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Vymezeni cile

Ceska narodni banka méa jako centralni banka v naSem bankovnim systému vyjime&né
postaveni. Za pomérné kratkou dobu existence CNB se jeji postaveni i tlohy postupné
menily a dalS$i vyznamné zmény ji o€ekavaji v souvislosti s pldnovanym zapojenim do
kursového mechanismu ERMII Evropského ménového systému a pozdéji se vstupem
Ceské republiky do oblasti jednotné mény euro.

Cilem této prace bylo charakterizovat roli CNB v procesu piiprav na zavedeni mény euro a
jeji promeénujici se roli vnovém charakteru ménové politiky v Evropské unii a po
ptistoupeni CR do eurozoény. Téziitém prace je proto charakteristika ménové politiky CNB
v jednotlivych obdobich - bezprostiedné po jejim vzniku, v piredvstupni etapé 1995 — 2004
a od vstupu CR do EU po soudasnost — a také naznadeni predpokladanych zmén v dalsich
dvou etapach zaclefiovani CR do EU. Porovnani téchto jednotlivych obdobi ukazalo
postupny vyvoj CNB, proces posilovani jeji nezavislosti na politickych vlivech, ale
zaroven 1 urcitétho omezovani jejiho samostatného rozhodovani o ménové politice
v souvislosti s integraci Ceské republiky do EU.

Dale jsem se zaméfila na nové instituce, jeZz vznikly v EU v souvislosti s jednotnou
meénovou politikou Eurosystému a o této politice rozhoduji. ProtoZe jejich rozhodnuti jsou
platna pro viechny &lenské staty eurozony, a tedy perspektivné i pro Ceskou republiku,
maji zasadni vyznam pro postaveni CNB. Zavedeni eura totiz bude zaroveii znamenat
ukonéeni autonomie CNB v oblasti fizeni ménové politiky.

Integrace CR do EU je dlouhodoby proces, ktery bude trvat jesté nékolik let a v prib&hu
tohoto obdobi mize byt do jist¢ miry modifikovan. Proto jsou nékteré predpoklady

uvedené v této praci pouze spekulativni a nemusi byt v budoucnu zcela realizovany.

Metodika prace

Potiebné udaje pro zhotoveni prace byly nalezeny pfevazné na internetovych strankach

s finan¢ni a bankovni tematikou, zejména s tematikou centralnich bank. Také bylo Cerpano
z dostupné odborné literatury vypujcéené z knihovny. Vlastni sestaveni prace se skladalo ze
shromazd'ovani dostupnych dat k uvedenému tématu, nésledné jejich roztiidéni,
porovnavani, posouzeni a vybrani vhodnych informaci. Piislusna data byla upravovana,

aktualizovéna a posléze zatrazena do prace.



1.Vznik centralni banky na naSem tzemi

Ceské narodni banka je posledni z fady centralnich bank ptisobicich na nasem tGizemi od
pocatku 19.stoleti aZ po vznik samostatné Ceské republiky. Postaveni a ulohy téchto bank

se promenovaly v zévislosti na politickych a hospodatskych pomérech daného obdobi.

1.1 Vyvoj centralniho bankovnictvi na naSem tuzemi do roku 1993

Za prvni centralni banku, ktera vznikla na naSem uzemi, se da povazovat centralni banka
vznikld na uzemi tehdejsi Rakousko — Uherské monarchie. Byla ji Privilegovand Rakouska
narodni banka, ktera vznikla jako soukroma akciova spole¢nost k 1. Cervnu 1816 a o rok
pozdé&ji, 15. Cervna 1817, ziskala emisni monopol na uzemi Rakouska pivodné na 25 let.
Ve skuteCnosti se nestala vysadnim emitentem hotovostnich penéz, nebot’ kromé ni
emitovalo ve znaéném rozsahu hotovostni penize — statovky - i ministerstvo financi. Jeho
vyznam v emisni oblasti byl jesté posilen 1. ¢ervence 1841, odkdy byla banka pod ptimou

kontrolou vlady.

Vroce 1867 se bankovky Privilegované Rakouské nédrodni banky zacaly pfijimat i na
uzemi Uherska. O jedenact let pozdéji, v roce 1878, byla po slozitych rakousko-uherskych
jednanich zaloZena nova centralni banka — Rakousko—Uherska banka. Soucasn¢ se stala
vysadnim emitentem hotovostnich penéz na celém uzemi Rakouska-Uherska, avSak i tato
banka byla pod vysokym stupném kontroly ze strany vlady, na kterou se tak emisni
monopol fakticky ptfesunoval. Ménova politika v té dobé neméla velky vyznam s ohledem
na to, ze drtiva vétSina mnozstvi penéz v obéhu byla spojena s hotovostnimi penézi
krytymi drahym kovem — stiibrem a od roku 1892 zlatem - podle Zikona o penézni
reformé z 2. srpna 1892.

O mnozstvi emitovanych penéz, resp. o dodrzovani kryti drahym kovem, vSak rozhodovala
vlada. Bilance centralni banky byla po dlouhou dobu tajnd a z dostupnych prament

vyplyva, zZe Casto tvérovala vladu, coz vedlo v roce 1873 ke statnimu bankrotu.

Po vzniku samostatné Ceskoslovenské republiky doslo k podstatnym zménam i v oblasti
ménové a financni. Podle zdkona 84 z 25. tnora 1919 o penézni reformé probé¢hla v dobé

od 3. do 12. bfezna 1919 ménova odluka, béhem které doslo k Uiplnému stazeni penéz



platnych na izemi Rakouska — Uherska a k zavedeni nové mény — ¢eskoslovenské koruny.
Stazené bankovky byly okolkovany a ve vysi 50% ze stazeného mnozstvi doCasné vraceny
do ob¢hu, druhd polovina byla pokryta emisi nezcizitelnych vladnich dluhopist s irokem
1%. Do cervence roku 1920 byly okolkované bankovky vymeénény za novou
ceskoslovenskou ménu.

V letech 1919 — 1926 funkce centralni banky zabezpeCoval Bankovni Gfad ministerstva
financi. Svou ¢innost zahdjil 11. biezna 1919 a mezi jeho zakladni ukoly pattily sprava
domaciho penézniho ob&hu, zabezpecovani devizové Cinnosti statu, sprava statniho dluhu a

soustfed’ovani zlatych rezerv statu.

K 1. dubnu 1926 byla zalozena Narodni banka ¢eskoslovenska. Byla akciovou bankou, kde
stat vlastnil pouze jednu tfetinu akcii, ale mél nad ni kontrolu. Na radu vlady prezident
jmenoval guvernéra a ministr financi dosazoval do banky vladniho komisafe s pravem
kontroly ¢innosti banky. Narodni banka ¢eskoslovenska méla emisni monopol a provadéla
ménovou politiku. Zajimavosti je, Ze mohla uvérovat nejenom banky, ale i podniky,
nesméla vSak pfimo ani nepfimo Uvérovat stat. Podle zdkona z roku 1929 banka udrzovala
kurs koruny podle standardu zlaté devizy pii stanoveném zlatém obsahu : 1K¢ = 44,58mg
zlata. Bankovky banky mély povinné zlaté kryti ve vysi 25%, 1kdyz v letech 1934 a 1936
v souvislosti s devalvacemi kleslo kryti na 1/6 zlat¢ho obsahu. Bance se vSak po druhé
devalvaci podafilo stabilizovat kupni silu mény, a tak Ceskoslovenskd koruna pattila

k nejstabilnéj$im a nejzadanéjsim ménam v Evropé.

Pozitivni vyvoj zastavila némecka agrese a dne 16. bfezna 1939 byla samostatna ¢innost
Narodni banky ceskoslovenské prerusena na delsi dobu. Nastavad obdobi protektoratu,
banka je pod ndzvem Narodni banka pro Cechy a Moravu podtizena Némecku a v jejim
Zele je tissky zmocnénec. Risska marka se vedle ¢eské koruny stala zdkonnym ob&Zivem.
Némecko devastuje zlaté zasoby predvaleéného Ceskoslovenska a nadmérnymi emisemi,

kterymi jsou kryty vydaje némeckych okupantii, se vyrazn€ znehodnocuje ¢eskd ména.

Cinnost Nérodni banky &eskoslovenské byla obnovena po osvobozeni 1.¢ervna 1945 a
v souvislosti s penézni reformou k 1. listopadu 1945 byla znovu zavedena ¢eskd ména na
celém uzemi Ceskoslovenské republiky. ( Staré penize, které byly stazeny z ob&hu, byly
fyzickym osobdm vyménény v poméru 1 : 1 do vyse 500 K¢s a zbyvajici ¢ast pripsdna na

vazané ucty v bankéch, s tim, Ze budou postupné uvoliiované v nasledujicich letech).



Po komunistickém puci v inoru 1948 se pieSlo na centralné¢ planovanou a direktivné
fizenou ekonomiku. Nutnost vybudovani ,centrdlni banky nového typu® vyustila

v zaloZeni Statni banky ceskoslovenské k 1. dubnu 1950. Tato banka se ve spojeni

s penézni reformou provedenou k 1. ¢ervnu 1953 proslavila ,,loupezi stoleti®. Tak se totiz
nazyva mimoifadné vysoké znehodnoceni uspor pii prechodu na novy ,socialisticky*
systém. Za tii dny v Moskvé vyrobené nové bankovky byly ménény fyzickym osobam
vpoméru 5 : 1 do vySe 300 K¢ a zbytek v poméru 50 : 1. Pojistky, cenné papiry, ale 1
zbylé vazané vklady z reformy v roce 1945 byly anulovany. Nové vklady do 16. kvétna
1953 byly prepocteny v poméru 5 : 1 do vySe 5000 K¢ a az 30 : 1 nad 50 000 K&. Nové
vklady po 16. kvétnu 1953 byly pifepocitdvané pomérem 50 : 1. Mzdy a dichody se
vyplacely v poméru 5 : 1.

Od konce valky u nés fungovalo n¢kolik druhti bankovnich instituci. Dekretem prezidenta
republiky vSak byly pfevedeny do vlastnictvi statu spolecné s akciovou centralni bankou.
Byly znarodnény i soukromé bankéiské domy a akciové obchodni banky, jejichz pocet
klesl z ptivodnich $estnacti na pét k tmoru 1948. Unorovy prevrat pieZily jenom dvé,
Zivnostenska banka a Slovenska Tatrabanka, ktera po dvou letech ukonéila svou &innost.
V tomto roce vSak doslo k zaloZeni specializované Investi¢ni banky.

Funkce centralni banky v podminkéch centralné planované ekonomiky od 1. dubna 1950
plnila Statni banka ceskoslovenskd a postupn€ 1 Statni spofitelna. Statni banka
ceskoslovenska, jeji zalozeni a centralizace, kterd vrcholila kolem roku 1958, kdy ptevzala
financovani a uvérovani investicni vystavby, vedly k vytvofeni jednostupnového

bankovniho systému.

V letech 1960 az 1989 se po piijeti nové Ustavy stala Ceska republika socialistickou.
V prabehu téchto tficeti let doSlo ke dvéma podstatnéjsim zménadm. Prvou z nich bylo to,
7e v roce 1964 vznikla Ceskoslovenskd obchodni banka, akciova spolenost. Sto procent
akcii v8ak vlastnil stat, a tak po zah4jeni jeji ¢innosti v roce 1965 na ni pfevedl mensi ¢ast
zahrani¢nich obchodnich operaci. Druhou zménou bylo, Ze na zéklad¢ nového federalniho
uspoiadani statu se Statni spofitelna rozdélila na Ceskou statni spofitelnu a Slovenskou
statni spofitelnu. I pfes tyto zmény Statni banka Ceskoslovenskd méla v bankovnim
sektoru Ceskoslovenska stéZejni ulohu a direktivné fidila ostatni banky. Proto miizeme tyto
banky povazovat za jakési pobocky Statni banky ¢eskoslovenské a toto obdobi dokonce za

obdobi monobanky.



Na zacatku druhé poloviny 80. let 20 stoleti zacaly u nas jako v jedné z poslednich
socialistickych zemi pfipravné prace na bankovni reformé, jejimz hlavnim cilem bylo
vytvoteni dvoustupiiového bankovniho systému. Paradoxné jeji naasovani k 1. lednu 1990
vedlo k jejimu uskuteéiiovani v ase noveé vznikajicich politickych, spolecenskych a

ekonomickych podminek.

l.ledna 1990 doslo k odd¢leni emisni a uvérové-obchodni Cinnosti centralni banky. Byla

rozdélena na tfi prdvné samostatné subjekty : Statni banku ceskoslovenskou — emisni

banku trzniho typu a dvé obchodni banky - Komeréni banku Praha a VSeobecnou

uvérovou banku Bratislava. Tento posun Statni banky ¢eskoslovenské smérem k podobé
centralni banky v trzni ekonomice nalezl legislativni podporu v zdkoné ze dne 20. prosince

1991 o Statni bance ¢eskoslovenské (22/1992 Sb.)

1.2.  Vznik Ceské narodni banky

Po rozdé&leni Ceskoslovenska na dva samostatné staty vznika na nasem tzemi k 1. lednu
1993 Ceské4 narodni banka, jejiz samostatnost byla posilena ménovou odlukou a vznikem
eské koruny. Zakonem Ceské narodni rady 6/1993 Sb. a jeho novelou 442/2000 Sb. jsou
upravena prava, povinnosti, ménova politika, ramec a cile Cinnosti, bankovni dohled a
organiza¢ni struktura a dalsi.

Pied Ceskou narodni banku byly postaveny nové a mimoiadné tlohy nejen v souvislosti se
vznikem samostatné CR, ale zejména pak s jejim vstupem do Evropské unie a pozd&j$im
predpokladanym zaclenénim do tzv. Eurosystému spojenym s piijetim jednotné evropské

mény - eura.



2. Ceska narodni banka, jeji postaveni a iilohy

Na Ceskou narodni banku byly od samého pocatku kladeny vysoké naroky. Nejenze
musela plnit vSechny tlohy vyplyvajici z jejiho postaveni centralni banky, ale nutnosti bylo
hlavné zpocatku se zaméfit také na ulohy souvisejici se zménénymi politickymi a

hospodarskymi poméry v noveé vzniklém state.

2.1. Charakteristika CNB

Ceska narodni banka je ustfedni bankou Ceské republiky a organem vykonavajicim dohled
nad finan¢nim trhem. M4 postaveni vefejnopravniho subjektu se sidlem v Praze. Jsou ji
svéfeny kompetence spravniho ufadu vrozsahu stanoveném zakonem a hospodaii
samostatné s majetkem, ktery ji byl stditem svéfen. Jeji ¢innost se fidi zdkonem ¢.6/1993
Sb. anovelou Zakona €.165/1998 Sb., z nichZ vyplyvaji jeji prava a povinnosti.

Nejvyssim fidicim organem CNB je sedmi¢lenna bankovni rada v &ele s guvernérem.

V soucasné dobé vykonava tuto funkci doc.Ing.Zdenék Ttima, CSc. Cleny bankovni rady
jmenuje prezident republiky na dobu Sesti let a odvolani mohou byt jen z divodu
stanovenych zikonem. CNB a jeji bankovni rada jsou pii plnéni svych tikoli nezavislé na
pokynech vlady, prezidenta, parlamentu a jinych spravnich Gfadd ¢i orgdnli samospravy.
CNB je povinna podavat parlamentu nejméné dvakrat roéné k projednani zpravu o

ménovém Vyvoji.
2.2. Hlavni cil &innosti CNB

Ustava CR ¢lanek 98 a soucasné i §2 zakona ¢.6/1993 Sb. o Ceské narodni bance pravné
specifikuje hlavni cil CNB. Je jim udrZeni cenové stability, a pokud to tuto stabilitu
nenaruSuje, ma zaroven podporovat obecnou hospodaiskou politiku vlady vedouci
k udrzitelnému cenovému ristu.Hlavnim nastrojem jsou urokové sazby a tikolem CNB je
volit takovou jejich Uroven, ktera bude drzet inflaci na nizké a stabilni Grovni, aniz by se
tim tempo rustu ekonomiky zbyte¢né zpomalovalo nebo naopak piehnané¢ urychlovalo.

Kromé& plnéni tohoto dlouhodobého a trvalého cile méla CNB hlavné na pocatku své
¢innosti 1 jiné, kratkodobé ulohy — pfedevsim to byla podpora budovani zakladi trzni

ekonomiky a bankovniho sektoru.



2.3. Zakladni podminky pro pInéni cile CNB

Pro tspé&$nou realizaci hlavni ulohy CNB je nezbytné dodrzovat dvé hlavni podminky, a to
nezavislost CNB na politickych vlivech a jeji otevienost v poskytovani informaci.
Nezavislost CNB

Prvou podminkou pro plnéni cili CNB je vysokd mira nezavislosti této instituce na
politickych vlivech. Jedn4d se pfedevSim o nezdvislost pii rozhodovani o konkrétnim
nastaveni meénovopolitickych nastroj.

Nezavislost centralni banky ji chrani zejména pted ptipadnym politickym tlakem — napf.

v obdobi pted volbami — na pfijeti krokd, jez uméle kratkodobé zvysi ekonomicky riist.
Takové kroky by se v del§im obdobi projevily nezddoucim rlstem inflace, zatimco rust
ekonomické aktivity by se vratil na ptivodni troven nebo ( v disledku zvysené inflace)
dokonce i na uroven niZzsi.

Néazory na miru nezavislosti CNB se v sou¢asné dobé lisi a jeji optiméalnost je &asto
diskutovanym problémem, takze az dalSi vyvoj ukédze, zda dojde k néjakym zmeénam ve
sméru zvyseni nebo naopak snizeni miry nezavislosti CNB.

Otevirenost CNB

Nezavislost CNB je vyvazend otevienosti v poskytovani informaci. Vefejnost je o podstaté
meénovépolitického rezimu, o vysi inflaéniho cile, o progndzach inflace a jejich rizicich i o
provedenych ménovépolitickych opatienich a diivodech, které CNB k témto opatfenim
vedly, informovana rGznymi prostfedky. Jsou to naptiklad média, tisk, internet a
predevsim webové stranky CNB. Na téchto strankach jsou zvefejiiovany nejen pravidelné
Stvrtletni zpravy o inflaci, které predklada CNB Poslanecké snémovné parlamentu , ale i
zdznamy z ménovépolitickych jednani bankovni rady CNB, tiskové zpravy z konferenci,

&lanky a rozhovory, pfednasky a riizna vystoupeni ¢lenii bankovni rady CNB a dalsi.

2.4. Funkce Ceské narodni banky

Zakladni funkce odlisuji Ceskou narodni banku od ostatnich bank, protoze ona ma

vyhradni pravo na jejich vykonavani.



Revenda ' rozliSuje tyto zakladni funkce :

l.

Emise hotovostnich pené€z

Tato &innost je zakladni definini charakteristikou CNB a je historicky nejstarsi
funkci. CNB ma vyhradni pravo vydavat bankovky a mince véetnd minci
pamétnich, dba o plynuly a hospodarny penézni obéh, spravuje zasoby pencz,
stahuje z obéhu a ni¢i opotfebované bankovky 1 mince a vyméinuje poskozené
penize za nové. Zajistuje technickou a uméleckou ptipravu platidel, jejich vyrobu a
dodavky. Podili se na ptipravé pravni a technické ochrany platidel proti padélani a
na realizaci této ochrany. V ramci ochrany mény posuzuje a eviduje vSechny penize
zadrzené pro podezieni z padélani.

M¢énové politika

Centralni banka je subjekt, ktery provadi ménovou politiku a v fadé¢ zemi také
rozhoduje o jejich nastrojich, postupech a cilech. CNB je v této otizce zcela
samostatny subjekt.

Devizova ¢innost

K této ¢innosti patii predev§im sprava devizovych rezerv statu a operace s nimi na
devizovém trhu a dale devizova regulace, coz znamend stanoveni zdkladnich
pravidel pro dispozice s devizami pro bankovni i nebankovni subjekty. Sprava
devizovych rezerv ma za cil udrzovat a eventualné zvySovat hodnotu devizovych
rezerv, zabezpeCovat devizovou likviditu zem&€ a tim garantovat volnou
sménitelnost koruny. Devizové rezervy se skladaji zcennych papird
denominovanych v cizich ménéach, z hotovosti a zlata. Na domadcich trzich patii
mezi nejvyznamngj§i devizové operace devizové intervence, kterymi se CNB
v pfipad€ potieby snazi ovlivitovat vykyvy kursu koruny vici ostatnim ménam.

Regulace a dohled bankovniho systému

Tato Cinnost spociva ve stanovovani pravidel pro fungovéni ostatnich bank a

v kontrole dodrzovani téchto pravidel.

'REVENDA, Zbyné&k. Centralni bankovnictvi. 2.vyd. Praha : Management Press, 2001.
782 s. ISBN 80-7261-051-1.



5. Banka bank
Centralni banka vystupuje vici ostatnim bankam jako bankét, tedy piijima jejich
vklady a poskytuje jim uvéry. V piipadé nutnosti — pokud mé banka problémy
s likviditou — vystupuje centralni banka jako véftitel posledni instance. Zabezpecuje
zuCtovani mezi bankami, a to ze zdkona jako jediné clearingové centrum.
Provozuje systém mezibankovniho platebniho styku CERTIS a dale systém trhu
kratkodobych dluhopisi.

6. Banka statu
Ceska narodni banka poskytuje bankovni sluzby pro stat a vefejny sektor. Vede
ucty a provadi operace pro vladu, centrdlni organy a organizacni slozky statni
spravy.

7. Reprezentace statu v ménové oblasti

Centralni banka vystupuje vii¢i domaci vetejnosti a zahrani¢i jako reprezentant
statu (vlady) v oblasti ménové politiky.
Dale bychom za jeji funkce mohli povaZovat dohled nad finan¢nim trhem, tj. bankovnim
sektorem, kapitdlovym trhem, pojiStovnictvim, penzijnim pfipojiSténim, druzstevnimi
zaloznami, devizovy dohled a dohled nad institucemi elektronickych penéz. CNB stanovi
pravidla, ktera chrani stabilitu celého finan¢niho trhu. Reguluje a kontroluje dodrzovani
stanovenych pravidel a postihuje jejich ptipadné poruSovani.
Od 1.dubna 2006, kdy Ceska narodni banka pievzala agendu byvalé Komise pro cenné
papiry, Utadu statniho dozoru v pojistovnictvi a penzijnim pfipojisténi ministerstva financi
a Utadu pro dohled nad druZstevnimi zaloznami, je jedinou instituci, kterd ma dohled nad

finan¢nim trhem.



3. Ménovi politika Ceské narodni banky

3.1. Ménova politika CNB pied vstupem CR do EU

V roce 1999 CNB zvefejnila Dlouhodobou ménovou strategii, kterou vlada podpotila a v
niz si vyty¢ila cil pfiblizit cenovy rast k hodnotam béznym v EU a vytvofit podminky pro
dosazeni dlouhodobé cenové stability.

Hlavnim néstrojem ménové politiky jsou podle této strategie urokové sazby.

Centralni banka vyuzivad devizové intervence k omezeni nadmérné fluktuace koruny.
Kursova politika je provadéna v rezimu fizeného floatingu. Tento rezim je kompatibilni s
rezimem cilovani inflace, s pozadavky Evropské centrdlni banky a budoucim pfijatym

zavazkem kursové stability.
3.2. Ménova politika CNB po vstupu CR do EU

Pro Ceskou republiku plati po vstupu do EU stejna pravidla jako pro ostatni &lenské staty
EU, které se stejné jako CR v dobé vstupu do EU nestévaji sou¢ésti eurozony.

Smlouva o ES uklada CR za povinnost od okamziku vstupu do EU pokladat svoji kursovou
politiku za vé&c spolecného zajmu, a tedy neuskuteciiovat takovou politiku, kterd by
znamenala ohroZeni fungovani jednotného evropského trhu. Tomu musi CNB podtizovat
sva rozhodnuti, 1 kdyz zatim rozhoduje o své ménové politice samostatne.

CR bude ptedkladat konvergenéni programy, v nichz bude prokazovat postupné plnéni

maastrichtskych kritérii s cilem nahrazeni narodni mény eurem.

3.3. Cilovani inflace

Centralni banka méa pfi plnéni své ménovépolitické ulohy na vybér znékolika
ménovépolitickych rezimi. Ctyii zakladni jsou : rezim s implicitni nominélni kotvou,
cilovani ménové inflace, cilovani devizového kurzu a cilovani inflace. Od ledna 1998
provadi CNB svou ménovou politiku v rezimu cilovani inflace. Zavazala se usilovat o to,
aby se inflace za normalnich vnéj$ich ekonomickych podminek pohybovala na trovni

vyhlaseného inflacniho cile.



3.4. Vyznam udrZeni nizké inflace

Vysoké inflace a zejména jeji vyrazné kolisani ma negativni disledky pro dynamiku
hospodaiského ristu. Vyssi inflace znehodnocuje ptijmy a uspory, méni skute¢nou hodnotu
zévazki dluznik vaci jejich veéftitelim, deformuje danovy systém, zpusobuje kolisani
urokovych sazeb s naslednymi vykyvy v pfilivu a odlivu kratkodobého, rizikového
kapitdlu vedoucimi ke kolisani devizového kursu a podobné. Soucasné vyssi inflace
zvySuje nejistotu o budoucich relativnich cendch i o cenové hlading, a tak domaci i
zahrani¢ni finanéni trhy vyzaduji vyssi rizikovou prémii jako kompenzaci za zvySenou
nejistotu.  To nuti majitele penéznich prostfedkii — investory -  k zaméfeni se na
kratkodobé projekty. Kratkodobé financni investice ( spekulativni aktivity) je sice zajist'uji
proti inflaci, ale v delSim c¢asovém horizontu snizuji dlouhodoby rastovy potencial

ekonomiky, jelikoz ekonomicky rist je zalozen pfedevSim na dlouhodobégjsich investicich.

Ekonomickou hodnotu nizké inflace naznacuje i skute¢nost, Ze udrzovani inflace na nizké
urovni je v souCasné dob¢ hlavnim cilem centralnich bank ve vét§iné vyspélych zemi
vcetn€ Evropské centralni banky. Nizké inflace je proto velmi dilezitd i v ramci integrace
Ceské republiky do evropskych hospodaiskych struktur. Je jednou z podminek pro

pfistoupeni k eurozoné a zavedeni jednotné mény - eura.

3.5. Koncentrace ménové politiky na budouci vyvoj

Vzhledem ke zpozdéni mezi ménoveépolitickym opatfenim a jeho nejvyraznéjSim dopadem
do inflace se ménovépolitické rozhodovani CNB fidi v prvni fadé predpovédi budouciho
vyvoje. Zmény trokovych sazeb maji podle odhadti CNB nejvyrazngjsi dopad na inflaci v
obdobi zhruba 12 - 18 mésict. CNB se proto pii svych ménovépolitickych tuvahach

soustied’uje prave na tento horizont, zvazuje vsak také vyvoj pred nim a po ném.

Za nejvyznamnéjsi cesty, jimiz se zmény urokovych sazeb CNB promitaji v ekonomice,
1ze pokladat cestu pies klientské irokové sazby a cestu pres devizovy kurs. V zavislosti na
zménach sazeb CNB se méni klientské urokové sazby, za které si mohou domacnosti a

firmy ptjcovat a ukladat penize v soukromych bankach. To, jak mnoho budou domécnosti



spotfebovavat a firmy investovat a jak mnoho budou naopak spofit. Devizovy kurz také
reaguje na zmény urokovych sazeb CNB. Pokud jsou tyto zmény vétsi a jsou vnimany jako
dlouhodobé, vyznamné ovliviiuji troven cen dovazené¢ho zbozi, a tedy inflaci. S vétSim

zpozdénim také vyvoz a dovoz, celkovou poptavku a opét inflaci.

3.6. Vliv p¥istoupeni CR k EU a pozdéji k eurozéné na CNB

Piistoupeni Ceské republiky k Evropské unii a pozd&jsi piedpokladané piijeti jednotné
meény eura jsou pro ¢eskou ekonomiku uddlosti zdsadniho vyznamu s mnoha disledky v
celé fadé oblasti. Z hlediska CNB je dilezité, Ze - jak uZ bylo uvedeno vyse - nastroje
ménové politiky jsou jiz témét pln€ v souladu s nastroji Evropské centralni banky. S
pristoupenim Ceské republiky k Evropské unii se CNB stala sougasti Evropského systému
centralnich bank. Az do okamZiku zavedeni jednotné mény eura, kdy se CNB stane
soudasti tzv. Eurosystému, viak bude CNB provadét samostatnou ménovou politiku jako

doposud.

V centru zajmu CNB jsou ekonomické vlivy spojené s integraci, zejména vliv integraéniho
procesu na vyvoj domécich cen - inflace. Dosavadni analyzy CNB ukazuji, Ze vstup do
Evropské unie nemél vyraznéjs$i cenové dopady. Jednalo se spiSe o jednorazové cenové
pohyby, které nezptisobily vyrazng€jsi urychleni cenového ristu a nemély tedy zaporny vliv

na vykon domaci ekonomiky.

Pristoupeni k Evropské unii neznamenalo jeité zavedeni jednotné mény eura - CR mé na
zavedeni jednotné mény docasny odklad. K zavedeni eura dojde az pozdéji s pfistoupenim
k tzv. eurozoné. Piistoupeni k eurozéoné je pro Clenské zemé Evropské unie podminéno
splnénim tzv. maastrichtskych konvergenénich kritérii. Jde o soubor né€kolika pozadavk,
které vymezuji oblasti, v nichz se musi kandidatské zemée piiblizit ekonomikdm eurozony.
Ceska ekonomika jiz dnes vét§inu pozadavki spliiuje. Vyzvu do budoucna tak piedstavuje
predevsim snizeni deficitu vetejnych financi. Podle stavajicich podminek se ¢eska koruna
bude déale muset pred pfijetim eura minimalné po dva roky UspéSné ucastnit kursového
mechanismu ERM II. Uspé&snou tcasti se rozumi vyhlaseni stfedniho kurzu mény zvaného
centralni parita a udrzeni nasledného skute¢né¢ho kursu po celé sledované obdobi uvniti

stanoveného pasma kolem centralni parity.



Pristoupeni Ceské republiky k eurozoné posili makroekonomickou stabilitu ¢eské
ekonomiky a celkové povede kurychleni realné konvergence ceské ekonomiky
k ekonomikam EU. Ceska narodni banka je proto piesvédéena, ze Ceska republika by méla
pfistoupit k eurozoné, jakmile pro to budou vytvofeny ekonomické podminky. Nezbytnym
pfedpokladem je zejména reforma systému vetejnych financi a prohloubeni strukturalnich

reforem, jako je naptiklad zlepSeni fungovani pracovniho trhu.

V nasledujicim obdobi let 2007 — 2012 se Ceska narodni banka zamé&ii na tii oblasti své

¢innosti. Jsou to:

- podpora zmén v hlavnich &innostech CNB : nadile bude provadéno cilovani
inflace, které¢ bude pozdéji po urcitou dobu spojeno s ERM 11, a po pfijeti eura se
bude CNB podilet na nastaveni ménové politiky pro celou eurozénu a poskytovat
narodni vstupy do rozhodovaciho procesu eurozony

- diraz na vyzkum v evropském kontextu: CNB se jako ¢len Evropského systému
centralnich bank aktivné ucastni debat o ménové politice v Evropé a poskytuje
cenné analyzy v oblastech jako napf. rozbor a prognoza vyvoje ¢eské ekonomiky ¢i
provadéni nezavislé ménovépolitické strategie

- sledovani a vyuziti novych poznatkli ekonomického vyzkumu: v nékterych
oblastech (napf. v oblasti finanéni stability) CNB vyuZiva jiz vypracované metody
a prizpasobuje je domacim podminkam, v jinych (napft. oblast makroekonomického

modelovani) se dokonce pfimo podili na vypracovani novych postupt



4. Evropska unie

Evropska unie je jedine¢né spolecenstvi evropskych statl zalozené na myslence jednoty
v rozdilnosti.

Je konkrétnim naplnénim ideje unie ¢lenskych stati a obcant.

Evropska unie sdruzuje velké i malé staty, které se rozhodly izce spolupracovat v oblasti
hospodarské i politické a v dal§ich dohodnutych oblastech dobrovolné sdilet svou
suverenitu v zajmu spolecného postupu. Sdruzuje staty s dlouhou vlastni historii, kulturou
a tradicemi, které¢ maji mnoho spolecnych rysu a zaroven se tolik odlisuji.

Cilem evropského sjednocovani je postupné odstraiiovat prehrady mezi evropskymi staty a

vytvoftit z Evropy kontinent miru a spolupréce.

4.1. Vznik EU

4.1.1. Co je to Evropska unie a jeji vznik

Evropska unie je spoleCenstvi evropskych statl, vytvofené na zdkladé mezinarodni
smlouvy, které vytvaii novy typ mezinarodni organizace zaloZzené na dobrovolné sdilené
suverenité¢ Clenskych statl. Cilem Evropské unie je vytvofeni mirové, demokratické a

prosperujici sjednocené Evropy.

Evropska unie je vysledkem integracniho procesu, ktery v Evropé zacal po druhé svétové
valce. Vychazi z myslenek na nové evropské uspotfadani, jehoZ cilem je vyloucit valku
mezi staty v Evropé€ a nahradit konflikty vyjedndvanim a mirovou spolupraci. Tento projekt
nabyl konkrétni podoby v roce 1951, kdy zastupci Sesti zdpadoevropskych zemi — Belgie,
Francie, Italie, Lucemburska, Nizozemi a Spolkové republiky Némecko — podepsali
v Patizi smlouvu o vytvoteni Evropského spolecenstvi uhli a oceli na padesat let. O Sest let
pozdgji, v roce 1957 v Rimé podepsali smlouvy o vytvoteni Evropského hospodaiského
spolecenstvi a Evropského spolecenstvi na dobu neurcitou.

Vyse uvedenych Sest zdpadoevropskych stati se rozhodlo spojit své sily a hospodaiské
zdroje za ucelem vytvoreni spoleéného hospodaiského systému. Tti spoleCenstvi, jez za

timto ucelem vznikla, dala zaklad pro vznik Evropské unie.



Po valce mély v hospodarstvi velky vyznam dvé komodity - uhli a ocel. Evropské
spolecenstvi uhli a oceli bylo zalozeno s cilem vytvofit jednotny a spolecny trh pro dvé
nejvetsi a nejvyznamnéjsi pramyslova odvétvi a piispivat tak k ekonomickému rozvoji,
rozvoji vyroby a soucasn¢ i ristu zaméstnanosti a zivotni urovné obyvatel v ¢lenskych
zemich.

Jednim z divodii pro vznik spolecenstvi bylo také to, ze bylo nutno toto primyslové

odvétvi dostat pod mezinarodni kontrolu, jelikoz ve vale¢ném hospodaistvi patfily

vvvvv

Nejvyznamnéjsi ze vSech tii spoleCenstvi je Evropské hospodarské spolecenstvi, které
vytvofilo instituciondlni zaklad pro jednotny evropsky trh, celni unii a predev§im
Hospodarskou a ménovou unii. Jeho nazev byl vroce 1992 zménén na Evropské

spolecenstvi.

Tietim spolecenstvim, jez bylo v dané dobé vytvoieno, je Evropské spolecenstvi pro
atomovou energii, tzv. Euratom. Bylo zalozeno s cilem koordinovat vyzkumné programy

atomové energie ur¢ené k mirovému vyuziti u v§ech ¢lenskych statt.

4.1.2. T¥i pilife budovani tzv. enrodomu

Tti pilite Evropské unie byly vytvofeny Smlouvou o Evropské unii, ktera byla podepsana
v holandském Maastrichtu dne 7. tnora 1992. Platnosti nabyla 1.listopadul993. Vytvoftila
tak novou strukturu, ktera vztahy mezi zemémi rozsifuje o oblast zahrani¢ni, bezpe¢nostni

a vnitini politiky z plivodnich pouze ekonomickych vztaht.

Prvni pilit Evropské unie je tvofen evropskymi spolecenstvimi (Evropské spolecenstvi uhli
a oceli — platnost této smlouvy zanikla v roce 2002 a sektory uhli a oceli byly zaclenény
pod rezim vytvoreny smlouvou o Evropském spolecenstvi, dile Evropské hospodaiské
spoleCenstvi, jez bylo pfejmenovano na Evropské spolecenstvi, a Evropské spolecenstvi
pro atomovou energii). V ramci tohoto spolecenstvi evropské unie se pfijimaji rozhodnuti

takzvanou komunitarni metodou , na niz se podileji Evropska komise, rada a Evropsky



parlament . Rada rozhoduje o vétSin€ otazek kvantifikovanou vétSinou. Je zde vytvorena
institucionalni struktura, kterd ma nadstatni organizace. Organy evropskych spolecenstvi
ziskaly od Clenskych statlh pravomoc vydavat statni akty, které jsou zavazné pro vSechny
fyzické a pravnické osoby na Uzemi vSech ¢lenskych statd. V ramci tohoto pilife se
realizuji politiky ES jako : spolecnd zemédé€lska politika, spoleéna obchodni politika,
dopravni politika, ochrana hospodaiské soutéze, strukturalni a socialni politika, vyzkum a
vyvoj, prumyslova politika, ochrana Zzivotniho prostiedi a spotiebitele, vzde€lavani a
kultura. Od roku 2003 je zde zahrnuta také vizova, azylova a migracni politika a dalsi
politiky vztahujici se k volnému pohybu osob a kontrole vnéjSich hranic EU, jez byly
plvodné zahrnuté ve tietim pilifi. Druhy pilit Evropské unie zahrnuje spole¢nou zahrani¢ni
a bezpecnostni politiku a rozhodnuti se zde pfijimaji v rad¢ na zakladé jednomyslnosti. To
v praxi znamend, 7e kazdy cClensky stdit méd pravo veta. Jeho cilem je zabezpeeni
spole¢nych zadkladnich zajmt a nezavislosti EU, posilovani bezpec¢nosti jak EU, tak i
jednotlivych ¢lenskych statli, zachovani miru, upeviiovani demokracie a pravniho statu,
jakoz 1 respektovani zakladnich lidskych prav a svobod. Tteti pilif pokryva spolupraci
v oblasti justice a vnitinich véci. Jeho cilem je poskytovat obanim EU pravni ochranu a
zajistit jejich bezpecnost. Spoluprace spociva v ptedchazeni a potirani rasismu, kriminality,
terorismu, obchodu s drogami a se zbranémi, korupce a podvodu a podobné. Rada se také

muze dohodnout , Ze piefadi nekteré otazky ze tretiho pilife do pilife prvniho.

V soucasné dob¢ je Evropskéd unie zalozend na tfech zdkladnich smlouvach. Jsou jimi:
Smlouva o vytvoieni Evropského hospodaiského spoleCenstvi, Smlouva o vytvofeni
Spolecenstvi pro atomovou energii a Smlouva o vytvoreni Evropské unie. Tyto smlouvy
tvoii diky castému upravovani a dopliiovani slozity a rozsahly soubor dokumentt.
Smlouvou o ustavé pro Evropu. Ta jasné stanovi smysl a cile Evropské unie jakoZto unie
evropskych obcant, ulohy jednotlivych unijnich instituci 1 ulohu a obsah jednotlivych
politik unie. Navrh této smlouvy vypracoval Konvent o budoucnosti Evropy po vice nez
jednoro¢nim jednéni a v ¢ervnu roku 2003 jej piedlozil Evropské rad€. Ta navrh schvélila o
rok pozdgji a na zavér jednani mezivladni konference v jnu 2004 v Rimé& byla smlouva
podepsana nejvyssimi predstaviteli pétadvaceti Clenskych statii Evropské unie. V platnost
vstoupi az po ratifikaci vSemi Clenskymi staty Evropské unie. AZ Smlouva o Ustavé pro

Evropu vstoupi v platnost, budou zrusSeny vSechny ptedchozi smlouvy véetné dopliujicich



dokumentii. Vyjimku tvofi Smlouva o vytvofeni Evropského spoleCenstvi pro atomovou

energii, ktera nadale zlstane v platnosti.

4.1.3. Rozsirovani EU

Pocet Clenskych statli se postupné zvySoval, a to z pivodnich Sesti na dnesnich dvacet
sedm.

Dochazelo k tomu v Sesti rozsifovanich. V roce 1973 k Belgii, Francii, Italii, Lucembursku
a Spolkové republice Némecko piibyvaji Velka Britanie, Dansko a Irsko. V roce 1981 se
&lenem ES stava Recko a v roce 1986 se pripojuje také Spanélsko a Portugalsko. Spojenim
Némecka vroce 1990 se do ES automaticky zacletiuje 1 byvalda NDR. V roce 1995 se
stavaji ¢leny EU Rakousko, Svédsko a Finsko. K nejvétsimu rozsiteni EU dochazi v roce
2004 vstupem deseti statti : CR, Estonska, Litvy, Loty$ska, Mad'arska, Polska, Slovenska,
Slovinska, Kypru a Malty. K poslednimu rozsifeni doslo 1.ledna 2007, kdy do EU

vstoupilo Bulharsko a Rumunsko.

Evropské unie tedy po poslednim rozsifeni sdruzuje 27 €lenskych stath a predstavuje tak
projekt, jenz nema v historii obdoby. Na zaklad¢ mezinarodnich smluv sjednocuje diive
rozdéleny kontinent. Clenské staty EU dobrovolné delegovaly piesné definovanou ¢ast své
suverenity spoleCnym evropskym institucim tak, aby se otdzky spolecného zajmu feSily
navenek vuci ne€lenskym zemim a mezindrodnim organizacim za ob¢any a Unii jako za
celek.

V EU zije 486 milionl obyvatel, coz je 7,9% obyvatel svéta. Jde tak o nejveétsi ekonomickeé
seskupeni a svétovou obchodni mocnost.

Evropska unie tak vytvofila jednotny trh s témét pil miliardou spotiebitelli a obrovskym

potencidlem pro hospodarsky rist a prosperitu.

4.1.4. Cesta CR do EU

Dne 1. kvétna 2004 se Ceska republika spoleéné s dalsimi deviti staty stala novou ¢lenskou
zemi Evropské unie. Toto rozSifeni se stalo historicky nejvétSim ve zhruba padesatileté

historii evropské integrace. Obdobné rozsahlé rozsiteni jiz Unie neoCekava.



Ceska republika o &lenstvi v EU oficialné pozadala v roce 1996.

Proces piipravy na Clenstvi byl pritbéZn¢ monitorovan ze strany Evropské komise, ktera od
roku 1998 kazdoro¢né vydavala pravidelné zpravy o pokroku kandidatskych zemi v
ptipravach na cClenstvi v EU. Ve zpravach analyzovala plnéni pfistupovych kritérii,
sledovala pokrok u¢inény od zvefejnéni posledni zpravy a celkové hodnotila postup CR na
cesté do EU. Prvni hodnotici zpravu na CR po zahajeni vyjednavani Komise zvefejnila
4.11.1998, posledni 5.11.2003, tato zprava byla nazvana Souhrnnd monitorovaci zprava o
piipravach Ceské republiky na &lenstvi.

Piedvstupni proces byl mezi CR a dal$imi 9 kandidatskymi staty na jedné a Evropskou
unii na stran¢ druhé ukoncen na zasedani Evropské rady ve dnech 12.-13. prosince 2002 v
Kodani. Zde byly uzavieny vSechny vyjedndvaci kapitoly vcetné piechodnych obdobi,
ktera maji zajistit novym Clenskym zemim nutné piechodné uspofadani nékterych
zésadnich zélezitosti tak, aby byly schopny se uspéSné vyrovnat se vSemi zavazky
vyplyvajicimi z ¢lenstvi v EU. Evropské rada rozhodla v souladu se stanoviskem Komise o

pfijeti 10 novych ¢lenskych statt k datu 1.5.2004.

4.2. Konvergencni kritéria

V roce 2003 byla schvalena vladou CR na zikladé spoleéného materialu vlady a CNB
Strategie pfistoupeni CR k eurozéné, kde byl horizont zavedeni eura v CR predbézné
stanoven na léta 2009-2010, to uz vSak v dneSni dobé neni pravda. Podle poslednich
informaci je realné pfijeti eura v roce 2012. Objevuji se spekulace, Ze ani tento termin pro

pfijeti eura by nemusel vyjit.
4.2.1. Kritéria konvergence

Postup konvergence clenskych zemi EU sméfujicich k eurozoné je vyhodnocovan na
zakladé¢ konvergencnich, tzv. maastrichtskych kritérii, jejichz splnéni je zakladni

podminkou pro vstup dané zemé do oblasti jednotné meény euro.

1. Kritérium cenové stability znamena, ze ¢lensky stat vykazuje dlouhodobé udrzitelnou
cenovou stabilitu a primérnou miru inflace, sledovanou béhem jednoho roku pied

Setfenim, kterd neptekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miry inflace téch -


http://www.cnb.cz/pdf/eurostrategie_09_2003.pdf

nanejvyse tii - Clenskych stat, které dosahly nejlepSich vysledk v oblasti cenové
stability. Inflace se mé&fi pomoci indexu spotiebitelskych cen (HICP) na srovnatelném
zéklade, ktery bere v ivahu rozdilnosti v narodnich definicich.

Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb znamend, ze v prubéhu jednoho roku pied
Settenim priméma dlouhodobd nomindlni 1rokovd sazba Clenského statu
nepiekracovala o vice nez 2 procentni body trokovou sazbu téch - nanejvySe tii -
&lenskych statl, které dosahly nejlepsich vysledkd v oblasti cenové stability. Urokové
sazby se zjiStuji na zdkladé dlouhodobych statnich dluhopisti, nebo srovnatelnych
cennych papirt,, s pfihlédnutim k rozdilnym definicim v jednotlivych ¢lenskych
statech.

Kritérium vefejného deficitu znamena, ze pomér pldnovaného nebo skutecného
schodku vetejnych financi k hrubému doméacimu produktu v trznich cenach neptekroci
3 %, krom¢ ptipadi, kdy:

o bud pomér podstatné klesl, nebo se neustdle snizoval, az dosahl urovng,
ktera se blizi referen¢ni hodnoté,

o anebo prekroCeni nad referencni hodnotu bylo pouze vyjimecné a docasné a
pomér ziistava blizko k referencni hodnoté. Verejny deficit znamena deficit,
vztahujici se k ustfedni vladé véetné regionalnich a mistnich ufadd a fonda
socialniho zabezpeceni, s vyjimkou komerénich operaci, definovanych v
Evropském systému makroekonomickych ucth.

Kritérium hrubého veifejného dluhu znamena, ze pomér vetejného vladniho dluhu v
trznich cenéach k hrubému domécimu produktu nepiekroci 60 %, kromé ptipadl, kdy se
pomér dostatecné snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referen¢ni hodnoté. Vetejny
dluh znamend hruby Uhrn dluht v nominalnich hodnotich na konci roku,
konsolidovanych uvnitf a mezi jednotlivymi odvétvimi statniho sektoru.

Kritérium stability kursu mény a tcasti v ERM II znamena, Zze Clensky stat dodrzoval
normalni rozpéti, kterd jsou stanovena mechanizmem sménnych kurstt Evropského
meénového systému, bez zna¢ného napéti béhem alespoit dvou poslednich let pied
Setfenim. Zejména v tomto obdobi nedevalvoval bilaterdlni sménny kurs své mény vici
méné kteréhokoliv jiného Clenského statu (po zavedeni eura vi¢i euru) z vlastni
iniciativy.

Konvergence v legislativni oblasti obsahuje podminku nezavislosti centralnich bank

véetné¢ zakazu financovani vetejnych instituci ze zdroji centralnich bank a zakaz



zvyhodnéného piistupu ke zdrojim tuvérovych instituci (¢l. 101, 102, 108 a 109

Smlouvy o zalozeni ES).?

4.2.2. Maastrichtska kritéria

VELICINA KRITERIUM
Inflace (%) max. 1,5 p.b. nad primér tff nejlepSich zemi Evropské unie

Dlouhodobé nominalni ) o )
max. 2 p.b. nad primér tii nejlepSich zemi Evropské unie v inflaci
urokové sazby (%)

Deficit veiejnych

max. 3 % HDP
rozpocti (% HDP)

Hruby vetejny dluh (%
max. 60 % HDP
HDP)

2 roky uspésného Clenstvi v syst¢tmu ERM I, tj. bez vyboceni
Stabilita kursu mény (%) kursu mimo stanoveny interval kolem oficialné vyhlasené stiedni

hodnoty

4.2.3. Kritéria pro vstup do kursového mechanizmu ERM I1

Dohoda, stanovujici konkrétni podminky ucasti v kursovém mechanizmu, bude podepséana
prezidentem ECB a guvernérem CNB. Pfed timto krokem bude ministry financi zemi
eurozOény a zemi ucastnicich se systtmu ERM II rozhodnuto o centralni parité cCeské
koruny k euru a o standardnim fluktua¢nim rozpéti pro povinné intervence zucastnénych
centralnich bank. V této souvislosti Rada ECOFIN ve zpravé pro zasedani Evropské rady v
Nice (prosinec 2000) jasn¢ deklarovala, Zze nepoklada za zadouci, aby clenské zemé pied
vstupem do ERM II pouzivaly jina kursové uspotadani, nez zavéSeni na euro nebo fizeny
floating s eurem jako referenéni ménou, protoze ucast v ERM II vyzaduje definici centralni

parity vici euru.

Z tohoto hlediska sou¢asny kursovy rezim v CR, tj. fizeny floating s eurem jako referenéni

ménou, danym podminkdm vyhovuje.

2

http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/mezinarodni_vztahy/cr eu integrace/index.html


http://www.cnb.cz/www.cnb.cz/cz/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/index.html

5. Kritéria a jejich pInéni

Legislativa EU uvadi vedle pozadavki na slucitelnost pravnich ptedpist jednotlivych zemi
s ¢l. 108 a 109 Smlouvy o zaloZeni ES a Statutem ESCB a ECB jako podminku pro
ptipojeni Clenské zemé EU k eurozon€ dosazeni vysokého stupné udrzitelné konvergence,
jejimz méfitkem je plnéni ctyt konvergencnich kritérii. Ta jsou definovana Smlouvou o
zalozeni ES a specifikovana v Protokolu o konvergencnich kritériich a Protokolu o postupu
pii nadmérném schodku, které jsou ke Smlouvé piipojeny. Nezbytnou podminkou pro
zavedeni jednotné mény euro je plnéni konvergencnich kritérii udrzitelnym zpisobem,
nikoliv jednorazové. Konvergenc¢ni kritéria jsou : vysoky stupenn cenové stability patrny z
vyvoje inflace, dlouhodoba udrzitelnost vefejnych financi hodnocend prostfednictvim
vyvoje vladniho deficitu a vladniho dluhu, stabilita ménového kurzu hodnocena pohybem
kurzu uvniti normalniho fluktua¢niho rozpéti systému ERM II po dobu dvou let bez
devalvace a stalost konvergence, odrézejici se v urovni dlouhodobych urokovych meér.
Ackoliv neplnéni kritérii konvergence nemé pro CR v soucasnosti zadné dusledky, je CR
coby clensky stat EU zavazana podnikat kroky k tomu, aby byla na pfistoupeni k eurozoné
co nejdiive pripravena. CR kritéria konvergence plni. Vyjimkou je kritérium udrzitelnosti
vefejnych financi, které zatim CR nedokaze udrzitelnym zplsobem plnit v oblasti
fiskalnich deficitli. CR se v$ak zavazala snizit udrzitelnym zpiisobem vladni schodek pod 3

% HDP do roku 2008.

5.1. Kritérium cenové stability

Kritérium cenové stability se v sou¢asnosti daii CR plnit. Plni ho od roku 2002. Vyjimku
tvoii rok 2004, kdy doslo k pfechodnému naristu inflace v disledku Upravy neptimych
dani. Soucasné doslo k poklesu hodnoty kritéria v diisledku mimotfadné nizké inflace v
nékterych zemich EU. Stavajici cil inflace CNB, jenz byl vyhlasen v bfeznu 2004 s
platnosti od ledna roku 2006, pro narodni index spottebitelskych cen je stanoven na trovni
3 %. CNB se zaroveh zavazala usilovat o to, aby se skute¢na hodnota inflace neliila od
cile o vice nez jeden procentni bod na ob¢ strany. Takto stanoveny cil vytvaii podminky
pro splnéni kritéria blizko jeho referencni hodnoty za piedpokladu, Ze se cenovy vyvoj v
Clenskych zemich EU nebude vyrazné odchylovat smérem doli od definice cenové

stability ECB (inflace ,,pod, ale blizko 2 %%). Nelze ovSem vyloucit moznost neplnéni



kritéria v ptipadé nepfedvidanych udalosti s vyraznym inflaénim dopadem v CR ¢&i
dezinfla¢nich Soki v néckterych zemich EU,vedoucich k poklesu referencni hodnoty
kritéria. Takovym inflaénim $okem posouvajicim inflaci doasné nad inflaéni cil CR je v
soucasné dobé uprava nepiimych dani z cigaret, jejichz dopad do cenové hladiny mize v
nasledujicich letech pfesahnout jeden procentni bod. Uvedené skutecnosti naznacuji, ze je
nutno pocitat i s moznosti vyssi inflace, nez je prognéza MF. Ta byla zpracovana v navrhu
statniho rozpoétu CR na rok 2007 a ve Stiednddobém vyhledu statniho rozpoétu CR na
roky 2007 — 2009. Pokud budeme vychézet z dané prognézy a vyhledu inflace ¢lenskych
stath EU, muzeme fici, zZe plnéni kritéria cenové stability by nemélo byt do budoucna

ohrozeno.

Tabulka ¢€.1 : Harmonizovany index spotiebitelskych cen

2003 2004 | 2005 2006 2007 2008 2009

Primér 3 zemi EU s nejnizsi inflaci 1,2 0,7 1,0 1,2 1,6 1,5 1,5

Hodnota kritéria (+1,5p.b.) 2,7 2,2 2,5 2,7 3,1 3,0 3,0

Ceska republika -0,1 2,6 1,0 24 2,6 2,5 2,5

Zdroj :Eurosat, Konvergenéni programy, prognéza MF C pro navrh statniho rozpoétu CR

na rok 2007 a Stiednddobého vyhledu statniho rozpoétu CR na 1éta 2007 — 2009.

Podle ¢lanku 121 odst. 1 Smlouvy je dosaZeni stupné cenové stability patrné z miry
inflace, ktera se blizi mife inflace tfi ¢lenskych statl, jez dosdhly v oblasti cenové stability
nejlepsich vysledkd. Vymezeni nejvyse tii Clenskych statl, které v oblasti cenové stability
dosahly nejlepSich vysledkli, poskytuje pii vyhodnoceni kritéria jistou volnost pfii
posouzeni, které staty budou ptipadné z vypoctu hodnoty kritéria vylouceny, protoze mira
inflace, které dosahly, nebude povazovana za ,,miru inflace v souladu s pozadavky cenové
inflace, neobjevuje Litva, ktera za dané obdobi vykazala miru inflace ve vysi -0,2%.
Evropska komise v konvergencni zpravé uvadi skutecnost, ze Litva vykazala zdpornou
inflaci, jako divod jejiho vylouceni z dané trojice statd, pro ECB je divodem skutecnost,
ze cenovy vyvoj v Litvé v daném obdobi byl vyhodnocen jako vysledek seskupeni vice
specifickych faktorti, a zahrnuti takového do vypoctu referencni hodnoty kritéria by mohlo
podle ECB tuto hodnotu vychylit a prvni fad¢ sniZit jeji vyznam jako ekonomicky

smysluplného ukazatele.




Pro vypocet hodnoty kritéria je zvolena takové interpretace, kdy za tfi zem¢ s nejlepSimi

Cvwr

Pro porovnani uvadim tabulku s harmonizovanymi spotiebitelskymi indexy n€kolika zemi
EU.
Tabulka ¢€.2 : Mira inflace v % ve vybranych zemich EU

2003 2004 2005 2006 2007 2008

EU-25 1,9 2,1 2,2 2,1 2 1,9
Eurozona 2,1 2,2 2,2 2 2 1,8
Némecko 1 1,8 1,9 1,7 2,1 1,6
Francie 2,2 2,3 1,9 1,9 1,7 1,6
Britanie 1,4 1,3 2 2.3 2,1 1,9
Rakousko 1,3 2 2,1 1,6 1,8 2
Mad’arsko 4,7 6,7 3,9 6,3 5,8 5
Polsko 0,7 34 2,2 1,4 2,5 2.3
Slovensko 8,6 7,5 2,7 4.5 3.5 3

esko -0,1 2,6 1,6 2,1 2 2,7

Zdroj : Eurostat; OECD - Main Economic Indicators, Quarterly National Accounts; The
Economist; IMF - Financial Statistics; odhady MF

Pokud porovname udaje z tabulky ¢. 1 a tabulky ¢. 2, je vidét ,jak se zménila vysledna
inflace za rok 2006. Udaje v tabulce &. 1 byly zpracovany v fijnu 2006 a tudaje v tabulce ¢.
2 jsou zpracovany v lednu roku 2007. Soucasné se také 1isi predikce na nasledujici obdobi.

Obe¢ predikce vSak pocitaji s plnénim kritéria cenové stability.

5.2. Kritérium udrzitelnosti verejnych financi

Kritérium udrzitelnosti vefejnych financi je splnéno pouze tehdy, jsou-li udrziteln¢ plnéna
ob¢ fiskalni kritéria, tj. vladniho deficitu i vladniho dluhu.

Kritérium vladdniho dluhu coby prvni ¢ast kritéria udrzitelnosti vefejnych financi je
zaméfeno na kratkodoby az sttednddoby fiskalni vyvoj. Strategie CR v oblasti rozpodtové
politiky je vedena zejména uUsilim o odstranéni nadmérného schodku vladniho sektoru.
Systematicka snaha o snizeni vladniho deficitu byla zahdjena pfijetim Koncepce reformy
vetejnych rozpoct v roce 2003. Souhrn opatfeni na pifijmové i vydajové stran¢ vetejnych
rozpoctl spolu s pfiznivym ekonomickym vyvojem vedly k GispéSnému plnéni cila reformy

v letech 2004 a 2005.



Vyvoj v nésledujicim obdobi je zatiZzen politickym cyklem pied parlamentnimi volbami v
roce 2006 a povolebnim politickym patem. Vysledkem téchto faktorti je oslabeni
reformniho usili pfed volbami a nemoznost prosadit zasadni opatieni bezprostiedné po

parlamentnich volbach.

Posledni vyvoj ukazuje, ¢ CR nebude schopna splnit fiskalni cile pro roky 2007 - 2008
stanovené¢ v lofiském Konvergencnim programu. Pivodni zamér odstranit nadmérny
schodek udrzitelnym zplsobem v roce 2008 se ziejm¢ podaii naplnit nejdiive o rok
pozd¢ji. Konvergencni program plné vychazi ze schvaleného zdkona o stdtnim rozpoctu na
rok 2007 a jeho stfednédobého vyhledu na roky 2008 - 2009, ktery predpoklada docasné
zvySeni vladniho deficitu v roce 2007 na 4,0 % HDP a nasledné pokracovani poklesu
deficitu na 3,5 % v roce 2008 a 3,2 % v roce 2009. Do piedkladané¢ho kvantitativniho
scénafe nejsou promitnuta planovana opatfeni, kterd by meéla vést k urychleni fiskalni
konsolidace a ktera jsou obsazena v programovém prohldseni nové vlady. Ta si ve svém
programovém prohlaSeni stanovila za cil zvratit neptiznivy vyvoj vefejnych financi
zejména v oblasti mandatornich vydaju. Snizit deficit vladniho sektoru a zastavit nartst
vladniho dluhu. Soucasné snizit nezaméstnanost a dafové zatizeni, redukovat miru korupce
a regulace. Fiskalni konsolidace a zména struktury vydaji zejména v mandatorni oblasti

povede ke zvyseni kvality vetejnych financi.

Ke konkrétnimu rozpracovani téchto strategickych zdmért do legislativnich krokl vsak
dojde az v pribchu tohoto roku, proto zde mohu popsat pouze zaméry vlady jakozto

teoreticky plan, nikoliv vSak pribéh a plnéni.

Vlada ve svém prohlaseni uvadi fiskalni cile v narodni metodice pouZzivané pro ucely
fiskalniho cileni, ktera je zalozena na hotovostnim pfistupu. Planuje postupné snizit
schodek vetejnych rozpoctl na troven 3,0 % HDP v roce 2008, na 2,6 % HDP v roce 2009
ana 2,3 % HDP v roce 2010, coz by odpovidalo Konvergencnimu programu z roku 2005.
Vzhledem ke skutecnosti, ze nékterd planovana opatfeni na pifijmové a vydajové strané
budou mit odliSné hotovostni a akrudlni dopady, je mozné ocekavat, ze saldo vladniho
sektoru podle metodiky ESA 95 dosdhne v jednotlivych letech urovné o cca 0,2 p.b. HDP

vyssi

Fiskalni konsolidace se bude opirat v rozhodujici mife o konsolidaci vydajové strany
vefejnych financi prostfednictvim zastaveni nartistu vydajti, zejména socialnich. Hlavnim

nastrojem by mélo byt moratorium na pfijimani zakonl zvySujicich mandatorni vydaje a



snizeni podilu mandatornich vydajii na statnim rozpoc¢tu do roku 2010 pod 50 % (z 54,7 %

rozpoctovanych na rok 2007).

Vydajové zalozena konsolidace umozni vedle redukce deficitu i pozvolny pokles slozené
datiové kvoty, kterd by méla do roku 2009 klesnout pod 34 % HDP v ndrodni metodice
(proti 37% v roce 2007).

Pocinaje rokem 2008 vychazi sttednédoby vyhled ze zdvazku déle snizovat vladni deficit a
ze schvalenych stfednédobych vydajovych ramci. Predkladana strategie byla schvalena
vladou a Poslaneckou snémovnou Parlamentu CR pii projednavani statniho rozpoétu na
rok 2007. Za predpokladu udrzovani stdlého tempa snizovani deficitu alespont na trovni
minimélniho fiskalniho usili by mohla CR tedy dosihnout svého stiednédobého

rozpoctového cile -1,0 % HDP v roce 2013.

Tabulka €. 3 : Deficit sektoru vladnich instituci ( ve metodice ESA, v % HDP)

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Hodnota kritéria -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Ceska republika -6,6 -2,9 -3,6 -3,5 -4,0 -3,5 -3,0

Zdroj : CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (¥jen 2006)
Poznamka : Udaje pro roky 2007 — 2009 jsou piedbézné odhady MF

Druhé ¢ast kritéria jakozto kritérium vladniho dluhu sleduje udrzitelnost vefejnych financi
z dlouhodobéjsiho pohledu na zéklad€ rovné a vyvoje dluhu sektoru vladnich instituci.
Vzhledem k nizké vychozi tirovni vladniho dluhu nemé CR s plnénim kritéria problémy.
Do zvyseni vladniho dluhu v poslednich letech se ve znaéném rozsahu promitlo zahrnuti
vetsiny identifikovanych neptimych zavazkl vlady (zejména vladnich garanci a také
zattidéni Ceské inkasni, Ceské konsolida¢ni agentury a jejich dcefinych spole¢nosti do
sektoru vladnich instituci). V nasledujicim obdobi se sice podaftilo stabilizovat podil
vladniho dluhu na HDP, k ¢emuz ptispél zejména rychly hospodaisky rist, ve vyhledu na
dalsi roky se vSak ocekava jeho dalsi postupné zvySovani. Navic ani Gispésné provedeni
nezbytné fiskalni konsolidace nedokdze dlouhodobé udrzitelnym zplisobem stabilizovat
uroven vladniho dluhu, nebude-li fiskalni systém pfipraven na ocekavané dopady starnuti
obyvatelstva. To je tfeba zabezpecit provedenim vyznamnych reforem diichodového

systému a systému poskytovani zdravotni péce.



Na zékladé vyse uvedenych skuteénosti je vidét, ze CR kritérium udrzitelnosti vefejnych
financi neplni. UdrZitelné snizeni deficitu vefejnych rozpocti pod troven 3 % HDP se
podle navrhu Konvergencniho programu 2005 oc¢ekavalo od roku 2008, predlozené navrhy
jak statniho rozpoctu na rok 2007, tak i sttednédobého rozpoctového vyhledu na roky 2008
a 2009 vsak nevytvareji predpoklady pro plnéni tohoto kritéria, tudiz jsou s danym
zéméerem v rozporu. Podle udajt z tabulky €. 1, jez vychazi z tdajii zpracovanych v fijnu
2006, I1ze piedpokladat plnéni daného kritéria v roce 2009. Tato situace a predpokladany
vyvoj vSak pfedstavuje vyznamné omezeni a nejistotu ohledné budouciho nacasovéni pro
ptijeti a zavedeni eura. Ackoliv pokud jde o oblast vladniho dluhu, jeho troven je (i pfi
soucasném rostoucim trendu) stale na relativné nizké Grovni ve srovnani s referencni
hodnotou 60 % HDP, je zatim pted€asné uvazovat o novém terminu.

Tabulka ¢. 4 : Vladni dluh

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Hodnota kritéria 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0
Ceska republika 30,1 30,7 30,4 30,6 31,7 32,4 33,0

Zdroj : CSU, Notifikace vladniho deficitu a vladniho dluhu (Fijen 2006)

5.3. Kritérium stability ménového kurzu

CR se netcastni kursového mechanismu ERM II a tudiz zatim neni stanovena centralni
parita kurzu CZK/EUR. Proto ani neni mozné kursové kritérium formalné vyhodnotit.
Formalni vyhodnoceni bude mozné provadét az po jejim vyhlaSeni. Interpretace tohoto
kritéria by navic neméla byt mechanické, ale méla by byt provadéna v ndvaznosti na vyvoj
dal§ich ekonomickych veli¢in a jejich vlivu na piipadné kursové vykyvy. Vyvoj v
poslednich nékolika letech ukazuje, Ze kolisdni ménového kurzu CZK/EUR je mensi nez
hypotetické pasmo =15 %. Odchylky od primérného kurzu vSak byly pomérné vyznamné,
dlouhodob¢ vykazuje tento kurz trend smérem k posilovani koruny. Z vymezeni kritéria
vyplyva, Ze jeho interpretace neni zcela jednozna¢na. Ve snaze snizit tuto nejednoznacnost
ECB zvefejnila v roce 2003 stanovisko, ve kterém stanovi, ze pii vyhodnoceni plnéni
kritéria bude bran zfetel 1 na dal$i faktory, nez je samotna uroven ménoveého kurzu. Ani ve
svétle tohoto stanoviska vSak neni vyhodnoceni jednoznacné. Nelze proto s jistotou fici,
zda by stavajici stav byl vyhodnocen jako splnéni podminky pohybu blizko centralni parity

bez vyrazného napéti.

K tspésné ucasti v ERM 11 tedy miize piispét zejména sladénost s ekonomikou eurozony.



Strategie doporucuje ucast v ERM II pouze po minimalni nutnou dobu 2 let. Z toho
vyplyva, ze CR by se do kursového mechanizmu méla zapojit, az kdyz si bude jista, Ze
jsou vytvoreny predpoklady pro pfijeti eura do dvou let od jejiho vstupu do ERM II. Vstup
CR do ERM II bude predstavovat ve srovnani se sou¢asnym kursovym rezimem ¥zeného
floatingu novy prvek, ktery mize chovani ménového kurzu vyznamné ovlivnit. Jako
problém ptechodu na mechanismus ERM II se pfitom jevi vhodné nastaveni centralni

parity.

5.4. Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Kritérium dlouhodobych tirokovych sazeb v soucasnosti CR plni bez problémul. Ani
orientacni vyhled na dalSich n€kolik let nenaznacuje problémy v této oblasti.
Predpokladem plnéni kritéria je udrzeni davéry financnich trhti v tspésné dokonceni
reformy vetejnych financi, kterd zajisti jejich dlouhodobou udrzitelnost. V opacném
piipadé by mohlo dojit ke zhor§ovani mezinarodniho ratingu CR, zvyseni rizikové prémie
u vladnich obligaci, a tim k rastu dlouhodobych trokovych sazeb. V krajnim ptipad¢ by

mohl rist vést nad referenéni hodnotu.

5.5. Hodnoceni

Existuje fada ukazatelli hovoticich pro relativné rychlé piijeti eura. Do této skupiny patfi
zejména vysokd mira otevienosti ¢eské ekonomiky, velka obchodni i vlastnicka
provazanost s eurozoénou a dosazeni konvergence v mife inflace i v nomindlnich trokovych
sazbach.

Vedle této skupiny viak také existuji ukazatele, které v minulosti pro Ceskou republiku

vyznivaly spiSe neptiznive, ale v poslednich letech vykazuji zlepSeni.

Jednoznaéné Ize za pozitivni ozna¢it dal§i postup realné ekonomické konvergence v Ceské
republice véetné mirného priblizeni cenové hladiny k odpovidajici urovni v eurozong.
Nelze opomenout také dosazeni vysoké miry stability bankovniho systému a castecné
zlepSeni podminek podnikani. Radi se sem i turoveir HDP na obyvatele, kde se Ceska

republika pomalu blizi nejméné vyspélym zemim ménové unie.

Nedostatecna je sladénost s ekonomikou eurozony, kterd by vsak mohla zvySovat naklady



plynouci ze ztraty vlastni ménové politiky CR. Velkym problémem z hlediska pruznosti
ekonomiky a jejiho pfizpiisobeni se ekonomickym Sokiim nadale ziistava trh prace. Je pro
n¢j charakteristicka relativné vysoka dlouhodoba a strukturdlni nezaméstnanost a nizka
regionadlni mobilita. Ackoliv v posledni dobé doSlo k castecnym pozitivhim zméndm,
kuptikladu formou zpiisnéni podminek ndrokd na podporu v nezaméstnanosti a registraci
na Ufadech prace ¢i usnadnéni zakladani podnikii, pofad to neni optimalni. Velkym
problémem jsou také naklady na propousténi z pracovnich pomérti na dobu neurcitou s
kratkym trvanim. Ty zGstdvaji v mezinarodnim srovndni relativné vysoké a ani novy
Zakonik prace platny na rok 2007 tento stav vyrazné nezméni. ZvySeni pruznosti trhu

prace se tak stava jednim z problémd, jez je v ndsledujicim obdobi nevyhnutné fesit.

Na zaklad¢ vyse uvedenych skuteCnosti v souladu s diive schvalenou Strategii pfistoupeni
Ceské republiky k eurozéné doporuéilo Ministerstvo financi a Ceska narodni banka vladé
CR, aby Ceské republika neusilovala o vstup do mechanismu ERM II v priibéhu roku

2007.

To znamena také posun potencialniho piijeti CR do eurozény za pivodné uvazovany

horizont let 2009 az 2010.

Ackoliv jde o nechtény a neptiznivy posun, je jasné, ze dosud nebylo vytvoreno takové
prostiedi, aby CR mohla po dvou letech od vstupu do ERM II splnit stanovené podminky
pro vstup do eurozdény. Také by nebyla schopna v dostatecné mife realizovat vyhody z
pfijeti eura. Momentdlni zhorSujici se stfednédoby vyhled vefejnych financi vSak
nenapliuje zaméry Strategie pro pfistup k eurozoné nejen ve smyslu splnéni
konvergencnich kritérii, ale taktéz z hlediska zajiSténi stfednédobé vyrovnanosti a

dlouhodobé¢ udrzitelnosti vetejnych rozpocti.

Doporuceni vstupu v budoucnosti je proto podminéno zejména jasnym planem reformy
vetejnych financi a dal$imi reformami smétujicimi ke zvySeni pruznosti ceské ekonomiky,
zejmeéna pruznosti trhu prace. Rozhodnuti o datu vstupu do ERM 1I a nasledné o pfijeti
eura tak musi byt u¢inéno az v navaznosti na dosazeny pokrok v pfipravé a zejména

implementaci téchto reforem.

Z hlediska budouciho splnéni maastrichtského kritéria cenové stability v situaci, kdy je
toto kritérium ze strany instituci EU vykladano velmi striktnim zplisobem, je Zadouci, aby

behem ucasti v ERM II nedochazelo k vyznamnym proinflacnim Gpravam nepiimych dani.



I za splnéni tohoto predpokladu vsak bude ziejmé nutné, aby CNB pfistoupila ke sniZeni
inflacniho cile na hodnotu umoziujici s vysokou mirou pravdépodobnosti splnit kritérium
cenové stability. Vhodné na¢asovani tohoto kroku je v kompetenci Ceské narodni banky a

bude se rovnéZ odvijet od dosazeného pokroku reforem smétujicich k pfijeti eura.

5.6. Porovnani plnéni kritérii konvergence mezi Slovinskem a Ceskou

republikou

Slovinsko neboli Republika Slovinsko je stiedomotsky stat v jizni Evropé€. Vznikl v roce
1991 po rozpadu byvalé Jugoslavie. Patii dnes k nejbohatS$im zemim, které v 90. letech 20.
stoleti prodé€laly transformaci od planovaného hospodafstvi k trzni ekonomice. Zdejsi
HDP na obyvatele ¢ini 84% priaméru EU.

Slovinsko je jednou z 10 zemi, které¢ v roce 2004 ptistoupily k Evropské unii. Je soucasné
prvni z téchto zemi, které vstoupily od eurozony. Slovinsko zavedlo euro k 1. lednu 2007.
Po splnéni kritérii konvergence vstoupilo 28. ¢ervna 2004 do ERM II systému a centralni

parita byla 239,640 slovinskych tolari k euru.

Pro porovnani prib¢hu plnéni konvergenénich kritérii ve Slovinsku a Ceské republice

pouzijeme nasledujici tabulky a grafy.

Tabulka ¢&.5 : Deficit vladniho sektoru

2003 2004 2005 2006
Slovinsko -2,0 -2,3 -1,9 -1,8
Ceska republika -6,6 -2,9 -3,6 -3,5
Hodnota kritéria -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
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Pokud se podivame na tabulku a graf, ve kterém porovnavame udaje z CR a Slovinska, jeZ
byly dosazeny v letech 2003 — 2006, zjistime nasledujici skute¢nosti :

Hodnota kritéria konvergence vladniho deficitu je stanovena na trovni -3%. Ceska
republika dlouhodobé dané kritérium nespliiuje a pohybuje se nad touto trovni. Pouze
v roce 2004 ho splnila, ale jen na kratkou dobu. To je také diivod, pro¢ CR neplni kritéria
konvergence. Predikce do piistich let ukazuji, Ze by dané kritérium mohla zacit plnit v roce
2009 az 2010. To posouva také termin pfijeti eura. Naproti tomu Slovinsko toto kritérium
bez problému dlouhodobé spliuje. Prubéh kiivky kopirujici vyvoj vladdniho deficitu je
rovnomérny bez vétSich vykyvi. Podle toho lze predpokladat, ze vyvoj bude nadale na
piiblizn¢ stejné hranici. Samoziejmé pokud nenastanou nepiedvidatelné okolnosti, které by
vyraznym zpisobem ovlivnily ekonomiku statu. Z toho vyplyvéd, Ze by pro Slovinsko

nebylo problémem plnit dané kritérium konvergence i nadale.

Tabulka ¢.6 : Harmonizovany index spotiebitelskych cen

2004 2005 2006
Slovinsko 3,6 2,5 2,3
Ceska republika 2,6 1,6 2,1
Hodnota kritéria 2,2 2,5 2,7
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Harmonizovany index spottebitelskych cen neboli mira inflace.

Kritérium cenové stability dlouhodob& Ceské republika plni bez problémd. Toto kritérium
nema pevné stanovenou hranici, jak je tomu u kritéria vladniho dluhu ¢i deficitu, ale méni
se v zavislosti na ¢ase. To mlize na jedné stran¢ ulehlit jeho plnéni pro ostatni zemé,
inflaci, na druhé strané to vSak muze byt o to t€¢zsi. Podle predikci by nemél byt problém
pro Ceskou republiku plnit toto kritérium i nadale. Pro Slovinsko bylo toto kritérium
problemati¢téjsi a praveé jeho plnéni, ¢i presnéji feceno neplnéni, ho zdrzovalo v pfijeti
eura. AZ po splnéni tohoto kritéria mohlo Slovinsko uvaZovat o zavedeni eura. To bylo

pfijato, jak jiz bylo uvedeno vyse, k 1. lednu 2007.

Tabulka ¢.7 : V1adni dluh

2003 2004 2005 2006
Slovinsko 29,1 29,5 29,1 29
Ceska republika 30,1 30,7 30,4 30,6
Hodnota kritéria 60 60 60 60
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Kritérium vladniho dluhu.

Hodnota kritéria vladniho dluhu je nastavena na hranici 60% HDP. Dalo by se fici, Ze je
nastaveno tak trochu benevolentné. Evropské staty proto nemaji problém s plnénim tohoto
kritéria. Pokud porovndme kfivku, ktera popisuje vladni dluh v Ceské republice, s kiivkou,
ktera popisuje vladni dluh ve Slovinsku, jsou si velmi podobné. Maji shodny pribéh na
piiblizné stejné urovni. Do budoucna by nemél byt problém ani pro jednu ze zemi plnit

toto kritérium.

Jestlize tedy shrneme vysledky porovnani vysledkt Slovinska a Ceské republiky pii plnéni
konvergencnich kritérii v minulych letech, dojdeme k tomuto zavéru :

V plnéni dvou ze ti kritérii (kritérium vladniho dluhu a mira inflace) je Ceska republika
pfinegjmensim na podobné urovni jako Slovinsko, ba dokonce co se tyka miry inflace,
dosahla Ceska republika v letech 2004 a 2005 vyrazné lepsich vysledki a zistala lepsi
jesté i vroce 2006, i kdyZ uz jen nepatrné. Zasadnim problémem tedy pro Ceskou
republiku zlstava jen jediné kritérium, a tim je vladni deficit. Pravé kvili neplnéni tohoto

kritéria se posunul termin pfijeti eura oproti ptivodnimu planu. Proto by snizovani vladniho



deficitu méla byt v nasledujicim obdobi vénovana zvysSena pozornost ze strany vlady i

Ceské narodni banky.



6. Ménova unie a euro

Dne 1. ledna 1999 se euro stalo spolenou ménou pro jedenact stati EU (Némecko,
Francie, Italie, Spanélsko, Portugalsko, Rakousko, Nizozemsko, Belgie, Lucembursko,
Finsko a Irsko). Dvanactym statem, ktery pfijal euro, bylo Recko a pfijalo jej k 1. lednu
2001. Euro vsak bylo zavedeno pouze v bezhotovostni formé. Toto prechodné obdobi bylo
ukonceno dne 1. ledna 2002, kdy byly v téchto statech zavedeny bankovky a mince.
Narodni mény prestaly ve vétSing statii platit jiz ke konci tnora 2002. Dne 1.1. 2007 bylo
euro zavedeno ve Slovinsku. Na rozdil od pfedchozich ¢lenl eurozény bylo k jednomu
datu zavedeno jak bezhotovostni euro, tak bankovky a mince (tzv. scénat Big Bang neboli

velky tiesk). Euro je tedy spole¢nou ménou pro vice nez 315 miliond Evropand.

Bankovky a mince maji standardni podobu. Bankovky jsou pro vSechny zemé stejné.
Mince maji pro vSechny zemé stejny rozmer, hmotnost, silu, tvar, provedeni hrany, jednu
stejnou (tzv. evropskou) stranu s uvedenim hodnoty a budou zhotoveny ze stejného
materidlu. Druhd strana (tzv. narodni) je v jednotlivych zemich riizna. To vSak nema vliv

na pouziti minci v jinych zemich eurozony.

M¢nova jednotka euro ma mezinarodni zkratku EUR. Jako symbol pouZziva stylizované
fecké pismeno epsilon, jez ma symbolizovat pocatky evropské civilizace a zaroven i
pocatecni pismeno evropského kontinentu, ¢imz odrazi evropsky charakter mény. Dvojita

vodorovna ¢ara uvnitf tohoto pismene symbolizuje stabilitu nové vznikajici mény.

6.1. Vznik novych instituci

Vytvoreni Hospodaiské a ménové unie a zavedeni spolecné evropské mény — eura — vedlo

vvvvvv

Evropsky systém centralnich bank.

Evropska centralni banka
Evropska centralni banka byla zalozena 30.bfezna 1998, ma pravni subjektivitu podle
mezinarodniho vetfejného prava a l.ledna 1999 piebird odpovédnost za zavedeni a

prosazovani jednotné evropské meénové politiky. ECB je zcela nezéavisla. Jednim



z nejdilezitéjsich ukolt ECB je udrzovat stabilitu cen, na niz zéavisi kupni sila eura.
Cenova stabilita je definovdna jako meziro¢ni rist spotiebitelskych cen mensi nez dvé
procenta. Dale ECB odpovida za stanoveni a dodrzovani ménové politiky eurosystému,
provadéni operaci v cizich ménach , udrZzovani a fizeni oficidlnich ménovych rezerv stati,
jez jsou zapojeny do eurosystému, vydavani bankovek eurosystému, stanoveni Grokové
sazby a zajiStovani bezporuchového fungovani platebniho systému. Shromazd'uje také
statistické informace potiebné k sledovani vyvoje v bankovnim a finanénim sektoru.

Sidlem Evropské centralni banky je Frankfurt nad Mohanem.

Evropsky systém centralnich bank

Evropsky systém centralnich bank je slozen z Evropské centralni banky a centralnich bank
dvaceti sedmi ¢lenskych stat Evropské unie. Ukolem ESCB, ktery na rozdil od ECB a
narodnich centralnich bank nemé pravni subjektivitu, je definovat a uskute¢niovat ménovou
politiku spolecenstvi, provadét devizové operace, spravovat oficidlni rezervy cizich mén
Clenskych stata a podporovat hladky chod platebnich systémi. Ptispiva také k dozoru nad
uv€rovymi institucemi a dba na stabilitu financniho systému. ZvlaStni postaveni
v Evropském systému centralnich bank maji centralni banky clenskych statd, které se
nezudastni hospodaiské a ménové unie. Jsou jimi centrdlni banky Danska, Svédska a
Spojeného kralovstvi a dvanacti novych ¢lenskych statii unie. Tyto centralni banky mohou
nadale provadét vlastni ménovou politiku, coz je divodem, pro¢ se nepodileji na

rozhodovéni a uskute¢iiovani jednotné meénové politiky Eurosystému.

6.2. Postup pri zavedeni eura

Jednotlivé kroky pro zavedeni eura je nutno zmapovat a rovnéZz se na né pfipravit
v predstihu, a to nejenom v ramci CNB, ale také v ramci celé ekonomiky CR. Zavedeni
eura nelze chépat izolované jako prostou vyménu obéziva, nebot’ se jedna o celonarodni

proces, ktery je zavisly v fadé ohledii na politickém rozhodnuti vlady CR a organti EU.

V ramci piipravy na zavedeni eura bylo nutné rozhodnout se pro jeden ze tii scénari, které
pro zavedeni eura existuji podle pravnich piedpisi Evropské unie:

y_scénar), tedy zavedeni eura

nejprve v bezhotovostni a pozdéji i v hotovostni podobé¢. Timto zpiisobem zavedlo euro



dvanact z piivodnich patnacti ¢lenskych statti Evropské unie.

2. Jednorazovy piechod na euro (tzv. ,velky tfesk” — Big Bang), tedy zavedeni eura
zéaroven v bezhotovostni 1 hotovostni podobé¢. Tento zptlisob zavedeni eura zvolilo
Slovinsko.

3. Jednorazovy pfechod na euro s vyuzitim ..faze postupného zru$eni‘ (tzv. ..,Phasing-Out*)

Ceska republika se po dikladném zvaZovani tdchto tii moZnosti rozhodla pro jednorazovy
pifechod na euro, tedy bezhotovostné¢ i hotovostné k jednomu datu. Tento scénaf je
jednodussi a také méné nakladny, nebot staci jen jedna informacni kampan a jedna Uprava
legislativy, informacnich systémi a finan¢nich vykazi. I vtomto sméru tedy bude CR

moci Cerpat ze zkuSenosti Slovinska, které tento scénai v soucasné dobé¢ jiz realizuje.

V roce 2005 CNB zvetejnila material ,,Pfehled hlavnich ukolt v oblasti plsobnosti CNB a
nastin dal§ich ukoli v souvislosti se zavedenim eura v CR®, ktery mapuje hlavni ukoly
centralni banky v oblasti instituciondlniho, technicko — organiza¢niho a legislativniho

zabezpeceni zavedeni eura.

Gesce za proces zavedeni eura byla svéfena do rukou Ministerstva financi, CNB je jednim
z klicovych partnert procesu. Byla zfizena Narodni koordina¢ni skupina (NKS) a v jejim
ramci ustaveno 6 pracovnich skupin pro jednotlivé oblasti pfechodu. Jedna se o pracovni

skupiny pro

«  finanéni sektor - gesce CNB

«  komunikaci - spole¢na gesce CNB a MF CR

« informatiku a statistiku — gesce Ministerstvo informatiky CR

« legislativu — gesce Ministerstvo spravedlnosti CR

« nefinan¢ni sektor a ochranu spotiebitele — gesce Ministerstvo prumyslu a obchodu

« vefejné finance a vefejnou spravu — gesce Ministerstvo financi CR *
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Ulohou Nérodni koordinaéni skupiny bylo piipravit Narodni plan zavedeni eura, ktery
schvali vlada CR a v dalsich letech bude pravidelné aktualizovan. Tento plan je dokoncen a
mél by byt vladou schvalen na poc¢atku dubna 2007.

CNB je zapojena do spoluprace ve viech oblastech. Z oblasti finanéni se musi pfipravit na
postupné pievedeni pravomoci k rozhodovani o ménové politice CR na ECB, pievést
vSechny devizové rezervy na ECB a splacet také podil na kapitdlu ECB. (Zatim jsme
splatili 5,6 milionit EUR, coZ &ini 7 % z podilu CR na kapitalu ECB). Bude se uéastnit
vytvafeni pravniho ptredpisu, ktery oSetfi zavedeni euro. M¢la by se také podilet na
novelizaci zékona o CNB. V ném by méla byt specifikovana plna integrace do ESCB a
formulace cili CNB v souladu se Smlouvou a Statutem ESCB/ECB, resp. s Evropskou
Gistavou. Mély by v ni byt roz&lenéné ukoly, které bude CNB plnit v ramci ESCB a kterymi
bude povéfena v CR. Bude nutné také vymezit §kalu ptisobnosti CNB, jelikoz vétsina
rozhodovacich pravomoci pfejde na ECB a jiné organy EU. Samoziejmé je v ni také nutno
osetiit povinnosti CNB vi¢i ESCB.

Meéla by dale zpracovat plan pro vymeénu obéziva, vybrat navrh na narodni stranu minci,
podat navrh na stanoveni potfebného objemu minci a bankovek a nechat si ho schvalit
ECB. CNB by s ni také méla jednat o tisku nékterych hodnot bankovek.

Déle by CNB méla spolupracovat na kampani pfed zavedenim eura a informovat o blizsim
postupu jeho zavadéni. V ramci logistiky by méla rozhodnout o zptisobu uskladnéni EUR,
zpiisobu a harmonogramu ni¢eni K¢, o upravé piepravnich vozidel podle pozadavkii ECB

a mnozstvi dalSich dil¢ich ¢innosti.

6.3. Vyhody a nevyhody spojené se zavedenim jednotné mény

Piedpokladané vyhody zavedeni jednotné mény v CR:

« Ucast na formulaci a realizaci spolecné meénové politiky

 disciplina¢ni vliv na hospodaiskou politiku - zejména pozadavek stfednédobych
vyrovnanych vefejnych rozpocti a pozadavek provadéni strukturdlnich reforem
podporujicich dlouhodobé¢ udrzitelny hospodarsky rist

 sniZeni transak¢énich nakladd - ndrodni ména se stane soucasti jednotné mény téméf
celé Evropy, coz povede k podstatnému snizeni nakladi na sménu mén a

ptfeshranicnich transferti jak v obchodnim styku podnikateldl, tak i v turistice, bude



mozné provadét platby v celosvétovém méfitku, protoze euro patii mezi jednu ze tii
svétovych mén (vedle USD a japonského jenu)

 eliminace kursového rizika viici zemim EU

+ snizeni rizika vzniku ménovych turbulenci

« vySS$i cenova transparentnost - spotiebitelé budou mit moznost snadného porovnani
cen v jednotlivych ¢lenskych statech; firmy mohou snadnéji porovnat své ndklady,
coz posili konkurenci, ktera by méla pfinést snizeni cen;

« snizeni rizikové prémie a stabilizace dlouhodobych urokovych sazeb -
ptedpokladané posileni kursové stability povede na urovni firem k levnéjSimu

financovani

Hlavni vyzvou pro podnikatelskou sféru plisobici v rdmci jednotné mény euro bude
zvySena intenzita konkurencniho prostiedi.

Piechod CR na euro nebude v budoucnu znamenat zdrazovani &i znehodnoceni uspor.
Dojde pouze k ptepoctu cen, uspor, platl, dichodu a dalSich veli¢in z K¢ na euro na
zaklade pevné stanoveného kursu (tzv. koeficientu). Na druhé strané ¢i v okamziku
ptechodu z koruny na euro bude jednim z ukoli statni spravy monitorovat cenovy vyvoj a
zabranit moznym snaham nékterych vyrobceil, obchodniki ¢i poskytovatelil sluzeb o jeho

pfipadné zneuziti k jednostrannym cenovym Upravam smérem vzhuru.

Ceska koruna tedy jestd po nékolik let po vstupu do Evropské unie ziistane zakonnym
platidlem na uzemi CR. Paralelné s procesem zavedeni eura bude probihat komplexni
informaéni kampaii CNB k této problematice, tak aby ob&ané CR byli véas a spravné

informovani o chystanych zménach.

Zpocatku nebyly ve statech Evropské unie ndzory na pfijeti jednotné evropské mény
shodné a néktefi politici se proti nému stavéli kviili obavdm z moznych rizik a negativnich
vlivli na narodni ekonomiky. K nejvyznamnéjSim odpirciim eura patfila naptiklad britska
premiérka Margaret Thatcherova. Ani tito odptrci vSak nedokazali zastavit vyvoj smétujici
k vytvofeni jednotné meénové unie, ktera méla podle predpokladli vyznamné piispét
k hospodatskému rozvoji EU. I kdyZ se ne vSechna ocekavani zcela naplnila (naptiklad

prognodza,ze se euro do tii let stane vyznamnym konkurentem amerického dolaru jako



svétova rezervni mena ), je zavedeni eura v naprosté vétsin€ piipadi hodnoceno pozitivné

a dalsi ekonomicky rozvoj si dnes l1ze bez této mény jen tézko predstavit.

Mezi laickou 1 odbornou vetejnosti u nas se v soucasnosti objevuji dva protikladné nézory :
na jedné stran¢ odpiirci eura nastoluji otdzku, zda by nebylo vhodné zavedeni eura jesté
jednou zvazit, na druhé strané se nékterym pfiznivetim jednotné mény zda postup Ceské
republiky pfili§ pomaly v porovnani s ostatnimi zemémi, které vstoupily do EU spolu
s nami.

Co se tykd prvni otazky, odplrci eura se opiraji o negativni ndzory casti obyvatelstva
v zemich, kde jiz bylo euro zavedeno, a argumentu;ji také postojem zemi tii zemi z ptivodni
evropské patnactky - Svédska, Danska a Velké Britanie. Tyto tii zemé, které zatim euro
nezavedly a ponechaly si své mény, maji totiZ se svymi rozpocCty relativné mensi problémy
nez ostatnich dvanéct zemi s jednotnou ménou . V této souvislosti je vSak tfeba uvést, ze
Ceska republika piijala zavazek zavést euro uz ve své piistupové smlouvé k EU, takZe se

zavedeni eura v tomto kontextu dé jen t€zko zpochybnit.

Problém urychleni ¢i naopak zpomaleni integrace do mé€nové unie také nemd jednoznacné
hodnoceni. Nesporné Ceska republika zatim nesplnila jedno z konvergenénich kritérii.
Faktem vsSak je, Zze nékteré zemé (napt. Slovenskd republika) postupuji rychleji a jiz
vstoupily do kursového mechanismu ERM II, zatimco CR vstup zatim odlozila. Na druhé
stran¢ by mohl tento odklad poskytnout nasi zemi relativni vyhodu tim, ze mtze sledovat
postup zavedeni eura ve Slovinsku jako prvni zemi byvalého vychodniho bloku a poucit se
ze slovinskych zkuSenosti. Proto je pravé Slovinsko aktudln€ v centru pozornosti mnohych

¢eskych odbornikt a instituci.

Nevyhody a rizika spojena se zavedenim jednotné mény:

- nebezpeci pielévani zdrojii z oblasti s nizsi produktivitou do oblasti, kde je
produktivita vyssi

- sménny kurs a urokové sazby nebude mozné pouzivat jako nastroj obchodni a
ménove politiky

- nové naklady pro podniky spojené s adaptaci na euro véetné nékladii na ptipravu
managementu a zaméstnanct, informovanost klientl, informac¢ni materialy,

zpracovani dat atd.



7. Zavér

Evropské staty a spolu s nimi i Ceska republika se v sou¢asnosti nachazeji pravé uprostied
obdobi vyznamnych politickych a hospodaiskych zmén. Vznik Evropské unie byl reakci na
situaci po dvou svétovych vojnach a nasledné hospodaiské krizi, kdy Evropa ztratila své
vysadni postaveni ve svétové ekonomice. Proto se evropské staty rozhodly vytvofit
spoleCenstvi, které by usilovalo o dalsi hospodaisky a spolecensky riist ve vzajemné tcté a
miru, a zvySit tak vykonnost a konkurenceschopnost evropského hospodarstvi. Tato
mysSlenka nasla v Evropé odezvu a pocet Cleni Evropské unie se postupné rozrustal
z ptivodnich Sesti na dnesnich dvacet sedm ¢lenti. Dal§im krokem na cesté k vytvotfeni
jednotné a hospodaisky silné Evropy by mél byt vznik ménové unie a zavedeni jednotné,

silné a bezpe¢né mény eura.

Ceska republika oficialng pozadala o ¢lenstvi v Evropské unii v roce 1996 a po tispéiné
zvladnutém pristupovém procesu se stala spolu s dal§imi staty 1.kvétna 2004 ¢lenem EU.
Ceska narodni banka méla v tomto piistupovém procesu nezastupitelnou tlohu: tzce
spolupracovala s Evropskou centralni bankou a podilela se na plnéni ptistupovych kritérii

pfedevsim vytvorenim podminek pro dosazeni dlouhodobé cenové stability.

Po pristoupeni Ceské republiky k Evropské unii se CNB stala soucasti Evropského
systému centralnich bank, a 1 kdyZ zatim uskute¢iiuje samostatnou ménovou politiku, musi
ji provadét tak, aby byla v souladu se zdjmy jednotného evropského trhu. Zaroven se
aktivné zacastituje v ramci ESCB debat o ménové politice a poskytuje ji své poznatky a
prognozy o vyvoji Ceské ekonomiky. Ma své vyznamné Ulohy také v ramci Narodniho
planu zavedeni eura, ktery byl vypracovan s cilem vSestranné se piipravit na zavedeni
jednotné mény v CR. CNB se zde zaméfuje hlavné na finanéni sektor a ve spolupraci

s MF CR i na komunikaci.

Dal§i vyznamna zména odekava Ceskou narodni banku v souvislosti se vstupem CR do
ménové unie. Okamzikem vstupu skonéi autonomie Ceské narodni banky v oblasti fizeni
meénové politiky, protoze ménovépolitickd rozhodnuti platna pro celou eurozénu bude
pfijimat Rada guvernérii Evropské centralni banky. Toto omezeni pravomoci CNB by vsak

mélo vyvazit ziskani vlivu na rozhodovacim procesu v ramci Eurosystému. Teprve dalsi



vyvoj vSak nazna¢i, kdy tato situace nastane, protoze presny termin vstupu Ceské

republiky do ménové unie zatim nebyl stanoven.

Tato prace méla za cil zdokumentovat ménici se roli Ceské narodni banky v novém
charakteru ménové politiky v EU a po piistoupeni CR do eurozény. Jak ukazuji zavéry
vyplyvajici z rozboru ¢innosti banky v jednotlivych obdobich, dostala Ceska narodni banka
az doposud Uspésné vSem pozadavkim na ni kladenym. Lze tedy ptredpokladat, Ze bude
stejné dobie zvladat i dalsi ulohy, jeZ pro ni vyplynou z procesu integrace Ceské republiky
do Evropské unie az po zaclenéni do mé€nové unie a zavedeni jednotné evropské mény —
eura. Az budouci vyvoj vSak ukéze, zda a do jaké miry je tento optimisticky predpoklad

opravnény.



8. Summary

European states and also the Czech Republic are at present in the middle of the period of
significant political and economic changes. The rise of the European Union was the
response to the situation after two world wars and subsequent economic crisis, when
Europe lost its privileged position in the world economy. Therefore the European states
decided to form the community, which would endeavor for another economic and social
growth in mutual respect and peace and thus increase the performance and competitive
strength of the European economy. This idea found response in Europe and number of
members of the European Union grew gradually from the original six to the present twenty
seven members. Further step on the way to form the unified and economically strong
Europe should be the rise of the monetary union and introduction of the unified, strong and

secure currency of Euro.

The Czech Republic asked officially for the membership in the European Union in 1996
and after the successful access process it became, together with other states, EU member
on 1 May 2004. The Czech National Bank had the irreplaceable role in this access process:
it cooperated closely with the European Central Bank and it participated in fulfillment of
the access criteria in particular by forming the conditions for reaching the long-term price

stability.

After accession of the Czech Republic to the European Union the Czech National Bank
became the part of the European system of central banks and although it still carries out the
independent monetary policy, it has to carry it out in accordance with the interests of the
unified European market. At the same time it participates actively within ESCB in
discussions on the monetary policy and it provides it with its information on the
development of the Czech economy. It has its important roles also within the National Plan
of Euro Introduction, which was drawn up with the aim to prepare multilaterally for
introduction of the united currency in the Czech Republic. The Czech National Bank
concentrates here mainly on financial sector and cooperation with the Ministry of Finance

of the Czech Republic also on communication.



The Czech National Bank expects another significant change in connection with entry of
the Czech Republic into the monetary union. At the moment of the entry the autonomy of
the Czech National Bank in the field of monetary policy management will end, since the
decision concerning the monetary policy valid for the whole Euro zone will be accepted by
the Board of Governors of the European Central Bank. This limitation of competences of
the Czech National Bank should be balanced by obtaining of influence on the decision-
making process within the Eurosystem. Only the further development will indicate, when
this situation will arise, since the exact term of the entry of the Czech Republic in the

monetary union has not been stipulated yet.

The aim of this thesis was to document the changing role of the Czech National Bank in
the new character of the monetary policy in EU and after accession of the Czech Republic
into the Eurozone. As the conclusions arising from the analysis of bank activities in
individual periods show, the Czech National Bank has met successfully all the
requirements laid on it so far. Thus it may be supposed that it will deal with other tasks
well either, the tasks, which will arise for it from the process of integration of the Czech
Republic in the European Union after integration in the monetary union and introduction of
the unified European currency — Euro. However only the future development will show, to

which extent this optimistic assumption is justified.
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