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Anotace

Prace se za#uje na vyvoj zahrathiho obchodu eurozény od zavedeni sprodeneny do
roku 2006. Je ifitom hodnocen vyvoj jak WjSiho, tak i vnitniho exportu a importu
¢lenskych stat. V praci jsou nejprve zhodnocena teoreticka vydi@shrnujici zakladni
poznatky o Teorii optimalnich ¢gnovych zon R. A. Mundella, obohacené Bispivky
Ronalda I. McKinnona a Petera B. Kenena. Zménje i teorie endogenity optimalnich
meénovych zon. Druhacast prace je &novana shrnuti hlavnichiipodi, nakladi a
potencionalnich hrozeb vyplyvajicichitlenstvi v ngnové unii. Posledniast prace se pak
vénuje jiz samotnému exportu a importu eurozony. Negpje zhodnoceno postaveni
eurozOny na stovych trzich, poté je zachycen vyvoj jejihoéiiho obchodu. Zde je
zvlastni kapitola $novana obchodnim partrien eurozény a produktové strukéujejino
obchodu. Posledni kapitola celé prace seéraj@m na vyvoj vnitniho obchodu eurozony.
V praci jsou téz uvedeny zé&y n¢kolika analyz zkoumajicich vliglenstvi v nénoveé unii
na zahrarini obchod¢lenskych stdt. Frinosy jsou hodnoceny jak pro eurozénu jako

celek, tak i pro jednotlivélenské staty.

Annotation

This thesis focuses on the development of the eakdrade of the euro area from the
implementation of euro till 2006. It is concentditen both, the external and internal
export and import of the euro area member states tiesis consists of three parts. First of
them sums up the theoretical findings of The thadrgptimum currency areas created by
R. A. Mundell and extended by Ronald I. McKinnorddPeter B. Kenen. In this section
the theory of endogenity of OCA is also mentiond@tie second part of this thesis
summarizes the most important costs, threats aneffie associated with a membership in
the monetary union. And the last part deals withdevelopment of the export and import
in the euro area. In this section there is desdrthe position of the euro area in the world
trade. Then the extra-euro area trade is summedhgre are also mentioned main trading
partners of the euro area and the sector spediahizaf the euro area trade in this chapter.
The last part of this thesis focuses on the intna@e@rea trade. There are also mentioned
some conclusions of analyses which examined thadtngf the implementation of euro on

the euro area trade there.
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Uvod

Jiz v dubnu roku 1989 byla Radninistti piedloZzena Zprava o hospddiké a
meénoveé unii v zemich Evropského spidestvi, jeZz se stala zavaznym dokumentem
vymezujicim zakladni postugiprytvareni Hospodié&ké a ninoveé unie. Tato zprava, pro
niz se ujalo ozngeni Delorsova zprava, pibala s vytvéenim Hospod&ké a ninoveé unie
ve frech etapach,fjgemz prvni etapa 2ala 1.¢ervence 1990. O osm dlpoku pozdji
bylo pristoupeno k fazi posledni. Byly stanoveny neodwdied snénné kurzy a byl
zahjen pechod na spot®mou evropskou ¥nu, euro.

Jest pred zavedenim eura vSak propuklaeyea diskuse, ve které odlgi i
zastanci spotmé neny prezentovali sva stanoviska. Nikditpm nemohl s ufitosti fici,
zda po zavedeni euragwazi pinosy, které jsou s uzivanim spaié ne€ny spojené¢i zda
bude implementace spdleé neny pro clenské staty nevyhodna. fgsto — nebo mozna
praw proto — euro nakonec zavedeno bylo a odiézrm 2002 je vijpvodnichélenskych
statech eurozény pouzivano jak pro bezhotovostkipto hotovostni platebni styk.

Od zavedeni eura ve dvanactipdnich patnactélenskych stét Evropské
unie ukghlo jiz Sest let. Mezi tim doSlo k ro#gni eurozény o Slovinsko, Kypr a Maltu.
Zarove je jisté, Ze se eurozona bude dale tox&it. Now pristoupivsi staty Evropské
tom, kdy splni podminky profistoupeni ke spotmé nené a jak swij vstup do eurozény
nacasuji.

Zména sowasného, jiz &kolik let fungujiciho, minového uspiadani je
dulezitym krokem, ktery ovlivni Zivot kazdého obyvigtev zemi. Proto i v nay
pristoupivSich statech Evropské unie probihaji diskagiinosech a rizicich &enstvim
vV eurozO® spojenymi. Zastanci i odpci spol&né nEny navic mohou &ktera sva
stanoviska podgd daty zachycujicimi vyvoj Wlenskych statech eurozény od zavedeni
eura.

Prinodi, ndklad i potenciondlnich hrozeb spojenychilenstvim v nénové unii
je mnoho. Vzhledem k rozsahu této prace a vzhleddostupnosti dat se proto prace bude
zabyvat pouze vlivenilenstvi v ngnové unii na obchodni bilangienskych stat. Prace si
klade za cil poskytnouttend&im piehled o vyvoji exportu a importu eurozony, o jejich

obchodnich partnerech a atlwové struktie. Dikim cilem préce je pokusit secidr zda



v disledku zavedeni spd@leé mény doslo k naistu zahrariiniho obchodulenskych stét
(a to jak vrjSiho, tak i vnitniho).

Prace bude roztena do i hlavnich kapitol. Prvni z nich budegnovana
piedevSim Teorii optimalnich énovych oblasti R. A. Mundella. Shrnuty budou i grac
Ronalda I. McKinnona a Petera B. Kenenajikpgispéli k rozvoji této teorie. V z&ru
kapitoly pak bude fedstaven noysi pristup k teorii optimalnich smovych zon. Z autar
zastupujicich teorii endogenity optimalniclkRmavych zon zde budourgdstaveny prace
Jeffrey A. Frankela a Andrewa K. Ro&eGiancarla Corsettiho a Paola Pesentiho.

Kapitola druh& shrnuje jednotlivéiposy a rizika plynouci glenstvi v ngnové
unii. Navazuje tak na zéky Teorie optimalnich gnovych zon, které dale ro#s8je o dalSi
piinosy a rizika, jez jsodasto zastanci a odgi spol&€né neny citovana. Kapitola je
zarovar doplrena o rektera data, ktera text propojuji s vyvojem v eur@zo

Posledni kapitola je pakémovana vyvoji exportu a importudenskych statech
eurozony. Nejprve je zhodnoceno postaveni eurozérsxté, poté je popsan vyvoj jejiho
vngjSiho a vnitniho obchodu. Ohled jefippm bran i na vyvoj obchodnich partfer
eurozony a vliv zavedeni eura na jednotliva édv Zhodnoceni vyvoje je dopino

vysledky mnoha studii, jeZ se vlivem eura na zalimmbchodilenskych stét zabyvaly.



1. Struéné shrnuti historického vyvoje a teoreticka vychodika

Krach na newyorské burze, jez vyustil vetevou hospod&kou krizi 30. let
(doprovazenou i krizi #movou), ovlivnil povaléné nenové usptadani v Evrop.
.Rozbory @icin a disledki této krize pl& odhalily nedostatek chypciho
koordinovaneho postupu jednotlivych zenmti peSeni krizovych probléina gispely
k poznani nutnosti spoluprace v oblasti mezinauriérovych a ménovych vztak.“!
Toto zjis€ni, podpdené snahou o vytveni stabilniho prosgedi v mezindrodnim obchéd
vedlo vcervenci 1944 k podepsani dohody o zaloZzeni Mezimihm MEnového Fondu.
.Fond se stal zakladni instituci povédého mezinarodniho dnového uspiadani
znamého jako brettonwoodsky systém.*

Podstatou brettonwoodského systému byla soustaméch mEnovych kurz,
piicemz kurzy jednotlivych ztastrenych zemi byly fixovany &i americkému dolaru.
Dolar byl vazan na zlato a oficialni cena zlataatstanovena na 35 USD za trojskou tnci.
| v povaleéném obdobi tedy byla zachovana hlavni Gloha zlaaerického dolaru.

Postups se vSak z&naly rozvijet Gvahy o alternativnich émovych
uspdadanich, vetné systéni flexibilnich ménovych kurzi. Témito dvahami se zabyval i
Frank D. Graharh Zjeho z&wra vyplyva, Ze fixni minové kurzy vyZaduji smluen
zajisenou koordinaci rinovych politik. V gipads, Zze by tato spoluprace nebyla mozna,
doporu«il jakékoliv snahy o uchovani ne&mnych smnnych relaci mezi narodnimi
ménami co nejtive zakazat. Upozornil déle, Ze kigacE nestabilnich cenovych hladin
jednotlivych ekonomik by fixni kurz mohl vést k asa v komoditnich cena&hNaproti
tomu Milton Friedman, jeden z hlavnichegstavitel monetarismu, se domnival, Ze ,pro
efektivni fungovani spolmého trhu je rezim plovoucich&movych kur# nevyhnutelny.”
Dale tvrdil, Ze ninové krize vznikaji ,pedevSim proto, Ze se zéranazi udrzovat pevné

meénoveé kurzy. V systému skute plovoucich kur#t by ke vzniku krizi dojit nemohlo’*

! Markové, 2002, str. 19

2 Pipek a kol., 1994, str. 127

® Graham, 1949, str. 26 - 27

* Ke stejnému chaosu by mohlo dojit i #fgad, kdy by se cenové hladiny nepohybovaly stejnynsrem i
se stejnou intenzitou.

®> Holman, 2001, str. 430

® Holman, 2001, str. 441



Vyrazny zlom v dosavadnich Uvahach nastal v ra@@l1kdy byl publikovan
&lanek Roberta A. MundelfaJeho autor se na rozdil od svych kélegzabyval otazkou,
zda je vhody§Si fixni ¢i flexibilni ménovy kurz. Podival se na danou problematiku z inéh
Uhlu a ve své praci definoval podminky, jez bylansphiovat Uzemi, na kterém by bylo
vhodné jednotnou #&mu zavést. V ostatnich oblastech pak dopoval zavedeni
flexibilnich ménovych kur#i.

Problematiku fbliZzil na pikladu dvou oblastj u nichz dojde k posunu
poptavky od zboZi vyr@mého v oblasti B ke zbozi vyréiemu v oblasti A. DosSel
k zawru, Ze v ndnoveé oblasti skladajici se ze dvou &ta nichZz kazdy ma svou narodni
meénu, je mira zastnanosti v deficitni zemi (B) &ena ochotou igbytkové zera (A)
celit inflaci. Naproti tomu v inové oblasti skladajici se ze dvou redibpouZivajicich
spol&énou nenu, je mira inflace wena ochotou vlad akceptovat nezatnanost
v deficitnim regionu (B). Ani vjednom fpact vSak nemZe dojit jak k zamezeni
nezandstnanosti, tak i inflace.

Ve prosgch flexibilnich ménovych kurd proto hovdi fakt, Ze v pipac, kdy
v mezinarodnim obcheddojde k posunu poptavky od zbozi zew ke zboZzZi zema B,
dojde diky depreciaci v zemi B a apreciaci v zemikAvyrovnani nerovnosti, zmimni
nezangstnanosti v zemi B a potlani inflace v zemi A. Mundell v3ak upo#owval, Ze
systém flexibilnich minovych kurz neni schopen zabranit vzniku nerovnosti mezi regio
jednotlivych zemi (naip pii presunu spdebitelskych preferenci od vyrobkyrabenych v
zdpadnim regionu zemA Kk vyrobkim vyrdlEnym ve vychodnim regionu ze&mA).
Domnival se proto, Ze v tomtdipad by bylo vhod®jSi nahradit ndrodni &ému zeng A
dvéma nenami regionalnimi s flexibilnim gmovym kurzem. Zarovesi vSak u¢domoval,
Ze znEna neny, jez je ukitym vyrazem narodni suverenity, by byla moZzna gouz
v pripact, kdy by byla doprovazena Zmami politickymi.

Mundell v za¥ru své teorie konstatuje, Ze ,validita argumentao fiexibilni
ménové kurzy zavisi na blizkosti, sjakou narodndsiresponduiji s regiony'® Toto

tvrzeni vypovida o jehoipswdceni o platnosti Teorie optimalnichénovych zoén, ale i o

" Mundell, 1961

® Nutno zdiraznit, Ze se jednalo o oblasti, které se n#pam zkouméani vyzrmvaly plnou zamstnanosti a
vyrovnanou obchodni bilanci. Mundell dale vychazekedpokladu, ze v kratkém obdobi niera dojit

k poklesu nominalnich mezd a cen aniz by doSléskur nezargstnanosti (vychazel tedy z kratkodobé
Phillipsovy Kivky, pozn. autora). Posledninteupokladem bylo, Ze cilem émové politiky je zabranit
inflaci.

° Region Mundell definuje jako oblast, jeZ se vyana vnitni mobilitou a vijsi imobilitou vyrobnich
faktori.

% Mundell, 1961, str. 664



zminované neprawipodobnosti zriny neefektivd fungujiciho mdnového systému tak,
aby ménové oblasti odpovidaly regiom. Uvadi proto i 8kolik moznosti, jak se Ize bez
vyuziti ménovych kurzi asymetrickému Sokufzptsobit:

1. prostednictvim flexibilnich mzdovych sazeb,

2. prostednictvim mobilnich pracovnich sil,

3. prostednictvim fiskalni politiky.

Z pohledu stabilizeni funkce flexibilniho minového kurzu by bylo vhodné mit
cO nejvice minovych oblasti. Proti tomu vSak stoji naklady, &tgou s existenci mnoha
malych neénovych oblasti spojeny. Mundell @@zioval, Ze v pipadt mnoha ndnovych
oblasti je funkce pe jakoZto prostdku smény oslabena. Proti vzniku velkého qbo
meénovych unii vSak houd i dalSi dva faktory. Prvnim je nutnost vyteai natolik silného
ménového trhu, na kterém néwe dojit k ovlivieni trzni ceny jednim jedinym
spekulantem. Druhy fakt vychazi z chovani obyvaéd,nejsou ochotni akceptovat &mu
svého realnéhoifjmu prostednictvim zngny redlnych mezdi Urovre cen, jsou vSak
ochotni gijmout stejnou zrmnu realného fimu dosazenou prasdnictvim zndn
meénovych kurz.

Mundell pedpokladal, Ze ip diskusi o optimalni rnové oblasti nebudou
ekonomové vyvracet myslenku, Ze touto oblasti gore (tak jak jej definoval ve své
teorii). Fipoustl vSak, Ze v nazorech na stuippozadované mobility vyrobnich faktor
(resp. na hranici mezi jejich mobilitou a imobilido se mohou jednotlivi ekonomoveé lisit.

Teorii optimalnich minovych oblasti dale rozpracovava Ronald 1. McKirion
Zduaraziuje, Ze Mundell se ve své teorii z&itih pouze na mobilitu faktdgr mezi regiony,
nevzal vSak v ivahu mobilitu fakiomezi od¥tvimi. McKinnon se tedy pro&dnictvim
mobility faktori mezi odwtvimi snazi vysutlit dasledky posunu poptavky od zbozi
vyrakeneho v regionu B ke zbozi vyr&iemu v regionu A. Vychaziippom z nasledujicich
predpoklad:

= oblasti A a B se vyzriaji vzajemnou regionalni imobilitou fakiigr

= kazdy region se zaftuje na specificky druh pmyslu.

Nerovnovaha, vznikla wvidledku zndny spotebitelskych preferenci tedy
vtomto gipact nemize byt vyrovnana progdnictvim gesunu pracovnich sil mezi
regiony. Mobilita faktoh mezi regiony vSak f¥e byt nahrazena zZmou ménového
uspdadani, v jehoz ramci ziska kazdy z regioviastni n¢nu, tak jak to popsal jiz
Mundell.

1 McKinnon, 1963



McKinnon si v8ak usdomoval, Ze zavedeni flexibilnihoémového kurzu mezi
témito dwma regiony neni jedinynfeSenim. Zawtil se na mobilitu faktar mezi
odwtvimi a doSel k zasru, Ze v disledku zndny spotebitelskych preferenci od produikt
vyrakenych v regionu B k produiin vyrakEnym v regionu A dochazi k poklesuijmu
potenciald mobilnich faktoéi v oblasti B. Vznikl4 nerovnovaha by mohla byt wména
prostednictvim takovych opgni, v jejichz dsledku by doSlo ke zén¢ vyroby v regionu
B tak, aby bylo zabr&mo poklesu fijmu pracovniki tohoto regionu (ndp rozvojem
produkce vyraéné v regionu A na Uzemi regionu B). V tomtipact by tedy pesun
pracovniki mezi regiony nebyl nutny. Kdyby v3ak realizaceotalchto kroki v regionu B
nebyla moznd, pak by optimalni@Senim celé situace byldijmuti takovych opdeni, jez
by vedly k grekonani imobility faktok mezi regiony A a B.

Stejre jako Mundell si i McKinnon u¥domoval riziko zrnény obchodnich
zvyklosti v mezinarodnim obchédi zmeény ve vyuzivani zdrdjv jednotlivych od¥tvich.
Byl si také ¥dom, Ze samotné ¢nové usptadani ovliwiuje mobilitu faktofi. V dlouhém
obdobi je protoieba uplaiovat dynamicky pohled a pitat s tim, Ze mobilita faktérse
muze nenit. Zarove je také nutné mit na pain Ze miZe nastat situace, kdy bude muset
dojit ke zmén¢ podminek majicich vliv na obchodni bilanci, zstnanost a efektivni
vyuzivani zdraj}, tedy Ze bude muset dojit ke amy ménového uspiadani.

McKinnon se vSak ve ziované praci zabyvaredevsSim oteenosti ekonomik.
Zkoumé podil obchodovatelnytha neobchodovatelnythstatki v ekonomice a jejich
vliv na udrZeni vijSi a vnitni rovnovahy. Ve svych Uvahéch vychazi ze zjedngjitifio
konceptu, kdy pedpoklada, Ze vSechny druhy zboZi a sluzeb mohbozangeny bul’ za
obchodovatelné nebo neobchodovatelné. Celkova hadrywobenych obchodovatelnych
statki se @ vyrovnané obchodni bilanci rovna celkové hodnapotebovanych
obchodovatelnych staik

McKinnon ve svém fistupu pedpokladal dostate¢ malou nénovou oblast,
v niz ceny obchodovatelnych stadtkemohou byt ovlivény vyvojem ngnového kurzu
dané ekonomiky nebo domacimi cenami. Zalhse tedy na oblast, jeZ neni schopna

ovlivnit swétové ceny. Progtdnictvim nénovych kurzi budou ceny obchodovatelnych

12 Obchodovatelné statky jsou temy statky exportovatelnymi, jeZ jsou vyeal v domaci ekonomice a
cast&ne vyvazeny, a importovatelnymi, jez jsou vyéal v dané ekonomice &st&né téz dovazeny. Jsou
to tedy takové druhy zboZi a sluzeb, jejichz chi@malmoiuje, aby vstupovaly do mezinarodniho obchodu.
Rozdil mezi vyprodukovanymi exportovatelnymi statkyyvozem zavisi na domaci sfgit. Je gitom
velmi pravdépodobné, Zze doméci speba bude viipad vysoce specializované vyroby mala. Obdobné
kritérium by platilo i v gipadt dovozu.

13 Neobchodovatelnymi statky jsou takové druhy zlaogiuZeb, jejichZ charakter neumaie jejich vstup do
mezinarodniho obchodu.
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druhi zboZi oproti neobchodovatelnym dfwh zboZi vice provazany s cenami
v zahranii**., Napiklad prostednictvim znehodnocenidmového kurzu by tedy do$lo ke
zmeéné cen pouze staikobchodovatelnych, ceny stéatkheobchodovatelnych byagtaly
beze zniny.

V prvnim gipac McKinnon uvaZuje rnovou oblast, v niz obchodovatelné
statky”® predstavuji velké procento doméci gpbly a v niZ je k udrzenf ¥$i rovnovahy
pouzit flexibilni menovy kurz. Bi zméné ménoveho kurzu dochazi ke 2né domacich cen
statki X; a X;, avSak cena neobchodovatelnych stgbks) ztstava v ramci domaci ¢ény
konstantni. Dochéazi tak k naruseni stability doneéciové hladinyf. Opstovné rovnovéahy
bude dosaZeno, pokud dojde ke&mhdoméci absorpéé V pripads nelspchu tohoto
piirozeného nastroje by musel byt pouzikiery z fiskalnich nastrgj tak, aby bylo
dosazeno rovnovahy. Z uvedeného vyplyva, Ze flexibnénové kurzy nejsou schopny
zajistit stabilitu vnitni cenové hladiny, jejich dopad na udrZzeni rovngvébchodni
bilance také nemusi byt Gsmy. V tomto pipact tedy McKinnon doporéuje zavedeni
fixnich ménovych kurz.

Druhym pgikladem je typ ekonomiky, vniz tevlada vyroba
neobchodovatelnych stditkZde by podle McKinnona bylo optimalniteSenim zasSeni
domaci miny na soubor neobchodovatelnych siatRrostednictvim zmdn ménového
kurzu by dochazelo ke zm¢ cen stathk obchodovatelnych, ceny stétk
neobchodovatelnych by byly zafixovany. ¥Yigad desetiprocentniho znehodnoceni
domaci meny by doSlo kiistu cen statk X; a X; 0 10 %, avSak vliv tohoto navySeni na
domaci cenovou hladinu by byl v porovnani s prvnpiikladem menSi. &t cen
obchodovatelnych staik bude stimulovat vyrobu ¥¢hto odwtvich, coz povede ke
zlepSeni obchodni bilance. Pokud by vlada ngS¥merovnovahu reagovala zavedenim
meénovéci fiskalni restrikce, doslo by i k vyraznému omeizeydaji na neobchodovatelné
zbozZi a naslednk poklesu jejich ceny. Vzhledem k rigiditdm naurprace by vSak ani
timto opatenim nemuselo byt dosazeno Zadouciho vysledkumiotqripac by tedy
autor zmhované studie dopogaval pouzititizeného floatingu.

Ze za¢ra McKinnona tedy vyplyva, Ze jp pohybu spektrem ekonomik od
uzawenych k oteienym, se stavaji flexibilni émové kurzy mé# cinnym prostedkem

14 Okolni s¢t je povaZovan za velmi velkou, samostatnamavou oblast.

!> Presriji feceno exportovatelné statky; ¥ importovatelné statky X

'8 pri znehodnoceni #mového kurzu o 10 % by ceny statk; a X, vzrostly o 10 %. DoSlo by zéroke
k relativnimu fistu cend&chto statk oproti statkkm neobchodovatelnym gX

" Pti znehodnoceni #mového kurzu tedy musi dojit k omezeni #gby statk X; a X, aby do$lo
k vyrovnani platebni bilance a zardveeny statlt X5 zistaly nengnné.

7



pro dosaZeni WjSi rovnovahy a zéarowe vice Skodlivym progedkem pro stabilitu
vnitini“*2,

K teorii optimalnich minovych zén fispil i Peter B. Kenell. Zatimco
R. A. Mundell zdirazioval mobilitu vyrobnich¢initeli, jako jeden z hlavnich faktbr
nutnych pro fizpasobeni se exogennim ok, Kenen se za#il na strukturu ekonomiky.
Tvrdi, Ze schopnost ekonomiky absorbovat asymedri€kbky sitistem diverzifikace
produkce roste. Proto u ekonomik s diverzifikovanpmoduktem nedojde v porovnani
s vysoce specializovanymi ekonomikami, Zamicimi se jen na jedndi nékolik malo
vyrobnichéinnosti, i poklesu poptavky k takovému poklesu zgtnmanosti a produktu.

Kenen ve své teorii fdaziuje, Ze poptavkovynii technologickym Sokm vzdy
podléhaji jen ufité druhy vyrobk/urcita odwtvi a Ze exogenni Soky byvaji navzajem
nezavislé. Proto vifpad ekonomik s velmi diverzifikovanou produkci nemissit na
agregatni Urovni zaznamenany zadtiggn minimalni) zndny. To je také dvodem, pro
v téchto zemich nemusi dochazet k taktym znénam nénového kurzu. Tyto zévy vSak
nelze pouzit pro ty ekonomiky, u nichz jsou expiodiuhy zboZzi blizkymi substituty.

Kenen tedy ekonomikam s dostat& diverzifikovanou produkci dopoguje
zavedeni fixnich gnovych kur#, piicemz zdiraziuje, Ze¢im lepSi bude interni mobilita
vyrobnich faktoi, tim budou naklady tohotodnového uspiadani nizZsi.

Prispivky McKinnona, Kenena a dalSich ekonbnvedly krozvoji teorie
optimalnich zén a bezesporu obohatilyfispup samotného autora této teorie. Ten jiz
koncem Sedesatych tzaiina obhajovat systém fixnichamovych kur. Popira, Ze by
tento systém nemohl fungovat @avddu neexistenceéi neefektivnosti fizpisobovaciho
mechanismu. Dale podotyka, Ze ,uvé&ih snénnych kurZ dovoluje zemi vzdat se
vngjsich kontrol pouZivanych k ochraplatebni bilancé. V zapsti vsak také dodava, ze
u menSich ekonomik by toto opaii mohlo vést k zavedeni internich kontrol, jejich
cilem by bylo zajistit, Ze doméaciéma bude pouzivana pro platby na Gzemi daného atatu
nebude tedy dochazet k jejimu nahrazov&triaun zeng jiné.

DalSim dilezitym poznatkem jeho prace je skirtest, Ze ,zafixovani sémnych

kurzi znamena stabilizaci domacich cen v podminkach roeminarodnicff, zatimco

'® McKinnon, 1963, str. 719
9 Kenen, 1969
2% Mundell, 1969
I Mundell, 1969, str. 635
22 \/ kratkém obdobi to znamend pouze stabilizaci mezinarodd obchodovatelnych drihzboZi, avdak
v dlouhém obdobi existuje vztah mezi domacimi cenazhozi a cenami zbozi mezinarédn
obchodovatelnym.
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poZzadavek vyrovnané platebni bilance s danou waérv vyZzaduje pasivnicdteni
mnoZstvi pe&z volkghu. Ri uvolnéni snennych kurdi je pak platebni bilance
vyrovnavana fimo, avSak nabidka p&nmusi byt ¢iStovana, aby bylo dosazeno \mit
cenové stability. ... Vfipadt fixnich kurzi je tedy mnozstvi pea pouzito k dosazeni
rovnovahy platebni bilance, zatimco cenaégeje fixovana, aby bylo dosazeno cenové
stability. V pripact flexibilnich kurzi je cena pefz pouZita k dosazeni rovnovahy platebni
bilance, zatimco mnoZstvi p&nje pouZito k dosaZeni cenové stability.

Mundell zde také podotyka, Ze v systému flexilsiinmEnovych kurzi dochéazi
u obchod, které se uskudtuji na zaklad predem dohodnutych fixnich cengi @meéné
kurzu k distribuci bohatstvi mezi gistrenymi skupinami (pedevsim mezi dluzniky a
vétiteli, ale napiklad i mezi zamsstnanci a zagstnavateli).

Po pelivém prozkoumani argumeinpak Mundell dochazi k zésu, Ze ,systém
fixnich ménovych kur je tim nejhorsim, s vyjimkou v&ech ostatni¢hZarovei viak ale
podotyka, Ze tlezitym faktorem fi volbé optimalniho systému je velikost statz nichz
se oblast skladaripomina take, Ze produkce je tim |€j&i, ¢im je oblast ¥tSi acim déle
je spoléna ntna uzivana. V fdpack, Ze by byl systém fixnich énovych kurz zaloZzen na
oblasti, jiz by dominovala jedna velkd ekonomikak oy UspsSnost tohoto systému
zéleZela pedevSim na stabiéittéto ekonomiky. Volbu optimalniho énového usptadani
je tedy nutné pdivé zvazit, a to jak s ohledem na charakteristiky dek@nomiky, tak i
dalSich¢lend ménove unie.

Mundell se otazkou vhodnosti fixnich i flexibilhianénovych kurz zabyval
velmi detailrg, a proto neni divu, Ze se zapoijil i do diskuséhodnosti zavedeni spaieé
evropské miny, eura. Je8tpred definitivnim rozhodnutim o zavedeni eura 8klgné¢l ke
vstupu Velké Britanie do smové unie. Zdrazioval, Ze¢im vice ekonomik do gmové
unie vstoupi, tim vice bude v zajmu Velké Britdaigo zavést. Obzvla$okud by byla
jedinou hlavni ekonomikou Evropské unie, jeZz bylsprmou nénu nezavedla. Vyjad se i
k zavedeni eura Recku, zemi s nedost&teou makroekonomickou stabilitou, do niz
kazdor@ne plynuly z rozpétu Evropskeé unie vysoké transfery. ,Pokud vSé&thact stai
vstoupi do Evropské &nové unie, a pokudRecko wini kroky ke stabilizaci své

ekonomiky, pak mezni nakladyfigptoupeniRecka budou v porovnani s vynosy, které

2 Mundell 1969, str. 636
24 Mundell, 19609, str. 633



dlenstvim ziska, malé® Domnival se tedy, Ze vSechny staty Evropské ugievbroce
1999 n#ly spoletnou ménu zavést?

O i roky pozdji?’ hovai o euru, dolaru a jenu jakdeth pomysinych
ostrivcich nmenové stability. Obava se vSak volatility &mmych kurz, jez by mohla
v pripadt krize mezinarodni vztahy vyrazmhorsit. Zmhuje se téZ o absenci mezinarodni
meny, ¢imz jako by volal po jejim zavedeni.

Mundell, McKinnon a Kenenipdstavuji jen zlomekéth, jez gispeli k rozvoji
a zdokonaleni teorie optimalnichénovych zon. Péatkem devadesatych let by se mohlo
zdat, Ze vSechny argumenty pro i proti zavedenliegpé neny byly fe¢eny a Ze je jen na
rozhodnuti jednotlivych ekonomik, zda si ponechsyiou narodni rnu ¢i zda se
rozhodnou pro zeému a své satasné minové usptadani vystidaji jingym. V roce 1998
v8ak frichazi Jeffrey A. Frankel a Andrew K. R8%s novym pojetim teorie optimalnich
menovych zon, jez se od dosavadniéhsiupi znané odliSuje.

Frankel a Rose identifikovali nasledujigiii kritéria ¢lenstvi v nénové unii,
piicemz ve své praci se zdkji na prvni d¥ z nich:

1. ,rozsah zahragniho obchodu (resp. otanost ekonomik),

2. podobnost cyklického vyvoje ekonomik,

3. mobilita pracovnich sil,

4. systém sdileni rizika (n&sgji hodnoceny prosednictvim fiskalnich

transfef)“%.

Svou analyzu zalozili naiedpokladu, Ze s rostouci integraci dochaziskur
zahraniniho obchodu, fi¢emz provaza$)Si mezinarodni obchod e u zdastrénych
stati ovlivnit pribéh hospodéskych cykli. Ty se mohou stat vice provazané, ale také
volnéjSi. Bylo by proto chybouwinit na zaklad dat z gedvstupniho obdobi zéwy o
vhodnostici nevhodnosti vstupu jednotlivych siado ménove unie.

Autori dale zdiraziuji, Ze provazatjsi obchodni vztahy by také v zavislosti na
komparativnich vyhodactienskych stat mohly vést k ¥tSi specializaci vyroby. Pak by
zastrené ekonomiky byly vice citlivé na poptavkové Sokyumitych odwtvich,
dusledkemé¢ehoz by mohlo dochazet ktéim vykyvim mezi jejich hospodakymi cykly.
Slacnost jednotlivych fazi ekonomického vyvajenskych stét by tedy zalezela na tom,

25 Mundell, 1997, str. 216

26 Mundell, 1997

2" Mundell, 2000

28 Frankel — Rose, 1998

2 Frankel — Rose, 1998, str. 1011
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do jaké miry by se jednotlivé zénspecializovaly na vyrobu ve stejny¢hsouvisejicich
odwtvich.

Frankel a Rose se tedy rozhodli zkoumat, zdstem integrace zahraniiho
obchodu dochazi k&Si sladnosti hospod&kych cykh ¢i nikoli. Pro rozbor vyuzili
ekonomické Udaje dvaceti rozvinutych zemi za podldd ficet let. Zakladem jejich
analyzy bylo zkouméani dvou Ebvych aktivit, a sice intenzity vzdjemnych obchaini
vztahi a vztahu mezi hrubymi doméacimi produkty zkoumang&lonomik. Na zaklad
gravitaenino modelu pak stanovilifit pomocné pro®nné pro uweni vzajemnych
obchodnich vztah Témito promeénnymi byl girozeny logaritmus vzdalenosti mezi
obchodnimi centry pro kazdé &went a dale d¢ formalni prondnné, z nichZ jedna
uréovala, zda dané dva staty spolu sousedi, a drahéwivala, zda maji spéley jazyk.

Z analyzy Frankela a Rose vyplyva, Ze #esnizkymi obchodnimi vztahy maji
hospodéské cykly vice provazané. Vyhodnost zavedeni spélextny pritom zalezi na
obou zmihovanych faktorech, tedy jak na ekonomické provagzandak i na souladu
hospodéskych cykii. Tuto skuténost zobrazili i graficky, ficemz Kivka, jeZz rozdluje

ekonomiky na vhodné a nevhodné kandidaty pro zanieggml€né neny, je klesajici.

Graf 1: Hospodatské cykly, zahranini obchod a nénové uspaadani

Vhodni kandidati pro

zavedeni spotmé neny

Zenx, jez by si ndly

Rozsah zahra#miho obchodu

ponechat volny floating

Slac&nost hospoddkych cykh

Pievzato z: Frankel — Rose, 1998, str. 1012

Na zaklad poznatk své analyzy Frankel a Rosetraziuji, Ze i kdyby se na
zaklad historickych dat &kterych ¢lenskych stat Evropské unie mohlo zdat, Ze nejsou

vhodnymi kandidaty pro zavedeni eura, diky rostoumtegraci ustici ve d&Si
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synchronizaci hospodskych cykii by i tito zdanli¢ ne zcela vhodni kandidati pro
implementaci spolaé evropské gny nxli na jejim zavedenim profitovat.

Skut&nost, Zeclenstvim v ienoveé unii se korelace hospddi@ych cykh mezi
zWastrenymi ekonomikami vyrazhzvySuje potvrzuje Andrew Rose i ve své dalSi praci
kterou sepsal spaleé s Charlesem Engeléfh Naproti tomu Paul Krugméhtvrdi, Ze
v disledku nénové integrace dochazi ktéi specializaci. Na jejim zaklagak dochazi
k nizSi korelaci hospodskych cykli jednotlivych ekonomik a ty se tak stavaji vice
nachylnymi na zrény spotebitelskych preferenci.

K teorii endogenity optimalnich gnovych oblasti fispli i Giancarlo Corsetti a
Paolo Pesenfi. Ti ve své analyze dokazuji, Ze nezavisle na ekici@ integraci vede
politické rozhodnuti o vstupu doémové unie producenty ke 2mé cenoveé strategie tak,
aby i nadale maximalizovali zisk. Tvorbu cen u zZbeyvazeného dalenskych stat
meénove unie tedy fizptsobi situaci, kdy cena exportovaného zboZi nebwtienmvana
zménami menového kurzd® Autoki ve své praci dokazuiji, Ze takovato &m v chovani
firem povede k ¥tSi provazanosti hospoigkych cykh z(astrenych ekonomik, a to i
v pripact, kdy by nedosSlo k Zzadnym strukturalnim &rém (nap. k nadstu vnitniho
obchodu). Stejn jako Frankel a Rose tedy wmdziuji, Ze i gestoze ufita oblast
nenaphuje znaky optimalni gnové zény ped zavedenim spaleé neny, procesy, které
po jejim zavedeni v ekonomice probihajinzgbi, Ze se dana oblast optimalni stane.

Corsetti a Pesenti dale€ipousti, Ze na celou problematiku by se dalo nehliz
opané. Jednalo by se ofipad, kdy by se&lenské staty gmové unie rozhodly igjit na
rezim plovouciho rnového kurzu. | pak by bylo na zakéadmény chovéani firem
dosazeno optimalniho vysledku. Na zakladwra Corsettiho a Pesentiho by se tedy dalo
fici, Ze nezalezi na tom, zda je pro danou oblastenvrezim fixnihoci flexibilniho
ménového kurzu, protoZze diky Zmam v cenové politice bude dosazeno optimalniho

vysledku.

%0 Engel — Rose, 2000

1 Krugman, 1993

%2 Corsetti — Pesenti, 2002

33V pripads flexibilnich kurzi by ceny exportovaného zboZi byly vy3si, protoZedbynich producenti
ex ante promitli potencialni ztraty plynouci ze¢ay mgnového kurzu.

12



Z predchoziho textu vyplyva, Ze existuji dva hlaviisfupy k teorii optiméalnich
meénovych zén. Prvni se zaiuje na podminky, jez by #&a uritd oblast splovat, aby
bylo zavedeni spot@é neny na jejim Uzemiipnosné. Nejastji je mezi tyto podminky
zahrnovana:

= mobilita vyrobnich faktat,

= otewenost a propojenost jednotlivych narodnich ekonpmik

= vysoky stupe diverzifikace produkce,

= flexibilita mezd a cen.

K dalSim faktoim pak napiklad pati velikost narodnich ekonomik, jejich
nominalni a realna konvergence, fiskalni koordinacelwtvova struktura apod.

Z piedstavitel tohoto proudu zde byly uvedeny prace Roberta A.ndidlig”
Ronalda I. McKinnona a Petera B. Kenena.

PozdjSi piistup, zde reprezentovany pracemi Jeffrey Frankédadrewa Rose,
Giancarla Corsettiho a Paola PesentihAndrewa Rose a Charlese Engela, je zalozen na
piedpokladu, Ze Zzadna zeémmenaphuje vSechny atributy optimalni ¢nové oblasti.
Uvedeni auth vSak ve svych pracich dokazuji, Zetegto nmiize byt zavedeni spaieé
meény piinosné.

Neexistuje tedy jednoztiaé stanovisko, kdy a pro jaké ekonomiky je vstup do
ménové unie pinosny. | to byl #ejm¢ jeden z dvoda, prat bylo zavedeni spoteé
evropské miny tolik diskutovano. Jednotlivi politici a ekonow®zdiraziovali predevsim

konkrétni ginosy a rizika, kterym by mohlglenské staty po zavedeni euralit. Ty

Mrivrw s

3 Robertu Mundellovi byla za jeho analyzemové a fiskalni politiky v zAvislosti na zvolenéngmvém
uspdadani a za analyzu optimalnickmvych z6n udlena v roce 1999 Nobelova cena za ekonomii.
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2. Prinosy a rizika spolé€né evropské nény

Snad v kazdé zemi Evropy lze i delet od zavedeni eura nalézt zastance, ale i
odpirce spoléné neny. ,Zastanci eura howd zejména o vyha#l snizeni poplaik za
vyménu perz a odstraéni rizika pohybu kurz. ... Naproti tomu odfrci eura hovéi o
optimalnich mnovych zoénach, ithodovém vyrovnavacim procesu, asymetrickych
Socich, rigidit mezd.®* Jiz ped zavedenim eura bylo jisté, Ze argumenty anigedn
zminovanych skupin nelze oz&itiza 1Zzivé. Bylo jisté, Ze tyto zémy nastanou. Nikdo vSak
nemohl s ufitosti fici, zda v souhrnuipvazi ginosy plynouci z uzivani spaéleé nmeny
nad naklady s ni spojenyrtiinaopak.

Od 1. lrezna 2002, kdy ve vSectenskych statech eurozénycéato byt euro
pouzivano jak pro bezhotovostni, tak i pro hotonbglatebni styk, ukhlo Sest let. Tato
tasovéarada umotuje clenskym st&tm Evropské unie, které euro dosud nezavédgby
prozkoumaly dosavadni vyvoj ekonomickych ukaZa&lrozony a uili, zda se prognoézy
0 atekavanych finosech a rizicich plynoucich ze zavedeni sp@entny naphuji ¢i
nikoliv. A to s ohledem na minuly, séasny a pedevSim potenciélni budouci vyvojigv
ale i jednotlivychélenskych stat eurozony. Na zakladeéto analyzy pak mohou jednotlivé

staty utit, kdy nastane neéfhodrgjSi chvile pro pistoupeni ke spotmé evropské ¥n¢.

2.1. Prinosy plynouci ze zavedeni eura

V souvislosti se zavedenim spiié neny je nefastji zminovanym ginosem
pokles transatich a administrativnich nakladPodnikatelska sféra tak bude profitovat ze
sniZzeni naklail souvisejicich s poplatky za vedenitilv riznych nénéach, z poklesu
nakladi ve forme poplatki za smnarenské operacéi ze snizeni nakladsouvisejicich

s jis&nim proti kurzovému rizikil. Dojde také k poklesu n&mych naklad podniki diky

% Mach, 2002

% Jedna se o staty s&snou vyjimkou pro zavedeni eura (Bulharskeskou republiku, Dansko, Estonsko,
LotySsko, Litvu, Ma&’arsko, Polsko, Rumunsko a Slovensko), s trvaloimkgu pro zavedeni eura (Dansko
a Velkou Britanii) a o Svédsko, jehoZ obyvateléeferendu 14. z& 2003 ffijeti eura odmitli. (Bliz&i
informace Ize nalézt pod odkazy uvedenymi na s&éhlevropské komise [1] )

% pri zavedeni spolmé meny tak pestavaji zrminy msnového kurzu (@& uz nahodilési spekula&ni)
ovliviiovat obchodni operace uuhieurozony. Zaroue vstupem do @nové unie dochazi ke zfr@mu
snizeni investni nejistoty. Oba tyto faktory maji pozitivni vlima vyvoj vnitroevropského obchodu a
investic.
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zjednoduseni detnictvi ¢i diky snizeni mnozstvi valut drzenychtznych ngénach. Pokles
transaknich a rizikovych naklad vytvori podminky pro efektivjSi alokaci finaginich
prostedki a povede k zintenzivni zahraniniho obchodu a ke zvySeni mobility kapitalu
mezi¢lenskymi staty ranoveé unie. Tyto zrny pak nasledhmohou mit pozitivni vliv na
ekonomicky fist a zanistnanost®

Z hlediska spdebiteli je nejvice zdraziovana vysSi transparentnost a
srovnatelnost cen v jednotlivych zemich eurozémy, oy mohlo vést nejenom k posileni
vzajemné konkurence, ale i k vyssSi efektivnostioby. V souvislosti s tim by také mohlo
dojit ke sblizovani cen v jednotlivych zemfthzavedenim eura nebudou ve stejnnin
vyjadfovany pouze ceny zboZzi a sluzeb, ale &navé agregaty jako je HDP, deficity
verejnych financi apod. Jednotlivé ekonomické subjeitkybudou moci sndze porovnavat
Sveé postaveni v ramci eurozony.

Vstupem do rnové unie také dojde k odstesmi dopad fluktuaci kurdi na
majetek a tichody obyvatel $ jejich prevodu v rdmci eurozény. @anim dale zanikne
povinnost smny narodnich rn pii zahrantnich cestach¢i dovolenych do jinych
¢lenskych stat eurozony. USéi tak nejenontas, ale i pisluSnou sumu za smarenské
poplatky.

Prinosy, plynouci z eliminace transalch naklad, jsou pro #izné zens rizné.
Krom¢ otewenosti dané ekonomiky ma na jejich vysi vliv vailiéddo ménového kurzu
narodni nény, efektivnost sgnarenskych sluzebi vyuzivani dané narodni ¢ny jako
mezinarodni platebni jednotky. Podle odhadu Evrépgskmise z roku 1990 by secin
piijmy plynouci z eliminace trans&kich néklad pohybovat okolo 0,5 % HDP
Spoleenstvi, tedy mezi 13 — 19 miliardami ECLms™.

Poplatky placenéipsnené jsou vSak zarove jednim ze zdraj zisku bank.
Vstupem do ranové unie tak bude spdleost profitovat ze sniZzeni trangakch naklad,
bankovni sektor vSakiide o jeden ze zdrojprijma*’. Banky tak budou muset objevit
nové [ilezitosti na trhu, aby minimalizovaly své ztrdBokud se jim to podga bude
zavedeni spotmé nmeény pro spolénost i vtomto ohledu ffnosné. Zaroue se vSak da

ocekavat, zeclenstvi v nEnové unii povede k hlubsi integraci vzajemnych Wareezi

% vlivem zavedeni spot@é neény na zahrawhi obchod se podrobiji zabyva kapitola 3.

% Pri tvorbé cen bude v3ak i nadale ddiva segmentace trhuiifteré hraji hraniceideZitou roli, a na jejimz
zaklad pak mize dochazet kiimani odliSnych cenovych strategii v jednotlivyzemich. Na variabilitu
cen bude mit i nadale vliv vzdalenost a dostupjeabtotlivych trhi, narodni preference, konkurence, dohody
o cenach, podil neobchodovatelnych statgod.

40 Commission of the European Communities, 199024tr.

“! Paul de Grauwe na zakkagrizkumi provadnych v fiznych zemich tvrdi, Ze tyto poplatkyepistavuji
zhruba 5 % bankovnichipma (De Grauwe, 2000, str. 59).
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¢lenskymi staty, jez se projevi Midtem pdétu transakci uskudgovanych mezi nimi.
Zpoplatréni téchto transakci tak povede k navySeni bankovnigmf.

Toto vSak neni jedina zma, které bude muset bankovni sekielit. Vstupem
do eurozony febere Evropska centralni banka od narodnich cefthdbank povinnost
provadit devizové intervence pro udrZeni stability donraeny*?. Narodni centralni banky
tak jiz nebudou muset udrZzovat rezervy pro kryficité platebni bilance. ,V roce 2001
dosahovaly devizové rezervy Evropské centralni paék, 9 mid. euro. Rezervy byly
tvoreny z 15 % zlatem a z 85 % narodniminami ne€lenskych stat Evropské unie.
Podily narodnich centrélnich bank na devizovyclemgzch jsou shodné s jejich podily na
zakladnim kapitalu ECB. Prevedené rezervy jsou pohledavkami narodnich ceittél
bank ici ECB.“** Eurozéna je tak v porovnani s jednotlivymi narmdinfrhy mnohem
lépe vybavena ktomu, aby odolavalaégim ekonomickym Sakm ¢i fluktuacim
ménovych kurd k dolarugi dal$im s¥tovym msnani®. | tento faktor pispsl k tomu, Ze se
Z eura za dei let jeho existence stala mezinarodni invedta rezervni na.

Pro ¢lenské staty eurozony bylo téZigposné zavedeni platebniho systému
TARGET (Trans-European Automated Real-time Grostleseent Express Transfer
system), jeZ zsl fungovat na Uzemi Evropské unie po zavedenispélntny a jez nil
zabezpeit efektivni a bezpmé vypdadavani plateb v realnégase a zarove prispet
k prohloubeni integrace p&mich tri*®. Do tohoto systému se mohou zapojit pouze
banky, které maji sidlo nebo palko v rekterém zlenskych stdt Evropské unie.
Aktivnimi Uc¢astniky systému TARGET jsatlenské staty eurozony. Ostatiénskeé staty
Evropské unie mohou systém TARGET vyuZivat pouzgipad, Ze jejich narodni
platebni systémy RTGS (Real Time Gross Settlemeste) vyuZivaji eura. Diky
systému TARGET doSlo k vyraznému zjednoduSeni ehteyni eshraniniho platebniho
styku®’

Vroce 2006 se prastdnictvim zdtovaciho systéemu TARGET uskdtelo
kazdy nésic v paimeéru 6 931 666 plateb v celkové hodédd 461,8 miliard eur. Z tohoto
celkového potu prokEhlo 1584 815 plateb uviitjednotlivych stdt a zbyvajicich

42 Rada guvernér ECB definuje cenovou stabilitu jako ,mezird rist harmonizovaného indexu
spotebitelskych cen (HICP) pro eurozénu o rméwez 2 %, ficemz cenova stabilita ma byt zachovana ve
stredredobém horizontu“ (viz. ECB [4], str. 20).

3 Podily jednotlivych zemi na zéakladnim kapitalu E@Bu odvozeny z podilu HDP zé&mma celkovém
HDP Evropské unie a z podilu z&éma celkovém p#iu obyvatel, picemz vaha kazdého z kritérii je 50 %.

* Markova, 2002, str. 202 a 203

5 vyvoj efektivniho nénového kurzu eura a vyvoj kurzu eurigtivamerickému dolaru a japonskému jenu je
zachycen v filoze¢. 1.

46 Systém TARGET byl 19.11.2007 nahrazen systémemG@®BR2 (Zdroj: ECB [6])

4" Vice o systému TARGET (TARGET2) viz. ECB [1] a ade=dené odkazy.
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5346 851 plateb pak mezienskymi staty navzajedi. O rostoucim vyuZiti systému
TARGET pak vypovida nést pditu transakci, jez s jeho pomoci byly uskatay. Jejich

vyvoj spolen¢ s vyvojem hodnoty uskute¢nych transakci zachycuje graf2.

Graf 2: Platby uskutetnéné prostirednictvim systému TARGET mezi¢clenskymi staty
eurozony v letech 1999 — 2007 (denni fomér v daném roce)
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Zdroj dat: ECB (1
Pozn.: Iromenliva velikost eurozony (v letech 1999 — 2000 zaferil, od r. 2001 pak XZenskych stét)

Se vstupem do evropskénové unie jsou vSak spojeny i dal§inmsy. Diky
narstu pouzivani eura v mezinarodnim obchatbhouclenské staty ve stalestgi mie
vyuzivat @i obchodovani s partnery stojicimi mimo eurozénauswarodni rénu, tedy
v eura. Je pravgpodobné, Ze vifpad: dalSiho roz§ovani Evropské gmové unie by
pouzivani eur bylo stakeasgjsSi. Vydavatel miny, jez je pouzivana jako &iovaci jednotka

a prostedek sminy v mezinarodnim obchédnavic ziskava dodateé @ijmy. Paul de

“8 7droj dat: ECB (1)
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Grauwe uvadi, Ze ,vroce 1999 vice neZ polovinadolvydanych americkou centrélni
bankou byla pouZivhna mimo USA. To vedlo k vice rel/ojnasobeni jeji bilance
Vv porovnani se situaci, kdy by byl dolar pouzivanze na tzemi USA. Z toho vyplyva, ze
doSlo i k vice nez zdvojnasobeni ZiskEDu. JelikoZ jsou tyto ziskyijpmem americké
vlady, mohou slouzit k financovani vladnich vyida nahradit tak zvySovani darif.“
.V eurozérée bankovky vydava Evropska centralni banka a nérambritralni banky
¢lenskych stat. Celkova hodnota eurobankovek whb je rozdlovana mezi centralni
banky Eurosysténifl Podil ECB na celkové emisi eurobankovek je kryhlpdavkami
vaci narodnim centralnim bankam. Tyto pohledavky jdoateny, gi¢cemz Urokovy vynos
z téchto pohledadvek vroce 200%inil 868 451 848 EUR, vroce 2006 pak
1 318 852 000 EUR. ZvySeni vynosu v roce 2006 lzygisobeno celkovym zvySenim
objemu bankovek v @bu a zvySenim hlavni refinami sazby ECB. Vynos je rozZken
narodnim centralnim bank&m Néklady na feshranini prepravu eurobankovek mezi
narodnimi centralnimi bankami zéalem vyrovnavani néekavanych vykyw v poptavce
nese Evropska centralni banka. Tyto naklady v 2a@5 cinily 4 165 974 EUR, v roce
2006 pak 4 734 120 EUR* JelikoZ jsou eurobankovky zékonnym platidiéranskych
stati Eurozony, na jejimz Uzemi vanobihaji, jsou néklady vyplyvajici z emise
eurobankovek mezi jednotlivleny rozdleny, a to opt na zaklad podilu jednotlivych
centrélnich bank na zakladnim kapitalu E€B

Z vySe uvedenych skuteosti je patrné, Ze zavedenim spoke neny nedojde
pouze ke znam na bankovnich trzich, ale zardvena trzich finagnich. Subjekty na
jednotlivych dikich trzich (pedevSim pefznim a kapitadlovém) budou profitovat ze
snizeni kurzoveého rizika. Pokud se navic sp@ereéna stane gnou mezinarodni, budou
zahrantni rezidenti motivovani k investicim do aktiv&itich na tuto minu ¢i naopak
budou mit zdjem na kryti svych diulpraw v této nénove jednotce. Dojde tak k ridtu
operaci provahych na domacim fingnim trhu. Finatnim institucim (nap bankam,
pojistovnam, investinim a penzijnim foniim) tak spolény trh nabizifadu gilezitosti.

9 Paul de Grauwe, 2000, str. 72
0 A to vzdy v posledni pracovni den wsici podle kiée pro pidslovani bankovek. Tento Kiitvori
procentni podily, jez jsou stanoveny na zaklilice k upisovani zakladniho kapitalu ECB,itf@gdnutim
k podilu ECB na celkové emisi eurobankovek. Popligné od 1. 1. 2008 jsou uvedenyiilqeec. 2.
*t vynos je rozdlen v piném rozsahu, neni-llisty zisk ECB za dany rok mensi neZ jeji vynos
z eurobankovek v @i a pokud Rada guverriénerozhodne o:
Ll jeho grevodu do rezerv na kryti rizik souvisejicich se¢mami snénnych kurz arokovych
sazeb a ceny zlata,
= snizeni tohoto vynosu Zidodu néklad vzniklych ECB v souvislosti s vydavanim
eurobankovek a manipulaci s nimi.
2 ECB [3], str. 194, 198, 199, 208 a 210.
*3 Rozhodnuti ECB (ECB/2001/15)
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Pokud jich vyuziji, budou jejich klienti profitovate SirSi nabidky sluze@meny, které
nastanou na trhu devizovém, byly na®mray vySe a souvisi s nahrazenim jednotlivych
narodnich min ménou spolénou.

DalSi oblasti, ve které se promitne vstup dmoné unie, jsou ejné finance.
Clenské staty eurozony musi dodrzokedu poZadavik jejichZ cilem je zabréanit vytvéni
nadn&rnych vladnich deficit, a tedy i vysokého vladniho dluhu. Jednim z n@stidery
byl za timto delem grijat, je Pakt stability atistu. Ten¢lenskym std&tm eurozény uklada
povinnost udrZovat veigtdrédobém horizontu vyrovnané rozjy, piicemz deficity by se

mély pohybovat pod 3 % HDP. Plrsni Paktu stability aiistu zachycuje tabulka 1.

Tabulka 1: Podil salda véejnych rozpogta ¢lenskych stafi eurozény na HDP v letech
1999 — 2006 (v %)

AT | BE |CY |DE | EL | ES | FI | FR | IE IT | LU | MT | NL | PT | SI | EA

19991-22-05|-43|-15|NA|-14| 16 |-18| 2,7 |-1,7| 34 |-7,7] 0,4 | N/A|-3,1 | NA

2000|-15| 01 |-23| 13| NA|-10| 69|-15| 47|-08]| 60|-62| 20|-29|-3,8| 0,1

2001| 00| 06 |-22|-28 | NJA|-06| 50]-15] 09]-31]| 6,1|-64|-02]-43|-40-18

2002)-05(00|-44|-37|47|05]41]/-31,04[-29]|21|-55|-20|-29|-25]-25

2003]-16| 00|-65|-40|-56[-02] 25|-41|104]-35/05|-99[-31]-29|-2,7]|-31

2004|-1,200-41,-38,-73|-03]23|-36| 13|-35|-12|-49|-1,7|-34|-23|-28

2005|-16|-23|-24|-34|51|10|27]-29]12|42]|01|-31|-03|-61|-15]-25

2006|-14| 04|-12|-16|-25| 18| 38|-25|29|-44]| 0,7]|-25| 06[-39|-1,2]-15

Zdroj dat: Eurostat (national accounts statisaesjual datana200pg citace 3.3.2008)
Pozn.: Udaj za EA v letech 1999 — 2000 zahrnujeodiT, 2001 pak 12lenskych stét.

Po roce 2002, kdy doSlo k uplnému zavedeni eurdy mejvetSi problémy
s neekrosenim tiprocentni hranice &necko, Francie a z mensich &tRiecko. Neplgni
tohoto kritéria bylo paradoxni préaw pripadt Némecka, jez se o prosazeni Paktu stability
a nstu zasadilo. Jak je vSak ¥tdna uvedenych datech, nejegmecko, ale i dalSi dv
uvedené ekonomiky, toto kritérium vroce 2006 jigingdy. Naproti tomu Italie a
Portugalsko se v poslednich letech potykaji s @molyl a fiprocentni hranici vyrazn
piekraiuji. Kroky, jejichz progiednictvim by ndlo dojit k zajisSéni primérenych schodk
vefejnych rozpéta, zistaly v kompetenci jednotlivyckilenskych stat. VIady Italie a
Portugalska by se protody zamyslet nad @vody, které vedly k vysokym defiditn a

> Podminky Paktu stability aistu jsou konkretizovany v Haeni Rady ES. 1466/97 o posileni dohledu
nad stavy rozptit a nad hospodskymi polittkami a o posileni koordinace hospis#tgch politik a
Paktu stability airstu Ize také nalézt v publikaci The reform and enpéntation of the Stability and growth
pact (ECB [4])
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piipadré provést reformu uvejnych financi tak, aby v budoucnu k poruSovanitiPak
stability a fistu nedochazeld.

V souvislosti s ¢lenstvim v ménové unii je ¢asto zmiiovana i zvySena
konkurence v oblasti ¥ejnych vydaj a dani mezi jednotlivymilenskymi staty. V ramci
Evropské unie je garantovan volny pohyb osob, sligdapitalu. Po zavedeni spaié
meny je vSak jejich pohyb jeStvice usnadén. Uvniti eurozony je proto riziko fipsunu
vyrobnich fakto# vysSi. Z tohoto @ivodu by viadyclenskych stat mohly gistoupit ke
snizeni dani zifjmu fyzickych osob ¢i kinvestovani veejnych prosiediki do
infrastruktury a vz&lavacich systéi aby tak zabrénily fpadnému odlivu vyrobnich
faktoni (nebo naopak aby motivovaly jejichéilv). Pokud by véejné prostedky ve
zminovanych oblastech byly vynalozeny efektiybylo by takovéto chovanitimosné pro
celou ekonomikd® | zde je v&ak nutné adaznit, e vlady jsouiprozhodovani o alokaci
verejnych vydaij a @ stanovovani vySe dani omezovany nejen pozadavkedodrZzovani
rozpaitove discipliny, ale itznymi n&izenimi Evropské unie, kdy nédklad Spoléenstvi
stanovi minimalni sazby dani.

DalSim ginosemclenstvi v n€nové unii je snizeni inveshi nejistoty, a tedy i
sniZzeni naklatl spojenych gizenim rizik v rdmci eurozony. Ke sniZeni invé&stinejistoty
dojde jednak diky zodpedné a vzajemh koordinované fiskalni politice, jednak diky
eliminaci kurzovych rizik. Popsané faktory povedmejenom ke znam v zahragnim
obchod ¢lenskych stét eurozény, ale zarosiebudou fisobit i na pokles trokovychar”.
Na jejich vyvoji se dale projevi SirSi evropsky slcennymi papiry a vyvoj inftaich

ocekavani.

*° Nelze tedy sledovat pouze absolutfsla vyjadujici, jakym podilem se deficit #ejnych rozpeéta podili
na HDP, ale je téz nutné zkoumdf{émy vzniku tohoto deficitu. Jsou-li nélad divodem jeho vzniku
investice do vzdani ¢i védy a vyzkumu, mohou podfib konkurenceschopnost ekonomiky a jeji
ekonomicky fist v budoucnu. Kratkodoby deficit tak bud#ekonan budoucimiiimy plynoucimi z této
investice v pipad, Ze prostdky budou vynalozeny efekti¥n
°% Otazkou ovSemistava, do jaké miry je Zadouci, aby vlady zasalyosalvolného fungovani tth
" Vyvoj arokovych ngr v letech 1999 a7 2007 zachycuije gras.
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Graf 3: Vyvoj urokovych mér v eurozong v letech 1999 - 2007
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Zdroj dat: Eurostat (interest ratesisini data, citace 10.3.2008)

Pozn.: Prorénliva velikost eurozony (v letech 1999 — 2000 zaferll, 2001 - 2006 12 a od roku 2007 13
¢lenskych stét)

Pozn.: Pro desetileté viadni dluhopisy data dostygmuze do 04/2007

Z grafu je patrné, Ze po zavedeni spoée neny skut€éné doSlo ke snizeni
arokovych ngr. Od konce roku 2005 se vSak urokové miryaha zvySovat. Jejichiist
trval az do druhé poloviny roku 2007, kdy se zakt@ivodem pro zvySeni Urokovych
meér Evropské centralni banky v prosinci roku 2005 n2 2,25 % bylo zabréni
sekundarnimutistu cenové hladiny, jez byl vyvolan vysokymi cenammpy. Evropska
centralni banka v nasledujicim obdobi Grokové nmagale zvySovala, a to &V stale
hrozici inflaci. Cilem &chto opateni bylo zachovéni cenové stability a némémych
inflacnich @tekavani v ramci eurozény. Tento cil byl diky prose@mn opatenim naplgn.

V zawru roku 2007 se vSak znovucady projevovat exogenni inflai tlaky, gicemz od
listopadu zmiovaného roku inflaceipvysuje infl&ni cil Evropské centralni banky o vice
nez 1 p.b2

DalSim ¢asto zmhovanym pinosem zavedeni spdle neny je posileni
vyjednavaci pozice Evropy Vv mezinarodnich organdac S dalSim roz&vanim
eurozony by pralenské staty bylo jednodusSi prosadit své gp@ezajmy na jednanich
Mezinarodniho mnovéeho fondu (MMF), Sstové banky (SB)c¢i Organizace pro
ekonomickou spolupraci a rozvoj (OECD).

%8 7droj dat: Eurostat (HICP, percentage change/tFiA)
21



Nekteti ekonomové dokoncergdpokladaji, Zze séasem stane vice atraktivni
ocaiovani fiznych drufi zboZi (nap ropy & kovil) v eurect?® Z této zngny by opt
vSechnylenské staty eurozény profitovaly.

Na predeSlych stranach byly uvedeny dasgji zminované pinosy plynouci ze
zavedeni spot@mé neny, a to spoléné s ekonomickymi ukazateli a daty, jeZ slouZi kdjeji
doplréni. Nejedna se tedy o Uplny &gt rinosi spojenych se vstupem dognové unie,
ale o shrnuti zakladnich z nich. Jedna se o faktmjjchZz pozitivni dopady by se
v ekonomikach jednotlivychlenskych stat mely projevit nejvice.

Duvody, pr@ je zavedeni eura prédenské staty Evropské unie vyhodné, Ize
shrnout s vyuZitim prace Martina Mandela a Vladimfiom$ik&” nasledov:

= pokles transagnich a administrativnich naklagpojenych s existenci vice

meén,

= sniZeni néklaill spojenych $izenim m&novych (kursovych) a darokovych

rizik,
= zjednoduSeni kalkulaci ¢ekavanych vynas nékladi a cen
v mezinarodnim srovnani,

= zvySeni stability minového kursu spot@é neny oproti stabili¥ ménovych
kursi jednotlivych narodnich #m v disledku zvySeni velikosti devizového
obratu (¥tSi hloubka devizoveého trhu),

= V¢tSi sila centralni banky gnové unie ve srovnani s narodnimi centralnimi

bankami pi kontrole vnitni a vrgjSi stability nény,

= expanze zahrafmiho obchodu a zvySeni mobility kapitalu mezeny

meénové unie v dsledku snizeni transékich a rizikovych naklad

= sniZeni dopadu z&n ménoveho kurzu na cenovou hladinu a realist ve

srovnani s malymi otégnymi ekonomikami,

* moznost vyuZivani spaleé meény ve funkci mezinarodni obchodni a

rezervni ndny (moznost financovani defiditbézZného dtu meénové unie

prostednictvim vlastni rny).”

% Tento jejich pedpoklad sezast&ns vyplnil v poloving Gnora tohoto roku, kdy byla na ostéoKish

v Perském zlivu otégna iranské ropna burza (Iran Oil Bourse). Na béize je obchodovéna ropa a dalSi
produkty petrochemického {mmyslu a jejich derivaty. Transakce vSak nejsou addmy v americkych
dolarech, jak bylo doposud zvykem, ale v eureclapoiiskych jenechCtvrty nejwtsi swtovy producent
ropy k tomuto kroku fistoupil s ohledem na propad amerického dolaruaysipanského rezimu s viadou
Geoge Bushe. (zdroj: Rybeék, 2008; ihned.cz)

% Mandel, Tomsik, 2003, str. 255
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Se zavedenim spdi@é neény vSak nejsou spojeny pouzéinmosy. Jsou zde i
urtité naklady, které budou muset by pmplementaci eura vynalozeny. Qdpi eura
navic upozatuji na hrozby, se kterymi se mohd&denské staty po zavedeni spwié neény
setkat. Tato potencialni rizika by vipad jejich naplni vedla k poklesu #nosi
plynoucich ze vstupu do dnové unie. Pro ¢které ekonomiky by jejich gsobeni mohlo
byt natolik Skodlivé, Ze by mohlo vést k navratudiné plovoucim kurgm. Jednotlivymi

naklady a hrozbanglenstvi v nénoveé unii se zabyva nasledujici subkapitola.

2.2. Naklady a hrozby plynouci ze zavedeni eura

Jak bylorec¢eno vyse, sélenstvim v nénoveé unii jsou spojeny igkteré naklady
a pipadné hrozby. Ty bychom mohli ragd do tfi hlavnich skupin. Prvni skupinu tfo
jednorazové naklady, které jsou se zavedenim &pdletny spojeny. Do skupiny druhé
pafti naklady, které souvisi s nasledujicimiémami v ekonomikackilenskych stat:

= ztrdtou autonomni gnoveé politiky,

= ztrdtou kurzové politiky (absenci kurzového vyrovadho procesu

platebni bilance),

» sniZzenim autonomie fiskalni politiky Ziebdu nutnosti fizptisobeni se

pravidlim msnové unie.®*
A v neposledniface nesmime zapominat na naklady, které by bylo nwymaloZit
v pripact kolapsu celého projektu evropskéEmové unie. Tyto naklady zaime do
skupiny teti.

Prvni ¢ast jednordzovych nakladspojenych glenstvim v ndnové unii tvdi
naklady plynouci zigpadné ztraty konkurenceschopnostitglddku zafixovani kurzu
dané mdny wvici euru v ramci ERM . Pokud by centralni paritaldytanovena iflis
vysoko, hrozila by exportdm dané ekonomiky ztrdta konkurenceschopnosti. Naopa
v pripad® nizko stanovené parity by nédad doslo k poklesu hodnoty finamich aktiv a

s

fondi denominovanych v doméaciems®®. Pt vstupu do ninové unie neniideZité pouze

stanoveni centralni parity, ale iceni tzv. pepcaiitaciho koeficientu, tedy kurzu, na jehoz

®! Mandel — Tomsik, 2003, str. 255
%2 Centralni parita je stanovena na zaklddhody ministi ¢lenskych stét eurozény, ECB a ministrfinanci
a guvernéi centralnich bank stétEvropské unie stojicich mimo eurozénui¢pmz ministi financi a
guvernéi centralnich bank stétjez nevstupuji do ERM II, se jednariagtni, nemaji vSak pravo hlasovat).
Do jednéani se zapojuje i Evropska komise a ceritfdnita je konzultovana s Hospdsiéych a finagnim
vyborem. (zdroj: ECB [9] )
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zaklad dojde v okamziku vstupu dodmové unie k gepaitani vsech cen z narodniny
daného statu na eura. Se zavadh spoléné neny je pak spojeno i riziko zvySovani cen
pii jejich prevodu. Nkteri obchodnici by totiz mohli podlehnout pokuSeniemyg které
vzniknou na zaklatl prepaiitaciho koeficientu, je§to néco navysit a zvysit si tak zisky,
jak tomu bylo v gkterych dnes jiZlenskych statech eurozényi gavadni eura v roce
2002. V novychélenskych statech tak vznikaji kontrolni komise, feadji dohlizet na to,
aby se tato situace jiz neopakovala.

Mezi jednorazové naklady souvisejici se zavedesgaie€né neény dalefradime
naklady spojené sipravou a realizaciaegnych informaénich materidl ¢i reklamnich
kampani, jez maji informovat o procesu \Wm stavajici narodni &my za novou, o
druzich a ochrannych prvcich novych bankovek a nding prinosech, které z této zmy
pro obyvatele plynou. Tyto materialy tedy maji u$mé prijeti nové narodni gny a
zabranit jejimu zneuzivani. Evropska centralni bankadi, Ze néklady vynaloZzené na
informasni kampa v souvislosti se zavedenim eura v roce 2002 dpsghimil. EUR®.
Dale do této skupiny spadaji naklady souvisejieyrebou novych bankovek a minci a
s jejich uvedenim do @bu. ,Naklady na tisk prvotniho objemu bankovek nego vstupu
do eurozony plé prislusné narodni centralni bankyi Pavadni eura tak centralni banky
nesou naklady na vyrobu bankovefippdajicich na jejich ekonomiki*Paset bankovek
a minci vyrobenych ¥lenskych statech eurozény do 1. 1. 2002 je uvedbwicec. 2.
.centralni banky Slovinska, Malty a Kypru pokrylyai pa&ateEni potebu eurobankovek
z rezerv Eurosystému,fipemz se zavazaly, Ze v nasledujicich letech tytouj¢gmé
bankovky splati. Rdpoklada se, Ze tento model se uplatni i u daldéchi, které do
eurozény vstoupi®* Kromé téchto naklad souvisejicich s uvedenim spié evropské
meény do olghu je nutné pdétat s naklady na stahovanivodnich bankovek a minci

z obZhu a dale pak s naklady na jejich uschovipaudre skartaci.

Tabulka 2: Produkce bankovek a minci¢lenskymi staty eurozony k 1. 1. 2002 (v mil.)

AT | BE DE EL ES Fl FR IE IT LU | NL | PT EA

Bankovky| 550 | 550 | 4783 | 617 |1924| 225|2265| 2942440 46 | 659 | 537 | 14890

Mince 1800 | 1957 | 17000 | 1333 | 7085 [ 1052 [ 8150 | 1078 | 7940 | 120 | 2800|1296 | 51611

Zdroj: ECB [8]

63 7droj: ECB [7]
64 Zdroj: ECB [8]
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K jednorazovym nakladn vstupu do rdnové unie téz pét naklady spojené
s Upravou vykak a metodik tak, aby byly v souladu se standardgzany, a dale naklady
souvisejici s fevodem vykaiz na jednotku euro (sem ni@dad spada Uprava statistickych
databazi, které budou muset byttrg prepaitany z tdaj v narodnich renach na eura).
Se zavedenim spdleé neny také souvisi nutnost novelizace vSech pravnicuppsi,

v nichZz jsou uvedeny udaje v narodnichéndich (nap vySe pokut ¢i poplatkd).
Podnikatelska sféra pak ponese naklady v pédgioav cenill, firemnich katalog apod.

V souvislosti s pevodem detnictvi a pizpisobenim Getnich vyka# spol&né nen¢ téz
budou muset byt vynaloZenyité vydaje. Uvedeny seznam oblasti, ve kterych bude
muset dojit k dilim ¢i zasadgjSim znendm, gitom zdaleka neni Uplny.

Ze znen, ke kterym v jednotlivych ekonomikach dochaziter& zderadime do
skupiny druhé, je néastji zminovana ztrata autonomniémoveé a kurzoveé politiky. Po
vstupu do minové unie jiz jednotlivé narodni centralni bankyudou moci ovliviovat
vyvoj v ekonomice progednictvim znén ménovych kuri, irokovych sazebi mnoZzstvi
pertz v okehu. V okamziku, kdy zesnnemize zajifovat dostatenou reakni schopnost
ekonomiky a zmirovat negativni dopady plynouci z rozdilného don@acitzahrarinino
ekonomického vyvoje pragdnictvim ngnoveé politiky, musi za timto éélem pouZivat
nastroje jiné, a to fpdevsim pruzné trhy préce, stabitizi fiskalni politiku a dote
funguijici trhy finagni.

Ztrata nénoveé a kurzove politiky j€asto zmihovana v souvislosti se vznikem a
dopady asymetrickych gnovych Sok. Touto otazkou se podrobzabyval Lubor Lacina
se svymi kolegy. Asymetrické Soky rozlisili na trvalé, jejichZiginou miZe byt zn¥na
spotebitelskych preferenci, a ¢&msné, které ndfklad prameni z nesladosti
hospodéskych cykti jednotlivych zemi. V fipad trvalych Sok pak dochazeji k zéw,
Ze v dlouhém obdobi ztny nominalniho mnového kurzu nemaji dopad na produkt a
zamestnanost a neovliwji tedy konkurenceschopnost ekonomiky.fi Pzmeng
spotebitelskych preferenci v neprasip ugité ekonomiky by jeji centralni banka
pristoupila ke znehodnoceni doméaci¢ny, aby tak podpia agregatni poptavku.
S ukitym casovym zpozeéhim by vSak dosSlo kistu inflace,cimz by byl cenovy efekt
znehodnoceni #my vycerpan. Dlouhodoby dopad kurzové politiky by byl yted
neefektivni. A z tohoto irodu by i jeji ztrata nebyla ¥ipadt vyctu naklad ¢lenstvi
v ménové unii vtomto fipact relevantni. Op&na situace vSak nastavai mnalyze

docasnych asymetrickych Sbkpramenicich z nedostéte® sladnosti hospod&kych

8 Lacina a kol., 2007, str. 35 - 65
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cykli. SniZzeni aurokovych #n Evropskou centralni bankou, jejichZ cilem by bgtopdit
ekonomicky tist v ekonomiceselici recesi, by u jiné ekonomiky, kter4 by se tgny
okamzik nachéazela ve fazi hospegkeho fistu, vedlo kinflanim tlakim. V péipact
kratkodobych Sak by ani automatické vyrovnavaci mechanismy (tzxillilita mzdovych
sazeb ¢i mobilita pracovnich sil) nebyly fugki. Pro ekonomiky s vysokou
pravéEpodobnosti vzniku kratkodobych Jolby tedy bylo vyhod&Si nevstupovat do
ménové unie a zachovat si v oblastémové a kurzové politiky autononfii. Lacina se
svymi kolegy nevzali v Gvahu pouze nominalni améangny ménoveho kurzu jakozto
nastroje k obnoveni konkurenceschopnosti, ale zdbywe i rozdilnymi preferencemi
néarodnich autorit v oblasti nezastnanosti a inflace, rozdilnou produktivitou pracgjim
vztahem k inflaci¢i otewenosti ekonomik. Na zakladsvé analyzy a silédnutim
k zawram mnoha dalSich ekonomickych studii dosli k&ay Ze s rostouci integraci
dochézi k vySSi sl@&dosti hospodi&kych cykh, a tedy ke snizeni pragabdobnosti
vyskytu asymetrickych $éR’. Autoii dale zdiraziuji, Ze fipadna rizika souvisejici se
vznikem asymetrickych Sékmohou byt kompenzovangetni cestami:

1. vysSi flexibilitou trhi prace a mobilitou pracovnich sil,

2. urychlenim procesu politické integrace,

3. vytvorenim dostating velkého spoleného (federalniho) rozptu®®.

Aby trhy prace mohly slouzit k vyrovnavani asynueiych Soki, meél by byt
v jednotlivych ¢lenskych statech spin poZadavek vysoké mobility pracovnich sil a
flexibility mzdovych sazeb. Jednim ze zéakladniclazdtel vypovidajicich o mobilit
pracovnich sff je mira nezawstnanosti. Tabulka. 3 zachycuije jeji vyvoj v jednotlivych
¢lenskych statech eurozény za poslednich 9 let.zgwoubném prostudovani jéeme, Ze
mezi jednotlivymi ekonomikami stale panuji vyrazrozdily v Grovni nezawstnanosti,
piicemz tyto rozdily jsou patrnéébem celého sledovaného obdobi. Rozdilné miry

nezangstnanosti bychom pak na det&j§ich datech mohli pozorovat i mezi jednotlivymi

6 Zarover vSak autéi upozomuji, Ze ¢asté zminy mnového kurzu mohou byt samotnodignou
asymetrickych Sok

7K tomuto za¥ru dospla téZ evropska komise, ktera uvadi, ze ,naklagpaiici ze ztraty kurzové politiky
jakozto vyrovnavaciho mechanismu postupndisledku hlubSi ekonomické integrace vymizi“. (viz.
Commission of the European Communities, 1990 28ly.

% Myslenka vytvéieni spoléného rozpstu prameni z poznani, Zegirvavajici rozdily mezi narodnimi
ekonomikami mohou byt spoésfmi mechanismy asymetrickych Sola Ze mnoho z&thto rozdit je
institucionalni povahy (jakoifklad uvadi Lacina odliSné postupyi pyjednavani mzdovych pozadayk
odliSnost pravnich syst&movliviijicich funknost finagnich, hypoténich a dalSich dilch trhi ¢i
neuplnou harmonizaci fiskalnich politik).

69 Mobilita pracovnich sil znamena, e dojde flegunu pracovnich sil z oblasti, kde jich je nadbyte
oblasti, kde je pracovnich sil nedostatek. Diky utormpresunu nemusi dojit ke Zmé vySe mezd, k inflaci
apod.” (Btizek, 2004, str. 17)
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regiony ¢lenskych stat eurozony. Na této strnulosti frhprace se podili nedostébé
dopravni infrastruktura, nepruznostrls byty ¢i neochota otani opustit své fatele,
rodinu, rodny kraj a ztrhat tak dlouho budované socialni vazby.i\p@d preshranini
mobility pracovnich sil zde pak navic hraji rolzykové bariery¢i kulturni odliSnosti
jednotlivych zem°. Na druhou stranu je v8ak nutn&mknit, Ze s vyjimkou Portugalska a
Irska doslo ve vSectienskych statech eurozény v porovnani s rokem 2@hizeni miry
nezandstnanosti. Na tomto poklesu se podileji jakéaym ke kterym na pracovnich trzich
dochéazi (podpora vyuzivani pr@gsich typn pracovnich smluv, postupné oteviraniutrh
prace novynmglenskym stdtm Evropské unie apod.), tak i hosptsky rist. | prestoze
pracovni trhy i nadaletstavaji strnulé, postuprdochazi ke zlepSovani situace, coz je a

bude prailenské staty jednoztiae piinosné.

Tabulka 3: Ro¢ni miry nezaméstnanosti v ¢lenskych statech eurozény v letech
1999 — 2007 (v %)

AT | BE |CY |DE | EL | ES | FI | FR | IE IT | LU | MT |[NL |PT| SI | EA
1999] 39 | 85 | N/A |08,2]|12,0/12,5]10,2|10,4| 5,7 |109| 24 | N/A |3,2]|44|7,3|9,1
2000 36 | 69| 49 |075/11,2|11,1|09,8|09,0| 4,2 |10,1| 23| 6,7 |2,8|3,9|6,7|8,2
2001|136 | 66 | 3,8 |07,6|10,7/10,3|/09,1/08,3| 40 (09,1|20)| 76 |22|40(6,2|7,8
2002|142 | 75|36 |084|10,3|11,1(09,1/08,6| 45 |086|2,7| 75 |28]|50|6,3|8,2
2003|4382 |41 |093|09,7|{11,1|/09,0|{09,0| 4,7 |08,4|3,7| 76 |3,7|63|6,7|8,7
2004 | 48 | 84 | 46 |09,7/10,5|10,6/08,8|09,3| 45 (08,051 | 74 |46|6,7|63|8,8
2005 52 | 84 | 52 |10,7|09,8|09,2|08,4/09,2| 43 |07,7|45| 73 |47]|76]6,5]|8,9
2006 | 47 | 82 | 46 109,8|08,9|08,5|07,7/09,2| 44 [068|4,7| 73 |3,9]|7,7/6,0|8,3
2007 | 44 | 75| 3,9 |08,4| N/A|08,3|069|08,3| 45 |N/A|4,7|63[32|80|47|7,4

Zdroj dat: Eurostat (Employment, citace 11.3.2008)

Pozn.: Promnliva velikost eurozony (v letech 1999 — 2000 zaferll, 2001 - 2006 12 a v roce 2007 13
¢lenskych stét)

Pozn.: Mira nezadstnanosti vyjatlje podil nezagstnanych na celkové aktivni populaci

V souvislosti s trhy prace jakozto vyrovnavacimchenismem asymetrickych
Soki je zmiovana i flexibilita mezd. V tomtotfpad hovai proti zavedeni spateé
meény predevsSim nepruznost mezd &em doti, kterd by vedla k nedostétee (a tedy
neefektivni) reakci naifpadny asymetricky $ok. Paul de Gradtveavic upozatuje na
rozdilny dopad centralizovaného a decentralizovan@zdového vyjednavani na vyvoj
mezd a cen. Vifpadk centralizovaného mzdového vyjednavani berou odiéoro

" Antonin Biizek uvadi, Ze v ramci Evropské unie vyuZilo moZridish pracovat v jinéndlenském stétjen
asi 1,5 % obani (5,5 mil. osob)Rada z nich se viak mimo Gzemi domaci ekonomikylilasjdn dasasré
(studenti, pracovnici zahraimich spolénosti). Pget trvalych migrant tak dosahuje cca 1 % pracujici
populace EU (viz. Bizek, 2002, str. 21).

"t De Grauwe, 2000, str. 14 — 16.
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organizace v Uvahu infai efekt fistu nominalnich mezd, tedy situaci, kdy dskkdku
piehnanych mzdovych pozaddvKvedoucich kistu inflace) dojde ke zémé mezd
realnych. Odborové organizace si tedgdomuiji, Ze v pipact nabidkového Soku nerhe
byt pokles realnych mezd @rkompenzovan néstem mezd nominalnich. Naproti tomu
odborové organizace v zemich s decentralizovanyjedmavanim maji pocit, Ze jimi
vyjednany nakst nominalnich mezd se v agregéatni cenové hiadimsi neprojevi. Proto
maji tendenci zvySovat nominalni mzdy vice nez &apu bylo v pipact vyjednavani
centralizovanéh@. Toto nekooperativni jednani se tak projevifpads nabidkového $oku
vy$8im nalistem mezd a tedy i vy33i inflaci. Lubor Lacfhiatomu dodava, Ze je mnohem
pravdépodobréjSi, Ze odbory ndistoupi ke snizeni mzdovych pozadavk pripads
decentralizovaného mzdového vyjednavani neZipagt vyjednavani centralizovaného.
Na tomto zaklagltedy Ize konstatovat, Ze zé&rm centralizovanym vyjednavanim o mzdach
maji lepSi pedpoklady pro Z&douci reakci naigadny poptavkovyei nabidkovy 3ok

v porovnani se zefmi, kde se mzdové vyjednavani odehrava na Urowhgtivych
podniki. Opany nazor vSak zastavd Robert HolffarTen uvadi, Ze poté, co vedeni
spole&nosti vys¥tli odbortim situaci ve firné (zpisobenou poklesem poptavky), je vyssi
pravéEpodobnost, Ze dojde ke snizeni mezd oproti situety, by vyjednavani bylo
centralizované. Z toho tedy vyplyva, Z& pentralizovaném mzdovém vyjednavani se
vedeni firem nerize s odbory dohodnout na takovémusén mezd, jez by odpovidal
vyvoji produktivity prace jejich zasstnand a usgSnosti dané spateosti na trhu.
Centralizované mzdové vyjedndvani by tak mohlo pdi&k konkurenceschopnost
nekterych firem¢i dokonce vést k jejich zaniku.

Pruzné trhy prace tedy mohotigpét k automatickému vyrovnani poptavkovych
¢i nabidkovych Sok bez nutnosti zaséh ménové ¢i fiskalni politiky. V pripact
nedostaténé mobility pracovnich siéi nedostaténé flexibility mzdovych sazeb by doslo
k obnoveni rovnovahy prdsdnictvim zrény cerd®, avSak pi vy3Sich nakladech a
v mnohem delSintasovém horizontu nez by tomu bylo #igadt funkénosti pracovnich
trhu.

2 Pricemz toto jejich chovani navic povede dstu vyrobnich naklad a zprostedkovag i ke snizeni
konkurenceschopnosti podniku.

®Lacina a kol., 2007, str. 23, 24.

"*Holman, 2002, str. 418

5V pripads poptavkového Soku vyzbajiciho se pesunem preferenci od prodiikekonomiky A k
produktim ekonomiky B by tedy ip nefuniénosti trhi prace nedoSlo k poklesu mezd v ekonomice A ani
k ptesunu pracovnik do ekonomiky B, a to anifps zvySenou nezaistnanost. V ekonomice B by pak
rostouci poptavka po pracovnicich vyvolavala tlaknist mezd a tedy i cen. S rostouci cenovou hladinou
v ekonomice B by se produkce ekonomiky A stavalakkwenceschopsi. Postup# by tedy byla nastolena
rovnovaha nova, avsakiwyssi cenové hladinv ekonomice B.
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DalSim nastrojem, jez maftippét k vyrovnavani asymetrickych 3k je
stabiliza&ni fiskalni politika. VIady jednotlivychélenskych stdt eurozény jsou ib
provadni fiskalni politiky omezeny dodrzovanim ustanovemijatych & uz v ramci
Evropské unie (ndp regulacemi v oblasti dani¢i ustanoveni tykajicich se pouze
¢lenskych stét eurozény (nap povinnosti dodrzovat Pakt stability astu). Je fitom
ziejmé, Ze s pokeayjici politickou integraci se bude moZznost vyu#itioto nastroje dale
snizovat. Zarowe vSak, jak bylo zmi&tno vySe, pokréujici harmonizace v oblasti
fiskalnich politik povede ke snizeni pr&pddobnosti vzniku asymetrickych Sok

V souvislosti s eliminaci dopadpoptavkovychéi nabidkovych Sok byvaji
zminovany i trhy finagni. Jsou-li dostate¢ integrované, riwe prostednictvim
kapitalovych tok dochazet k vyrovnavani vzniklych nerovnovah.édmurokovych sazeb
povedou k pelévani kapitalu ze stabilizovanych oblasti do siblaasazenych Soky. Jejich
deficit béZného @tu tak bude vyvazovaniivem kapitalu. Zde je ovSem nutné dodat, ze
Jfinancni integrace neni povazovana za plnohodnotny gubstastroje permanentniho
vyrovnavani v pipad asymetrického Soku. Je spiSe chapana jako podipmuaodobého
vyrovnavaciho procesu®

Z uvedeného je tedyigmé, Ze v okamziku, kdy nelze zajistit eliminaci
negiznivych disledki plynoucich z odliSného ekonomického vyvoje v jetimpch
lenskych statech eurozény prh@stnictvim n¥novych nastrdj’’, je o to dileZitjsi zajistit
co nejefektivijSi fungovani nastréj ostatnich. VIady jednotlivycktlenskych stéat by
proto nely usilovat o dosazeni co népgi synchronizace svych hospéskaych cykh tak,
aby riziko d@éasnych 3ok bylo co nejmensi. A zaroueby meély usilovat o odstrgovani
strnulosti na trzich prace, abyiigadné negativni dopady plynouci ze émm

spotebitelskych preferenei nabidkovych Sok byly co nejmensi.

2.3. Shrnuti prinosa a rizik plynoucich z ¢lenstvi v ménové unii

Na pedesSlych stranach byly uvedeny daggji uvadkné ginosy, naklady a
potencionalni hrozby plynouci ¢enstvi v mnové unii. Dole viditelné a

kvantifikovatelné jsou iinosy ¢lenstvi na Udrovni mikroekonomické, naproti tomu

% Lacina a kol., 2007, str. 64

" Protoze jak bylo ukdzano, Evropska centralni bamkaadsjici jednotnou rainovou politiku neni schopna
prostednictvim svych nastrdj (tzn. znénou Urokovych rér, mnozZstvi pe¢z v okghu ¢i zhodnocenim/
znehodnocenim eura) s@sré zabranit vznikajici recesi v jednotilenském stédt eurozény a zarove
bojovat s rostouci inflaci ve s&gtném.
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makroekonomické ifinosy jsou kvantifikovatelnédie. Divodem jetada spolupsobicich
faktori, které maji na vyvoj ekonomickych w@h vliv. A prdw z tohoto dvodu je
vycisleni jednotlivych finosi a naklad plynoucich ze vstupu do ¢mové unie velmi
slozité, v mnohaifpadech dokonce nemozné.

S ohledem n&lenstvi v niénové unii gedstavuji pravépodobré nejwtsi riziko
nepruzné trhy prace. Ty jsouiginou nedostata¢ rychlé a tedy neefektivni reakce
¢lenskych stat na gipadny poptavkovyci nabidkovy Sok. Nedostatea sladnost
hospodéskych cykh jednotlivych¢lenskych ekonomik iize byt dokonce idrodem, pro
by ¢lenstvi v nénové unii bylo pro danou ekonomiku nevhodné. Nagmhu s rostouci
oteenosti zdastrenych ekonomik dochazi kstu g@inosi plynoucich =Zlenstvi
v mgnoveé unii. Ricinou je giliv zahranénich investic, odstrami rizik plynoucich ze
spekul@nich Gtoki na nenu, ale pedevSim finosy plynouci z eliminace transalch
naklad.

Oblasti, jez budou zavedenim sgol& nmeny & uz pozitivie nebo negativi
ovlivnény, je mnoho. Nkteré naklady aifnosy se projevi bezprdstre po vstupu do
ménové unie, jiné vSak az radu rekolika let ¢i dokonce desetileti. K dlouhodobym
vlivam nagiklad pati snizeni prav&podobnosti vzniku asymetrickych SokDa se tedy
piedpokladat, Ze s pokfajici integraci dojde ke snizeni potencialnich Bbogouvisejicich
s ¢lenstvim v ignoveé unii. Bi hodnoceni vhodnostii nevhodnosti zavedeni spoie
meény by proto nerdl byt bran Zetel pouze na séasny ekonomicky vyvoj dané
ekonomiky ve vztahu Elenskym statm ménové unie, ale vlady by sefipsvém
rozhodovani rély opirat i o vysledky prognéz, jeZz potencialni ddg zavedeni spaleé
meény na danou ekonomiku zohledni.

Rozhodovani o vhodnosti nevhodnosti vstupu tité ekonomiky do rdnove
unie graficky znazornil Paul de GrautRéviz. graf¢. 4). Jim zobrazeny bod Predstavuje
kritickou Urover oteenosti ekonomiky. Ze¥) jez se nachazeji vpravo od tohoto bodu by
mely do meEnové unie tvéené skupinou jejich obchodnich parinerstoupit. U &chto
ekonomik totiz pinosy plynouci Zlenstvi v nEnoveé unii gevysi naklady s nim spojené.
Naproti tomu zer, jeZ se nachazeji vlevo od bodu By si nély ponechat svou narodni

ménu a do minove unie nevstupovat.

8 De Grauwe, 2000, str. 78
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Graf 4: Naklady a prinosy¢lenstvi v ménové unii
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Prevzato z: De Grauwe, 2000, str. 78

Pred vstupem do mové unie by si tedy kazda zémm¢la udtlat cost-benefit
analyzu, na jejimz zakladlosgje k rozhodnuti, zda je vyho#8i zachovani dosavadniho
meénoveho uspiadanici zavedeni spol@mé neény. AvSak i ffestoZze by se po zhodnoceni
ocekavanych finosi a naklad mohlo ¢lenstvi v nénové unii jevit jako pinosné,
neznamena to, Zze spoiteé nena v dané ekonomice zavedena bude. Rozhodovaném: zm
ménového uspiadani totiz neni pouze otdzkou zhodnoceni uvedemkcmomickych
fakton, ale zasahuji do¢ho i jiné, napiklad politické a psychologické&igtody.

Zeme uvaZzujici o vstupu do eurozény musi naviaigpht fadu Fedpoklad.
Prvnim z nich je jejich¢lenstvi v Evropské unii, druhym zajsi slwitelnosti jejich
pravnich pedpisi s gredpisy Spoléenstvi v oblasti hospotgké a minové unie a dalSi
podminkou nutnou pro zavedeni eura je &mlpéti hospodéskych kritérii tykajicich se
vefejnych rozpéti, cenové stability, ssmnych kurd a Grokovych sazéh Plréni tchto
kritérii je minimalr¢ jednou za dva roky analyzovano Evropskou komigtvaeopskou
centralni bankou. Jimi zji&é skuténosti jsou pak zvejreény v tzv. konvergetnich
zpravach a déle vyhodnocovany Radou Evropské dm@ienasleda rozhodne, zda dana
ekonomika podminky profeti eura spiuje. Ri hodnoceni fipravenosticlenského statu

Evropské unie pro vstup do eurozony se kfammastrichtskych konvergémich kritérii

" Vice o maastrichtskych konvergsrich kritériich viz. pilohac. 3
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zohleduji i dalsi faktory, jako je vyvoj &ného dtu platebni bilance, vyvoj cenovych
indext, integrace trir apod®

Staty s dsasnou vyjimkou zavedeni efitase staly v okamZiku ifstoupeni
k Evropské unii automatickydeny Hospodéské a ninové unie. Zavazaly se tak kjpti
eura. Ke zhodnoceniiiposi a rizik, které pro & ze¢lenstvi v ngnové unii plynou, rély
tedy pistoupit jeS¢ pied vstupem do Evropské unie. Nyni jizZ nemaji mogjednotnou
ménu odmitnout a zaroviejsou povinny usilovat o jeji zavedefit

Euro jako svou narodni &nu v sodasné dob pouziva patnact z dvaceti sedmi
¢lenskych stat Evropské unie. Veéchto zemich tedy jiz probihaji 2my, kteréclenstvi
v mgnové unii @inasi. Je ejmé, Ze zavedenim eura tyto staty ovlivnily vymejenom
svij, ale i zbyvajicich¢lena Evropské unie, a ze se jejich rozhodnuti promitido
mezinarodnich obchodnich vztahDewt let existence Evropské dmové unie je
dostatén¢ dlouhd doba k tomu, aby sékteré Finosy plynouci z€lenstvi v ngnoveé unii
zasaly projevovatCasovérada zachycujici vyvoj ekonomickych ukazateldatilenskych
stati eurozony vSak zatim neni dostaikedlouha k tomu, aby bylo mozné zhodnotit, zda
dochazi k naplovani vSech argumenhovdaicich ve prosgch ¢i proti ¢lenstvi v eurozéa

Vzhledem k dostupnosti (resp. nedostupnosti) dapreto nasledujici kapitola
zan®ii pouze na finosy plynouci z eliminace trangaitch naklad. Cilem této kapitoly
tedy bude na datech zachycujicich vyvoj exportmpoirtu ¢clenskych stat EMU odhalit,
zda doSlo k ndistu jejich vzajemneho (tzn. viitiho) obchodu a zda seijpti eura

promitlo do jejich vztains obchodnimi partnery stojicimi mimo eurozoénu.

80 7droj informaci: ECB [9]
8 Jmenovi¢ se jedna o Bulharska(eskou republiku, Estonsko, Litvu, LotySsko, &tasko, Polsko,
Rumunsko a Slovensko.
82 7droj: ECB [10]
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3. Vliv eura na obchodni bilanci

Ze skuténosti uvedenych vipdeSlé kapitole vyplyva, Ze zavedeni spofe
meény napomaha nastu vzajemného obchodu me#eny menové unie, a to i@devsim
diky poklesu transakich naklad a snizeni kurzového rizika. Svou roli zde hray&tsi
transparentnost mezd a cen, v jejimiglddku se konkurence mezi jednotlivymi zem
zvysuje.

V souladu s mySlenkou pozitivnich dogaeliminace kurzového rizika na
vzajemny obchod mezieny ménové unie jsou i zavy studie Petera B. Kenena a Daniho
Rodrikd>. Ti zkoumali vliv kratkodobych zim realného efektivniho &nového kurzu na
import v jedendcti rozvinutych pmyslovych zemich. Z jejich zé&xa vyplyva, Ze:

1. ,ani po ziskani utitych zkuSenosti s plovoucimi kurzy nedojde k pekle

volatility,

2. zkoumané ekonomiky na zmy realnych sgnnych kurz reagovaly @izre,

3. volatilita zpisobuje pokles mezinarodniho obchodu.”

Ukolem nasledujicich subkapitol je tedy zjistitlazopravdu v ramci eurozony
dochazi k narstu exportu a importu zbozi. Za timtéelem bude nejprve zhodnoceno
postaveni eurozony ve &@vém obchod, pozdji bude zkouman vliv zavedeni eura na

vnegjSi a vnitni export a import eurozény.

3.1. Postaveni eurozény ve ¢

Eurozona jiz wokolik let predstavuje spotmé¢ s USA a Japonskem jednu
z hlavnich ekonomickych oblasti&a. Se svymi 317 miliony obyvatel je dokonce &&ji/
rozvinutou s¥tovou ekonomikou. V roce 2006 se eurozona ndgosem HDP podilela
14,6 %, coz je 0 5,1 p. b. ménez jakého vysledku v témZe roce dosahlo USA. IPodi
Japonska na stovém obchodwinil 6,3 %, byl tedy vyraz& nizsi, nicméa vzhledem
k velikosti japonské ekonomiky a §ao jejich obyvatel uctyhodny. O vykonnosti japonské
ekonomiky s¥d¢i i fakt, ze se svymi 27,5 tis. HDP na obyvateleoegdnu s 26,5 tisici
piekonala. Ze zakladnich ekonomickych ukaZetét vyplyva, Ze eurozona je v porovnani

s USA a Japonskem oblasti vice ¢&wou. Export zbozi a sluzeb se na jejim HDP v roce

8 Kenen — Rodrik, 1986, str. 314
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2006 podilel 21,6 %, import pak 20,89Stejrs tak podil eurozény na stovém obchod,
neni zanedbatelny. V roce 2006 dosahovaksbpoditi vSechélenskych stét eurozony
na swtovém importu 27,29 %, na &ovém exportu byl dokonce vyssimil 28,06 96°.
Po eliminaci vnitniho obchodu mezi jednotlivymilenskymi staty pak podil ¥siho
obchodu eurozony na &evem exportucinil 15,19 %, na importu pak 15 %. Vhii
obchod tedy tviil zhruba polovinu vSech obchbdlenskych stat EMU®®.

Vyvoj podila USA, Japonska(iny a eurozény na gtovém obchod v letech
2002 — 2006 je zachycen v grafu5. Je zde patrné, Ze v porovnani s rokem 200B dos
k poklesu podil zmiiiovanych ekonomik na stovém exportu. Vyjimku tvid Cina, jejiz
podil naopak rok od roku stoupa. Podil Eurozénysm&ovém importu v porovnéni
s rokem 2002 naopak vzrostliiRstek Ciny je v3ak opt mnohem vy3si. Podily
jednotlivych ekonomik na stovém obchod tedy nejsou stalé. Sy vliv na této
skut&nosti bezesporu maji Zmy spotebitelskych preferenci, rozvoj novych irlgi
technologické inovace.

Graf 5: Podily eurozony, USA, Japonska ainy na swtovém exportu a importu
v letech 2002 — 2006 (v %)
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Zdroj: Eurostat (1), International Trade Centre, IMD/WTO (1), vlastni vypéty
Pozn.: EA (12) — pouze ¥j$i obchod

8 7droj dat: ECB (2)

8 Podrobsijsi informace o fispivcich, jimiz se jednotlivélenské staty Eurozény v roce 2006 podilely na
swtovém obchod, jsou zachyceny vifloze¢. 4. Jsou zde téz uvedeny vSechny ekonomiky, ejiddil na
swtovém exportu a importu v daném rodeyysoval 2 %.

8 Zdroj dat: Eurostat (1), International Trade CentdNCTAD/WTO (1), vlastni vyptiy
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V dnednim globalnim s, kdy hranice stétpostup® ztraci pro pohyb zboZi,
sluzeb i vyrobnich faktérswvij vyznam, je obzvl&Sdalezité, aby ekonomiky byly schopny
pruzrée a efektivie reagovat na zsmy, ke kterym dochéazi. Jefifpm zZ'ejmeé, Zecim
otewensjSi (a tedy s okolnim stem provazagjSi) dana ekonomika je, tim vice musi byt
schopna se ifjzpusobit. V disledku zmdn, které globalizaceimasi, dochazi ke z¥n¢
vyrobnich a obchodnich zvyklosti. Uvedenésmgnse pak projevi nejenom 2nou poditi
jednotlivych ekonomik na stovem obchoéd, ale zarove i zménou poditi jednotlivych
odwtvi na celkovém obcha&durcité ekonomiky. Vyjimkou samdejmé neni ani oblast
eurozoény.

V poslednich letech dochéazi kastu exportni specializace eurozény
v odwtvich svysoceci stredre technologicky narnou vyrobou, vyznaujicich se
vysokym fKistem produktivity prace. Do této skupiny hi&tad spada farmaceuticky
pramysl. HFi vyrobé se evropsti producenti ve stale&tsi mie opiraji o dovoz
meziprodukt ze zemi s nizSimi vyrobnimi naklady. Meziproduki§itom predstavuji
témef polovinu z celkového importu zboZi eurozony. ieg rostouci podil dovazenych
meziprodukh a rostouci GlohuCiny a dalSich ekonomik vyz#ajicich se nizkymi
pracovnimi naklady na s&tovém obchod, nedochazi v eurozénk poklesu vyvozu
v odwtvich, jejichZz vyroba je ndtmé na vyuZiti pracovnich sil. Tato skénest mize byt
zpisobena najimanim leg$ich pracovnich sil ze zahrénici mtze byt znakem vySSi
ochrany pracovnich a vyrobnich drhv eurozog. V porovnani s ostatnimi vysgmi
ekonomikami s¥ta je tak odklon eurozény od sektarar@nych na vyuziti pracovnich sil
pomalejSi. Stejtak v oblastech, jejichz vyroba je né&nd na vyzkum a vyvoj, eurozona

za USA, Japonskeft rozvinutymi asijskymi staf}f zaostav&®

Tabulka 4: Komparativni vyhody pro export v zavislosti na technologické nar@nosti

a zangreni vyroby (pramérné hodnoty za obdobi 1993 — 2004)

Eurozéna | USA | Cina

Naratnost vyroby na:

suroviny 0,5 0,7/ 0,6
praci 1,1 0,7, 2,2
kapital 1,2 09| 04
vyzkum a vyvoj 1,1 1,4 09

87 Do skupiny rozvinutych asijskych stabyla vtomto pipads za‘azena Indie, Indonésie, Hong Kong,
Singapur, Jizni Korea, Taiwan, Malajsie, Filipinylaajsko
8 ECB [11], str. 5, 6, 16, 29, 31
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Eurozéna | USA | Cina

Technologicka nakmost vyroby:

vysoka 0,9 1,4 1,0
stredre vysoka 1,2 1,1/ 0,6
nizka 0,9 0,8 1,6
- v tom textil, odivani, obuv 0,9 04 3pb

Zdroj: ECB [11], str. 16; ECB [12], str. 77

Pozn.: Eurozénarpdstavuje EA12; zahrnut pouzegjsi obchod

Pozn.: Balass/ index komparativnich vyhod — hodnoté#tsi nez jedna zih ze se dana zeimv tomto
exportnim od¥tvi specializuje

P¥i porovnani USA, Japonska a eurozony v zavislastekonomické vysflosti
jejich obchodnich partnérzjistime, Ze eurozéna je oproti zbyvajicintha ekonomikam
vice otewena jak ve vztahu k rozvojovym, tak i rozvinutymmidm. Z rozvinutych zemi
k jejim obchodnim partném pati USA, Velka Britanie, Svycarsko, Japonskdvédsko,

z rozvojovych pak novéclenské staty Evropské unie, vychodoevropské tramzit
ekonomiky a Bkteré asijské staty, n#glad Cina. Obchody se zboZim s partnery
z rozvojovych zemi zdnaji v posledni dabprevaZzovat nad obchody se zboZim s partnery
ze zemi rozvinutych. Naproti tomu vipadt Japonska je podil obchodnich partner
Z rozvojovych a rozvinutych zemi téimvyrovnan. Mezi japonské obchodni partnery ze
zemi rozvinutych pét predevSim USA a eurozoéna, z rozvojovych pak zbyvasijské
staty. USA mé z rozvojovych zemi nejsiBi obchodni vazby s Latinskou Amerikou a
s asijskymi staty. Z uvedeného jdgemné, Ze fi volbé¢ obchodnich partnér hraje

geografické blizkost zemi také svou fBli.

3.2. VnéjSi export a import eurozény

Jak byloteceno vyse, v porovnani s rokem 2002 doSlaidtu podilu importu
eurozony na sitovém importu, podil eurozény nagsovém exportu naproti tomu poklesl.
| pfestoze dochazi Kistu vrejSiho exportu eurozény jako celku (viz. geaf6), @irastky
nejsou natolik velké, aby se podil eurozony n&axm exportu zvySoval. Z grafu je téz
patrné, Ze po roce 2002 bylyigistky importu v porovnani sipistky exportu vyssi. Tato
skute&nost se promita do klesajiciho salda obchodni d¢elaa dale pak ovliwje vyvoj

béZzného dtu platebni bilance, jehoZ je né&f8i casti. Z grafu je téZ patrné, Ze mezi lety

89 ECB [15], str. 11, 20, ECB [11], str. 31
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1999 a 2000 doslo k vyraznému imtu jak exportu, tak i importu. V nasledujici¢bah
letech se hodnoty expéri importi vyrazré neodchylovaly od hodnoty dosazené v roce

2000. Po roce 2003 pak export i import zbozitopste.

Graf 6: Export, import a bilance vnéjSiho obchodu eurozony se zbozim v letech
1995 — 2006 (v mid. ECU/EUR)
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Zdroj: Eurostat (3)
Pozn.: réni data za EA (12)

Cilem této prace je zhodnotit, zda zavedeni spéletny néjakym zpisobem
ovlivnilo vyvoj exportu a importu eurozony. Je pratilezité gipomenout jednotlivé faze
zava@ni eura v Belgii, Nmecku, Irsku, Spatisku, Francii, Itali, Lucembursku,
Nizozemi, Rakousku, Portugalsku, Finskitecku. Prvni faze trvala od 1. ledna 1999 do
31. prosince 200%. Bshem tohoto obdobi byl bezhotovostni platebni stdvadn bud’

v euru nebo v narodnich émach, zatimco hotovostni platebni styk probihal zpow
narodnich minach. V ptibéhu druhé faze, kterd se uskirida od 1. ledna 2002 do
28. unora 2002, byl bezhotovostni platebni stykv/@dén pouze v euru a do &hu byly
dany euro bankovky a mince. Eurclmjiz status ,legal tender* a narodni¢ny byly
postupi stahovany z athu. Od 1. bezna 2002 ve vSectlenskych statech eurozoény
za'alo platit pouze euro nejenom pro bezhotovostmi,iglro hotovostni platebni styk.
K dalSimu roz&eni eurozény doslo 1. ledna 2007, kdy se euro stid@alni ménou ve
Slovinsku, o rok pozii (tedy od 1. ledna 2008) i na Kypru a Malft

v Recku se euro stalo oficialnigmou aZ 1. ledna 2001.
1 7droj: CNB
92 7droj: ECB [13]
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Pro exportéry a importéry jednotlivyetenskych stét bylo dilezité gedevsim
zavedeni eura pro bezhotovostni platebni stykedi hozné, Ze se vliv eura na obchodni
bilanci projevil jiz zahy po jeho zavedeni v roc899. V souvislosti s tim je zarazejici
vyrazny 6st exportu i importu eurozony v letech 1999 a 20DtAzkou tedy #stava, do
jaké miry byl tentoirst zpisoben zavedenim eura.

Evropska centralni ban¥aidentifikovala t faktory, s jejichz pomoci Ize
vyswetlit vyvoj exportu a importu zbozi v eurozbmezi lety 1998 — 2002. Prvnim z nich
byl promenlivy vyvoj kurzu eura (viz. filohac. 1), g'esrEji jeho silna depreciace v letech
1999 a 2000, néasledovana vyraznou apreciaci. Zictalga¥ri ECB vyplyva, Ze
depreciace eura vedla pouze k omezenému zlepSerdvéekonkurenceschopnosti
eurozény. Bhem depreciace eura do$lo k vyrg#imu mistu exportnich céfi, pricemz
tento hst dokonce fevySoval fist naklad. To naznduje, Ze exporig@ zvysSili své
obchodni marze. Naproti tomu v obdobi apreciacea audetech 2001 — 2003 doslo
k poklesu exportnich cen. V tomto obdobéalaexportéi své obchodni marze snizovat,
aby se vyhnuli ztratam plynoucim z nizSi cenové kkmenceschopnosti #pobené
apreciaci. Steghtak rostouci ceny importu neodrazely zcela depoe@ ani naslednou
apreciaci eura. Evropska centralni banka se dal&ida na zmény exportu a importu
vyvolané zmdnou cenové konkurenceschopnosti. Z jejichémawyplyva, Ze exporty
zachytily pouze omezenaiast fistu cenové konkurenceschopnosti, a to z tahodu, Ze
depreciace byla povaZzovana z&eghodnou. Navic dikyustu gimych zahrarinich
investic plynoucich z eurozény od poloviny 90. jietmozné, Ze exportylenskych stat
eurozény jsou nahrazovany vyrobu statk zemich, na jejichZz trzich setyodns
prodavaly. Druhym @lvodem, jeZ podle Evropské centralni banky ovlimyNvoj exportu a
importu eurozény v letech 1998 - 2002 byl prudlgtrcen ropy od konce roku 1998 do
poloviny roku 2000. Tentoist se projevil vy$Sim obchodnim deficitem bilanoprnych
produkti a pispél tak ke snizeniigbytku bilance obchodniig@tim faktorem ovliviujicim
vyvoj obchodni bilance eurozény byly #ny v domaci a zahrami poptavce. Asijska
krize vletech 1997 — 1998 bylafiginou prudkého propadu v zahrami poptavce a
nasledg poklesu exportu eurozény vroce 1998. DalSi propathhranini poptavce
nasledoval vroce 2001, a to trstedku s¥tového oslabeni. Naproti tomu domaci
poptavka rostla az do roku 2001, kdy se jigt zpomalil.

% ECB [15], str. 14 - 18
% Tuto skuténost odraZi vyvoj unit value indexu v grafu 7.

38



Prvnim faktorem, jez podle Evropské centralni lyaailivnil vyvoj exportu a
importu eurozony v letech 1998 — 2002 byly tedyéaynnmenového kurzu eura. Jak jiz
bylo reékolikrat zmiréno, euro v letech 1999 — 2000 znehodnocovalo, ledagcim
obdobi za&alo zhodnocovat, vyjimkou byl pouze rok 280%atimco zhodnocujici éna je
jakousi n@&ni mirou pro exportéry, jejichz zbozi tak na zahafch trzich zdrazuje,
dovozci a spdebitelé na importu lewjSiho zbozi ze zahratii profituji. Ze z&¥ra
ekonomickych teorii vyplyva, Ze wdledku depreciace eura by fi(psplreni
Marshall-Lernerovy podmink$) melo dochazet kirstu cistého exportu. Tomuto
piedpokladu vSak udaje eurozény neodpovidaji. NénenmeEnového kurzu mize pisobit
fada fakto# (nag. zmeény Urokovych sazeb¢i priliv zahranénich investic),
depreciace/apreciace ¢ny nasledsa vede kdalSim zgmam v ekonomice @etns
popsanych z®n u exportu a importu zboZzi), jez naslédrvedou Kk dalSimu
zhodnocovani/znehodnocovaniémy. Je proto velmi ézké fici, co je f@i¢inou a co
nasledkem daného vyvoje. Jisté je, Ze deprecianaskedna apreciace eura zah¥ani
obchod¢lenskych stat eurozony ovlivnily, nebyly vSak faktorem jedinym.

Druhym divodem, jez podle Evropské centralni banky ovlivimjvoj
zahraniniho obchodu eurozény, byist cen ropy. B pohledu na grat. 7 je 2ejmé, Ze
rast importu v letech 1999 - 2000 byl spiSeisgben #istem cen nezistem mnoZzstvi
dovazeného zbozV/ piipadt exportu je pak situace oprga. Tuto skuténost potvrzuje i
VYVOj cen ropy. Z grafé. 8 je Zejmé, Ze cena za barel surové ropy rostla @éatga roku
1999 az do konce roku 2000. DalSi vyrazinst cen ropy byl zaznamenan octtna 2003
do srpna 2006 (s dma menSimi propady na konci roku 2004 a 2005). €dd 2007 je
mozné opt pozorovat rostouci trend. V grafu9 je pak zachycen vyvoj exportu a importu
ropy a ropnych produkta jejich bilance. Z detaifijsich dat zachycujicich vyvoj unit value
indexu a unit volume indeXx(ipro export a import ropnych prodilkie Zejmé, Ze ndist
importu ropnych produkt do roku 2000 a poté mezi lety 2003 a 2006 byl voxl

piedevSim ndistem cen. Volume indexébem sledovaného obdobi osciloval kolem své

% Kratkodobé zrény mEnového kurzu nejsou brany v potaz, hodnocen je@diauhodoby vyvojovy trend.
% Marshall-Lernerova podminkidka, Ze devalvace zlep&ny (et pouze tehdy, jestlize stet zahranini
elasticity poptavky po vyvozech domaci zeendomaci elasticity poptavky po dovozech §&ivnez jedna.
Je-li sodet €chto dvou elasticit mensi nez jedna, vede devahkacehorSeni &Zného @tu. ... Studie
ukazuji, Ze v dlouhém obdobi je Marshall-Lernerpedminka spléna. “ Mach, 2001, str. 133, 134.

97 Unit value indeXe cenovy index vypéitany na zékla#l Laspeyrsovy formule vyjadjici relativni znénu
pramérnych jednotkovych cen zbozi dovozu a vyvozuézrem obdobi oproti gmérnym jednotkovym
cenam obdobi z&kladniho. Index tedy odréazérmmcen a rnového kurzu, neodrazi vSak amu kvality
dovazenych/vyvazenych prodiktVolume indexje objemovy index vyp#itany na zakla@l Paascheho
formule. S jeho pomoci Ize zjistit, jak secase ngni export/import kterych skupin zbozi. Vyjadje jak
zmenu cen, tak i zénu sortimentni struktury.
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sttedni hodnoty 104 % v rozmezi = 15 %j¢pmz kEhem sledovaného obdobi jeho
hodnoty pozvolna rostly. Vifpad exportu je situace ménjednozn&na, nicmés od
ledna 2005 vliv cenovych zin z&ina gevazovat. Na rostoucim trendu exportu ropnych

produkti se v&ak podili i nést exportovaného mnozst¥i.

Graf 7. Ukazatelé zachycujici vyvoj exportu a impau zbozi v eurozéré v letech

1995 — 2007
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Zdroj dat: ECB (3)
Pozn.: si¢ni data; do 09/06 Udaje za EA(12), od 10/06 zalBA(data jsou &Sténa

Graf 8: Vyvoj svétovych cen surové  Graf 9: Export, import, bilance ropy a

ropy vletech 1995 — 2007 ropnych produktia eurozony
(EUR za barel) v letech 1999 2007 (v mid
70 4 EUR)
250
60 -
200 A
50 A 150 A
100 -
40 -
50 4___——_______————

VAN ) L

-200

:

0 T T T T T T T T T T T T = N~
Zdroj dat: ECB (SDW: 4) ‘I:Ibilance — export import‘

Zdroj dat: ECB (SDW; 3), viastni vypty
Pozn.: data za EA (13), data nejs@istina

% 7droj dat: ECB (SDW; 3), vlastni vypty.
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S pihlédnutim ke skuiosti, Ze v roce 2000 import ropy a ropnych produkt
¢inil 12 % celkového v&Siho importu eurozoény (viz. tabulk& 5) a Ze poptavka po
ropnych produktech je cendweelasticka, jeiejmeé, Ze rostouci ceny ropy se v celkovém
importu eurozony projevily. Tento zé&vje v souladu s vySe uvedenym stanoviskem
Evropské centralni banky o vliviistu cen ropy na import v letech 1999 a 2000. Mistu
ceny ropy na export eurozény bude diky jeho podiflicelkovém exportu niz8i. Na druhou
stranu nelze opomenout skénest, Ze dlouhodabrostouci ceny ropy se promitnou do cen
mnoha dalSich produkt a tak nefimo ovlivni export a import i v dalSich oblastech.
Z uvedenych dat jeiftom zZ'ejmé, Ze argument vlivu rostoucich cen ropy ngsirexport

a import eurozoény lze vyuzit fighodnoceniidstu zmhovanych vekin po roce 2004.

Tabulka 5: Podil exportu/importu ropy a ropnych produkti na celkovém vrjSim

exportu/importu eurozony v letech 1999 — 2007 (v %)

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007

Export 1,46| 2,10 1,92 1,74 1,85 2,11| 2,87| 3,37| 3,46

Import 8,00 12,03 10,63| 10,71] 11,05| 12,09| 15,22 16,05| 15,01

Zdroj dat: ECB (SDW; 3), viastni vypty
Pozn.: data za EA (13), data nejs@istina

Tretim faktorem, jez podle Evropské centralni bankivoil vyvoj exportu a
importu zboZi eurozoény v letech 1998 — 2002, bytgrry v zahranini a domaci poptavce,
piesrEji asijska krize v letech 1997 — 1998 agtwweé oslabeni v roce 2001. Ve vSech
¢lenskych statech eurozony doSlo v roce 1998 v pwov s rokem igdesSlym k poklesu
podilu exportu do asijskych stidt NejmarkantgjSi byl pokles v pipadt Finska a
Sparglska. U finské ekonomiky se podil exportu do asigskstat sniZil z 8,67 % v roce
1997 na 5,06 % v roce 1998, ve Sfisku pak z 6,82 % na 3,54 %. Stepak ruska krize
v letech 1998 — 1999 se nagigim exportwlenskych stat eurozény projevila negati¥n
NejvetSi pokles viyjSiho exportu do Ruska zaznamenalétdginsko, a to z 9,04 % v roce
1998 na 6,39 % v roce 1999. Ve zbyvajicidbnskych statech eurozony nebyl pokles
vngjSiho exportu do Ruska v tomto obdobi tak vyraangadném z nich népvySoval
1 p.b. | gesto je vSakizjmé, Ze krize v jihovychodni Asii a v Ruskiigpely k poklesu
vngjsiho exportu eurozony v letech 1998 a 1899.

Jak bylo uvedeno vyse, podle 2Av Evropské centralni banky se na vyvoji

vngjSiho exportu v roce 2001 podepsaléteve oslabeni. iiPpohledu na detail)Si data je

% 7droj ¢iselnych adaij: viastni vypéty z dat obsaZzenych v publikaci Eurostatu (4),13i - 401
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ziejmé, Ze v daném roce doslo kisiu vrgjSiho exportu tért vSechélenskych stat
eurozony, jedinou vyjimkou bylo Finsko. V roce 20@bSlo k poklesu podil USA,
Japonska, Hong Kongufestiomdskych stal, asijskych stdit a kandidatskych zemi EU na
vngjSim exportu térr vSech ¢lenskych stat eurozony. Naproti tomu podily Ruska,
Kanady aCiny vzrostly. Zarov# do$lo k naiistu poditi exportu do zbyvajiciclenskych
stati Evropské unie na celkovém &&im exportu jednotlivycllenskych stét eurozony,
s vyjimkou Nemecka, Nizozemi, Portugalska a Finska. Nizsi podA a Japonska na
vngjSim exportu tak byl nahrazen rostoucim podilemk@uianadyi Ciny. Proto i export
eurozoény jako celku v roce 2001 rostl.

USA, jeZ je hlavnim obchodnim partnerétanskych stat eurozony (a to jak
pro export tak pro import), se v roce 2001 potykalecesi. Jak bylo uvedeno vySe, doslo
v tomto roce k poklesu podilu expdrtio USA na celkovych exporteatienskych stat
eurozony. Zarovev tomto roce doslo i k poklesu impbrz USA na celkovych importech
eurozony. Tento vyvoj neni typicky pouze pro eurazdako celek, ale i pro exporty a
importy do/z USA tén¥ vSechc¢lenskych stat. ,Prenos recese USA na dalSi ekonomiky
prostednictvim obchodnich kanéle pritom mnohem dlezitéjSi prfi pohledu na sektor
informasnich a komunikénich technologii®® Pokles vykonnosti americké ekonomiky
byl tedy dalSim @éivodem majicim vliv na obchodni bilanci zemi Evropsiie.

Evropska centralni banka uvadi jako daBéipu ovliviiujici import ¢lenskych
stati eurozony i#ist domaci poptavky do roku 2001. Jak jeévid tabulky¢. 6, rostla
doméci poptavka v eurozéiehem celého sledovaného obdobi. V letech 1998 — BDO
vSak jeji st vyrazre vysSi acinil piiblizné 3,5 % r@&né. V nasledujicim obdobi ségt
domaci poptavky zpomalil, v poslednich letech sakv®@t zvySuje. Rist domaci
poptavky tak byl dalSim z faktbr jez pispely K rastu importu eurozony, ipdevsim
v letech 1998 — 2000.

Tabulka 6: Riist domaci poptavky v eurozos v letech 1996 - 2007 (v %)

96 | 97 | 98 | 99 | 00 | 01 | 02 | O3 | 04 | O5 | 06 | O7

Dom. popt.| 1,10| 2,06| 3,53| 3,53| 3,47| 1,24| 0,42 1,50| 1,69| 1,93| 2,71 2,23

Zdroj: Vlastni vypaty z dat ECB (SDW;5)
Pozn.: data za EA (13), data jsou sezootisténa

10 ECB [15], str. 21
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Na predesSlych strandch bylo ukadzano, Ze na vyvoj exparimportu zbozZi
eurozony po zavedeni sp&he& mény melo vliv nékolik faktori, a sice:

* rostouci ceny ropy,

= krize v jihovychodni Asii a Rusku probihajici vdeh 1997 — 1999,

= recese Vv USA vroce 2001,

= rast domaci poptavky,

= globalizace a s ni spojeny rozvoj novychitthag. Ciny).

Swij vliv na vrejSi export a importlenskych stat eurozony milo i rozSieni
Evropské unie v kitnu roku 2004 aCeskou republiku, Estonsko, Kypr, Litvu, Loty3sko,
Mad’arsko, Maltu, Polsko, Slovensko a Slovinsko. A edsé roz&eni o dalSi dvélenské
staty, Bulharsko a Rumunsko, v lednu 2007. DikyS¥eni Evropské unie zipodnich
patnacti na dvacetpa nasledé dvacet sednilenskych stat doslo k uvolgni obchodnich
vztahi mezi pivodnimi a novymileny. | tato skuténost se na vyvoji exportu a importu
¢lenskych stat eurozény projevila.

Vlivem zavedeni eura na zahrami obchod eurozony se ve své studii zabyval
Richard Baldwin®. Z jeho z&¥wri vyplyva, Ze pinosy plynouci ze vstupu dodmové unie
se pohybuji mezi 5 a 15 %figemz vliv eura se projevil uz v roce 1999. Déle uyade
piijeti eura vedlo k posileni impdrtjak z ne€lenskych stédt eurozony, tak i mezi
jednotlivymi ¢lenskymi staty navzajem. NedosSlo tedy k odklonuobdhodnich partnér
stojicich mimo eurozoénu, jak byloigdl zavedenim eurargdpovidano. Baldwin dale
zjistuje, Ze Bhem jim sledovaného obdobi nedoSlo k cenové koeweig Na zaklag
uvedenych skutaosti pak usuzuje, Ze primarninivddem fistu zahrariniho obchodu
nemohla byt eliminace transakich naklad zpisobena zavedenim spate neény. Pokud
by tomu tak bylo, doSlo by diky eliminaci trangaich naklad k poklesu vnitnich
importnich cen. Tento pokles cen by pak nasiedsd! k &tSi divergenci mezi WjSim a
vhitinim obchodem eurozoény. Postepyy zarové doslo k vyrovnani cen uviiieurozony,
coz by vedlo ke konvergen¢lenskych stat EMU. Jelikoz ani k jedné ze ztivanych
skute&nosti nedosSlo, domniva se Baldwin, z&str zahraniniho obchodu musel byt
zpiasoben &¢im jingm nez zavedenim eura, prépddobré uvedenim novych vyrolikna
trh, jez — jakiikd — vedou k néstu obchodu # konstantnich cenach.

Bylo tedy ukazano, Ze ¥$i obchod eurozoény je oviievan mnoha faktory,
mimo jiné i zavedenim eura. FgstoZe Baldwin vliv eura na export a impdknskych

stati s ohledem na cenovou konvergenci zpodlyd, na zaklag vysledki jeho studie

101 Baldwin, 2006
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v3ak vliv eura na zahrafmi obchod pofit nelze. Vlivem zavedeni eura nagjgi obchod
dlenskych stdt eurozény se zabyval i Hamid Farqifée Z jeho studie vyplyva, Ze
pramérny vliv eura na v§sSi export a import dosahovaltiplizné 8 %. Rinosy pro
jednotlivé clenské staty se vSak liSily. Nejvice z implementspel&né neény profitovalo
Nizozemi a Irsko, nejmémaopak Portugalsko. \fipadt Finska byly pinosy plynouci z
¢lenstvi v nénové unii pro viijSi obchod dokonce zaporné (viz. géafl0).

Graf 10: Primérné prinosy¢lenstvi v EMU pro vnéjSi obchodélenskych stati (v %)
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Prevzato z: Farquee, 2004, str. 15 5
Pozn.: Belgie a Lucembursko byly st@my,Recko zahrnuto nebylo; jedna se ampérné hodnoty za obdobi
1999 — 2002

Jak tedy nazriaji zawry studii Richarda Baldwina a Hamida Farquee, zened
eura bylo pro zahraémi obchod eurozény ifmosné. Tato skuteost se promitla i
do pouziti eura pro export a impa@tenskych stat. Zatimco v poslednich letech je Gloha
eura jakoZto rny pouZzivané id exportu zboZi eurozény stabilizovana, v porovnani
s rokem 2001 doSlo k vyraznému imetu jeho pouziti. # exportu zélenskych stat
eurozény do zbyvajiciclenskych stat EU je euro pouzivano tafinv 50 % pgipadi a
pievySuje tak pouziti amerického dolaru. ¥pgads importu zboZi je situace of@a a
pouziti americkych dolar je ¢asgjSi. To se promitlo i do podilu eura na importnich
transakcich, jeZini 36 %. Uloha ostatnich ¢n je @i obchodech uskutgovanych mezi
eurozonou a ostatnimienskymi staty Evropské unie zanedbatelna. Z diat dgplyva, ze
pouZiti eura je ¥lenskych¢i kandidatskych statech Evropské unie v porovnardesgmi

stojicimi zcela mimo Evropskou uniigjsi.*%

192 Farquee, 2004, str. 14 a 15
193 ECB [14], str. 9,34, 35, 37
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3.2.1. Vyvoj obchodnich partnera

Vroce 2006 bylo zhruba 70 % celkového ¢jgiho obchodu eurozony
uskut&néno Nemeckem, Francii, Italii a Nizozemim, obdeélako v roce 1999. &em
sledovaného obdobi hodnota zboZi obchodovaného theskymi staty eurozony a
zbytkem s¥ta vzrostla. Mira itstu obchodwinila 7 % rang, vyjimku tvarila Francie
s plimérnym rainim riistem exportu 4 % a importu 5 5.

P¥i porovnani vijSiho obchodu eurozony v letech 1999 — 2006 Izestadovat,
e podil obchodnich partriez Evropské uni@® ve sledovaném obdobi pokles|. Ygad
importu z 30,96 % v roce 1999 na 28,88 % v roce620Qxipadt exportu z 38,42 % na
35,71 %. Podil obchodnich parthestojicich mimo Evropskou unii tedy pozvolna roste.
V roce 200&inil export do nélenskych stat Evropské unie 64,29 %, import&hto stai
predstavoval 71,12 % celkového &&iho importu eurozény’® Nejvtsimi exportnimi
partnery prodlenské staty eurozony byly v roce 2006 Velka BigatSA a Svycarsko.
Mezi nejtsi obchodni partnery pro import fikt Velka Britanie,Cina, USA a Rusko

(blizSi informace viz. graf. 11).

Graf 11: Obchodni partna‘i eurozony v roce 2006 (v %)
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Zdroj dat: Eurostat (2), vlastni vyity

194 Eurostat (5), str. 53
195 Jedna se slenské staty Evropské unie, které stoji mimo eunazé
198 7droj ¢iselnych adai: vlastni vypéty z dat obsazenych v publikaci Eurostatu (4),187 - 401
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Z tabulky ¢. 7 je potom patrné, ze USA a Velkd Britanie jsdavhimi

obchodnimi partneryélenskych stdt eurozény jiz vice nez deset let. \Mipghu

sledovaného obdobi vSak jejich podily jak n&j$im exportu tak na \#8im importu

poklesly. Naproti tomu podilginy a Ruska zaznamenaly vyrazrgtc Steji tak Ize od

roku 1995 pozorovat rostouci podil postkomunistitkystaf, v tomto gipac Ceské

republiky a Polska, na ¥j$im exportu eurozony.

Tabulka 7: Podily vybranych stati na vnéjSim exportu a importu eurozony v letech

1995 — 1998, 1999 — 2002 a 2003 — 2007 (v %)

Export Import

1995-1998| 1999-2002| 2003-2007] 1995-1998| 1999-2002| 2003-2007
UK 18,5 19,1 17,0 17,3 15,8 12,9
USA 13,5 16,9 15,1 13,8 13,7 10,2
CH 6,8 6,3 5,8 5,9 5,2 4,8
SE 4,0 3,7 3,6 4,3 3,8 3,6
JPN 3,7 3,3 2,8 6,8 6,2 4,7
PL 2,7 3,0 3,6 1,9 2,1 2,8
RU 2,5 2,1 3,4 3,3 3,9 5,8
CHN 1,9 2,3 3,6 4,0 5,5 9,0
CcZ 1,9 2,3 2,8 1,6 2,2 2,7

Zdroj: Eurostat (2), vlastni vypty

3.2.2. Vyvoj produktové struktury

V ramci eurozény se mezi lety 1999 - 2006 ngsim exportu a importu nejvice
podilely stroje a zZézeni, jejich podil vSak dhnem sledovaného obdobi pozvolna klesal.
V roce 2006 pedstavovaly 44,32 % celkového &&iho exportu a 32,95 % ¥siho
importu. Naproti tomu podil chemikdlii a souvisgjfc produké byl béhem sledovaného
obdobi ponirné stabilni, v roce 200&inil 15,33 % pro export a 9,44 % pro import.
Obdobny vyvoj Ize pozorovat i wipadt vnéjSiho exportu a importu potravin, napoja
tabakovych vyrobk, zde jsou vSak podily a¢oo nizsi, a sice 5,96 % pro export a 5,16 %
pro import. Eurozéna jeéistym dovozcem surovin a energii. Podil surovincetkovém
vngjSim exportu v roce 2006 dosahoval 2,23 %, ngSim importu 4,54 %. Energie se na
exportu podilely 3,78 %, na importu 21,42 %. Zatirpodil exportu a importu surovin na
celkovém vijSim obchod eurozony je powrné stabilni, podil energii po&mé vyrazre
roste. Bhem sledovanych osmi l&inil narist importu energii 11,39 p.b. Posledtvirtina

vngjSich expori a imporfi eurozony je tviena ostatnimi vyraimymi produkty. Vyvoj
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jednotlivych kategorii zboZi na celkovéméjgim exportu a importu eurozony v letech
1999 — 2006 zachycuje graf12.

Graf 12: Podily jednotlivych skupin produkti na celkovém vigjSim exportu/importu
eurozony v letech 1999 — 2006 (v %)
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Zdroj dat: Eurostat (6)
Pozn.: eurozoéna je tiena EA(12)

Vlivem zavedeni eura na zahréamiobchod, a to jak na agregatni arovni, tak i na
jednotliva od¥tvi, se zabyvalo mnoho autorZ jejich zaera vyplyva, Ze implementace
eura nEla pozitivni a statisticky vyznamny vliv na vzijeynobchod mezélenskymi staty
eurozony. Zinformaci uvedenych v tabulkee8 vyplyva, Ze diky zavedeni eura doSlo
k naristu vrgjSiho obchodu eurozonyiplizné o 7 — 12 %, a to v zavislosti nha zvolenych
datech a prognnych. Vliv eura na obchod ¥si byl v porovnani s obchodem wmim

podstatg vysSi. Z informaci uvedenych v tabulee8 déle vyplyva, Zeiosy plynouci
z implementace eura nebyly pro vSechnatbd\stejné.
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Tabulka 8: Vysledky studii zkoumajicich vliv eura ra zahraniéni obchod ¢lenskych
stati (celkem i podle jednotlivych sektoi)

Model Autor Vychozi data zawry
= Celkovy vliv na vnitni obchod 15 %
Flam. = 1995 — 2002 = Narnist obchodu s riéenskymi staty
. 7 %
Nordstrom| = 14 zemi EU ; - .
- g = Vliv eura se mezi jednotlivymi sektofy
(2003) = Vzajemny export . L
vyrazre nelisil
= Dosahoval 7 — 50 %
= Celkovy vliv eura na vnihi obchod
> | Baldwin = 1988 - 2003 70-112 %
2 a kol. » 18 zemi OECD |= Vliv eura se mezi jednotlivymi sektoly
oo (2005) = Vzajemny import vyrazre nelisil
n = Dosahoval 40 — 177 %
= Nanist vnitniho obchodu vigsledku
zavedeni eura 0 26 %
Flam, = 1999 — 2005 = Nanist vrgjSiho obchodu eurozony
Nordstrom| = 20 zemi OECD vietech 2002 - 2005 o 12 Mo
(2006) = Vzajemny export Vv porovnani s lety 1995 — 1998
= Vysledky jsou patrné v odwich
s technologicky nakmou vyrobou
> = Celkovy vliv eura na vnihi obchod
é Fernandes| " 1988 — 2003 2,8%
@ (2006) » 13zemi OECD |= Vliv eura se mezi jednotlivymi sektoly
S = Vzajemny export vyrazre nelisil
o = Dosahoval 7 - 23 %

Prevzato z: Nardis — Santis — Vicarelli, 2008, str. 3

Vlivem zavedeni eura na zahrami obchod se také zabyvali Sergio de Nardis,

Robert de Santis a Claudio Vicar8lli Pro svou analyzu zvolili dynamicky model
testovani, ficemz vychozi data t¥dy ekonomické Udaje 13 staEvropské unie (EU-15
s vyjimkou Irska a Lucemburska) a dalSich déni OECD (Korey,Ceské republiky,
Australie, Kanady, Japonska, Nového Zélandu, Norslexika, Svycarska a USA) z let
1988 — 2004 zachycuijici jejich vzajemny export.zAgeri Nardise, Santise a Vicarelliho
vyplyva, Ze vliv eura na export a import zbozi sezimednotlivymiclenskymi stéty lisil. U
vétsSiny clenskych stat eurozony vSak byl prokazan pozitivni vliv zavedenra na st
zahrantniho obchodu. Ani rozloZzeni tohoto vlivu mezi jetiv@d odwtvi nebylo
rovnomerné. Pozitivni a statisticky vyznamny vliv zavedenia byl prokdzan v odivich

s rostoucimi vynosy z rozsahu, nedokonalou konlkairea horizontalni a vertikalni

diferenciaci produktu. Ze zé&wi analyzy Nardise, Santise a Vicarelliho vyplyva, Ze

197 Nardis — Santis — Vicarelli, 2008
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VEVA T

v disledku zavedeni eura doslo ke zvySeniimitio obchodu eurozony o 4 az 15 %,
piicemZ spodni hranice néleZi &t potravin, horni doprav®. | pies pozitivni dopad
zavedeni eura na zahrami obchod ¥tSiny ¢lenskych stét eurozony, byl vysledny efekt
v nékterych zemich negativni. Tento negativni dopadlzeorovat na mnoha oélvich ve
Francii a Finsku, naproti tomu vyragpozitivni dopad je typicky pro Belgii, Sp&sko a
Nizozemi (blizSi informace jsou uvedeny #ilpze ¢. 5). Zastoupenié&thto odwtvi

v ekonomice spola¢ s dalSimi faktory, jako jsou velikost firem, oitlist odétvi na
zmeény menového kurzu, p&et firem v odétvi ¢i odliSnd mira regulace danych @t
mezi zendmi, jsou kltové pro vysledny vliv eura na zahrémii obchod &chto odwtvi.

Ke stejnému za&vu, a sice Ze vliv eura na zahr&rii obchod se v jednotlivych
sektorech lisi, dochazi i Richard Bald#ih Z jeho z&wrii téZ vyplyva, Ze zisky glenstvi
v ménoveé unii lze pozorovatipdevsim v odtvich s rostoucimi vynosy z rozsahu, jako
jsou stroje afepravni zéizenici chemicky ptimysl.

Odwtvova struktura zahrainiho obchodu eurozény byla &bivym faktorem
ovliviiujicim postaveni eurozény nasswém trhu. Evropska centralni bamauvadi ti
duvody, jez pispely k tomu, Ze se podil eurozény na exportnim tripoxkovnani s Velkou
Britanii, USA¢i Japonskem udrzel paimé vysoko:

1. eurozbna se ipvazr zantiuje na odetvi se stedrg technologicky
naranou vyrobou (jako je chemicky {mysl, vyroba automohil
kolejovych a pepravnich zdzeni ¢i stroji a zd&izeni). Mira @istu se
v téchto odwtvich blizi seétovému péiméru. V odwtvich s vysoce
technologicky narénou vyrobou se eurozona, na rozdil od ostatnich
vyspilych ekonomik, zaruje pouze nadktera od¥tvi, a to fledevsim na
farmaceuticky pramysl, vyrobu zdravotnickych a optickych fzzeni,
pocitact a elektroniky,

2. blizké hodnoty Balassova indexu (viz. tabutk&@ na str. 35/36) vypovidaji
0 rovnongrném rozloZeni vyroby mezi jednotliva advi. Vyrobni a
exportni struktura je v eurozédnv porovnani s ostatnimi vy&ymi
ekonomikami vice diverzifikovana,

3. eurozolna svou vyrobu soiestli do oblasti, v nichzZ jsou jeji konkurenti stéle
relativre slabi.

1% Tato Grové je v porovnani sigdchozimi studiemi (shrnutymi v tabulee8) nizsi.
199 Baldwin, 2006
MOECB [11], str. 22
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V této kapitole bylo tedy dokazéno, Ze na postavarrozény ve sitovém
obcho@ se podilelo nejenom zavedeni eura, ale i mnohsiatalfaktofi. Z uvedenych
studii pak dale vyplyva, Zeftiposy plynouci ze zavedeni eura byly v jednotlivych
¢lenskych statechuzné, mimo jiné i diky odstvové struktie jednotlivych ekonomik.
Kapitola nasledujici se zaith na vyvoj vnitniho obchodu eurozoény jako celku, i
jednotlivych¢lenskych stét.

3.3. Vnit¥ni export a import eurozény

Vyvoj vnitiniho exportu a importu eurozony je zobrazen v géaflB. Na prvni
pohled je rejmé, Ze graf zachycujici vyvoj vhitho obchodu eurozény je velmi podobny
grafu zachycujicimu vyvoj obchodu gjgiho. BEhem sledovaného obdobi se vSakjsn
obchod vyvijel relativia rychlejit**, jeho &t&i tempo tistu je obzvlagtpatrné v poslednich
trech letech. Podil wsiho obchodu na celkovém obckodurozény tedy roste. V roce
2006 gredstavoval v§Si import 51,16 % a jSi export 50,54 % celkového obchodu
eurozony se zbozim. \$i export a import do zbyvajiciatlenskych stat Evropské unie
piitom v porovnani s wWjSim obchodem se staty stojicimi mimo Evropskou voste
pomaleji. Podil vniniho obchodu na celkovém obckicse zboZim tedy kle$54. Zarovei
vSak ,vnitni obchod mezi jednotlivymilenskymi staty eurozény rostl mnohem rychleji

neZ vrgj$i export a import do zbyvajicich st&uU“*

Graf 13: Export, import a bilance vnitiniho obchodu eurozony se zbozim v letech
1996 — 2006 (v mid. ECU/EUR)
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Zdroj: vlastni vypdty z dat obsazenych v publikaci Eurostatu (4),187 — 401

11 yvyiimkou je pouze rok 2003 pro import a roky 2002003 pro export.
112 7droj: vlastni vypéty z dat obsaZzenych v publikaci Eurostatu (4),187 — 401
13 Farugee, 2004, str. 6
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Vlivem vstupu do Evropské gnové unie na zahrafi obchod¢lenskych stat

se zabyvalo mnoho autdt®. Ze z&¥ri Richarda Baldwind® nagiklad vyplyva, Ze euro

posililo importy z¢lenskych stadt Evropské unie stojicich mimo eurozonu o 7 %. éliva

na vnieni exportclenskych stét byl o néco vyssi a dosahoval 9 %. Baldwin dale dodava,

Ze vliv eura na zahrami obchod jednotlivycktlenskych stét je mizny, gicemz podle

vysledki jeho studie zé&lenstvi v ménové unii nejvice ziskava Spdsko, nejmén naopak

Recko.

Tabulka 9: Vysledky studii zkoumajicich vliv ¢lenstvi v ménové unii na zahranini

obchod¢élenskych stati

Studie Autor Vychozi data Zavéry

2 Rose Vnitini  obchod  budg

% (2000) Gravitatni model v porovnani s obchodefn

D vnejSim frikrat vyssi

§ Rose, Vnitini  obchod  budg¢

8 Glick Revize dosavadnich studii v porovnani s obchodefn
(2002) vnéjSim dvakrat vyssi
\F;v?rslsc’)gan Data z pedvstupniho Potencialni st obchody

P obdobi 50 %

5 (2001)

= 0

w Dynamicky model zagteny 4 % st obchodu pd

> Bun, na export jednom roce

S 0,

z | Klaassen Ro:ni data z let 1965 —2001" 10 Yo potechietech |

c (2002) Potencialni  dlouhodobly

@ Data za EU a G7 efekt 40 %

B

c

2 Sf‘er; don Gravitani model EMU jiz zvySilo vnitni

% Miles ' Ctvrtletni data 1978 —2002  obchod¢lenskych stét o

0,

S (2003) Data za EU a EFTA 28 %

2

© — 0
Stein, Roeni data z let 1992 — 2002 \}1 ribehu casu se Hnos
Orddnez Data 22 vysplych ekonomik/ Ipnouci se zavedeni eﬁ o
(2003) 15 ¢lenskych stét EU Py

ZVetSuji

Zdroj: Farquee, 2004, str. 4 a 5, Evropska konf2$esfr. 20

114 7awry nékterych z nich byly uvedeny wedeslé kapitole, dal$i pak shrnuje tabuik
15 Baldwin, 2006
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Vliv zavedeni eura na zahrani obchod¢lenskych stédt zkoumala i Evropska
komisé'® Ta pro svou analyzu vyuZiktvrtletni dataclenskych stét eurozény, Velké
Britanie a Danska z let 1991 — 2082 Ze z&vri studie vyplyva, Ze euro#o pozitivni a
statisticky vyznamny vliv na vrii obchodtlenskych stat. Prinosy plynouci ze zavedeni
eura jsou odhadovany na 7 — 18 %, a to v zavist@stivolenych podminkach. Ve studii
vSak nebyl prokdzan statisticky vyznamny vliv engaobchodlenskych stat eurozony s
Velkou Britanii a Danskem. Autov zawru studie upozdiuji, Ze casovarada, na jejimz
zaklad byl zkouman vliv eura na obchodni bilanci, je matvelmi kratka. Einosy
plynouci pro zahratini obchod zlenstvi v nénové unii tak mohou v nasledujicich letech
déle fist.

Vlivem eura na export a impattenskych stét se zabyval i Hamid Farqueé
Na ranich datech 22 gmyslovych ekonomik z let 1992 — 2002 prokazal natgéaline
vyznamnosti pozitivni a statisticky vyznamny vienstvi v EMU na vnini obchod
¢lenskych stdt. Diky zavedeni spot@é nmeny tak doSlo k pimérnému fistu vnitniho
obchoduilenskych stédt o 7 — 8 %'°. | pri pohledu na jednotlivélenské staty istava vliv
zavedeni eura na zahrémi obchod pozitivni a statisticky vyznamny. JehoSivy
v jednotlivych zemich zachycuje graf 14. Za povSimnuti stoji n&pglad Irsko, jehoz
piinosy z¢lenstvi v eurozéh byly s ohledem na WBi obchod nadgmeérné (viz. vyse),
pii pohledu na vnihi obchod vSak tak dobrych vyslédiedosahuje. Naproti tomu
piinosy Francie se jak pro &8i, tak i pro vnitni obchod nachazi velmi blizkotpnéru
eurozony. Vysledné hodnoty pro Portugalsko a Fingkou v obou ukazatelich
podpitimérné, v gipadt Finska dokonce zaporné.

116 Evropska komise [2], str. 24

17 Rakousko, Finsko, Portugalsko a Svédsko nebylgradyzy zahrnuty zidvodu nedostupnosti dat.

18 Farquee, 2004

119 pri zahrnuti vigj$iho obchodu jakozto dalsi prémné dojde k ndistu finosi plynoucich ze zavedeni
eura na vnitni obchod na 14 %.
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Graf 14: Pramérné prinosyélenstvi v EMU pro vnitini obchodélenskych stafi (v %)
15

10

pramér EMU

1 b

PT FI IE FR BE [T AT DE NL ES

Prevzato z: Farquee, 2004, str. 13 5
Pozn.: Belgie a Lucembursko byly stauny,Recko zahrnuto nebylo

| Hamid Farquee tedy potvrzuje, Z8nmsy z¢lenstvi v nénové unii — a to jak
pro vrejSi tak i vnitni obchod — se v jednotlivyatlenskych statech lisi. ProtoZe zahtaui
obchod jednotlivych ekonomikime byt ovlivien mnoha faktory, dodava, Ze rozdilnd mira
piinogi z ¢lenstvi miZe souviset s:
= ,obchodni otetenosti —¢im vice jsou ekonomiky otéené, tim ¥tSi jsou
piinosyc¢lenstvi,
= obchodnimi zvyklostmi — ze#ns wWtSim podilem vniniho obchodu mohou
z ¢lenstvi v nénové unii lépe profitovat,
= volatilitou snennych kura — zeng, u nichz byla volatilita sémnych kurz
pired vstupem do EMU vy3si, budou vice profitovatriéeni nejistoty,
= trzni flexibilitou a reformami — do této skupiny tfaveSkera politicka
rozhodnuti, jeZ ovliiuji mobilitu vyrobnich faktak ¢i vstup/vystup novych
firem do/z odvtvi.*%°
Farquee déle uvadi, Z&imposy z¢lenstvi v ngnové unii byly v roce 2002 zhruba
dvakrat ¥tSi nez v roce 1999. S postupeéasu se tedy tytorfnosy zvysuji, miradstu se
vS8ak mezi jednotlivymi ekonomikami liSi. Zardvez autorovy analyzy vyplyva, Ze
nedochazi k vyrovnavanitiposi plynoucich pro jednotlivé ekonomiky ¢ase. Je tedy
pravdEpodobné, Ze rozlozeniiposi a ztratélenstvi v nénove unii se ani v @béhu casu
nezneni.
O otevenosti jednotlivych ekonomik spale s jejich obchodnimi zvyklostmi,
které Farquee oztih za dva zakladni faktory ovlilujici pfinosy¢lenstvi v nénoveé unii,

vypovida grak. 15. Ten zachycuje podily #8iho a vnitniho exportu a importu na HDP

120 Farquee, 2004, str. 16
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jednotlivych¢élenskych stét eurozény, jeZz vypovidaji o otnosti jednotlivych stét Je
tedy Zejmé, Ze Belgie, Nizozemi a Irsko jsou v porovresizbyvajicimiclenskymi staty
eurozony ekonomikami vice ot@nymi. Naproti tomu o vyznamnosti vimtho a vijSiho
obchodu pro tvorbu HDP vypovida ungist dané ekonomiky vpravé@i vievo od
Uhlopri¢né cklici ¢ary. Na pgikladu Irska je patrné, Ze jeho umit export je piblizné
dvakrat niZSi nez export ¥3i a Ze jeho WwjSi import je vice neZikrat tSi nez import
vnitini. U Rakouskac¢i Portugalska jsou naopak umt importy dvakrat tak veliké
v porovnani s importy WjSimi. Tyto odliSnosti zpravidla odrazejiuldzitost utitych
obchodnich partnérpro danou ekonomiku. \fjpact Irska je vysoky podil wjSiho
exportu a importu z&fEinén silnymi obchodnimi vazbami s Velkou Britanii, zgsokym
podilem vnitniho importu v pipact Rakouska a Portugalska stoji silné obchodni vazby
s Italii, Némeckem a Spaiskem.

| prestoZze ve sledovaném obdobi doSlo ve videhskych statech eurozény
s vyjimkou Irska kiistu vrejSiho i vnitniho exportu a importu, jejich podil na HDP v3ak
vzdy rostouci tendenci nevykazovaléig@m existence spdaleé neny vSak u ¥tSiny
¢lenskych stat doSlo k naiistu vrgjSiho importu. Vyjimkou bylo pouze Irsko, Francie a
Portugalsko. B porovnani pirastki vnéjSiho a vnitniho exportu mezi obdobimi
1999 — 2002 a 2003 — 2006 Ize &3Simy ¢lenskych stat eurozony pozorovat vysSigt
podilu vrEjSiho exportu na HDP. Shodny vysledek by byl dosa#i porovnani pirastki
vngjSiho a vnitniho importu na HDP. Vyrazny je nidklad nafst podili exportu a
importu (a to jak vi§Siho tak i vnitniho) v gipadt Belgie, Rakouska Némecka. Naproti
tomu v Fipac Irska je Bhem stejného obdobi patrny vyrazny poklésdevsim vjSiho

exportu a importu na HDP.
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Graf 15: Podil obchodu se zboZzim na HDBlenskych stati eurozény (v %)
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Zmeny podili vnittniho a vijSiho obchodu jednotlivych ekonomik na jejich
HDP mohou odraZet jednak Zmu obchodnich zvyklosti, jednak #ny spotebitelskych
preferenci. Z analyzy Evropské centralni bafkyyplyva, e mezi lety 1993 — 2004
patily mezi nejrychleji rostouci odivi:

= farmaceuticky pimysl,

» elektronika a komunikani z&izeni,

= vyroba kancel&kych stroj a pa&itaci,

= vyroba elektrickych strdja z&izeni,

= chemicky ptimysl,

» vyroba zdravotnickych afpsnych optickych zé&eni.

Vyroba v €chto odvtvich je vysoce&ii stredrgé technologicky narina. Naproti tomutst

v odwtvich zabyvajicich se vyrobou textilii, obuvi, usaivyrobki z usni, vyrobou
ostatnich nekovovych minerdlnich produyktstrofi a zd&izeni ¢i zemgdélskych a
potravin&skych produki, napoji a tabakovych vyrohk byl ve sledovaném obdobi nizky.
Zminovana od¥tvi se na obchadélenskych stat eurozony podileji &Si ¢i mensSi nérou,
piicemz nejvice se na exportu eurozony podili vyrolmisa zd&izeni, chemicky gmysl,
elektronika a komunikai za&izeni a pimysl textilni. Rostouci specializacdenskych
ekonomik na odgtvi, jejichz podil na sitovém obchod roste, je znakem schopnosti
danych ekonomik vyuzitipezitosti na trhu. Naopak vysoky podil &tiki, jehoz podil na
swtovem obchod klesa, nize gedugovat nutnost vynaloZenitigpisobovacich naklad
v budoucnu. O exportni specializaci eurozony jaktkic i jednotlivych zemi vypovida
Balassiv index odhalenych komparativnich vyhod pro jedmétl odwtvi uvedeny
v priloze¢. 6.

Z uvedenych indek vyplyva zanmdieni vyroby ¥tSiny ¢lenskych stat do
odwtvi se stedre technologicky narénou vyrobou. S jejich pomoci Ize ridgad vys\ktlit
exportni specializaci &inecka, ltalie, Spatska, Belgie, Franci¢i Rakouska, ficemZ u
prvnich ¢ty z nich se mezi odvimi se stedre technologicky narénou vyrobou nachazi
oblast, v niz se specializuji nejvice (Yigad® Némecka to je automobilovy fpmysl,

v Itélii a Spasiisku vyroba ostatnich nekovovych minerélnich pradluk v Belgii vyroba
pryZovych a plastovych vyrolik

Z indexi je téz patrné i pomné vysoké zardreni clenskych stdt eurozény na
odwetvi, jeZz nejsou technologicky nameé. Vysokou hodnotu indexu zde lze fklad

pozorovat u textilniho @myslu v gipad PortugalskaRecka a Italie. | festoze lze

12LECB [11], str. 24
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s ohledem na rostouci konkurenci expdrtée zemi s nizSimi pracovnimi naklady
v budoucnu gekavat pokles Balassova indexu v tomtodwdivpro ¢lenské staty eurozény,
Italii, Portugalsko anRecko by tato skut@ost diky porirné silné specializaci i v jinych
odwtvich nentla vyrazrji posSkodit. Za povSimnuti stoji téZ index pro ¢t zabyvajici
se vyrobou teva, korkovych vyrobk papifi a vyrobki z papifi. Zde maji silnou
komparativni vyhodu Finsko, Rakousko a Portugal8alassyv index finské ekonomiky
ve vysi 7,8 % vyrazhiprevysuje indexy vSech ostatnich zemi ve vSeclRtodh a odrazi
vyznam lesnictvi a zpracovanieda pro finskou ekonomiku.

Mezi odwtvimi s vysoce technologicky namou vyrobou vynika Irsko a
Nizozemi. Tyto zerd tak mohou nejvice profitovat z rostouciho podichinologicky
narané vyroby na sstovém obchod. Ve skupik odwtvi s vysoce technologicky
naranou vyrobou se nachazi i letecka a kosmickd dopreea je od¥tvi, v €mz se
nejvice specializuje Francie. Z indeje téZ patrné silné zaifeni téngt vSechélenskych
stati eurozony na farmaceutickytpnysl.

Exportni specializace eurozony je orientovanada&tei, v nichz je éist celkové
produktivity vysoky. Spada sem rdgdad farmaceuticky a chemicky jmysl, vyroba
stroji a zdizeni j.n.& vyroba motorovych vozidel a dopravnich piesii.'?? Odhalena
komparativni vyhoda navic je u mnotlanskych stat eurozony vdchto odétvich velmi
vysoka.

Exportni specializace eurozény se promita i dadiky jejich impoit. Zatimco
z rozvojovych zemi jsou dovazenyepevsim meziprodukty a spebni statky, v dovozu
z rozvinutych zemichfpvladaji meziprodukty a statky kapitalové. Jak by&eno vyse,
dovoz meziprodukt predstavuje zhruba polovinu vSech imgoeurozony. R porovnani
obdobi ped a po zavedeni eura je patrné, Ze podil dovahemgziproduki se sniZuje.
Naproti tomu podil dovazenych kapitadlovych statioste. Dovoz spétbnich statk je
béhem sledovaného obdobi vyrovnany.

Z analyzy Evropské centrélni banky vyplyva, Zeéchtodwtvich, v nichZz doSlo
k ristu dovazenych meziprodukiz rozvojovych zemi, doslo téz &stu jejich gidané
hodnoty. To se tyka nailad vyroby stroj a z&izeni, elektroniky a komunikaich
zaizeni, automobil a grepravnich zézeni¢i informaénich technologii. | festoZze dovoz
meziprodukit pro vyrobu straj a zd&izeni roste, podil tohoto o&vi na s¥tovém obchod

stagnuje. Eurozéna vSak v tomto &t pozvolna ztraci svou konkurenceschopnost a jeji

122 ECB [11], str. 28 (graf 14)
123 ECB [11], str. 28, 31
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podil na s¥tovém exportu strdj a zd&izeni se tak pozvolna snizuje. Tato skntest se
promitne i do vyvoje impoitmeziprodukt pro toto odwtvi.***

Je tedy jmé, Ze vyvoj vniniho a vijSiho exportu a importdlenskych stat
eurozony souvisi nejenom se zavedenim spéleevropské ®ny, ale i sroz$enim
Evropské unie a se Zmami ve s¥tovém obchod zpisobenymi globalizaci. VSechny tyto
skute&nosti fispely vétsi ¢i mensi ndrou ke zndné podiki vnéjSiho a vnitniho obchodu
jednotlivych ¢lenskych stat na jejich HDP (viz. grak. 15 na str. 55)Odrazi vSak take
schopnost ekonomikifzptisobit se minicimu prostedi.

Na zéklad informaci uvedenych vtéto kapitole Ize tedy katmtat, Ze
v disledku zavedeni eura doSlo dstu vnitniho obchoduclenskych stét priblizné
o 10 — 20 %, pcemz vysledky jednotlivych autdrse liSi v zavislosti na zvolenych
vychozich datech a pramnych. Zarove je velmi pravdpodobné, Ze v gbéhu ¢asu se
budou pinosy plynouci z ¢lenstvi v eurozéh dale zvySovat. Diky po#mng
diverzifikované produkci a vyrobni specializaci o@wtvi, jejichZz podil se na gtovém
obchoa zvySuje (jako je nap farmaceuticky prmysl), Ize i do budoucnatekavat velmi

dobré postaveni eurozény na®wych trzich.

124ECB [11], str. 41
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Euro jakoZto svou narodni&mu v sodasné dob pouzivd patnact z dvaceti
sedmi ¢lenskych stdt Evropské unie. Za Sest let své existence se etato gdnou
z prednich swtovych nen. Jeho uloha jakoZto dny pouZivané f exportu a importu z/do
eurozony je v poslednich letech stabilizovana. Xopoani s rokem 2001 vSak doslo
k vyraznému ndistu jeho pouziti. # obchodnich transakcich mezlenskymi staty
eurozoény a zbyvajicimi staty Evropské unie jefipg@ctE exportu pouZiti eutastjsi nez
pouziti americkych doldr

Rozhodnuti o vstupu do ¢mové unie je dlezitym meznikem vd&inach
kazdého statu. Dana zéme tak vzdava své narodniémy a stava se soasti &tSiho
celku. Odhodlani k tomuto krokufippm prameni z feswdéeni, Ze zavedeni spote
meény bude pro danou ekonomiku vyhodné. Mezicas§ji zminované pinosy ¢lenstvi
v ménové unii pati pokles transainich a administrativnich nakladcti snizeni naklail
spojenych gizenim kurzovych rizik. Vakledku &chto zmén by nelo dojit k expanzi
zahranéniho obchodu a dale ke zvySeni mobility kapitadluzimgeny unie. Z hlediska
spotebiteli je nefastji zduraziovana ¥tSi transparentnost a srovnatelnost cen.

S¢lenstvim v niénové unii jsou vSak spojeny i naklady a potencioh&lozby.
Jednd se vprvniadd o naklady spojené gipadnou ztratou konkurenceschopnosti
v disledku zafixovani kurzu danéénmy vramci ERM II. K jednordzovym nékléoh
¢lenstvi dale pdt naklady souvisejici s uvedenim novych bankovekima se stahovanim
a uschovou/skartacigny pavodni. Pati sem i naklady, které budou muset byt vynalozeny
Z divodu poteby Upravy vykai, pravnich pedpidi, ceniki apod. Odprci spol&né neny
je v8ak nejvice zttaziovana ztrata autonomniémové a kurzoveé politiky a jejitdezitost
pro eliminaci nefiznivych dopad asymetrickych Sak Ty vS8ak mohou byt vyrovnavany i
prostednictvim nastrdij jinych, nagiklad pruznych trh praceci trhia financnich.

Podstatnacast prace byla d&novana vyvoji exportu a importu eurozony.
RozliSovan byl fitom obchod vnitni, probihajici mezi jednotlivymilenskymi staty, a
vngjSi, uzavirany s obchodnimi partnery stojicimi mimorozénu. Zahra&émi obchod
eurozony ve sledovaném obdobi vykazouvavazi rostouci trend, ixemz vyrazny byl
piedevsimitst v roce 1999, 2000 a po roce 2003. Na vyvoj expatimportu pitom mely

vliv rostouci ceny ropy, zémy v domaci a zahrami poptavcei rozSieni Evropské unie.
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Zahranéni obchod eurozény byl dale ovligm globalizaci a s ni spojenym rozvojem
novych trhi, technologickymi inovacemi a v neposledsd i zavedenim eura.

| pres fist vrejSiho exportu eurozony doslo v porovnani s roke®220 poklesu
jejiho podilu na sitovém exportu. Jeji podil na &@vém importu naopak vzrostl.
Z vrgjSich obchodnich partnieise na exportu a importu eurozény nejvice podil&bA,
Velka Britanie,Cina a Rusko. Bhem sledovaného obdobi podily USA a Velké Britanie
poklesly, podily Ciny a Ruska naopak vyragnvzrostly. Patrny je i ust podib
postkomunistickych stat

Pri rozliSeni vrjSich obchodnich partnierna ¢lenské staty Evropské unie
(stojici mimo eurozénu) a zbyvajicélenské staty, je patrny klesajici podil obchod
uskuté€novanych s partnery z EU. ¥S8i export a import sgiujici mimo uzemi Evropské
unie tedy ve sledovaném obdobi rostl rychleji. Jpbdil na celkovém wjSim exportu
eurozony v roce 2008nil 64,29 %, na importu pak 71,12 %.

Vnitini obchod pedstavuje necelou polovinu celkového obchodu eumpzo6
V porovnani s obchodem &8im se ve sledovaném obdobi vyvijel relatiypomaleji,
piicemz jeho nizSi tempaistu je obzvlas patrné po roce 2003. Na celkovém obehod
eurozony se vnihi export v roce 2006 podilel 48,84 %, ynitimport 49,46 %.

Po zavedeni spaleé neny bylo provedeno &kolik analyz zkoumajicich vliv
eura na zahratmi obchod ¢lenskych stdt. Ve vSech studiich se pdida prokazat
pozitivni vliv eura na export a impottenskych stédt. Ciselné odhady se mezi autory lisi,
dalo by se v3akici, Ze @ginosy plynouci ze zavedeni eura seipack vnejSiho obchodu
¢lenskych stét pohybovaly piblizné mezi 7 — 12 %. Odhady vlivu eura na obchodiiit
se mezi autory liSi vice, ngstji se vSak pohybuji mezi 5 — 20 %. ©hodnoty jsou
ponerné nizké, autd vSak gedpokladaji dalSitist piinosi plynoucich ze zavedeni eura
v budoucnu. Ze studii dale vyplyva, Zé&lenstvi nejvice profituji Nizozemi, Spésko a
Irsko, nejmén naopak Portugalsko, FinskoRecko. Pro rozloZenifmosi plynoucich
z ¢lenstvi mezi jednotlivélenské staty eurozony je &tiva i jejich vyrobni specializace.

VétSinaclenskych stat eurozony zartuje svou produkci do oblasti seexire
technologicky narénou vyrobou. V této kategorii se specializuji narobu strofi a
zarizeni, automobil, chemikalii a souvisejicich produkti vyrobu elektroniky. Vyroba
stroji a z&izeni se fitom na celkovém wjSim obchod eurozény podili nejvice, jeji podil
vSak od roku 1999 pozvolna klesa. Z & s technologicky nakmou vyrobou se
eurozona zagftuje predevsim na farmaceutickytpnysl, vyrobu zdravotnickych psnych

a optickych straj a na vyrobu kancelskych stroj a paitatt. V téchto odwtvich se
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z ¢lenskych stét nejvice specializuje Nizozemi a Irsko. ¥Mgadt Francie je pak patrna
vyrazna specializace v odlvi letecké a kosmické dopravy. V poslednich letgcpatrny
vyrazny fist odwtvi s technologicky nakmou vyrobou na sstovém obchodl Da se tedy
ocekavat, Ze evropsti vyrobci sedehto odwtvich budou déle specializovat a rozvijet.

Eurozéna se v porovnani s ostatnimi ¥gmi ekonomikami mnohem vice
zametuje na vyrobu v odstvich s technologicky nenamou vyrobou. Do této skupiny
pati nagiklad textilni pamysl, zenddélstvi spol€n¢ s vyrobou potravin a napojci
Zpracovani teva a vyroba kork a papirovych vyrobk Pro tato oddtvi je typicka nizka
mira 1istu. D& se navicipdpokladat, Zze diky rozvofiiny a daldich asijskych ekonomik
vyznaujicich se nizkymi pracovnimi néklady, dojde k gkl podilu evropskych vyrobc
v téchto odwtvich. Diky vysoce diverzifikované produkci by vsgio zmeny nengly mit
na vyvoj jednotlivychilenskych stat vyrazré negativni dopad.

Stejre tak jako nebylo rozloZenifimodi plynoucich ze zavedeni eura na
jednotlivé zem§ rovnontrné, tak i dopad na jednotlivd advi nebyl shodny.
NejptinosrEjSi bylo ¢lenstvi v eurozéd pro ta od¥tvi, jeZ se vyznéuji rostoucimi vynosy
zrozsahu a vysoce technologicky rndmou vyrobou. Na zavedeni eura tak profitovali
nag. producenti strd@j a zd&izeni ¢i firmy zabyvajici se chemickym famyslem. Po
zhodnoceni vlivu na jednotlivé zéneurozony je #jmy pozitivni vliv na odutvi Belgie,
Nizozemi a Spattska, naproti v fipads Francie a Finska byl dopadijpti eura na mnoho
jejich odwtvi negativni.

Byl tedy prokazan pozitivni vliv zavedeni eurazahranini obchod¢lenskych
stati. Frinosy pro jednotlivé staty jsou determinovany mnalfigimi faktory, mezi &z
nagiklad pati jejich otewenost, volatilita sknnych kurz pred zavedenim eura, regulace
a flexibilita trhi. Dulezitou roli vSak hraje i jejich o@dtwova struktura, a torpdevsSim
s ohledem na zatifeni vyroby a zastoupeni jednotlivych &thi v dané ekonomice.
Clenské staty Evropské unie usilujici o zavedené dayr proto nily velmi peilivé zvazit,
zda jsou pro fijmuti spole&éné evropské gmy piipraveny. Jedi# tak mize byt jejich

¢lenstvi v n€noveé unii ginosné.

61



Priloha ¢. 1: Kurz eura v letech 1999 - 2007

Nominalni a realny efektivni ménovy kurz eura v letech 1999 — 2007
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Zdroj dat: ECB (SDW; 1)tvrtletni data
Pozn. 1: Kurz ke skupénmén 12 zemi (AU, CA, DK, HK, JPN, NO, SG, KR, SE, AbK, USA)
Pozn. 2: Prornliva velikost eurozény (v letech 1999 — 2000 zaferl1, od r. 2001 pak kZenskych stét)

Kurz eura vi¢i americkému dolaru a japonskému jenu v letech 1999 2007
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Pozn.: Prorénliva velikost eurozony (v letech 1999 — 2000 zaferll, od r. 2001 pak XPenskych stét)
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Priloha ¢. 2: Kli¢ pro pridélovani bankovek od 1. ledna 2008

Oblast Centralni banka Procentni podil
DE | Deutsche Bundesbank 27,0880 %
FR | Banque de France 18,9915 %

IT Banca d’ltalia 16,5395 %
ES Banco de Espafa 9,9660 %
EMU | Evropska centralni banka 8,0000 %
NL | De Nederlandsche Bank 5,13959
BE | Nationale Bank van Belgié 3,2615 ¢
AT | Oesterreichische Nationalbank 2,6610 Y%
EL | Bank of Greece 2,3980 %
PT Banco de Portugal 2,2620 %
Fl Suomen Pankki 1,6430 %
IE Central Bank and Financial Services Autorityrefand 1,1730 %
SI Banka Slovenije 0,4215 %
LU | Banque centrale du Luxemburg 0,2080 %
CY | Central Bank of Cypru 0,1650 %
MT | BankCentrali ta” Malta 0,0825 %
> Celkem 100,0000 %

Zdroj: Rozhodnuti Evropské centralni banky (ECB/2009)
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P¥iloha €. 3: Maastrichtska konvergeréni kritéria **°

Maastrichtska konvergeni kritéria gredstavuji podminky, jez musi byt sghy
pied vstupem do Evropskéémpvé unie, a tedy zavedenim eura. Lze je #itzdo dvou
skupin, a sice na kritéria fiskalni anova. Fiskalni kritéria se tykaji kgnych rozpétu a
zant®iuji se na celkové vejné zadluzeni a vejny dluh. Do skupiny druhé, tedy mezi
meénové podminkyélenstvi, pati kritéria tykajici se cenové stability, srmych kurdi a

arokovych sazeb.

3.1. Fiskalni kritéria

P¥i hodnoceni fipravenostilenskych stédt Evropské unie na vstup do eurozény
hodnoti Evropsk& komise stav jejichiggmych rozpétt. P analyze celkového vejného
zadluzeni a Jejného dluhu neni bran ohled pouze na Gtopnéni téchto kritérii
v daném roce, aleipdevsSim na dlouhodobou udrzitelnost Zadouciho stataty spiuji
poZzadavek rozpové kadzi, pokud jejich:

= planovany nebo skutry schodek viejnych financi nefesahuje 3 % HDP,

= pomer veejného dluhu k HDP v trznich cenach repysSuje referetni

hodnotu 60 %.

Vyjimku u obou kritérii tvéi pripady, kdy je schodek uspokojivym tempem
snizovan a kdy se refer&@n hodnok blizi. V pripadt kritéria schodku vi@jnych rozpéta
se dale ppousti gekrateni tiprocentni hranice vifpac, kdy je toto pekraieni
vyjime¢né, d@asné a pogr se od doporkené hodnoty vyraznneliSi. | ges neplgni
fiskalnich kritérii tedy vdchto gipadech mze Evropsk& komise dopdait ¢lenstvi dané
ekonomiky v eurozah Naproti tomu v fipadt, kdy ¢lensky stat tato konvergemi kritéria
plni, ale existuje zde riziko vzniku nadmych schodi, zaujme Komise stanovisko

opane.

125 7droj informaci uvedenych floze: ECB [5]
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3.2. Ménova kritéria

Menovymi Kritérii ¢lenstvi v Evropské gmove unii je kritérium cenové stability,
arokovych sazeb a smnych kurfi. PoZadavek cenové stability je spinv pripact, kdy
pramérnd rani mira inflace dané ekonomiky jeden raleg Setenim nepevySuje o vice
nez 1,5 p.b. @maérnou miru inflac&?® tif clenskych stdt EMU, které dosahly v oblasti
cenoveé stability nejlepSich vysladK v piipac tohoto kritéria je bran ohled na to, zda je
v dané ekonomice cenova stabilita vykazovana didobo

Druhé kritérium se zabyva vyvojem dlouhodobych md@imich Grokovych
sazeb. Pro jeho spini nemohou sazby zkoumané ekonomiky o vice jakb2 gevysit
pramér dlouhodobych nominalnich drokovych sazébctenskych stdt EMU s nejnizsSi
mirou inflace. Plani kritéria se ot zkouma v piibéhu jednoho roku ied Seteni.
Hodnota nominalni Urokové miry je zj@/ana na zakladvyvoje sazeb dlouhodobych
statnich dluhopisnebo jinych srovnatelnych cennych pépir

Pred vstupem do eurozény musi byt téz spénkritéria tykajici se sémnych
kurzi. Toto kritérium vyZaduje, aby dana ekonomika ethzsvé minove kurzy v ramci
rozpsti stanoveného sinnym mechanismem Evropskéhosmového systémd’, a to
alespa po dobu dvou letied pro¥renim moznosti vstupu do eurozony. \iimthu tohoto
obdobi navic nesmi byt dna daného statu z vlastni iniciativy devalvovarigi \mené

kteréhokoliv jinéhailenského statu EMU.

126 Kritérium cenové stability je sledovano na zaklagtvoje harmonizovaného indexu spaiitelskych cen
(HICP).

127 Fluktuasni rozgsti bylo v roce 1993 roz&no na + 15 %. #®plnéni kurzového konvergeéniho kritéria si
vSak staty usilujici o zavedeni eura mohou dailaadczeni kurzu v fivodnim uzSim pasmu + 2,25 %.
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Priloha ¢. 4: Swtovy export a import v roce 2006

Podily vybranych ekonomik na s¥tovém exportu v roce 2006

USA (8,65 %)

Ostatni (30,55 %)

Eurozéna

Mexiko (2,09 %)
Singapur (2,27 %)
Rusko (2,52 %)

Hong Kong (2,69 %)

0
Korea (2,72 %) Japonsko (5,40 %)

Kanada (3,24 %)

Velka Britanie (3,71 %)

Zdroj: International Trade Centre, UNCTAD/WTO (%)astni vypda@ty

Podily vybranych ekonomik na s¥tovém importu v roce 2006

USA (15,70 %)

Ostatni (30,57 %)

Eurozéna

Mexiko (2,10 %)
Korea (2,53 %) Cina (6,48 %)

Hong Kong (2,75 %) Velka Britanie (4,96 %)

Kanada (2,86 %) Japonsko (4,76 %)

Zdroj: International Trade Centre, UNCTAD/WTO (%)astni vypd@ty

B Lucembursko (0,12 %)
O Recko (0,17 %)

O Portugalsko (0,36 %)
| Finsko (0,64 %)

O Irsko (0,91 %)

O Rakousko (1,12 %)
@ Spanélsko (1,79 %)
O Belgie (3,08 %)

O Nizozemi (3,09 %)

| ltalie (3,43 %)

O Francie (4,00 %)

B Némecko (9,36 %)

® Lucembursko (0,16 %)
O Recko (0,52 %)

O Portugalsko (0,55 %)
B Finsko (0,57 %)

O Irsko (0,63 %)

0O Rakousko (1,10 %)
m Spanélsko (2,70 %)
O Nizozemi (2,71 %)

O Belgie (2,90 %)

| ltalie (3,58 %)

O Francie (4,34 %)

B Némecko (7,55 %)
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Priloha ¢. 5: Efekt zavedeni eura podle zemi a sektbr

Pozitivni a | Negativni a
Ozn. Popis odwtvi St,at'St'Ckx St,at'St'Ckx
vyznamny | vyznamny
dopad dopad
01 05| Zemedélstvi, myslivost lesnictvi a rybolov FR, ES FI, DL
10 14| TéZba nerostnych surovin ES
15 16 Vyrgba potra\{inéfsokych vyrobki, napojia a DE, NL
— | tabakovych vyrobki
17 19 Vyropa tex'tllu, ﬁextllnlch a,oéi/nlch vyrobk, FIIT
obuvi, usni a vyrobkz usni
Zpracovani teva, vyroba tevaskych vyrobk a
20 g . NL
vyrobki z korku
21 22 Vyroba vlékrliny,. papiru a vyrobka z papiru, NL
— | vydavatelstvi a tisk
23 25 Vyrobal chemlkalll, pryzpvych a plastovych ES, PT FR, DE
—""| vyrobki a vyrobki z paliv
23 | Vyroba koksu, vyrohkz ropy a jadernych paliv AT, NL
24 | Chemikdlie a vyrobky z chemikalii BE, ES
25 | Vyroba pryZovych a plastovych vyrabk BE, FR
Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich
26
produkii
27_28| Vyroba zakladnich kovii a kovodgInych vyrobkia | EL, PT
27 | Vyroba zakladnich kowvi AT,NL, ES | FR, FI
o8 Vyroba kovoa@Inych vyrobki krong stroja a BE
zaizeni
29 33| Stroje a z&zeni FI
29 | Stroje a zdzeni j.n. BE
30 33 erpba,elektrlckych a optickych stroju a BE, NL, ES | FR, FI
— | zaFizeni
30 | Vyroba kancel&kych stroj a p@itacu AT, DE FR, FI
31 | Vyroba elektrickych stréja zd&izeni j.n. EL Fl
32 Vyvr,oba'radlolvych;teIeV|zn|ch a spojovych AT, DE, ES | FR
zafizeni a gristroja
33 Vyroba zdravotnickych, piresnych a optickych EL
pristrojt
34_35| Vyroba dopravnich prostiedki a zafizeni ES
34 | Vyroba motorovych vozidel gS FR, EL, FI
35 | Vyroba ostatnich dopravnich piestki a z&izeni | IT
36 37| Zpracovatelsky gimysl j.n. IT

Zdroj: Nardis — Santis — Vicarelli, 2008, str. 11

Pozn.: Téné jsou ozn&eny sektory, v nichZz je vliv zavedeni eura pozitienstatisticky vyznamny pro
skupinu zkoumanyctlenskych stét Eurozony jako celku.
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Priloha ¢. 6: Exportni specializace jednotlivychélenskych stafi

eurozony podle od¥tvi

0,0

0,4
0,9
0,1
0,2

0,2

0,8

0,8

3,0

1,7

0,5

3,1

2,9

EA |BE|DE]|IE |ES|FR|IT INL |AT |PT | FI |EL
Podil nasstovem | 55 gl 53 05 00 02 08 08 02 01 01 D0
exportu
Odvétvi s technologicky nar@&nou vyrobou
Letecka akosmicka| g | 55| 06l 02 05 26 04 03 02 02 01
doprava
Farmaceuticky 1419 13 44 09 1f 11 12 14 04 03
pramysl
Kanceldske strojeal 7 | 03| 05 34 03 05 03 109 02 02 04
positace
Elektronika a 05| 04| 05 04 03 06 03 o8 45 06 017
komunika&ni z&.
Zdravotnicke, pesne| oo | 541 15 14 04 08 07 12 07 03 0.8
a optickeé pistroje
Odvétvi se sFedné technologicky naratnou vyrobou
Elektricke strojea | 49 | 05/ 11 06 08 00 07 06 13 14 1.1
za’lzeni
Motorovavozidia, | 15| 341 14 11 23 18 ols8 o5 10 1.2 04
dopravni prosedky
Chemicky pamysl | 1,2 | 1,5 1.2 3,1 08 1/4 06 15 05 D5 0,76
Stroje a z#izeni,j.n.| 12| 06 15 08B 09 10 19 06 1,7 [070| 0,4
Stavbaaopravalod oo | 51| 05 0gd 13 06 10 05 01 04 29
acluna
Pryzovéaplastove | | 5| 55| 13 03 12 10 11 16 12 0.8 07
vyrobky
Vyrobky z paliv 11] 0d 1.0 00 0P oo 11 10 000| 0.0 00
Ostatni nekovove | 4 31 4 41 09 08 24 181 23 07 15 25 D9
mineralni produkty
Zakladni kovy a 09|13/ 08 01 09 00 07 08 13 05 03
kovoctIné vyrobky
Odvétvi s technologicky nenér@nou vyrobou
Zpracovani teva,
vyroba korki, papiéi | 1,2 | 1,0/ 1,00 0,3 1,1 1,0 08 09 24 28 1.8
a vyrobki z nich
Zemedelstvi, vyroba
potravin, napaj a 10| 104 05 12 16 18 Of7 2,2 Q,7 08 0,7
tabakovych vyrobk
Texiilie, octvy a 09|09 05 02 09 OoF 21 o6 08 36 02
obuv
Vyrobky jinde 09|16l 11 1.3 05 05 10 o6 11 03 D3
nespecifikované

Zdroj: ECB [11], str. 23

Pozn.: Zahrnuty Wjsi i vnittni exporty; Lucembursko sléano s Belgii.
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Summary

The aim of this thesis was to describe the devety of the export and import
of the euro area from 1999 to 2006. The second ged to reveal whether the
development of the euro area foreign trade waseénfted by the implementation of euro.
It was shown that the intra and extra-euro aredetdaad grown during this period. A
significant growth occurred especially in 1999, @@hd after 2003. These increases were
affected by the growth of oil prices, changes i@ tomestic and foreign demand and by
the enlargement of the European Union. Foreignetrafdlthe member states was also
influenced by globalization, expansion of new mé&slkand also by implementation of euro.

In this thesis there are also mentioned some gsafeal studies focusing on the
impact of the implementation of euro on the extetramle. According to their conclusions
there exists a positive and statistically significempact of euro on the trade. Benefits for
extra-area trade are estimated around 7 — 12 %adigd euro on the intra-area trade is
mostly estimated between 5 — 20 %. The authorsslppose that the positive impact of
the implementation of the common currency will coné to grow in the future.

There are a lot of costs and benefits associatibdanmembership in a monetary
union. The most cited benefit is the eliminatiortrahsaction and administrative costs and
also the elimination of exchange rate changes.h@rother hand, the most mentioned cost
of a membership in a monetary union is the losthefmonetary policy which can be — as
shown in this thesis — replaced by the flexiblelabmarkets or financial markets.

The switch from the national currency to euro igesy important decision. Each
candidate country should consider all profits andt€ which can be associated with its
membership in a monetary union. Only then and whgslemented at the right time, the

implementation can be really profitable for the oy
Keywords
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