9 SPOLECNA MENOVA POLITIKA EVROPSKE UNIE

V ramci této kapitoly nasmérujeme svoji pozornost k vytvateni hospodaiské a ménové unie.
Jak se dozvime nize, jedna se o jeden z nejambiciéznéjsich a zaroven nejspornéjsich projekta
Vv historii Evropské unie. Nejprve se budeme vénovat slozitému vyvoji spoluprace evropskych
zemi v oblasti mé€nové, a to pocinaje vytvoirenim Evropské platebni unie v roce 1950, pies
zalozeni Evropského fondu ménové spoluprace az po tvahy o realizaci projektu Evropského
ménového systému (EMS) v 60. a 70. letech minulého stoleti, ktery znamenal pouze ¢astecné
naplnéni myslenky o vytvoreni spole¢né mény z roku 1970. Ta byla uskute¢néna aZ na konci
90. let 20. stoleti realizaci hospodatské a mé€nové unie se spolecnou ménou euro.

Bude vénovana také pozornost jednak slozitostem piiprav, které predchazely vzniku
eurozony, stadiim jejiho vzniku, tak jak je vymezila Maastrichtskda smlouva, a podminkam,
které musi ¢lenské staty EU splnit, aby se mohly do tohoto integra¢niho stupné¢ viibec zapojit.

V neposledni fadé se dozvite o institucionalni zabezpeceni ménové unie, kdy byl nejprve
vytvofen Evropsky ménovy institut, jenz byl svého casu predchiidcem Evropské centralni
banky, ktery nyni tvofi spole¢né s narodnimi centralnimi bankami ¢lenskych statti Evropské
unie zdklad Evropského systém centralnich bank, jehoz hlavnim cilem je udrZzovéani cenové
stability v eurozoné. Mimoto ma 1 dalsi sekundarni cile, se kterymi se sezndmime v této
kapitole.
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Budete umét:

e popsat vyvoj ménové spoluprace v Evropé od pocatku 50. let minulého stoleti az do
soucasnosti.

e objasnit fungovani Evropského ménového systému.

e vysvétlit divody vzniku ménové unie.

e specifikovat zdkladni etapy vytvaieni ménové unie.

e charakterizovat jednotlivé instituce, které zabezpecuji fungovani mé€nové unie a jejich
hlavni funkce.

Ziskate:

¢ informace o Evropské platebni unii a Evropském fondu ménové spoluprace.



e poznatky o procesu vytvaieni spole¢né evropské ménové jednotky.

e védomosti tykajici se maastrichstkych konvergen¢nich kritérii.

e pfedstavu o tom, jak Evropska centralni banka ovliviiuje ménovou politiku v €lenskych
zemich eurozony.

Budete schopni:

e popsat vyvojové faze menové spoluprace od pocatki integrace az po soucasnost.
e vyhodnotit pripravenost Ceska na pfijeti eura.

¢ identifikovat hlavni cile ménové politiky EU.

e charakterizovat institucionalni zabezpeceni fungovani ménové unie

. |
_

Delorsova zprava, eurozona, euro, Evropska centralni banka, Evropska hospodaiska a
meénova unie, Evropskd ménova jednotka, Evropsky fond ménové spoluprace, Evropsky
ménovy institut, Evropsky meénovy systém, Evropska platebni unie, Evropsky systém
centralnich bank, konvergenc¢ni kritéria, Mechanismus sménnych kurzti, Wernerova zprava.

9.1 Vznik a vyvoj ménové spoluprace v ramci evropskych
spolecenstvi

M¢énova spoluprace v zdpadni Evropé zapocala v roce 1950 vytvorenim Evropské platebni
unie. Evropska platebni unie byla projektovana pro mnohostranné platby na principu
mnohostranného clearingu prostfednictvim Banky pro mezindrodni platby se sidlem v Basileji
a obchod v radmci zipadni Evropy. Poskytovala zakladni ramec k dosaZeni ménové
konvertibility. Jejimi ¢leny se stali vSechny clenské staty OEEC, vcetné jejich kolonii, vétSina
zemi librové oblasti a zemé, které se ucastnily na tzv. Evropském programu obnovy, ktery
vznikl na zdkladé¢ Marshallova planu. Pocatkem roku 1958 byl za felem piehodnoceni
hospodatskych a finan¢nich podminek vytvoren Ménovy vybor a v roce 1964 byl zalozen
Vybor guvernérii centralnich bank. Jeho vznik Ize povazovat za jediny vysledek velice
ambicidzniho planu Komise ES z roku 1962, v némz se zvazovalo zavedeni uplné ménové unie
do roku 1971.

Prestoze si zakladatelé Evropského hospodaiského spolecenstvi uvédomovali, Ze s
uskute¢nénim jejich cile v podobé vybudovani jednotného vnitiniho trhu se zintenzivni
vzéajemna zavislost ¢lenskych stati, coz si v konec¢ném disledku vyzada i ménovou spolupraci,
nebyla ve Smlouvé o zaloZzeni EHS Zadn4 zminka o spolecné ménové politice. V ¢lanku 107
zminované smlouvy je nastinéna pouze jakasi elementarni podoba ménové spoluprace ve



SpoleCenstvi. Pravi se v ném, ze Clenské zemé budou sledovat svoji politiku v oblasti
devizovych kurzl jako véc spoleéného zdjmu. Jestlize ¢lenska zeme zméni devizovy kurz své
mény zptsobem, ktery by byl nesluditelny s ustanovenimi Rimskych smluv a poskozoval
podminky soutéze, miize Komise, po konzultacich s Ménovym vyborem, zmocnit ostatni
Clenské staty, aby piijaly nutnd opatieni, na jejichz zékladé¢ budou nésledné urceny nové
podminky a nova opatieni, jako disledek takovéto zmény.

To, ze Rimské smlouvy nevénovaly piili§ pozornosti koordinaci ménovych politik ¢lenskych
zemi, mé¢lo své ptiCiny. Na jedné strané neexistovala vile ze strany jednotlivych zemi vzdat se
své suverenity v ménovych otazkach, na stran¢ druhé pak stabilita v mezinarodnich ménovych
otazkach byla zajisténa silnym a stabilnim dolarem v rdmci Bretton-Woodského ménového
systému.

Ke zménam v téchto postojich doslo az koncem Sedesatych let, kdy Evropské spolecenstvi
dokoncilo budovani celni unie (1968) a zavedlo spolecnou zeméde€lskou politiku. Zacal se
hledat zplsob, jak v integraci pokracovat déale. Stalé vice se zacinaji projevovat dasledky
asymetrie mezi srustajicimi se trhy ¢leni EHS a kompetencemi integracnich instituci na strané
jedné a narodné koncipovanou hospodéiskou a ménovou politikou jednotlivych €lenskych stati
na stran¢ druhé. Také nelze pominout zesilujici se vn&j$i ménové destabilizacni vlivy v
souvislosti s rozpadajicim se Bretton-Woodskym systémem. Narista tedy potfeba po relativné
samostatné ménoveé spolupraci v ramci Spolecenstvi.

Prvnim pokusem zformulovat ,,evropskou‘ strukturu ménového systému byl v roce 1969 v
Haagu Komisi ptijaty tzv. Barriiv plan, ve kterém byl formulovan pozadavek smétovat vyvoj
v EHS k ménové unii. Pfestoze tento plan zdaleka k vytvofeni ménové unie nevedl, stal se
vyznamnym vychodiskem pro tzv. Wernerovou zprdavu o ,Vytvareni stadii hospodaiské a
meénové unie“. Wernerova zprava, jeZ byla zvefejnéna v fijnu roku 1970, popisuje cestu k
meénové unii ve tiech etapach do roku 1980. Podle této zpravy se méla v mé€nové unii zavést
celkovd a neodvolatelna sménitelnost mén, eliminovat pohyb ménovych kurzii a zcela
liberalizovat pohyb kapitalu. Uvedeny cil mél byt doprovazeny bud’'to udrzenim narodnich mén,
anebo ustanovenim jednotné mény. Zprava se piiklanéla k druhé moznosti.

Definice instituciondlniho rdmce ménové unie byla jen velmi okrajova a povrchni. Zprava
se nevyjadrovala ke zptisobu vytvoreni centralni mé€nové instituce, nemluve o jejim vztahu k
jinym politickym institucim. Pfedpokladalo se vybudovani systému centralnich bank, ktery by
fidil zakladni prvky vnitfni monetarni politiky a politiku ménové kurzu ve vztahu k ostatnim
ménam. Byla taktéz zdiraznéna potfeba Rozhodovaciho centra pro hospodaiskou politiku,
které by podléhalo Evropskému parlamentu a ovliviiovalo hospodatskou politiku Spolecenstvi
vcetn€ narodnich rozpoctovych politik.

Néavrh Wernerova planu schvalila Rada v roce 1971 a zacala se zavadénim nékterych
opatfeni. V roce 1973 Rada vytvofila Evropsky fond ménové spoluprdice (EMCF — European
Monetary Cooperation Fund). Vedenim tohoto fondu byli povéfeni guvernéii centralnich bank
Clenskych zemi. Jejich ¢innost musela byt v souladu s Radou vytycenou vSeobecnou linii
hospodaiské politiky. EMCF dohlizel na evropskou ménovou spolupraci, na evropskou



ménovou jednotku a na postup smérem k ménové unii. Pivodni uvahy Rady pieménit fond v
nadnérodni organizaci ES ve form¢ ustfedni banky nebyly nikdy realizovany. Mezi hlavni
ukoly EMCEF se tak fadilo:

e uskutecnovat spolecnou ménovou politiku v oblasti ménovych rezerv v centralnich
bankach statd ES,

e snizovat odchylky devizovych kurzti mén ¢lenskych stati zvySovanim poctu intervenci
centralnich bank do mén jednotlivych ¢lenskych stati.

Evropsky fond ménové spoluprace plnil také ¢tyfi doplitkové tkoly:

e koordinace multilateralnich zasahitit do mén ES vcetné podpory multilateralni i bilateralni
spolupréce ustfednich bank zemi Spolecenstvi,

e odpovidat za konkrétni kroky centralnich bank ke zlepSovani funkce devizového
systému ES,

e pouzivat ECU jako zuctovaci jednotku,

e spravovat ménové mechanismy Spolecenstvi.

Pro operace EMCEF byla v roce 1973 vytvofena spolecnd ménova a zactovaci jednotka, tzv.
evropska zuctovaci jednotka (EUA). Byla to v podstaté jakasi uméla zakladna, se kterou byla
srovnavana ména kazdého Clenského statu ES a umoznovala piimou sménu a srovnani mezi
jednotlivymi ménami. Takova jednotka byla nezbytna k tomu, aby slouzila jako spolecné
oznaceni, ¢cimz by se ptfedchazelo nesrovnalostem v penéZnich operacich s riznymi ménami.

Vyznamnym krokem k realizaci ménové unie se jevi opatfeni centralnich bank z roku 1971,
kdy se tyto banky rozhodly v ramci stavajiciho systému fixniho sménného kurzu a vytvofily
tzv. ,,Evropsky pas*“ (European Band). Byla to varianta systému pfizplsobitelného stabilniho
sménného kurzu pfedstavujici kombinaci mezinarodnich dohod a ¢astecné realizace Wernerova
planu. Ve stiedu ,,pasu® i nadale zlstava americky dolar, ktery méa povolenou odchylku + -
2,25% vuci kazdé z ostatnich mén s vyjimkou italské liry, kterd méla povoleno kolisani v
rozmezi +-6%. Existovala shoda, Ze tento systém bude fidit a kontrolovat Evropsky fond
meénové spoluprace a rozmezi kolisani sménnych kurzi bude dodrZzovano koordinovanou
meénovou politikou a zdsahy na nichZ se shodnou ustfedni banky ¢lenskych zemi. V obdobi
bfezen — kvéten 1972 pak centralni banky zemi ES z0Zily na polovinu limity pro kolisani mén,
tedy na +-1,125%, resp. v rozmezi 2,25%.

Dohoda o evropském spolecném kolisani mén, na vetejnosti znama téz jako ,,had v tunelu®,
byla vytvofena pivodnimi Sesti ¢lenskymi staty Spolecenstvi a perspektivnimi ¢leny (napf.
Dénsko, Velka Britanie, Norsko, Irsko, Svédsko), zatimco Svycarsko a Rakousko se staly ¢leny
pfidruZzenymi. Holandsko a Belgie pak dokonce zZily vzajemné kolisdni svych mén na rozpéti
1% a od toho se potom celkové ménové usporadani oznacovalo jako ,,Cerv v ramci hada v
tunelu®.

Ani toto ménové uspotfadani nemélo dlouhého trvani, kdyz uz po n¢kolika tydnech po svém
vstupu v roce 1972 v dtsledku spekulativniho tlaku na libru opustila ,,hada* Velka Britanie a



brzy nato 1 Irsko. O né€kolik dni pozdé&ji je nasledovalo 1 Dansko, i kdyz se pozd¢ji stalo lenem
znovu. V dusledku rostoucich deficitii platebni bilance Spojenych stati, které zptisobily ztratu
duvéry k dolaru, a utek od n¢ho se v bieznu 1973 zhroutil Bretton-Woodsky ménovy systém a
ni¢im jinym nebyl nahrazen. V letech 1973 a 1974 mezindrodni trh a produkci primyslové
rozvinutych zemi také vyznamné ovlivnil prvni ropny Sok. Mnoho zemi potom vid¢lo
vychodisko z této chaotické situace v pfechodu na pohyblivé sménné kurzy tim, ze
intervenovaly na devizovém trhu, coz znamenalo, Ze se podfizovaly cilim domaci politiky a
ekonomickym prioritdm svych zemi bez ohledu na dopady na mezinarodni ekonomické vztahy.
To se logicky muselo odrazit v ¢astém a vyrazném kolisani trznich sménnych kurzl, coz mélo
za nasledek velkou rozdilnost hospodaiské politiky v jednotlivych zemich, ktera se nasledné
projevila ve znacnych rozdilech v mife inflace mezi t€mito staty.

Wernertiv plan se nepodatilo splnit, a to jednak z divodd koncepénich, resp. vnitinich, a
vnéjsich souvisejicich se situaci ve svétovém hospodafstvi. Vyznamnym vnéjsim faktorem byl
rozpad Bretton-Woodského ménového systému v letech 1971-1973 a navrat k plovoucim
kurstiim. Dale pak zna¢na nerovnomérnost dopadt prvniho ropného Soku na jednotlivé zemé,
vyvolala v téchto zemich riznou miru inflace a to zplsobilo, Ze kazda ¢lenska zemé se starala
ptedevsim o své vlastni problémy. Pokud se budeme zabyvat vnitinimi diivody, pak se zcela
zésadnim jevi rozpor v piistupu k ménové integraci u dvou vyznamnych ¢lenskych stath
Spolecenstvi, a to Némecka a Francie.

Pii prvnich krocich Evropského ménového systému zastdvala Francie v souladu se
stanoviskem Komise tzv. monetaristicky pfistup, ktery upfednostioval zafixovani ménovych
kurzii jako vychozi krok. Od toho si zastanci tohoto ptistupu slibovali, Ze dojde k adaptacnim
tlakiim na ekonomiku a hospodatské subjekty. Byl zde predpoklad existence skupiny néstroja,
které by umoZiovaly financovat pfipadné nerovnovéhy v platebni bilanci, v€etné slouceni
meénovych rezerv. NeuvaZzovalo se o nezavislé centralni bance, naopak se ptredpokladalo, ze
mechanismus rozhodovani bude podtizen zajmim vlad jednotlivych ¢lenskych zemi.

Pro Némecko byl charakteristicky ponékud odlisny nazor na danou véc, kdyz zastavalo
nazor, ze v prve fadé je zapottebi orientovat hospodaiskou politiku jednotlivych ¢lenskych zemi
podle obdobnych priorit a cilti a tim odstranit pti¢iny kolisani sménnych kurst. Pfitom mél byt
kladen diraz na cenovou stabilitu. Teprve pak, pfipadné¢ soubézné s timto, je mozné dle
zastancl této koncepce (mimo Némecko napt. i Holandsko) pfistoupit k delegaci m&novych
kompetenci na uroven instituci ES. Nezbytnosti je v tomto piipadé¢ ziizeni autonomni centralni
banky a provadéni hospodatské a meénové politiky zamétené na stabilitu ekonomiky.

9.2 Evropsky ménovy systém

Na zasedani Evropské rady v Bréméch v ¢ervnu 1978 byla podpofena iniciativa kancléte
Helmuta Schmidta a prezidenta Valéry Giscarda D Estaing na vytvoieni ,,zony ménové
stability v Evropé, a to zalozenim Evropského ménového systému (European monetary
system, EMS). Tzv. Brémskou rezoluci bylo schvaleno schéma, které¢ konstituovalo nové



zékladni principy EMS. Evropsky ménovy systém byl oficialn¢ vytvofen v prosinci 1978 v
Bruselu a zacal fungovat v bfeznu 1979 za podpory centralnich bank ES.

Ztizenim EMS, ktery zahrnoval vSechny tehdejsi clenské staty ES (Belgie, Dansko, Francie,
Irsko, Lucembursko, Nizozemi, SRN a Velka Britanie), byly dany zéklady nové etapy ménové

spoluprace v ES. Hlavnimi motivy, které stily u zrodu Evropského ménového systému, byly

jednak snaha zabranit negativnimu pusobeni nestabilniho dolaru na ¢lenské zemé ES, jednak
také prostiednictvim EMS vytvofit spolehlivy sménny mechanismus mén ¢lenskych zemi a tim
podpofit jejich vzajemny obchod a prohloubit integraéni proces. Systém mél tedy za cil
dosahnout cenové (vnitini) a kursové (vné&jsi) stability, a to za pomoci fixnich, avSak

upravitelnych sménnych kurzt.

Institucionalni opatieni evropského ménového systému zahrnuje tii aktivity:

Evropska ménova jednotka
Mechanismus sménnych kurzt
Uvérovy mechanismus

Evropska ménova jednotka (do roku 1975 EUA, v roce 1978 vznikd ECU) byla vytvoiena
jako abstraktni rezervni a ziétovaci jednotka a pfedstavovala ko§ deviti mén (po vstupu Recka,
Portugalska a Spanélska mén dvanacti). ECU v ramci Evropského ménového systému plnila tii
funkce:

Byla zédkladem a osou EMS a spole¢nym jmenovatelem pro stanoveni centralnich sazeb
¢lenskych zemi Evropskou komisi, okolo kterych kolisaly trzni kurzy mén v ramci
daného rozpéti (toto povolené rozpéti ¢inilo do roku 1993 +-2,25%, Vyjimka byla
udélena pouze Italii a pozd&ji Spanélsku, jejichz ména se mohla od stfedniho kurzu
odchylit 0 +-6%. V roce 1993 bylo povolené pasmo rozsiteno na +-15%).

Byla ménovou jednotkou pouZivanou v Evropské unii na pomoc pfi zmiriovani ¢i
financovani deficiti platebni bilance v ramci tivérového mechanismu.

Byla zadkladem pro vytvofeni tzv. ukazatele divergence (neboli ukazatele prahové
odchylky), ktery vlade ¢i centralni bance signalizoval nezbytnost devizovych intervenci
diive, neZ pfislusnad ména dosahla hranice povolené oscilace. Systém se aktivizoval, kdyz
ména piekrocila své ,,prahové odchylky®, které pfedstavuji 75% maximalniho rozpéti
povoleného pro jednotlivé mény.

Byla ménovou jednotkou pouzivanou pii platebnich transakcich mezi centradlnimi
bankami ¢lenskych zemi EMS pfi platbach plynoucich z devizovych intervenci na
podporu stability ménovych kurzi.

V souvislosti s ECU se rozeznavaly oficidlni a soukromé ECU. Oficidlni ECU bylo
vytvoieno vlozenim 20% zlatych a dolarovych rezerv do Evropského fondu ménové spoluprace
a bylo pouzivano na oficialnim trhu pii platbach mezi centrdlnimi bankami. Stalo se také
soucasti devizovych rezerv centralnich bank v ¢lenskych zemich. Soukromé ECU, které bylo



vydavané komer¢nimi bankami, fungovalo pouze na trhu soukromém, kde se oficialni ECU
nemohlo pouzivat.

Mechanismus sménnych kurzii (Exchange Rate mechanismum - ERM) byl zakladem
Evropského ménového systému. Jeho cilem bylo dosdhnout stabilitu v kursovych relacich mezi
jednotlivymi zemémi EMS, a to devizovymi intervencemi, tj. nakupy a prodeji narodnich mén
na devizovych trzich. Ke stabilit¢ ménovych kurzi byly pouZzivany i néstroje hospodarské
politiky, piedevSim uvérova a fiskalni politika. Zékladnim prvkem tohoto systému byly
centralni kurzy ECU, které byly stanoveny pro mény vSech ¢lenskych zemi EMS, a to tedy i
pro staty, které se mechanismu sménnych kurzi neucastnily. Na zaklad¢ téchto centralnich
sazeb se vypocitavaly bilaterdlni centralni kurzy mén zemi EMS. Od takto stanovenych
bilaterdlnich kurzti se redlné trzni kurzy mén Clenskych zemi nesmély odchylit. Na udrzeni
kurzi mén v povoleném rozpéti byly centralni banky nuceny intervenovat na devizovych trzich.
Kdy je nutné pftistoupit k opatienim, naznacovala tzv. paritni miizka (sit’). Zakladem paritni
miizky byla soustava bilaterdlnich stfednich kurzi narodnich mén s uvedenim intervencnich
bodl v absolutnich ménovych jednotkach jako maximalni ptipustny dolni a horni intervencéni
limit. Pfi zmé&né centralni sazby narodnich mén k ECU se zménily i centralni kurzy narodnich
meén a jejich intervencni body.

K zajisténi stability ménovych kurzl se také pouZzivaly devizové intervence, které byly
zaméfené na udrzeni dovolené odchylky bézného denniho kurzu ECU proti centralni sazbé
jednotlivych mén. Zde ulohu indikatoru potieby intervence hral vySe uvedeny ukazatel
divergence.

Jak je z vySe uvedené¢ho ziejmé, zédklad Evropského ménového systému predstavuje spojeni
paritni miizky s charakteristickymi rysy koSe. Hlavni kurzy v ramci paritni miizky jsou
definovany podle ECU, jeZ je spole¢nou ménou vytvoienou na bazi ,,kose* sloZzen¢ho z urcitych
podilti mén c¢lenskych stat. Skladba koSe a vahy jednotlivych mén se ur€uji kolektivné podle
striktné¢ vymezenych kritérii, a to s pfihlédnutim k relativni ekonomické sile jednotlivych
¢lenskych stati. Priklad slozeni ECU a vahy jednotlivych mén v roce 1995 jsou uvedeny nize.

Uvérovy mechanismus predstavuje moznost vyuzit v ramci devizovych intervenci
vypujéenych prostiedkt v ramci EMS. Uvérové sluzby pro tyto operace poskytoval Evropsky
fond ménové spoluprace (pozdeji Evropsky ménovy institut - EMI) a vyjadiuji se v ECU.
VSichni ¢lenové Spolecenstvi mohli vyuzivat nasledujici tvérové sluzby:

e Velmi kratkodobé uvéry, které byly poskytovany na devizové operace tém clenskym
zemim, kterym nedostacovaly jejich devizové rezervy. Zdrojem uvérti byli swapové
operace mezi centralnimi bankami a byly poskytované na dobu 45 dnii, s moznosti
prodlouzeni splatnosti na 3 mésice. Splaceni bylo provadéno prostiednictvim Gcth v
ECU vedenych v EMCEF, ¢i pozdéji v EML

o Kratkodobé uveéry se poskytovaly na 3 mésice s moznosti prodlouzeni této doby o dalsi
3 mésice, a to az dvakrat. Tato pomoc existovala jesté pred vznikem EMS (od roku 1970)
na bazi dohody mezi centralnimi bankami zemi ES. Tento typ Gvért byl urcen ke kryti
nepiedvidatelnych a ndhodnych deficiti platebnich bilanci. Pouziti téchto zdroji bylo



omezeno dluznickymi (maximalni ¢astka, kterou mohla centralni banka Cerpat k danému
ucelu) a véftitelskymi (limit, ptispévku, ktery byl uréen na tento ucel) kvotami, ptitom
vetitelskd kvota byla dvakrat vétsi nez kvota dluznicka. Obdobné jako velmi kratkodobé
uveéry i tento typ veéra byl poskytovan na zékladé trznich Grokovych sazeb.

e Stiednédobé uvéry vychazely ze smlouvy o zalozeni EHS, ktera zahrnovala princip
vzajemné pomoci v piipadech, jestlize by vyvoj platebni bilance mohl ohrozit fungovani
Spolecenstvi. Na rozdil od predchozich forem uvéri neslo o dohodu mezi centralnimi
bankami, ale o dohodu mezi jednotlivymi staty. Uvéry se poskytovaly na dobu 2-5 let
pii urokové mifre blizici se urokové mife Mezinarodniho ménového fondu.

e Dlouhodoba finan¢ni pomoc byla poskytovana az do vySe 11 miliard ECU na dobu 5 let.

Ekonomické podminky pfi vzniku a posléze i fungovani EMS nebyly pfili§ pfiznivé. Mira
inflace v ¢lenskych zemich Spolecenstvi se znacné lisila, zcela bézné byly i vyrazné deficity
platebnich bilanci. Tento vyvoj pak vyvolaval tlaky na zredlnéni ménovych kurzl, prohluboval
rozdily v tirovni urokovych mér, produktivity prace a nezaméestnanosti mezi jednotlivymi stéty.
Zalozenim Evropského ménového systému a pisobenim sménného mechanismu dopomohlo
vytvofit oblast s vnitini 1 vnéjsi stabilitou opfenou o relativné stabilni ménové kurzy. V prvnim
desetileti fungovani EMS doslo ke snizeni miry inflace, snizila se fluktuace kurzt zi¢astnénych
zemi a také se snizily rozdily mezi urokovymi sazbami jednotlivych zemi. Ménova disciplina
zavedena EMS se projevila i ve sblizeni ekonomického vyvoje ¢lenskych statii. Zavazek vuci
EMS, nutil vlady ¢lenskych zemi provadét opatrnou protiinflacni politiku, také z toho divodu,
aby si udrzely kredit u ostatnich partnerti.

V roce 1992 se objevuje nejvaznéjsi krize EMS v priibehu celého jeho fungovani. Nazory
na pric¢iny vzniku této krize se rizni. Velka role se v tomto pfisuzuje Némecku, které v reakci
na inflacni tlaky, které vznikly v souvislosti se sjednocenim Némecka v roce 1990, realizuje v
tomto obdobi pfisné restriktivni ménovou politiku. V souvislosti s dominantnim postavenim
DEM v EMS i v ECU byly i ostatni zem¢ Spolecenstvi tlaéeny provadét tento typ politiky, aby
udrzely ménovou paritu s DEM, a to 1 pfesto, ze se nékteré z nich nachazely v obdobi recese ¢i
stagnace ekonomiky.

V roce 1992 zaznamenava Velka Britanie vyrazny pokles vyroby a vzrist nezaméstnanosti.
To se logicky projevilo v tlacich na devalvaci GBP. Druhou moznosti, ktera se Velké Britanii
naskytovala, bylo vystoupeni z ERM, coZ by umoznovalo snizit irokovou miru a udélat tak
jeden kricek k oziveni ekonomiky. JelikoZz pretrvavani Velké Britanie ve sménném
mechanismu EMS by zfejmé vedlo k dal§imu prohloubeni nastinénych problémd, bylo
rozhodnuto opustit sménny mechanismus EMS a piejit k floatingu. Obdobné v témZze roce
postupovala i Italie. Portugalsko, Spanélsko a Irsko pak svou ménu devalvovalo v ramci
sménného mechanismu.

V roce 1993 propuka krize druha, jejiz pficinu lze spatfovat v liberalizaci pohybu kapitalu
po roce 1988 v souvislosti s vytvafenim jednotného vnitiniho trhu. Tato liberalizace uvoliiuje
prostor pro spekulacni Gtoky pfedevS§im vici slabSim méndm. Pravé v tomto roce dochazi k
masivnimu pohybu spekulativniho kapitdlu. Staty jako napt. Francie, Belgie ¢i Portugalsko se
snazily zabranit odlivu kapitdlu zvySovanim urokovych mér. S ohledem na tuto situaci se



ucastnici ERM rozhodli zavést Sir§i pasmo pro pohyb sménnych kurzii v rdmci EMS, a to ve
vysi +-15% od stiedniho kurzu. Pouze némecka marka a holandsky gulden si ponechaly
puvodni rozpéti +-2,25%.

Evropsky ménovy systém dostal pii svém zalozeni do vinku nelehky ukol v podobé
stabilizace sménnych kurzi mén zucastnénych zemi. Na tomto zdkladé pak mély byt
prohloubeny ekonomické vazby mezi ¢lenskymi staty a tim 1 dale pokro¢eno v prohlubovani
integracniho procesu. Celkov¢ Ize fici, Ze dany cil EMS splnil. Stabiliza¢ni tlak zcela nesporné
piispé€l ke konvergenci nejen kurzové, ale i hospodarské politiky jako celku. K ur¢itému napéti,
kterému se EMS nevyhnul, pak spiSe doslo z divodu, ze ¢lenské staty nevyuzily moznosti
v€asného ptizplsobeni kurzii svych mén ménicim se makroekonomickym podminkdm, nez z
divodu technické nedokonalosti systému jako takového. Britsky, Spanélsky a italsky ptipad
demonstroval, ze fixni ménové kurzy jsou v praxi tézko realizovatelné v ptipadé, Ze nejsou
podporovany koordinovanou hospodatskou politikou a jestlize se ekonomiky pfili§ odlisuji. Z
toho vyplyva, ze konvergence ekonomik je vyznamnym piedpokladem pro ménovou integraci,
a to 1 pfesto, ze kooperace v ménové oblasti zcela nepochybné podporuje konvergenci.

Po vzniku EMU s jedenacti (od roku 2001 se dvanacti) jejimi ucastniky se ukéazalo, Ze jadro
EMS — Mechanismus devizovych kurzit ERM - je mozno (i nutno) i nadale zachovat, i kdyz s
podstatné omezenym poctem jeho tcastniki a s jistym reformovanim systému jeho fungovani,
protoze jednou z podminek Gcasti v ménové unii je dvouleta ucast v ERM. Vnitini zménou v
novém ERM 2, je nahrazeni koSové mény ECU jednotnou ménou euro - v poméru 1:1 - kterd
hraje tlohu ,.kotvy“ tohoto systému, byt ve srovnani s n¢kdejsi ECU znacné pohyblivou.
Centralni kurs Gcastnickych mén je stanovovan jednanim, kterého se u€astni ministfi financi
ucastniki ERM a ¢lenskych stath EMU, ECB a guvernéfi centralnich bank ¢lentt ERM.
Povolené rozpéti kurzl je ponechano zatim na urovni +15 %.

9.3 Formovani hospodarské a ménové unie

Jak jiz bylo zminéno vyse, otdzkami ménové unie se zaCalo Spolecenstvi zabyvat jiZ na
pocatku 70. let v ramci Wernerovy zpravy. Predevsim z diivodd vnéjsich bylo vSak nutné z
tohoto cile na cas slevit. Znovu se tato myslenka objevuje v druhé poloviné 80. let, kdyz Na
Hanoverském summitu v ¢ervnu 1988 byl vytvotfen vybor, jehoz ukolem bylo navrhnout
konkrétni stadia, které by vedly az k vytvoteni Evropské ménové unie (EMU) Do ¢ela tohoto
vyboru byl zvolen Jacques Delors a zprava méla byt zpracovana do Madridského summitu
konaného v Cervnu 1989.

Komise uspéla ptedlozit svou zpravu (Delorsova zprdva) jesté v roce 1988. Zprava
zahrnovala zakladni charakteristiky hospodaiské a ménové unie. Hospodarska unie je zde
definovana jako urCitd vymezena oblast, kterd se vyznacuje ur€itymi charakteristickymi rysy:

e jednotny trh zabezpecujici volny pohyb zboZi a sluzeb, kapitélu, jakoZ i osob,
e spolecnd strukturalni a regionalni politika,



e koordinace politickych opatieni s makroekonomickym dosahem, vcetné pravidel pro
rozpoctovou politiku.

Podle Delorsovy koncepce je vytvoreni hospodaiské unie piimo spojeno s vytvorenim unie
meénoveé. Ménova unie je zde charakterizovana jako oblast s jednotnou ménou, ve které je
meénova politika fizena z nadnarodni urovné. Delorsova zprava stanovuje i urCité zasadni
podminky pro fungovani ménové unie, a to:

e Uplnou konvertibilitu mén,
e neodvolatelnou fixaci ménovych kurzi,
e Uplnou liberalizaci pohybu kapitdlu a integraci finan¢nich trhi.

Ve zprave je uvedeno, ze formovani ménové unie ma dalekosahlé dusledky pro ménovou
politiku, jelikoZ stanovenim pevnych ménovych kurzii vznikne potieba spole€né ménové
politiky. Koordinace narodnich ménovych politik se v tomto pifipad¢ jevi nedostatecnou a
zodpovédnost za jednotnou ménovou politiku by méla byt prevedena na novou instituci, kterd
Delorsovy zpravy lze tedy zatadit navrh na vytvofeni Evropského systému centralnich bank
(ESCB), ktery by mél byt tvoien z centralni nadndrodni instituce a narodnich centralnich bank
jednotlivych ¢lenskych zemi.

Konec¢né rozhodnuti o smétovani Spolecenstvi k ménové unii padlo v roce 1991 na jednani
Evropské rady v Maastrichtu. Maastrichtska smlouva uzaviena v roce 1992 zéisadnim
zpsobem pozménila Rimskou smlouvu o EHS. Ve smlouvé se mezi zakladnimi cili Unie
objevilo 1 zavedeni hospodafské a ménové unie zahrnujici jednotnou ménu.

Dle Maastrichtské smlouvy by nebylo mozné zavést spole¢nou ménu bez sblizeni podminek
ekonomického a socidlniho vyvoje €Elenskych zemi, tj. bez tzv. hospoddiské konvergence.
Proto se ve smlouvé pocitalo se zavedenim konvergencnich programi (kupf. byl zfizen Fond
soudrZnosti), které by pfipravily jednotlivé ¢lenské staty na zapojeni do mé€nové unie.

Cleny eurozoény se tak dle maastrichtskych dohod mohou stat pouze ¢lenské zemé EU, které
budou splhovat tzv. kritéria konvergence, jez byla definovana v téchto dohodach. Cilem téchto
konvergenc¢nich kritérii je dosazeni fiskalni a ménové stability v jednotlivych zemich, tak aby
tyto neohrozovaly zavadéni spole¢né mény a provadéni spolené meénové politiky. Zakladni
charakteristiku maastrichtskych kritérii tvoii ctyfi body ¢lanku 140 Smlouvy o fungovani
Evropské unii, které jsou dale upfesnény v protokolu o kritériich konvergence. Pro nasi potiebu
si je dovolime rozd¢lit na dvé Sirsi kategorie, a to ménova kritéria a kritéria fiskdlni.

Mezi kritéria fiskalni povahy patfi:

e kritérium veiejnych financi - sleduje, zda pomér planovaného nebo skute¢ného schodku
vetejnych financi k hrubému domacimu produktu (HDP) neptekrocil referencni hodnotu
3 %. Vyjimku z piekroceni stanovené meze piedstavuji situace, kdy uvedeny pomér se



vyrazné snizil a piiblizil se referencni hodnot¢, nebo prekroceni referen¢ni hodnoty bylo
pouze vyjimecné a doCasné a nachézelo se blizko referenéni hodnoty.

o kritérium veirejného dluhu - sleduje, zda pomér verejného dluhu k hrubému doméacimu
produktu neptekracuje referencni hodnotu 60 %. Vyjimku z piekroceni stanovené meze
predstavuji situace, kdy uvedeny pomeér se snizuje a blizi se uspokojivym tempem k
referen¢ni hodnot¢.

Mezi kritéria ménové povahy patii:

e kritérium cenové stability - vyzaduje, aby primérna mira inflace méfend v pribchu
jednoho roku pied provedenym Setfenim nepiekracovala o vice nez 1,5 procentniho bodu
miru inflace nejvySe tii Clenskych stat, které v oblasti cenové stability dosdhly
nejlepsich vysledki. Inflace se métfi pomoci harmonizovaného indexu spotifebitelskych
cen a spoctena je jako prirtistek posledniho dostupného 12-ti mési¢niho priméru
jmenovaného indexu oproti ptedchozimu 12-ti mési¢nimu priméru. Referenéni hodnota
cenoveého kritéria vychézi z prostého aritmetického prioméru inflaci ve vybranych zemich
s nejlepsimi vysledky cenové stability.

o kritérium urokovych sazeb - vyzaduje, aby primérna dlouhodobd nominalni urokova
sazba ¢lenského statu EU v prubéhu jednoho roku pted Setfenim nepiekracovala o vice
nez 2 procentni body priimérnou urokovou sazbu nejvyse tii Clenskych statl, které
doséahly nejlepsich vysledkll v oblasti cenové stability. Pro méfeni Grokovych sazeb se
pouzivaji vynosy desetiletych statnich dluhopist nebo srovnatelnych cennych papirt.

o kritérium sménného kurzu - vyzaduje, aby ména uchazecské zemé byla alespoil po dobu
dvou let zapojena do kurzového mechanismu ERM II. Béhem tohoto obdobi by se jeji
sménny kurz vii¢i euru mél pohybovat bez nadmérného pnuti v blizkosti centralni parity,
kterd by neméla devalvovat. Pfi posuzovani pfitomnosti vyrazného napéti ¢i silnych
tlakli na ménovy kurz se vyhodnocuje fada dalSich podptirnych informaci, jakymi jsou
kurzova volatilita viici euru a jeji trend, velikost a vyvoj diferencialti kratkodobych
urokovych sazeb vici euru, role devizovych intervenci ¢i zohlednéni tilohy programi
mezinarodni finan¢ni pomoci pfi stabilizaci mény.

Podle maastrichtské smlouvy mélo do konce roku 1996 ze strany Evropské rady padnout
rozhodnuti o tom, zda vétSina €lenskych zemi splituje podminky dané konvergenénimi kritérii
a mélo byt rozhodnuto o terminu, kdy bude HMU zavedena. Rada ministrt financi (ECOFIN)
v8ak na konci roku 1995 rozhodla, Ze vétSina €lenskych statd nespliiuje kritéria pro zapoceti
tretiho stadia v roce 1996. K vytvoreni HMU tedy doslo az k 1. 1. 1999, coz bylo v souladu s
terminem stanovenym Maastrichtskou smlouvou.

Prvni etapa byla Casové vymezena od 1. Eervence 1990 do 31. prosince 1994. V ramci tohoto
stadia mélo byt dovrSeno budovani jednotného vnitiniho trhu, ktery zahrnuje zcela volny pohyb
zbozi, sluzeb, osob i kapitalu (do 31. prosince 1992). Clenské zemé ERM mély odstranit
veskeré restrikce omezujici kapitalové toky, zaroven doslo k posilovani vzajemné spoluprace
centrdlnich bank téchto zemi. Dale byly spustény programy hospodaiské konvergence
clenskych zemi.



Druhou etapu nelze zcela striktné vymezit. ZjednoduSené se jedna o obdobi od 1. ledna
1994 az obdobi mezi roky 1998-1999. Zahrnovalo zalozeni Evropského ménového institutu
(EMI), ktery m¢l za kol koordinovat ménovou politiku a ptipravovat zalozeni Evropské
centralni banky ve tetim stddiu. Funkce EMI (viz nizZe) byly zna¢n€ omezené a byly zalozené
pfedevsim na posileni ménové spoluprace mezi narodnimi centrdlnimi bankami.

Tieti etapa ve své podstaté zacala k 1. lednu 1999. Byl zaloZzen Evropsky systém centralnich
bank a zacal proces nahrazovani narodnich mén clenskych zemi piijatych do eurozony
jednotnou ménou euro. Ménové kurzy mezi narodnimi ménami byly neodvolatelné fixovany.

V prosinci 1995 na summitu Evropské rady v Madridu byl dohodnut nazev spole¢né mény
— euro. Rozhodlo se zde také o tom, ze staty EU usilujici o vstup do eurozoény k

1. 1. 1999 budou posuzovany zacatkem roku 1998 na zéklad¢ jejich makroekonomickych
ukazatelti za rok 1997. Za timto Gc¢elem dostala Komise a EMI za tkol piedlozit ECOFINu
pocatkem roku 1998 zpravu o plnéni konvergen¢nich podminek ¢lenskymi staty EU. ECOFIN
kvalifikovanou vétSinou na doporuceni Komise zhodnotil, zda jednotlivi adepti na zapojeni do
eurozony spliiovali podminky pro zavedeni spoleéné mény a doporucil sva zjisténi Evropské
radé. Rada nasledné rozhodla o tom, ktery stat spliiuje dand kritéria pro zavedeni jednotné mény
a zda je pro EU vhodné vstoupit do tfetiho stadia utvareni HMU.

Cleny eurozony se k tomuto datu stalo 11 zemi EU. Mimo ziistalo Recko, které jako jediné
nespliiovalo konvergenc¢ni kritéria, a pak zemé, jejichz nepfitomnost v eurozoné je spise
otazkou politickou nez ekonomickou - Velka Britanie, Dansko a Svédsko. Formovani ménové
unie bylo v souladu s vySe uvedenym druhym principem zaloZeno na koncepci etapovitého
piistupu, kterym by se umoznilo, aby se jak organy Unie, tak i jednotlivé narodni ekonomiky
mohly, v ur¢itych ¢asovych dimenzich, potfebnym integra¢nim kroklim ptfizplsobovat. Pies
narocnost projektu byl ¢asovy horizont vytvofeni ménové unie stanoven na relativné kratké
obdobi. Pfesto se pfijaty harmonogram podafilo napliiovat.

Vyse uvedena tieti etapa byla nasledné rozloZena do n¢kolika dil¢ich podetap:

e  Prvni podetapa je vymezena obdobim 1. leden 1999 — 31. prosinec 2001. K 31. 12. 1998
byly neodvolatelné zafixovany prepocitaci koeficienty mezi eurem a 11 narodnimi
ménami Clenskych zemi eurozony (viz nize). Byla provedena konverze ECU vii¢i nové
méné euro v poméru 1:1. Narodni mény v této etapé obihaly spolu se spole¢nou ménou
»euro®“. Bylo to tedy jakési dudlni obdobi, kdy u bezhotovostniho styku se mohly
provadeét platby bud’ v euru, nebo v piislusné narodni méné, u hotovostniho styku pak v
narodni mén€. VSechny transakce mezi Evropskou centrdlni bankou a komercnimi
bankami probihaly v euro. Podobné& i emise novych vladnich bond musi byt v euro.

e Druha podetapa zalina od 1. ledna 2002, kdy se euro zacalo pouzivat i v hotovostnim
styku s tim, ze dle pivodnich pfedpokladii mély do 30. ¢ervna 2002 vedle sebe obihat
jak bankovky a mince eura, tak bankovky a mince ¢lenskych zemi.

o Tieti podetapa méla zapocit 1. Cervence 2002, kdy méla zacit existovat skute¢nd ménova
unie s jednotnou ménou euro, kterou fidi Evropska centralni banka (ECB).



Na zéklad¢ vySe uvedeného se nyni pokusme v nékolika bodech vymezit charakteristické
rysy HMU:

e meény Clenskych zemi jsou pevné fixovany jedna k druhé (s vyjimkou téch zemi, které se
zatim nezapojily do eurozony),

e kazda ména je pln¢ konvertibilni s ostatnimi ménami ¢lenskych stati,

e (lenské zemé nesmi vuci sobé zavadét zadné restrikce,

e cxistuje zde urcitd mira koordinace narodnich hospodaiskych politik,

e je zde praktikovana finan¢ni pomoc vyspélejsich ekonomik ekonomikam slabsim,

e doslo ke sjednoceni vSech narodnich mén ¢lenskych statti v ménu jednu - euro, ktera je
pouzivéana v celé HMU (opét s vyjimkou téch zemi, které zatim nevstoupily z riznych
pricin do eurozony), coz také souvisi s vytvorenim jedné spolecné nadnéarodni centralni
banky (u zemi mimo eurozonu maji 1 nadadle pravomoci v oblasti ménové politiky
narodni centrdlni banky).

9.4 Institucionalni ramec hospodaiské a ménové unie

Pro potieby formovani a samotného fungovani ménové unie vznikly nékteré nové instituce.
Témito institucemi jsou: Evropsky ménovy institut (EMI) jehoZ ptisobeni bylo pouze doc¢asné,
Evropsky systém centralnich bank (ESCB) a Evropska centralni banka (ECB). V ndvaznosti na
ptedchézejici vyklad, kde uz byly vS§echny zminény, se jejich podstaté a funkcim budeme v této
¢asti vénovat o néco podrobnéji.

Evropsky ménovy institut (EMI), jenz vznikl k 1. lednu 1994 jako ptfechodnd instituce a v
druhé etap€ vytvafeni HMU zanikl (dnem vzniku Evropské centralni banky). V souvislosti s
jeho vznikem zanikéd Evropsky fond ménové spoluprace a Komise guvernérii centralnich bank
EU, jejichZ funkce piebral pravé EMI. Cleny Evropského ménového institutu se staly centralni
banky jednotlivych ¢lenskych zemi EU. NejvyS§im organem pak byla Rada EMI sloZena z
prezidenta (vybran na zdklad¢ doporuceni Rady EMI, ptipadné¢ Rady guvernérti centralnich
bank a spolecného souhlasu vlad ¢lenskych zemi na dobu 3 let), viceprezidenta (ustaven
guvernéry z jejich fad) a guvernért centrdlnich bank clenskych zemi. Institut nedisponoval v
zadném piipad¢ fidicimi ménovymi funkcemi, ty zlstaly i1 nadale v rukou jednotlivych
narodnich centralnich bank. Mé&l pouze funkce poradni. Mimoto, Ze se stal jakymsi zdrodkem
Evropského systému centralnich bank, plnil ve druhém stadiu formovani HMU nasledujici
ukoly:

e monitoroval fungovani ERM,

e piipravoval nastroje a opatfeni k zahdjeni posledniho stadia ptechodu k ménové unii,

e v piipad¢ ohrozeni ménové stability daval doporuceni vladam clenskych zemi, Radé
ministri a centralnim bankam,

e Rada ministr a zemé musely s EMI konzultovat legislativni opatieni v ménové oblasti,

e piedkladal kazdoroéné Rad€ ministrl zpravu o stavu zavadéni HMU,

e stanovoval pravidla, na jejichz zaklad¢ funguje ESCB.



Evropsky systém centrdalnich bank (ESCB) je tvofen z Evropské centralni banky a
jednotlivych narodnich centralnich bank vSech ¢lenskych zemi EU (aktualné tedy 27 narodnich
centralnich bank). Je tedy zfejmé, ze ESCB zahrnuje i ndrodni centralni banky téch ¢lenskych
stath EU, které dosud euro nezavedly, a to bud’ z diivodu jejich zvlastniho postaveni (jedna se
0 Dansko a pted brexitem se to tykalo i Velka Britanie — tyto zemé¢ ziskaly trvalou vyjimku na
povinnost piijmou euro, tzv. opt-out), nebo proto, ze napi. vyuzivaji podminky dvouletého
¢lenstvi narodni mény v ERM 11 jako podminku ¢lenstvi v eurozoné — Svédska koruna neni v
tomto systému, a proto Svédsko doposud nepfijalo euro, i kdyZ v podstaté bez problémi plni
vSechny Ctyfi zbylé podminky pro vstup. Nové ¢lenské staty, jez piistoupily k EU v roce 2004
(10 statir), 2007 (Bulharsko a Rumunsko) a 2013 (Chorvatsko), se v ptistupovych smlouvach
zavazaly k pfijeti eura, jakmile na to budou pfipravené a maji pouze docasnou vyjimku (tzv.
derogace). Postupné tak pristupuji k eurozong, coz ostatné doklada nasledujici tabulka.

Tabulka €. 3: RozSifovani eurozény

Zemé Datum vstupu do eurozény
Recko 2001
Slovinsko 2007
Kypr 2008
Malta 2008
Slovensko 2009
Estonsko 2011
Lotyssko 2014
Litva 2015

Vsechny staty mimo eurozoénu tak jsou sice ¢leny HMU, ale ponechéavaji si prozatim své
narodni mény, provadéji vlastni ménovou politiku a jejich centralni banky si docasné
zachovavaji ménovou suverenitu. Nepodili se tedy na plnéni zékladnich ¢innosti ESCB, jako
je provadéni spole¢né ménové politiky. Centralni banky mimo eurozonu se vSak podileji na
politice zamétené na stabilitu cen (tj. UCastni se platebniho systému TARGET ¢1 podpory pii
sbéru statistickych udaji). Nicméné Smlouvy ptredpokladaji, ze vSechny zemé EU zavedou
spolecnou ménu, a ze tedy veskeré ukoly souvisejici s jednotnou ménou bude plnit ESCB.
Zatim je ale skuteCnosti stav, ze ne vSechny zem¢é EU spolecnou ménu zavedly (viz vyse). Proto
hraje v soucasnosti hlavni tlohu tzv. ,,Eurosystém*, ktery se skladd z ECB a narodnich
centralnich bank zemi, které jiz euro pfijaly (soucasné 19 ndrodnich centrdlnich bank).
Eurosystém je soucasti ESCB a plni funkce centralni banky.

Hlavnim cilem ESCB, tak jak jej definuje ¢ldnek 127 Smlouvy o fungovani EU, je:
,udrzovat cenovou stabilitu®. V ¢lanku se dale uvadi ,,aniz je dotCen cil cenové stability,
podporuje ESCB obecné hospodaiské politiky v Unii se zamérem piispét k dosazeni cilti Unie,
jak jsou vymezeny v ¢lanku 3 Smlouvy o Evropské unii“. Mezi tyto dil¢i cile patii napf.
hospodafsky rist ¢i snizovani regionalnich nerovnovah pomoci politiky soudrZznosti.

ESCB ma za ukol:

e vymezuje a provadi ménovou politiku Unie;
e provadi devizové operace;



drzi a spravuje oficidlni devizové rezervy ¢lenskych stati;
podporuje plynulé fungovani platebnich systému.

Mezi dalsi ukoly ESCB patfi:

Bankovky a mince: vyluéné pravo povolovat vydavani bankovek v eurozoné piislusi
ECB (z pravniho hlediska smi eurobankovky vydavat jak ECB, tak narodni centralni
banky statl eurozony. V praxi ovsem eurobankovky fyzicky vydavaji a z ob¢hu stahuji
pouze narodni centrdlni banky. ECB nema zadné hotovostni pokladny a netcastni se
zaddnych hotovostnich operaci. V piipadé¢ eurominci jsou jedinym zakonnym
vydavatelem c¢lenské staty eurozony. Na tirovni eurozony koordinuje vSechny zalezitosti
souvisejici s mincemi Evropska komise).

Statistika: ECB ve spolupraci s narodnimi centralnimi bankami shromazd’uje od
vnitrostatnich organt nebo piimo od hospodarskych subjekti statistické informace, které
pottebuje k plnéni tkold ESCB.

Financni stabilita a dohled: Eurosystém pfiispiva k hladkému provadéni politik
uplatiiovanych pfisluSnymi organy v souvislosti s obezietnostnim dohledem nad
uvérovymi institucemi a stabilitou financniho systému.

Mezindrodni a evropskda spoluprdce: v ramci plnéni ukoli, které byly svéfeny
Eurosystému, udrzuje ECB pracovni vztahy s pfisluSnymi organy, institucemi a fory v
ramci EU 1 na celosvétové urovni.

Evropska centrdlni banka (ECB) vznikla k 1. ¢ervnu 1998 jako pravni nastupce Evropského

meénového institutu. Jejim sidlem je Frankfurt nad Mohanem. Je plné nezavislym pravnim
subjektem, jenz zajiStuje plnéni tkold ESCB, a to vlastni ¢innosti nebo prostiednictvim
narodnich centralnich bank. Informovanost mezi ECB a ostatnimi organy EU je zajiSténa tim,
ze predseda Rady a jeden vybrany Clen Evropské komise ma moznost Gcastnit se zasedani
Vykonn¢ rady ECB, ale bez prava hlasovat. Naopak, prezident ECB ma moZnost ucastnit se
zasedani Rady, které souviseji s otdzkami, jenZ jsou ptedmétem ¢innosti ECB, taktéz bez prava

hlasovat. Hlavnimi organy zajist'ujici ¢innost Evropské centralni banky jsou:

Rada guvernérit (Governing Council), ktera je slozena z ¢lent Vykonné rady ECB a z
guvernéri narodnich centralnich bank zemi zapojenych do eurozény, coz odrazi
respektovani narodniho rozméru spole¢né ménové politiky. Piedsed4 ji prezident ECB.
Hlavnim ukolem této rady je formulovat ménovou politiku eurozéony (stfednédobé
meénové cile, urokové sazby, rozsah rezerv v ESCB), vydavat smérnice a rozhodnuti
nezbytna pro plnéni tkoll stanovenych ESCB. Disponuje také vyhradnim pravem
povolovat vydavani bankovek v ramci eurozony a zejména urcovat urokove sazby.

Vykonna rada (Executive Board) je tvofena prezidentem ECB, jednim viceprezidentem
a ¢tyfmi dal$imi ¢leny (feditelé), ktefi jsou vybirani z okruhu vS§eobecné renomovanych
a uznavanych osobnosti bankovniho svéta. Clenové podléhaji jednomysinému
schvalovani na nejvyssi politické urovni EU (Evropska rada) na zékladé¢ doporuceni
Rady, kterd je nucena vyzadat si stanovisko Evropského parlamentu. Funkéni obdobi
vSech €lent je 8 let a neni obnovitelné, a to z toho ditvodu, aby byla zabezpecena jejich



co nejveétsi osobni nezadvislost na vladach svych zemi. Prvni ¢lenové byli jmenovani
Evropskou radou dne 3. kvétna 1998. Na zaklad¢ dohod zainteresovanych zemi nebyli
tito ¢lenové zvoleni na osmileté obdobi, nybrz byli jmenovani na rozdilnd funkcni
obdobi. Diivodem tohoto rozhodnuti byla snaha zajistit urcitou personalni kontinuitu v
praci tohoto organu (prvnim prezidentem se stal guvernér nizozemské centralni banky
Wim Duisenberg — na 8 let. V roce 2003 ho ale vystiidal ve funkci byvaly guvernér
francouzské centralni banky Jean-Claude Trichet, kterého vystiidal po 8 letech ve
funkci v roce 2011 byvaly guvernér italské centralni banky Mario Draghi, aktualné
vykonava tuto funkci jako prvni Zena od roku 2019 Christine Lagarde). Vykonna rada
provadi ménovou politiku v souladu se smérnicemi a rozhodnutimi Rady guvernért,
odpovida za béznou agendu ECB, rozhoduje prostou vétsinou, kazdy ¢len ma jeden hlas,
v ptipadé nerozhodného hlasovani bude hlas prezidenta rozhodujici.

Jelikoz se nékteré staty Evropské unie, a ponechejme stranou jejich diivody, nestaly Cleny
Evropské ménové unie, byla ustavena tzv. Generdlni rada (General Council) jako urcité pojitko
mezi Evropskou centralni bankou a centralnimi bankami t&chto zemi. Cleny této rady s pravem
hlasovat se stali guvernéfi narodnich centralnich bank mimo eurozonu, déle vSichni guvernéii
eurozony a prezident s viceprezidentem ECB. Bez hlasovaciho prava se zasedani Generdlni
rady mohou déle Ucastnit vSichni ¢lenové Vykonné rady. Tato instituce nedisponuje pravy v
oblasti ménové politiky, jelikoz tyto zlstaly vyhradné v pravomocich zemi stojicich mimo
EMU, nicméné plni nékteré dilezité ukoly:

e pfijim4 rozhodnuti v nékterych prevazné technickych oblastech ¢innosti Evropské
centralni banky,

e sleduje a dohlizi na bezproblémové fungovani devizového systému s neclenskymi
zemeémi,

e koordinuje monetarni politiky ECB s centrdlnimi bankami zemi nezapojenych do
eurozony.

Jednim ze stavebnich kament institucionalniho uspotfadani eurozony je tzv. nezavislost ECB
a narodnich centralnich bank Eurosystému. Tato nezavislost vychazi ze Smlouvy o fungovani
EU a ze statutu ESCB. Nezavislosti je zapotiebi zejména z diitvodu udrzovani cenové stability,
coz je hlavni kol ECB. Nezavislost v tomto pojeti je zapotiebi vidét v n¢kolika dimenzich:

o funkcni nezavislost, tj. jasné vymezeni primarniho cile a s pravni urcitosti aby ECB byla
vybavena nezbytnymi néstroji k dosaZeni tohoto cile, a to nezdvisle na vSech ostatnich
organech EU.

e instituciondlni nezavislost, tj. zékaz pfijimat nebo vyzadovat pokyny od organi ¢i
instituci Unie, od vlad ¢lenskych zemi ¢i od jakéhokoliv jiného subjektu. Dale tato
nezavislost brani jakémukoliv ovliviiovani €lend rozhodovacich organtit ECB nebo
narodnich centrdlnich bank. Tato slozka nezavislosti je specifikovdna v ¢lanku 130
Smlouvy o fungovani EU a v ¢lanku 7 Protokolu o statutu ESCB a ECB.



e osobni nezdvislost — stanovuje funkéni obdobi ¢lenti rozhodovacich organit ECB. Cleny
nelze navic odvolat pied skoncenim jejich funkéniho obdobi z jinych divodi, nez které
jsou stanoveny ve statutu ESCB (napft. se dopusti vazného pochybeni).

e financni nezavislost, tj. ze ECB a narodni centralni banky musi byt schopny autonomné
pouzivat dostatecné finan¢ni zdroje tak, aby mohly plnit sviij mandat (proto ma ECB
svlyj vlastni kapital a jeji rozpocet je nezavisly na institucich EU).

Zakladni kapital ECB ¢ini pfiblizné 11 mld. EUR. Zdrojem tohoto kapitalu se staly centralni
banky vSech ¢lenskych zemi EU. Podil kazdé narodni centralni banky na tomto kapitalu se
vypocitava podle klice, ktery odrazi podil dan¢ zem¢ na celkovém poctu obyvatel a na hrubém
domacim produktu EU, pfi¢emz tyto dvé determinanty maji stejnou vahu. (nap¥. CR ma podil
1,6 %, kdezto vyrazné vétsi a ekonomicky vyspélejsi Némecko 18 %). ECB upravuje podily
vzdy po péti letech a kdykoli ptistoupi k EU nova zemé. Uprava se provadi na zakladé udajt
poskytnutych Evropskou komisi. Od zac¢atku tieti etapy HMU, tj. od 1. ledna 1999 se kli¢ pro
upisovani zakladniho kapitalu ménil Sestkrat: iprava po péti letech prob¢hla 1. ledna 2004, 1.
ledna 2009 a poté 1. ledna 2014. K dal§im zménam doglo 1. kvétna 2004 (s piistoupenim Ceské
republiky, Estonska, Kypru, Madarska, Malty, Litvy, LotySska, Polska, Slovenska a
Slovinska), 1. ledna 2007 (kdy do EU vstoupily Bulharsko a Rumunsko) a 1. ¢ervence 2013
(kdy do EU vstoupilo Chorvatsko). Posledni uprava probé&hla 1. tinora 2020 po vystoupeni
Spojeného kralovstvi z EU. Néarodni centralni banky také prevedly na ECB své ménové rezervy
pres 50 mld. EUR.  Portfolio devizovych rezerv ECB se skladd z americkych dolart,
japonskych jent, zlata a zvlastnich prav ¢erpani. V pribchu €asu se slozeni devizovych rezerv
meéni v disledku zmén trzni hodnoty investovanych aktiv 1 operaci ECB s devizami a zlatem.
Americké dolary a japonské jeny v rezervach ECB jsou aktivné spravovany ECB a vybranymi
narodnimi centralnimi bankami zemi eurozony (coby zastupci ECB), které se chtéji na téchto
operacnich ¢innostech podilet. Narodni centralni banky maji moZnost své operacni ¢innosti pro
ucely fizeni devizovych rezerv ECB sloucit s jinymi ndrodnimi centralnimi bankami. Jednotlivé
narodni centralni banky nebo sloucené narodni centralni banky zastupujici ECB obvykle
spravuji pouze jedno portfolio v americkych dolarech nebo japonskych jenech.

9.5 Eurobankovky a euromince

Prvnim dnem roku 1999 se euro stalo jednotnou ménou pro vice nez 300 miliont obyvatel
Evropy. V prvnich tfech letech tuto ménu nejprve nebylo vidét, pouZivala se pouze v Gcetnictvi,
napiiklad pii elektronickych platbadch. Hotovostni euro bylo zavedeno az 1. ledna 2002.
Bankovky a mince narodnich mén, jako napf. belgicky frank nebo némeckou marku, nahradilo
vzdy v pevné stanovém kurzu.

Dnes jsou eurobankovky a mince zdkonnym platidlem v 18 z 28 ¢lenskych stati Evropské
unie, véetn¢ zahranicnich departmentti, izemi a ostrovi, které jsou soucasti ne¢kterého statu
eurozony nebo jsou s nim spojeny. Jako celek tvoii tyto staty eurozonu. Euro vSak pouzivaji i
malé stity Andorra, Monako, San Marino a Vatikdn, a to na zakladé¢ formalni dohody s
Evropskym spolecenstvim, a ddle Cerna Hora a Kosovo, které ale formalni dohodu neuzaviely.



Série eurominci se sklada z osmi rtiznych nominalnich hodnot: 1 cent, 2 centy, 5, 10, 20 a
50 centd, 1 € a2 €. Euromince maji spole¢nou stranu (tu navrhl Luc Luycx z Kralovské belgické
mincovny a ty vyobrazuji motivy Evropské unie nebo Evropy a symbolizuji jednotu EU) a
narodni stranu (narodni motivy obepind po obvodu dvanict hvézd Evropské unie). Podle
narodni strany lze urcit, ve které zemi byla mince vydana. VSechny euromince plati v celé
eurozong.

Série eurobankovek sestava ze sedmi riznych nominalnich hodnot (denominaci): 5 €, 10 €,
20 €, 50 €, 100 €, 200 € a 500 €. Tyto bankovky jsou zakonnym platidlem v celé¢ eurozéné. Na
bankovkéach jsou zobrazeny architektonické slohy z rtiznych obdobi evropskych déjin. Na
pfedni strané eurobankovek obou sérii jsou zobrazeny okna a portdly. Symbolizuji ducha
evropské otevienosti a spoluprace. Mosty na zadni strané¢ symbolizuji komunikaci mezi
evropskymi narody a mezi Evropou a ostatnimi svétadily. Okna, portaly a mosty na bankovkach
jsou stylizované ilustrace a nikoli vyobrazeni skute¢nych staveb.

9.6 Aktualni problémy eurozény

Jak jiz bylo uvedeno v pfedchozich kapitolach, pokud ma dana zemé vstoupit do eurozony,
je nezbytné splnéni tzv. konvergencénich kritérii. Zasadni otazkou pak je, zdali je vyzadovano,
aby tyto podminky napliiovala i po pfijeti eura. Na to nam do jisté miry mtze odpovedét tzv.
Pakt stability a ristu, jenz zavazuje Clenské staty udrzovat rozpocty ve sttednédobém obdobi
blizko vyrovnanym, nebo v piebytku. To ¢lenskym statim umoziuje pocitat s cyklickymi
fluktuacemi pfi udrzovani deficitu vetejnych financi pod hranici 3 % HDP. Deficit nad timto
limitem je povazovan za nadmérny kromé ptipadu, je-li pfechodny a vznikl-li za vyjime¢nych
okolnosti.

Tento systém ma svoji preventivni a varovnou slozku. Prevence je zaloZena na pravidelném
dohledu a na systému pfedb&ézného varovani, coz umoziuje provést v ptipad¢ potieby nezbytné
korekce. Clenské staty predkladaji své programy stability (zemé eurozony), nebo konvergenéni
programy (zemé mimo eurozoénu), ve kterych si stanovuji sttednédobé cile a cestu k jejich
dosazeni. Programy jsou vyhodnocovany Evropskou komisi (EK). Toto vyhodnoceni je
podkladem pro stanovisko Rady, kterd monitoruje realizaci programill. V ptipad€ vyrazné
odchylky od programu predkladd Rada danému c¢lenskému statu doporuceni, jak takovy
schodek béhem urcité doby odstranit.

Od podzimu 2004 do cca poloviny roku 2005 probéhla revize Paktu stability riistu (na
zaklad¢ predchozich problému spojenych s vymahatelnosti napravy za porusovani Paktu ze
strany dvou velkych zemi Némecka a Francie), jejimz vystupem byla novelizace ptislusnych
nafizeni Rady, resp. preventivni a represivni ¢asti Paktu. Vysledkem procesu, jehoz cilem bylo
pfedevsim posileni a zlepSeni implementace Paktu, je relativni posileni preventivni ¢asti (napf.
diferencovani stfednédobého rozpoctového cilem podle jednotlivych zemi, minimalni
kazdoro¢ni upravy cyklicky ocisténé rozpoctové pozice) a oslabeni Casti represivni (napf.
prodlouzeni nékterych lhit ¢i zohlednéni nepiedvidanych hospodaiskych okolnosti a dalSich
relevantnich faktorl). Lisabonskd smlouva posilila pravomoci Evropské komise pfi



implementaci SGP. Pfipravuje se novela provadécich nafizeni SGP (viz Sest legislativnich
navrhit Evropské komise). Pfipravu na zavedeni jednotné mény provazely pomérné obsahlé a
finan¢né narocné piipravy sektoru finanénich sluzeb, zejména bank, protoze zejména pro né
znamenalo zavedeni pouze bezhotovostniho eura pomérné dlouhou paralelni existenci dvou
meén na narodni Grovni.

V praxi vypada dohled nad stabilitou tak, Ze staty programy stability nebo konvergenc¢ni
programy (v pfipad¢€ zemi, jez nepiijaly euro), ve kterych stanovi své vlastni rozpoctové pozice
vzhledem k pravidlim Paktu o stabilit¢ a rGstu a objasiiuji, jak se budou tyto pozice vyvijet v
nasledujicich 3 letech. Predkladaji se i ekonomické predpoklady, jez byly podkladem pro
vypracovani programu, aby bylo mozné vyhodnotit, jak dany program dokaze celit vnéjSim
okolnostem. Programy stability a konvergencni programy jsou dulezitou soucéasti kontrolni
slozky spravy ekonomickych zalezitosti EU — davaji dals§im statim EU moznost seznamit se se
situaci ostatnich zemi a formuji zaklad pro doporuceni vedouci ke zlepSeni situace.

V ptipadé, Ze schodek vetejnych financi nebo vySe vefejného dluhu urcitého statu EU
pfevysuje hranici stanovenou v Paktu o stabilité a rlstu, je zahdjen postup pii nadmérném
schodku (tzv. EDP). Pokud Komise pii hodnoceni programu stability a konvergencnich
programi, které je soucasti evropského semestru (jeho podstatou je snaha o koordinaci
hospodarské politiky vcetné sjednocent terminu predkladani programu
stability/konvergenénich programii a narodnich programi reforem ¢lenskymi staty, které jsou
nové od roku 2011 ptredkladany v terminu do konce dubna bézného roku), zjisti, Ze hranice
stanovené v Paktu o stabilit¢ a ristu byly ptekroCeny, a ze se nejedné o do¢asny nebo vyjimecny
stav, poda Rad¢€ navrh na zahajeni mechanismu EDP proti danému statu. Rada v tomto ptipadé
predlozi podle pfesného Casového rozvrhu doporuceni danému statu a stanovi lhity pro
provedeni napravnych opatieni, jez Casem vrati schodek a objem dluhu pod hranici stanovenou
Paktem o stabilité a rlstu.

Uvedeny postup pii nadmérném schodku je vyrazem toho, Ze pfijimani rozhodnuti v
hospodatskych zaleZitostech, zeyména ve statech eurozony, je véci spoleéného zajmu. Utvrzuje
vSechny staty EU v tom, Ze obezietnd tvorba politik je pravidlem, ze funguji mechanismy, které
vcCas odhali a napravi odchylky od spolecnych pravidel, a ze dobré ekonomické hospodateni v
jedné zemi nebude ohroZeno rozhazovaénym chovanim zemé jiné. Pokud ncktery ze stati
eurozony doporucend opravna opatieni neprovede, mohou na néj byt uvaleny finan¢ni sankce.

Pokud jsou navic v n¢kterém staté EU odhaleny zavazné makroekonomické nerovnovahy,
muze byt zahdjen postup pii nadmérné nerovnovaze. Dany Clensky stat musi predlozit plan
opravnych opatfeni s uvedenim jasného ¢asového harmonogramu a lhit pro realizaci téchto
opatfeni. Pokud dany stit nehodld opravna opatieni provést, mohou na néj byt v krajnim
pfipadné uvaleny finan¢ni sankce.

Prvnich deset let fungovani spolecné mény lze oznacit jako za obdobi relativné uspésné, kdy
ekonomiky eurozony zaznamenaly ekonomicky rlst doprovazeny nizkou nezaméstnanosti.
Soucasné doSlo ke snizeni dlouhodobych turokovych sazeb u vétSiny clenskych zemi,
postupnému posilovani kurzu eura vii¢i dolaru i nariistu pouzivani eura jako mezinarodni



obchodni a rezervni mény. Ve stejném obdobi vSak mezi ¢lenskymi zemémi, zejména vzhledem
k jejich rozdilné mite konkurenceschopnosti, nartistaly strukturalni nerovnovahy projevujici se
mj. v rozdilné mife inflace ¢i nardstajicimi schodky nebo piebytky platebni bilance, coz
vyustilo nejprve ve finanéni a poté i hospodatskou krizi. V poloving roku 2008 se finan¢ni krize
projevila zvysenym poctem upadkti bank vétSinou mimo EU (USA, Island), ale k vzhledem
globalizovanému finan¢nimu trhu i1 s pfimym dopadem do aktiv vétSiny zapadoevropskych
bank. Krize bankovniho sektoru se nasledn¢ pielila do dalSich odvétvi (Cili do realné
ekonomiky), coz si vyzadalo masivni zvyseni statnich podpor a intervenci, vedouci k piekroceni
fiskalnich maastrichtskych kritérii daleko za hranici stanovenou ve Smlouvé o fungovani EU.
Plnou mérou se zaroven projevila i existence dlouhodobé naakumulovanych nerovnovah.
Zhruba od ptelomu let 2009/2010 proto lze hovoftit o dal§i fazi krize — krizi verejného
zadluZeni. Ta se projevila nejvice na tzv. jiznim kiidle EU a dale v Irsku, kde se téméf z roku
na rok zvysil vetfejny dluh o desitky procent. V reakci na tento vyvoj byla jednak piijata
rozhodnuti za u€elem bezprostfedni stabilizace situace v téchto zemich, a také byly podniknuty
kroky k dlouhodobé orientované reformé ekonomického tizeni Evropské unie a k posileni
koordinace hospodatskych politik ¢lenskych statd.

Mezi tyto kroky patii naptiklad:

o Evropsky mechanismus stability — umoznuje Evropské komisi vypujcit si jménem EU
na finan¢nich trzich ¢astku do celkové vyse 60 miliard EUR a nasledné tyto prostiedky
pujcit zemim EU, jez se ocitnou v obtizich. Staty, které pijcku ptijmou, musi piedlozit
makroekonomicky ozdravny program, aby finan¢ni trhy znovu nabyly divéru v jejich
schopnost dluhy splatit a aby se obnovila dlouhodoba konkurenceschopnost.

o Evropsky ndstroj financni stability - je fond pro mimotadné udalosti, ktery miize statim
eurozony v obtizich ptjcit aZ 440 miliard EUR. Tyto penéZni prostfedky fond ziskava na
finan¢nich trzich a ru¢i za né€ staty eurozony. Pomoc je poskytovéna za piisnych
podminek na zéklad¢ ozdravného hospodaiského programu dané zem¢.

Tento néstroj pro zajiténi finanéni stability eurozony byl vyuzit v p¥ipadé Recka, jemuz
byla v kvétnu 2010 poskytnuta pijcka ve vysi 110 mld. eur, na které se podilela eurozona
dvoustrannymi Gvéry ve vysi 80 mld. eur a MMF ve vysi 30 mld. eur. Tyto kroky neznamenaly
konec¢né feseni ,,feckého problému®, krize zadluZeni se nové projevila v poloviné roku 2011.
Do véaZnych problémi se v mezidobi dostaly 1 dal§i staty, které se zejména diky
problematickému stavu vetejnych financi postupné staly stfedem pozornosti finan¢nich trhi).
V listopadu 2010, kdy se kviili zachrané¢ svych bank dostalo do vaznych dluhovych potizi Irsko,
byl znovu vyuZit tento mechanismus stabilizace a celkova vySe pomoci ¢inila 85 mld. EUR.
Dalsi zemi, které byla schvalena pomoc, bylo Portugalsko (78 mld. EUR). Opétovné poskytnuti
pomoci Recku bylo nutné v roce 2012.

Ceska republika se vstupem do Evropské unie stala ¢lenem Hospodaiské a ménové unie,
nicménég se na ni vztahuje doCasna vyjimka na zavedeni eura. Spole¢na ména (euro) by méla
byt v Ceské republice (ale i ostatnich nové pfistoupivsich zemich EU) zavedena poté, co splni
vySe uvedend konvergenéni kritéria. Evropska komise a Evropské centrdlni banka ve svych



Konvergencnich zpravach, které jsou vydavany jednou za dva roky nebo na zadost ¢lenského
statu s vyjimkou. Konecné rozhodnuti o splnéni podminek je u¢inéno na trovni Rady ve slozeni
ministrd hospodafstvi a financi, tzv. ECOFINu. Na rozdil od pivodnich zemi, které zakladaly
eurozénu v roce 1999 a euro pfijimaly koordinované a v jeden okamzik, kazdé ¢lenska zemé
EU s docasnou vyjimkou na zavedeni eura pfistupuje k pfijeti eura na zaklad¢ vlastni strategie.

Ptechodti od narodni mény k méné spolecné je hned nékolik:

® Madridsky scénai - oznacuje situaci, kdy euro je nejprve zavedeno v bezhotovostni
podob¢ a po uplynuti prechodného obdobi (v délce nejvyse tii let) je uvedeno téz do
hotovostniho ob&hu. Tento pfistup ma tu vyhodu, Ze poskytuje dostatek cCasu na
technické ptipravy, jakymi jsou napt. razba minci s narodni stranou, pifedzasobeni bank
a podnikli hotovosti, pfiprava pravniho prostfedi. Na druhé stran¢ je vSak ndkladny,
jelikoZ od mnoha dotcenych subjektli vyzaduje udrZzovani dvou paralelnich ménovych
okruhti pfi vedeni uctl, pfi spraveé systému platebniho styku a v dalSich oblastech. Tuto
metodu, ktera byla dohodnuta na madridském summitu Evropské rady v prosinci 1995,
zvolili zakladajici ¢lenové eurozény. Na zacatku r. 1999 bylo euro zavedeno pouze do
bezhotovostniho platebniho styku. A teprve po uplynuti tfiletého pfechodného obdobi
obdrzelo podobu redln¢ obihajicich bankovek a minci.

o Scéndi ,velkého tiesku“ — jedna se o jednorazovy piechod na euro. Podstatou je
zavedeni bezhotovostniho a hotovostniho eura ke stejnému datu. Od tohoto okamziku
veskeré nové penézni ¢astky mohou znit pouze na ménu euro, existujici castky znéjici
na narodni ménu se piepoctou na euro pomoci oficialniho piepocitaciho koeficientu.

o Scénar s postupnym dobéhem — v tomto scénafi se podobné jako pti velkém tiesku euro
zacne ve stejném okamziku pouzivat v hotovostnim 1 bezhotovostnim platebnim styku.
Ve vybranych oblastech (placeni dani, fakturace malych podniki aj.) 1ze vSak po urcitou
dobu, maximalné vSak jeden rok, pouZivat piivodni narodni ménu. Tento postup na jedné
stran¢ dava nékterym subjektim delSi ¢as na piipravu. Jinym subjektim, zejména
bankam a posté, zplsobuje dodate¢né naklady.

Ceska republika formulovala svou vizi o zavedeni eura v r. 2003, kdy byla vladou CR pfijata
Strategie p¥istoupeni CR k eurozoné. V této strategii byl termin indikativné stanoven na roky
2009/2010 s tim, ze se pouzije metoda ,,velkého tfesku. Aktualizovand a dosud platna
Eurostrategie (pdf, 195 kB) z r. 2007 jiz zadny indikativni termin neobsahuje. Nadale dochézi
k pravidelnému vyhodnocovani stupné ekonomické sladénosti ekonomiky CR s eurozénou a
sledovani plnéni maastrichtskych kritérii.

V souvislosti s globalni hospodaiskou krizi a stavem ekonomik nékterych slabsich ¢lent
eurozony (Recko, Irsko, Portugalsko) na aktualnosti nabyla diskuze o udrzitelnosti projektu
eura. K zintenzivnéni diskuzi o vyhodnosti ¢i nevyhodnosti pfijeti eura doslo proto logicky i v
Ceské republice. S ohledem na tento vyvoj sou¢asna vlada CR cilovy termin zavedeni eura
nestanovila. Konstatovala vSak, Ze vlada ptipravi podminky pro zavedeni eura za predpokladu,
ze se euro bude vyvijet jako smysluplny projekt. Zavedeni eura bude rovnéz mozné pouze
tehdy, bude-li Gisp&$né realizovana konsolidace vefejnych financi Ceské republiky.



Ellsmenaproe ]

Ménova spoluprace v zapadni Evropé zapocala v roce 1950 vytvorenim Evropské platebni
unie. Evropskd platebni unie byla projektovdna pro mnohostranné platby na principu
mnohostranného clearingu prostfednictvim Banky pro mezindrodni platby se sidlem v Basileji
a obchod v rdmci zapadni Evropy.

Prvnim pokusem zformulovat ,,evropskou* strukturu ménového systému byl v roce 1969 v
Haagu Komisi pfijaty tzv. Barrtiv plan, ve kterém byl formulovan pozadavek smérovat vyvoj v
EHS k ménové unii. Piestoze tento plan k vytvofeni ménové unie nevedl, stal se vyznamnym
vychodiskem pro tzv. Wernerovou zpravu o ,,Vytvafeni stadii hospodaiské a ménové unie®.
Wernerova zpréva, jez byla zvetfejnéna v fijnu roku 1970, popisuje cestu k ménové unii ve tiech
etapach do roku 1980. Werneriiv plan se vSak nepodafilo splnit, a to jednak z dtvodi
koncepénich, resp. vnitfnich, a vnéjSich souvisejicich se situaci ve svétovém hospodaftstvi.
Vyznamnym vnéj$im faktorem byl rozpad tehdejsiho ménového systému v letech 1971-1973 a
navrat k plovoucim kursim. Déle pak zna¢nd nerovnomérnost dopadti prvniho ropného Soku
na jednotlivé zemég.

V prosinci 1978 byl v Bruselu oficidln€ vytvoten Evropsky ménovy systém, jenz zacal
fungovat v bfeznu 1979 za podpory narodnich centrdlnich bank. ZaloZzenim Evropského
ménového systému a plisobenim sménného mechanismu dopomohlo vytvofit oblast s vnitini i
vng&j$i stabilitou opfenou o relativné stabilni ménové kurzy. V prvnim desetileti fungovani EMS
doslo ke snizeni miry inflace, snizila se fluktuace kurzl zG¢astnénych zemi a také se snizily
rozdily mezi Girokovymi sazbami jednotlivych zemi.

Ptechod EU k dalsi etapé prohlubovani integracniho procesu, které by piekonalo jiz
dosazenou uroven jednotného vnitiniho trhu, je spojen s rozhodnutim c¢lenskych statt
vypracovat a realizovat integracni koncepci hospodaiské a ménové unie. Definitivni rozhodnuti
o smé&fovani k hospodaiské a ménové unii padlo v roce 1991 na jednani Evropské rady v
Maastrichtu.

Podle Maastrichtské smlouvy by nebylo mozné zavést jednotnou ménu bez sblizeni
podminek ekonomického a socidlniho vyvoje Clenskych zemi, tj. bez tzv. hospodarskeé
konvergence. Cleny eurozény se tak podle maastrichtskych dohod mohou stat pouze ¢lenské
zem¢ EU, které naplni tzv. kritéria konvergence, jez byla definovana v téchto dohodéch. Cilem
téchto kritérii je dosaZeni fiskalni a ménové stability v jednotlivych zemich tak, aby nebylo
ohroZeno zavadéni spolecné mény a provadéni spole¢né ménové politiky.

K vytvofeni eurozony doslo k 1. lednu 1999, coz je v souladu s terminem stanovenym
smlouvou z Maastrichtu. Cleny Evropské ménové unie se k tomuto datu stalo 11 zemi EU.
Mimo ziistalo Recko, které jako jediné nespliiovalo konvergenéni kritéria, a pak zemé, jejichz
nepiitomnost v eurozéne byla a je spise otazkou politickou nez ekonomickou - Velka Britanie,
Dénsko a Svédsko. Zatimco posledni tii jmenované staty stoji i v sou¢asnosti mimo eurozénu



(Velka Britanie dokonce z Evropské unie vystoupila), samotna eurozona se rozsifila az na
soucasnych 19 zemi. Spole¢nou ménu euro tak zatim nezavedlo 8 Elenskych zemi, a to jak
z ekonomického, tak i politického divodu.



