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Historie mé&novych systému v Evre

« 800 n. I. — Karel Veliky, znovuvytvoreni Rimské fise
spolecné méeny - franku.

* PrUbéh 19. stoleti — vznik ménovych unii: némecko-
rakouskd ménova unie (1857-1867), rakousko-uherska
ménova unie (1880-1920), skandindvskd meénova unie
(1873-1920), belgicko-lucemburskd ménova unie (1921-
1998) a mnohé dalsi.



Bretton-woodsky mezinadrodni meno
systém (1945 — 1973)
« /0klady systému polozeny v roce 1944 (J. M. Keyn

Y
bancor). }

» UCast prijalo 44 zemi vCetne CR.

» ZOkladem systému (standartu zlaté devizy) byla: pevna
cena zlata (diky intervencim na trhu se zlatem), dolar
konvertibilni za zlato, meny Clenskych zemi konvertibilni za
dolar (tzv. omezeny plovouci kurz), v pripade velke
volatility nutnost provadéni devizovych intervenci.

* Vznik bankovnich instituci (Mezindrodni menovy fond,

Mezindrodni banka pro obnovu a rozvoj — Svétova
banka).



Rozpad bretton-woodského méno'l
systemu (1973)

« Valka ve Vietnamu, zadluzeni USA

* [zraelsko-arabsky konflikt (1973)

« Ropnd krize

« Surovinova krize

« VyCerpdni svétovych zasob zlata

« USA rusi konvertibilitu dolaru za zlato



Evropskd ekonomickd integrace

« Zalozeni EHS (1956) — impuls pro intenzifikaci evro
Infegrace.

« Vznik pdsma volného obchodu.
« Vznik celni unie.
« Vznik spolecného trhu.

 RUst objemu obchodnich transakci vedl k Usili o
sjednocovani platebnich operaci.

« Vznik mechanismu sménnych kurzu.
« Vznik z0Ctovaci mény (ECU).




Maastrichtska smlouvo

» Polozeny zdaklady spolecného evropskeho men
systemu (vznik eura).

« CR byla signatdfem maastrichtské smlouvy.



Kritéria vstupu do EMS (tzv. konverg
kritérial)

o/

« Maximalné pripustnd mira inflace: 1,5% od pruméru tri nejnizsich
meér inflace ¢lenskych zemi EU. ﬁ
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inflace.

« Kandidatskd zemeé se musi po dobu 2 let zicastnit evropskeho
mechanismu smeénnych kurzu, aniz by devalvovala svou ménu.

« Rozpoctovy deficit nesmi prekrocit 3% HDP.
« Maximalné pripustny strop verejného dluhu je 60% HDP.



Vyhody spoleCcné mény

« Nizké transak&ni ndklady.
« Minimalni kurzové ztraty.
 Transparentnost vysledku firemniho hospodareni.
« Minimalni sméndrenské poplatky.

« Srovnhatelnost cenovych kalkulaci.

« Vétsi odolnost mény proti spekulacnim UtokUm na ménu
(viz. libra).




Nevyhody spoleCné mény

« Minimalni kurzové zisky.

« Omezené pouziti ménovych ndstroju regulace (nhapriklo

devizovych intervenci).
« Nemoznost pouziti ndrodni mény jako investicniho aktiva.

 Rychlejsi prenos krizovych vykyvu ze svéta do ndrodni
ekonomiky.



Evropska centralni banka (ECB)

« /alozena jako soucdast eura (1998).
« Sidlo: Frankfurt nad Mohanem — SRN.

« Nejvyssi orgdny ECB: Rada guvernérU ndrodnich bank
Clenskych zemi eurozény, Vykonnd rada (6 clenu).



Cile ménove politiky ECB
« Udrzovani cenove stability.

« Podpora hospoddadrské politiky EU.

« Podpora obecnych cilu EU (cile se uskutecnuiji |
prostrednictvim evropského systému centralnich bank).



Standartni nastroje ménové politiky

« Operace na volném trhu (pravné upraveny v Zas
ECB C. 14/2011).

« Minimalni povinné rezervy (upraveny v Narizeni ECB C.
1745/2003, O uplatnovani povinnych minimdalnich rezerv).

« Stalé facility (upraveno v obecnych Zasadach ECB €.
510/2015). Poskytovani a absorbovani likvidity
orostrednictvim jednodennich Uveéru.



Nestandartni ndstroje ménové politi
ECB |

 Tzv. rozsirend podpora uvérovani (s cilem usnadni
k likvidité).

« Specidini ménoveé politicky program (napriklad interven
na kapitdlovych trzich).

« Ostatni ménové transakce (napriklad stahovani
porebytecné likvidity, ndkupy ostatnich aktiv, snizovani
Urokovych sazeb do zapornych hodnot atd.).



Omezend nezavislost ECR

« Akcent na protiinflacni politiku.

- Omezené kompetence ménovych orgdnu (ECB,
centralnich bank). -

 Politickd povaha ménové politiky.
« RUst nerovnosti lenskych zemi eurozony.

. Roﬂ' rerozdélovacich procesu v EU omezuje Ucinnost ménove
politiky.



Soucasné problémy eurozony

« Demokraticky deficit EU (Stiglitz).
 Velké rozdily v ekonomické vykonnosti lenu eur
« Rostouci zadluzeni nékterych clenu eurozony.

* Neplnéni konvergencnich kritérii nékterymi cleny
eurozony.

« Neexistence sankcnich opatreni.
« Neexistence jednotné hospodadrské politiky EU.

« Rozpor mezi ekonomickou podstatou eurozény a
oolitickym zpusobem reseni krizovych situaci eurozony.

ny.




Furo a CR

- CR se zavdzala usilovat o vstup do eurozény a zaveés
(maastrichtskou smlouvou, lisabonskou smlouvou).

» Vznik koordinacniho pracoviste (CNB a MF CR) no pripravu
vstupu CR do eurozdny.

» Dokument Strategie pristoupeni CR k eurozéné (,,... Ize
ocCekavat pristoupeni CR v horizontu let 2009 — 201 I i

* Financni krize a naslednée problémy eurozony z let 2008 — 2011
ukoncily Uvahy o vstupu CR do eurozony.



A4 N J

Pfijeti eura v CR

. V soucasné dobé prijeti eura v CR ,,neni na poradu

- Guvernér CNB Jifi Rusnok: ,,... neni ddvod do eur
spechat”.

» Pfijeti eura v CR v soucasné dobé neni ekonomicky problem,
ale politické rozhodnuti.

« Rozpor mezi fok’rick;'/m sfavem pouii’n’ eura v CR (firmy G&tuji v
eurech, obCané pracujici v zemi EU maji prijem v eurech, devizove rezervy
jsou v eurech) a pravnim ukotvenim eura v CR.
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