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Struktura prednasky
1. Integrace v EU — cesta k EMU

2. Prinosy a naklady clenstvi v MU

3. "Soudasna pozice CR




,Nikdy nezapominejme, ze evropska

unie je prostredek a nikoli cil.”

Coudenhove-Kalergi, 1948




Integracni procesy v EU

Cesta k EMU:

celni unie - 1968

primarni hospodarska unie (spolecny trh) 2> ES od 60.
let do 1. pol. 80. let

rozvinuta hospodarska unie (JVT) - 1993

ly, hospodarska a ménova unie — formativni (EMU) - EU
nyni

uplna hospodarska a ménova unie — spele¢na MP i FP
hospodarska a politicka unie




Integracni procesy v EU

Modely integrac¢niho vyvoje

 Model diferencovanych rychlosti — ,posilena
spoluprace” (Amsterdam, Nice)

 Model tvrdého jadra — realita, budoucnost
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Model diferencovanych rychlosti Model tvrdého jadra




Dusledky vstupu zemée do menoveé unie

e prinosy:. zejména na mikro drovni
* naklady: spise makro uroven

e obtizna kvantifikace
e, rozdilny ¢asovy horizont kdy se projevi??

vstup do MU: naklady,, 2 prinesy,, .,




Prinosy...

eliminace transakénich nakladu — ¢im vétsi unie, tim
VEtSi Uuspora

odstranéni kurzove nejistoty — odstranéni nakladu na
zajisténi se

zvyseni konkurence napfi¢ unii — vySsi transparentnost
cen

snizeni realnych urokevych sazeb (snizeni rizikove
prémie) diky odstranéni kurzového rizika — rust
duvéryhodnosti v ekonomiku

disciplinacni vliv na fiskalni politiku™,vyrovnanost
verejnych rozpoctu

dalsi...




Naklady...

ztrata nezavislosti monetarni politiky -

—> ztrata moznosti vyuzivat meénovy kurz jako polstare
pro tlumeni ekonomickych soku

mozné omezeni autonomie fiskalni politiky — GSP,
transfery

ztrata. vynosu z razebnéhoe.— v MU se razebné
prerozdeéluje

naklady mikroekonomického charakteru — precenéni
zbozi, zmény smluv




Naklady...

Ztrata autonomie monetarni politiky

MP pIné v rezii ECB - podle vyvoje v celé MU
ztrata pfimo umeérna ucinnosti MP pfi vyrovnani Soku

adaptace ekonomiky na Sok

— urokove sazby, ménovy kurz, mobilita VF, fiskalni
politika x cenova hladina, duchod

ekonomicka sladénost - a/symetricnhost Soku >
adaptacni mechanismy/ECB

uroven sladénosti 2> vysSe nakladu




Fixni X Plovouci kurz

Pevné kurzove rezimy

prvek stabilizujici makroekonomické prostredi
(,dovoz" inflace)

Plovouci kurz

—>VySSi rust vystupu, mensi variabilita nezaméstnanosti,
volatilita

kurzovy rezim determinuje adaptacni mechanismy

cim flexibiln€jSi adaptacni mechanismy, tim mensi
vyhoda v podobé plovouciho kurzu




CR a EMU/eurozéna

2004: vstup do EU - cClenstvi v EMU

doCasna vyjimka - problém nacasovani
—>zatim nestanoven termin prijeti eura

Lvelky tfresk“— min. prechodne obdobi

politické rozhodnuti - zadost vlady o stazeni vyjimky
(Rada EU, EK, EP, ECB)




Kdy prijmout euro?

TFi roviny problému:

Kdy musime? - nékdy X nikdy
Kdy muzeme? - konvergencni kritéria
Kdy chceme?
Politické hledisko:

» az to bude politicky vhodné — gesto vuci EU

o kdykoliv ihned po splnéni maastrichtskych kritérii
Ekonomicke hledisko:

» dostatecna sladénost - symetriénost Soku

» dostatecna flexibilita adaptacnich mechanismu
Nikdy




Jak jsme na tom nyni?

Monetarni politika CNB - relativné tspé&sna
o stabilni, nizka inflace
» posilujici trend koruny, volatilita

Vyvoj inflace ve stfedoevropském regionu

2000 2001 2002 2003 2004
4,0 4,7 1,8 0,1 2,8
12,0 7,3 3,3 8,5 7,5
10,1 5,5 1,9 0,8 3,5
9,8 9,2 5,3 4,7 6,8

Zdroj: Selected Economic Indicators, EBRD




Jak jsme na tom nyni? 2/4
Vyvoj kurzu CZK/EUR

Zdroj. www.oanda.com




Jak jsme na tom nyni? 3/4
Nominalni konvergence

Prehled ,pInéni* maastrichtskych konvergenénich
Kriterii

Referencni hodnota
v %

w.cenoveé kritérium (HICP) 4,1

urokoveé kritérium 6,6

Kr. vefejneho rozpoctu -3,0
Kr. vefejneho dluhu 60,0
Kurzove kritérium 2 roky v ERM I

Zdroj: MFCR a CNB, 2008




Jak jsme na tom nyni? 4/4
Realna konvergence

Uroveri sladénosti
—>uzké obchodni vazby — GER
—~>hospodarsky cyklus — silna korelace k FRA a GER
—~>nabidkoveé a poptavkove Soky — nejsou korelovany

“Adaptacni mechanismy
— Trh prace: nizka mobilita prace, nepruzné mzdy
—~>Maly prostor pro fiskalni transfery

—~>Realna konvergence se zvysuje, nijak vyrazné




Drive Ci pozdgji?
Relativhé uspésna MP, kurz

Uroveri sladénosti + adaptaéni mechanismy —
nedostacujici

Probihajici cenova konvergence — cenovy, kurzovy kanal

Nutnost reforem — vliv na plnéni kritérii

ProC menit néco co pomeérné dobre funguje?
X

Lepsi fixni kurz a pruzna ekonomika nez rigidni
ekonomika s flexibilnim kurzem.




Dekuji za pozornost.




