozoné. Byl porovnan vnitroodvétvovy obchod pied Hospodatskou a ménovou unii
a po ni. V této analyze bylo zjisténo a potvrzeno, ze obchod byl hlavnim faktorem integrace
mezi zemémi eurozony. Prijetim eura se tedy vnitroodvétvovy obchod zvysi a sladénost

hospodarskych cykli zemi bude veétsi.

Najman (2010) ve svém ¢lanku zkouma pfipravenost zemi na vstup do eurozény pomoci tzv.
Nové teorie optimalnich oblasti. Zkouma sladénost hospodatskych cykli pomoci indexu
sladénosti a podobnosti. Najman porovnava Ceskou republiku s ostatnimi staty EU. Clanek
uvadi, Ze se CR postupem &asu, co se sladénosti s eurozonou tyée, zlepsovala. Jsou pouzivany
kiizové indexy shody rustovych hospodarskych cykli. Vysokou sladénosti s eurozonou
disponuje Némecko, Francie a Rakousko. Z korela¢ni analyzy je dale mozné uvést sladénost

prumyslové produkce a sladénost zaméstnanosti.

Warin, Wunnava a Janicki (2009) zkoumali pfimé zahrani¢ni investice u 15 stati EU od roku
1994 do roku 2005. Autofi tvrdi, Ze strukturdlni podobnost zemi ménové unie snizuje zéjem o
investice mezi zemémi této ménove unie. Vysledky této empirické analyzy rovnéz ukazuji, ze
dochazi k riistu ekonomické integrace, kterd je zaloZend na piijmech spotiebiteldi a moZnosti
pristupu na zahrani¢ni trh. Tyto vnitroodveétvové vazby jsou hlavnimi faktory, které prohlubuji
integraci trhu a umoziuji synchronizaci poptavky a Sokl zalozenych na obchodu. V ¢lanku je
také zminén fakt, ze v nékterych zemich probiha reexport. Dovazené zbozi neni tedy

spotfebovano na daném Uzemi, ale je nasledné vyvezeno do dalSich zemi EU.

Kapounek a Kuéerova (2019) vyuzili pro svou analyzu sladénosti ekonomickych cyklii
sladénost miry nezamé&stnanosti 24 zemi Evropy, USA a Ruska v letech 1983-2017. Autofi ve
své praci zjistili, ze Baltské staty sdileji spolecné Soky, zatimco se staity EU mély Baltské zemé

shodu pouze v obdobi finanéni krize. Baltské zemé vykazaly shodu s Ruskem, predevsim kvili
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geografické blizkosti. Velké Britanie méla silnou vazbu s USA. Némecko mélo vazbu s Italii,
Portugalskem, Reckem a Spanélskem. Podle analyzy je v jadru vedeni eurozony Francie, Itélie
a Némecko. Hospodarsky cyklus eurozény vede dle autord Francie spise nez Némecko. Zemé
tzv. Visegradské ¢tyiky (Ceska republika, Slovensko, Polsko a Mad’arsko), z nichZ pfijalo euro
pouze Slovensko, zaznamenaly vyS$$i nartst otevienosti ekonomiky oproti Francii a Italii, které

maji vice sladéné cykly.
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3 Analyza plnéni kritérii
V této kapitole bude na zaklad¢ reSerSe védeckych ¢lankli provadéna analyza kritérii optimalni

ménove oblasti. Kritéria budou analyzovéana postupné, jak je uvedeno v kapitole s nazvem

Vymezeni kritérii optimalni ménové oblasti.

3.1 Mundellovo kritérium
Mundellovo kritérium mobility prace oznacuje OCA jako oblast mensi velikosti. Divodem
autorova tvrzeni je nékladova slozka, kterd se s rustem oblasti zvySuje. Mundell dale
uptednostiiuje mirnou inflaci pfed nezaméstnanosti a tvrdi, Ze pokud dojde mezi oblastmi
k asymetrickému poptavkovému Soku, ndklady by méla nést zemé s vysSi poptavkou.
Mundellova teorie vyuzivd Ricardidnsky model mezindrodniho obchodu, kde jsou vyrobni
faktory mobilni uvnitf oblasti a imobilni vné. Takova oblast by pak méla mit dle Mundella

vlastni ménu a vyuzivat floating.

PInéni Mundellova kritéria je nutné vyhodnotit s nepiesnymi predpoklady homogenity
pracovni sily a plné flexibilniho pracovniho trhu (Mundell, 1961). V realité¢ neexistuje
piedpoklad homogennich pracovnich sil. Lidé maji rGzné vzdélani, schopnosti atd. Plna
flexibilita také neexistuje. Lidé maji na daném uzemi svého pobytu socialni a jiné vazby.
St¢hovani napfi¢ oblastmi unie je pak dale omezeno jazykovymi znalostmi, kulturnimi
zvyklostmi v dané zemi a administrativou. Faktorem migrace v rdmci oblasti mlze byt
nezaméstnanost, politické a socialni faktory, kratkodobé pobyty v ramci vzdélavani. V ramci
eurozony jsou zna¢né rozdily v kulturni a jazykové oblasti mezi jednotlivymi zemémi. Pokud
provedeme srovnani naptiklad s USA, je zfejmé, ze napiic USA je jednotnd kultura i jazyk.
Dale jsou v zemich eurozény rozdilné systémy hodnoceni vzdélavacich vysledki a rozdilné
socialni systémy. Toto jsou vS§echno argumenty proti optimalité oblasti eurozoény. Rozdily ve
vyspélosti mohou byt v rdmci teorie OCA vniméany negativné. Optimalni ménova oblast by
méla byt dle Mundella co nejvice vyrobné homogenni, aby mohla pracovni sila migrovat bez

obtizi. Na tuto ¢ast kritéria navdzal P. Kenen s jeho kritériem diverzifikace produkce.

Podle Mundella by mély byt vyrobni faktory vné OCA imobilni, coz je dnes v realité nemozné.
Lidé se budou mezi ostatnimi staty pohybovat vzdy. Po roku 2020 byl tento pohyb omezen
v disledku celosvétové pandemie COVID-19. V soucasné dobé je pohyb v ramci zemi opét
umoznén a opatieni v ramci COVID-19 byly napf. v CR uvolnény také kvili o¢ekavané ving

migrantl z Ukrajiny.
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Z posledni dostupné vyrocni zpravy z ledna roku 2021 se mobilita v rdmci EU v roce 2019 stéle
zvysSuje (viz obrazek nize). Podle zpravy o mobilit¢ pracovnikii pochazi nejvice mobilnich

pracovnikll eurozony z Italie a Portugalska (Evropska komise, 2021b).

(tis. obyv.)

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

2.000

o
Active movers (excl. Born in Active movers (incl. Bornin  All working-age movers
country) country)

02012 ©2013 02014 @2015 ®2016 ®2017 ®B2018 m2019
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Zdroj: Evropskad komise (2021b)
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Hlavnimi odvétvimi, které zaméstnavaly nejvice mobilnich pracovnikidi, byla vyroba,
velkoobchod a maloobchod. V roce 2019 pochézelo vice jak 50 % mobilnich pracovnik
v produktivnim véku z Rumunska. Obrazek nize zobrazuje narodnostni zastoupeni stéhujicich
se pracovnikil ve vybranych zemich. Je ziejmé, ze se lidé stéhuji v ramci vSech statd, nejen

Vv eurozoneé.
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Obrazek 7 Narodnostni zastoupeni stéhujicich se pracovnikii

Zdroj: Evropska komise (2021b)

wewrs

V réamci eurozony vnéjsi imobilita neexistuje a vnitini mobilita existuje. Mezinarodni
migrace je v soucasném globalizovaném svété Castéjsi, protoze se oproti minulosti snizily
bariéry pfechodu mezi zemémi. Piesto je volny pohyb mezi zemémi stidle omezen vyse

zminénymi jazykovymi, kulturnimi a socialnimi bariérami.
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Migrujici populace ¢lenit EU do jednotlivych stati eurozony (v %) zobrazuje graf niZe.
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Obrazek 8 Mezinarodni migrace
Zdroj: Eurostat (2011), vlastni zpracovani
Z celkového poctu obyvatel danych zemi eurozony je relativné nejvice cizincl z ostatnich zemi

EU v Lucembursku. Procentni podil cizincti 1ze v rdmci eurozony rozdélit do Ctyt kategorii:

e 0-1 9% cizinct z celkové populace;
e 1-59% cizinct z celkové populace;
e 5-10 % cizinct z celkové populace;

e 10 avice % cizinct z celkové populace.
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Tabulka niZe zobrazuje tyto ¢tyii podkategorie.

Tabulka 4 Podil cizincti z EU v zemich eurozony

Zemé Cizinci z EU (%)

Lucembursko

Kypr

Belgie 6,80
Irsko 6,50
Spanélsko 5,00
Rakousko 4,20
Némecko 3,20
Malta 2,50
Italie 2,20
Francie 2,10
Nizozemsko 2,00
Recko 1,40
Finsko 1,10
Estonsko 1,00
Portugalsko 1,00
Slovensko 0,80
LotyS$sko 0,40
Slovinsko 0,30
Litva 0,10

Zdroj: Eurostat (2011), vilastni zpracovani

Lucembursko je z hlediska obyvatel druhy nejmensi stat v eurozoné (po Malt¢), ma 620 000
obyvatel a z toho 47,9 % cizinct pievazné evropského pivodu. Lze fici, Ze je kritérium mobility
pracovniktl ¢astecné plnéno. Mundell definoval OCA jako imobilni vné¢ a mobilni uvnit. Je

ziejmé, ze mobilita v ramci zemi probihd a kritérium je tedy ¢aste¢né plnéno.

Integrace finanénich trhi je dalSim aspektem mobility. Pohyb finan¢niho kapitdlu probiha
vlivem globalizace po celém Uzemi EU neomezené. Investor z jedné ¢asti eurozony se miize

kdykoliv rozhodnout pro investici do jiné ¢asti eurozony, a to pies internet témet okamzite.

V této Casti prace jsou analyzovany kapitalové toky mezi zemé&mi eurozény v podobé ptimych
zahrani¢nich investic FDI (Foreign direct investment — FDI). Pfimé zahrani¢ni investice jsou

majetkové investice rezidenta (spole¢nosti/investora) z jedné zem¢ do podniku v zemi jiné.

Nejprve jsou identifikovany nejatraktivnéj$Si zemé eurozony pro zahranicni investory.
Némecko je jako pfedni zemé eurozony vnimana pozitivné, co se tyCe piilivu pfimych
zahrani¢nich investic. Podle globalni poradenské spolecnosti Kearney (2022), kterd sestavuje

kaZzdoro¢né¢ index divéry FDI, se Némecko umistilo na druhém misté hned za USA.
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V ramci srovnani FDI dle World investment report (2021) byl pfiliv zahrani¢nich investic
vroce 2020 ze zemi svéta Sesty nejveétsi v Lucembursku. Na obrazku nize je mozné videt

celosvétoveé srovnani piilivu investic (v mld. USD) do danych zemi.
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Zdroj: UNCTAD (2021), vlastni zpracovani
Je ztejmé, ze je Lucembursko v oblasti pfilivu zahrani¢nich investic nejatraktivnéjsi. Dal§imi

zemémi eurozony jsou Némecko, Irsko a Francie.
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V praci jsou déle analyzovany piilivy pfimych zahrani¢nich investic do zemi eurozoény za roky
2009, 2012, 2015, 2018 a 2020. Hodnoty piilivii pfimych zahrani¢nich investic byly ziskany
v mld. USD a vztazeny k HDP v danych letech. Tento podil pfilivu zahrani¢nich investic ze
zemi OECD vi¢i HDP danych zemi eurozony (v %) zobrazuje tabulka nize (data pro Kypr,
Maltu, Portugalsko a nékteré dalsi roky nebyly zverejnény).

Tabulka 5 Podil FDI na HDP zemi eurozény v %

vykazujici zem¢ 2009 2012 2015 2018 2020| pramér
Belgie 113 92 101 102
Estonsko 81 81 80 110 88
Finsko 25 33 29
Francie 24 25 28 29 37 29
Irsko 106 170 305 278 325 237
Italie 17 17 19 21 25 20
Kypr

Litva 40 41 39 36 53 42
LotyS$sko 44 48 54 51 61 52
Lucembursko 282 442 243 1506 495
Malta

Némecko 28 24 24 24 31 26
Nizozemsko 74 75 166 161 312 158
Portugalsko

Rakousko 43 42 43 42 48 44
Recko 13 10 14 17 22 15
Slovensko 59 58 52 57 61 57
Slovinsko 22 26 29 32 38 29
Spanélsko 46 50 64 53

Zdroj: OECD (2021a), viastni zpracovani

Z tabulky je ziejmé, ze bylo Lucembursko pro investory velmi atraktivni i v ostatnich letech.
V roce 2018 byl podil investic a HDP v Lucembursku pies 200 %. To znamena, Ze ptestoze je
Lucembursko mensi ekonomikou, kapitdlova mobilita je zde velmi vysoka. V roce 2020

dosédhly investice v Lucembursku pfes 1500 % HDP. Hodnota objemu pfilivu FDI ze zemi

OECD byla v roce 2020 1177,9 mld. USD.
V priméru by bylo mozné tyto podily ptfimych zahrani¢nich investic FDI zatadit do intervala:

e 0-50 % podilu FDI na HDP;
e 50-100 % podilu FDI na HDP;
e 100 a vice % podilu FDI na HDP.

Zemémi eurozony, které jsou kapitadlové vysoce mobilni, jsou Lucembursko, Irsko,
Nizozemsko a Belgie (100 a vice %). Interval 50-100 % zaznamenaly v priméru zemé
Estonsko, Lotys$sko, Slovensko a Spanélsko. Kapitalova mobilita je zde viici HDP mensi nez
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v piedchozich zemich. Ostatnich osm zemi eurozony se fadi do skupiny 0-50 %, tedy nejméné

kapitalové mobilni vzhledem k HDP.

Lucembursko bylo v roce 2020 pfedni zemi z eurozony, do které ostatni staty svéta nejvice
investovaly. Pfiliv pfimych zahrani¢nich investic do Lucemburska byl v roce 2020 62 mld.
USD. Hlavnimi obchodnimi partnery z eurozony jsou Nizozemsko a Irsko. Mimo eurozonu

jsou pak hlavnimi investory do Lucemburska USA a UK.

Celkové lze tici, Ze jsou zemé eurozony kapitdlové mobilni a Mundellovo kritérium mobility
je tak v této oblasti plnéno. Imobilita vné optimalni ménovou oblast vSak splnéna neni. Staty

investuji i mimo OCA (napiiklad z USA a do USA).

3.2 McKinnonovo kritérium
McKinnonovo kritérium otevienosti ekonomiky fikd, do jaké miry je eurozona oteviena
zahrani¢nimu obchodu. Zakladnim méfitkem je intenzita obchodu. Intenzita je dana souctem
IM a EX 7zbozi a sluzeb méfeného jako podil na HDP. Vysledn4 hodnota se potom vyjadiuje
velikosti pfeshrani¢ni obchodni aktivity. Kritérium otevienosti ekonomik naznacuje, Ze ¢im
vetsi intenzita, tim lepSi podminky pro zavedeni spolecné mény. Tabulka nize uvadi hodnoty

intenzity obchodu. V soucasném globalizovaném svéte by ale mohla byt OCA cely svét.

Tabulka 6 Intenzita obchodu

Zemé Intenzita obchodu
Lucembursko 376,30
Malta 271,55
Irsko 239,95
Slovensko 169,95
Belgie 158,62
Slovinsko 146,54
Estonsko 141,87
Litva 137,72
Kypr 135,15
Lotyssko 119,48
Rakousko 100,00
Némecko 81,11
Portugalsko 76,18
Finsko 72,08
Recko 71,58
Spanélsko 59,77
Francie 57,77
Italie 55,09

Zdroj: Worldbank (2020a), viastni zpracovani
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Extrémné oteviend je ekonomika Lucemburska, Irska a Malty, které maji vSechny hranici nad
200 % HDP. Lucembursko a Malta jsou zemé eurozdny, které maji nejmensi pocet obyvatel.
Malta je zemi eurozony, kterd ma nejniz§i HDP. VySe uvedené ekonomiky s nejvyssi intenzitou
obchodu se v§eobecné fadi mezi mensi ekonomiky. Dalo by se fici, Ze jsou prave tyto odliSnosti

v poctu obyvatelich, rozloze a tvorbé HDP diivodem k vySe uvedenym vysledkiim.

Obrazek nize zobrazuje hlavni obchodni partnery zemi EU. Podil jednotlivych zemi na
celkovém vyvozu zboZzi v rdmci EU v % je zndzornén na ose y. Pokud se zaméfime na zemé
eurozony, napi. Lucembursko, které je velmi oteviené zahranicnimu obchodu a témét 35 %
jeho vyvozu sméfuje do Némecka. Z obrazku je ziejmé, ze je pravé Némecko Castym a
nejveétsim obchodnim partnerem zemi eurozény. Vyvoz zbozi z Rakouska sméfuje z témeét

45 % do Némecka. Mimo jiné je bézné, ze zemée prevazné obchoduji se svymi sousedy.
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Obrazek 10 Hlavni obchodni partneti v EU
Zdroj: Eurostat (2022g)

Dle obrazku je zfejmé, Ze jsou zemé oteviené vuci zahrani¢nimu obchodu a Uzce spolu

obchoduji. Lze fici, Ze je McKinnonovo kritérium otevienosti splnéno.
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Tabulka niZe zobrazuje tempo rlistu vyvozu jednotlivych zemi eurozony mezi lety 2017 a 2018
(tempo ristu 2018) a 2020 a 2021 (tempo ristu 2021). Z divodu pandemické situace byly

vynechany roky 2019 a 2020. Lze fici, Ze se zem¢ eurozony vice propojuji.

Tabulka 7 Tempo ristu vyvozu zboZi zemi eurozony

Zemé Tempo ristu vyvozu 2018 Tempo ristu vyvozu 2021
Belgie 8,66 27,74
Estonsko 10,20 26,55
Finsko 10,81 23,66
Francie 9,87 23,30
Irsko 12,03 19,90
Italie 8,71 23,83
Litva 13,03 28,33
LotyS$sko 13,75 24,84
Lucembursko 7,75 13,03
Némecko 7,49 19,57
Nizozemsko 10,18 24,46
Portugalsko 10,36 23,65
Rakousko 11,56 26,43
Recko 20,87 40,32
Slovensko 11,57 20,76
Slovinsko 13,68 23,66
Spanélsko 8,41 25,60

Zdroj: OECD (2021b), vlastni zpracovani

Z tabulky je ziejmé, Ze se vyvoz zbozi ze vSech zemi eurozény béhem jednotlivych let
zvysoval. Vyjimkou byl rok 2020, kdy byl export zbozi naruSen pandemickou krizi. Némecko
je ve vsSech zkoumanych rocich nejvétsim vyvozcem. Némecké vyvozy zbozi piesahuji
1 bilion USD. Spolu s Cinou a USA se tak Némecko umistilo v piednich pti¢kach svétovych

exportéru.
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3.3 Kenenovo kritérium
Kenenovo kritérium diverzifikace vyroby tikd, Ze dopad asymetrického Soku je v zemi s malou
diverzifikaci produkce znatelnéjsi. Pokud je dand zemé zavisla na vyvozu napi. pouze jedné
suroviny a poptavka se po této suroviné snizi, znaci to pro zemi vyznamny vypadek piijmu.
Pokud zemé vyvazi vice druhtl zbozi, je z Casti proti tomuto vypadku piijmu kryta. Kenenovo
kritérium oznacuje zemé OCA jako takové, které maji diverzifikovany produkt, pficemz
podobné struktury. V této Casti prace je analyzovana diverzifikace produktu a nasledné je
pomoci grafické¢ analyzy znazornéna sladénost hospodaiskych cyklt jednotlivych zemi
eurozény. Zbozova struktura vyvozu zemi eurozony je zobrazena v obrazku nize. Zbozi je

¢lenéno v ramci Standardni mezinarodni klasifikace zbozi (SITC).
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Obrazek 11 Standardni mezinarodni klasifikace zbozi
Zdroj: Cesky statisticky vuiad (2020)

0- Potraviny a ziva zvirata, 1- Napoje a tabak, 2- Suroviny nepozivatelné, s vyjimkou paliv, 3- Minerdlni
paliva a maziva, 4- Zivocisné a rostlinné oleje, tuky a vosky, 5- Chemikalie a piibuzné vyrobky, 6 -Trzni
vyrobky tridéné hlavné podle materialu, 7- Stroje a dopravni prostredky, 8- Priimyslové spotiebni zboZi,
9- Komodity a predméty obchodu jinde nezatiidéené

Z obrazku je ziejmé, ze napiiklad Irsko nejvice vyvazi zbozi ze skupiny 5, tzn. chemikalie.
Spolu s Reckem mé Irsko v porovnani s ostatnimi zemémi maly podil na vyvozu stroji a
dopravnich prostiedkid (SITC 7). Némecko je velkym vyvozcem stroji a dopravnich
prostiedkt. Pro detailnéjSi pohled na diverzifikaci némeckého vyvozu mezi jednotlivymi
zemeémi, poslouzi nasledujici analyzy. Némecko je pfedni ekonomikou eurozény, export do

Francie a Nizozemska, tedy hlavnich obchodnich partnerskych zemi je analyzovan nize.
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Podil jednotlivych kategorii némeckého exportu do Francie v % zobrazuje nasledujici obrazek.
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Obrazek 12 Némecky export do Francie
Zdroj: OECD (2021c¢), viastni zpracovani

Némecky export do celého svéta byl za rok 2021 1,617 bilionu USD. Némecko vyvezlo do

Francie 7,4 % svého celkového vyvozu. Vétsinu exportu do Francie tvofi meziprodukty.

Podil jednotlivych kategorii némeckého exportu do Nizozemska v % je zobrazen niZe.
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Obrazek 13 Némecky export do Nizozemska
Zdroj: OECD (2021c), vlastni zpracovani

Némecko vyvezlo do Nizozemska 6,7 % svého celkového vyvozu. Z obou obrazkl je ziejmé,
ze Némecko do obou zemi vyvazi meziprodukty, pfedevS§im technickd zafizeni, vyrobni

zafizeni, automobilové dily a ptisluSenstvi.

Tabulka niZe zobrazuje Ctyfi vybrané nejvyznamnéjsi exportované produkty jednotlivych zemi

eurozony. V roce 2020 byly ze zemi eurozony vyvezeny tyto konkrétni produkty.

48



Tabulka 8 Vyvoz produktti v eurozoné 2020

Belgie-export mld. USD Malta-export mld. USD
Automobily 21,9 Stroje 0,679
Léciva 21,6 Léciva 0,5
Mineralni paliva véetné ropy 12,2 Postovni znamky 0,267
Diamanty 8,86 Ryby 0,165
Estonsko-export mld. USD Némecko-export mld. USD
Vysilaci zafizeni 1,2 Automobily 139,124
Mineralni paliva véetné ropy 0,581 Léciva 64,062
Uhelny dehtovy olej 0,553 Automobilové dily/ptislusenstvi 63,909
Automobily 0,443 Stroje 17,815
Finsko-export mld. USD Nizozemsko-export mld. USD
Stroje 9,7 Mineralni paliva véetn¢ ropy 29,7
Papir 7,3 Vysilaci zafizeni 19,3
Stroje 5,6 Léciva 18,8
Drievo 2,9 Pocitace 13,7
Francie-export mld. USD Portugalsko-export mld. USD
Léciva 27,9 Automobily 3,77
Letadla, vrtulniky, lodé 25,2 Automobilové dily/prislusenstvi 2,96
Automobily 18,9 Kozena obuv 1,52
Automobilové dily/piislusenstvi 12,4 Léciva 1,13
Irsko-export mld. USD Rakousko-export mld. USD
Léciva 33 Automobily 7,02
Heterocyklické slouéeniny 26,3 Léciva 6,48
Optické, technické a 1ékaiské piistroje 16,9 Automobilové dily/prislusenstvi 4,14
Parfémy, kosmetika 5,4 Ochucena voda 2,86
Italie-export mld. USD Recko-export mld. USD
Léciva 26,7 Mineralni paliva véetné ropy 6,88
Automobily 14,8 Léciva 33
Automobilové dily/piislusenstvi 12,5 Ovoce 1,3
Mineralni paliva véetné ropy 8,26 Ryby 0,613
Kypr-export mld. USD Slovensko-export mld. USD
Lod¢ 0,875 Automobily 24,8
Léciva 0,49 Automobilové dily/ptisluSenstvi 4,98
Syr 0,347 Videodispleje 4
Meédéna ruda 0,119 Pneumatiky 1,55
Litva-export mld. USD Slovinsko-export mld. USD
Mineralni paliva vcetné ropy 1,85 Léciva 6,11
Nébytek 1,61 Automobily 3,37
Psenice 1,3 Automobilové dily/prislusenstvi 0,978
Tabak 1,06 Mineralni paliva véetné ropy 0,681
Lotyssko-export mld. USD Spanélsko-export mld. USD
Vysilaci zatizeni 0,794 Automobily 32
Rezivo 0,787 Léciva 11,6
P3enice 0,695 Automobilové dily/ptislusenstvi 9,14
Dievo 0,557 Veprové maso 6,46
Lucembursko-export mld. USD Lucembursko-export mld. USD
Stroje 1,9 Zelezo 1,3
Plasty, plastové vyrobky 1,5 Guma 0,624

Zdroj: OEC.world (2020), viastni zpracovani
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Z tabulky vySe je zfejmé, Ze ma vétSina zemi diverzifikovanou produkci. Zemé sttedni Evropy
(Némecko, Rakousko, Slovensko a Slovinsko) jsou zaméfeny vice pramyslové. Recko je

naopak zaméteno na vyvoz ptirodnich surovin.

Tabulka nize zobrazuje index diverzifikace produkce vybranych stati Evropy za rok 2020.
Index diverzifikace vyjadiuje, zda se struktura exportu a importu dané zemé lisi od svétového.
Vys$i index znaci riznorodé€jsi produkci. Svétovy median indexu diverzifikace produkce se
pohybuje okolo 0,45. Lze fici, Ze zemé& piekracujici tuto hranici indexu diverzifikace, jsou velmi

oteviené zahrani¢nimu obchodu.

Tabulka 9 Index diverzifikace produktu

Index diverzifikace 2020
Island 0,82
Irsko 0,68
Kypr 0,67
Malta 0,62
Recko 0,54
Lucembursko 0,53
Finsko 0,52
Slovensko 0,50
Slovinsko 0,47
Lotyssko 0,46
Estonsko 0,43
Litva 0,43
Belgie 0,42
Polsko 0,41
Portugalsko 0,41
Spanélsko 0,36
Italie 0,35
Francie 0,33
Rakousko 0,33
Nizozemsko 0,32
Némecko 0,29

Zdroj: Worldbank (2022), viastni zpracovani

Z tabulky je zfeyjmé, ze naptiklad Island, ktery neni v eurozéné, ma nejvice diverzifikovany
produkt vzhledem ke svym obchodnim partnerim. Podle indexu diverzifikace je mozné
usoudit, Ze maji zemé& eurozény podobné diverzifikovanou produkci. Jejich vyvoz a dovoz je

diverzifikovany a pfitom podobny.
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Pro dalsi posuzovani, zda je eurozona optimalni ménovou oblasti, dle Kenenova kritéria, slouzi
analyza sladénosti. Jedna se o posuzovani strukturdlni podobnosti tvorby HDP, posuzovani
podobnosti mér inflace a nezaméstnanosti. V této ¢asti prace je porovnavana sladénost zemi
eurozony pomoci grafické analyzy hospodaiskych cykli. Dané hospodaiské cykly byly
vyhodnoceny na zikladé¢ casovych fad. Grafickd analyza tempa rGstu HDP, miry
nezameéstnanosti a miry inflace byla vytvorena na zaklad¢ rocnich dat z Eurostatu. Graficka
analyza vyvoje HDP vybranych zemi eurozony za obdobi od roku 2010 do roku 2021 je
znazornéna nize.
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Obrazek 14 Sladénost - vyvoj HDP

Zdroj: Eurostat (2022a), viasmi zpracovani
Z grafické analyzy je zfejmé, Ze je vyvoj HDP Recka a Irska znaéné jiny nez primérny vyvoj
HDP v eurozoéng. V roce 2015 Recku hrozilo vystoupeni z EU, tzv. Grexit. V roce 2018 skon¢il
Recku tfeti zachranny program. V roce 2015 byl zaznamenéan rychly rist irské ekonomiky.
Podle odhadu byl tento narast zptisobeny tehdejSim piesunem nadnarodnich firem do Irska.
V roce 2020 byl u vSech zemi eurozény zaznamenan propad tempa ristu HDP v dasledku

celosvétové pandemické krize.
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Grafické analyza niZe zobrazuje vyvoj inflace v zemich eurozény za obdobi od roku 2010 do
roku 2021. Z grafické analyzy je zfejmé, Ze se fecky vyvoj miry inflace zna¢né lisi od ostatnich

a od priméru eurozoény (viz nize).
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Obrazek 15 Sladénost - mira inflace

Zdroj: Eurostat (2022b), viastni zpracovani
V ramci OCA by mély mit zem¢& podobnou strukturu a vyvoj hospodaiskych cykll. Z analyzy

je zteymé, ze jsou mezi zemeémi rozdily.

Graficka analyza niZe se bude zabyvat ro¢ni mirou nezaméstnanosti statti eurozény. Z divodu
dostupnosti byla pouzita Casovad fada za obdobi od roku 2011 do roku 2020. Ro¢ni miry
nezaméstnanosti byly vztazeny k poctu obyvatel jednotlivych stath. Je zde pracovano
s procentem z celkové populace, nikoliv s tisici obyvateli. Obrazek niZe ptedstavuje vyvoj miry

nezameéstnanosti v jednotlivych statech eurozony.
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NejniZsi a nejstabilnéjsi vyvoj miry nezaméstnanosti ma Némecko. S eurozonou byly v roce

2020 v oblasti miry nezaméstnanosti nejshodnéjsi  staty Francie a Italie.
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Obrazek 16 Sladénost - nezaméstnanost

Zdroj: Eurostat (2022c¢), vlastni zpracovani

Z grafické analyzy je ziejmé, Ze vyvoj miry nezaméstnanosti Recka ma oproti ostatnim statiim
znatelné vyssi hodnoty. V roce 2013 dosahla mira nezaméstnanosti v Recku hodnoty 27.9 %.
V roce 2020 byla primérna hodnota miry nezaméstnanosti v eurozéoné 8,0 %. Stejnou miru
nezaméstnanosti méla v tomto roce Francie. Z analyz sladénosti 1ze celkové fici, Ze jsou staty
eurozony ve vyvoji podobné jen nékteré. Robert Mundell definoval optiméalni ménovou oblast
jako homogenni, aby mohla probihat bezbariérova mobilita pracovniki. Peter Kenen na
Mundella navazal s diverzifikaci vyroby. Nejvétsi rozdily s primérem eurozony zaznamenalo
v provadénych analyzach Recko. To v letech 2009-2018 prochazelo dluhovou krizi
zapti¢inénou po¢inanim feckych vlad a falSovanim statistik. Naopak Lucembursko, Némecko,
Francie, Belgie a Nizozemsko jsou prosperujicimi staty eurozony. Staty eurozony maji odliSnou
rozlohu, pocet obyvatel a jiny vyvoj makroekonomickych ukazatelti. DalSim zasadnim
rozdilem je odli$né platové ohodnoceni v jednotlivych zemich. Tento fakt podporuje mobilitu

z chudsich zemi do bohatsich a prohlubuje tak nesladénost hospodatskych cykli.

Rozdily ve vykonnosti jednotlivych zemi jsou determinovany napiiklad vySe zminénym
poctem obyvatel. Nasledujici tabulka zobrazuje HDP na obyvatele ve standardech kupni sily

(Purchasing power standard - PPS), celkové HDP a pocet obyvatel. Pii porovnavani HDP na
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obyvatele je primérem EU hodnota 100. Pokud je hodnota vyssi nez 100, je urovenn HDP na

osobu v této zemi vysSi nez primer.

Tabulka 10 Srovnani vykonnosti zemi eurozony

PPS
Zemé 2020 | HDP (mld. USD) 2020 Pocet obyvatel (mil)
BE 119 5153 11,6
DE 123 3806 83,2
EE 84 31,03 1,3
IE 209 418,6 4,9
GR 62 189,4 10,7
ES 84 1281 473
FR 104 2603 67,4
IT 94 1886 59,5
CY 88 23,8 1,2
LV 70 33,51 1,9
LT 87 55,89 2.8
LU 263 73,26 0,6
MT 97 14,8 0,5
NL 132 912,2 17,4
AT 124 429 8,9
PT 76 231,3 10,3
SI 89 52,88 2,1
SK 70 104,6 5,5
FI 113 271,2 5,5

Zdroj: Eurostat (2020), Worldbank (2020b), viastni zpracovani

Pokud je porovnavan HDP ¢isté dle velikosti, v pfednich pfickach se umisti Némecko, Francie
a Italie. Tyto staty se umistily v celosvétovém srovnani na prvnich deseti pfickach s nejvétsim
vyprodukovanym HDP. Pokud bude porovnavano HDP na obyvatele, nejproduktivnéjs$i zemi
eurozony bude Lucembursko. Spanélsko mé vysoky poéet obyvatel, ale vyprodukované HDP
neni v porovnani s Némeckem tolik vysoké. Pokud budou brany v potaz oba tyto faktory,

nejvykonngjsi zemi eurozony bude Némecko.

3.4 Transferové kritérium
Transferové kritérium fika, Ze optimalni mé€novou oblast tvofi zemé, které se dohodly na
vzajemné kompenzaci neptiznivych hospodatskych Sokl. Transfer je nepodminénou pomoci.
Existuji podpiirné programy, které jsou urceny k podpote zemi v krizi. Finanéni pomoc ve

forme ptjcky vyménou za urcité protiopatieni je v tomto piipadé pomoci podminénou.

V minulosti vznikaly rizné zachranné programy jako protiopatieni v ptipadé krize. V roce

1971 byl vytvoten nastroj StFednédobé financni pomoci (MTFA), jehoz G¢elem bylo pomoci
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¢lentim tehdejSiho EHS, ktefi se dostali do problém s platebni bilanci. Principem této pomoci
je emise dluhopisii na kapitalovém trhu. Ziskané penézni prostiedky jsou nasledné ptjceny
zemim, které si o finan¢ni pomoc pozadaly. S danou zemi je vyménou za finan¢ni pomoc
uzavien napravny program. V rdmci tohoto programu byla poskytnuta pomoc Madarsku
(6,5 mld. EUR), Lotyssku (3,1 mld. EUR) a Rumunsku (5,0 mld. EUR) (Dédek, 2014). Dalsim
nastrojem krizového Fizeni byla pijéka Recku v roce 2010. Tehdy byl z Gasovych davoda
vyuzit syndikovany uvér €ili aveér poskytnuty bankami vice stati. Tuto jednotnou financni
pomoc iniciovanou Evropskou komisi odmitlo poskytnout Slovensko. Do pomoci Recku se
zapojil i Mezinarodni ménovy fond. Celkem poskytla EU a MMF Recku vice nez 260 mld.
EUR. V rdmci ménové politiky ECB nastavila zdkladni tirokovou sazbu na nulu a depozitni
sazbu na -0,5 %. Pokud by ECB zvysila tuto trokovou sazbu, ovlivnilo by to negativné hlavné
Recko, ale také Italii a Spanélsko. Dal§im néstrojem finanéni pomoci byl Evropsky
mechanismus financni stabilizace (EFSM). EFSM byl zfizen v roce 2010, docasn¢ na
pfechodnou dobu tii let. Fungoval na principu emise dluhopisit Evropskou komisi, ktera
nasledn¢ ziskané penézni prostiedky pijcovala statim v krizi. Tuto finanéni pomoc vyuzilo
Irsko (22,5 mld. EUR) a Portugalsko (26 mld. EUR). Druhym docasnym nastrojem byl
Evropsky nastroj finan¢ni stability (EFSF), ktery byl dohodnut spolecné s EFSM v roce
2010. EFSF fungoval na principu statnich garanci a provadél napf. intervence s vladnimi
dluhopisy, ucastnil se preventivnich programu a rekapitalizace bank. Od roku 2013 jiz neni
zapojovan do novych programi pomoci. Evropsky stabiliza¢ni mechanismus (ESM) funguje
od roku 2012 a byl zalozen ¢lenskymi staty eurozény. Evropsky stabilizaéni mechanismus je
zachranny fond finanéni pomoci pro zemé platici eurem. Tento fond mize vyménou za
poskytnuti finan¢ni pijcky pozadovat napf. fiskalni reformy. V nékterych piipadech mutize také
odkupovat statni dluh. Kapital smétujici do ESM od zemi eurozény je rozdélen na piislibeny a
jiz splaceny. Celkem je v programu ESM 700 mld. EUR. Nejvétsi podil ma v ESM Némecko
(26,9616 %), Francie (20,2471 %), Italie (17,7917 %) a Spanélsko (11,8227 %) (Dédek, 2014).
V ramci vstupu do eurozony musi ¢lenové splatit ¢lenskou kvotu v ramcei vstupu do ESM.
Pokud se chtéji staty podilet na vyhodach spole¢né mény, musi se také podilet na ndkladech
k zajiStovani dlouhodobé stability. Transferové kritérium nelze ptes tyto skuteCnosti

vyhodnotit jako splnéné. Nejedna se o beziplatny prevod ¢ili transfer.

3.5 Kritérium jednotnosti priorit
Clenské zemé& eurozény by se mély shodovat v tom, jak zareagovat na nastalé hospodatské

Soky. V jednotlivych statech eurozony se setkdvame srozdilnymi nazory na feSeni
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asymetrickych Soku. Politické instituce, které utvaii hospodatskou politiku a reaguji na urcité
problémy, se v jednotlivych zemich lisi. Protichidné zajmy jsou zfejmé i v rdmci odborovych

organizaci a zajmovych skupin.

Eurozoéna je uskupeni zemi, které je podiizené jedné centralni bance (ECB). Postoj k inflaci,
(v soucasnosti reakce na zvysujici se inflaci), je tedy podfizen rozhodnuti Rady guvernéri ECB.
V dubnu 2022 stoupla ro¢ni mira inflace eurozony dle Eurostatu na 7,5 %. Oproti minulému
roku, kdy byla mira inflace 1,6 %, je to znatelny nartist (Eurostat, 2022d). Nejvyssi podil na
ristu cen ma rast cen energii. Nejvyssi inflaci v eurozéné ma Estonsko, LotySsko, Litva a
Nizozemsko. Nejniz$i miru inflace ma Malta, Finsko a Francie. Prezidentka ECB Christine
Lagardeova ocekava postupné snizovani inflace. Jeji postoj k situaci je takovy, ze zptisnovani
monetarni politiky (zvySovani trokovych sazeb) neni namisté. Néktefi ekonomové tento krok
zpochybiiuji. Centralni bankovni systém Spojenych stati americkych FED (Federal Reserve
Systém) na zvySujici se inflaci zareagoval zvySenim urokovych sazeb. Zatimco staty se svou
nezavislou centralni bankou mohou zareagovat na inflaci zvySenim urokovych sazeb, staty

eurozony piijimaji rozhodnuti ECB. Na vyssi inflaci reaguje ECB snizovanim nakupu aktiv.

Z vyse uvedeného je ziejmé, ze zemé eurozony spadaji pod jednu fidici monetarni instituci.
Rozdilem v prioritaich zemi je pak jejich odlisny postoj k verejnému zadluZeni. Fiskalni
politiku si kazda vlada téchto zemi spravuje samostatn¢. Je tomu tak z historickych divoda,
kdy byly narodni banky pod vedenim vlad a financovaly naptiklad jejich aktivity. V souvislosti
s rozpoctovou politikou je mozné zminit piijmy do statniho rozpoctu. Danové zatizeni
jednotlivych stati eurozony je rizné. Nejvyssi danové zatiZeni ma ze statl eurozony Francie,
Belgie, Rakousko a Finsko. Nejnizsi potom Irsko, LotySsko, Litva a Malta. Mimo eurozonu ma

pak nejvyssi dané Dansko a Svédsko.

Dalsim ptikladem jednotnosti priorit mize byt reakce stati eurozony na pandemickou Krizi
COVID-19. Staty eurozony byly prvnimi, které dostaly povoleni vyuzit finan¢ni prostfedky EU
na podporu svych ekonomik a zotaveni se. Vradmci programu na zmirnéni rizik
nezaméstnanosti (SURE) ptijalo mnoho ¢lenskych statii eurozény finanéni pomoc v podobé
vyhodnych uvéri schvalenych Radou EU. Nejvétsi finanni pomoc ziskaly v ramci tohoto
programu staty Italie (27,4 mld. EUR), Polsko (11,2 mld. EUR) a Belgie (8,2 mld. EUR)
(Evropska Rada, 2022). Rozdilny pfistup je mozné najit ve vydajich ze statniho rozpoctu pfi

boji s pandemii a pfi nastavovani opatieni v jednotlivych zemich.
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V soucasné dobé¢ je saldo verejnych financi v eurozoné 5,1 % HDP a dluh 95,6 % HDP. V roce
2021 zaznamenaly vSechny clenské staty eurozony kromé Lucemburska (+0,9 %) deficit.
Nejhorsi vysledky zaznamenala Malta (-8,0 %) a Recko (-7,4 %) (Eurostat, 2022e).

Maastrichtské kritérium vefejnych financi stanovuje hodnotu schodku maximalné na 3 % HDP.

Odbory a politika maji v danych zemich také vliv. Jednotlivé politické strany zastavaji rizné
zajmy. Jedna se napfiklad o rozd€leni na pravicové a levicové strany. Pravicové strany jsou
konzervativngj$i a ekonomicky liberalngjsi, zatimco levicové strany jsou radikalngjsi. Odbory
jsou instituce zastupujici zaméstnance. Odbory mohou hgjit z4jmy zaméstnanci napiiklad
zédostmi o vyssi mzdy a zkraceni pracovni doby. Nékteré staty eurozony maji zkracenou
pracovni dobu. Jsou jimi Francie (35 hod/tyden), Belgie a Nizozemsko (38 hod/tyden). Podle
zakoniku prace, Smérnice Evropského parlamentu a Rady, je stanovend maximalni délka
pracovni doby na 48 hod na 7 dni (40 hod/tyden + 8 hodin piescasy). Déle se v jednotlivych

zemich 1is$i vySe mezd a socialni podpora.

Na zikladé vyse uvedeného je kritérium jednotnosti priorit plnéno asteéné. Clenské staty
eurozény si pii vstupu ponechavaji autonomii v rozhodovani o fiskdlnich cilech
(nezaméstnanost, vladni vydaje). Sladénost hospodaiskych cyklli a plnéni Maastrichtskych

kritérii jsou predpokladem jednotnosti a funkénosti ménové unie.

3.6 Kritérium soudrinosti

Staty tvofici optimalni ménovou oblast by mély byt soudrzné a shodné reagovat na nastalé
asymetrické Soky a ménove politickd rozhodnuti. Toto kritérium Caste¢né navazuje na kritérium
predchozi. Jednotlivé zemé a 1idé v nich zijici by méli zastavat stejné hodnoty a smifit se s jistou
solidaritou. Pfikladem muze byt soucasna situace na Ukrajingé. Staty celého svéta ucinily stejna
rozhodnuti v oblasti solidarity a zastdvaji v této situaci stejny nazor. V soucasnosti je mozné
zaznamenat finan¢ni a materialni pomoc sméfujici na Ukrajinu a snahu zamezit Ruské federaci
v pokracujicich utocich. Tato soundlezitost a jednotny pfistup ke krizi je dileZitou soucasti
Clenstvi v unii. Jednani a rozhodovani by v jednotlivych zemich unie mélo byt smiflivé a
solidarni. Pfes mozné negativni nasledky, které mohou nastat, je rozhodnuto o poskytnuti
pomoci té zemi, ktera ji potiebuje. V ramci této situace na Ukrajin€é povazuji kritérium

soudrZnosti za splnéné. Dalsim ptikladem miiZe byt jednotny postoj k nacionalismu.
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4 Shrnuti a vlastni zavéry

v

Mundellovo Kritérium vnitini mobility a vnéjsi imobility by mélo byt v obou piipadech
splnéno. Jedna se o mobilitu pracovniki a kapitalu v rdmci oblasti a imobilitu vné€ oblasti. Tento
dvoustranny pozadavek je v praxi nerealny. Lidé a kapital se voln€ pohybuji v eurozéng, ale
také mimo ni. Vnitfni mobilita je splnénd, vnéjsi imobilita tedy splnénd neni. Narodni
zastoupeni ste¢hujicich se pracovnikll v produktivnim véku bylo v Némecku a ostatnich statech
v roce 2019 rtizné. Tito pracovnici pochazeli jak ze stati eurozony, tak ze statti mimo eurozonu.
Stejnou tivahou lze fici, Ze se naptiklad Némci st¢hovali do Francie, kterd je v eurozoné ale
také naptiklad do Svycarska, které v eurozoné neni. Nejvétsi procentualni zastoupeni cizinct
na celkové populaci mé dle analyzy Lucembursko a Kypr (nad 10 %). VétSina zemi eurozony
spada do kategorie 1-5 a 5-10 %. Pocet mobilnich pracovnikll v letech stale roste. Maloobchod,
velkoobchod a vyroba jsou odvétvi, ktera cizince zaméstnavaji nejvice. Finanéni kapital se
presouva po celém svéte v ramei globalizace naprosto bez omezeni. Na zaklad¢ tohoto tvrzeni
by mohl byt optimédlni ménovou oblasti cely svét. V ramci této prace byly zkoumany piimé
zahrani¢ni investice, které¢ plynou ptfevazné do Lucemburska. V priméru bylo zaznamenéno,
ze podil pfimych zahrani¢nich investic na HDP byl v osmi zemich v intervalu 0-50 %. V této
nejdiveéryhodnéjsi zemé hned po USA. Do Lucemburska proudi nejvice ptimych zahrani¢nich

investic vzhledem k HDP. Mundellovo kritérium je splnéno pouze v ¢asti vnitini mobility.

McKinnonovo Kritérium (otevienosti ekonomiky) uvadi, ze by mély byt zemé velmi oteviené
zahranicnimu obchodu a tUzce spolu obchodovat. Plnéni McKinnonova kritéria bylo
analyzovano na zaklad¢ intenzity obchodu. Intenzita je dana souctem /M a EX zbozi a sluzeb
méteného jako podil na HDP. Nejvétsi intenzitu obchodu maji Lucembursko, Malta a Irsko
(nad 200 % HDP). Jsou tedy extrémné oteviené zahrani¢nimu obchodu. Belgie, Estonsko,
Kypr, Lotys$sko, Litva, Slovensko a Slovinsko maji hodnotu intenzity obchodu nad 100 %. Tyto
zemé jsou také spiSe oteviené zahrani€nimu obchodu. Bylo tedy zjisténo, ze 16,7 % zemi
piekrocilo hranici intenzity obchodu 200 % HDP. U vétSiny zemi (44,4 %) byla intenzita mezi
100-170 % HDP. Na zaklad¢ téchto zjisténi je mozné konstatovat, ze mezi sebou zemé
eurozony intenzivné obchoduji. Dalsi analyza se v ramci McKinnonova kritéria zaméfuje na
nejcastéj$itho obchodniho partnera zemi eurozony. Bylo zjisténo, Ze nejvice zemé obchoduji
s Némeckem, které je soucasné nejveétSim vyvozcem eurozony. Némecko je nejvetSim

vyvozcem, ale jeho intenzita byla v hodnoté 81,11 % HDP. Je to dano tim, ze je v porovnani
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napiiklad s Lucemburskem rozlohou i po¢tem obyvatel daleko vétsi. McKinnonovo kritérium

je na zakladé této prace povazovano za splnéné.

Kenenovo Kkritérium je zaméfeno na strukturu vyvozu jednotlivych zemi eurozony. Dle
Kenena, by mély optimalni ménovou oblast tvofit ty zemée, které maji diferencovanou produkci,
pricemz podobné struktury. V praci byly analyzovany vyvozy vSech zemi eurozony. Zemée
sttedni Evropy jsou spiSe primyslové zaméiené. Recko je zaméfeno z vétsi ¢asti na vyvoz
pfirodnich surovin napftiklad ryb. Bylo zjisténo, ze Némecko nejvice vyvazi do Francie a
Nizozemska. Jedné se pfedevSim o produkty automobilového a strojniho primyslu. VéEtsina
zemi ma rozmanitou produkci. V Evropé je velmi rozsifeny automobilovy priamysl, chemicky
primysl, strojni primysl atd. Velka ¢ast zemi eurozony vyvazi mineralni paliva, trzni vyrobky
a potraviny. Belgie napfiklad vyvazi diamanty. V praci byl zkouman index diverzifikace
produkce. Svétovy median tohoto indexu diverzifikace produkce se pohybuje okolo 0,45.
Nejvyssi hodnotu indexu zaznamenal Kypr, jeho produkce je tedy nejdiverzifikovang;si
Celkové 1ze fici, Ze je kritérium v ¢asti diverzifikace produktu splnéno. Dalsi zkoumani je
zameéfeno na analyzu sladénosti hospodatskych cykll zemi eurozony. Staty tvotici optimalni
ménovou oblast by mély mit sladéné hospodaiské cykly. V ramci prace byla vyuzita graficka
analyza. Tato analyza potvrdila fakt, Ze jsou zemé eurozony ve vyvoji hospodaiskych cykla
odlisné. Byla zkouména ro¢ni data vyvoje HDP, miry inflace a nezaméstnanosti. Zna¢né rozdily
v téchto makroekonomickych ukazatelich byly zaznamenany ve vyvoji Recka s ostatnimi
zemé&mi eurozony. Recko prochéazelo od roku 2009 dluhovou krizi. Prosperujici zemé eurozony
jsou Belgie, Francie, Némecko, Lucembursko a Nizozemsko. Analyza poukazala na rozdily
mezi zemémi eurozony, a proto je v této ¢asti kritérium povazovano za nesplnéné. Celkove I1ze

fici, ze je Kenenovo kritérium ¢astecné splnéné.

Transferové kritérium je jako prvni z politickych kritérii analyzovano z hlediska finan¢ni
pomoci. Transferova platba je financni pomoc sméfujici k potiebnym bezpodminecné.
V soucasnosti takovéto bezuplatné transfery mezi zemeémi neprobihaji. Neznamena to, ze
neexistuji fondy, ze kterych mohou zemé v dobach krize Cerpat. V historii probihalo n€kolik
zachrannych programi na podporu a oziveni stat v krizi. Tyto programy vsak nebyly a nejsou
bezlplatné. V soucasnosti splaci zemé eurozdny ¢lensky vklad do mechanismu ESM. Vyménou
za poskytnuti finanéni pomoci musi zemé splnit pfedem stanovené podminky. Mize se jednat
naptiklad o reformy. Toto platilo v pfipad¢ statli, které mely socialni systém nastaveny ptilis
benevolentné. Transferové kritérium je povazovano za nesplnéné, nejedna se o beziplatny

prevod penéz.
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Kritérium jednotnosti priorit je v praci analyzovano v riznych oblastech. Monetarni politika
je spravovana Evropskou centralni bankou. Tyto priority jsou v ¢lenskych statech eurozony
shodné. Fiskalni politika neni spravovana zadnou nadnarodni instituci, ale je v ptsobnosti
jednotlivych statl. Staty maji odlisné priority naptiklad v politice a vetejnych financich. Dal§im
aspektem odlisnosti je plisobnost odborti v dané zemi. Ve Francii je velké zastoupeni odbort a
také zkracena pracovni doba. Toto kritérium je na zéklad¢ vySe uvedeného povazovano za

w_ 7

castecné splnéné.

Kritérium soudrZnosti ¢astecné navazuje na kritérium piedchozi. Staty maji odliSné priority,
ale pokud se jedna naptiklad o reakci na konflikt mezi Ukrajinou a Ruskem, projevily
soudrznost. Staty, které maji tvofit jednu ménovou unii, by mély pfijmout mozné negativni
nasledky spojené s pomoci jinému statu. V souvislosti se soucasnym dénim na Ukrajing je
kritérium soudrznosti splnéno. Staty projevily soudrznost a solidaritu viaci Ukrajin€ a jejich

rozhodovani bylo shodné.

Na zakladé této prace eurozona stale neni optimalni ménovou oblasti, protoZe neplni
v§echna Kkritéria. Mozné kroky k pribliZeni se optimalni ménové oblasti jsou navrzeny
nize. V rdmci Mundellova kritéria bylo fe€eno, Ze stavajici bariérou mobility pracovnikti
zustava odlisny narodni jazyk a kultura. V ramci OCA by bylo pfinosné sjednotit jazykové
dovednosti. Anglicky jazyk je nejcastéji pouzivanym jazykem na svété. Pokud by bylo
vzdélavani v eurozoné na takové urovni, Ze by se pracovnici bez problémut dorozuméli

v ramci vSech statl, byla by mobilita vyssi. Vysoka troven znalosti anglického jazyka by dale
pfispéla prenosu informaci v rdmci mobility kapitdlu. Dal$im aspektem mobility jsou odliSné
priority na trhu prace. Sjednoceni mzdového ohodnoceni, dannového zatizeni a délky pracovni
doby by pftispélo k vyssi mobilité v ramci zemi eurozony. Diverzifikace produkce je
povazovana v rdmci eurozony za splnénou. Otdzkou zlstava, do jaké miry je mozné sjednotit
hospodarské cykly jednotlivych zemi. Zemé eurozony by mély byt co nejvice sladéné. Pred
vstupem do ménové unie musi staty splnit Maastrichtska kritéria. Z grafické analyzy
sladénosti je ziejmé, Ze se Recko velmi liilo ve vyvoji makroekonomickych ukazateld.
Pfi¢inou je nespravné zhodnoceni ekonomické situace pred vstupem do eurozény, tudiz realné
neplnéni Maastrichtskych kritérii. Nasledkem byla vice jak desetiletd dluhova krize. K tomu,
aby se eurozona priblizila optimalni ménové oblasti, by bylo tieba plnit Maastrichtska kritéria
1 po vstupu do ménové unie. Dalsim krokem je snaha zabranit podvodiim pfi vstupu do této
meénové unie. Pokud budou zemé plnit Maastrichtska kritéria, 1ze predpokladat, ze mezi nimi

nebudou takové rozdily.
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Zavér
Cilem prace bylo posoudit na zakladé kritérii optimalni ménové oblasti, zda ji je soucasna
eurozona. Dale budou v praci vymezeny nezbytné kroky priblizeni se/udrzeni se

v optimalni ménové oblasti. Nejprve bylo nutné splnit dil¢i cile.

Nejprve jsou definovany zékladni pojmy souvisejici s ménovou integraci. Je zde nastinén
historicky proces, ktery predchazel sou¢asné ménové unii. V této ¢asti prace bylo nutné vymezit
Evropskou unii a eurozénu. Clenské zemé téchto dvou uskupeni se lisi. V praci jsou
chronologicky znazornény jednotlivé pfistupujici zemé. Soucasné byly vymezeny cile
Evropské unie. Dulezitym poznatkem je, ze pouze 19 statli z celkem 27 stati Evropské unie
pouziva jednotnou ménu. Z tohoto diivodu je toto téma aktualni. Jednotlivé staty se pii vstupu
do Evropské unie zavazaly, ze vstoupi také do eurozony. Dale byl v prvni ¢asti prace definovan

Schengensky prostor, jehoz ¢lenové se lisi od ¢lenli EU a ¢lentli eurozony.

Provadéni monetérni politiky v eurozéné je ukolem Evropské centralni banky, kterd je soucasti
Eurosystému. V praci je definovan soucasny cil Evropské centralni banky a jeji hlavni a vedlejsi
ukoly. Na konci prvni ¢asti prace jsou vymezena mozna negativa a pozitiva v souvislosti

s pfijetim eura jako jednotné mény.

Dale byla analyzovana Teorie optimalni ménové oblasti, kterou jako prvni definoval Robert
Mundell (1961). Na Mundella navézali Ronald McKinnon a Peter Kenen. Optimalni ménova
oblast je uskupeni zemi, které plni hospodartska a politicka kritéria. Hospodarska kritéria slouzi
k prevenci mozného nastani asymetrickych Soki. Jedna se o kritérium mobility, otevienosti
ekonomiky a diverzifikace produkce. Politicka kritéria se zabyvaji otdzkou, jak pomoci tém
statim, které byly jiz asymetrickym Sokem zasazeny. Jedna se o transferové kritérium,
kritérium jednotnosti priorit a kritérium soudrznosti. Tato kritéria nejsou specificky hodnotové

vymezena. Jejich hodnoceni je zaloZeno na reSersi védeckych ¢lanki.

StéZejni Casti této prace byla reSerSe védeckych ¢lankt, které se zabyvaly metodami analyzy
optimalni ménové oblasti. Tyto metody byly v praci aplikovany na zem¢ eurozony. Autoii ve
svych c¢lancich zkoumali sladénost hospodatskych cykld, podobnost struktury exportu,

vzajemnou propojenost a velikost ekonomik.

Analyza plnéni jednotlivych kritérii optimalni ménové oblasti je rozdélena na hospodaiska a
politicka kritéria uvedena vySe. Mundellovo kritérium mobility je rozdéleno na mobilitu

pracovnikl a mobilitu kapitdlu. Podle Mundella, by mély optimdlni ménovou oblast tvofit ty
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zemé, ve které se pracovni sila a kapital pfemistuji bez omezeni. Mobilita pracovnikli byla
posuzovéna ze dvou hledisek. Prvnim hlediskem je mobilita pracovnikii uvnitt oblasti a druhym
hlediskem je jejich imobilita vné. V minulosti byly bariéry ptrechodu z jedné zemé do jiné,
v porovndni se soucasnosti vétsi. Naprosta flexibilita pfi st€hovani redlné neni mozna. Lidé
maji na daném uzemi socidlni vazby a v souvislosti se stthovanim jsou spojeny administrativni
povinnosti. Dal§imi bariérami prechodu jsou jazykové a kulturni odliSnosti. Mezinarodni
migrace vSak pres vySe uvedené probihd. Nelze zajistit, aby se lidé st€éhovali pouze v ramci
eurozony. Proto je mobilita v ramci ménové oblasti povazovana za splnénou, ale imobilita vné

oblasti splnénd neni.

V ramci mobility kapitali byly zkoumany pfimé zahrani¢ni investice. Nejduveéryhodnéjsi zemi
je Némecko, které se umistilo dle vyzkumné studie Kearney na druhém mist¢, hned po USA.
Nejveétsi piiliv piimych zahrani¢nich investic md ze zemi eurozény Lucembursko. Podil
pfimych zahrani¢nich investic na HDP je v fadech sta % u Belgie, Irska, Lucemburska a
Nizozemska. Ze zemi eurozony investuje v Lucembursku nejvice Nizozemsko. V dnesnim
globalizovaném svéte je presun finanéniho kapitdlu mozny v ramci celého svéta bez vétsiho
omezeni. Optimalni ménovou oblasti by pak mohl byt cely svét. Pfesun kapitalu uvniti oblasti
je splnén. Imobilita kapitalu vné splnéna neni. Mundellovo Kkritérium je v ramci této prace
povazZovano za ¢astecné splnéné. Moznym krokem ke zvySeni mobility pracovnikd, tudiz i
pfiblizeni se optimalni ménové oblasti, mize byt prohloubeni jazykovych dovednosti a

sjednoceni trhu prace.

McKinnonovo Kkritérium oznacuje optimalni ménovou oblast jako takovou, kde jsou staty
velmi oteviené zahrani¢nimu obchodu a tizce spolu obchoduji. Nejcastéjsim obchodnim
partnerem zemi eurozony je Némecko. Nejvétsi intenzita obchodu, cozZ je soucet exportu a
importu vic¢i HDP, je nejvétsi v Lucembursku. Toto kritérium je v ptfipadé¢ eurozony

vyhodnoceno jako splnéné.

Kenenovo kritérium (diverzifikace produktu, pficemz podobné struktury) je v rdmci eurozony
Castedné splnéno. Staty eurozony maji diverzifikovanou produkci, ale napiiklad Recko a zemé
sttedni Evropy se ve své produkci 1iSi. Staty eurozony by mély mit v ramci tohoto kritéria
produkt podobné struktury. Dale byly v ramci analyzy sladénosti hospodatskych cykli byly
zaznamenany zna¢né rozdily mezi Reckem a ostatnimi staty eurozony. Prosperujici staty

eurozony jsou Belgie, Francie, Lucembursko, Némecko a Nizozemsko.
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Transferové Kritérium neni v eurozoné splnéno. Bezlplatné platby mezi zemémi eurozony
neprobihaji. Existuji programy, které¢ zemé prochézejici krizi finanéné podporuji, tato podpora

je napiiklad ve form¢ vyhodnéjsi ptijcky. Vymeénou také pozaduji naptiklad fiskalni reformy.

Kritérium jednotnosti priorit je zemémi eurozény plnéno pouze ¢astecné. Monetarni politika
je vramci ménové unie jednotnd, podiizena ECB. Fiskalni politika neni spravovéna jednou
nadnarodni instituci, ale je v moci jednotlivych statd. Jednotlivé staty maji rozdilné priority a
181 se naptiklad v oblasti politické, odborové, v reakci na krizi, pohledu na vetejny deficit,
danové zatiZeni, socidlni podporu atd. Konkrétnim rozdilem muze byt naptiklad délka pracovni

doby, ktera se 1isi ve Francii, kde je silné zastoupeni odbort.

Kritérium soudrznosti navazuje na predchozi kritérium. Staty by v piipad¢ krize mély projevit
solidaritu a jednotny nazor na situaci. V ramci soucasného déni na Ukrajiné, kdy staty

zareagovaly stejnym zplisobem, je toto kritérium povazovano za splnéné.

Na zakladé této prace byla eurozona v ramci plnéni kritérii optimalni ménové oblasti
vyhodnocena negativné. Eurozona neni optimalni ménovou oblasti, jelikoZ neplni v§echna
kritéria. Doporucenimi k pfiblizeni se optimalni ménové oblasti mohou byt sjednoceni
jazykovych dovednosti, sjednoceni priorit na trhu prace a kontrola plnéni Maastrichtskych

kritérii i po vstupu do mé€nové unie.
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