11. Formovani Evropské hospodarské a ménové unie, aktualni vyvoj v EMU
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Vroce 1990 zacala prvni faze budovani Hospodarské a ménové unie prostiednictvim
liberalizace pohybu kapitdlu a ucasti vSech Cclenskych statd v Evropském kurzovém
mechanismu ERM Evropského ménového systému EMS. Hospodariska a ménova unie
EMU (Economic and Monetary Union) ptedstavuje dilezity krok v integraci ekonomik EU.
Zahrnuje koordinaci hospodatfskych a fiskdlnich politik, spolecnou meénovou politiku a
jednotnou ménu euro. Hospodaiské unie se u€astni vSech 28 ¢lenskych statii EU, ale jen 17
zemi prohloubilo vzajemnou integraci ptijetim eura. Tyto zemé spolecné tvofi tzv. eurozonu.

Ménova unie predstavuje takovou spolupraci mezi stity (nebo jejich zavislymi tzemimi),
kdy clenské staty pouzivaji jednu spolenou ménu jako zakonné platidlo. Teoreticka
vychodiska ménové integrace Ize nalézt v Teorii optimalnich ménovych oblasti OCA (The
Theory of Optimum Currency Areas). Teorii optimalnich ménovych zén publikoval v roce
1961 prof. R. Mundell v American Economic Review v ¢lanku s ndzvem “The Theory of
Optimum Currency Areas”, kde definoval optimalni ménovou zénu jako ,geografickou
oblast, kterdA mad vysokou miru mobility vyrobnich faktori a naopak imobilitu faktorii
navenek. Z téchto diivodl se doporucuje mit jednu ménu uvnitt a navenek mit flexibilni kurz,
coZz znamena, 7e mobilita prace je nadhraZkou variability ménového kurzu“. Empirické
testovani teorie optimalni ménové oblasti prokazalo, Ze ve svéte neexistuji optimalni ménové
oblasti, které by zahrnovaly vice nez jednu zemi. Konkrétni kvantifikovanou podobu kritérii
ptijeti zem& do Evropské meénové unie piedstavuji konvergenéni, tzv. Maastrichtska
kritéria.

Ptinosy a néklady spojené se vstupem zem¢ do ménové unie a fungovanim jednotné mény
je mozno rozdélit na aspekty ekonomické, politické, kdy zavedeni jednotné mény vyjadiuje
uspésnost integratniho procesu a predstavuje ur€itou nejen trzni silu sdruzenych ekonomik a
psychologické, pficemz psychologické naklady je mozné chapat v podobé Castecné ztraty
narodni suverenity a identity, naproti tomu pocit integrovanosti v prostorové vetsi a
hospodafsky silnéj$i unii je nejvyznamngj$im psychologickym pifinosem. Zaroven je tfeba
tyto pfinosy a néklady zvazovat z kratkodobého a dlouhodobého hlediska, zvlasté pokud u
jednotlivych pozitivnich ¢i negativnich dopadt dochéazi v pribchu casu k jejich slabnuti,
ptipadné k zesileni.

Ekonomické prinosy jsou nasledujici:

e Zavedeni jednotné mény snizuje transak¢ni naklady finan¢nich (v€etné kursovych) operaci.
Ptinosy porostou v case v souvislosti stim, jak poroste provazanost jednotlivych
ekonomik, protoZe objem transakci zavisi na stupni ekonomické integrace,

¢ Jednotna ména vyrazné zvysSuje mezindrodni cenovou transparentnost.

e Se zavedenim jednotné mény je spojena eliminace kurzového rizika a s ni spojené naklady
na jeho zajisténi.



e Jednotna ména funguje jako pojistka zachovani dosazené¢ho stupné ekonomické a politické
integrace. Tyto piinosy je mozné realizovat pouze po odstranéni ekonomickych a
politickych bariér, protoze samotné zavedeni spolecné mény realné bariéry neodstrani.

e Zavedeni jednotné mény meéni ocekdvani a chovani domécich ekonomickych subjekth.
Tyto ptfinosy jsou zietelné u ekonomik s nekvalitni ménou, kterd vykazuje sklon k
inflacnim tendencim. U kvalitnich a stabilnich mén jsou tyto pfinosy zanedbatelné.

Mezi nejvyznamnéjSi ekonomické naklady patii ztraita dvou vyznamnych néstroji
hospodaiské politiky, ménového kurzu narodnich mén jako néstroje vyrovnavajiciho dopady
nabidkovych a poptavkovych Sokii a ztrdtu autonomni monetarni politiky jednotlivych zemi
jako nastroje ovliviujici jejich miru inflace a sekundarné i dalsi makroekonomické parametry.

e Kurz mény pfestane vyrovnavat externi cenové a objemové Soky. Tyto naklady budou v
case postupn¢ klesat, protoze externi Soky, diky postupnému vyrovnavani ekonomické
urovné jednotlivych ekonomik, se zac¢nou podobat Sokiim zasahujicim celé integracni
seskupeni.

e Urokové sazby a kurs jsou v mé&nové unii ovliviiovany Gstiedni centralni bankou s ohledem
na situaci celé unie, a proto nemohou fesit problémy jednotlivych ekonomik. Tyto naklady
jsou nejvyrazngjsi v konvergencnim obdobi, kdy nejsou plné rozvinuty vyrovnéavaci trzni
mechanismy a néstroje hospodarské politiky.

e VYVOJ EVROPSKE MENOVE INTEGRACE DO ROKU 1990

Evropskd ménova integrace ve své historii proSla pomérné dramatickym vyvojem. V obdobi
mezivladni spoluprace v letech 1958 — 1969 byla ménova politika koordinovana v ramci
fungovéani bretton-woodského ménového systému. Vysledkem hledani kompromisu mezi
dvéma soupeticimi koncepcemi dalSiho postupu evropské ménové integrace byla tzv.
Wernerova zprava (Werner report) z tijna 1970, ktera pfedpokladala vytvoreni ménové unie
ve tfech etapach, a to béhem desetiletého ¢asového horizontu, na jehoz konci mélo dojit k
neodvolatelnému zafixovani vzdjemnych kurzii. Tento proces byl vSak naruSen vyraznou
nestabilitou na mezindrodnim ménovém trhu po zhrouceni bretton-woodského systému
zacatkem sedmdesatych let a rovnéz v dusledku nesourodych politickych a hospodaiskych
reakci na prvni ropnou krizi. Soucasti Wernerovy zpravy bylo instituciondlni vymezeni
kurzového uspotadani, tzv. had v tunelu (Snake in the Tunnel).

Kontrolni ukol:

Zjistéte, jakym zptsobem fungovalo kurzové usporadani: tzv. had v tunelu.

Ve snaze Celit nestabilité a nasledné volatilit€¢ sménnych kurzii mezi jednotlivymi evropskymi
ménami, se v bieznu 1979 rozhodlo devét ¢leni EHS obnovit proces ménové spoluprace a
vytvotit Evropsky ménovy systém EMS (European Monetary System). Evropsky meénovy
systém se stal alternativnim projektem ménové integrace a volnéjsi variantou ménového hada.
Evropsky ménovy systém zahrnoval tfi zékladni prvky. Prvnim byla Evropskda ménova
jednotka ECU (European Currency Unit), mechanismus ménovych kurzi ERM (Exchange
Rate Mechanism), avérové nastroje pro financovani intervenci na obranu fluktuacnich pasem
a pro preklenovani docasnych problémt platebnich bilanci ¢lenskych zemi.



e REALIZACE EVROPSKE HOSPODARSKE A MENOVE UNIE

Navrh tii konkrétnich etap realizace hospodaiské a ménové unie byl obsahem tzv. Delorsovy
zpravy (Delors Report), kterd byla predlozena v dubnu 1989 a schvalena na zasedani
Evropské rady v ¢ervnu jako ,,Strategie evropské Hospodarské a ménové unie®.

Prvni etapa realizace Hospodaiské a ménové unie byla zahajena 1. ervence 1990, kdy byla
zruSena veskerd omezeni pohybu kapitalu mezi clenskymi staty. Druha etapa byla zahéjena
na pocatku roku 1994 a znamenala obdobi konsolidace. Neodvolatelnym stanovenim
smeénnych kurzii mén a provadénim jednotné ménové politiky pod dohledem ECB zacala 1.
ledna 1999 treti, zavérecna etapa EMU.

Kontrolni ukol:

Najdéte neodvolatelné stanovené sménné kurzy mezi eurem a narodnimi ménami zemi
eurozony.

K provadéni jednotné meénové politiky dochazi prostiednictvim Evropského systému
centralnich bank ESCB (European System of Central Banks), slozenym z Evropské
centralni banky (ECB) a narodnich bank jednotlivych ¢lenskych zemi. Prvofadym cilem
ESCB podle Smlouvy o EU je udrZovat cenovou stabilitu. Zaroveil se vstupem do eurozony
se automaticky jejich centralni banky stavaji soucasti Eurosystému. EMU se neucastni tfi
zemé, Velkd Britanie a Dansko, které ziskaly v pocatecnich jednanich o pfistupovych
smlouvach k EU doloZku neuéasti, tzv. opt-out, a Svédsko z divodu jeho netidasti v
kursovém mechanismu Evropského ménového systému ERM II a odmitnuti své Gcasti na treti
fazi HMU v referendu o euru v roce 2003.

Clenské zemé EMU a datum jejich vstupu:

Datum vstupu Zemé

1.1.1999 Belgie, Némecko, Irsko, Spanélsko, Francie, Italie, Lucembursko,
bezhotovostni euro Nizozemsko, Finsko, Rakousko, Portugalsko

1.1.2001 .

bezhotovostni euro Recko

1.1.2002 Belgie, Némecko, Irsko, Spanélsko, Francie, Itvéllie, Lucembursko,
hotovostni euro Nizozemsko, Finsko, Rakousko, Portugalsko, Recko

1.1.2007 Slovinsko (netspésna zadost Litvy)

1. 1.2008 Kypr, Malta

1.1.2009 Slovensko

1.1.2011 Estonsko

Pramen: ECB. Dostupné na http.//www.ecb.int/euro/html/index.cs.html



http://www.ecb.int/euro/html/index.cs.html

e KONVERGENCNI KRITERIA

Konvergencni (tzv. Maastrichtska) kritéria predstavuji soubor pravidel, ktera je
¢lenska zem¢ EU povinna splnit, aby se mohla stat clenem EMU a piijmout spole¢nou ménu
euro. Jsou stejna pro vSechny uchazece o ¢lenstvi v eurozoné a jejich plnéni je individualné a
pravidelné hodnoceno Evropskou komisi a Evropskou centralni bankou v konvergenc¢nich
zpravach. Maastrichtska konvergencni kritéria by méla zajistit dostate¢ny stupen nominalni
konvergence ekonomik posuzované z hlediska cenové stability, velikosti urokovych sazeb,
fiskalni udrzitelnosti a stability ménového kurzu. VSechna kritéria maji v hodnoceni
kandidatské zemée stejnou vahu a je zapotiebi je plnit soucasné.

Konvergen¢ni kritéria obsahuji 3 kritéria ménova a 2 fiskalni.

Kritérium cenové stability

Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb
Kritérium stability kurzu mény a Gcasti v ERM 11
Kritérium vefejného deficitu

Kritérium vefejného dluhu

Vstup do Evropské ménové unie vSak byl od pocatku vysoce atraktivni az prestizni
zalezitosti. Z tohoto divodu nékteré pfistupujici zemé v ramci splnéni Maastrichtskych
konvergencnich kritérii vykazovaly deficity a vefejné dluhy i1 pomoci ,kreativniho
ucetnictvi“. Eurozéna tedy bohuzel nevznikla po prokazatelném splnéni naro¢nych
ekonomickych kritérii, které by mély garantovat stabilitu ménové zony a vychazet ze splnéni
podminek optimalni ménové oblasti. Tento moralni hazard se pak stal inherentnim
parametrem eurozony: po piijeti neplnicich zemi do eurozony se jejich vile k néprave
snizovala, roz8ifil se zlozvyk Ziti na dluh a ptekraCovani fiskalnich kritérii a tim se tato
jednotnd ménova zoéna stala velmi zranitelnou vzhledem k vné&j$Sim ekonomickym
podminkam. Pravidla regulujici fiskalni politiku €lenskych stati véetné dohledu nad deficity
jsou nutnd z divodu ,,celkového pravniho pojeti Hospodaiské a ménové politiky, resp.
Hospodaiské a meénové unie, které je zaloZeno jednak na d€lenych a decentralizovanych
pravomocich a odpovédnostech za hospodaiskou politiku mezi Unii a ¢lenskymi staty, kde se
navic uplatiiuje princip subsidiarity a jednak na nedilné a centralizované pravomoci a
odpovédnosti unie za politiku ménovou, Grokovou a uveérovou“. Pakt stability a rustu
(Stability and Growth Pact — SGP) a procedura nadmérného deficitu (Excessive Deficit
Procedure — EDP) navazuji na fiskalni konvergencni kritéria. Smyslem dodrzovani Paktu
stability a rGstu je zabranit vzniku nadmérnych deficiti statnich a vefejnych rozpoctl
¢lenskych zemi EMU a eliminovat problém ,,cernych pasazért®, tj. zemi, které by vyuzivaly
kratkodobé vyhody deficitniho financovani a zarovei stabilni jednotné mény.

e ROZPOCTOVA A STRUKTURALNI POLITIKA EMU

Zakladni ramec hospodarské politiky Evropské hospodaiské a ménové unie tvoii kromé
jednotné meénové politiky v kompetenci Evropské centralni banky 1 dalSi hospodaiské
politiky, pfedevsim politika rozpoctova a strukturdlni. Cilem strukturalni politiky EU je:

e prispivat k rozvoji a strukturdlnim zméndm v regionech, jejichZ rozvoj zaostava,

e podporovat hospodaiskou a socidlni kohezi regionti se strukturdlnimi problémy,



e podporovat zavadéni a modernizaci vzdélavacich politik a systémt.

Cile a principy politiky hospodarské, socialni a izemni soudrznosti jsou v praxi napliiovany
prostfednictvim strukturalnich fondu a dalSich nastroji, pti¢emz kazdy pokryva specifickou
tematickou oblast. Rozpoctova politika EU souvisi snutnosti financovani realizace
kompetenci Evropské unie. Ro¢ni rozpocet EU ptedstavuje zhruba pouze 1 % néarodniho
bohatstvi Unie, coz ¢inilo okolo 244 EUR na obyvatele v roce 2010.

Kontrolni ukol:

Zjistéte, jaké hlavni polozky tvoii pfijmovou a vydajovou stranu rozpoctu EU.

Dlouhodobym hlavnim problémem rozpoctu EU je nerovnovaha mezi prevazné platci do
rozpo¢tu EU a ptijemci z rozpoétu EU (v letech 2000 — 2011 byli dlouhodobé nejvétsimi
Cistymi platci Némecko, Itdlie, Velkd Britanie, Nizozemi a Francie a nejvét§imi Cistymi
pfijemci byli dlouhodobé ve stejném obdobi Recko, Irsko, Portugalsko, od roku 2004 také
nové ¢lenské zemé véetné CR). V souvislosti s aktualnim vyvojem v EU predlozila Evropska
komise koncem bifezna 2013 navrh na navySeni rozpoc¢tu EU na rok 2013 z davodu
nedostatku penéz, a to hlavné na financovani kohezni politiky.

Kontrolni ukol:

Zamyslete se nad ptinosy a naklady zavedeni a fungovani jednotné mény euro.

e AKTUALNI VYVOJ V EVROPSKE MENOVE UNII

V souvislosti se svétovou finan¢ni krizi a naslednou ekonomickou a dluhovou krizi v letech
2007-2012 vznikla potifeba novych postupti a instituci ve fungovani Evropské ménové unie. V
kvétnu 2010 zacal fungovat zachranny mechanismus, ze kterého lze statim eurozony
postizenym hospodatskou krizi poskytnout ptijcku, zahrnujici prostiedky z Evropského fondu
finan¢ni stability EFSF (European Financial Stability Facility) a Evropského mechanismu
finan¢ni stabilizace EFSM (European Financial Stabilisation Mechanism), ktery bude v roce
2013 nahrazen Evropskym mechanismem stability EMS (European Stability Mechanism).
V lednu 2011 zahdjily ¢innost tii nové evropské organy financniho dohledu: Evropsky organ
pro bankovnictvi EBA (European Banking Authority), Evropsky organ pro pojiStovnictvi
a zaméstnanecké penzijni pojisténi EIOPA (European Insurance and Occupational
Pensions Authority) a Evropsky organ pro cenné papiry a trhy ESMA (European
Securities and Market Authority). K posileni konkurenceschopnosti zemi eurozény byl na
jarnim zasedani Evropské rady v Bruselu v bfeznu 2011 pfijat rozsahly balicek opatieni s
nazvem Pakt euro plus. Na mimofadném zasedani Evropské rady v lednu 2012 byla
schvalena nova Smlouva o stabilité, koordinaci a spravé v hospodarské a ménové unii tzv.
»rozpoctovy pakt®, ktery vstoupil v platnost v lednu 2013. Smluvni strany, coby ¢lenské staty
Evropské unie, se touto smlouvou zavazuji posilit hospodatsky pilif hospodarské a ménové
unie pfijetim souboru pravidel pro zpiisnéni rozpoctové kdzné prostrednictvim rozpoctového
paktu, jakoZ i posilit koordinace svych hospodaiskych politik a zlepSit spravu eurozony, a
podpofit tak dosazeni cili Evropské unie v podob¢ udrzitelného riistu, zaméstnanosti,
konkurenceschopnosti a socialni soudrznosti. Jejim cilem je posilit fiskalni kdzen v eurozoné
prostiednictvim tzv. ,,pravidla vyrovnaného rozpoc¢tu* a opravného mechanismu. Na zasedani
Evropské rady v prosinci 2012 podnikli vedouci piedstavitelé zemi EU prvni kroky k
vytvofeni bankovni unie. V zasadé¢ se rozhodli vytvofit tzv. ,jednotny mechanismus



dohledu“ SSM (Single Supervisory Mechanism), ktery Evropské centralni bance umozni
dozor nad jednotlivymi uvérovymi institucemi, ktery bude vykonavat ve spolupraci s
vnitrostatnimi organy dohledu.



