ZAPADOCESKA UNIVERZITA V PLZNI
FAKULTA EKONOMICKA

Bakalarska prace

Problematika ekonomické sladénosti CR
S ekonomickou eurozonou

Problematics and correlation of the Czech
Republic economy to Eurozone

David Skoda

Plzen 2020






ZAPADOCESKA UNIVERZITA V PLZNI

Fakulta ekonomicka
Akademicky rok: 2019/2020

ZADANI BAKALARSKE PRACE

(projektu, uméleckého dila, uméleckého vykonu)

Jméno a prijment: David SKODA

Osobni ¢islo: K17B0141P

Studijni program: B6208 Ekonomika a management
Studijni obor: Podnikové ekonomika a management
Téma prace: Problematika ekonomické sladénosti CR

s ekonomickou eurozdénou
Zadavajici katedra: Katedra podnikové ekonomiky a managementu

Zasady pro vypracovani

1. Porovnejte pfinosy a néklady spojené s pfijetim spole¢né mény euro.

Charakterizujte teoreticka vychodiska hodnoceni stupné ekonomické sladénosti CR s eurozénou.

3. Prostiednictvim vybranych zplsobd hodnoceni ekonomické sladénosti provedte aktuélni analyzu
pfipravenosti CR na piijeti spoleéné mény euro.

4. Formulujte konkrétni doporuéeni pro (isp&8nou realizaci vstupu CR do eurozony.

n



Rozsah bakalarské prace: 40 - 60 stran
Rozsah grafickych praci: neuveden
Forma zpracovani bakalafské préce: tiSténa/elektronicka

Seznam doporucené literatury:

BALDWIN, Richard; WYPLOSZ, Charles. Ekonomie evropské integrace. 4. vyd. Praha: Grada Publishing,
2013. ISBN 978-80-247-4568-8.

BRUZEK, Antonin, SMRCKOVA, Gabriela, ZAKLASNIK, Martin. Eoropskd ménoud integrace a Ceskd
republika. Praha: Velryba, 2007. ISBN 978-80-85860-19-1.

HELISEK, Mojmir a kol. Euro v CR z pohledu ekonomd. Plzen: Vydavatelstvi a nakladatelstvi Ales Cenék,
s.r.0., 2009. ISBN 978-80-7380-182-3.

LACINA, Lubor.; RUSEK, Antonin a kol. Evropskd unie: trendy, prileZitosti, rizika. 1. vyd. Plzen: Ales Cenék,
2007. ISBN 978-80-7380-077-2.

Vedouci bakalétské prace: Ing. et Ing. Milo$ Novy

Katedra ekonomie a kvantitativnich metod

Datum zadéni bakalaiské prace: 22. fijna 2019
Termin odevzdani bakalarské prace: ~ 22. dubna 2020

:
Doc. Ing. Michaela Krechovska, Ph.D. Doc. PaedDr. Dana Egerova, Ph.D.

dékanka vedouci katedry

V Plzni dne 22. fijna 2019



Cestné prohlaseni
Prohlasuji, ze jsem bakalafskou praci na téma
., Problematika ekonomicke sladénosti CR s ekonomickou eurozonou

vypracoval/a samostatné pod odbornym dohledem vedouci/vedouciho bakalatské prace

za pouziti pramenti uvedenych v ptilozené bibliografii.

Plzenn dne

podpis autora/autorky



Podékovani

Rad bych timto pod€koval svému vedoucimu prace Ing. et Ing. MiloSi Novému za

odborné vedeni, pomoc a cenné rady pii zpracovavani této prace.



Obsah

LR FO RO 9
1  Evropska ménova unie — pFinosy a naklady na jeji ucasti...................c...cee. 11
1.1  Vznik a postup evropske INTEGIACE ........vvvirvriiiiiiieiiiieiiiie e 11
1.2 Pfinosy a ndklady Spolecné meEny ..........ccccoovvveiiiiieiiiieiiie e 15
1.2.1  Vyhody vStupu dO €UIOZONY ........ccrivviiiiiieiiiieiiiie e 17
1.2.2  Néklady a rizika vstupu do €UIOZONY ..........ccceeiivvieiiiieiiiieeiiieeniee e 21
1.2.3  Zhodnoceni pro Ceskou republiKu .............coveueueeerereieeeeeeeccceseeiee e 25

2  Metody hodnoceni ekonomické slad€nosti..................c.cccoeviieiiiiiiieen, 27
2.1 ReAINA KONVEIZEICE ....eeiiviiiiiii ettt ettt 28
2.1.1  HoSpOdATske CYKIY .....ooeiiiiiiiiieiiiieii e 28
2.1.2  Asymetrické Soky a jejich piisobeni v ménoveé unii..........cccceveeeeeiinnnnnen. 30
213 HDP e 32
2.1.4  Parita Kupni SilY ..oooooiiiiiiiiiciceecii e 33

2.2 NomiNAINT KONVETZENCE.......cviviiiiiiiii ittt 34
2.2.1  Maastrichtskad konvergencni Krit€ria...........oovvvveviiieeiiiiiiiiiiiiiieee i 35

2.3 Teorie optimalni ménove oblasti @ MENOVE UNIE ......c..vvvvvviieeeriiiiiiiiiiiiieeeenns 37
2.3.1 Teoreticky model optimalni mEénoveé oblasti ........ccccceevvviviiiiiiienenniiiinnne, 38
2.3.2  Nezbytné podminky fungovadni mé€noveé unie.............ccovveeiiiiireeniinnneenns 41

3  Korelacni analyza vyvoje hospodarskych cyKll.............ccccoooiiiiininn. 42
3.1  Dataa metodolOgie........ccouveeiiiieiiie et 42
3.2  Korelace realného HDP na hlavu v parit€ kupni sily .........cccooeeiiiiiieiiinnnnns 45
3.3  Korelace tempa rlstu redlného HDP ... 46
3.4 Korelace indexu pramyslové produkCe .........ccoveiiieriieiiieiiiieiie e 47
3.5 Korelace ZameEStNanoSti..........ueveeiiiiiiieiiiiiie et 49



3.6 ZhodNOCENT SIAAENOSTL .c.nieee et 50

4 PHjeti @Ura v CR ....c.ooiviveceeeceeeeeeeee et 51
4.1  Procedura PIEtl €UIA ......ceeiveieiiiieiiii et 51
4.2 Scénét zavedeni UIa v CR .....c.ocuivivceceeieeceeeseeee e 52
4.3 SIUACE V R ..ooeviieiieiceee et 54

ZLAVET ...t 59

Seznam PouzZitych ZArojll ............coeviiiiiiiiici 60

SEZNAM TADUIEK ... 64

SeZNAM GFAUl ........ooiiiiiiiiiiii e 65

Seznam pouzitych zkratek a znacek ...................cooooi i 66

Seznam PIIloh ... 69

Prilohy

Abstrakt

Abstract



Uvod

Tato bakalaiska prace pojednava o problematice ekonomické sladénosti
Ceské republiky s ekonomikou eurozony. Téma je velmi aktudlni a je debatovano
odborniky v oboru, politiky i §irokou vefejnosti. Vstup Ceské republiky do Evropské
unie v roce 2004 s sebou prinesl také zavazek ptevzit spole¢nou ménu euro. Jedna se 0
povinnost vyplyvajici ze Smlouvy o zalozeni Evropského spole¢enstvi. Ceska republika
je tedy zavazana podnikat kroky k pfipravé na pievzeti eura, prestoze konkrétni datum
jeho pfijeti neni presné urceno. Problematika posuzovani vyhod a nevyhod spojenych
S piijetim jednotné mény se postupem &asu a hlavné zménou politického pozadi Ceské
republiky méni. Soucasny odmitavy postoj vétSiny politickych stran nasvédcuje tomu,

v v

7e svilj zavazek v nejbliz§im obdobi nedodrZime.

Cilem této bakalaiské prace je posouzeni stupné ekonomické sladénosti Ceské
republiky s eurozonou. Potvrzeni uzké sladénosti by velkou mérou snizilo relevantnost
Castého argumentu euroskeptikil, Ze nejzavaznéjSim nakladem tucasti na ménové unii
je existence tzv. asymetrickych $okt, resp. okt sasymetrickymi dopady. Cim vyssi
sladénosti Ceska republika s jadrem Evropské unie dosahne, tim mensi budou nasledky

piipadnych asymetrickych Sok.

Prvni kapitola poskytne zdkladni informace o vzniku a vyvoji konceptu evropské
ménoveé unie véetné charakteristiky celkového procesu evropské ekonomické integrace.
V neposledni fadé poskytne vycet piinosi a nakladi pro nové vstupujici zemé do

evropské ménovée unie.

Druhé kapitola popiSe rtizna teoreticka vychodiska pti posuzovani stupné ekonomické
sladénosti. Nejprve se autor prace bude zabyvat problematikou redlné konvergence
S dirazem na kritérium sladénosti hospodaiskych cyklii a vyznam vyskytu a plisobeni
asymetrickych Sokli v ménové unii. Nomindlni konvergence bude v této praci
ztélesnéna Maastrichtskymi konvergencnimi kritérii, jeZ musi kazdy ze zajemcl o
Clenstvi v eurozoné splnit. Zavér kapitoly bude vénovan teorii optimalnich ménovych
oblasti (OCA), kterou jako zékladni metodologické vychodisko pouziva Ceska narodni
banka. Autorem prace bude rozvinuta diskuze, do jaké miry jsou uréené metodiky

relevantni, ¢i jak je spravné interpretovat.



Tteti kapitola bude vénovana matematické analyze vyvoje hospodaiskych cykli zemi
Evropské unie vii¢i Ceské republice. K tomu bude vyuZita metoda korelaéni analyzy.
Vyvoj hospodarskych cykli bude analyzovan pomoci korelace detrendovanych

casovych fad vybranych indikatorti ekonomické aktivity.

Ctvrta kapitola bude obsahovat konkrétni doporudeni autora prace souvisejici
s Gisp&nou realizaci vstupu Ceské republiky do ménové unie v konfrontaci s nazory

odborné a laické verejnosti.

Motivaci autora pro volbu tématu se jevi jiz dlouhodoba zainteresovanost do
problematiky vztahti Ceské republiky a Evropské unie, ktera zasahuje jak do
ekonomické roviny, tak i znatelné do roviny politické. Jedna se o diilezité téma urcujici

dalsi vyvoj ¢eské ekonomiky v kontextu evropské integrace.
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1 Evropska ménova unie — prinosy a naklady na jeji
ucasti

V historii lidstva mtzeme nalézt mnoho piikladi ménovych unii, kde vice zemi
pouzivalo jednu ménu. Historicky to bylo naptiklad tehdy, kdyz se ve stfedoveéku
pouzivaly stfibrné a zlaté mince. Jinym nazornym ptikladem je Latinskd ménova unie
(1865-1927) mezi Svycarskem, Belgii, Francii a Italii. Nejvétsim piikladem tsp&iné
meénové unie jsou Spojené staty americké. K jejimu vytvoieni doslo vroce 1789
ratifikaci Gistavy USA. Tato tstava ulozila Kongresu pravomoci k razbé minci a regulaci
jejich hodnoty. | v soucasné dobé existuje na svété cela fada jinych ménovych unii.
Ptikladem mtize byt ménova unie CFA franku, jejimiz Cleny je 15 africkych zemi a je

rozdélena do dvou zdn, zony Stiedoevropského franku a zony Zapadoafrického franku.

Projekt eura a eurozony se od vyse zminénych piikladd lisi svoji vyjimeénosti. Clenské
zemé eurozény se totiz rozhodly nejen pouzivat spolecnou ménu, ale zaroven také
koordinovat své hospodaiské a rozpoctové aktivity. Timto rozhodnutim doslo ke
kvalitativnim zménam ve sdileni pravomoci mezi EU a c¢lenskymi staty. K fadnému
fungovani spole¢ni mény bylo potieba vytvofit soubor pravidel hospodarské a ménové
politiky v ramci EU, coZ poloZilo zaklad pro vznik Hospodaiské a ménové unie (HMU).
Zem¢ EU navic spojuje silné pouto vnitiniho trhu, volného pohybu zbozi,
sluzeb, kapitalu, osob 1 fada vyluénych a sdilenych politik. Miizeme tedy fici, ze HMU

je vyvrcholenim 8$ir§iho integra¢niho usili zemi EU (Lacina, 2007).

1.1 Vznik a postup evropské integrace

Pokusy o integraci Evropy, at uz silou nebo vysokou diplomacii, probihaly jiz od
sttedov€ku. Prace se bude zabyvat pouze procesem integrace zahajenym ve 40. letech
20. stoleti. Désiva bilance desitek milionit mrtvych a celych generaci nenaplnénych ¢i
pred€asné ukoncenych zivotii dovedla tehdejsi evropské politiky k ivahdm o budouci,

federalizujici se Evropé.

Dtlezitym se stal svédomity krok ze strany Spojenych statli americkych po konci druhé
svétové valky. Marshalliiv plan, finanéni plan pomoci povalecné Evropé tehdy pomohl

milionim Evropant piezit povalecné obdobi. Pomoc spocivala pievazné v poskytovani
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technologii, potravin, pohonnych hmot a zakladniho spotiebniho zbozi. Spojené staty
rovnéz provedly kroky k vytvotfeni Brettonwoodského ménového systému v roce 1944,
ktery nahrazoval britsky zlaty standard. Americky dolar se stal ustfedni svétovou ménou
a jeho hodnota byla stanovena na 35 USD za trojskou unci zlata. Mimo jiné USA pro
Evropu vroce 19747 vytvotila institucionalni zdklad pro obchod, prostiednictvim
Vseobecné dohody o clech a obchodu (GATT), obsahujici pravidla pro liberalizaci
obchodu. V roce 1949 nasledovalo zalozeni Severoatlantické aliance (NATO), systému
kolektivni obrany zapadnich statii, ktery garantuje bezpecnost euroatlantického prostoru
do soucasnosti. VSechny zminéné institucionalni zmény byly soucasné doprovazeny
procesem bipolarizace svéta. PfedevSim Evropa geograficky symbolizovala rozdéleni

svéta na liberalné-kapitalisticky zapad a marxisticko-socialisticky vychod.

Evropa na americké zasahy odpovédéla v podobé Schumanovy deklarace, ktera v roce
1951 vyaustila k vytvoteni Evropského spoleCenstvi uhli a ocele (ESUO) mezi Francii,
Némeckem, Italii, Nizozemskem, Belgii a Lucemburskem. Hlavni dtvod uzavieni
spole¢ného trhu s uhlim a oceli byla snaha o udrzeni miru a stabilizaci vztaht valkou
zpustoSenych zemi stfedni a jizni Evropy. Zminéné komodity jsou pro vedeni jakékoli
valecného aktivity siln¢ strategické. Vysoky urad tak mél piehled o vyuzivani téchto

komodit a branil opétovnému rozmachu zbrojniho primyslu.

Cela 50. léta byla viceméné obdobim ocekdvani, jakym smérem se noveé vzniklé
spolecenstvi vyda. Vysoky ufad nemél na starost pouze dohled nad kontinuitou dodavek
a zasobovani spolecného trhu uhlim a oceli, ale zajistoval i naptiklad kontrolu cen
téchto komodit, dohled nad rovnym pfistupem k trhu i k produkci, ¢erpani zdroju ¢i

kontrolu pracovnich podminek zaméstnancu.

Nadndrodni spoluprace v ramci ESUO se postupem casu osvédcCila a zakladajici Sestice
statii se rozhodla prohloubit svou integraci na dal§i odvétvi. V bfeznu 1957 byly v Rimé
podepsany smlouvy o Evropském hospodaiském spolecenstvi (EHS) a Evropském
spolecenstvi pro atomovou energii (EURATOM). Smlouva o EHS obsahovala zasady

pro vytvofeni spole¢ného trhu, celni unie a spole¢nych politik (Lacina, 2016).

V 60. letech byla Sestice statti propojena ve tfech spoleenstvich (ESUO + EHS +
EURATOM) a jejich vizi se stalo budovani spole¢ného trhu v novych oblastech. Zrusily
se celni poplatky mezi clenskymi staty i kvoty na zboZi, se kterym obchoduyji,
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a nasledn¢ doslo k vytvofeni spole¢ného trhu. V roce 1965 doslo ke slouceni vsech tii
dosavadnich spolecenstvi, byla podepsana Smlouva o ztizeni spole¢né Rady a spole¢né
Komise Evropskych spoleCenstvi. Poc¢inaje timto okamzikem bylo uskupeni nazyvano
jako Evropské spolecenstvi (ES). Dochazelo k orientaci na spole¢nou zemédélskou
politiku, zalozenou na garantovanych cenach. To si vyzadalo nutnost udrzeni stabilnich
ménovych kurzl, kterou mél na starost novy organ ES — Ménovy vybor. Tato dekada je
pevné spojena s postavou tehdejSiho francouzského prezidenta Charlese de Gaulla,
ktery vyuzival spole¢ny trh hlavné K prosazovani narodnich zajmt Francie a k ochrané
francouzského zbozi pfed zahrani¢nimi substituty. Nésledné spory se spoleCenstvim
vygradovaly v letech 1965-1966 tzv. ,politikou prazdnych kiesel, kdy Francie
odmitala dalsi projedndvani agendy spoleCenstvi, stahla svého ministra zahranici i své

zastupce ze vSech dulezitych funkei (Baldwin, 2013).

V 70. letech dochazi k prvnimu rozsifovani spolecenstvi o tii nové zemé — Dansko,
Irsko a Velkou Britanii. Vyjednavaciho procesu se také tucastnilo Norsko, ale predevs§im
velkou mérou norskych zemédélcii bylo v referendu rozhodnuto o nepfistoupeni ke
spolecenstvi. Toto obdobi nejvice ovlivnila svétova energeticka krize, ktera z pocatku
dekéady pozastavila ekonomickou dynamiku ¢lenskych stathi a dalsi integracni proces
odsunula z poptedi zajmu vSech evropskych statnikti. V zavéru dekady doslo k viibec

prvnim ptimym volbam do Evropského parlamentu.

V pribéhu 80. let se ke spoledenstvi nejprve roku 1981 ptipojilo Recko a nasledné roku
1986 Portugalsko a Spanélsko. Podpis Schengenské smlouvy roku 1985 dovrsil jednani
o hlubsim propojeni ¢lenskych zemi. Nastal uplny volny pohyb zbozi a 0sob, zrusily se
kontroly wvnitfnich hranic spoleCenstvi a doSlo k vytvoieni jednotného informacniho
systému pro policejni sloZky. Jednotny evropsky akt z roku 1986 poZadoval do péti
let odstartovani tzv. pohybu ¢tyi svobod: volny pohyb osob, zbozi, sluzeb a kapitalu.
Mimo jiné reformuje zakladni listiny ES a otevira cestu k politické, hospodaiské a
ménové unii, pozd¢ji zavedené Maastrichtskou smlouvou o Evropské unii

(Dusek, 2011).

Maastrichtskd smlouva z roku 1992 predstavuje nejintenzivnéjsi prohloubeni evropské
integrace od Rimskych smluv. Poprvé definuje nazev Evropské unie (EU), zavadi
pojem evropské obcanstvi a jsou v ni vepsadny pozadavky na vytvofeni hospodaiské a
ménové unie do roku 1999, spolecné se zavedenim spolecné mény do roku 2002.
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Obsahuje rovnéz usneseni zasady subsidiarity, ktera se snazi o dosazeni dvou
protikladnych cilti. Zaprvé umoznit EU jednat v oblastech, kde nemize byt uspokojivé
dosazeno cilii na trovni ¢lenskych statli. Zadruhé garantovat ¢lenskym statim narodni
suverenitu v téch oblastech, kdy neni mozné 1épe uskutecnit danou aktivitu ze strany
EU. Hlavnim cilem je tedy rozhodovat co nejblize k obfantim ¢lenskych statd, aniz by

byly ohrozeny vztahy a spoluprace s EU.

Dalsim dtlezitym krokem bylo roku 1993 definovani tzv. Kodanskych kritérii pro
¢lenstvi v EU. Kritéria pfedstavovala soubor pravidel pro zemé, jez se chtéji pfipojit
k evropskému integracnimu projektu. Konkrétné se jedna o politickou stabilitu
garantujici demokracii v dané zemi, funkénost trzni ekonomiky schopné obstat
v konkurenci a pfijeti spolecného prava spolu s dodrzenim cili politické, ekonomické a
ménové unie. Nasledné o dva roky pozdé€ji dochézi k jiz Ctvrtému rozSiteni EU o
relativné bohaté staty — Finsko, Rakousko a Svédsko. V roce 1997 byla podepsana
Amsterodamska smlouva, reformujici institucionalni rozlozeni organi EU ve svétle
ocekavaného ptijeti Cekajicich postkomunistickych zemi Stiedni a Vychodni Evropy
(SVE), které v tomto obdobi prochazely ekonomickym a transformac¢nim procesem. EU
tak iniciovala pfipravy na velké rozSifeni o zemé byvalého vychodniho bloku,

planovaného na rok 2004 (Baldwin, 2013).

Pocatkem nového milénia zacina mnoho Evropanti platit novou ménou — eurem a pocet
zemi, které ecuro béhem desetileti zavadéji roste. Po udalostech z teroristického
utoku 11. zaii 2001, zem¢ EU posiluji spolupraci v oblasti boje proti trestné Cinnosti a
zaCinaji se vécné zabyvat otazkou ochrany zivotniho prostiedi. Politické rozdé€leni
Evropy na Vychodni a Zapadni blok je definitivné zaceleno v roce 2004, kdy dochazi
Kk nejvétsimu rozsifeni v dosavadni historii EU. K 1. kvétnu 2004 se piipojilo celkem 10
zemi: Ceska republika, Slovensko, Mad’arsko, Polsko, Estonsko, Loty$sko, Litva,
Slovinsko, Malta a Kypr. Dalsi dva staty ptistoupily tii roky poté, jednalo se o
Bulharsko a Rumunsko. V zaii 2008 na svétovou ekonomiku dopada finanéni krize a
vSechny zemé& EU ratifikuji Lisabonskou smlouvu, ktera vstupuje v platnost v roce
2009. Diky této smlouvé dostavda EU moderni instituce a efektivni zplisob prace

(Evropska unie, 2020).

V soucasném desetileti se Evropa vzpamatovava z celosvétové hospodarské krize a celi
nékolika velkym problémim. Mechanismus EU pomaha nékolika zemim fesit problémy
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napt. v Irsku, Portugalsku a predeviim v Recku, které se stalo po dlouhd 1éta zavislé na
zahrani¢ni finanéni pomoci. Dochazi k zalozeni tzv. bankovni unie s cilem zajistit v&tsi
bezpecnost a spolehlivost bank. V roce 2012 je Evropské unii udélena Nobelova cena
miru a o rok pozd¢ji se k unii, jako jeji 28. ¢lensky stat, ptipojuje Chorvatsko. Mezi
dalsi problémy muizeme zatadit narist ndbozenského extremismu na Stfednim vychodé¢,
coz vede k nestabilité¢ a valkam. V jejich disledku mnoho lidi opousti sviij domov a
hled4a v Evropé¢ utocisté. EU se snazi vyteSit dilema, jak se o né postarat a zaroven se
sama stava teréem nékolika teroristickych utokd. V neposledni fadé se po volbach do
Evropského parlamentu v roce 2014 Evropou S§ifi euroskepticky proud. Evropska unie
tak zaziva skutecné¢ horké chvilky a musi feSit 1 prvni vystoupeni svého c¢lena
z evropskych struktur poté, co obéané Velké Britanie v referendu rozhodli o odchodu
z EU. Evropské zemé tak zacinaji znovu premyslet o reformeé Evropské unie, kterou se
Vv prvé fad¢é snazi protlacit proevropsky prezident Emmanuel Macron ve spolupréci
s némeckou kanclétkou Angelou Merkelovou. Dilezita bude také reakce Evropské unie
na probihajici celosvétovou koronavirovou krizi. Prvotfadou prioritou by se mélo stat
zdravi viech Evropanii. Clenské staty ziejmé budou pfijimat rizna rozpoétova opateni
tykajici se likvidity, politicka opatieni s cilem zvysit kapacitu zdravotnictvi a opatieni
spojend s poskytovanim pomoci ob¢antim a odvétvim, na néZ méa koronavirova krize

nejvétsi dopad (Evropska unie, 2020, Info.cz, 2018).

1.2 Prinosy a naklady spole¢né mény

Kritéria pro posouzeni vyhodnosti ¢lenstvi v ménové unii jsou v obecném pojeti
vyjadiena v teorii optimalni ménové oblasti. Tykaji se synchronizace hospodatského
cyklu, odolnosti vic¢i asymetrickym Sokitim, pruznosti cen a mezd ¢i mezindrodni

mobility pracovnich sil.

PtedevS§im v obdobi posledni ekonomické krize vroce 2008 se vyrazné projevila
nesourodost ekonomik ¢lenskych statt eurozony. Odlisnost byla zietelna nejen v roviné
ekonomické, ale také v existenci rozdilnych ptirodnich podminek jednotlivych zemi.
Signifikantnim ptikladem nam miize byt Recko, kde se nakonec potvrdilo podezieni, ze
zakladni ekonomickd data o stupni vyvoje fecké ekonomiky byla umyslné
nadhodnocena, coz malem vytstilo k vylou¢eni Recka z eurozony v roce 2015. Snaha o

udrZeni stabilniho vyvoje zemi eurozony pies znané divergentni vyvoje v nékterych
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zemich béhem ekonomické krize si vyzadalo vyrazné zmény V institucionalni struktuie

EU i samotné eurozony.

Ceska republika je pii piipadném vstupu do eurozony nucena Glastnit se na nové
vzniklych institucich a mechanismech, které s sebou piinasi dalsi pfimé néklady a
zavazky souvisejici s prijetim spolecné mény — eura. Aktudlné se to tykd povinného
vstupu Ceské republiky do Evropského stabilizaéniho mechanismu tzv. eurovalu a do
bankovni unie. Neni viak vylouceno, Ze v dob& skuteéného vstupu CR do eurozony
bude poZadovano splnéni dalSich, nové zavedenych podminek, které vyplynou
Z dlouhodobého odkladani vstupu a stale pokracujiciho reforma¢niho programu ménové

unie.

Pii posuzovani vyhodnosti vstupu do eurozony a nasledného odhadu jednotlivych
faktort pro CR, je pro zadatek potiebné zminit nékolik metodologickych poznamek a
vzdy mit na paméti, zda piijeti spolecné mény ma pii konkrétnich ekonomickych jevech
vliv ¢i nikoliv. Tedy pokud jsou jevy vazany na existenci eura nebo by k nim

samovoln¢ dochazelo 1 pfi absenci eura.

Mnoho autord! tihne K posuzovani jednotlivych nikladi a piinosti zavedeni eura
oddélen¢, pevné definuji vyhody od vyhod a snazi se vytvofit jakousi pomysinou
,bilanci ziskli a ztrat“. Ve skuteCnosti jde pouze o zjednodusSeni pohledu na tuto
problematiku, a proto je nutné brat podobné zavéry s urcitou rezervou. Neni mozné jevy
pevné rozttidit na skupinu vyhod a naopak nevyhod. Kazdy takovy jev v sobé obsahuje
ob¢ tyto stranky a jde jen o uhel pohledu, ze kterého na bilanci ndkladi a piinost

nahliZime.

Rada nékterych piinost a nakladi se neda prakticky vy&islit, neexistuje vypovidajici

kvantifikace jevu. Napiiklad jak muzeme souhrnné kvantifikovat efekty spojené se

vvvvvv

ptinos spole¢né mény? Nebo jak moc vede pfijeti spole¢né mény k prokazatelnému

! Napiiklad CNB kazdoroéné vydava analyzy stupné ekonomické sladénosti Ceské republiky
S eurozoénou, kde misto piinosti a ndkladi zvolend metodika definuje tii druhy ukazatelti spojenych
S pfipadnym pfijetim eura: ukazatele naznacujici relativné nizkou miru rizik, neutrdlné¢ vyznivajici
ukazatele a ukazatele naznaGujici ekonomicka rizika (CNB, 2019). Lacina (2010) se zase snaZi sestavit
bilanci pfinosti a nakladli s ohledem na jejich Casové ohraniCeni, ptinosy a naklady rozd€luje podle
ucinku dopadu na pfimé, neptimé, jednorazové, trvalé, okamzité a se sttednédobym horizontem.
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zvySeni ditvéryhodnosti zemé v o€ich zahrani¢nich investord? Nad feSenim ptedeslych

otazek mizeme vést dlouhé diskuze.

Velmi ¢asto se pii nékterych odhadech dopadt, at’ uz pozitivnich ¢i negativnich, ¢asto
pouziva ptikladu zemi, které do eurozény jiz vstoupily. S témito piiklady je nutno
nakladat a pracovat jen velmi opatrné. Pfi jejich uziti je tfeba podrobna znalost vSech
podminek a ptredev§im odliSnosti, které jednotlivé zemé& pii vstupu do eurozony
provazely. Podminkou uZziti neni pouze dobrd znalost zemé, ale 1 povédomi jejiho
celkového ekonomického a ptedev§im politického kontextu. To se tyka hlavné zemi
SVE. V kazdé clenské zemi SVE nejsou a nikdy nebyly podminky pro pfijeti eura
totozné. Lisi se jak jejich dosaZena ekonomicka roven, stupen cenové konvergence tak

i uplatiovana ménova a kurzova politika.

V neposledni fadé je dilezité si uvédomit, Ze velkou roli v posuzovani urcitych jevia
hraje faktor ¢asu. Pomér mezi vyhodami a nevyhodami se v ¢ase dynamicky méni.
Proto se v diskuzich o pfijeti ¢i nepfijeti eura v CR &asto nemluvi o jadru véci ptistoupit
nejvice diskutabilnim problémem v celé otazce piijeti eura v CR. Mezitim viak dochazi
K postupnému vzajemnému prolinani, propojovani a harmonizaci ekonomik starych a
novych Clenskych zemi, které neustale probihd prostiednictvim vzajemného obchodu,
fungovani nadnarodnich korporaci ¢i propojovanim bankovniho sektoru pomoci
natizeni a doporuceni jednotného vnitiniho trhu. Nékteré, jiz diive pfipisované procesy
pusobeni eura, se v ¢lenskych zemich EU (nikoliv eurozony) odehravaji samovolné

(Fassmann, 2018).

1.2.1 Vyhody vstupu do eurozony

SniZeni rizika ménovych Kkrizi je velmi silnym argumentem pro piijeti eura. Cely svét
ma jiz zkuSenosti s opakovanymi finanénimi a ménovymi krizemi, které mohou byt
iniciovany nebo posileny efektem ,mezindrodni nakazy“. Obrovskd sila
globalizovanych kapitalovych tokl predstavuje trvalé riziko. Ceska republika mé i za
svou pomérné¢ kratkou dobu samostatné existence zkuSenosti jak se spekulativnim
ménovym utokem, tak i s navazujici krizi ¢eské ekonomiky. Jednalo se o krizi ve druhé
poloviné devadesatych let minulého stoleti. Krize byla zahdjena ménovym utokem

roku 1997, mimo jiné i jako reakce mezinarodnich trhli na tehdy uplatiovany rezim
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vyuzivajici fixnich kurzti ¢eské koruny s velmi tzkym fluktua¢nim pasmem (£5 %).
Ceska narodni banka (CNB) uvolnila obchodovéani ¢eské koruny na mezinarodnich

trzich az v roce 1995. Utok tedy pfisel az o dva roky pozdgji (Krutilek, 2013).

Z toho vyplyva, Ze zejména malé a oteviené ekonomiky se podobnym tutoktim nedokazi
ubranit. Navic tyto krize maji tendenci ptertist v rozsahlejsi krize domaciho finan¢niho
systému. Ceskd republika od krize zroku 1997 pouziva pro &eskou korunu rezim
plovouciho kurzu, ktery nebezpe&i ménovych krizi ponékud zmirnil. Uplné odstranéni
rizika souvisejiciho s ¢eskou korunou by naopak zajistil vstup do eurozony, tedy vzdani

se narodni mény ve prospéch spole¢né mény.

M¢énove a finanéni krize na jednotlivé ekonomiky vytvareji obrovsky tlak a jsou velmi
nakladné. V piipadé Ceské republiky by byl pii takovém vyvoji negativné zasaZen
ekonomicky riist a proces realné konvergence. ZvySend ochrana pred ménovymi a
finanénimi krizemi by mohutné zlepsila vyhlidky na dalsi vyvoj ekonomiky CR zvlasté
dnes, kdy dochézi k nartstajici nervozit¢ na ménovych trzich zpisobené ohlaSenim
odchodu Velké Britanie z Evropské unie. I pfes vSechna pozitiva, je tento v podstaté
nejvyznamngj$i dlouhodoby ptinos ptijeti eura v tuzemsku Casto opomijen. Je to ziejme
zpusobeno postojem obyvatelstva na pfedchozi finan¢ni krizi, kde pravé euro mélo
vyrazné problémy, nikoliv ¢eskd koruna. Tehdy probihala masivni medialni akce, kde
se fesila budoucnost existence eura a zda ma Sanci spole¢nd ména krizi prezit. Pomoci
vyraznych zptisnéni financniho hospodateni jednotlivych zemi a prosazenim zasadnich

institucionalnich zmén v EU a eurozoné se podatilo povest eura zachranit.

Béhem diskuze o vstupu CR do m&nové unie je proto nutné se zabyvat jak piipravenosti
Ceské ekonomiky, tak i v jaké kondici se nachazi samotna eurozona. Riziko ménovych
krizi, souvisejici s pouzivanim eura bude sice vyrazné nizsi, ale zcela nevymizi.

(Fassmann, 2018).

SniZeni transakénich nakladu jednoznacné prospéje firmam obchodujicim prevazné
s eurozonou. Konktrétné se snizi ndklady na konverzi deviz, zvySené naklady
platebniho styku pifi pouZivani deviz ve srovndni s vlastni ménou, naklady spojené
s vedenim uct ¢i naklady spojené se slozit€j$im ucetnictvim piti operacich s devizami.
Je dulezité si uvédomit, Ze naklady firem nejsou jen pouhym zrcadlovym obrazem

vynosit u bankovnich operaci. Proto je velmi pravdépodobné, zZe celkovy
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makroekonomicky pifinos pfi pfijeti spolené mény prevysi ztratu vynosi z téchto
operaci v bankach. Naptiklad Slovensk4 banka v roce 2007 odhadovala pfi piijeti eura
snizeni celkovych transakénich ndkladd o 0,36 % HDP, pticemz vliv finan¢nich
transak¢nich nakladu (tj. zruSeni poplatki za konverzi SKK/EUR) odhadovala na 0,3 %
HDP (Pecinkova, 2008).

Jiz eliminace nékterych narodnich mén ve prospéch eura, a tudiz moznost pii obchodu
S eurozoénou misto 19 mén pouzivat pouze jednu, pfinesla Ceskym nebankovnim
podnikiim vyrazné Uspory. Pfijetim eura by se uspory jesté¢ zvySily a umoznily by tak

ceskym firmam definitivné srovnat konkurenéni podminky s firmami ze zemi eurozony.

Soudasné hodnoty &eského exportu jsou velmi vysoké. Podle Ceského statistického
ufadu (2019) dnes ¢ini podil EU na nasem zahraniénim obchodu jiz 83 % pfi vyvozu
(eurozona 65 %) a 66 % pii dovozu (eurozéna 50 %). Vysoce rostouci trend odstartoval
vstup CR do EU. Na dnesni tak vysoké ¢isla se obchod dostal samovolné, po prijeti eura
se predpoklada pozitivni posun, ale jiz ne tak vyrazny jako pti vstupu do EU v roce
2004 (Helisek, 2009).

SniZeni volatility ménového kurzu. Vstupem do eurozony se vylouci kurzové vykyvy
vaci svym hlavnim obchodnim partnerim. V platebnim styku k eurozoné zanikne
kurzové riziko. Podnikiim se snizi ndklady na zabezpeceni proti kurzovému riziku.
Samoziejm¢ bude zachovan vliv volatility eura viici ostatnim ménam, ktery by na
tuzemskou ekonomiku pisobil pfedevSim prostfednictvim importd ropy a dalSich
komodit kotovanych v dolarech. Kurzové vykyvy jsou v kazdé ekonomice nezadouci a
vnaseji do ni nestabilitu, ktera vzdy predstavuje negativni dopad na obchod a investice.
Odpadnuti kurzového rizika ve vztahu k eurozoné by usnadnilo proces realné
konvergence zemim SVE. Dopad na kaZzdou jednotlivou zemi bude vSak mit odliSnou
intenzitu. Pokles kurzovych rizik vi¢i hlavnim obchodnim partnerim je velmi dulezity
u zemi, které jsou postizeny velkymi deficity béZzného uctu platebni bilance. Jedna se
hlavné o pobaltské staty, kterym vstup do eurozény pomohl tyto ukazatele efektivné
snizit. V piipadé Ceské republiky by byl tento efekt utlumen, nebot’ spoleéné s Polskem
¢i Madarskem vykazuje kladnou obchodni 1 vykonovou bilanci. Ménovy kurz je
Vv ekonomice dileZitym ukazatelem, ktery by se mél snaZit adaptovat na zmény
V jednotlivych ekonomickych situacich. Pokud neni kurzova adaptace realizovatelnd,
vnéjsi rovnovaha se musi docilit zpomalenim ¢i poklesem HDP (Fassmann, 2018).
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Lacina (2007) odhaduje ptimé pfinosy z eliminace kurzového rizika a snizeni nakladu
na zajisténi ménovych operaci pro firmy v CR v hodnoté pohybujici se okolo 0,4 %
HDP. V sou¢asnych hodnotach to pro CR reprezentuje zhruba 18 mld. K&. Po odeéteni
ztraty vynosu z vySe uvedenych operaci u domacich bank bude vysledny efekt nejspise

neutralni, az mirn¢ pozitivni.

Nizsi urokové sazby ptjdou ruku vruce se snizenim volatility, které se podle fady
autori promitne do snizeni rizikovych prémii. Vyhoda se objevuje v nartstu
investi¢nich vydaji a ekonomického rastu. V praxi se ukazalo, ze sniZzeni urokovych
sazeb vede kurychleni realné konvergence novych ¢lenti eurozony. Dlouhodobé
odkladani vstupu do eurozény muze zpisobit nedivéru ve vztahu k ekonomikam
eurozony, narust rizikové prémie a s tim 1 tmérné spojené zvySovani urokovych sazeb.
Vyhodu nizSich trokovych sazeb mohou vyuZit zejména zemé¢ s vyssi rizikovou prémii
a vy$§im trokovym diferencidlem. V Ceské republice se urokové sazby dlouhodobé

pohybuji na minimech, efekt nizSich trokovych sazeb po vstupu do eurozony neni

aktualng relevantni (Mandel, 2018).

VysSi transparentnost cen. UZivani jednotné mény umoziuje rychlé a snadné srovnani
cen zbozi a sluzeb napti¢ eurozonou. Spotiebitel tak méa predpoklady vybrat si cenové
nejdostupnéjsi produkt, nabizeny distributorem také v jiném Clenském staté Evropské
unie. Dalo by se uvazovat o pozitivnim posunu konkurence na jednotném vnittnim trhu
EU, ktery by pusobil ve sméru sblizeni cen srovnatelného zbozi a sluzeb,
prostiednictvim cenové arbitraze. Na druhou stranu je nutné brat ohled na ptipadnou
ochotu spotiebiteli vyhledavat informace o cenach také v jinych zemich, coz je Casové
velmi naro¢na aktivita. Dalsi prfekdzkou muize byt neznalost ciziho jazyka, ndklady na
dopravu a také nedivéra v hladky proces samotné obchodni transakce, vcetné
ptipadného reklamacéniho fizeni ¢i poskytovani servisu a zajisténi udrzby nakoupeného
zbozi. PfiCemz pozitivni efekt lze sledovat zejména u zbozi, zatimco u sluzeb existuje
mnoho mezinarodn¢é neobchodovatelnych kategorii, napi. kadetnictvi, masaze ¢i uklid.
Pozorovanim zemi, které vstoupily do eurozony v roce 2002, zjiStujeme pouze velmi

malé sblizeni cenovych hladin a jejich ptipadné snizeni (Dreger, 2007).

Projeveni efektu vys$§i cenové transparentnosti lze ocekavat az v dlouhodobém

horizontu, kdy dojde k pteorientovani spotfebniho trhu na obchodovani zbozi napti¢
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¢lenskymi staty eurozony. Pro ¢eskou ekonomiku bude mit zvySeni transparentnosti cen

trvaly, a€ ze zac¢atku mirny piinos (Lacina, 2010).

1.2.2 Naklady a rizika vstupu do eurozony

Asymetrické Soky. Teorie optimalni ménové oblasti udava nekolik dilezitych hledisek,
na které by jednotlivé zemé mély brat ohled. Jednou =z nich je synchronizace
ekonomického cyklu kandidatskych zemi s cyklem eurozony. Pti existenci dostatecné
symetrie by hospodaiské Soky zasahovaly stejné¢ ekonomiky zemi ménové unie i zeme
kandidatské. Pokud nebude dosazena synchronizace cyklu se zemémi eurozony, bude se
spole¢nd ménova politika centradlni banky ménové unie rozchazet se zdjmy ekonomik
kandidatskych zemi. Jiz samotné odliSnosti mezi ekonomikou kandidatskych zemi a
ménové unie mohou predstavovat zdroj asymetrickych Sokiti a vést k rozdilnému
pusobeni spole¢né ménové politiky. Na druhou stranu, ¢im vysSiho stupné sladénosti

bude dosazeno, tim niz§i naklady pouzivani spole¢né mény budou.

S problematikou asymetrickych Sokl se mohou setkat i jednotlivé zemé ménové unie,
které vykazuji viceméné shodnou ekonomickou trovei. I takové zemé se mohou lisit ve
strukturalnich charakteristikach, které jsou pro dopad Sokt na samotnou ekonomiku
prumérné hodnot¢ spolecenstvi podminuje vznik takovych Sokti. Dillezitym faktorem je
1 vyvoj struktury vzajemného obchodu kandidatskych zemi. Usilovnou specializaci by
se nebezpec¢i asymetrickych Sokli zvySovalo. Naopak rozsifovani nabidky obchodnich

aktivit pfi pfevaze vnitro-oborového obchodu by riziko snizovalo (Fassmann, 2018).

Ztrata autonomni ménové politiky a ztrata kurzové politiky. V piipadé Ceské
republiky pouZziva nastroje ménové a kurzové politiky CNB. Vzdy musi reagovat na
neo¢ekavané udalosti uvniti i vné ekonomiky statu a nasledné se snazi stabilizovat jeho
makroekonomické prostfedi, pfedev§im upravou turokovych sazeb, penézni zdsoby
vV ekonomice ¢i zménou ménového kurzu. Snizeni urokovych sazeb napomaha
ekonomickému ristu tim, ze poklesnou ndklady na zajiSténi kapitdlu potiebného
k financovani investic za soucasného zvySovani soukromé potieby. Devalvace mény,
coby nastroj kurzové politiky, povzbuzuje konkurenceschopnost domacich exportért,

jelikoz snizuje cenu tuzemskych vyrobkl oproti vyrobkiim ocenénych v cizich ménach.
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V kratkém Casovém obdobi jsou tedy nastroje ménové a kurzové politiky k udrzeni

nebo obnoveni makroekonomické stability velmi uzite¢né.

Nicméné pro Ceskou republiku, jakozto malou a otevienou ekonomiku, neni centralni
banka jedinou fidici silou, ktera dokaze vyznamné ovlivnit mnozstvi penéz v ekonomice
nebo uroven ménového kurzu. Druhym dilezitym hra¢em jsou vykyvy v prilivu a
odlivu zahrani¢nich investic, které vétSinou maji mnohem vétsi dopady nez intervence
CNB. To vyznamné snizuje silu argumentu v otdzce ztraty ménové a kurzové politiky,
protoze ani dnes neprovadi Ceska narodni banka ¢ist& autonomni ménovou a kurzovou
politiku, pfestoze stale mame vlastni ménu. Spada jen do velkého mnozZstvi organti a

instituci na kapitalovych a devizovych trzich (Lacina, 2010).

Po piijeti eura zcela zanikne Ceskd koruna a s ni 1 moZnost vlastni kurzové politiky.
Ceska republika bude nucena akceptovat spoleénou ménovou a kurzovou politiku
Eurosystému a stane se pouze jednim ¢lankem podilejicim se na celém rozhodovacim
mechanismu, ktery se sklada z Evropské centralni banky (ECB) a vSech narodnich
centralnich bank eurem platicich zemi. V obdobi stability by to nemélo ptredstavovat
z4dny problém. Zasadni zvrat miize nastat v piipadé vzniku a ptsobeni hlubSich
vnitfnich ¢i vnéjSich Sok dopadajici na Ceskou ekonomiku. Pokud by problémim
vzniklych plsobenim asymetrického Soku podléhala pouze Ceska republika,
Eurosystém by zcela jisté kvili problémim v jednom regionu nepozménil ménovou
politiku v ramci celé eurozony. Organy a instituce EU museji vzdy hledat optimalni
feSeni pro cely systém, obcas i1 za cenu znevyhodnéni jednoho ¢i vice ¢lenskych stat.
Postizenému ¢lenskému statu tak ztstavaji k dispozici pouze nastroje fiskalni politiky a
samovyrovnavaci trzni mechanismy jako flexibilita mezd a cen ¢i pracovni a kapitalova
mobilita. Ceska republika by se na tyto samovyrovnavaci mechanismy nemohla kviili
nepruznému trhu prace v EU pfili§ spoléhat. Navic manévrovaci prostor pro provadéni
siln€ orientované expanzivni fiskalni politiky je omezen pravidly Paktu stability a ristu.
Ty stanovuji udrzeni deficitu vetejnych financi pod 3 % HDP a zadluZeni vefejnych
financi nesmi ptesahnout 60 % HDP. Do ménové unie se tedy nedoporucuje vstupovat
zemim, pfipravujicim se na zavedeni eura pied tim, neZ dosdhnou dostate¢ného stupné
sladénosti hospodatskych cykli a celkové struktury hospodafstvi se zemémi ménové

unie (Lacina, 2010).
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Analyzou sladénosti vyvoje hospodarskych cykli se v této praci bude pozdéji zabyvat

treti kapitola

Bezprostredni rist cenové hladiny. Velkou obavou, kterd otfdsd obCany jednotlivych
zemi, je jednorazové navySeni spotiebitelskych cen spojené se zavedenim eura.
Prizkum vefejného minéni z roku 2008 ukazuje, ze 79 % Ceskych respondentt vyjadiilo
presvédCeni o navySeni cen, zpusobené piijetim eura (Evropska komise, 2008). Zde
vSak neni zadny divod k obavam, jelikoz dodrzenim pravidel pro zaokrouhlovani cen
na nejbliz§i eurocent po piepocteni podle prepocitaciho koeficientu se Sesti platnymi
Cislicemi se cenové hladiny zméni pouze zanedbatelné. Samoziejmé mulze dojit
k vyjimkam, napf. v zaokrouhlovani cen pro marketingové tucely, kde se ¢asto pouZzivaji
z psychologickych diivodii ceny koncici na 0,5, nebo 9. Zde se vSak budou ceny
zaokrouhlovat smérem nahoru i dolii, aby se kyzenych cen dosahlo. Ke skokovym
naristim muize ale dojit v pfipad¢ cen obsazenych v katalozich ¢i jidelnich listcich.
Zkusenosti ze zemi, které jiz euro zavedly vSak ukazuji, Ze podnikatelé se nepoustéli do
tisku novych katalogi ¢i jidelnich listkii rok nebo dva pied zavedenim eura. Pti
nasledném preceiovani cen do nové mény vyuzili situace a do cen zahrnuli jiz diive

odlozené cenové upravy.

Zavedeni eura ve dvanacti Clenskych zemich EU vroce 2002 nebylo spojeno
S dramatickym narGstem cenové hladiny. Na druhé stran¢ bude bezprostiedni rlst
cenové hladiny vyvolany zavedenim eura znamenat pro ¢eskou ekonomiku okamzity
jednorazovy naklad, ktery mizeme ocekavat v obdobi ptl roku pied zavedenim eura a
bude zasahovat 1 do roku nasledujiciho po jeho zavedeni. DalSi cenové zmény mohou

také nastat pii ukonceni povinné doby dualniho oznacovani cen (Lacina, 2010).

Administrativni a technické naklady prechodu na euro. Jedna se zejména o zménu
softwarovych programi nezbytnych pro chod podnikatelského, finanéniho i vetejného
sektoru jako programy pro Ucetnictvi, danova ptiznani ¢i fakturace. Programy budou
muset zvladat pracovat se dvéma ménami v obdobi ptil roku pied zavedenim eura a
jesté rok po jeho zavedeni. Po uplynuti této doby budou pracovat pouze s eurem.
Vsechny finan¢ni doklady budou muset poskytovat vysi celkovych ¢astek jak v ¢eskych
korunach, tak veurech dle piepocitacitho koeficientu pii respektovani zasad
zaokrouhlovani na nejbliz§i eurocent. Dojde také na cCtrnactidenni obdobi dudlni
cirkulace, kdy budou v ob¢hu eura i koruny. Podnikatelé, ale i ufady budou nuceni
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pracovat se dvéma ménami, coz bude mit za néasledek vyssi naroky na uskladnéni
vyrobkil, manipulaci, vySkolovani zaméstnancii aj. Prodejni automaty a bankomaty ceka
také tiprava softwaru, ptipadné i Giprava zasobnikli na euromince a bankovky. Nesmime
zapomenout ani na naklady spojené s Sifenim informaci o zavedeni eura. Lidé budou
muset byt peclivé informovani o celém procesu piechodu z narodni mény k euru a
postupné, jaké kroky a nastroje k tomu budou vyuzity. Vlada zde bude zastavat tsttedni
roli, spusti rozsdhlou informacni kampan zasahujici do celého spektra témat spojenych
S piijetim eura: termin ptijeti eura, doba dudlni cirkulace obou mén, podoba eurominci a
bankovek, nalezitosti dualniho ocenovani a zaokrouhlovani cen, ptepocitaci koeficient
mezi korunou a eurem, predstavovani cen vybranych komodit v eurech i korunach ¢i

ukazka narok kladenych na podnikatele.

Administrativni a technické naklady pfechodu na euro se pro ¢eskou ekonomiku projevi
ve form¢ okamzitych jednorazovych nakladd, jejich vySe se bude liSit v zavislosti na
druhu subjektu v obdobi dva roky pied zavedeni eura a konéicim ptiblizné rok po jeho
zavedeni. Nejvétsi ¢ast vynaloZzenych nakladt, presnéji 60 % bude smefovano do tprav
informaénich technologii. Podle hrubého odhadu tyto naklady pro podnikatele v CR ¢&ini
0,86 % HDP (Lacina, 2010).

Specifické naklady bankovniho sektoru. Na rozdil od nefinan¢nich instituci, nebude u
bankovniho sektoru piijeti eura spojeno s zadnym pozitivnim piinosem. Na jedné strané
vznikne pro banky ztrata piijma a na stran¢ druhé dojde k nartstu naklada. Ty budou
sméfovat na CNB, ktera ponese naklady spojené s piipravou, vyrobou a distribuci
eurominci a bankovek. VSechny ¢eské bankovky a mince bude tieba stahnout z ob¢hu a
nasledné¢ je zlikvidovat, coz s sebou prinese dalsi okamzité piimé naklady, vynakladané
béhem tii let pfed zavedenim eura a ziejmée i pul roku po zavedeni eura. Dale bude u
komerc¢nich bank nutné aktualizovat software vSech bankomatti na praci s eurem,
hlavné zobrazovani vybirané ¢astky v eurech a bezplatné smény korunovych bankovek
na eurové. AvSak omezenim pifijmi z devizovych transakci, uskutectiujici se ptes
bankovni Ucty ¢i hotovostné na prepazkach, vzniknou bankam i trvalé naklady. Tyto
naklady se projevi ihned po zavedeni spolecné mény. Nicméné ale uSetii subjekty, které

nyni bankdm za realizaci eurovych operaci plati.

Nejzasadnéjsi naklady pro bankovni sektor plynou z povinné uéasti CR v bankovni unii.
Zde se projevi vyrazné naklady na administrativni kroky souvisejici s jednotnym
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mechanismem dohledu ze strany EU. Pro banky to bude znamenat vyrazné zatizeni
jednorazovymi naklady. Pro Ceskou republiku je zfejmé, Ze pfimé mikroekonomické
dopady spojené se zavedenim eura na bankovnictvi jsou jednozna¢né negativni. Vstup
do eurozony pro tento sektor znamena z mikroekonomického pohledu pouze ztratu
vynosti a narist nakladt. Jednorazové naklady by Cinily zhruba 112-124 mld. korun a
soucCasn¢ by dochézelo ro¢né, pii nezménénych podminkach, ke ztratdm ve vysi 29-39
mld. K¢., jejichz dopad by se mél koncentrovat do péti nejvétSich bank

(Fassmann, 2018).

1.2.3 Zhodnoceni pro Ceskou republiku

Evropska unie podnikd vyznamné kroky k prosazovani a priabéZnému prohlubovani
evropské integrace, kde je pouzivani jedné spoleéné mény stile jednim z nejvice
hmatatelnych symboll spole¢né identity, sdileni hodnot Evropy, evropskych narodl i
samotnych Evropantl. Spole¢nou cestu jednotné mény si jiz zvolilo 15 z 27 ¢lenskych
stati Evropské unie a autor prace doufd, ze v blizké budoucnosti se toto Cislo bude
postupné navySovat. V piipadé Ceské republiky je samoziejmé vstup do evropské
ménoveé unie spojen s vysokymi naklady, predevsim ve spoluticasti ¢eské ekonomiky na
vytvaieni nejriznéjSich fonda ¢i mechanisma, které maji zajistit spole¢nou ménu pied
krizovymi jevy.

Tabulka 1. Odhady vyse ptinosu z pfijeti eura

PFinosy prijeti eura Odhad Typ

dopredu nelze

Snizeni rizika ménovych krizi . MAKRO

kvantifikovat
Snizeni naklad u nebankovnich podnikd +13-23 mld. K¢ rocné MIKRO
Snizeni nakladd na kurzove.zzijlstem u nebankovnich +18 mld. K& roéné MIKRO

podnikd
Snizeni urokovych sazeb aktualné nepusobi MAKRO
Stimulace ekonomického rlistu aktudlné nelze prokazat MAKRO
Ucast na formulaci a implementaci spoleéné -
N . f e , ) nelze kvantifikovat MAKRO
ménové a kurzové politiky zemi eurozény

Transparentnost cen a mezd nelze kvantifikovat MAKRO

" e P dopredu nelze
PFinosy z Ucasti v ERM Il a bankovni unii MAKRO

kvantifikovat

Zdroj: Fassmann (2018), zpracovano autorem
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Tabulka 2. Odhady vyse nakladu z ptijeti eura

Naklady pfijeti eura Odhad Typ
Riziko asymetrického Soku dopredu nelze kvantifikovat MAKRO
Riziko vyrazné apreciace kurzu aktudlné nelze kvantifikovat MAKRO
Jednorazové naklady ucasti CR v ERM I -437 mld. K¢ (hradi stat) MAKRO

-8,7-20,9 mld. K¢ (hradi stat) MAKRO

Jednorazové naklady ucasti CR v bankovni unii -112-124 mld. K& (hradi banky) MIKRO

Jednorazové naklady podnikl na zavedeni eura -40 mld. K¢ MIKRO

Vypadek pfijm0 z konverznich a zajistovacich

, -29-39 mld. K¢ roc¢né (banky) MIKRO
operaci

Zdroj: Fassmann (2018), zpracovano autorem

Z ekonomického hlediska se bude bilance vyhodnosti pfistoupeni k ménové unii
dynamicky ménit. Po¢atkem pfechodu na spole¢nou ménu vzniknou velké a narazové
naklady hlavné v administrativni a byrokratické sféfe (jednorazové naklady ucasti CR
na ERM 1), z kratkodobého hlediska budou naklady pievySovat piinosy, nebot’ plné
projeveni piinost lze ocekavat az s urcitym casovym rozestupem. Béhem
sttednédobého horizontu bude dochazet k vyrovnavani celkovych piinosti a nakladu,
zejména diky sniZzeni transakCnich nékladi a kurzového rizika. V dlouhodobém
ménu a naplno se projevi jeji vyhody. Dlouhodoby vyhled je vsSak nutné cCinit
Z rozmyslem, nebot” prosperitu ¢lenskych zemi ovliviiuje mnoho jinych faktorti, nez jen
pouzivani spole¢né mény. Velikost piinosi z pouzivani eura bude pouze odrazem
celkového stavu eurozony a samotné Evropské unie.

Autor prace dava pfinosiim pfi piijeti spolené mény vétsi vahu nez jejim nakladim.
V jeho ocich pfevazuji vyhody nad ndklady a riziky. Mezi nejzasadnéjs$i vyhody, které
euro pfinasi jsou stabilita mény, nizka inflace a Grokové miry, transparentnost cen,
eliminace nakladi na sménovani meén, integrovanéjSi financni trhy, vykonnéjsi

hospodarstvi, zdravéjsi vetfejné finance ¢i snadnéjsi mezinarodni obchod.
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2 Metody hodnoceni ekonomické sladénosti

Soucasné metody méieni ekonomické sladénosti jednotlivych zemi jsou zalozeny na
sadach raznych empirickych kritérii, jejichz vysledky je na zavér tieba vyhodnotit ve
smyslu posouzeni dosazeného stupné zpusobilosti analyzované zemé piijmout euro.
Vysledky jednotlivych testi podminuji diskuze o planovaném nacasovani vstupu
novych ¢lenskych zemi do eurozony a pomahaji vyhledove nastavit makroekonomickou

politiku zemi aspirujicich na Clenstvi v eurozoné.

Maastrichtskd  konvergencni kritéria, kterd jsou zdkladni podminkou pfijeti
kandidatskych zemi do evropské ménové unie, obsahuji kromé definice také limitni
hodnoty. Plnéni ¢i neplnéni poZadovanych ekonomickych charakteristik analyzované
zemé indikuje jeji stupenl pripravenosti pro piijeti spole€né mény. Limitni hodnoty jsou
pevné ukotveny jiz od jejich prvni formulace v Maastrichtské smlouvé a piipadné
nejasnosti pii interpretaci naméfenych vysledki maastrichtskych kritérii v procesu
posuzovani piipravenosti jednotlivych kandidatskych zemi na euro jsou pifedem
prakticky vylouceny. Uvedena kritéria slouzi z pohledu Evropské komise 1 Evropskeé
centralni banky jako oficidlni normativy, jejichz splnéni je podminkou pro zavedeni

eura v kandidatskych zemich.

Zatimco maastrichtska kritéria jsou definovana smluvné a pomérné jasn¢, vyhodnoceni
kritérii, vychazejici zteorie optimalni ménové oblasti umoziuji vyzkumnikovi pii
interpretaci vysledkit pomérné volnou ruku a dochazi k vysokému subjektivnimu
zkresleni ¢i diirazu na osobni preference. Teorie optimalni ménové oblasti sice
vymezuje kritéria, kterd by jednotlivé staty tvorici ménovou unii méla spliovat, avSak
nejsou pro né jasné definované metodiky méfeni ani referencni hodnoty. Kazdy autor
pouziva odliSnou metodu a velmi Casto se stava, ze v naSem piipadé kritérium
sladénosti hospodarskych cykli je méteno v riznych pracich odlisnymi metodami, coz
S sebou pfindsi 1 odlisné a tézko porovnatelné vysledky. Kazdd pouzitd metoda navic
obsahuje velky pocet dil¢ich krokl a technik, které na sebe navazuji. To zpisobuje, ze
je odbornd literatura nasycena studiemi o sladénych ¢i nesladénych cyklech, pfi¢emz

namétené vysledky se lisi dle postupu méteni zvolené vyzkumnikem (Lacina, 2010).
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Teorie optimalni ménové oblasti definuje kromé tradiénich kritérii2, také charakteristiky
odrazejici naplnéni vétSiho poctu pluvodnich tradiCnich kritérii soucasné. Jednd se
predev§im o kritérium sladénosti ekonomik méfené pomoci riznych ukazatell
podobnosti hospodaiskych cykli a symetrie ¢i asymetrie vyskytu poptavkovych a
nabidkovych Sokl. Zminénymi dopliikovymi kritérii se Vekonomii zabyvéa redlna

konvergence.

2.1 Realna konvergence

Realné konvergence je pojem, ktery se da chapat jako ptiblizovani ekonomické urovné
urcité zem¢ k vybranym zemim nebo k jejich uskupeni. Je postavena na sblizovani
strukturdlni ekonomické stranky jednotlivych zemi, na adaptaci sektorového
i odvétvového slozeni produkce na zmény trznich mechanismi a na fluktuaci poptavky.
Jako ukazatel stile probihajici redlné konvergence (sblizovani) ¢i redlné divergence
(oddalovani) se nejvice vyuziva srovnavani urovné¢ hrubého doméciho produktu na

obyvatele vyjadieného v parité kupni sily.

Problematické je vSestranné posouzeni ekonomické ,,vyspélosti kazdé zemé. Pii
srovnavani musime vzit v ivahu nejen aroven vyroby na hlavu obyvatele, ale i Zivotni
uroven Vv jednotlivych zemich, infrastrukturu, zapojeni zemé do mezinarodnich
zachrannych mechanismti apod. Proto vzdy neplati, ze dvé zemé s totoznou urovni

vyroby na jednoho obyvatele, musi mit i stejnou zivotni aroven (Tomkova, 2007).

2.1.1 Hospodaiské cykly

V modernim pojeti je hospodaisky cyklus povazovan jako ¢asova rfada detrendovanych
komponent makroekonomickych agregatli, jako je hruby domdaci produkt, primyslova
produkce ¢i zaméstnanost. Zminéné agregaty prochdzeji s urcitou pravidelnosti fazemi
expanze a kontrakce, coz reprezentuje vyvoj hospodaiského cyklu v Case. Zemé
s vysokou sladénosti hospodatskych cykli maji daleko vétsi Sanci tvofit dobte fungujici
ménovou unii nez zemé, u kterych to neplati. Nesladénost hospodarskych cykla

jednotlivych zemi ménové unie znemoziuje provadéni jednotné ménové politiky, ktera

2 K jejich vyvoji dochdzelo v priibéhu 60. let 20. stoleti. Patfi sem kritérium mobility pracovni sily a
kapitalu, mzdové a cenové flexibility, diverzifikace vyrobni struktury a exportu, integrace finan¢nich trha
a otevienost ekonomiky.
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by byla vhodna pro vSechny zucastnéné staty. Zemé, ktera se bude dostavat do recese,
by potfebovala ménovou expanzi, naopak zemé ve fazi konjunktury vyzaduje neutralni
¢i restriktivni ménovou politiku. Za dané situace neni mozné provadét takovou
ménovou politiku, kterd by zarovenn vyhovovala v§em c¢lenskym statim ménové unie

(Helisek, 2007).

V soucasnosti patfi sladénost hospodarskych cykli k dominantnim ukazatelim
udavajicim stupeit podobnosti vyvoje ekonomik clenskych a kandidatskych zemi,
pfipravujicich se na pfijeti jednotné evropské mény. Kritérium sladénosti
hospodatskych cykli vychazi z novodobych tGprav teorie optimalnich ménovych oblasti,
provedenych v pritbéhu 90. let minulého stoleti. Zde je zminénd sladénost chapana jako
jeden z determinantti poméru piinost a ndkladd plynoucich z pfijeti spolecné mény.
S rostoucim stupném sladénosti a dynamikou konvergence hospodatskych cykli zemi,
vytvaiejicich ménovou unii je tedy vétsi pravdépodobnost, ze piinosy jednotné mény
prevysi naklady. Vezmeme-li v uvahu omezeni narodni makroekonomické politiky jako
stabiliza¢ni ndstroj v ptipad¢ ekonomické nerovnovahy po vstupu do ménové unie, je
podobnost  dlouhodobého vyvoje klicovych indikatort ekonomické —aktivity
aproximujicich hospodaisky cyklus logickym piedpokladem minimalizace rizik z piijeti
jednotné mény. Snizi se riziko vyskytu asymetrickych Soki a jejich dopady na
jednotlivé ¢leny eurozony, timto krokem tedy do jist¢é miry odpada potieba
autonomnich monetarnich politik na narodni Grovni, které by normalné na vzniklé Soky

reagovaly.

V posledni dobé vSak spadd pod kritéria, ktera jsou konvencné zatfazena pod realnou
konvergenci jednotlivych kandidatskych zemi. Velmi popularni metodou pro hodnoceni
dynamiky a dosaZzeného stupné konvergence hospodarského cyklu ekonomik
zkoumanych zemi se stala korelacni analyza cyklickych komponent vybranych
indikatori narodni ekonomické aktivity. Zkouma intenzitu zavislosti ¢asovych fad, pro
naSe potifeby se jednd o fady zvolenych indikatorti agregatni ekonomické aktivity,
aproximujici hospodaisky cyklus. Vysledkem jsou korela¢ni koeficienty nabyvajici
hodnot v intervalu -1 az +1, indikujici podobnost identifikovanych cykli. Hodnoty
blizké +1 ukazuji na vysokou sladénost zkoumanych cykll, naopak nizka sladénost je
charakterizovana hodnotami pohybujici se okolo -1. Srovnani vyslednych koeficientl

korelace ndm umoznuje posoudit vyvoj podobnosti analyzovanych cyklli ve smyslu
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jejich konvergence ¢i divergence. Korela¢ni analyzu je vhodné doplnit popisnou
statistikou vstupnich casovych fad zvolenych indikatorti, ktera poskytuje uvodni

informace o charakteristikach dynamiky a volatility analyzované fady (Lacina, 2007).

Druhym zpisobem meéfeni ukazatele podobnosti hospodaiskych cykli je metoda
spojena s konstrukci indexu optimalni mé€nové oblasti (OCA index), publikovana v roce
1997 dvojici ekonomti Tamimem Bayoumim a Barrym Eichengreenem. Ti podobnost
ekonomickych cykli méfi na zédkladé smeérodatné odchylky poruch vystupu SD. Vysoka
naméfend hodnota odchylky poukazuje na asymetrii hospodaiskych cykld, naopak
snizujici se hodnota implikuje konvergenci zkoumanych cykld. Vyhoda uvedené
metody spociva v moznosti realizace analyz pro vice po sob& jdoucich obdobi.

(Bayoumi, 1997).

Posledni a zfidkakdy pouzivanou metodikou pro méfeni sladénosti hospodarskych cykli
je index cyklické shody. Vypocet je zalozen na chronologickém datovani zkoumanych
hospodatskych cykll, zejména bodil zvratu a jednotlivych fazi cyklu. Za prikopniky
V této oblasti jsou povazovani autofi Harding a Pagan (2006), ktetfi se podileli na
vytvaieni riznych modifikaci indexu cyklické shody. V jedné z nich dochazi k méteni
podilu casu vintervalu 0 az +1, kdy se nachdzi zkoumané zemé ve stejné fazi
hospodarského cyklu. K vypoétu vysledné hodnoty je vSak nutné identifikovat
jednotlivé body zvratu a faze analyzovanych cykli a modifikovat data na binarni sérii.
Variabilitu této metody zvySuje existence riznych technik pro identifikaci bodt zvratu

vlastnich hospodarskych cykla (Lacina, 2010).

2.1.2 Asymetrické Soky a jejich plisobeni v ménové unii

Nejvétsi prekazkou vyplyvajici z ménové integrace je vytvareni asymetrickych Soki,
které maji negativni vliv na ¢lenské zemé. Asymetrické Soky pouze reflektuji pfipadnou
ekonomickou nerovnovahu, vychazejici z vnitinich ¢&i  vnéjSich ekonomickych
podminek a jejich vznik mizeme pozorovat na strané nabidky i poptavky. Spolecnou
vlastnosti je to, Ze nepostihuji celou ménovou oblast, nybrz pouze urcité oblasti ¢i zemé.
Mohou dosahovat rozdilné intenzity i délky trvani. Odlisnd miZze byt i Cetnost jejich
vyskytu v €ase a v urcité oblasti. Asymetricky Sok tak lze chapat jako stimul na strané
agregatni poptavky nebo nabidky, ktery sméfuje k divergentnimu vyvoji hlavnich
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makroagregatti v nékteré Clenské zemi ménové unie, ale zbytek zemi takto postizen
neni. Zem¢ mimo eurozénu mohou ke zmirnéni ¢i eliminaci asymetrickych Sokt vyuzit
své autonomni cilené stabilizacni politiky. V ptipadé zemi podilejicich se na evropské
ménové unii ma urokové sazby a ménovy kurz v rukou nadnarodni autorita, kterd sva
rozhodnuti o zméné¢ nastaveni kli¢ovych nastroji podminuje zajmim Evropské unie
jako celku. Teorie optimalnich ménovych oblasti rozliSuje asymetrické Soky na dva
typy: poptavkové a nabidkové. Mezi podnéty na stran¢ agregatni poptavky patii
zejména kolisani spotteby obyvatelstva, investic firem, vladnich vydaji ¢i zahrani¢niho
obchodu. Na stran¢ agregatni nabidky jsou to nejcastéji zmeény produktivity, zptisobené

technologickymi zménami vyroby nebo kolisanim cen vyrobnich vstupi (Lacina, 2007).

Poptavkovy Sok je charakterizovan neocekavanym vykyvem agregatni poptavky
Z rovnovahy. V roviné modelu AS—-AD se tedy pozitivni poptavkovy Sok projevi
nartistem agregatni poptavky a posunem kiivky AD smérem doprava vzhiru. Za jinak
nezménénych podminek roste spole¢né s poptavkou celkova produkce i cenova hladina.
Negativni poptavkovy Sok S sebou piinasi pokles agregatni poptavky a posun kiivky
AD smérem doleva k pocatku grafu. V piipadé Ceské republiky by mohl byt vyvolany
vykyvem poptavky po produkci strategického odvétvi narodni ekonomiky. Tuzemsko
S vice nez tfetinovym podilem primyslu na celkovém HDP by mohlo ¢elit potencialni
krizi automobilového primyslu, zpiisobenou poklesem poptavky po automobilech a
dalSich komponent spojenych s jejich vyrobou ve svété. V pripadé kandidatskych zemi,
které jest¢ nepfijaly euro, mohou byt poptavkové Soky zplsobené také nahlymi

zménami v nastaveni nastrojii monetarni politiky centralni banky (Cihelkovéa, 2008).

Graf 1. Pozitivni a negativni poptavkovy Sok

et =
p'T,, Pl
P AD' P'l -
Y—*Y' Y> Y:—_Y Y;

Zdroj: Samuelson (2007), zpracovano autorem
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Analogicky mtizeme pozitivni nabidkovy Sok v modelu AS-AD demonstrovat posunem
kiivky agregatni nabidky smérem doprava, dochazi k nartistu produkce a poklesu
cenové hladiny. Naopak pii negativnim nabidkovém Soku se kiivka AS posouva doleva,
coz doprovazi pokles produkce a rust cenové hladiny. Pfikladem negativniho
nabidkového Soku mize byt plo$ny nartist nomindlnich mezd neodpovidajici rastu
produktivity prace. Tento nariist se pak S$ifi ostatnimi sektory ekonomiky jako tzv.
,mzdova ndkaza“ a tla¢i na neumérné zvyseni vyrobnich nakladi podnikd. Disledkem
je pokles agregatni nabidky, ktery mize byt v zavislosti na vyvoji v ostatnich zemich
ménové unie Sokem asymetrickym. Pozitivni nabidkovy Sok miZe byt iniciovan
zapojenim novych technologii do vyroby snizujicich vyrobni nédklady podnikii,
zvySenou imigraci pracovnikll snizujicich cenu prace ¢i nalezem loziska nerostnych

surovin v domaci ¢i partnerské ekonomice (Cihelkova, 2008).

Graf 2. Pozitivni a negativni nabidkovy Sok

P4 Y* AS P4 Y* |AS

Zdroj: Samuelson (2007), zpracovano autorem

2.1.3 HDP

Hruby domaci produkt slouzi jako méfitko velikosti vystupu dané ekonomiky. Je
definovan jako finalni celkova trzni hodnota statki a sluzeb vyprodukovanych v dané
ekonomice béhem jednoho roku Vv trznich cenach. Nicméné v mezinarodnim srovnavani
se setkdvame s hrubym domacim produktem na jednoho obyvatele, ktery je povazovan
za nejrychlejsi a nejpiehlednéjsi ukazatel ekonomické trovné jednotlivych zkoumanych
zemi. Jeho velikost nds miiZze odkazat na zivotni Uroven, ve které obyvatelé¢ daného statu

Ziji.
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Hruby domaci produkt nema samoziejmé pIné vypovidajici hodnotu a je proto
nedokonalym métitkem. Do jeho hodnoty se nepromitne velka Cast netrznich aktivit
jako tzv. Sedd ekonomika, volny Cas ani kvalita zivotniho prostfedi. Dale je hruby
domaci produkt pouze statisticky prumér, netikd nam nic o rozlozeni bohatstvi mezi
obyvatele a jeho distribuci. Nejlépe se da aplikovat na vyvoj v uritém geografickém
regionu Ci pfi historickych srovnavanich vramci jedné zemé, poté ma casteCnou

vypovidajici hodnotu (Samuelson, 2007).

2.1.4 Parita kupni sily

Podle Ceského statistického ufadu (2019) jsou parity kupni sily indikatory cenovych
rozdilll v jednotlivych zemich. Princip tvrdi, Ze mira zmé€ny nomindlniho ménového
kurzu mezi dvéma zemémi se rovna rozdilu mezi mirami inflace v téchto zkoumanych
zemich. Zékladni jednotou je uméle vytvofena ménova jednotka PPS
(Purchasing Power Standard). Standard kupni sily slouZzi pfi mezinarodnich srovnanich
k vyjadieni objemu ekonomickych souhrnnych ukazateli. ZjednoduSené vyjadiuje,
kolik ménovych jednotek je nutné vynalozit za urCité mnozstvi zbozi a sluzeb

Vv jednotlivych zemich.
Pouziva se zejména pro tyto dva tcely:

e Ke srovnavani hrubého domaciho produktu riznych zemi, protoze udaje
nejsou zkresleny riznymi cenovymi urovnémi v téchto zemich. Jevi se jako
vhodny ndstroj pro pievod ukazateli narodnich G¢th na srovnatelné objemové
agregaty.

e Kanalyze relativni cenové trovné se parity kupni sily musi vydélit
souCasnymi ménovymi kurzy. Touto operaci ziskdme index cenové hladiny
(PLI), ktery vyjadiuje cenovou urovenn dané zemé ve vztahu k ostatnim a je
propocitavam za kazdy rok. Indexy cenové hladiny nemaji striktni vypovidajici

schopnost, slouzi pouze k fadovému uréeni pomért cenovych hladin.
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Podle vyse hrubého domaciho produktu na obyvatele vyjadieného v PPS lze ¢lenské
zem¢ EU rozdélit do ¢tyt skupin: s vysokym piijmem, s vy$$im stiednim piijmem,
s niz§im stfednim piijmem a s piijmem nizkym. Ceské republika se fadi do skupiny

zemi s niz$im sttednim pfijmem.

Tabulka 3. Rozd¢leni ¢lenskych zemi EU podle vyse HDP na obyvatele v PPS

Skupina zemi HDP na obyvatele v PPS Zemé
(EU27 = 100)
s vysokym piijmem 120 a vyssi Lucembursko, Irsko,

Nizozemsko, Dansko,

Rakousko, Némecko,

Svédsko
s vy$§im stiednim piijmem 100 -119 Belgie, Finsko
s niz§im stfednim piijmem 50 -99 Italie, Malta, Spanélsko,

Ceska republika, Kypr,
Slovinsko, Estonsko,
Lotyssko, Portugalsko,
Slovensko, Polsko,
Madarsko, Recko, Litva

s nizkym piijmem Méné nez 50 Bulharsko

Zdroj: Cesky statisticky ufad (2019), zpracovano autorem

2.2 Nominalni konvergence

Nominalni konvergence se zaméiuje na piiblizovani nominalnich veli¢in popisujicich
ekonomickou sladénost riiznych zemi. Jedna se hlavn€ o cenové ukazatele jako uroven
cenové hladiny, mira inflace, mira nomindlnich mezd a nominilniho HDP,
pfepocteného trznim kurzem. V rovin€ EU se kritéria nominalni konvergence ztotoziuji
S Maastrichtskymi konvergen¢nimi kritérii, kterd jsou ukotvena ve Smlouvé o zaloZeni
Evropského spolecenstvi (¢l. 121 a protokol €. 21). Kromé ¢iselnych hodnot piislusnych
ukazateld je tfeba pii vyhodnocovani dbat i na poZzadavek dlouhodobé udrzZitelného

pInéni kritérii (Helisek, 2009, Euroskop.cz, 2016).
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2.2.1 Maastrichtska konvergencni kritéria

Tyto kritéria vychdzi z Maastrichtské smlouvy, podepsané v roce 1991 a ratifikované po

nasledujici dva roky. Nekopiruji kritéria vymezena teorii optimalni ménové oblasti, jsou

zcela odlisna a specifickd. Byly vytvofeny proto, aby umoznily vstup do mé€nové unie

pouze tém zemim, které budou prosazovat narodni cenovou stabilitu. To pro Ceskou

republiku 1 jinou kandidatskou zemi znamena pii vstupu do evropské ménové unie

splnit nize uvedena kritéria (Konig, 2006, Evropska komise, 2020):

Kritérium cenové stability je spInéno, pokud mira inflace kandidatské zemé,
zaznamenana béhem jednoho roku pied Setfenim, nepiekracuje 0 vice nez 1,5 %
miru inflace tii ¢lenskych stati s nejlepsimi vysledky. Pro méfeni inflace se
pouziva harmonizovany index spotiebitelskych cen. Referencni hodnota se
ziskava prostym aritmetickym primérem inflaci vybranych zemi s nejlepSimi
vysledky. Ceska republika v sou¢asnosti kritérium cenové stability nesplituje.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb je splnéno, pokud primérna
dlouhodob4d nomindlni urokova sazba kandidatské zemé nepiesahuje o 2 %
urokovou sazbu tfi Clenskych stati s nejlepsimi vysledky v Grovni cenové
stability. K méfeni trokovych sazeb se vyuzivaji vynosy desetiletych statnich
dluhopisi nebo srovnatelnych cennych papiri. Ceskd republika kritérium
urokovych sazeb dlouhodobé spliuje.

Kritérium verejného deficitu sleduje, zda pomér planované¢ho nebo skutecné¢ho
schodku vefejnych financi k hrubému domacimu produktu nepiekrocil
referen¢ni hodnotu 3 %. Existuji vyjimky, pokud ma uvedeny pomér klesajici
trend a dlouhodobé se blizi k referen¢ni hodnoté. Druhda vyjimka je pii
nahodilém, velmi kratkém a ne zcela markantnim ptekroceni. I toto kritérium
Ceska republika do konce roku 2019 spliiovala.

Kritérium vefejného dluhu stanovi maximalni pfipustnou hranici 60 %, kterou
nesmi pfesahnout pomér vetejného vladniho dluhu v trznich cendch k hrubému
domacimu produktu. I zde existuje vyjimka jako u vetejného deficitu, kritérium
je splnéno, kdyz se uvedeny pomér snizuje nebo ma alespon tendenci se priblizit
referenéni hodnot&. Ceska republika dané kritérium spliiuje, ale prostor pro jeho
plnéni se bez reforem zaméfenych na dlouhodobou udrzZitelnost vefejnych
financi zuzuje.
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e Kiritérium sménného kurzu vyzaduje nejméné dvouletou ucast kandidatské
zem¢ v kurzovém mechanismu ERM II. Diraz se klade, aby se sménny kurz
dané zemé pohyboval bez nadmérného pnuti v blizkosti centralni parity, kterd by
méla devalvovat. Zejména v tomto obdobi nesmi devalvovat z vlastni iniciativy
bilateralni sménny kurz narodni mény viici méné kteréhokoliv jiného ¢lenského
statu. Ceska republika se neti¢astni Mechanismu sménnych kurzd II (ERM 1),

z ¢ehoz vyplyva soucasné nenaplnéni kritéria sménnych kurzi.

Kritéria jsou pevné a jasn¢é definovanda, obecné maji zarucit, ze staty, které se UcCastni
ménove unie, vykazuji co mozna nejvyssi miru hospodaiské sladénosti a ze jednotlivé
narodni ekonomiky prochazeji zdravym vyvojem, coz vytvari dostatecnou ekonomickou
zakladnu pro stabilitu eura. Maastrichtskd konvergencni kritéria spliuji moderni
predstavy, jak by méla vypadat zdrava a stabilni ekonomika.® Pfesto byla postupem
¢asu podrobena kritice z vice stran, ze jsou definovana piili§ ptisné a ze jejich plnéni
neni pro funkénost ménové unie jakoZ 1 pro stabilitu eura zasadni. Hlavni diskuze se

vSak soustfedila na racionalni jadro kritérii a opravnénost jejich existence

(Sychra, 2009).

Pro nové prichazejici zem¢é do EU (hlavné¢ 2004 a 2007) piedstavuje plnéni
Maastrichtskych ~ kritérii  zasadni zménu  nastaveni trendi ve  vyvoji
narodohospodaiského mixu makroekonomické politiky bez ohledu na mozné
kontraproduktivni t¢inky. Cast kritiky reaguje na nedostate¢nou vypovidajici schopnost
kritérii v oblasti posouzeni dlouhodobé a jednoznacné priukazné piipravenosti zemi
opustit vlastni narodni monetarni politiku. Zbytek kritickych postoji reaguje na nutnost
provadéni striktni dezinflaCni monetarni politiky, ktera miize vést ke snizeni spotieby a
investic a nasledné zbrzdit samotny ekonomicky rist kandidatskych ekonomik.

Diskutabilnim se také jevi povinnost setrvani dvou let v rezimu ERM II, ktera s sebou

vvvvv

3 Politické elity i ekonomiéti odbornici se shodnou, Ze kazdy stat by mél mit ide4ln& nizkou miru inflace,
nizké troky, nizky dluh, nizky deficit a stabilni ménu.
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2.3 Teorie optimalni ménové oblasti a ménové unie

Teorie optimalni ménové oblasti slouzi jako hlavni metodologické vychodisko pro
Ceskou narodni banku. Ve spolupraci s Ministerstvem financi CR kazdoroéné vydava
dokument Analyzy stupné ekonomické sladénosti Ceské republiky s eurozénou, Ve
kterém se snazi hodnotit pfipravenost Ceské ekonomiky na vstup do eurozony i
hospodaiskou a instituciondlni situaci eurozény samotné. Dokument vSak nepodéava
pohled na vyhodnost ¢i nevyhodnost piijeti eura a neformuluje doporuceni ohledné

tohoto kroku (CNB, 2019).

Optimalni ménovou oblast 1ze definovat jako geografickou oblast ¢i ménovou unii, kde
pusobenim spravnych ekonomickych mechanismii dochdzi k moZznosti predejit
asymetrickym Soktim. Ptipadné po jejich vzniku mame moznost eliminovat ¢i alespon
vV n¢jaké mife sniZit jejich dopad na ¢lenské zemé& ménové oblasti. Optimalni ménova
oblast pfedstavuje idealni teoreticky model, ktery miize byt vyuzit k vybudovani
efektivné fungujici ménové unie, minimalizujici ndklady spojené se vstupem zem¢ do
unie a vytvarejici podminky pro maximalizaci vyhod z tohoto Clenstvi. Obecné model
sméfuje k tvaze, ze vyhody pouzivani spolecné meény pievySuji nad vyhodami

zachovani jednotlivych narodnich mén (Cihelkova, 2008).

wHlavnim smyslem je hledani odpovédi na otdazku, zda eliminace narodnich mén a
meénovych ndstrojii pouzivanych jednotlivymi zemeémi k ovliviiovani ekonomiky pred
jejich spojenim ¢i vstupem do ménové unie, SPOlU S presunem jejich ménovych
pravomoci na nadnarodni organ, miize byt nahrazen dostatecné ucinnym ekonomickym
mechanismem s jednou ménou, podporujici mikro a makroekonomickou rovnoviahu
Vcele ménovée unii a jeji celkovou a regionalni  konkurenceschopnost*

(Cihelkova, 2008, s. 223).

Historie vyvoje saha do 60. let minulého stoleti, kde byly v horizontu deseti let
vytvofeny zéklady teorie ménovych oblasti. O prvni zminku se zaslouzil americky
profesor Robert A. Mundell, kdyz v roce 1961 publikoval ¢lanek s nazvem ,,A Theory of
Optimum Currency Areas®, v kterém se snazil zodpoveédét, co presné urCuje optimalni
meénovou oblast. DosSel k zavéru, ze vysoka flexibilita a mobilita prace a kapitalu
V oblasti mé€nové unie muize nahradit narodni ekonomické procesy zmén ménovych

kurzi. Jeho dalSi prace rozSifovaly jiz stanovené kritérium a celou otazku evropskeé
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ménové integrace. V prubéhu vSech svych praci zaujimal kladny postoj na evropskou
integraci a zavedeni spole¢né evropské mény, za coz byl vroce 1999 odménén

Nobelovou cenou za ekonomii.

Jeden z prvnich autort, ktery navazal na Mundellovu originalni praci byl Ronald
McKinnon. V roce 1963 publikoval sviij ¢lanek pod nazvem ,,Optimum Currency
Areas“ a puvodni Mundellovu teorii rozsitil o své myslenky. Podle néj je zapotiebi
problém chéapat vice komplexné a poukdzal na dileZitost faktoru vlivu oteviené
ekonomiky, definované jako pomér mezi obchodovatelnymi a neobchodovatelnymi
produkty ve vztahu k domaci produkci. McKinnon sice ptispél k obohaceni teorie, ale

byl znam svym negativnim a kritickym hodnocenim evropské ménové unie.

Tfetim nejvyznamnéjSim autorem rozSifujici dané téma byl americky ekonom Peter
B. Kenen, ktery se pfevaznou cast svého Zivota zabyval problematikou mezinarodnich
ménovych systémil a velmi podrobné sledoval evropskou ménovou integraci. Navazal
na piedchozi autory v roce 1969 ¢lankem ,,The Theory of Optimum Currency Areas: an
Eclestic View*. V ¢lanku teorii rozsifil o kritérium diverzifikace vyroby, ktera fika, ze
staty s vysokou vyrobni a vyvozni diverzifikaci se mohou stat vhodnymi kandidaty

Clenstvi v mé€nové unii (Bruzek, 2007).

2.3.1 Teoreticky model optimalni ménové oblasti

Model primarné vychazi z flexibility faktori vyroby — prace a kapitalu, flexibility trhu
se zbozim, integrace kapitalovych trhi a fiskalni politiky. Vyjmenované prvky jsou
povazované za mechanismy sChopné zmirfiovat dopady asymetrickych Soki. Zde se
vSak musi uplatiiovat politika podporujici vytésnéni asymetrickych Sokt a jejich dopadii
na ménovou unii. Neni totiz zaru€eno automatické fungovéani pfedem definovanych

postupt a metodik pro chod ménové unie (Brizek, 2007).
V nasledujicich odstavcich jsou uvedena kritéria ménové oblasti (Baldwin, 2013):

e Mobilita pracovni sily byla navrzena Robertem Mundellem, pii jeho prvni
formulaci pojmu OCA (Optimum Currency Area). Kritérium piedstavuje snizeni
nakladli pouzivani stejné mény, pii existenci volného pohybu produkénich
faktori smérem za hranice a zpét. Produk¢ni faktory tvoti kapitdl a pracovni

sila. Skute¢nou piekazkou Vv evropské ménové unii je nedostate¢na mobilita
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pracovni sily. Ta se mize ménit s ohledem na ekonomicky a politicky vyvoj
oblasti. Pokud bychom ptedpokladali fixni mzdy a cenovou mobilitu v celé
ménové oblasti, znamenalo by to ¢asteCnou eliminaci asymetrickych Sokd.
Nadbytek pracovni sily z jedné zemé by smétoval do zemé s jejim nedostatkem.
V prvni zemi by doSlo ke snizeni nezaméstnanosti a v druhé k vyfeseni
problému nedostatku pracovnich sil. Mzdova Uroven by se pii rozmélnéni
hustoty pracovnich sil nezménila. Zna¢ny problém je v rychlosti a ochoté
presunu pracovniho kapitdlu do jiné zemé, zplsobeny bariérami v podobé
pracovnich navyku, znalosti jazyka ¢i odlouceni od rodiny.

Mzdova a cenova flexibilita je téz lehce problematicka, hlavné ve schopnosti
adaptace na vn¢j$i a vnitini zmény, odehrdvajici se na trhu prace a zboZi.
V delsim horizontu miZze mzdovd a cenovd nepruZnost zpusobit sniZeni
konkurenceschopnosti domacich podnikl na regionalni Grovni, ktera se promitne
na snizovani po¢tu zaméstnancti v podnicich. Idealniho stavu v ménové oblasti
by se dosihlo nahrazenim stavajicich monetarnich nastroji kazdé zemé plné
otevienym pracovnim trhem, doprovazeného dostatecné mobilni pracovni silou
se zachovanim vysoké flexibility mezd a cen. Vyrazné¢ by se tak zvysila
produktivita prace. Mobilita pracovni sily ani s pomoci flexibilnich mezd a cen
nezajisti Uplné odstranéni asymetrickych Soki, pouze dochazi ke zmirnéni jejich
prubéhu a nasledkd.

Diverzifikace vyrobni struktury a exportu je bezesporu jednou
z nejdulezitéjsich predpokladii mé€nové oblasti, objasnéna Peterem B. Kenenem.
Nabada clenské staty ménové oblasti k vysoké diverzifikaci napii¢ odvétvovou
vyrobni strukturou HDP a k celkové specializaci vSech zemi na vyrobky
podobné povahy. Pfi pfipadném asymetrickém Soku je zasazena pouze urcitd
cast dané ekonomiky, kdezto ostatni segmenty budou nedotéené a napomohou
ke stabilizaci. V takovém piipad€ nemaji mensi asymetrické Soky na ekonomiky
zemi s jednotnou ménou zavazné U¢inky. Znatelny stupent diverzifikace také
poméaha k vét§i synchronizaci hospodaiskych cyklii zemi ménové oblasti.
Vétsina Cleni se snazi dosdhnout co nejvyssi synchronizace, nebot’ snizuje
dopady asymetrickych Sokl v ptipadech aplikace vysoké urokové miry u zemé,

nachazejici se v depresi.
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Integrace financnich trhu by vytvofila lepsi pfedpoklady pro rozhodovani
jednotlivych firem i statnich subjektti, kam investovat a za jakych podminek je
vyhodngjsi si uspory uchovat. Jednotlivé finan¢ni trhy narodniho charakteru
zahrnujici finan¢ni nastroje, jako jsou akcie a statni dluhopisy denominované
v narodnich ménéch, by byly slou¢eny do jednoho integrovaného trhu. Mohl by
se timto vytvofit pIn€ integrovany mezibankovni penézni trh. Dluhopisy v jedné
méné by umoznily vybér z Siroké nabidky financovani a investic. Mohl by se
také vytvofit jednotny akciovy trh ménové oblasti, coZ by v eurozoné vedlo ke
slucovani bankovnich instituci. Dochéazelo by tedy k lepSimu financovani
ekonomického riistu a souc¢asné 1 vznik novych pracovnich ptilezitosti.

Otevienost ekonomiky mefena podilem exportu a importu na HDP. Piedpoklad
blize formuloval Ronald McKinnon. Z jeho pohledu tvoii ménovou oblast zemé,
které maji tendenci k velmi otevienému obchodu a uzce mezi sebou obchoduji.
Pokud spolu dvé zemé nesdileji stejnou ménu, kazda z nich ma vuci zbytku
svéta svilj vlastni ménovy kurz. Pokud je ekonomika dvou zemi velmi oteviend
a uzce spolu spolupracuji, rozdil mezi domacim a zahrani¢nim produktem ztraci
na vyznamu, protoze z ekonomické teorie, konkuren¢ni prostiedi vyrovnava
ceny u vetsiny produktt vyjadienych ve stejné méné. ,,Napriklad, pokud Pa je
cena domdciho zbozi zemé A vyjadrend v domaci mené, pak En Pa je jeji
vyjadreni v mené zbytku svéta;, a podobné cena zemé B je Eg Ps. Konkurencni
prostredi zaruci, Ze En Pan = Eg Ps. Jakdkoliv zména nomindlniho ménového
kurzu obou zemi, reknéme En, musi byt okamZzité nasledovana zmenou v cendch
V mistni mené Pa tak, aby svétova cenova hladina En Pa ziuistala beze zmeny.
Prakticky to znamend, Ze Pa @ Pg jiZ nejsou strnulé. Kdyz jsou ceny pruzné, pak
vytvoreni ménové unie postoupenim ndstroje v podobé ménového kurzu s sebou
neprindsi zdadnou vyznamnou ztratu nezavislosti hospodarské politiky*

(Baldwin, 2013, s. 432).
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2.3.2 Nezbytné podminky fungovani ménové unie

Briuzek (2007) zdlraziiuje vytvoieni takové oblasti, kde ména bude vysoce stabilni.
Stabilita neptfedstavuje pouze nezbytnou podminku vzniku ménové unie, ale i nutné
vychodisko pro plosny a rovnovazny vyvoj a rust ekonomické oblasti. Dosahnout se ji
dd splnénim nomindlnich konvergencnich kritérii, tedy pomoci udrzeni inflace
zucastnénych zemi na shodné ¢i blizké mife. Za dalsi nastroje napravy povazuje stabilni
ménové kurzy a hlavné zdravé vefejné finance, které zaéinaji byt v Ceské republice

dlouhodobé neudrzitelné.

Mimo nominalnich konvergen¢nich kritérii musime svou pozornost zaméfit 1 na
konvergencni kritéria redlnd, vychazejici z teorie optimalni ménové oblasti. Snahou je
snizovani rozdild v ekonomické Urovni, zaméstnanosti a v Zivotnich podminkach
Clenskych zemi eurozony. Redukce rozdili ma velky vliv na dopady asymetrickych
Soki v dlouhodobém horizontu, které se také dafi usmérnovat ekonomickym

mechanismem fiskalni politiky a jeho koordinaci.
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3 Korelacni analyza vyvoje hospodarskych cykli

Tato kapitola je vénovana praktické demonstraci analyz ekonomické sladénosti Ceské
republiky s ekonomickou eurozonou, pii¢emz jadrem kapitoly budou korelaéni analyzy
jednotlivych indikatori ekonomické aktivity, pomoci kterych lze aproximovat samotné
hospodaiské cykly. Pro analyzy obsazené v této praci byly vybrany ¢tyii ekonomické
agregaty: HDP na hlavu v parité¢ kupni sily, tempo ristu HDP, index prumyslové

produkce a mira zaméstnanosti.

3.1 Data a metodologie

Na uvod analyzy hospodarského cyklu je nutné zvolit vychozi techniku definice cyklu.
Studie v soucasnosti rozliSuji mezi dvéma nejrozsitenéj$imi pojetimi hospodarského
cyklu — klasickymi a riastovymi hospodatskymi cykly. Klasicky cyklus je vymezen jako
kolisani absolutni Girovné agregétni ekonomické aktivity v ¢ase. Autor vSak zvolil jako
vychozi definici pro své vypocty ristové pojeti hospodaiského cyklu. Dle
Lucase (1997) je rustovy cyklus definovan jako fluktuace cyklické slozky Casové fady
zvoleného indikatoru ekonomické aktivity (napi. HDP) kolem svého trendu. Rustové
pojeti cyklu vyzaduje pouziti tzv. filtraCnich technik, pomoci kterych lze ¢asovou fadu

rozlozit na pozadované slozky.

Analyzy vychazeji z ptredpokladu, ze ¢asovou tfadu yt prot = 1, 2, ..., T je mozné
rozlozit na Ctyfi slozky: trendovou, cyklickou, sezonni a nesystematickou. Pfi
dekompozici se tedy daji hodnoty ¢asové fady urcit jako soucet hodnot jednotlivych

slozek.
yt:Tt+Ct+St+It (1)

e Trendova slozka (Tt) vyjadiuje dlouhodobou tendenci vyvoje zkoumaného jevu.
Je vysledkem faktort, které dlouhodobé piisobi stejnym smérem.

o Cyklicka slozka (Cy) vyjadiuje kolisani okolo trendu, ve kterém se stiidaji faze
ristu a poklesu. Jednotlivé cykly se vytvareji za obdobi delsi nez jeden rok a
maji nepravidelny charakter, délku a amplitudu. Cykly jsou v ekonomickych

casovych fadach zplisobeny ekonomickymi i neekonomickymi faktory.
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o Sezonni slozka (St) vyjadiuje pravidelné kolisani okolo trendu v ramci
kalendainiho roku. Sezénni vykyvy se opakuji kazdoro¢né ve stejnych obdobich
a vznikaji v disledku stiidani ro¢nich obdobi ¢i vlivem svatkl, dovolenych atd.

e Nesystematickd slozka (lt) vyjadiuje nahodilé a jiné nesymetrické vykyvy i

chyby méfeni (Artl, 2004).

K oddéleni trendové a cyklické slozky se u Casovych fad pouzivaji rizné filtracni
techniky.  Zfejmé nejznaméjSi a  nejvice  vyuzivanou  technikou  je
tzv. Hodrick-Prescottv filtr, zkonstruovany v devadesatych letech dvacatého stoleti.
HP filtr tedy oddéli ndmi poZadovanou cyklickou slozku od sloZky trendoveé, pficemz
vstupni data musi byt jiz sezénné ociSténa. Je zde také nutné specifikovat a zadat
parametr A, ktery urCuje, do jaké miry budou vstupni data vyhlazena. Autor préace
vychazi z v§eobecné doporucovanych hodnot A pro data se Ctvrtletni periodicitou 1600 a

pii1 vyuziti dat s ro¢ni periodicitou 100 (Pederson, 2001).

Mira sladénosti hospodatskych cykli bude analyzovéna na zakladé Ctyf souborti dat.
Jde o obvykle volené ukazatele ekonomické aktivity, vyuzivané pro méfeni sladénosti
hospodaiskych cykld. Jmenovité jde o tidaje HDP na hlavu v parité¢ kupni sily, udaje
temp rastu HDP, udaje indexu primyslové produkce (IPP) a nakonec udaje miry

zameéstnanosti.

Soubory dat byly ziskany z vefejn¢ dostupné databaze Eurostatu, kterd nabizi ptistup
Kk nespoétu vybranych statistik na irovni Evropské unie®. Ziskana data byla jiz sezonné
ocisténa a k dekompozici trendové a cyklické slozky byl vyuzit HP filtr, ktery je
implementovan jako specifickd funkce v programu MS-Excel. HP filtr extrahuje
Z casove tady trendovou slozku a nasledny rozdil mezi nalezenou trendovou slozkou a

sezoénn€ ocCiSténou Casovou fadou, ndm da vysledek v podobé cyklické slozky.

Vstupni data pro HDP na hlavu v parité¢ kupni sily maji roc¢ni periodicitu a pokryvaji
casovy horizont od roku 1995 do roku 2019. Hodnoty temp rastu HDP maji pro vétsi
vypovidajici schopnosti periodicitu Etvrtletni, s pocatkem v 1. kvartalu roku 2000 a
koncem v 1. kvartalu roku 2020. Rok 2000 byl zvolen z duvodu tplnosti udaji pro
vSechny jednotlivé zemé& Evropské unie. Stejné jako hodnoty tempa rstu HDP maji

hodnoty indexti primyslové produkce také ctvrtletni periodicitu, shodné je i ¢asové

# Cel4 databazova zékladna Eurostatu je dostupné na https://ec.europa.eu/eurostat/data/database.
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vymezeni (2000Q1-2020Q1). K roéni periodicité se vraci az idaje miry zaméstnanosti®,

které byly ziskany v rozmezi od roku 2000 az do roku 2020.

K samotnému hodnoceni sladénosti hospodaiskych cykli zemi Evropské unie vici
Ceské republice je v praci pouzita metoda korelaéni analyzy. V kazdé korelaci vystupuji
udaje vSech 27 ¢lenskych zemi, doplnéné tidaji Evropské unie (EU27) jako celku i
samotné eurozony (EA19). Vzajemna sladénost hospodarskych cykli jednotlivych zemi
je posuzovana na zaklad€ jednoduchého Pearsonova korelacniho koeficientu, ktery ma
predpis:

Sxy

\/?J; (@)

kde sxy je odhad kovariance a ox a oy je odhad smérodatné odchylky ¢asovych fad x a y.

COTTyy =

Hladina vyznamnosti bude pro vSechny vypocty 5 % a korela¢ni koeficienty budou
nabyvat hodnot v intervalu od -1 do +1. Podle Heliska (2007) budeme za vysokou
pozitivni sladénost povazovat situaci, kdy se hodnota korela¢niho koeficientu pohybuje
od péti desetin do jedné. Stfedné silnd pozitivni sladénost je vyjadiena korelatnim
koeficientem v rozmezi mezi tfemi desetinami a péti desetinami. Slaba pozitivni
sladénost bude charakterizovana hodnotou korela¢niho koeficientu mezi jednou
desetinou a tfemi desetinami. Nizs§i hodnoty vyjadiuji bud’ neutrdlni sladénost ¢asovych
fad ¢i jejich nesladénost. Hodnoty korela¢nich koeficienti a jejich interpretace jsou

ptehledné uvedeny v tabulce €. 4.

Tabulka 4. Intervaly pro hodnoty korela¢nich koeficientti a jejich interpretace

COrfyy Sladénost

0,5 - 1 silnd pozitivni
0,3 - 0,5 stfedni pozitivni
0,1 - 0,3 slaba pozitivni
0,1 - 0 pozitivné neutralni
-0,1 - 0 negativné neutralni
-0,3 - -0,1 slaba negativni
-0,5 - -0,3 stfedni negativni
-1 - -0,5 silnd negativni

Zdroj: Helisek (2007), zpracovano autorem

® Vymezenou jako celkovy pocet ekonomicky aktivnich osob ve véku 2060 let bez rozdilu pohlavi.
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3.2 Korelace realného HDP na hlavu v parité kupni sily

Hruby doméci produkt vyjadieny v parité kupni sily je zdkladni ukazatel ekonomické
prosperity vyuzivany pii mezindrodnim srovnavani. Pro srovnani HDP mezi ¢lenskymi
statu EU byla uméle vytvorena jednotka PPS, ktera vyjadiuje kurz mezi dvéma ménami,
pfi kterém je mozné si v obou zemich koupit stejny obsah spotiebitelského kose
a prumér EU 27 je vyjadien jako 100 %. V neposledni fad¢ je urcitd dosazend hodnota
HDP na hlavu v parité kupni sily hlavnim kritériem pro ¢erpani financi ze strukturalnich

fondtt EU (Cesky statisticky tifad, 2019).

Konkrétni vysledky korelace zminéné proménné jsou dostupné v Tabulce A (v ptiloze).
Vysledky poukazuji na pomérné zajimavé poznatky, Ceska republika na jedné strand
vykazuje stfedni az silnou sladénost s EA27 (0,5573), coz je zpusobeno vysokou
sladénosti se zemémi SVE, zejména Estonskem, Polskem, Mad’arskem a Bulharskem.
Hodnoty korela¢nich koeficient dosahuji s Polskem a Bulharskem dokonce hranice
pres 0,8. Vyjimkou je Rumunsko, s kterym je CR stfedné nesynchronni. Na druhé strang
vysledky prokazuji stfedni zapornou sladénost Ceské republiky vi¢i EA19 (-0,4384),

piicemz nejvetsi rozdily jsou patrné ze vztahu s Francii, Italii a Lucemburskem.

Graf 3. Vyvoj cyklické slozky HDP na hlavu v parité kupni sily
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Zdroj: Eurostat, vlastni vypocty

Je dillezité si v§Simnout, Ze zapornych hodnot korelacnich koeficientli dosahuji i zemé jiz

zapojené v evropské ménové unii, jmenovité Estonsko, Litva, Slovensko a Irsko.
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Zaporné hodnoty tedy nemuseji byt zas az tak smerodatné a u urcité skupiny zemi jde

nez o vyjimku spiSe o normalni situaci.

Sladénost Ceské republiky s eurozénou ma podle analyzy implikované na ukazatel HDP
na hlavu v parité¢ kupni sily stfedné¢ asymetricky charakter. Avsak pozitivni poznatek
autor vidi v pomérné¢ vysoké sladénosti cyklického vyvoje s nejvétsim obchodnim
partnerem Ceské republiky — Némeckem. Korelaéni koeficient o hodnoté 0,5157
nazna¢uje do budoucna pozitivni vyhled v prohloubeni ekonomické sladénosti CR
s ekonomickou eurozénou. Demonstraci probihajici postupné konvergence Cceské
ekonomiky k eurozoné¢ mizeme provést na casové fadé vyvoje HDP na hlavu
vyjadieného ve standardu kupni sily, kde se dlouhodobé piiblizujeme k referenéni
hodnot¢ 100 (EU27).

Tabulka 5. V¥voj HDP na hlavu v PPS (EU27 = 100)
Zemé 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Cz 84 84 83 85 87 88 88 90 91 92
DE 121 124 124 125 127 125 125 124 123 121
ES 96 93 91 90 91 91 92 93 91 91
HU 66 67 66 68 69 70 68 69 71 73
PL 63 66 68 68 68 69 69 70 71 73
SK 76 76 77 78 78 78 73 72 73 74

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem

3.3 Korelace tempa ristu realného HDP

Za vice smérodatné budeme v této praci povazovat vysledky korelace cyklickych slozek
tempa rustu realného HDP z diivodu vétsi datové zakladny a celkové lepSiho sezonniho
oCisténi dat. Vstupni data totiz byla oCiSténa jak sezonné, tak i kalendaing. Jiz na prvni

pohled jsou vidét ve vysledcich znaéné rozdily od vystupt v oblasti HDP na hlavu.

Celkovy vycet korela¢nich koeficientd podava Tabulka B (v priloze), ktera poukazuje
na vysokou miru sladénosti cyklickych sloZek temp riistu realného HDP vSech zemi
napii¢ Evropskou unii. Korela¢ni koeficienty se dostavaji do zapornych hodnot jen
ojedin€éle a nejmensi dosahuje pouze -0,1637 mezi Bulharskem a Polskem. Je zde
zfetelna vysoka sladénost vSech stattit EU viici eurozoné s vyjimkou Polska a Irska.
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Graf 4. Tempa rustu cyklické slozky realného HDP
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Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem

Na vSech grafech je znatelny propad zplsobeny svétovou krizi z roku 2008, ktera
celému sblizovani hospodaiskych cykli do budoucna pozitivn¢ napomohla. Ve
zkoumaném obdobi vykazuje Ceska republika velmi vysoky stupeii sladénosti jak
s EU27 (0,8311) taki v pfipadé s eurozonou (0,8184). V oblasti korelace cyklické
slozky tempa ristu redlného HDP je cCeskd ekonomika siln€ pozitivné sladéna

s ekonomikou eurozony i s ostatnimi zemémi Evropské unie.

3.4 Korelace indexu primyslové produkce

Dalsim ukazatelem podrobenym korela¢ni analyze je index pramyslové produkce, ktery
méii vlastni vystup odvétvi primyslu celkem, o€istény od cenovych vlivil. Jedna se o
zakladni ukazatel konjukturalni statistiky primyslu. Pfi jeho vypoctu se z vétsi ¢asti

vychdzi ztrzeb za vlastni vyrobky a sluzby pfecenéné do stalych cen, v piipadé
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vybranych odvétvi charakterizuji vyvoj odvétvi fyzické objemy produkce vyrobkovych
reprezentanti (Cesky statisticky ufad, 2019).

Korelaéni koeficienty cyklické slozky indexu pramyslové produkce poskytuje
Tabulka C (v ptiloze). Podobné jako u tempa riastu HDP i zde vykazuji vysledky
vysokou sladénost na tzemi celé Evropské unie. Vyjimkou s negativni ¢i jemné
pozitivni urovni sladénosti zlstdva pouze Irsko a Kypr. V porovnani s eurozoénou

(EA19) jsou na tom se sladénosti nejlépe Italie (0,9812), Némecko (0,9786) a Francie

(0,9645).
Graf 5. Vyvoj cyklické slozky indexu primyslové produkce
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Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem

Ceska republika na zékladé indexu primyslové produkce vykazuje vysokou pozitivni
sladénost cykla s Evropskou unii (0,9539) i1 se samotnou eurozénou (0,9491). Podobné
tomu je i vicéi vSem ¢lenskym zemim Evropské unie az na vyjimku Irska, kde hodnota

korela¢niho koeficientu dosahuje pouze 0,1692.
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3.5 Korelace zaméstnanosti

Poslednim ukazatelem podrobenym korelacni analyze je zaméstnanost v jednotlivych
statech Evropské unie. Konkrétni vysledky jsou uvedeny v Tabulce D (v pfiloze), které
znovu poukazuji na sttedni az vysokou sladénost cykli mezi ¢lenskymi staty Evropské
unie. Vysoké hodnoty korela¢nich koeficientii miizeme pozorovat u Danska, Slovenska

a Slovinska. Naopak nejmensi sladénost vykazuji Lucembursko, Madarsko a

Nizozemsko.
Graf 6. Vyvoj cyklické slozky zamé&stnanosti
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Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem

Ceska republika v tomto ekonomickém ukazateli vykazuje vysokou pozitivni sladénost
se vSemi Clenskymi staty Evropské unie krom&€ Lucemburska, kde dochéazi k neutralni
az jemn¢ negativni sladénosti. Korelacni koeficienty cyklické sloZzky zaméstnanosti
Ceské republiky dosahuji s EU27 tictyhodné vyse 0,913. Podobné si Ceska republika

vede i v porovnani s EA19, kde ma korela¢ni koeficient hodnotu 0,8585.
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3.6 Zhodnoceni sladénosti

Ekonomicka sladénost Ceské republiky sekonomikou eurozény byla posuzovana
pomoci stupné sladénosti hospodaiskych cykli. Zkoumané hospodaiské cykly byly
aproximovany na zakladé datovych tad rdznych indikatord ekonomické aktivity.
Aproximované hospodaiské cykly byly nasledné podrobeny dil¢im korela¢nim
analyzam. Z vysledk(l je patrna silnd pozitivni sladénost mezi Ceskou republikou,
eurozonou 1 vétsSinou statii evropské sedmadvacitky. V porovnani S ostatnimi zemémi
mimo eurozénu, dosahuje Ceska republika nejlepsich vysledka. Na zakladé autorem
provedenych korela¢nich analyz sladénosti hospodaiskych cykli, mizeme odpovédét na
hlavni cil této prace, a konstatovat silny stupeii sladénosti ekonomiky Ceské republiky
s ekonomickou eurozénou. V oblasti sladénosti hospodaiskych cykla je tedy Ceska
republika na vstup do eurozény ptipravena. Autor se timto zjisténim piiklani k podpote

prijeti eura v Ceské republice.
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4 Prijeti eura v CR
4.1 Procedura prijeti eura

Kritéria pro uspésny vstup do evropské ménové unie jsou ukotvena ve Smlouvé o
fungovani Evropské unie. Evropska komise spole¢né¢ s Evropskou centralni bankou
pravidelné v dvouletych intervalech hodnoti jejich plnéni pro vSechny clenské zemé
EU, které jsou smluvné zavazané k ptijeti jednotné evropské mény. Zpravu je mozné
vypracovat i mimo dvoulety interval, a to na pozadani nékterého z uchazec¢skych stati

(Evropska unie, 2012).

Pti hodnoceni piipravenosti kandidatské zemé na vstup do eurozény dodrzuji evropské
instituce n€kolik presné danych postupl. Splnéni konvergencnich kritérii je hodnoceno
striktné, aby bylo zajisténo, ze do evropské ménové unie bude umoznén vstup pouze
kandidatskym zemim, které piispivaji ke stabilité celé¢ eurozony. VSechna konvergenéni
kritéria museji byt spInéna na zdklad¢ skutecnych idajii a museji byt splnéna vSechna
bez rozdilu, ptfiCemz nemaji stanovenou zadnou hierarchii a tvofi koherentni a
integrovany celek. Posledni zasada pii hodnoceni kritérii konvergence udava nutnost
konzistence, transparentnosti a srozumitelnosti koneéného vyhodnoceni a interpretace.

Diiraz se klade také na dlouhodobou udrzitelnost plnéni zminénych kritérii.

Samotny vstup do eurozény dodrzuje stanovené pravni ramce a obvyklé ¢asové lhity.
Vsechny procesni tkony a piipravy jsou nastaveny tak, aby se datem piechodu na
piijimani ¢lenskych statd eurozony se u Ceské republiky d4 piedpokladat nasledujici

postup (Ministerstvo financi CR, 2018).

e Vypracovani konvergenénich zprav. Evropskd komise a Evropska centralni
banka zvefejni, pravdépodobné v dubnu roku ptedchazejicim ptijeti eura, své
konvergenéni zpravy, v kterych posoudi plnéni konvergenénich kritérii v Ceské
republice.

¢ Rozhodnuti o zruseni do¢asné vyjimky. Po kladném vyznéni konvergencnich
zprav Evropska unie doporuc¢i Radé EU zruSeni docasné vyjimky na zavedeni
eura v CR. Rada EU k rozhodnuti vyzaduje souhlas Euroskupiny, konzultaci
S Evropskym parlamentem a vyjadfeni Evropské rady. Vysledkem dil¢ich
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jednani, dokoncenych bézn¢ koncem cervna a zaCatkem Cervence, je definitivni
rozhodnuti Rady ECOFIN o zrusSeni docasné vyjimky na zavedeni eura. Timto
krokem ziskava Ceska republika jistotu, Ze ekonomické piipravy na &lenstvi
V eurozoné byly uspésné zavrseny.

Stanoveni prepocitaciho koeficientu. Soucasti zasedani Rady ECOFIN rusici
docCasnou vyjimku bude stanoveni neodvolatelného kurzu Ceské koruny vuci
euru. Déje se tak na navrh Evropské komise a po konzultaci s Evropskou
centralni bankou.

Zavedeni eura v Ceské republice. K ndhrad¢ ceské koruny a zavedeni eura

jako zakonné mény pro Ceskou republiku dojde k 1. lednu nasledujiciho roku.

4.2 Scénar zavedeni eura v CR

Vlada CR se vroce 2006 zabyvala otazkou volby scénaie zavedeni eura v Ceské

republice. Méla na vybér ze tfech scénaiti (Vlada CR, 2006):

Scénar jednorazového prechodu na euro oznacovany jako tzv. ,velky tresk*
(Big Bang). Jak jiz ndzev napovida, dochdzi zde k ndrazové zméné, jenz je
zavedeni bezhotovostniho a hotovostniho eura ke stejnému datu. Pocinaje timto
okamzikem veskeré nové penézni Castky mohou znit pouze na ménu euro,
stavajici Castky, zn€jici na Ceskou korunu, se pfepoctou na euro pomoci
oficialniho ptepocitaciho koeficientu. Uvedena varianta je z hlediska nakladi
tou nejlevnéjsi a jevi se jako jasna a prehledna pro vSechny zucastnéné subjekty.
BohuZel je naro¢néjsi na koordinaci i pfipravu soukromého a veiejného sektoru.
V téchto optimaliza¢nich krocich by Ceska republika mohla vyuZit zkuSenosti
plynouci z realizace ménové odluky se Slovenskem v roce 1993.

Scénar s vyuzitim prechodného obdobi, jinak také oznaCovany jako
»~madridsky scénai*. Pti jeho realizaci je euro nejprve zavedeno v bezhotovostni
podobé a az po ukonceni prechodného obdobi (nejvyse 3 roky) je uvedeno do
podoby hotovostniho ob&hu. Vyhody spojené stimto scénaifem muzeme
registrovat v dostatku ¢asu na technické pfipravy, jakymi jsou napi. razba minci
S narodni stranou, predzasobeni bank a podnikii hotovosti ¢i pfiprava nového
pravniho prostfedi. Na druhé strané¢ je vSak ndkladny, jelikoZ od mnoha

zucastnénych subjektii vyzaduje udrZzovani dvou paralelnich ménovych okruhti
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pfi vedeni ucth ¢i pii spravé systémi platebniho styku. Uvedenou metodu
prechodu na euro vyuzili zakladajici ¢lenové eurozény, kdyz bylo euro na
pocatku roku 1999 zavedeno pouze v bezhotovostnim platebnim styku a po
uplynuti tfiletého ptrechodného obdobi obdrzelo i podobu redlné obihajicich
bankovek a minci.

e Scénai s obdobim postupného zruseni (Phasing-Out) funguje obdobné jako
velky tfesk, na zavedeni eura ve stejném okamziku pro hotovostni i
bezhotovostni platebni styk, s rozdilem moznosti do¢asného vyuzivani ptivodni
narodni mény ve vybranych oblastech, jako jsou platby dani ¢i fakturace malych
podnikt. Pti vyuziti této metody maji urcité ekonomické subjekty vice ¢asu na
piipravu vnitropodnikovych strukturdlnich zmén a adaptaci na legislativni
upravy celého ménového systému. Scénaf jednorazového zavedeni eura s

postupnym dobéhem nebyl doposud v praxi vyuzit.

Kone¢né usneseni Vlada CR vydala na konci roku 2006 v ramci schvéaleni dokumentu
Volba scéndre zavedeni eura v Ceské republice, kde viechna jednotliva uskupeni
Narodnich koordina¢nich skupin (finan¢ni, legislativni, statistick¢, nefinan¢niho
sektoru, vefejnych financi a komunikace) jednohlasné vyslovila podporu scénati
velkého tfesku, tedy pfechodu na euro, ktery spociva v jednorazovém a soucasném

zavedeni eura v bezhotovostnim a hotovostnim platebnim styku.

Tabulka 6. Prub&h scénafe velkého tfesku

Vstup do
eurozony
Rozhodnuti ,,VG”()" tresk” Konec Konec
o zrudeni vyjimky dudlni dudlniho
na zavedeni eura N cirkulace oznadovini cen

Bezhotovostni platby

Hotovostni platby

Oznadovani cen

PREDPRIPRAVNA Pfu’PRAVNA FAZE PO ZAVEDENI EURA
FAZE FAZE

Duélni cirkulace

Duélini oznacovani cen

Zdroj: Ministerstvo financi CR (2018)



4.3 Situace v CR

Eurooptimisté vidi projekt jednotné evropské mény i po dvaceti letech své existence
jako perspektivni. Hlavn¢ diky struktuie ceské ekonomiky, kterd je na eurozonu,
potazmo Evropskou unii velmi navazana. SkuteCnost, Ze neplatime eurem, ale ceskou
korunou, zpusobuje pro ¢eské exportéry velké problémy. I pro samotné obCany by to
m¢élo byt téma, protoze existence vlastni ndrodni mény ma samoziejmé svoje vyhody,
ale také nevyhody, napiiklad kdyz Ceskd narodni banka znehodnotila pomérné
vyznamné Gspory ob&anti CR. To by se s eurem samoziejmé nestalo. Zastanci eura dale
prosazuji ndzor, Ze euro je jenom meéna, nic vic, nic mil a ména sama o sobé ze statu
neud€ld stat chudy nebo bohaty. Za to mize jeho hospodaiska politika. Euro pouze
dokdze zvyraznit ekonomickou situaci jednotlivych stati, bohatym umozni byt jeste
bohatsi (Némecko). Kdyz jste naopak stat chudy, ktery si nevede dobie svoji vnitini
hospodaiskou politiku, tak si pohorsite (Recko). Cesko je jako ekonomika na euro
pfipravena, patfili bychom k zemim UspésnéjSim, kterym by euro pomohlo. Mlzeme
Cerpat ze zkuSenosti Slovenska, kde si euro pochvaluji jak exportéfi, tak 1 normalni

obcané. Podpora eura lidi na Slovensku dosahuje 70 %.

Naopak euroskeptici vyzdvihuji ¢eskou korunu a odkazuji se na jeji jiz sto letou
uspéSnou historii. Hlavni mySlenka je Vvtom, podrobit soucasnou ceskou korunu
analyze, jestli funguje dobfe nebo Spatné€. Po identifikaci Ceské koruny jako nevhodného
prosttedku smény nasleduje otdzka, jestli je v soucasné dob¢ systém eura tou
nejvhodnéj$i variantou, jak svoji narodni ménu nahradit. Euroskeptici hlavné¢ pod
vlivem byvalého politika a prezidenta CR Véclava Klause argumentuji nesoulad
soucasné podoby eurozony s jeji podobou v roce 2004. Od té doby podle nich doslo
V Evropské unii a eurozoné k diametrdlnim zméndm. V raném stddiu fungovani
eurozoény se zakladajici staty dohodly, ze Clenské staty nebudou zatéZkény a nebudou
rucit za dluhy ostatnich stétil, coz se podle euroskeptikli za poslednich 20 let ,,porusilo.
Cesi by byli nuceni pfispivat na riizné zachranné mechanismy Vv ramci ménové unie.
Tento argument byl velmi frekventovan béhem fecké krize z roku 2010, kdy Recku byly
poskytnuty finanéni podpory proti akutni hrozbé statniho bankrotu. Avsak poskytnuta
pomoc spoéivala v dvoustrannych pujékach Glenti eurozony a Recka, coz zminény
argument vyvraci, nebot’ nedochazelo k zadnému piebirani dluhi smérem na eurozonu.
Slovensko dokonce podileni se na finanéni pomoci Recku odmitlo. Casto pouZivanym
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argumentem proti eurozéné je, ze jeji fungovani nepfineslo vétsi sblizovani
ekonomickych vyspélosti mezi ¢lenskymi staty. Zminény argument se vSak neopird o
zadné oficidlni zpravy a materidly zkoumajici vliv eura, sblizovani ekonomickych
vyspélosti zemi eurozény neni nikde asociovano jako cil konvergence vychazejici
Z pouzivani jedné spolecné mény. Nakonec za nejvétsi vyhodu stale odptirci eura
povazuji existenci nasi vlastni mény, pomoci které si mizeme rozhodovat o vlastni
ménoveé politice. Tento argument je vSak také pokiiveny, nebot’ ani nyni neprovadi
CNB skuteéné autonomni ménovou a kurzovou politiku. V kratkodobém obdobi sice
muze pomoci intervenci udrzet nebo obnovit makroekonomickou stabilitu, nicméné
V dlouhodobém obdobi musi své zdsahy mirnit a jit ruku v ruce s nastavenim politiky
EU. Dale podle euroskeptikii méla Ceska republika pomoci &eské koruny moznost
vytvofit si vlastni prostfedi vyznacujici se nizkou volatilitou, ¢imz se odliSuje od zemi
vychodni a sttedni Evropy, z ¢ehoz vyplyva velika davéra ceskych obyvatel v ceskou
korunu. Opakovanou depreciaci ¢eské koruny vsak dochazelo k vytvareni vysoké miry
inflace. Uceleny postoj euroskeptikii lze dobie reprezentovat tvrzenim, ze euro je
politickym vitézstvim nad ekonomickou logikou, coz samo o sob& nerespektuje prvotni
davod vzniku jednotné mény. Vzdyt’ prave jednotnd meéna byla vytvotena z potieb Cisté
ekonomickych. Méla piedchézet situacim, probihajicich v obdobi mezi prvni a druhou
svétovou valkou, kdy jednotlivé zemé uméle depreciovaly své narodni mény, aby
pomohli svym exportériim pievzit otéze a nicit zahranicni trhy. Toto obdobi se oznacuje
jako obdobi tzv. ,ménovych valek®, které bylo doprovazeno vysokym vyskytem
ekonomickych Sokl. Euro jako ména, je tedy ekonomicky projekt, zajistujici
odstranovani silnych pisobeni ekonomickych Soki a udrzujici celkovou ménovou

stabilitu v Evrop¢.

Dalsi odstavce budou obsahovat subjektivni ndzory autora této prace. Jako prvni krok
na cesté za piijetim eura musi Ceska republika splnit Maastrichtskd konvergenéni
kritéria popsana v druhé kapitole. Podle poslednich zprav Evropské komise z roku 2020
spliiuje Ceské republika kritérium dlouhodobych trokovych sazeb, kritérium vefejného
dluhu a kritérium vefejného deficitu. Pro Usp&$ny vstup do eurozdny jesté chybi splnit
kritérium cenové stability a kritérium sménného kurzu, které vyZzaduje nejméné
dvouletou ucast kandidatské zemé v kurzovém mechanismu ERM II. Proto by autor

prace doporucoval dlouhodobé udrZeni jiz spInénych kritérii a nastaveni si priorit pro
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naplnéni i téch zbyvajicich. Konkrétné se jedna o vstup Ceské republiky do kurzového
mechanismu ERM 1l po dobu nejméné dvou let a udrzeni rozdilu inflace pod 1,5
procentniho bodu vuci statim s nejlepsimi vysledky v tomto ohledu. Mechanismus
ERM Il napomaha v zemi stabilizovat inflaci. Pomoci rezimu pevného kurzu se daji
totiz do jisté miry stabilizovat ceny, prostiednictvim stabilizace cen dovazené produkce
a stabilizaci oéekavani ekonomickych subjektti ohledné miry inflace. CNB vsak vyuZiva
odlisny systém, provadi ménové politicky rezim cilovani inflace. Muselo by tedy dojit
k Gspésné koordinaci téchto dvou zminovanych ménovych politik. Velké nebezpeci
dluhové pasti na Ceskou republiku ¢iha v sou¢asném schvalovanim stale vétiiho a
vétsiho statniho deficitu, souvisejiciho s piisobenim koronavirové krize. Podle Narodni
rozpo¢tové rady (2020) ma nadmérnému zadluzovani statu v obecné roviné branit zakon
0 rozpoctové odpovédnosti. Jeho znéni se ale v souvislosti s koronavirovou pandemii
zménilo, aby se na rok 2021 a do budoucna mohly schvalovat vyssi schodky statniho
rozpoCtu. Pii navySovani rozpoctu vSak nebyl specifikovan el nadbyte¢nych vydaju,
coZ vyznamn¢ snizuje transparentnost vefejnych vydaji a omezuje parlamentni
kontrolu. Témto krokim by se mélo branit, zakon se timto stava rozpocltoveé
neodpovédny. Ceskd republika tak nebude v nasledujicich letech plnit kritérium
veiejného deficitu, jeho plnéni bude mozné az v dusledku zmirnéni referen¢nich hodnot
onoho konvergenéniho kritéria ze strany Evropské unie. Pro Ceskou republiku je
V soucasné dob¢ realnéjsi moznosti jednat s Evropskou komisi o do¢asném rozvolnéni
kritéria vefejného deficitu, nez-li se snaZit, aby rozpoétové schodky Ceské republiky
nepiekrocily pivodni 3 % vici HDP. Zavedeni eura po legislativni strance tedy zavisi
na splnéni vSech Maastrichtskych konvergencnich kritérii, bez tohoto kroku neni piijeti

spolecné mény v CR smluvné proveditelné.

V nésledujicich letech se bude zavedeni spole¢né mény eura odrdzet v tendencich
vladnoucich ¢&initeli a nazorech laické vefejnosti. Soudasna skladba vlady CR
s vysokou prevahou politického hnuti ANO se jiz n€kolikrat nechala slySet, Ze v jejim
zajmu neni podnikat zadné postupné kroky k zavedeni eura. Ceské republika se fadi
Centra pro vyzkum vefejného minéni z roku 2019, kde drtiva vétSina respondentd
vyjadiila nesouhlas s pfijetim eura. Priibéh zmén vetejnych ndlad mizeme sledovat na

nasledujicim grafu.
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Graf 7. Nazory na pfijeti eura v CR — vyvoj v Ease (v %)
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Z grafu je patrné, Ze nejvétsi zlom v nazoru ob¢anti nastal v roce 2011, jako nasledek
krize evropské mény z roku 2008. K popularité eura také nepiispiva fada ustavnich
Cinitell, ktera o spole¢né méné mluvi pouze v negativnim slova smyslu. Kdyz je politik
piesvédcen o nécem, co lidé nechtéji, tak musi investovat znacné Usili a Cas, aby lidi
piesveédcil a ziskal na svou stranu. Politici ale nechtéji jit proti vétSinové naladé, tplné
rezignuji na diskuzi s obany a bohuzel ji nechavaji napospas mnoha euromytim,
napiiklad nutnost podilet se na splaceni dluhi ostatnich Clenskych statti eurozony.
V téchto rozhodovacich procesech funguje princip jednomyslnosti, pticemz zastupce
Ceské republiky se miZze rozhodnout, zda penézni pomoc posleme nebo ne. Druhym
euromytem zustdva piredstava, ze piijeti eura znamena zdraZzeni a nasledné dojde
k vysoké mife inflace. Touto problematikou se zabyvala prvni kapitola. Politici vSak
ptfes irelevantnost vSech téchto tvrzeni dovoluji, aby lidé ziistavali zminénymi myty
ovlivnéni. Hlavnim tkolem do budoucna se tedy stava lépe informovat ceské obCany o

celém projektu eurozony a podavat jim kompletni informace.

Situace v Evropské unii se velice méni v souvislosti s brexitem. Velka Britanie si sice
ponechala svou vlastni ménu a euro nepiijala, ale i pfes to méla velky vliv
Vv rozhodovani o budoucim smétovani Evropské unie 1 eurozony a tim otevirala moZnost
podileni se na rozhodovani i zemim mimo eurozénu. Odchazi sila, kterd dokazala tyto

véci balancovat. Plsobenim siln¢ proevropské politiky prezidenta Emmanuela Macrona
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ve Francii a némecké kanclétky Angely Merkelové se bude rozhodovaci centrum
Evropské unie posouvat smérem do zemi eurozony. Ceskd republika by tedy méla
usilovat o pfijeti spole¢né evropské mény, protoze malokdo je tak navazany na to, jak

vypada samotna situace v Evropé€ a jak funguje, jako my.

Velmi opomijenym diivodem pro vznik eura je, aby se staty nemohly navzajem
poskozovat umeélym devalvovanim narodnich mén, ¢imz by pomohly svym exportérim
nicit trhy téch ostatnich. Jde o jakysi védomi projekt jak udrzovat mir, stabilitu a
spolupraci napii¢ celou Evropou. Z tohoto diivodu by bylo velmi svédomité usilovat o
vstup Ceské republiky do evropské ménové unie, ¢imz by ziskala moZnost rozhodovani
o jeji struktufe, budoucnosti a potiebnych reformach. V koalici s ostatnimi podobné
naladénymi staty bychom mohli provadét politiku, ktera by pro nas byla vyhodna a

perspektivni.
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Z.aveér

Piedkladana bakalaiska prace se vénuje problematice ekonomické sladénosti Ceské
republiky s ekonomickou eurozonou a snazi se nastinit perspektivu zavedeni jednotné
spole¢né mény eura v Ceské republice. K lepsimu pochopeni tématu byl v praci nejprve
popsan historicky pribeh evropské ekonomické integrace, vCetné zavadéni eura jako
jednotného prostifedku smény mezi ¢lenskymi staty evropské ménové unie. Nasledné
byly pro Ceskou republiku blize charakterizovany piinosy, naklady a rizika vyplivajici
ze zavedeni eura. Podle poznatkt ziskanych z prament pouzité odborné literatury, patii
K nejvétsim pfinosim eura snizeni rizika ménovych krizi, transakénich nakladd,
volatility ménového kurzu a urokovych sazeb. Naopak mezi nejvétsi naklady lze zafadit
vyskyt a plisobeni asymetrickych Sokt, ztratu autonomni monetéarni politiky ¢i nutnost
pripojeni Ceské republiky do Mechanismu sménnych kurzi I1. Z dlouhodobého pohledu

vSak pfinosy ze zavedeni jednotné mény jednoznacné prevysuji ndklady 1 rizika.

Déle byly v préci predstaveny jednotlivé postupy pii hodnoceni stupné ekonomické
sladénosti mezi Ceskou republikou a eurozénou. Oficialni kritéria EU v podobé
Maastrichtskych konvergenénich kritérii Ceskd republika splituje pouze Gastednd.
Vyhovuje kritériim dlouhodobych urokovych sazeb, vefejného deficitu a vetejného
dluhu. Piicemz kritérium cenové stability a sménného kurzu zlstavaji nesplnéné. Bez

jejich naplnéni nemtize Ceska republika na ucast v eurozoné pomyslet.

Hlavni cil price — posouzeni stupné ekonomické sladénosti Ceské republiky
S eurozénou, byl obsahové zpracovan v podobé empirickych analyz sladénosti
hospodaiskych cykli. Zkoumané hospodaiské cykly byly aproximovany na zakladé
datovych fad riznych indikator ekonomické aktivity. Vysledky tfech ze Ctyf
provedenych korela¢nich analyz poukazuji na vysokou sladénost hospodarskych cykli
Ceské republiky s ekonomickou eurozénou. Vysledné hodnoty potvrzuji nejen uzkou
sladénost ekonomickych cyklii Ceské republiky s eurozonou, ale také s vétsinou statl
evropské sedmadvacitky. Zavérem je tedy razantni snizeni pravdépodobnosti vyskytu a
vyznamu asymetrickych okt postihujici Ceskou republiku pii zavedeni spole¢né

evropské mény — eura.
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Tabulka A. Korela¢ni koeficienty cyklické slozky HDP na hlavu v parité kupni sily.

EU27 | EA19 | BE | BG | cz | bk | beE | Ee | 1 E | EL | EsS | PR | HR | 11 |
EU27 1 -0,6035 -0,0998 0,4307 0,5573 05377 0,3644 0,4791 0,2467 -0,2684 -0,5269 -0,3886 0,0627 0,1815
EA19 -0,6035 1 0,0384 -0,3369 -0,4384 -0,1903 -0,1301 -0,6107 -0,2505 0,0714 0,5003 0,5659 0,0258 0,2415
BE -0,0998 0,0384 1 0,4667 0,3002 -0,1645 0,1839 0,3807 -0,2187 0,4628 -0,1173 0,5023 0,0880 -0,2659
BG 0,4307 -0,3369 0,4667 1 0,8310 0,0506 0,6637 05987 0,0199 0,4625 -0,0015 -0,0740 0,6028 -0,2186
cz 0,5573 -0,4384 10,3002 0,8310 1,0000 0,0577 05157 0,6934 0,2273 0,3645 -0,0459 -0,3097 0,6138 -0,1311
DK 0,5377 -0,1903 -0,1645 0,0506 0,0577 1 0,1922 0,0770 0,4882 -0,5864 -0,4811 -0,0717 -0,0236 0,2585
DE 0,3644 -0,1301 10,1839 0,6637 0,5157 0,1922 1 0,3006 -0,0549 0,0745 -0,2129 -0,2428 0,3326 -0,3754
EE 0,4791 -0,6107 0,3807 05987 0,6934 0,0770 0,3006 1 0,2522 0,1615 -0,4436 -0,2940 10,0856 -0,2886
IE 0,2467 -0,2505 -0,2187 0,0199 0,2273 0,4882 -0,0549 0,2522 1 -0,3976 -0,0476 -0,3549 0,2885 0,2196
EL -0,2684 10,0714 0,4628 0,4625 0,3645 -0,5864 0,0745 0,1615 -0,3976 1 0,5295 0,1575 0,3993 -0,4619
ES -0,5269 0,5003 -0,1173 -0,0015 -0,0459 -0,4811 -0,2129 -0,4436 -0,0476 0,5295 1 0,0635 0,5615 0,1042
FR -0,3886 0,5659 0,5023 -0,0740 -0,3097 -0,0717 -0,2428 -0,2940 -0,3549 0,1575 0,0635 1 -0,1529  0,0963
HR 0,0627 0,0258 0,0880 0,6028 0,6138 -0,0236 0,3326 0,0856 0,2885 0,3993 0,5615 -0,1529 1 0,0681
IT 0,1815 0,2415 -0,2659 -0,2186 -0,1311 0,2585 -0,3754 -0,2886 0,2196 -0,4619 0,1042 0,0963 0,0681 1
cY -0,0334 0,2354 -0,1420 0,1340 -0,0652 0,0697 0,0951 -0,3200 -0,3986 0,1016 0,1832 0,2381 0,2048 0,1325
LV -0,0847 -0,2621 0,6585 0,0974 0,0250 -0,1409 -0,0966 0,5199 -0,0108 0,2517 -0,3529 0,2366 -0,3386 -0,3670
LT 0,1295 -0,3346 07176 0,6657 05784 -0,2407 0,3668 0,7717 -0,1629 0,5026 -0,2257 0,0533 0,1088 -0,4298
LU -0,2780 10,3838 -0,2952 0,0624 -0,1747 -0,1841 10,3285 -0,4019 -0,4439 0,1694 0,3918 -0,0343 0,1969 -0,0153
HU 0,5053 -0,4149 0,2034 05484 0,7659 0,2080 0,1659 0,7153 0,6673 0,0131 -0,1052 -0,2669 0,4410 0,1679
MT 0,3022 -0,1409 0,0211 0,2541 0,0993 0,2808 0,7183 0,1018 -0,1804 -0,2017 -0,4553 -0,1941 -0,0280 -0,3830
NL -0,3364 10,6003 -0,2102 0,0301 -0,0529 -0,0394 0,1317 -0,4176 0,0996 0,1238 0,5725 0,1626 0,4232 0,1905
AT -0,1746 -0,0093 0,3417 0,3627 0,1456 -0,2994 0,5197 0,2367 -0,1617 0,4307 0,0882 -0,2077 0,1737 -0,5635
PL 0,4529 -0,3772 0,2610 0,8133 0,8820 0,0782 05606 0,7198 0,2483 0,3393 -0,0342 -0,3467 0,5888 -0,2490
PT -0,0563 -0,0082 0,0994 0,5337 0,5334 -0,3342 0,2443 0,2444 0,2396 0,4621 0,4764 -0,1490 0,6171 -0,1837
RO -0,3144 0,2264 -0,2984 -0,4962 -0,4758 0,1681 -0,4814 -0,3327 0,5739 -0,3445 0,2651 0,0395 -0,0075 0,4011
Sl -0,2842 0,2363 0,0130 0,2996 0,2708 -0,2883 0,1914 0,2083 0,2091 0,4461 0,4591 -0,0827 0,4994 -0,1802
SK 0,1412 -0,2067 0,0059 0,0117 02376 0,2364 -0,3179 0,1995 0,7587 -0,1077 0,0931 -0,0636 0,1570 0,1523
FI 0,4345 -0,1271 -0,4875 0,0041 -0,0335 0,6980 0,2994 -0,1152 0,1382 -0,6484 -0,3937 -0,2550 -0,0236 0,3221
SE -0,1822 0,3450 -0,1849 10,0676 0,0499 0,0401 0,2691 -0,3892 0,1789 -0,0800 0,4013 -0,0942 0,4744 0,2430

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem



Tabulka A. Pokracovani.

l cy | v | 1T | ww | HU | MT | N | AT | P | PT | RO | s | sk | F | sE
-0,0334 -0,0847 0,1295 -0,2780 0,5053 0,3022 -0,3364 -0,1746 0,4529 -0,0563 -0,3144 -0,2842 0,1412 0,4345 -0,1822
0,2354 -0,2621 -0,3346 0,3838 -0,4149 -0,1409 0,6003 -0,0093 -0,3772 -0,0082 0,2264 0,2363 -0,2067 -0,1271 0,3450
-0,1420 10,6585 0,7176 -0,2952 0,2034 0,0211 -0,2102 0,3417 0,2610 0,0994 -0,2984 0,0130 0,0059 -0,4875 -0,1849
0,1340 0,0974 0,6657 0,0624 0,5484 0,2541 0,0301 0,3627 0,8133 0,5337 -0,4962 0,2996 0,0117 0,0041 0,0676
-0,0652 0,0250 05784 -0,1747 0,7659 0,0993 -0,0529 0,1456 0,8820 0,5334 -0,4758 0,2708 0,2376 -0,0335 0,0499
0,0697 -0,1409 -0,2407 -0,1841 0,2080 0,2808 -0,0394 -0,2994 0,0782 -0,3342 10,1681 -0,2883 0,2364 0,6980 0,0401
0,0951 -0,0966 0,3668 0,3285 0,1659 0,7183 0,1317 0,5197 0,5606 0,2443 -0,4814 0,1914 -0,3179 0,2994 0,2691
-0,3200 05199 0,7717 -0,4019 0,7153 0,1018 -0,4176 0,2367 0,7198 0,2444 -0,3327 0,2083 0,1995 -0,1152 -0,3892
-0,3986 -0,0108 -0,1629 -0,4439 0,6673 -0,1804 10,0996 -0,1617 0,2483 0,2396 05739 0,2091 0,7587 0,1382 0,1789
0,1016 0,2517 0,5026 0,1694 0,0131 -0,2017 0,1238 0,4307 0,3393 0,4621 -0,3445 0,4461 -0,1077 -0,6484 -0,0800
0,1832 -0,3529 -0,2257 0,3918 -0,1052 -0,4553 0,5725 0,0882 -0,0342 0,4764 0,2651 0,4591 0,0931 -0,3937 0,4013
0,2381 0,2366 0,0533 -0,0343 -0,2669 -0,1941 0,1626 -0,2077 -0,3467 -0,1490 10,0395 -0,0827 -0,0636 -0,2550 -0,0942
0,2048 -0,3386 0,1088 0,1969 0,4410 -0,0280 0,4232 0,1737 0,5888 0,6171 -0,0075 0,4994 0,1570 -0,0236 0,4744
0,1325 -0,3670 -0,4298 -0,0153 10,1679 -0,3830 0,1905 -0,5635 -0,2490 -0,1837 0,4011 -0,1802 0,1523 0,3221  0,2430

1 -0,3916 -0,1941 0,6300 -0,3801 0,0956 0,1704 -0,2392 -0,0268 -0,1239 -0,1994 -0,1590 -0,4279 0,3809 -0,1407
-0,3916 1 0,6698 -0,4683 0,1671 -0,1193 -0,4705 0,2457 0,0285 -0,1787 0,0852 0,0499 0,0795 -0,5702 -0,5749
-0,1941  0,6698 1 -0,2567 0,4138 0,0855 -0,3525 0,3946 0,6158 0,1882 -0,4663 0,1990 -0,0978 -0,4447 -0,3446
0,6300 -0,4683 -0,2567 1 -0,4653 10,1620 0,4870 0,2425 -0,1079 0,1072 -0,1222 0,2112 -0,5611 0,3002 0,2811
-0,3801 0,1671 0,4138 -0,4653 1 -0,2283 -0,0345 -0,0581 0,6853 0,4622 0,0045 0,2526 0,6432 -0,0844 0,0462
0,0956 -0,1193 0,0855 0,1620 -0,2283 1 -0,0779 0,4923 10,2039 -0,0831 -0,3918 -0,0153 -0,5304 0,4724 0,1390
0,1704 -0,4705 -0,3525 0,4870 -0,0345 -0,0779 1 0,1741 -0,1196 0,3788 0,2237 0,5354 -0,0161 0,1230 0,7435
-0,2392 0,2457 0,3946 0,2425 -0,0581 0,4923 0,1741 1 0,2646 0,3671 -0,2138 0,4962 -0,3464 -0,2259 0,2203
-0,0268 0,0285 0,6158 -0,1079 0,6853 0,2039 -0,1196 0,2646 1 0,5212 -0,4568 0,3398 0,1849 -0,0167 -0,0245
-0,1239 -0,1787 10,1882 0,1072 0,4622 -0,0831 0,3788 0,3671 0,5212 1 -0,0850 0,6234 0,3352 -0,2134 0,3660
-0,1994 0,0852 -0,4663 -0,1222 0,0045 -0,3918 0,2237 -0,2138 -0,4568 -0,0850 1 0,2272 0,3673 -0,0655 0,1173
-0,1590 10,0499 0,1990 0,2112 0,2526 -0,0153 0,5354 0,4962 0,3398 0,6234 0,2272 1 0,0154 -0,2559 0,3334
-0,4279 0,0795 -0,0978 -0,5611 0,6432 -0,5304 -0,0161 -0,3464 0,1849 0,3352 0,3673 0,0154 1 -0,1868  0,0065
0,3809 -0,5702 -0,4447 0,3002 -0,0844 0,4724 0,1230 -0,2259 -0,0167 -0,2134 -0,0655 -0,2559 -0,1868 1 0,2452
-0,1407 -0,5749 -0,3446 0,2811 0,0462 0,1390 0,7435 0,2203 -0,0245 10,3660 0,1173 0,3334 0,0065 0,2452 1

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem




Tabulka B. Korela¢ni koeficienty cyklické slozky tempa riastu HDP.

EU27 | EA19 | BE | BG | cz | bk | beE | Ee | 1 E | EL | ES | PR | HR | 11 |
EU27 1 0,9971 10,8082 0,4086 0,8311 0,5220 0,8730 05758 0,1829 0,3632 0,8730 0,8748 0,4695 0,9160
EA19 0,9971 1 0,8051 0,4079 0,8184 0,4921 10,8777 05533 0,1719 10,3789 0,8799 0,8817 0,4511 0,9216
BE 0,8082 0,8051 1 0,2072 0,6702 0,4871 05627 0,6073 0,1074 0,2298 0,7898 0,8162 0,3645 0,8452
BG 0,4086 0,4079 0,2072 1 0,4196 0,2283 0,4447 0,2185 0,0710 0,0688 0,3530 0,2170 0,2966 0,3064
cz 0,8311 0,8184 0,6702 0,4196 1 0,5224 0,6675 05587 0,1618 0,2308 0,8343 0,7325 0,4158 0,7208
DK 0,5220 0,4921 0,4871 0,2283 0,5224 1 0,3380 0,4777 10,0783 -0,0424 0,4758 05119 0,3096 0,5256
DE 0,8730 0,8777 0,5627 0,4447 0,6675 0,3380 1 0,4501 0,0045 0,2898 0,6285 0,6261 0,3432 0,7171
EE 0,5758 0,5533 0,6073 0,2185 0,5587 0,4777 0,4501 1 0,0276 0,0723 0,4969 0,5094 0,4162 0,5469
IE 0,1829 10,1719 0,1074 0,0710 0,1618 0,0783 0,0045 0,0276 1 0,0160 0,1088 0,0992 0,0286 0,0669
EL 0,3632 0,3789 0,2298 0,0688 0,2308 -0,0424 0,2898 0,0723 0,0160 1 0,3558 0,2846 0,2028 0,3486
ES 0,8730 0,8799 0,7898 0,3530 10,8343 0,4758 0,6285 0,4969 0,1088 0,3558 1 0,8717 0,4218 0,8724
FR 0,8748 10,8817 10,8162 0,2170 0,7325 0,5119 0,6261 0,5094 0,0992 0,2846 0,8717 1 0,3630  0,8662
HR 0,4695 04511 0,3645 0,2966 0,4158 0,3096 0,3432 0,4162 0,0286 0,2028 0,4218 0,3630 1 0,4537
IT 0,9160 09216 0,8452 0,3064 0,7208 05256 0,7171 05469 0,0669 0,3486 0,8724 0,8662 0,4537 1
cY 0,4195 0,4112 0,3448 0,2285 0,3838 0,3598 0,3418 0,2172 0,1310 0,0451 0,4030 0,3341 0,0731 0,3821
LV 0,3780 10,3727 10,2692 0,0911 0,3074 0,1735 0,3686 0,3408 -0,0020 -0,0341 0,2544 0,3407 0,3135 0,3515
LT 0,6199 06167 0,3012 05302 05975 0,2386 0,6694 0,3463 0,0490 02769 0,4739 0,3970 0,4487 0,4385
LU 0,3843 0,3849 0,3433 0,2675 0,2048 02185 0,3564 0,3951 0,2892 0,2364 0,2537 0,2254 0,1361 0,3441
HU 0,6680 0,6505 05076 0,3282 0,6084 0,4061 0,6142 0,4051 0,1413 0,2552 05384 0,4738 0,4522 0,6096
MT 0,3378 10,3270 0,3516 0,1598 0,3258 0,3220 0,1914 0,3255 0,1843 0,0997 0,3646 0,3154 0,3694 0,3400
NL 0,8140 0,8000 05535 0,3666 0,7446 04664 0,6957 0,4098 0,1191 0,2987 0,7040 0,6419 0,4823 0,6931
AT 0,7836 07725 0,7400 0,2915 0,6349 04810 0,6374 05810 0,0344 0,1855 0,6440 0,7323 0,4954 0,7565
PL 0,2227 0,776 0,3283 -0,1637 0,1317 0,2192 0,0115 0,1855 0,1634 -0,0866 0,1497 0,2530 0,2196 0,2184
PT 0,6952 0,6954 0,6147 0,4287 0,6453 0,4553 0,4954 0,2994 0,0983 0,2190 0,7353 0,6820 0,4260 0,6539
RO 0,4545 0,4410 0,2507 0,3073 0,3426 0,0314 05101 0,0792 -0,0020 0,3090 0,2870 0,2797 0,2502 0,2557
Sl 0,8262 0,8191 07363 0,3454 0,7670 04453 0,7169 05467 0,0182 0,1551 0,7611 0,7296 0,4781 0,7674
SK 0,6744 06784 04311 04127 06981 0,3272 06134 0,2641 0,1948 0,3595 0,6597 05186 0,3772 0,4967
FI 0,6555 0,6466 0,4965 0,4953 0,6159 0,2505 0,6692 0,3862 -0,0290 0,3205 0,4823 0,4230 0,3151 0,5195
SE 0,4979 0,4603 0,3965 0,1990 05034 0,3643 04326 0,6202 0,2264 0,0588 0,3523 0,3377 0,2190 0,3845

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem



Tabulka B. Pokradovani.

| cy | L LT | w | HU | MT | N | AT | p. | PT | RO | s | sk | Fm | sE
0,4195 0,3780 0,6199 0,3843 0,6680 0,3378 0,8140 0,7836 0,2227 0,6952 0,4545 0,8262 0,6744 0,6555 0,4979
0,4112 0,3727 10,6167 0,3849 0,6505 0,3270 0,8000 0,7725 0,1776 0,6954 0,4410 0,8191 0,6784 0,6466 0,4603
0,3448 0,2692 0,3012 0,3433 10,5076 0,3516 05535 0,7400 0,3283 0,6147 0,2507 0,7363 0,4311 0,4965 0,3965
0,2285 0,0911 05302 0,2675 10,3282 0,1598 0,3666 0,2915 -0,1637 0,4287 0,3073 0,3454 0,4127 0,4953  0,1990
0,3838 0,3074 0,5975 0,2048 0,6084 0,3258 0,7446 0,6349 0,1317 0,6453 0,3426 0,7670 0,6981 0,6159 0,5034
0,3598 0,1735 0,2386 0,2185 0,4061 0,3220 0,4664 0,4810 0,2192 0,4553 0,0314 0,4453 0,3272 0,2505 0,3643
0,3418 10,3686 0,6694 0,3564 0,6142 0,1914 0,6957 0,6374 0,0115 0,4954 0,5101 0,7169 0,6134 0,6692 0,4326
0,2172 0,3408 10,3463 0,3951 0,4051 0,3255 0,4098 0,5810 0,1855 0,2994 0,0792 0,5467 0,2641 0,3862 0,6202
0,1310 -0,0020 0,0490 0,2892 0,1413 0,1843 0,1191 0,0344 0,1634 0,0983 -0,0020 0,0182 0,1948 -0,0290 0,2264
0,0451 -0,0341 10,2769 0,2364 0,2552 0,0997 0,2987 0,1855 -0,0866 0,2190 0,3090 0,1551 0,3595 0,3205 0,0588
0,4030 0,2544 0,4739 0,2537 0,5384 0,3646 0,7040 0,6440 0,1497 0,7353 10,2870 0,7611 0,6597 0,4823 0,3523
0,3341 0,3407 10,3970 0,2254 0,4738 0,3154 0,6419 0,7323 0,2530 0,6820 0,2797 0,7296 0,5186 0,4230 0,3377
0,0731 0,3135 0,4487 0,1361 0,4522 0,3694 0,4823 0,4954 0,2196 0,4260 0,2502 0,4781 0,3772 0,3151 0,2190
0,3821 0,3515 0,4385 0,3441 0,6096 0,3400 0,6931 0,7565 0,2184 0,6539 0,2557 0,7674 0,4967 0,5195 0,3845
1 0,1700 0,2180 0,0625 0,2071 0,2448 0,3793 0,3400 0,1311 0,2036 0,2485 0,3216 0,2783 0,2598 0,2573
0,1700 1 0,3148 0,0281 0,1640 -0,1023 10,3415 0,3975 0,1423 0,1545 0,1261 0,3618 0,1551 0,1438 0,2614
0,2180 0,3148 1 0,2588 0,5049 0,2646 0,6885 0,3712 -0,0197 0,3684 0,4542 0,5498 0,7298 0,6636 0,3045
0,0625 0,0281 0,2588 1 0,1985 0,1762 0,1576 0,2999 0,0931 0,2120 0,0519 0,1832 0,1667 0,4172 0,2344
0,2071 0,1640 0,5049 0,1985 1 0,4147 0,5549 05259 0,0965 0,4291 0,4557 0,6947 0,4926 0,4671 0,3351
0,2448 -0,1023 10,2646 0,1762 0,4147 1 0,2581 0,2354 10,1484 0,1854 0,1502 0,2997 0,2970 0,1792 0,1374
0,3793 0,3415 10,6885 0,1576 0,5549 0,2581 1 0,5965 0,2281 0,6331 05434 0,6973 0,7291 0,5922 0,4141
0,3400 0,3975 10,3712 0,2999 0,5259 0,2354 0,5965 1 0,3323 0,5311 0,3690 0,7189 0,3784 05135 0,3487
0,1311 0,1423 -0,0197 0,0931 0,0965 0,1484 0,2281 0,3323 1 0,0985 0,1223 0,1656 -0,0320 0,1480 0,1329
0,2036 0,1545 0,3684 0,2120 0,4291 0,1854 0,6331 0,5311 0,0985 1 0,2246 0,6310 0,5587 0,4534 0,3486
0,2485 0,1261 0,4542 0,0519 0,4557 0,1502 0,5434 0,3690 0,1223 0,2246 1 0,4126 0,4652 0,4911 0,0131
0,3216 0,3618 0,5498 0,1832 0,6947 0,2997 0,6973 0,7189 0,1656 0,6310 0,4126 1 0,5021 0,5474  0,4090
0,2783 0,1551 0,7298 0,1667 0,4926 0,2970 0,7291 0,3784 -0,0320 0,5587 0,4652 0,5021 1 0,5712 0,2342
0,2598 0,1438 0,6636 0,4172 0,4671 0,1792 05922 0,5135 0,1480 0,4534 0,4911 0,5474 05712 1 0,3381
0,2573 0,2614 0,3045 0,2344 0,3351 0,1374 04141 0,3487 10,1329 0,3486 0,0131 0,4090 0,2342 0,3381 1

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem




Tabulka C. Korela¢ni koeficienty cyklické slozky indexu primyslové produkce.

EU27 | EA19 | BE | BG | cz | bk | beE | Ee | 1 E | EL | ES | PR | HR | 11 |
EU27 1 0,9992 0,8440 0,8597 0,9539 0,7383 0,9789 0,8470 0,1903 05994 0,9283 0,9634 0,6453 0,9823
EA19 0,9992 1 0,8445 0,8546 0,9491 0,7310 10,9786 0,8423 0,2020 0,5942 0,9254 0,9645 0,6472 0,9812
BE 0,8440 0,8445 1 0,7113 10,7876 0,6205 0,8286 0,7006 0,0338 0,4478 0,7304 0,8393 0,4988 0,8342
BG 0,8597 0,8546 0,7113 1 0,8171 0,6731 0,8536 0,7769 0,1035 0,7179 0,8238 0,7997 0,6416 0,8243
cz 0,9539 0,9491 10,7876 0,8171 1 0,6509 0,9284 0,7784 0,1692 0,5914 0,9123 0,9087 0,6290 0,9426
DK 0,7383 10,7310 0,6205 0,6731 0,6509 1 0,7189 0,7729 0,0589 0,4158 0,6707 0,7297 0,5288 0,7242
DE 0,9789 0,9786 0,8286 0,8536 0,9284 0,7189 1 0,8687 0,0670 05531 0,8669 0,9412 05862 0,9498
EE 0,8470 0,8423 0,7006 07769 0,7784 0,7729 0,8687 1 -0,0365 0,4099 0,7599 0,8503 0,4068 0,8170
IE 0,1903 0,2020 0,0338 0,1035 0,1692 0,0589 0,0670 -0,0365 1 0,1372 0,2464 0,1097 0,3090 0,1502
EL 0,5994 0,5942 0,4478 0,7179 0,5914 0,4158 05531 0,4099 0,1372 1 0,6608 0,4951 0,6207 0,5914
ES 0,9283 0,9254 0,7304 0,8238 0,9123 0,6707 0,8669 0,7599 0,2464 0,6608 1 0,8789 0,6791 0,9226
FR 0,9634 0,9645 0,8393 0,7997 0,9087 0,7297 0,9412 0,8503 0,1097 0,4951 0,8789 1 0,5478  0,9453
HR 0,6453 0,6472 0,4988 0,6416 0,6290 05288 0,5862 0,4068 0,3090 0,6207 0,6791 0,5478 1 0,6720
IT 0,9823 09812 0,8342 0,8243 09426 0,7242 0,9498 08170 0,1502 0,5914 0,9226 0,9453 0,6720 1
cY 0,3067 0,3111 0,3244 02311 0,3433 0,1061 0,2446 -0,0135 0,2291 0,3095 0,2517 0,2434 05566 0,3535
LV 0,8346 0,8291 0,6567 0,7234 07835 07658 0,8482 0,8650 -0,0452 0,4038 0,7366 0,8436 0,4456 0,8230
LT 0,6530 0,6501 05120 0,6901 05844 05531 0,6622 0,7135 -0,1217 0,4433 0,5890 0,6918 0,3421 0,6384
LU 0,8199 08184 0,6379 0,6465 0,8003 05822 0,7933 0,7289 0,1532 04222 0,8287 0,8101 0,4655 0,8137
HU 0,9258 09189 0,7815 0,8446 0,8907 0,7077 08775 0,7907 0,2461 05881 09139 0,8804 0,6083 0,9052
MT 0,6079 0,6007 05171 05836 05556 0,4157 0,6177 05922 -0,0682 0,4644 05193 05620 0,1924 0,6148
NL 0,6665 0,6732 0,6308 05340 05883 0,4463 0,6665 0,5701 -0,0293 0,3681 0,5472 0,6826 0,2788 0,6313
AT 0,9170 09116 0,7832 0,8029 08784 0,7273 09295 0,8372 -0,0261 05623 0,7962 0,8980 0,5586 0,8974
PL 0,8292 10,8156 0,7099 0,6978 0,8393 0,4962 0,8097 0,7148 0,0015 0,4950 0,7896 0,7919 0,4207 0,8278
PT 0,7045 07105 05612 05102 06636 05731 0,6757 05405 0,2062 0,3704 0,7341 0,6772 05404 0,7047
RO 0,7053 0,7039 05662 05718 0,7633 0,4610 0,7283 05400 -0,0586 05737 0,6521 0,6574 0,5354 0,6965
Sl 0,9346 09342 07976 0,8265 0,8904 0,7063 09176 07427 0,1122 0,6264 0,8533 0,8896 0,7142 0,9274
SK 0,7067 0,7059 0,6267 0,6353 0,6931 04235 0,6716 04565 0,1415 05565 0,6263 0,6445 0,5949 0,7277
FI 0,8902 0,8857 0,8294 0,8254 0,8292 07143 08815 0,7620 0,0181 0,6367 0,7964 0,8469 05772 0,8757
SE 0,9266 09175 0,8011 0,8293 0,8666 0,7287 09124 0,8372 0,0849 05508 0,8460 0,8929 05254 0,9011

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem



Tabulka C. Pokracovani.

| cy | L LT | w | HU | MT | N | AT | p. | PT | RO | s | sk | Fm | sE
0,3067 10,8346 0,6530 0,8199 0,9258 0,6079 0,6665 0,9170 0,8292 0,7045 0,7053 0,9346 0,7067 0,8902 0,9266
0,3111 10,8291 10,6501 0,8184 0,9189 0,6007 0,6732 0,9116 0,8156 0,7105 0,7039 0,9342 0,7059 0,8857 0,9175
0,3244 0,6567 05120 0,6379 0,7815 05171 0,6308 0,7832 0,7099 05612 0,5662 0,7976 0,6267 0,8294 0,8011
0,2311 0,7234 0,6901 0,6465 0,8446 05836 05340 0,8029 0,6978 05102 0,5718 0,8265 0,6353 0,8254 0,8293
0,3433 0,7835 0,5844 0,8003 0,8907 0,5556 0,5883 0,8784 0,8393 0,6636 0,7633 0,8904 0,6931 0,8292 0,8666
0,1061 0,7658 0,5531 05822 0,7077 0,4157 0,4463 0,7273 0,4962 05731 0,4610 0,7063 0,4235 0,7143 0,7287
0,2446 0,8482 10,6622 0,7933 10,8775 0,6177 0,6665 0,9295 0,8097 0,6757 0,7283 09176 0,6716 0,8815 0,9124
-0,0135 0,8650 0,7135 0,7289 0,7907 05922 0,5701 0,8372 0,7148 0,5405 05400 0,7427 0,4565 0,7620 0,8372
0,2291 -0,0452 -0,1217 0,1532 0,2461 -0,0682 -0,0293 -0,0261 0,0015 0,2062 -0,0586 0,1122 0,1415 0,0181 0,0849
0,3095 0,4038 0,4433 04222 10,5881 0,4644 0,3681 0,5623 0,4950 0,3704 0,5737 0,6264 0,5565 0,6367 0,5508
0,2517 0,7366 0,5890 0,8287 0,9139 0,5193 05472 0,7962 0,7896 0,7341 0,6521 0,8533 0,6263 0,7964 0,8460
0,2434 0,8436 0,6918 0,8101 0,8804 0,5620 0,6826 0,8980 0,7919 0,6772 0,6574 0,8896 0,6445 0,8469 0,8929
0,5566 0,4456 0,3421 0,4655 0,6083 0,1924 0,2788 0,5586 0,4207 0,5404 0,5354 0,7142 0,5949 0,5772 0,5254
0,3535 10,8230 0,6384 0,8137 0,9052 0,6148 0,6313 0,8974 0,8278 0,7047 0,6965 09274 0,7277 0,8757 0,9011
1 0,0509 0,0887 0,1819 0,2417 0,0079 0,2753 0,2759 0,1995 0,2338 0,2859 0,4654 0,5556 0,3118 0,2355
0,0509 1 0,6897 0,7110 0,7157 0,6130 0,5659 0,7982 0,7103 0,5838 05207 0,7617 0,4811 0,7496 0,8451
0,0887  0,6897 1 0,5593 0,6128 0,4199 0,4765 0,6690 05194 0,3263 0,4064 0,6326 0,4631 0,6438 0,6632
0,1819 0,7110 0,5593 1 0,7606 0,4495 0,4843 0,7065 0,6861 0,6689 0,5826 0,7234 05396 0,6400 0,7587
0,2417 0,7157 0,6128 0,7606 1 0,5844 0,5510 0,8224 0,8082 0,6448 06023 0,8471 0,6586 0,8289 0,8726
0,0079 0,6130 0,4199 0,4495 0,5844 1 0,4281 0,6069 0,6137 0,2832 10,3979 0,5685 0,4556 0,6451 0,6571
0,2753 0,5659 0,4765 0,4843 0,5510 0,4281 1 0,6056 0,5442 0,3668 0,4164 0,6548 0,4704 0,6505 0,6180
0,2759 0,7982 0,6690 0,7065 0,8224 0,6069 0,6056 1 0,8026 0,5669 0,7559 0,8992 0,6603 0,8591 0,8738
0,1995 10,7103 05194 0,6861 0,8082 0,6137 05442 0,8026 1 0,4729 0,5900 0,7431 0,6172 0,7407 0,8077
0,2338 0,5838 0,3263 0,6689 0,6448 0,2832 0,3668 0,5669 0,4729 1 0,5236 0,6453 0,3780 0,5009 0,5993
0,2859 0,5207 0,4064 0,5826 0,6023 0,3979 0,4164 0,7559 0,5900 0,5236 1 0,7106 0,6651 0,6184 0,5389
0,4654 0,7617 0,6326 0,7234 0,8471 0,5685 0,6548 0,8992 0,7431 0,6453 0,7106 1 0,7438 0,8772 0,8718
0,5556 0,4811 0,4631 05396 0,6586 0,4556 0,4704 0,6603 0,6172 0,3780 0,6651 0,7438 1 0,6799 0,6148
0,3118 0,7496 0,6438 0,6400 0,8289 0,6451 0,6505 0,8591 0,7407 0,5009 0,6184 0,8772 0,6799 1 0,8777
0,2355 0,8451 0,6632 07587 0,8726 0,6571 06180 0,8738 0,8077 05993 0,5389 0,8718 0,6148 0,8777 1

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem




Tabulka D. Korela¢ni koeficienty cyklické slozky miry zaméstnanosti.

EU27 | EA19 | BE | BG | cz | bk | beE | Ee | 1 E | EL | ES | PR | HR | 11 |
EU27 1 09740 0,5702 09194 09137 10,8876 05424 05859 0,8717 0,8294 0,8885 0,6890 0,8342 0,8104
EA19 0,9740 1 0,4967 0,8625 0,8585 0,8926 0,3876 05836 0,8862 0,8752 0,9498 0,5691 0,7661  0,9099
BE 0,5702  0,4967 1 0,5960 0,4549 0,3150 0,4850 0,1137 0,2934 0,4073 0,3917 0,8512 0,6800 0,2532
BG 0,9194 0,8625 0,5960 1 0,8220 0,7753 04353 05123 0,8275 0,7798 0,8123 10,6653 0,8760 0,6715
cz 0,9137 10,8585 0,4549  0,8220 1 0,8149 10,6562 0,5678 0,8060 0,6720 0,7246 0,6199 0,7664 0,6405
DK 0,8876 0,8926 0,3150 0,7753 0,8149 1 0,3758 0,7319 0,9447 0,7265 0,8846 0,4306 0,5676 0,7822
DE 0,5424 0,3876 0,4850 0,4353 0,6562 0,3758 1 0,3587 0,2862 0,1160 0,1537 0,7039 0,4828 0,0765
EE 0,5859 05836 0,1137 05123 05678 0,7319 0,3587 1 0,7803 0,1877 0,6060 0,2272 0,1781 0,5196
IE 0,8717 10,8862 0,2934 0,8275 0,8060 0,9447 0,2862 0,7803 1 0,7046 0,9191 0,3586 0,5861 0,7860
EL 0,8294 0,8752 0,4073 07798 0,6720 0,7265 0,1160 0,1877 0,7046 1 0,8654 0,4273 0,7683 0,8317
ES 0,8885 0,9498 0,3917 0,8123 0,7246 0,8846 0,1537 0,6060 0,9191 0,8654 1 0,3834 0,6397 0,9222
FR 0,6890 10,5691 0,8512 0,6653 0,6199 0,4306 0,7039 0,2272 0,3586 0,4273 0,3834 1 0,7420  0,2988
HR 0,8342 07661 0,6800 0,8760 0,7664 05676 0,4828 0,1781 05861 0,7683 0,6397  0,7420 1 0,5451
IT 0,8104 09099 0,2532 0,6715 0,6405 0,7822 0,0765 05196 0,7860 0,8317 09222 0,2988 0,5451 1
cY 0,5652 0,6272 07168 0,4587 0,3277 0,3508 0,1108 0,0046 0,2910 0,6676 05723 05711 05727 0,6094
LV 0,6939 0,6941 0,2003 0,6472 0,6933 0,7894 0,3500 0,9569 0,8720 0,3375 0,7006 0,3017 0,3615 0,6008
LT 0,4861 05370 -0,1089 0,4944 0,4983 0,6889 -0,0066 0,8127 0,8085 0,3034 0,6421 -0,0948 0,1913 0,5497
LU -0,0898 -0,1314 0,0140 -0,1889 -0,0141 -0,0383 10,1830 -0,3000 -0,2153 -0,0551 -0,2095 -0,0247 0,0049 -0,2042
HU 0,2281 0,2656 -0,4836 0,1592 0,3204 05607 -0,0580 0,5865 0,5713 0,1337 0,3770 -0,3449 -0,0865 0,3162
MT 0,4500 0,4871 0,2427 0,3388 04616 06561 0,1251 0,3391 05018 0,4190 0,4494 0,1825 0,2623 0,4047
NL 0,4075 04325 0,3197 0,2692 0,3973 0,2069 0,2635 -0,1281 0,0923 0,4560 0,2091 0,4334 05281 0,4131
AT 0,4352 0,3757 04243 0,2974 05107 0,2609 0,6566 0,1453 0,1371 0,2216 0,1500 0,6180 0,4468 0,1443
PL 0,5804 0,3943 0,6640 0,6380 0,6022 0,3022 0,8269 0,1676 0,2691 0,2824 0,2059 0,8422 0,7172 0,0684
PT 0,8481 0,8945 0,3667 07335 0,7471 08179 0,1779 0,3022 0,7471 09482 0,8665 0,4146 0,7189 0,8455
RO 0,6793 05145 05709 07014 06670 05886 0,7607 0,3987 05089 0,3680 0,3705 0,7861 0,6106 0,2106
Sl 0,8957 0,8942 0,6305 0,8419 07599 07743 0,3132 0,3221 0,7279 08872 0,8303 0,6686 0,7996 0,7975
SK 0,9581 0,9010 0,4606 0,9024 09328 0,8607 0,6189 0,6319 0,8523 0,7252 0,8033 0,6649 0,7806 0,7141
FI 0,7888 0,8020 0,7442 0,6461 06741 0,6283 04543 04566 0,5842 0,6068 0,6770 0,7343 0,6299 0,6818
SE 0,6301 06246 0,1628 0,3549 0,7300 0,6700 05906 0,6604 05898 0,2962 0,4836 0,4087 0,3302 0,5104

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem



Tabulka D. Pokracovani.

| cy | L LT | w | HU | MT | N | AT | p. | PT | RO | s | sk | Fm | sE
0,5652 0,6939 0,4861 -0,0898 0,2281 0,4500 0,4075 0,4352 05804 0,8481 0,6793 0,8957 0,9581 0,7888 0,6301
0,6272 0,6941 05370 -0,1314 0,2656 0,4871 04325 10,3757 0,3943 0,8945 0,5145 0,8942 0,9010 0,8020 0,6246
0,7168 0,2003 -0,1089 0,0140 -0,4836 0,2427 0,3197 0,4243 0,6640 0,3667 0,5709 0,6305 0,4606 0,7442 0,1628
0,4587 0,6472 0,4944 -0,1889 10,1592 0,3388 0,2692 0,2974 0,6380 0,7335 0,7014 0,8419 0,9024 0,6461 0,3549
0,3277 0,6933 0,4983 -0,0141 10,3204 0,4616 0,3973 0,5107 0,6022 0,7471 0,6670 0,7599 0,9328 0,6741 0,7300
0,3508 0,7894 0,6889 -0,0383 10,5607 0,6561 0,2069 0,2609 0,3022 0,8179 0,5886 0,7743 0,8607 0,6283 0,6700
0,1108 0,3500 -0,0066 0,1830 -0,0580 0,1251 0,2635 0,6566 0,8269 0,1779 0,7607 0,3132 0,6189 0,4543  0,5906
0,0046 0,9569 0,8127 -0,3000 10,5865 0,3391 -0,1281 10,1453 0,1676 0,3022 0,3987 0,3221 0,6319 0,4566 0,6604
0,2910 0,8720 10,8085 -0,2153 10,5713 0,5018 0,0923 0,1371 0,2691 0,7471 0,5089 0,7279 0,8523 0,5842 0,5898
0,6676 0,3375 0,3034 -0,0551 0,1337 0,4190 0,4560 0,2216 0,2824 0,9482 10,3680 0,8872 0,7252 0,6068 0,2962
0,5723 0,7006 0,6421 -0,2095 0,3770 0,4494 0,2091 0,1500 0,2059 0,8665 0,3705 0,8303 0,8033 0,6770 0,4836
05711 0,3017 -0,0948 -0,0247 -0,3449 10,1825 0,4334 10,6180 0,8422 0,4146 0,7861 0,6686 0,6649 0,7343 0,4087
0,5727 0,3615 0,1913 0,0049 -0,0865 0,2623 05281 0,4468 0,7172 0,7189 0,6106 0,7996 0,7806 0,6299  0,3302
0,6094 0,6008 0,5497 -0,2042 10,3162 0,4047 0,4131 0,1443 0,0684 0,8455 0,2106 0,7975 0,7141 0,6818 0,5104
1 0,0725 -0,1323 10,0536 -0,4276 0,3242 05743 0,3518 0,2195 10,6287 0,2165 0,7312 0,3462 0,8013 0,2154
0,0725 1 0,8651 -0,3577 05752 0,3833 0,0008 0,1938 0,2239 0,4260 0,4176 0,4407 0,7354 05328 0,6674
-0,1323  0,8651 1 -0,3004 0,7959 0,4136 -0,1822 -0,0904 -0,1052 10,3815 0,1176 0,2724 0,5347 0,2135 0,4116
0,0536 -0,3577 -0,3004 1 -0,0411 0,3565 0,2125 0,1726 0,0550 0,0394 0,1385 0,0318 -0,1510 -0,0775 0,0642
-0,4276 05752 0,7959 -0,0411 1 0,3714 -0,3125 -0,1522 -0,2514 0,2907 0,0180 0,0297 0,3270 -0,1761 0,3954
0,3242 10,3833 0,4136 0,3565 0,3714 1 0,3642 0,3004 -0,0541 0,5895 0,2935 0,5063 0,3582 0,4855 0,4447
0,5743 0,0008 -0,1822 0,2125 -0,3125 0,3642 1 05212 0,2125 0,4847 0,571 0,5099 0,2998 05779 0,4054
0,3518 0,1938 -0,0904 0,1726 -0,1522 0,3004 0,5212 1 0,4888 0,2822 0,3904 0,2645 0,4710 05113 0,5270
0,2195 0,2239 -0,1052 0,0550 -0,2514 -0,0541 0,2125 0,4888 1 0,2436 0,8389 0,4593 0,6445 0,4164 0,2628
0,6287 0,4260 0,3815 0,0394 0,2907 0,5895 0,4847 0,2822 0,2436 1 0,3827 10,8871 0,7424 0,6402 0,4937
0,2165 0,4176 0,1176 0,1385 0,0180 0,2935 0,1571 0,3904 0,8389 0,3827 1 0,6088 0,7146 05050 0,4055
0,7312 0,4407 0,2724 0,0318 0,0297 0,5063 05099 0,2645 0,4593 0,8871 0,6088 1 0,7777 0,7922  0,4341
0,3462 0,7354 0,5347 -0,1510 0,3270 0,3582 0,2998 0,4710 0,6445 0,7424 0,7146 0,7777 1 0,6588  0,6221
0,8013 0,5328 0,2135 -0,0775 -0,1761 0,4855 05779 0,5113 0,4164 0,6402 0,5050 0,7922 0,6588 1 0,5987
0,2154 0,6674 04116 0,0642 0,3954 04447 0,4054 05270 0,2628 0,4937 0,4055 04341 06221 0,5987 1

Zdroj: Eurostat (2020), zpracovano autorem




Abstrakt

Skoda, D. (2020). Problematika ekonomické sladénosti CR s ekonomickou eurozénou

(Bakalatska prace). Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka.
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PiedloZena prace je zaméfena na problematiku ekonomické sladénosti Ceské republiky
s ekonomickou eurozonou. Nejprve popisuje historii evropské integrace od druhé
poloviny 20. stoleti po soucasnost. Dale poskytuje rozbor ptfinosu a nakladt ze zavedeni
spole¢né mény eura v Ceské republice. Nasledné prace pojednavé o riznych metodach
méfeni ekonomické sladénosti, jejich vypovidajicich schopnostech a moznostech
interpretace. Jadro prace spociva v empirické analyze stupné sladénosti hospodarskych
cykltl Glenskych statd Evropské unie vi¢i Ceské republice. Zavéredna &ast prace je
vyhrazena pro zhodnoceni soucasné situace Ceské republiky a jeji pfipravenosti na

piijeti spolecné evropské meény.



Abstract

Skoda, D. (2020). Problematics and correlation of the Czech Republic economy to

Eurozone (Bachelor Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics.
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The presented work is focused on the problematics and correlation of the Czech
Republic economy to Eurozone. In the first place, it describes the history of European
integration from the second half of the 20th century to present. It also provides an
analysis of the benefits and cost of the introduction of the single currency — euro in the
Czech Republic. Subsequently, the work deals with various methods of measuring
economic correlation, their explanatory powers and possibilities of interpretation. The
core of the work consists in the empirical analysis of the correlation of economic cycles
among members of the European Union to the Czech Republic. The final part of the
work is reserved for the evaluation of the current situation of the Czech Republic and its

readiness to adopt the common European currency.



