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Annotation:

The entry of the Czech Republic to EMU will remove the risk of the exchange rate in
relation to other countries in the union. This fact my have great importance for the influx of
foreign capital. This fact may influence the quantity of investments of foreign capital in the
Czech Republic and the grows of GDP in this country.

Anotace:

Vstup Ceské republiky do Evropské ménové unie odstrani kursové riziko ve vztahu
k ostatnim zemim ménové unie. Tato skutecnost mize mit velky vliv na ptichod zahrani¢niho
kapitalu. Ten pozitivn& ovlivni celkovou urovei investic v Ceské republice a riist HDP
v Ceské republice.

Key words:

competition, economic growth, investment, capital, technical progress

Klic¢ova slova:

konkurence, ekonomicky rist, investice, kapital, technicky pokrok

Uvod

V soucasné dobé je vstup Ceské republiky do Evropské unie a Evropské ménové unie
jisty. Posledni ,,ano* fekli ob¢ané v referendu, pofadaném letos na jafe (2003). Zde vétSina
ucastnikii projevila zajem vstoupit do EU. Zlstava otdzkou, zda toto — pfedem ocekavané —
rozhodnuti splni ob&antim Ceské republiky a ostatnich tranzitivnich ekonomik, ktefi uéinili
stejné rozhodnuti, jejich ocekavani.

Jak bylo vyse naznaéeno, svym rozhodnutim v referendu o vstupu Ceské republiky do
Evropské unie obané CR v podstaté okamzité rozhodli rovnéz o vstupu do Evropské
ménové unie. Jde o to, ze podle sjednanych podminek je Ceskéa republika od okamZiku
vstupu do EU povinna zaméfit veskeré usili na brzky vstup do EMU. Pokud by CR chtéla
postupovat jinak, musela by byt v pribé¢hu jednani o vstupu do Evropské unie vyjednana
vyjimka o Evropské ménové unii. Je ziejmé, Ze krom¢ eurooptimistii existuje celd fada
ekonomi, kteti jsou proti vstupu novych zemi do Evropské unie a Evropské ménové unie a
upozoriuji na problémy s tim spojené.

Cil a metodika

Tento &lanek si neklade za cil zkoumat, zda se ob&ané Ceské republiky rozhodli
spravné. V zadném piipadé se nejednd o praci, kterd by se zabyvala problematikou vstupu

vrwe

vzniku a o vyhodach plynoucich z fungovani Evropské ménové unie. V podstaté dnesni



prispévek navazuje na lonsky ¢lanek (2002) s nazvem ,,Nékteré pohledy teorie optimalnich
meénovych oblasti v souvislosti s vytvofenim a rozSitovanim EMU* zvetejnény na konferenci
VSE. Jak jiz z nazvu vyplyva, v tomto piispévku jsem zkoumala vstup Ceské republiky do
Evropské ménové unie s ohledem na teorii optimalnich ménovych zon a cely ¢lanek se jen
lehce dotyka pti¢in vzniku EMU a vyhod stim spojenych pro jednotlivé clenské zemé.
Nicméné povazuji za korektni uvést 1 nékteré vyhody fungovani EMU, kdyzZ jiZ byly uvedeny
argumenty proti jeji existenci.

Vysledek

Mezi hlavni cile vzniku Evropské ménové unie patii zvySeni miry rastu produktu
jednotlivych stat unie a tim 1 ménové unie jako celku. Nekteti eurooptimisté se v soucasné
dobé vyjadiuji vtom smyslu, ze se Evropa v budoucnu stane, diky vzniku EMU, oblasti
s nejvysSim rlstem na svété. Polozme si otazku, co je k takové domnénce vede. Vyssi riist
bude vEMU vyvolan diky vyssi stabilit¢ evropského trhu, vyssi likvidité a cenové
pruhlednosti a tim 1 efektivnéjsi alokaci kapitalu v ramci unie. Rovnéz doslo, a s rozsifovanim
EMU jesté dojde ke zvySeni investiCnich pfilezitosti. To vSe pozitivné ovlivni technicky a
technologicky pokrok a tedy miru ristu produktu v ménové unii a zivotni uroven jejich
obyvatel. Podivejme se na cely problém pomalu a podrobnéji.

Diskuse

Pti vzniku Evropské ménové unie doslo k odstranéni kursového rizika mezi ¢lenskymi
staty. Bylo by chybou domnivat se, Ze tato skutecnost ovlivni pouze malou zajmovou
skupinku uvnitf ménové unie. Ve skuteCnosti nulové kursové riziko predstavuje velkou
vyhodu pro viechny ob&any ménové oblasti a tedy v okamziku pfistoupeni Ceské republiky i
pro obéany CR. Vyhoda v podobé niz§ich transakénich nakladd je ziejma na piikladé
exportérii a importéri. Pfedstavme si ndsledujici ptiklad. Subjekt A — exportér (vyvazi
z Ceské republiky do jiné zem& ménové unie) nakupuje vstupy a plati za né v korunach. Na
druhé strané prodava své vyrobky a dostavd za né zaplaceno v eurech. Jestlize dojde ke
zhodnoceni eura (znehodnoceni koruny), tak subjekt A vydéla. Pokud by se ovSem kurz
vyvijel opacné, pak subjekt A prodela. Exportér se proto nejspise bude snazit vyhnout mozné
ztraté a zajisti se (k tomu vyuzije napiiklad finan¢ni derivaty). Obdobnou situaci si lze
predstavit i v pfipad€¢ importéra. Z vySe uvedeného piikladu je zifejmé, Zze jak exportér, tak
importér vydélaji na odstranéni kursového rizika. Ani jeden nebude muset podstupovat
nakladné zajisténi a kromé& toho ani jeden nebude muset sménovat prostfedky z jedné mény
do druhé (pfijmy realizované v jedné¢ méné a vydaje v jin€). To piedstavuje vyznamnou
usporu v podobé¢ transakénich nakladt. Nizsi ndklady budou mit v kone¢ném diisledku vliv na
zisky spolecnosti a tim i1 dichody spotiebiteld, resp.na ceny piislusnych produkti. To
znamena, ze odstranéni kursového rizika pociti v kone¢ném disledku vSichni obané ménové
unie. Soucasn¢ ceny vyjadiené v jedné meén€ zvysuji cenovou prihlednost a tim 1 konkurenci
mezi jednotlivymi €lenskymi staty. Naznacenou situaci si mizeme predstavit ndsledovné.
Jestlize jsou ceny vyjadieny v jedné méné, v nasem piipadé v eurech, v podstaté kazdy je
schopen velice rychle srovnat cenu libovolné komodity. Pokud je ovSem v kazdé zemi
vSechny ceny piepocitat do meény své domdaci zemé a pak je teprve miize srovnat. Toto
piepocitavani je jest¢ ke vSemu Casto pouze piiblizné, protoze pfisluSny oban nemusi znat
presné sménny kurz, ale pouze jeho ptibliznou hodnotu. Je jasné, ze vySe uvedeny piiklad je
velice zjednoduSeny, ale 1 tak lze jasné pochopit, Ze pfi existenci jedné mény jsou ceny daleko
prithledngjsi a tedy konkurence vyssi a naklady niz$i, nez pfi existenci mnoha riiznych mén.

Vytvoteni velkého evropského trhu (EMU) podstatné zvysilo likviditu na tomto trhu a
doslo k vyraznému rozsifeni investi¢nich ptilezitosti. Vytvofeni Evropské ménové unie jesté



vice prohloubilo integraci jednotlivych finan¢nich trhi. Od zavedeni eura doslo ke zvysSeni
jejich efektivnosti a tim i konkurenceschopnosti. Nicméné nelze tvrdit, Ze vEtsi propojenost a
likvidita finan¢nich trhli je vyvolana pouze vytvofenim EMU. Ve skuteCnosti jde o
celosvétovy trend souvisejici s ristem vyznamu cennych papirii (trend zvany sekuritizace) a
poklesem vyznamu bankovniho zprostfedkovani. Je pochopitelné, ze za téchto podminek
zavedeni eura zvySi mobilitu kapitdlu v ramci EMU a tak bude pusobit ve sméru zvySeni
efektivity jeho vyuziti.

Nelze ovSem zapominat, Ze globalizece evropského trhu mé svd omezeni. Tyto
hranice jsou dany neekonomickymi faktory, jako naptiklad ,,narodni citéni*, nacionalismus,
»harodni povaha®,... Pfed vznikem EMU a zavedenim eura, dochazelo casto v médiich
k diskusim o ¢etnych vyhodach plynoucich pro ,,obycejné obcany*. Mnoho odbornikii tehdy
ocekavalo, ze dojde ke zméné chovani zdkazniki bank, kteti budou podstatné vice vyuzivat
zahrani¢ni finanéni sluzby. K tomu ovSem nedo$lo. Naptiklad v Némecku, ale nejen tam,
vétSina klientli davéa prednost domacim bankam pied zahrani¢nimi. Podle ndzoru profesora
Tu¢ka z VSE, jde jednoznaéné o problém vys$e zminénych neekonomickych faktori.
Konecné, jak bylo vysSe naznaceno, vlivem silné konkurence jsou banky nuceny své produkty
ptizpisobovat pozadavkim klientd a peclivé sledovat finan¢ni inovace svych konkurenti.
Diky tomu klienti bank ani nemaji potfebu vyuzivat sluzeb jinych bankovnich domt, nez pied
vznikem Evropské ménové unie. S tim rovnéz souvisi pokles ziskli v bankovnim sektoru.
Velké pozornost je proto v souc¢asné dob¢ vénovana boji o velké klienty.
vyznamu eura jako rezervni mény a tim i jedné z pticin vzniku EMU jsem hovofila v loiiském
— vySe zminéném — piispévku a proto se této problematice nebudu dnes vénovat.

Zavér

Sama EMU =zatim existuje pfili§ kratkou dobu na to, aby bylo mozné zaujmout
jednoznacné stanovisko. Nezbyva nez doufat, Ze euro bude uspé$nou, stabilni ménou. Jak
bylo uvedeno v prvni vété - v soucasné dobé je vstup Ceské republiky do Evropské unie a
Evropské ménové unie jisty. Zustava otdzkou a mozna predmétem sporti zda je Skoda, ze jiz
neplati nasledujici tvrzeni. “Casto sly§ime, Ze pies vSechny nedostatky a problémy nema pro
nas vstup do Evropské unie alternativu. Alternativa samoziejmé existuje. Alternativou naSeho
vstupu do Evropské unie je zachovani narodni svrchovanosti. Alternativou piejimani evropské
legislativy je posouzeni kazdého zdkona podle jeho kvality, a ne podle toho, zda by nas bez
néj piijala Evropskd unie. Alternativou ziskavani dotaci je zachovani finan¢ni nezavislosti.
Alternativou evropského uzavieného trhu je pro nas jednostranné suverénni snizovani dani,

odstranovani obchodnich bariér a mezinarodni dohody o snizovani cel a o volném obchodu.*
(Petr Mach, 2002, s.73)
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