énoveé zony (OCA)




Teorie OCA
(Optimum Currency Areas)

e Je ekonomicky optimalni, aby kazdy stat mél svou ménu?

e Je ekonomicky optimalni, aby existovala jen jedna meéna na
svéte?

e Jaka je optimalni oblast pro existenci jednotné meny?



Pozitiva jednotné mény

[

mezni ptijmy

e penize, diky tomu, Ze jsou a naklady
vSeobecneé prijimany, ulehcuji
transakce

e Cim vice lidi ménu akceptuje, tim je
ména uZiteén&jsi uzitecnost

e C&im vétSi ménova oblast, tim nizsi
naklady obchodu

velikost

oblasti



Negativa jednotné mény

e Cim vétsi oblast, tim vetsi
pravdéepodobnost heterogenity
podminek

e heterogenita podminek vyzaduje
heterogenitu v monetarni politice

e C&im vétSi ménova oblast, tim

nutnéjsi diverzifikace meény

mezni prijmy
a naklady

vyuzitelnost

velikost

oblasti



Optimalni velikost ménové oblasti

.
mezni ptijmy
a naklady

y e optimalni velikost ménoveé zény
vyuZzitelnost nastava, kdyz se MR z eliminace
obchodnich nakladi rovha MC

uziteCnost ) : - ) »
existence jednotné ménove politiky

velikost
optimalni  oblasti
velikost




Soky
5
e pozitivni Sok
- zeme je producentem kavy a vzroste svetova poptavka po
kave
—- zeme je exportérem ropy a vzroste svétova cena ropy

e negativni Sok
- zeme je producentem aut, v jiné zemi se objevi nova

b 4.0 &4

naklady



Negativni Sok v nezavislé zemi

N
! svétové poptavky po Ex zemé

- zmena preferenci
— vznik alternativniho produktu v jiné zemi

i

nutnost T konkurenceschopnost zemé&

\

flexibilni kurz = depreciace fixni kurz (EMU) =
jinak, napf. ¥ mezd



EP/P*

(EW/W

Graf vlivu kurzu na vykon

e rostouci nabidka
S _ posileni kurzu vede k poklesu naklad

e klesajici poptavka
— posileni kurzu vede k zlevnéni
D zahraniéniho zboZi

GDP

E — nominalni sménny kurz

P, P* — domaci, zahraniéni cenova hladina
W, W* — domaci, zahrani¢ni vyrobni naklady
EP/P* = EW/W* — realny sménny kurz



Negativni Sok graficky - floating

=
A
0 e \DnaD
Ao l
Ay e A-B(HE->Ir,nai,)
N ’
e rovnovaha

GDP, GDP, GDP

e predpoklady
— floating
— (a)nebo pruzné P, W



Negativni Sok graficky - fix

' D'

GDP, GDP, GDP, GDP

e predpoklady
— fix
— malo pruzné P, W

IDnaD'

0
A-C(T » o)

N
nerovnovaha =TU

B
IW, {P (VLR)

B
C->B@HIW-Ir,nai,)

[
rovhovaha

10



Negativni Sok - zaver

e negativni Sok zpUsobi pokles produktu bez ohledu na rezim
sménného kurzu

e pri floatingu (a)nebo pruznych cenach a mzdach se ekonomika
rychleji ustali v nové rovnovaze - prabéh Soku je méné
bolestivy

e pri fixu a malo pruznych cenach a mzdach se ekonomika do
své nové rovnovahy dostava pomaleji - prubéh Soku je

[ D" & 4

bolestivéjsi

11



Asymetricky Sok v monetarni unii

e S0k zasahne pouze jednu (nebo nékolik) zemi monetarni unie
- zeme je producentem hovéziho a Evropu postihne BSE

e 3ok postihne symetricky vSechny zemé unie, ale dusledky jsou
asymetricke

— rust ceny ropy postihne pozitivné exportéry ropy a negativné
importéry

12



Negativni Sok v monetarni unii

messsssssssssssssssshegativiai; Sok

v8echny zemé & “ jedna zemé

vzajemny kurz se nemeni, depreciace
kurzu vaéi svétu

depreciace kurzu vuci svétu, nutnost zmény
/ vzajemného kurzu

analogie floatingu u |

nezavislé zemé analogie fixu u

nezavislé zemé

13



Asymetricky Sok v monetarni unii - predpoklady

.
A, ,B" tvori MU

,A“ postihne negativni Sok

vugéi tretimu svétu floating

malo pruzné P, W

Ao = EoPA/P* = E,Pg/P*
— P,, Pg — domaci cenoveé hl.
— P* - svétova cenova hl.
— E — nominalni sménny kurz
— A -redlny sménny kurz 14




Asymetricky Sok v monetarni unii
— CB zasahuje ve prospéch A

e ,A“IDnabD
e ,B“beze zmén

y
e intervence na A,

[
e ,A“vrovnovaze

e ,B“vnerovhovazeD > S
= inflace

GDP GDP
zeme A" zemé ,B*

15



Asymetricky Sok v monetarni unii
— CB zasahuje ve prospéch B

e ,A“IDnabD
e ,B“beze zmén

N
e intervence pro A,

e ,B“vrovnovaze

e ,A“vVvnerovnovaze S >
GDP GDP D'=recese

zemeé A" zemé ,B

16



Asymetricky Sok v monetarni unii — CB nezasahuje

EP,/P* EP,/P* e ,A“lDna Dv
D e ,B“beze zmén
N
2 e CB neintervenuje
ol N N
ol .
2 e depreciace na A,
N
e ,A“vnerovnovaze S > D'
GDP GDP = recese
zemeé A" zemé ,B* e ,B“vnerovnovazeD > S

= inflace

17



Asymetricky Sok v monetarni unii
— obnoveni rovnovahy (LR)

e ,A“vnerovnhovaze S > D'
— recese

e ,B“vnerovnhovazeD > S
= inflace

EP,/P*

U
o AP, =\, nai,
o ,,B“ TPB — T}bz na 7»0
i

e ,A“vrovnovaze
e ,B“vrovnovaze

GDP GDP
zeme ,A“ zemeé ,B*

18



Asymetricky Sok - zaver

e asymetricky negativni Sok v monetarni unii zptsobi recesi v
zasazeneé zemi a inflaci v zemi nezasazené

e pokud monetarni politika zasahne ve prospéch sokem postizené
zeme, poskodi zemi Sokem nezasaZzenou a naopak

e Cim jsou ceny a mzdy vice nepruzné, tim déle setrvavaji
ekonomiky v nerovnhovaze

I



Kritéria optimalni ménové zény

e meénova unie je optimalni ménovou zénou, pokud splfiuje co
nejvice kritérii definovanych teorii OCA

20



Kritéria optimalni ménové zbény

]
o ekonomicka kritéria

1) mobilita prace (Mundell)
2) diverzifikace vyroby a stejnorodost produkce (Kenen)
3) otevrenost (McKinnon)

o politicka kritéria
4) fiskalni transfery
5) homogenita preferenci
6) solidarita

21



Dalsi kritéria OCA

[
e pruznost cen a mezd
e obchodni a finanéni integrace ménovych partnert.

e politické integrace, zejména nadnarodni ménovou a fiskalni
politiku.

e podobnost v mirach inflace.

22



1) Mobilita prace (Mundell)

zemé ,A“ GDP zemg B«  GDP

e predpoklad
— kapital je mobilni

JA“ recese (YW)
,B* inflace (TW)

l
A“LL, VK (do ,BY)
B“TL, TK (z ,A%)

A“lSnas
B“TSnas

LA rovhovaha
,B“ rovhovaha

23



e pokud dojde pfi asymetrickém soku k rychlému
presunu vyrobnich faktorti ze zemé postiZzené recesi
do inflaéni zemé, je prubé&h Soku pro obé zemé méné
bolestivy

— OCA je oblast, kde se lidé presouvaji za praci
jednoduse bez prekazek

24



2) Diverzifikace vyroby (Kenen)

[
e priciny asymetrického poptavkoveho Soku

- zmeéna preferenci

- lidé vymeni piti piva za piti vina
- nove technologie

- internet vytlacil faxy

e priciny asymetrického nabidkového soku
— rust cen importované suroviny

- zeme je producentem nabytku, drevo importuje a jeho
cena stoupne

25



e 3ok je obvykle zplisoben jen jednou komoditou (produktem) =
pri diverzifikované vyrobé nejsou soky intenzivni

e pri obdobné strukture vyroby vsech zemi unie Soky postihnou
vSechny zemé analogicky = nejedna se pak o asymetricky sok

= OCA je oblast se staty s diverzifikovanou produkci a obdobnou
strukturou vyroby

26



3) Otevrenost (McKinnon)

e
e zeme ,A" a zemé ,B" netvofi monetarni unii
— E,, Eg — nomin. sménneé kurzy ,A" a ,B*
- Pa, Pg — cenova hladina , A" a ,B*
- EAPa, EgPg — cenove hl. v cizich ménach

e ,A“a B“silné obchoduji = pusobi zakon jedné ceny E P, =
EgPg

e pfizmene E,, Eg dojde ke zméné P,, Py tak, ze E,P, = EgPg >
nomin. kurz neni u¢innym nastrojem HoPo

27



e zakon jedné ceny zpusobi mezi otevienymi a vzajemné
obchodujicimi zemémi, Ze smeénny kurz neni ic¢innym nastrojem
MP, vytvoreni monetarni unie neznamena ztratu nastroje HoPo

= OCA je oblast velmi otevienych zemi se silnym vzajemnym
obchodem

28



4) Fiskalni transfery

e asymetricky negativni Sok zplsobi recesi v zasazené zemi a
inflaci v zemi nezasazené = posle-li zemé ,B" finan¢ni transfer
zemi ,A" (danové prerozdeéleni), snizi inflacni tlaky doma a
zmirni recesi partnera

= OCA je oblast, kde jsou zuCastneéné zeme ochotny si havzajem
kompenzovat disledky asymetrickych Soku

29



5) Homogenita preferenci

e symetrické Soky nebudou mit asymetrické dopady, pokud
vsechny zasazené zemé budou reagovat stejné (napf. vSechny
uprfednostni cenovou stabilitu pfed zaméstnanosti)

= OCA je oblast, kde jsou zucastnené zeme schopny podstoupit
Siroky konsensus v pristupu k feSeni Soku

30



6) Solidarita

[
e Soky v monetarni unii vyzaduiji, aby se staty vzdaly svého zajmu

ve prospéch zajmu unie, voli€i toto umozni, pouze pokud jsou
solidarni k obyvateltm jinych stata unie

= OCA je oblast ,kde v pripadé konfliktu narodniho zajmu a zajmu
unie jsou ztraty vlastnich cili akceptovany ve jménu spole¢né
sdileného osudu

31



Je Evropa OCA?

e Naplnuje Evropa kritéria teorie OCA?

e Melo ekonomicky smysl zfizeni monetarni unie v Evrope,
neprevysuji naklady prinosy?

32



Asymetrie v Evropé

UK
ey o n&které zemé& Evropy byly
onway v « s

Denmark %asazvenyva__synlefrlc’kyml
France Soky Castéji nez jiné a
Spain vyuzivaly k FreSeni sménny
Portugal kurz

Italy
Sweden
Greece
Switzerland
Ireland

Belgium

Austria
Metherlands

OCA mdex
0 0.02 0.04 0.06 0.08 0.1

e vy3Si OCA index znamena vice asymetrickych Soku feSenych zménou kurzu
[1997]
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Belgium

Austria [

Ireland
Netherlands
Switzerland
Italy

Sweden

UK

Portugal
Finland
France
Norway
Spain
Denmark
Czech Republic

Slovakia [
Slovenia [

Hungary
Estonia
Poland
Romania
Bulgaria
Lithuania
Latvia

[%,2005]

Asymetrie v Evropé (OCA index)

B Member )4 A )4
o nektevre zemé Evro_py'by_ly
zasazeny asymetrickymi

Soky Castéji nez jiné a
vyuzivaly k reSeni smeénny
kurz

Vyssi OCA index znamena
vice asymetrickych Soki
fesenych zménou kurzu
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e  aspektem asymetrie jsou mozné asymetricke efekty
monetarni politiky
e vyzkum hodnotil vliv zmény urokové miry na HDP a cenovou

hladinu v jednotlivych zemich, vlivy se mezi zememi zretelné
liSily

=  zeme eurozony byly v minulosti postizeny jak asymetrickymi
Soky, tak asymetrickou monetarni politikou

35



1) Mobilita prace

[
e Evropané jsou oproti USA méné mobilni
— odliSnost jazyka
— staty blahobytu (obtiZna zameéna systému)

e Evropané se nestéhuji ani v ramci své zemeé
— stéhovani je v Evropé relativné drazsi

— zvyky, tradice

e Evropané se stéhuji z osobnich divodu, nikoliv za praci
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Canada
LSA
Austria

Germany

Belgium

Sweden

France

Dermark ™

Metherlands
LIk

Ireland
Creece

Italy

Spain
Portugal
Finland
|apan

[%,1998]

M Total Foreipn-bern
EU MNationals

nizkou mobilitu Evropant by
mohly nahradit prilivy
imigrantu za praci

v Evropé je relativné malo
imigrant (velmi mala &ast je
Z jiné zemé EU)
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Luxembourg
Switzerland

MNew Zealand
Canada
Austria

United States

Germany
Sweden
Belgium
S5lovenia
Ireland

MNetherlands

United Kingdom
Morway

France

Gresce

Estonia
Denmark
Portugal

Spain

Czech Republic
Italy

Slovak Republic
Finland
Hungary

Japan

Poland

Korea

[%, 2005]

OJ From EU
Il Foreign

Mensi mobilita v ramci Evropy

._
ST T Ty STy

Australia |

nizkou mobilitu Evropant by
mohly nahradit prilivy
imigrantu za praci

v Evropé je relativné malo
imigrantu (velmi mala ¢ast je z
jiné zemeé EU)
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(Ne)mobilita Evropant v ramci své zemé

United States
United Kingdom

MNew Zealand

Japan

MNetherlands
Franmce
Australia
Germany
Canada

Czech Republic

Austria

Italy

Hungary
Poland

Greece

Spain

Slovak Republic

[%, 2003]
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e diky imobilité Evropanu se asymetricky Sok projevi v nartstu
nezaméstnanosti

= Evropa nenaplnuje Mundellovo kritérium pracovni mobility

40



2) Diverzifikace a stejnorodost

Austria
[taly
Switzerland e struktura produktu zemi

o je obdobna (vyjimka

Finland NorSko)

Sweden

Belgium

Spain
France
Ireland

Denmark
Metherlands
Greece

Morway

e vySSiindex znamena rdznorodéjsi strukturu produkce oproti Némecku [1995]
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Slovenia
Italy

Austria |

Czech Republic
UK
Hungary

Slovakia |

Poland
Estonia
Sweden

Belgium |
Portugal |

Romania

Finland [
France |
Spain |

Bulgaria
Ireland
Lithuania

Metherlands [

Denmark
Latvia

2) Diverzifikace a stejnorodost

Members
[ Non-members

e struktura produktu zemi je
obdobna (vyjimka Norsko)

- vySSi index znamena ruznorodeéjsi strukturu produkce proti Némecku
nebo zemim Eurozony (nové Clenské zeme) [2005]. 5



e Vv Evropé ma vétsina zemi diverzifikovany produkt

e zemeé, které maji nejvice nestejnorody produkt se neucastni
EMU

= Evropa napliiuje Kenenovo kritérium diverzifikace a
stejnorodosti
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3) Otevrenost

Austria Spain
Belgium Sweden ey © evropské zeme jsou
UK oteviené ekonomiky

® nejvice otevrené
jsou nejmensi
ekonomiky

Denmark
Sinland
France
Germany 4 |EU
Greece USA

'reland 4 |Japan
taly Australia

Netherlands 2 |Canada
Portugal 3 |Switzerland

e podil pruméru z exportu a importu na HDP [%, 2002]
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Estonia
Slavakia
Hungary

Czech Republic
Slovenia

3) Otevrenost

evropské zeme jsou oteviené
ekonomiky

Bulgaris |Gy STow T T

Lithuamia |EO0SCWIEING 1w BETWT Gy weghdl]

Latvia [iiseges = 3 TR ieeadstie)

Belgium

Ireland

Metherlands
Romania
Poland

Austria |

Sweden
Denmark
Portugal
Finland
UK

Italy |

France
Spain

nejvice oteviené jsou nejmensi
ekonomiky

B Members ’
[J Non-members
100 150

* podil priméru z exportu a importu na HDP [%, 2005] 45



e ve vetsSiné evropskych zemi plati, Zze zména nominalniho kurzu
se odrazi ve zmeéné cen, nikoliv konkurenceschopnosti (sménny
kurz neni t€innym nastrojem HoPo)

= Evropa naplfiuje McKinnonovo kritérium otevrenosti
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4) Fiskalni transfery

[
e rozpocet EU je maly (méné nez 2 % HDP), z nejvetsi Casti je
pouzivan na CAP a strukturalni fondy

e fondy podporuji chudé regiony nezavisle na tom, zda jsou
zasazeny negativnim sokem Ci nikoliv a stejné tak CAP

= Evropa nenapliuje kritérium fiskalnich transfert
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5) Homogenita preferenci

[
e preference byly velmi odliSné (cenové stabilni Némecko versus

infladni Recko, Italie)

e pripojeni se k EMU je doprovazeno zavazkem podridit se
spolecnym makroekonomickym preferencim (Maastrichtska
kritéria, Pakt stability a rustu)

e Evropa sice nenapliuje kritérium homogenity preferenci, ale
prijeti spolecnych instituci k nim vyznamnée prispiva

48



6) Solidarita

e narodnim vladam duvérovalo 39 % obyvatel, institucim EU pak
46 % obyvatel [2002], jednotlivé staty se velmi liSi

e nelze fici, ze by Evropa nesplnovala kritérium solidarity, nelze
ani jednoznacne fici, ze by ho bezezbytku naplnovala

49



Preference statu ohledné rozhodovani na urovni
narodnich viad / EU

[ Jointly
Mational

—

s e
et
- = T

=100 =50 100 100 =50
(a) Defence and foreign affairs (b Social welfare

O Jc:intl.ﬂn,r_
B MNational




Je Evropa OCA?

kritérium naplnéni
mobilita prace NE
diverzifikace a stejnorodost ANO
otevrenost ANO
fiskalni transfery NE
homogenita preferenci SNAD
solidarita ?
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Interpretace zaveéru

e pouze Caste€né naplnéni kritérii OCA znamena, Zze rozhodnuti
pro spoleChou meénu, pfrinese urcité naklady

rwvwa

e OCA teorie ukazala, Ze nejvyznamné;jsi pric¢iny naklada v EMU
jsou nepruzny pracovni trh a absence fiskalnich transferu

52



e ani obhajci ani oponenti spoleéné meény neziskali teorii OCA
presvédCivy dikaz = EMU je kontroverzni projekt

e ani pfinosy ani naklady nelze presné zmerit = ekonomické
aspekty nelze presné zhodnotit a vytvoreni ménove unie je
nakonec stejné politickym rozhodnutim

53



Zmeni se Evropa na OCA?

e zeme, které vstoupily do EMU zagaly vzajemné vice
obchodovat (Totevienosti)

e s vetsi obchodni integraci rostla diverzifikace, velké firmy
zakladaji poboéky v mnoha zemich (Tdiverzifikace a
stejnorodosti)
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e vule vytvorit systém fiskalnich transferu (napf. prerozdélovani

dani ve prospéch socialnich davek) se zalozenim EMU
nevzrostla

e EU prinesla pozadavky na minimalni socialni standardy, neni
jisté, zda dojde ke snizeni standardu u téch zemi, které je
prevy3uji (T pracovni mobility) nebo dojde pouze ke zvySeni u
t&ch zemi, které je nenaplfiuji (¥ pracovni mobility)
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1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

= Smeérodatnd odchylka meziro¢nich mér inflace EU(15)

= Smeérodatnd odchylka meziro¢nich mér inflace EZ(11)

Smérodatnd odchylka meziro¢nich mér inflace EU (25)
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Politika vice nez kritéria - zastanci

e vytvoreni EMU sice pfinasi naklady a neni zcela ekonomicky
opodstatnéné, ale znamena posileni miru na kontinentu a je

A AFD 40 &4
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Vladni dluh zemi EZ (% HDP)

pocet let
plnéni
MK

Belgie 107,8 106,5 103,5
Néiiiscro 59,7 58,8 60,3
Irsko ) 27.8 6 32.1
Recko 103 102
Spanélisko 59,3 52,5
Francie 57,3 58,8
Italie 109 106
Kypr 58,8 64,6
Lucembur. 6,2 6,3
Malta 55,9 60,1
Nizozemi 53,8 50,5
Rakousko 66,5 66,7
Portugalsko 48,5 53,8
Slovinsko 27,9
Slovensko 50,3 43,4

Finsko 43,8 41,5




Rozpoctovy deficit zemi EZ

2010 Pocet
let

plnéni

MK
Belgie 11
Némeck 8
o]
Irsko
Recko
Spanéls
ko
Francie
Italie
Kypr
Lucemb
ursko
Malta
Nizoze
mi
Rakous
ko
Portugal
sko
Slovinsk
o
Slovens
ko
Finsko




Inflacni kriterium po vstupu do
EZ

pocet mésicl pocet mésicu % doby

plnéni kritéria s dostupnymi daty plnéni kritéria

Belgie 127 151 84,11
Némecko 151 151 100,00
Dansko 136 151 90,07
Irsko 69 151 45,7
Recko 11 127 8,66
Spanélsko 53 151 35,1
Francie 151 95,36
Italie 151 86,09
Lucembursko 151 57,62
Nizozemi 151 78,15
Rakousko 151 98,68
Portugalsko 151 49,01
Finsko 151 86,09
Svédsko 151 90,73
Velka Britanie 151 82,12




Politika vice nez kritéria - odpurci
|

e EMU je politickym krokem k federalni Evropé, jehoz naklady
nesou Clenské staty, dojde k tomu, ze stale vice lidi bude k ni
sdilet negativni postoj a bude pozadovat navrat k narodnim
statim, ekonomicka nestabilita vyusti v nestabilitu politickou
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