alni ménoveé zony




Teorie OCA

(Optimum Currency Areas). :

» Je ekonomicky optimadlni, aby kazdy stat

timalni, aby existovala j

st pro existenci jedno




Pozitiva jednotné meny

> pemze d|ky tomu, ze jsou
fijimany, ulehcuiji

velikost
oblasti




Negativa jednotné mény

mezni prijmy
» Cim vetsi oblast, tim vetsi a naklady
pr S obnost heterogenity

Vyuzi

velikost
oblasti




Optimalni velikost ménové ob

mezni ptijmy
a naklady

» optimalni veliko
nastava, kdyz s
obchodnich nd
existence jednot
politiky




» pozifivni Sok

» zemeé je producentem kdvy a vzroste sv
o kavé

Srem ropy a vzroste své

m aut, v jiné zemi se objevi
se vyrabi auta bezpecnéjsi se




Negativni Sok v nezavislé z

B &tové poptdvky po Ex zemé
» zmena preferenci

ativniho produktu v jiné z

{J

chopnost zemé

N

fixni kurz (EMU) |}
jinak, napr. .nezd




Graf vlivu kurzu na vykon

» rostouci nabidka
» posileni kurzu ve
naklady

EP/P*
(EW/W*)

» klesaijici poptdv
» posileni kurzu v
zahranicniho zb

¢ni cenova hladina
niéni vyrobni naklady
Iny smenny kurz




Negativni Sok graficky - float

e rovnovaha




Negativni Sok graficky - fi

10

> .noD'

o A»CJ:(héso
-

e nerovnovaha

Ey
BB VLR
a
e CoB(lN-IMna®

<L

e rovnovaha




Negativni sok - zaver .
11

» negativni ok zpUsobi pokles produktu bez o
rezim smenneho kurzu

pruznych cendach a
Ali v nové rovnovdze

cendch a mzddch se ekonomika
dostava pomaleji — prubéh Soku




Asymetricky Sok v monetarni

12

» Sok zasdhne pouze jednu (nebo nékolik) ze
unie

centem hovéziho a Evro

vSechny zemé unie,

ne pozifivné exportéry ropy a




Negativni Sok v monetarni u. )

negativni Sok

vSechny zemé & % jedn

éni, depreciace

epreciace kurzu vuci s
ajemného kurzu

4

analogie fixu u
nezavislé zemé




Asymetricky Sok v monetarni uni ady ,

o A ,B*tvoii MU
e A" postihne n
e vUdi tretimu sv
e malo pruzné P, W
o M-k, /P*=EP P

— Pa, Pg —domaci cenové hl.
— P* - svetova cenova hl.

— E - nominalni_ sménny kurz
— [ rediny s rz




Asymetricky Sok v monetarni

— CB zasahuje ve prospéch A e

interv

i

e ,A“vrovno

e ,B“vnerovhovaze D > S
flace




Asymetricky Sok v monetarni

— CB zasahuje ve prospéch ©

> ,,A“
> ,,B“

e interv

S

e ,B“vrovnovaze

e ,A“v nerovnovaze S >
D' -cese




Asymetricky Sok v monetarni unii — C
17

,,A“ .

,,B“ b

CBn

deprec

-

JA“ vV nerovnovaze S > D'
cese

BV nerovhovaze D > S
flace




Asymetricky Sok v monetarni

— obnoveni rovnovahy (LR) -

EP,/P* EP,/P* Ehorov

GDP » i
e ,A“vrovnovaze

e ,B“vrovnovaze



Asymetricky Sok - zaver .
19

» asymeftricky negativni Sok v monetarni unii z
zasazené zemi a inflaci v zemi nezasazené

litika zasahne ve pros
di zemi Sokem nezas

ce nepruzné, tim déle set
yAS




Kritéria optimalni ménoveé z
20

e optimdalni ménovou zono
efinovanych teorii OC




Kritéria optimalni ménoveé z
21

» ekonomickad kritéria
1) mObI|ITO prace (Mundell)
ifilkace vyroby a stejnorodost p

cKinnon)

renci




Dalsi kritéria OCA

22

» pruznost cen a mezd

’7

financni integrace ménovyc

zejména nadndrodni
olitiku.




1) Mobilita prace (Mun

23

e ,A“reces

e ,B“infla
* A
. ”B“

o A"
o B

lna S'

o A rovnovaha
e ,B“rovnovaha
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> pokud dojde pri asymetrickém Soku
viobnich faktorU ze zemé
izemé, je prUbéh 3
tivy

e lidé presouvaji za pr
azek




2) Diverzifikace vyroby (Ken

25

» priciny asymetrického poptavkoveho soku
» zména preferenci
éni piti piva za piti vina

entfem nabytku, drevo importuje @

pne
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» 3ok je obvykle zpUsoben jen jednou komodi
ri diverzifikované vyrobé

vyroby vsech zemi u
& analogicky i

diverzifikovanou produkci a

roby




3) Otevrenost (McKinnon) ,

» zeme A" azemé ,,B" netvori monetdrni unii
— nomin. sménné kurzy ,A" a ,,B*
A hladina ,,A" a ,,B"

é hl. v cizich méndch

ii IlOsobi zakon jedné

e zméné P,, P; tak, Ze E,P, = E;P;
iINnnym nastrojem HoPo
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» zd&kon jedné ceny zpusobi mezi otevienymi
vzajemné obchodujicimi zemeémi, ze smé

Astrojem MP, vytvoreni m

ztratu ndstroje HoPo

tevrenych zemi se siln




4) Fiskalni transfery

29

> csyme’rncky negativni Sok zpUsobi recesi v

zasazené zemi a inflaci v zemi nezasazené
B“ financni transfer zemi ,,
leni), snizi inflacni tlaky

zUCastnéné zemé
mpenzovat dusledky




5) Homogenita preferenci 5

» symeftrické Soky nebudou mit asymetrickée
dopady, pokud vsechny zasazené zemé
jne (napr. vSechny upredno
red zameéstnanosti

U zUCastnéné zeme
oky konsensus v pristupu




6) Solidarita

31

» Soky v monetdarni unii vyzaduiji, aby se staty
sveho zadjmu ve prospech zajmu unie, voli
pokud jsou solidarni k oby

fipadé konfliktu ndro
U ztrdaty vlastnich cild
spolecné sdileného osudu




Je Evropa OCA?

32

vropa kritéria teorie OCA?

y smysl zfizeni monetarni
prinosy?




Asymetrie v Evropée )

UK
Finland
MNorway

Denmark

e nékteré zemé
zasazeny

France éOky Casté
SPar vyuzivaly

Portugal =
Italy

Sweden
Greece
Switzerland
Ireland
Belgium
Austria Lk
Metherlands OCA mdex

0 i 0. 0.06 0.08 0.1

ce asymetrickych SokU resenych zménou




Belgium
Austria
Ireland

Metherlands
Switzerland

Sweden
UK
Portugal
Finland
France
Morway
Spain
Denmark
Czech Republic
Slovakia
Slovenia
Hungary

Estonia |

Poland
Romania
Bulgaria
Lithuania
Latvia

Asymetrie v Evropé (OCA in

34

_ J—
e e nékteré zemé Evropy byly
zasazeny asymetrickymi
Soky Castéji nez jiné a
vyuzivaly k reSeni smeénny
kurz

~w /s

Vyssi OCA index znamenad
vice asymetrickychSoku
resenych zménou kurzu
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» aspektem asymetrie jsou mozné asymetri

7

olitiky

ib vliv zmény Urokové miry
jednotlivych zemich,

minulosti postizeny jak
k asymeftrickou monetarni



1) Mobilita prace

36

» Evropané jsou oproti USA méné mobilni

o\

t jazyka

tu (obtiznd zGmeéna syst

[ ani v rdmci své zemé

é relativné drazsi

osobnich duvodu, nikoliv za




Canada
LISA

Austria o

Germany

Belpium [S—

Sweden [Se-

France [fe
Denmark
Metherlands f

LK
Ireland
Greece
Italy

Spain |

Portugal
Finland
|apan

[%,1998]

M Total Foreipn-bern
EU MNationals

37

nizkou mobilitu Evropanu by
mohly nahradit prilivy
imigrantu za praci

v Evropé je relativhé malo
imigrantd (velmi mala cast je
z jiné zeme EU)



Switzerland
Australia

Canada
Austria

Germany
Sweden
Belgium

Slovenia
Ireland

Netherlands

United Kingdaom
Morway

France

Greece

Estonia
Denmark
Portugal

Spain

Czech Republic
Italy

Slovak Republic
Finland
Hungary

Japan

Poland

Korea

Luxembourg :
Mew Zealand @&

United States |

Mensi mobilita v ramci Evrof

10 Frl:ll'_l"-l iELJ

=

 —
[
jes—=
i
ji==s
=
=

2 .
0 10

nizkou
mohly

jiné zemé



% celkové
pocet zamést- nanosti
pracovnikd v domovské- ho
1000 statu

4

Belgie w07 |24 |
Bulharsko 232.4 7.9
21.4

= el =alll Lo ll L
o W | & | N BV

K

Ceska republika

Estonsko
Recko
Spanélsko
Finsko
Francie
Chorvatsko
Madarsko
Irsko

Italie

Litva 12.2

[lucembursko  [157  Jes |
N P P
| Nizozemsko  [2403 2o |
(Rumunsko  [12007  [14.0

[Slovinsko 186  J20 |
| Spojené kralovstvi [3186 11 |

Framan: Eurostal, EU-LF5.
Pozndmisa: Hodnoty za Maltu jsou nespalehiivé vahlesem k malé velilost

[2013]
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e Sloupec 1 udava pocet
pracovnikdl v tisicich,
ktefi pracuji mimo svoji
zemi



(Ne)mobilita Evropanll v ramci s

United States

United Kingdom [ |

New Zealand |

Japan I
Metherlands [0 |

France |

Australia [

Germany [N
[EE——

Canada

Czech Republic [
Austria
Italy

Hungary [N
Poland I
Greece [
Spain |
Slovak Republic

0.0

[%, 2003]




Zemé s nejvetsim odlivem pracovn
41

Large outflow in % of labour force

Source: EurostatEU-LFS and European Commisson calculations
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vropanuU se asymetricky Sok

dellovo kritérium pra




Austria
[taly
Switzerland
Portugal
]

Finland

Sweden

Belgium

Spain
France
Ireland

Denmark
Metherlands
Gresce

Morway

2) Diverzifikace a stejnorod. "

e struktur
je obd
Norsk

0deéjsi strukturu produkce oproti Némecku




2) Diverzifikace a stejnorodost »

e struktura'produktu zemi je
obdobna (vyjimka Norsko)

Obr. 15.10 Index rozdilnosti obchodu

Darmdmika: Tndex mast rrvrr L % Y
Pozndmka: Index méfi rozdil struktury obchodu zemé oproti jejim obchodnir
Zdroj: Horvdth (2007)

n partnerwm,

» vyssi index znamena ruznorodéjsi strukturu produkce proti
Némecku nebo zemim Eurozony (nové clenské Zeme)[2011].
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» Vv Evropé mad vétsina zemi diverzifikovany pr

7

aji nejvice nestejnorody pro

ovo kritérium diverzi




3) Otevrenost

Austria Spain
Selgium 91.7 | Sweden

Denmark 43.1 UK 30.7

Finland 39.9

France 31.5
Germany 38.4 | EU 177
Greece 29.9 | USA 13.5
reland 85.4 | Japan 10.8
taly 29.9 'Australia 23.0
Netherlands 65.3 (Canada 44.1
Portugal 38.3 |Switzerland 51.3

portu na HDP [%, 2002]




3) Otevrenost .

evropské zeme jsou otevrene
ekonomiky

nejvice otevrene jsou nejmensi
ekonomiky

Obr. 15.11 Obchodni otevienost, 2011

Pozndamka: Index je podilem celkového vyvozu a dovozu na HDP.
Zdroj: AMECQ, Evropskd komise

« podil prumeéru z exportu a importu na HDP [%/42011]
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» ve vetsiné evropskych zemi plati, ze zména
ku razi ve zméné cen, nikoliv
nosti (sménny kurz neni

nonovo kritérium otev




4) Fiskalni transfery

49

» rozpocet EU je maly (méné nez 2 % HDP),
Z nejvetsi Casti je pouzivan na CAP a struk

udé regiony nezdvisle
gativnim Sokem i ni

arium fiskAlnich transferv




5) Homogenita preferenci

50

» preference byly velmi odlisSné (cenové stabilni
versus inflacni Recko, Itdlie)

MU je doprovdzeno zavazk
ekonomickym preferen
ia, Pakt stability a rdstu

kritérium homogenity p
tituci k nim vyznamneé prispiva




6) Solidarita

51

» ndrodnim vidddm duveérovalo 39 % obyvat
» Z%.0byvatel [2002], jednotlivé staty s
(viz nGsledujicl @

0 nesplnovala kritériu
rici, ze by ho bezezby




Preference statu ohledné rozhodovani na urovni

narodnich vlad / EU =

] Jaintly
B Mational

1 Jointly
B MNational

50
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Je Evropa OCA?

kritérium

jnorodost




Interpretace zavéru .
54

» pouze castecné naplnéeni kritérii OCA zna
spoleCnou ménu, prinese u

Ze nejvyznamnéjsi pric
acovni tfrh a absence




. S5

» ani obhdjci ani oponenti spolecné mény nez
OCA presvédcivy dukaz U je kontrov

dy nelze presne zmeéeri
hodnotit a vytvoreni
ym rozhodnutim




Zmeni se Evropa na OCA" »

» zeme, které vstoupily do EMU zacaly vzdje
t (.’revFenos’ri)

raci rostla diverzifika
noha zemich ([liver




. 7

» VvUle vytvorit systém fiskdlnich transferd (napr
prerozdélovani dani ve prospéech socidlnic
nevzrostla

na minimalni socidln
snizeni standardy u t&
ovni mobility) nebo doj
teré je nenaplnuiji (Jpracovni




smérodatna odchylka meziro¢nich mér inflace

5

4,5
4

3.0

3
A

2

15

0,5

0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Smérodatna odchylka meziroCnich mér inflace EU(15)
Smérodatna odchylka mezirocnich mér inflace EZ(11)

—e SmErodatna odchylka mezirocnich mér inflace EU (25)

i Eurostat, viastni vypocty




'ndex cenové hladiny v ¢ervenci 2011 (1999=100, HICP)
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vyvoj vnitiniho obchodu mezi lety 1999-2009 (obchod z b. ¢. v eurech)

140

120

100

80

60

40

20

0

+13,50
-11,71

Némecko
Nizozemi
Némecko
Rakousko
Spanélsko
Recko
Portugalsko
Italie
Francie

Bel.-Lux. Unie

zmeéna objemu vnitfniho obchodu (z b. c., 1999-2009)
m podil vnitfniho obchodu na celkovém (2009)

® zména podilu vnitiniho obchodu 1999-2009

Zdroj: Eurostat, vlastni vypoclty




?odil vnitFniho obchodu na jednotném trhu EU na celkovém zahrani¢énim obchodu

(77
__ 15 43
s | — 70

= 55
"~ 57 66 65 64 g4
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-
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zeml

Bulharsko

Madarsko
Rumunsko
Slovinsko
Spanélsko
Nizo
Némecko

Slovensko

Lucemhbursko

Portugalsko
Velka Britanie

Opodil vnitrniho obchodu na celkovem, 2009 B zména podilu mezi lety 1999 - 2009 (v p.b.)

“droj: Eurostat, viastni vypolty
Pozndamka: Podil ie vwoodten z hodnotv obchodu v béZnvch cendch v eurech.




Politika vice nez kritéria - zas
63

ice prindsi naklady a neni
statnéné, ale znamend
politicky opodstatné




Viadni dluh zemi EZ |

Vladni dluh zemi EZ (% HDP)

Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Poznamka: Tucné jsou oznaceny hodnoty v roce vstupu zeme do EZ.
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

2011 2012 2013 2014 pocet
let

plnéni
MK

Belgie

Némecko

Irsko 53,6 48,5 37.8 35,5 32,1 30,9 29,6 27,4 24,8 25,0 44,4 65,6 96,2 111

Recko 94,5 94,0 103 104 102 97 .4 98,6 100 106 105 111 127 142 171

Spanélsko 64,1 62,3 59,3 55,8 52,5 48,7 46,2 43,0 39.6 36,1 39.8 53,3 60,1 69,2
Francie 59,4 58,9 57,3 56,9 58,8 62,9 64,9 66,4 63.7 63,9 67,7 78,3 81,7 85,2
Itélie 115 114 109 109 106 104 104 106 107 104 106 116 119 116
Kypr 58,6 58,9 58,8 60,7 64,6 68,9 70,2 69.1 64,6 58,3 48,3 58,0 60,8 66,0
Lucembur. 7.1 6,4 6,2 6,3 6.3 6,1 6,3 6,1 6,7 6,7 13,6 14,6 18,4 19.1
Malta 53,4 57,1 55,9 62,1 60,1 69.3 72,4 69,6 64,2 62,0 61,5 67,6 68,0 69,7
Nizozemi 65,7 61,1 53,8 50,7 50,5 52,0 52,4 51,8 47.4 45,3 58,2 60,8 62,7 61,3
Rakousko 64,8 67,3 66,5 67,3 66,7 65,8 65,2 64,6 62,8 60,7 63,8 69,6 72,3 82,1

Portugalsko 50,4 49,6 48,5 51,2 53,8 55,9 57,6 62,8 63,9 68.3 71,6 83,0 93,0 111

Slovinsko 26,7 27,9 27.3 27.4 26,7 26,4 23,1 21,9 35,2 38,0 46,5
Slovensko 34,5 47.9 50,3 48,9 43,4 42,4 41,5 34,2 30,5 29.6 27.8 354 41,0 43,4
Finsko 48,4 45,7 43,8 42,5 41,5 44,5 44,4 41,7 39.7 3.2 34,1 43,8 48,4 48,5




Rozpoctovy deficit z&

Saldo rozpoctu zemi EZ (% HDP)
Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

1998 1999 2000 2001 2002

Belgie

Némecko -2,2 -1.5 1,3
Irsko 2.4 2.7 4,7
Recko -3.7
Spanélsko -3,2 -1,4 -1
Francie 2,6 -1.8 -1,5
Itdlie -2,8 -1,7 -0,8
Kypr
Lucembur. 3.4 3.4 6
Malta
Nizozemi -0,9 0,4 2
Rakousko -2,4 -2,3 -1,7
Portugalsko -3.4 -2,8 -29
Slovinsko
Slovensko

Finsko 1,6 1,6 6,9




Inflacni kritérium po \

Qo =4

pocet mésicl pocet mésict % doby

plnéni kritéria

plnéni kritéria s dostupnymi daty

Belgie 127 151 84,11
151 151 100,00
136 151 90,07

Némecko

Ddnsko

Irsko 69 151 45,7

Recko 11 127 8,66

Spanélsko 53 151 35,1

Francie 144 151 95,36
ltalie 130 151 86,09
Lucembursko 87 151 57,62
Nizozemi 118 151 78,15
Rakousko 149 151 98,68
Portugalsko 74 151 49,01
Finsko 130 151 86,09
Svédsko 137 151 90,73

Velkd Britanie 125 151 82,12

rady se lisi dle dostupnosti dat, Fada konci 07/201 1.




Politika vice nez kritéria - odp -

» EMU je politickym krokem k federdlni Evrop
s staty, dojde k tomu, ze stdl
| postoj a bude pozado
konomickda nestabilit




Dvou-rychlostni Evropa

» urcité zemé zUstaly vné hlavni proud integrace

(pri zalozeni EMU)

68

Clenové EMU

Neclenové

o Velka Britani
Svédsko

e CR, Polsko, Ma
Rumunsko, Bulharsko




Zeme vneé systému
69

» Velkd Britdnie, DAnsko — klausule, Zze se nem
uniee it

esplnuje pozadavk
I banky a pravni integr

no v ERM Il = neplni Maastrichtskd

hny zemé se musely zavazat ke

ych kritérii a ke sméFov‘ﬂEMU



Systém centralniho bankovni 5

» Evropsky systém centralnich bank (ESCB)
traini banka (ECB)
| banky vsech zemi EU

nka (ECB)
nky pouze téch zemi EU, které se

| politiku EMU




Organy evropského centralnino ba )

5r0 ESCB (Governing Council

cutive Board)
ral Council)




System centralniho bankovniGtvi

Governing Council General Council

Governors of

Central banks of Central banks of
monetary union members non-monetary union members

b

Eurosystem

European System of Central Banks (ESCB)




Rada guvernéru
73

» urcuje ménovou politiku, pﬁjl'mé rozhodnuti t
s’rrednedobych ménovych cilU, klicovych
I ménovych rezerv

sicné, na prvnim jedn
vch zdlezitostech

eho vyboru a guverné

prezident Rady EU a kom

dnim hlasem (akcionarska prava

etSinovym hlasovanim .



Vykonny vybor

74

» ridi ECB, provadi ménovou politiku v souladu
zdsadami a rozhodnutimi Rady guvernéru,
ddni Rady guvernért

~/

vami statU clenskych zemi
parlamentem a s Radou guvernéru

ezentovat jednotlivé staty




Generalni rada
75

» pojitko mezi Cleny a neéleny EMU v rdmci EU
rozhodnuh doporucem a ndzory, ale faktic
ymi pravomocemi

ich bank vsech Clenskych z
t ECB




Cil Eurozény
76

» Primdrnim cilem ESCB je udrzovani cenové
| dotCen hlavni cil cenové sta
ospoddrskou politiku Spol
eni cili Spolecenstvi, |
odamskda smlouval)

(Clanek 105, Sm




Problémy definice cile -~

» cenovou stabilitu si ESCB vydefinoval jako i

7

dnédobém horizontu

édoby horizont?e

nou hospodarskou polifi

olnost, ale politicky zavazuje




Nastroje ECB

78

» primé ovlivnéni kratkodobé urokové miry

vda mira je spjata s hotovosti,
bidku hotovosti, proto ko
U miru

hodobé Urokové miry

livnit SR Urokovou miru a
sménny kurz, ale také na
a tyto pak ovlivauji LR




EONIA (European Over Night Inde

79

» klicovda Urokova mira (klicovy nastroj) Euros

vana dvémi cestami

pro EONIA tvori marg

Ci je poskytovana likvidi
, aukcni urokova mira je voditkem
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» margindini zapujcni facilita

zhuje bankdm vypujcit si pres noc

CBs) za odpovidajici urok
ro EONIA

svou nadbytecnou likvi
snéji u NCBs) za odpovidagjici

iditu bankovnimu systému

mira slouzi jako pFesné‘o pro



Vyvoj urokoveé miry ECB

--— Deposit facility

1 4 e sarza:
— Marginal lending facility
-—— Main refinancing
D T I L] L]
|an. 99 Jan. OO jan. 07 Jan, 072 Jan. 03




Depozitni facilita ECB

Depozitni facilita ECB




Je strategie Eurozony specifi .

» mnoho zemi prijalo strategii pfimého cilove
inflace (napr. CR, UK, Polsko, Madarsko, S

Iné odlisnd od ostatnich
ikoliv




Nezavislost ECB
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» vysoky stupen persondlni nezavislosti (2)

» Clenové Vykonného vyboru ECB i NCBs jsou |
let

vUli zneuziti Uredni moci n

nezavislosti (2)

ovat ani prijimat pokyny ze strany

3t ani EU



Nezavislost ECB
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» Uplnd nezdvislost pri volbé a uziti ndstroju

t pri stanovovani cile (2)

louvou o EU Siroce, Euros
o vlastni rozhodovani

ezAvislosti

isly na rozpoctu EU

ditu externich nezdavislych auditord



Odpoveédnost ECB

86

» je kontrolovdna Evropskym parlamentem

~

Ava (i Komisi a Radé !)

ného vyboru ECB vypovid
rlamentni komisi pro hos

jnosti (fransparentnost)

ailni zprava ze zaseddni Rady




Bank of Bank of

wezrest-rate decision immediately Yes
znnounced (after 1994)

~.oporting statement giving some  Yes
~ rationale for a change

S=lzase of minutes 5-8 weeks®
icial minutes provide full details of

internal debate

¥ ‘ndividuals’ views

" =rbatim records released to the
oublic after: ) years

WOTE: * The minutes are released after the following FOMC meeting.
SOURCE: Blinder et al. (2001).

Japan

Yes

Yes

1 month
Yes

No
Yes

10 years

England
Yes

Sometimes
13 days

Yes
No
No
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Bank of Swedish
Canada Riksbank

Yes

Yes

NA

NA
NA
No

Yes
Yes

2—4 weeks

No
No
No




Novela mechanizmu hlasovani v Ra
guvernéru (2003)
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» Celkovy max. pocet hlast = 21
» 6 Clend Vykonného vyboru = é hlasy
» zbyli clenové Rady guvernért = 15 hlasd do

o 3 skupin s riznou frekv

P Eurozony, 1/6 podil z
uci Eurozony

ony:
= 4 hlasy (80% sila ¢lena)

.VII\

ernérU = 11 hlasu

urozony:

vernérU = 4 hlasy (80% sila ¢

B = Va v 2. A T - r 0 ~ 1 1 © g



Problém 16 — 18 clent

89

» 16 ¢lenu — 1. skupina 80% 2. skupina 100%
ina 80% 2. skupina 92%
0% 2. skupina 85%
2. skupina 79%

nutim 2/3 vétSiny pozdrzet platn




Kritika
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» Netransparentni systém

> . @ rincipu 1 Clen =1 hlas

ocnosti rozhodovani
se silou hlasu = ndrodni

ch &lenv




Prvni roky Eurozony
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Inflation GDP growth

— Max — Max
y Average — Average
"\ === Min -== Min

\

&.0
6.0
4.0
20

, : = 0.0
1891 1993 1995 1997 1999 2001 2003 1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003

» EMU vedla ke konvergenci jak inflace tak ristl



Postupna divergence inflac

8 = T i | | T T ‘
[ [ [ =]
6 = 3 35 =] b, = =] =
‘ . ki . ‘ ..
il ﬂl l il z 3 | 3 “, - b= 3
ety e
ol el

o oo I 0 R, .||||||I|||I1I...... I I .u'"'::. i |||. ||||II|III"I||. ol I||||
D = — oy T oty Tl -+ L P P oo oD g o I e B
g 2 5 835 88 38 38388 85 c 838 3833 2 =
= = = = = = = = = = =

C—1 Pocet zemi B2, které maji rozdil od primémeé inflace v BEZ vetéi nef je dif erenicial realnych drokowych sazeb
CRwvs EZ (z absolutnich hodnot)

—u— Fozdil nepyESi a nejniZsi inflace v EZ (v p.a)

—e— Diferencial IR CR - EZ (absolutni hodnota)




