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Abstrakt Harmonizace ekonomiky sekonomikou eurozény je
dulezita predev§im pro to, aby naklady na pfijeti eura plynouci ze
ztraty vlastni ménové politiky byly relativné malé. Proto na jedné
strané mame splnéni konvergenénich kritérii, které vtuto chvili
Vv zasadé splilujeme, na stran¢ druhé tu je mira sladénosti se zemeémi
eurozony. Prispévek se zaméfi na néktera hlediska, ktera lze
povazovat za podstatna. Prispévek bude sledovat stupen realné
ekonomické konvergence v piipadé vybranych ukazateld. PFispévek
ma za cil mimo jiné také vyvolat polemiku, zda kritéria jsou tim
nejdilezitéj$im v piipadé rozhodovani o pfistoupeni ke spoleéné
méné.

Kliova slova cyklickd harmonizace, vyvoj kurzu, redlny produkt,
nekonvergen¢ni kritéria, dailova harmonizace

1. UvoD

Evropska ména neni projektem ekonomickym, ale vice politickym.
Pravo vydavat ménu neni symbolicka nebo technicka zalezitost, ale
jednd se o znak svrchovanosti. Pfesto, ze se jedna predevS§im o
politické rozhodnuti, nelze opomijet ani ekonomické faktory, které
jsou s pfistoupenim do eurozény spojeny. Jednou véci je splnéni
zakladnich konvergencnich (Maastrichtskych) pravidel, druhou véci
je dosazeni ur¢ité harmonizace s ostatnimi ekonomikami eurozdny
pfed samotnym pfistoupenim ke spolené méné. Vzhledem
k rozsahu piispévku bude vénovdna pozornost pouze nékterym
ukazatelim. Ptispévek se zaméfi na vyhodnoceni cyklické a
strukturalni sladénosti, vyvoj kurzu, vyvoj mezd, sledovani
danovych sazeb, obchodni a vlastnické provazanosti ekonomik.
Bude poukézdno i na to, Ze ani tato sladénost nemusi byt tim
hlavnim kritériem pro rozhodnuti se pro spole¢nou ménu.

2. VYHODNOCENI SOUCASNEHO STUPNE
EKONOMICKE SLADENOSTI CR S EUROZONOU

Ptijeti spolecné evropské mény by mélo vést k odstranéni kurzového
rizika ve vztahu k eurozéné a v navaznosti na to ke snizeni nakladi
zahrani¢niho obchodu a investic. Tim by mélo dale zvysit pfinosy,
které pro CR vyplyvaji z jejiho intenzivniho zapojeni do
mezinarodnich ekonomickych vztaht.

Vedle zminénych piinosid vSak souCasné z pfijeti eura vyplynou
naklady a rizika z dGvodu ztraty nezavislé ménové politiky a
pruznosti ménového kurzu vici hlavnim obchodnim partnerim. Na
ptikladu krize z nedavnych let se ukazala uzitecnost ucinnych
pfizpiisobovacich mechanismt, k nimz vlastni ména a samostatna

menova politika patfi, a to pfi tlumeni dopadii ekonomickych Soki a
stabilizaci hospodaistvi. (MFCR a CNB, 2015)

Také Thatcherova se zmifiuje o nevyhodach spole¢né meny. Uvadi,
Ze neexistuje ,,spravna‘“ urokova sazba ani ,,spravny“ smeénny kurz
pro celou Evropu. Ekonomiky jednotlivych evropskych zemi jsou
prili§ nesourodé. (Thatcherova, 2003)

Také Janackova uvadi, ze diky vlastni ménové politice jsme odolali
globalni finanéni krizi.

Do Ceské republiky se finanéni krize nepielila ve své primérni
podobg. Ceské banky se samotné finanéni krizi isp&n& vyhnuly.
Podstatnou vyhodou bylo, ze se ¢eské banky soustiedily na Ceské
domacnosti. Ceské domacnosti relativng vice spoii a nejsou zvyklé
zit na dluh. Témet 100 % pijéek a hypoték bylo v korunéch, coz
prispélo k tomu, Ze se naSe banky krizi z velké &asti vyhnuly. Ceské
banky se diky dostatku likvidity nepotfebovaly financovat ze
zahrani¢i. M¢ly dostate¢nou kapitdlovou piiméfenost a rezervy.
(Janackova, 2014)

Pfinosy i naklady pramenici z pfijeti eura pfitom budou dany
charakteristikami a situaci jak na strané Ceské ekonomiky, tak na
strané ekonomiky eurozony. Tyto faktory ovlivni, zda pfijeti eura
CR povede ke zvyseni ekonomické stability a vykonnosti zemé.

2.1 CyKlicka a strukturalni sladénost

Vys8i mira sladénosti Ceské ekonomiky s ekonomikou eurozény je
podminkou pro to, aby naklady pfijeti eura plynouci ze ztraty vlastni
ménové politiky byly relativné malé. Dilezitym ukazatelem
podobnosti ¢eské ekonomiky s eurozénou je dosazeny stupeil realné
ekonomické konvergence. Jeji vySSi Uroven prispiva k vetsi
podobnosti dlouhodobého rovnovazného vyvoje a miize napomahat
i k niz8i pravdépodobnosti nesladéného vyvoje v krat§im obdobi. S
vy$§im stupném konvergence v ekonomické urovni dosazenym pied
vstupem do ERM II a pied pfijetim eura lze ocekavat dal§i narGst
relativni cenové trovné, coz snizi mozné budouci tlaky na rist
cenové hladiny a rovnovazné posilovani realného kurzu po vstupu
do eurozény.

Pfed financni a nasledné ekonomickou krizi v roce 2008 ceska
ekonomika realn¢ konvergovala k eurozoné, tento trend se vsSak
v roce 2009 zastavil a obnovuje se az v poslednich dvou letech. V
roce 2014 dosahla relativni ekonomicka uroven CR téméi 79 %
priméru eurozény, ¢Eimz poprvé viditelné piekonala svou
piedkrizovou hodnotu roku 2007.
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Graf 1: Stupné ekonomické konvergence u vybranych statd v
eurozoné 2014
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Zdroj: Eurostat : GDP per capita, consumption per capita and price
level indices. Lucemburk, Eurostat, fijen 2015
[cit.29.10.2015],<http://ec.europa.eu/eurostat/statistics explained/
index.php/GDP_per_capita,_consumption_per_capita_and_price_le
vel_indices>.

Dostate¢nd cyklickd sladénost ekonomické aktivity zvySuje
pravdépodobnost, Ze jednotna ménova politika v ménové unii bude
vhodné¢ nastavena i z pohledu ceské ekonomiky. Provedené analyzy
poukazuji na dlouhodobé nadprimérnou miru sladénosti celkové
ekonomické aktivity CR a eurozoény, stejné jako vyvozu a v mensi
mife i produkce v prumyslu.

Graf 2: Rast realného HDP v CR a v eurozoné
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Zdroj: Eurostat : Real GDP growth rate — volume. Lucemburk,

Eurostat, fijen 2015 [cit. 29.10.2015],

<http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plug

in=1&pcode=tsdec100&language=en>.

V této souvislosti Ize poukazat na vyvoj HDP v dobé finanéni krize.
Podle této kratké analyzy mizeme usuzovat, ze spoletna meéna
¢lenské zemé eurozony nechranila a doslo k propadu HDP ve vétsi
mife neZ u nellenskych zemi. HDP Ceské republiky v roce 2009
poklesl 0 4,5 %, ale v Némecku o 5,1 %, v Italii o 55 %, ve
Slovinsku 0 7,9 % a napf. ve Finsku o 8,5 %. V kvazi-eurozemich
Loty3Ssko, Litva a Estonsko (byly uZ v tzv. currency board pevné
pfipoutany k euru) poklesl HDP dokonce 0 17,7 %, 14,8 %, resp. 14,
1 % (vSechna data podle Eurostatu). (Klaus, 2014)

2.2 Vyvoj kurzu

Vyvoj kurzu koruny viéi euru a dolaru i jeho volatilita je od
listopadu 2013 zasadnim zptisobem ovliviiovana pouzivanim kurzu
jako dalsiho néastroje ménové politiky ze strany CNB. Po vyhlaseni
kurzového zavazku se kurz stabilizoval na hladiné mirné nad 27
CZK/EUR, coz nasledné vedlo ke zvySeni korelace kurzu ceské
koruny k americkému dolaru vici kurzu eura k dolaru. Tato

korelace vsak byla i v pfedchozim obdobi ve srovnani s ménami
sttedoevropského regionu nejvyssi a nejstabilnéjsi.

Z hlediska volatility kurzu vici euru doslo po prijeti kurzového
zavazku CNB v zavéru roku 2013 k jednorazovému nartstu
historicky méfené volatility, v nasledujicich dvou letech pak

svxr

novych clenskych zemi EU, a to i vdobé globalni finanéni a
evropskeé dluhové krize. (MFCR a CNB, 2015)

Graf 3: Nominalni ménovy kurz K¢/EUR
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Zdroj: Kurzy devizového trhu. Praha, Ceské narodni banka, ijen
2015 [cit. 29.10.2015],
<http://www.cnb.cz/cs/financni_trhy/devizovy_trh/kurzy_devizoveh
o_trhu/vybrane_form.jsp>.

Formélni plnéni kurzového kritéria neni az do vstupu CR do
mechanismu sménnych kurzti mozné, hodnoceni jeho plnéni lze
tedy provadét pouze v analytické roviné. Z grafu 3 je patrné, Ze kurz
za sledované obdobi neopustil vymezené pasmo +15 % kolem
hypotetické centrélni parity. NedoSlo k jeho vychyleni ani v dobg,
kdy centrdlni banka oslabila doméaci ménu vroce 2013 svymi
interven¢nimi kroky.

Hospodarska krize se Ceské ekonomiky samoziejmé dotkla a
vyhnout se ji nemohla. Dovezli jsme si ji ze zahraniéi
prostiednictvim silného poklesu poptavky po naSich exportech.
Pokles zahrani¢nich zakézek pak vedl k vétsi opatrnosti pti poptavce
po uvérech i v nabidce tivéra ze strany bank. Pokles ekonomiky byl
alespon na pocatku zmirnén plovoucim kurzem ceské meny.
V letech 2009 a 2009 koruna prudce oslabila az na 29 K¢/EUR —
tedy o vice nez 20 %. To pomohlo ¢eskym exportérim a pokles
HDP v roce 2009 byl velmi rychle zastaven. A pravé plovouci kurz
korun a vlastni ména umoznila pruzné se pfizplsobit trznim
podminkam. (Janackova, 2014)

2.3 Vyvoj mezd

Daldim z kliGovych aspektli ekonomické konvergence je Vyvoj
mezd. Ten v trZznich ekonomikach souvisi zejména s vyvojem
produktivity prace a podilem sektoru sluzeb na celkové
zamestnanosti a HDP. Srovnani primérné roéni mzdy s hodnotou za
eurozonu v roce 2014 poskytuje graf 4. Udaje v eurech piepodtené
trznim kurzem vypovidaji o vn&js$i kupni sile a mzdové
konkurenceschopnosti ekonomiky, zatimco kupni sila mezd na
domacim trhu je popsana ukazatelem vyjadfenym v parité kupni
sily. Z grafu je patrny pfetrvavajici velky rozdil mezi primérnou
mzdovou hladinou v eurozoné jako celku, Némecku a Rakousku (a
¢astecné i Slovinsku) na jedné stran¢ a zbytkem srovnavanych zemi
na strand druhé. Mzdova droveii dosahovala v Ceské republice v
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roce 2014 v porovnani s primérem eurozoény 36 % pfi prepoctu
pomoci ménového kurzu (oproti 31 % v roce 2005) a zhruba 57 % s
pouzitim udajii v parité kupni sily (coz je oproti roku 2005 prakticky
stagnace). V porovnani s Ceskou republikou zistavaji mzdy v roce
2014 lehce nizsi v Mad’arsku a Polsku, a naopak poprvé v historii
lehce vy33i na Slovensku. Do budoucna tak lze pfedpokladat, Ze
spolu s obnovenou konvergenci v urovni HDP a produktivité prace
bude probihat dal§i dohanéni vyspélych zemi eurozony i ve mzdové
oblasti. (Ceska narodni banka, 2015)

Graf 4: Primérna ro¢ni mzda v roce 2014
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Zdroj: Evropska komise, vypodet CNB

Reakce mezd na hospodarsky cyklus mize prispét ke schopnosti
ekonomiky vstfebat Soky, na které nemize meénova politika
dostatedng reagovat. V Ceské republice lze pozorovat silnou reakci
nezaméstnanosti na fazi hospodaiského cyklu. Je patrna reakce
realnych mezd na hospodaisky cyklus. To naznacuje, ze jak
ekonomika Ceské republiky, tak eurozony vstiebavaly negativni
Soky spise skrz vyssi nezaméstnanost nez skrz snizovani mezd.

Danova soustava

Pokud rozdélime jednotlivé typy dani do tii skupin, ziskame
piedstavu o tom, jak jednotlivé staty ovliviiuji prosttednictvim dani
eckonomiku. Dané¢ miizeme rozdélit na zdanéni spotieby, kapitalu a
zdanéni prace.

Do kategorie zdanéni spotieby patti DPH a vSechny druhy
spotiebnich dani. Druha kategorie — zdanéni prace — zahrnuje dan
z ptijmu fyzickych osob a socialni pojisténi. Do tieti kategorie —
zdanéni kapitalu pak patii majetkové dané a dan zpfijmu
prévnickych osob.

Pokud zemé& maji vysoké zdanéni prace, zakladaji svoji ekonomiku
na jiném modelu, nez zemé, které vysoce zdanuji spotfebu. Dané
Z prace byvaji relativné stabilni, protoze jejich vybér nesouvisi se
zménou sklonu ke spotiebé nebo usporam.

Vysoké zdanéni prace samo o sob& odrazuje investory od tvorby
novych pracovnich mist a tuto nevyhodu musi zemé kompenzovat
hled4nim novych konkurenénich vyhod. Ceska ekonomika je
Vv horni poloviné Zebticku v rdmci zemi EU.

Na zdanéni spotfeby se v EU nejvice orientuji severské zemé. Ceska
republika je ve zdanéni spotfeby na pramérné trovni z pohledu
Evropskeé unie.

Graf 5: SloZena danova kvéta (v %)
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Zdanéni kapitalu, ve kterém dominuje dai z pfijmu pravnickych
osob, proslo za posledni roky nejvétsimi zménami. Divodem byl
predevsim fakt, Ze doslo k rozsifeni volnosti pohybu kapitalu, a to
vedlo kpoklesu dafiovych vybéri zemi, které se vyznalovaly
nejvyssimi dafiovymi sazbami.

Danové kvoty zemi se v dlouhém obdobi sblizuji. Jak je vidét
z grafu 5 — slozena danova kvota — daiové piijmy v poméru k HDP,
viak patii k nejvétsim ve Francii, Italii a Belgii. (SobiSek, 2016)

2.4 Obchodni a vlastnicka provazanost

Vysokad obchodni a vlastnickd provazanost ceské ekonomiky s
eurozénou zvySuje pfinosy z odstranéni moznych vykyva
vzajemného ménového kurzu a snizeni transakcnich nakladi. Do
eurozony smétuje 65 % Ceského vyvozu a pochazi z ni 61 %
dovozu, coZ je v pifipadé vyvozu nejvys§i Groven ze srovnavanych
zemi; v ptipad¢ dovozu dosahuje vy$sich hodnot pouze Portugalsko
a Rakousko.

Mira vlastnické provazanosti meéfend pomeérem piimych
zahrani¢nich investic z eurozony k HDP je v ceské ekonomice
nejvyssi ze srovnavanych zemi, mira obracené¢ definované
vlastnické provazanosti (tj. smérem do eurozény) je v CR nejvyssi z
novych ¢lenskych zemi, nedosahuje vSak urovné starych ¢lenskych
zemi EU. (Ceské narodni banka, 2015)

Graf 6: Podil vyvozu do eurozény a podil dovozu z eurozény v roce
2015 (v %)
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Zdroj: Eurostat: Real GDP growth rate — volume. Lucemburk,
Eurostat, fijen 2015 [cit. 29.10.2015],
<http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&init=1&plug
in=1&pcode=tsdec100&language=en>.
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3. EVROPSKA MENA - STACi POUZE SPLNENI
KRITERII?

Ceska republika se od data vstupu do Evropské unie automaticky
ucastni i hospodai'ské a ménové unie, pii¢emz ziskala statut ¢lenské
zem¢ s docasnou vyjimkou pro zavedeni eura. Neni tedy zatim
¢lenem eurozény, nicméné piijala zavazek do ni v budoucnu
vstoupit a zavést spoleCnou ménu. Bilance vyhod a nakladu
spojenych se zavedenim eura bude zaviset na vyfeSeni aktualnich
problémt v eurozéné a posléze na schopnosti Ceské ekonomiky
fungovat bez nezavislé ménové politiky. Tato schopnost bude
ovlivnéna podobnosti hospodaiského vyvoje Ceské ekonomiky s
vyvojem Vv eurozoéné, nebot’ stupen jejich sladénosti bude
spoluur¢ovat vhodnost nastaveni spole¢nych ménovych podminek v
eurozénd pro aktudlni situaci v Ceské republice. Dilezitym
faktorem bude zaroveni jeji schopnost rychlého prizptisobeni
asymetrickym ekonomickym Sokam. (Ceska narodni banka, 2015)

Dale je tfeba mit na paméti, ze skute¢nym cilem pii zavedeni eura
bylo vystavét superstat, ktery bude silnym konkurentem pro USA a
Cinu. Dokladaji to mimo jiné také slova nekterych politika:

Chceme mit Evropu sjednocenou politicky. Bez unie monetarni
nemuize existovat unie politickd a obracené. (Helmut Kohl)

Zavedeni spolecné evropské meény nebylo v zadném piipadé
rozhodnuti pouze ekonomické. Monetarni unie poZzaduje, abychom
my Evropané razné¢ pohnuli s politickou integraci (Gerhard
Schroder)

Zavedeni jednotné mény neni v prvé fadé aktem ekonomickym, ale
spiSe aktem suverenity, a tudiz vyznamnym aktem politickym.
(ministr zahrani¢i Némecka Joshka Fisher)

Ted pottebujeme hospodarskou vladu eurozény. (francouzsky
ministersky predseda Lionel Jospin). (Thatcherova, 2003)

To je nékolik vyjadieni byvalych politikd, které dokladaji, ze
spole¢na ména je skutené spiSe poltickym aktem. Margareth
Thatcherovd byla vZzdy jednou zvyraznych odpurkyn pfijeti
spole¢né mény a bojovala za udrzeni libry ve Velké Britanii.
Zachovani libry povazovala za podstatnou soucast svrchovanosti
statu. Dale jest¢ dava za piiklad Severoamerickou zénu volného
obchodu NAFTA (North American Free Trade Area). Toto
spolecenstvi tvoii USA, Kanada a Mexiko a funguje dokonale a bez
spole¢né mény. V kvétnu 2001se vyjadtila ke spoleéné méné takto:

= Zrudit libru ve prospéch eura by pro Britanii znamenalo
obrovskou ztratu moci vladnout sama sob¢

=  Ekonomické pfinosy, které by euro mélo znamenat, bud’ viibec
neexistuji, nebo jsou nicotné, nebo jich Ize dosahnout jinymi
prostiedky

=  Ekonomické nevyhody jsou podstatné vétsi pro Britanii nez pro
ostatni zemé (Thatcherova, 2003)

3.1 Nekonvergen¢ni kritéria

Podle Vaclava Klause je vSak tieba se divat na maastrichtska kritéria
z pohledu toho, Ze je formuluji zemé spoleéné mény vici tém, ktefi
se ktéto méné cht&ji pfipojit. Z tohoto pohledu to jsou kritéria
logickd a opravnéna. Zemé, které pouzivaji euro, nemohou mit
zajem na tom, aby ho pouzival i ten, kdo by byl pouhym Eernym
pasazérem. Z toho divodu jsou tato kritéria vyluéné ekonomicka.
Podle Klause je vSak tfeba sledovat také sviij zajem, tudiz kritéria
z pohledu Ceské republiky by méla byt odlisna. Nas musi zajimat,
nakolik je pro nas vyhodné euro pfijmout a pfipojit se k eurozone.
UZ vroce 1997 takto postupovat britsky ministr financi Gordon

Brown. Ten zformuloval tzv. ,Brownovy testy“, pomoci kterych
mélo byt argumentovano pro vstup do eurozony. Nakonec to vedlo
ke zcela opaénému efektu a Velka Britanie se Clenem nestala.
(Klaus, 2006).

Takovymi kritérii mize byt:

= Ochrana pied exogennimi Soky

V Evropé probéhla hluboka a ni¢iva finanéni a ekonomicka krize
jako dusledek toho, Ze se na labilni Evropu z USA pfenesl
nebezpedny krizovy virus, ktery se zrodil v americkém bankovnim a
finanénim systému. Pfed timto virem Evropu euro neochranilo.
Jednou z klicovych uéebnicovych tezi o pfinosu spole¢né mény
velkého ekonomického celku, vSak vzdy bylo, Zze euro ochrani
¢lenské zemée pred exogennimi Soky. Exogenni Sok nastal, spole¢na
meéna uz témet desetileti existovala, krize pfesto probéhla.

] Podpora ekonomického rustu, resp. ochrana pied
propadem HDP

HDP Ceské republiky v roce 2009 poklesl o 4,5 %, ale v Némecku o
5,1 %, v Italii o 5,5 %, ve Slovinsku 0 7,9 % a napf. ve Finsku o
8,5%. V kvazi-eurozemich Loty3sko, Litva a Estonsko (byly uz
Vv tzv. currency board pevné piipoutany k euru) poklesl HDP
dokonce o 17,7 %, 14,8 %, resp. 14, 1% (vSechna data podle
Eurostatu).

= QOchrana pred zadluZovanim zemé

Vznik spole¢né evropské mény radikaln€ sniZil vlastni, vnitini,
doméci disciplinu  jednotlivych zemi. DoSlo k rozmazani
zodpovédnosti, kompetenci, pravomoci. Bez eura by signdly o
nebezpecném zadluzovéani se dopadly na jednotlivé ¢lenské zemé
eurozoény rychleji a o par let diive by pravdépodobné doslo
k opatrngjsi fiskalni politice.

V CR se dluh statu jako podil na HDP zvysil z 28,7 v roce 2008 na
42,6 % v roce 2014, u eurozony jako celku za stejna léta ze 47 na
82 %. Nam se tedy tento podil zvysil o 14 bodd, jim o 35 bodl. To
neni maly rozdil. Napi. Irsku ze 43 na 110 %, Spanélsku z 39 na
98 %, Portugalsku ze 72 na 130 %, Slovinsku z22 na 81 %.
Primérma hodnota u eurozemi se zvySila ze 47 na 82 %, u
neeurozemi (ale ¢lenskych zemi Evropské unie) z 36 na 56 %.

= Umozni spoleéna ména reagovat na ménici se ekonomické
podminky?

Euro jako celek mohlo vyvojem svého kursu reagovat na ménici se
ekonomické podminky (a snad i reagovalo), ale reagovalo ,,podle
praméru‘, tedy nikoli tak, jak by potfebovaly jednotlivé zemé¢. Proto
to nemohlo vyhovovat ani Némecku nebo Recku, ale ani Holandsku
¢i Portugalsku. Ceska koruna, polsky zloty a mad’arsky forint mohly
reagovat podle svého, eurozemé& nikoli (Klaus, 2014). Z vyse
uvedeného je patrné, ze existuje velka a hlavné podstatna skupina
kritérii, kterou nelze opomenout pii rozhodovani o pfistoupeni
k Euru.

4. ZAVER

Ceskd nérodni banka spolu s Ministerstvem financi doporugily
prozatim nestanovovat cilové datum piijeti eura. Z hlediska reélné
ekonomiky se zvysila sladénost Ceské ekonomiky s ekonomikou
eurozony v prubéhu hospodarského cyklu a v nékterych parametrech
i pruznost trhu préace.

K hlavnim prekazkam pfijeti eura patfi nedokonceny proces realné
ekonomické konvergence Ceské republiky, véetnd konvergence
cenové hladiny k priméru eurozény. V nékterych aspektech je
nadale nedostate¢na pruznost trhu prace a pietrvavaji odlisnosti ve
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struktuie ceského hospodafstvi oproti eurozong. Stejné tak i situaci v
samotné eurozoné nelze hodnotit jako dostatecné stabilizovanou.

V neprospéch spoleéné mény pak hovoti také ztrata vlastni ménové
politiky a moznost ovliviiovat kurz a urokovou sazbu dle potreb
vlastni ekonomiky. Tato nevyhoda se projevuje u nékterych stati
eurozony pravé tim, ze nemze uzpUsobit monetarni politiku dle
vlastnich potieb. Jsou pak pfijimana rozhodnuti podle ,,priméru®,
nikoliv tak, jak by potiebovaly jednotlivé staty. Proto nakonec
rozhodnuti ECB nemlZe v zisadé vyhovovat nikomu - ani
Némecku, ani Recku. Ceska koruna, polsky zloty, madarsky forint
mohly reagovat podle svych potieb.

V neprospéch eura si dovolim pouzit vynatek z ¢lanku Margaret
Thatcherové z roku 2001, ktery se sice tyka obhajoby libry pro
Velkou Britanii, ale domnivdm se, Ze argumenty pro zachovéni
¢eské meény, jsou stejné: ,, Bez vlastni mény by Britanie ztratila moc
rozhodovat o vlastni hospodaiské politice. Na tom, co je v sazce,
neni nic slozitého. S jednotnou ménou piijde jednotna trokova
sazba, kterd nebude brat v uvahu potieby Britanie, ale potieby celé
fady riznych zemi — coz je ten nejlepsi recept na stiidani vysoké
prosperity a hlubokych krizi. DoSlo by také ktlaku, aby Evropa
rozhodovala o nasem rozpoctu. Spolu s Paktem stability, ktery
stanovuje meze rozpoétového deficitu, a s postupnym ,,sblizovanim*
dani je cil zfejmy.* (Thatcherova, 2003)

Nakonec je tfeba dodat, ze existuje mnoho spoleénych uskupeni (viz
NAFTA vyse), které spolu mohu spolupracovat na obchodni bazi, a
nemusi zde fungovat spoletna ména se vSemi jejimi negativnimi
vlivy, které by na danou zemi mohla mit. Ve vSech téchto tivahach

neni ani pocitdno stim, ze by to ptedpokladalo nemalé finanéni
naklady, které by se samotnym vstupem zem¢ do eurozony byly.
Prispevek vznikl v ramci projektu ,, Aktudlni trendy ve vyvoji
financnich trhi", podporeného z prostredkii instituciondlni podpory
na dlouhodoby koncepcni rozvoj vyzkumné organizace Vysoké Skoly
financni a spravni v r. 2016.
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