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1. bvod

Pol 8t ky mRDnov® sBwrloaplsdjcie gl 24 lea lhytodtd . sto
obdob?2 prob?2 hadTyv pbwhe spySetjvegJicthgj ednot!l i ve
c2lem vytvoSit spolleprostdrVe &wlnasmn ® k dlola Dpprio@ s té o/ nc
tvoSen 28 | lenskl mi st 8ty, nesodenbrelekjgpol el

povagovs8n za dosud nej ¥%sphRgnhDj g2 ekonomickou

V9O0. |l etech 28l ashdmek?toklPomybok&Sed2 vddhy
hospod§Syweei.uadha3aomdohodumézi ens kT mvysve®SytEPedn
hospod§8§Sskou politiku a taky sd2l et spol el n
(Hospod8&8§Ssk§ bBylmDnoogvrupéreg do t S2 et ap, K
pS2pravng a ve tpPsttupa®mphD zhyedegtoj Ednot n@
nej ddewehot ovostnz hotrooat mPslee dm®.5vVoyl o na
EUvMadri duncschgs8ée spol elear® Vnboly admu@®@edobD p
spol el no@stm8tnu, 1kdy posledn2m pSistupuj2c2m
jednotnou mBDnu poug2vat 1. 1. 2015.

C2lem t®to bakal §Ssk® prg§ce je ‘wewhodnatyit
Kdosagen2 tohot onetaddhliestmynliSask B mwgiviiavoj e evr oj
i ntegrace, met oda komparace pr o srovng8n?
stanoveknoincvher gen| n2 ciMetko d a ®rainzad H z vy byl a p O u
z2skanlch statisticklch dat, a metoda ded:!

konvergenln2ch krit®ri?2,.

PSi psane b®to nmeothm&nzodrzo|j T, imateonpBedbul?
nej poug2vanhj g2 internet cew®tagruo jdel gedrtrd 2zs-ah ok
virol n2 zpr8vy a konvergen]| n?2 z p rE@opskouv y dan
komi s2 a m&@&k®dRél dlamk ou . PSi stanakazatlkeddn.
jako je HDP (HrublT dom&8c?2 produkt), inflace
dl uh byl o nejv2ce | erp8no ze statistick®ho Y

Bakal §Ssk§ pr §¢té&@bjseahooidbp rdvagri dakbpitaelisb v ®
pops §reovjr omB Kk ® ® iodH Ce.grlaecte a g.Vp s b ekdfitgeden d s t
popg§ ngat r ategi e mDnov® politiky a jamwmyakwymeze
Evropsk® <centr 8l n2 banky, tak u Polsk® n§8r

pSipraveamystupdPo leskkradzt ay pSedevg2m pl nhdn? kor
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vieferenlnzm obd&d&dbrrv rOdghdm |2t iQ 40z pWitnwbl ast
vkagd® oblasti je stanovena refer ermBbethice hodno
pSi catr okz - nN.



22Hi storicklT vivoj evropsk® mhRDnov® uni
Evropsk8somnliasn® dobhD povagovg§na zaugésad
o ekonomickou integracKkdosagen2 t ®t o podoby vedla dl ouh
vww¥st vyavkSen2 mbPrspw@ §8ak®, jej2mg visledke
spol el n® nstonuyl aesunr®@ .dovw N poug2v§ spolelnou mhi

21Po] 8t ky mDnow®emdPpohupB®8&ce

JegthD neg skonlila druhg§ sviDtovs§ ve8l ka,
brettonwoodskowkonferenci Ta se us Kad wlmeirli detavidlmikBretton

Woodsa z %] ast nsitl§8a€€T$ e mj Dy 6 meyztimSeond n2 ho mhDnov

zal ohgeam® ankovk8ch, nikoli na zlatu, jak tom

Tento segstz@mlpfdppdevni ch smhNKkadd® kuezJk§ ze
musel a dodr g &mavr ofzlplk t2 u g |le Pl ogihwol Ajoar yedcotkase a .

stalameri ckT kdcelrdr byl jako jedi.nl Sp®Pkiot 2s mho
mechani smu byl o i vytvoSen?2 novich instituc?
banky.

Ze zal §tku tento syst ®npropE&epdvsott &8vzavea | mPDmohvd c
kurRdzdnRji ale za) afjee peSvervoapgsokvsa jtidretSdzgprza awea) gk e ort
spoluNagze.na pSelomu 60. a 70. l et minul ®hc
do v§8gnT chDoprhglzle®mT.ke sni gov§gns? kontroly k:
volnhD plovowgAvimhidn armPoaltkaa zve m2 ch r Tst m2ra i |
ng8sledek zrugen? systp@mu 2an tka okasr dwWow | kil ac A
dolaru zalmto,avt om dr uh®m byl ofici 8l nD ukon|len pri

nyn2 mRla svobodu volby @lastn2ho regdgi mu mBln

22Wer nerova zpr 8va

Prvn2z2m pokysemSen2 hospoyl§ Shdkkdu medmto vwRy duanni Te
komiTetodokument alsSMernarbva ppij@deaov®8ybvwpo pSe
expertn?2 slaop pracgvalaPlereen\@menemZ pr §va byl a zveSej

'Brettonwoodsk® konference se zW astnilo n§sleduj2c2ch 44
Leskoslovensko, L2na, Domini k8nskt§i ogmgipas,b| Fiklai, pErkw,8dBrmr
Guat emal a, Hai t i, Honduras, Chil e, I ndi e, Il rg8k, ¢&r 8&n,
Kostarika, Kuba, Li b®ri e, Lucembur sko, Me xi ko, Ni kar a
Paraguay, Peru, Polskb,e c k o, Vel k&8 Brit8nie, Spojen® st §t americ

t y
2BALDWIN, Richard a Charles WYPLOSE k on o mi e e v r o4pvydk Paha: Grade Bublishing,
2013. 584 s. ISBN 9780-247-45688.



1970 a p S &rdky tkeawzmku A b a p o d&8BRKk®Y ® Sttal a. se pr vl
obs&hl ej ¢goropsipddHrmdmfEYmryevhSepdd&§Ssk®,a mhn
kter8&8 mhRDla blt realizovg8§na do roku 1980.

ObsahemWerneroy z pry8y |l a my géveyrkvao Sen2 HMU by mhdl o
et ap8ch. @gkr obddlhdea pvr v n?2 etapa, kter8 se sou
fisk8Il n2ch politik stsgtT.

Soul §st2 vytvoSenfumMeMUu.byTentd zxysth@m byl [
bil ater8ln2ch mRnovich kurzT evrows#ahch mDr
kamerick®mu dol aru. C2| kinchym®nzajistit stab

Evropsk® mRDny byly nav§zan® ysap|sReobveata f{d Siekc
kurzpzwmez?2 N2,25 %. Tunel 9% ouPlm “pBaiesdTlavoyv al
se zhroutil bret owoods kT systadd ape vznahcghj iKur&rmug vol né

zvigilo nestabilitu svDto®mgle mbBocevizals §hi n an
prvn2 ropnl gokj edkttrdrVPtdg?p ainfetsltdeadkii | i ty mezi
mNDnNnov® apiotstiapgen® deval vaci dtod va.r uqg p gtl Yn 2s t t8u

jako takovl sicpedNsttiEhPRgoBovudnIn@ksenPoras
vstupovaly nzdpMtnakaogexerpped d Sielldimsako napS2 k|
nNme®& marce a °dSBuacne@®mdblal e i t Sondimeldovatk t e r

mNDnov®ho hada podle nov® devalvace dol aru.

Ne%spRhRch hada mRI dopad nmSesytwpeSemrrtu HiwJa h |
Werner Tv pl 8n prSesltiozovi8en.se nepwsdkalsStidlbdiw&rr n.
oznalovg8§na jako dTl edgiathl® um&zmd ka. nHhattoo, z pires
evropsk® integrace by mbDlo v®st pr8vio t2mto
vytvoSen2z HMU nepodaSily

®Spolelnl n§g§zev pro Evropsk® hospod§Ssk® spolelenstyv?
Evropsk® spolelenstv2 pro atomovou energi. (EURATOM)
“SYCHRA, Z2eédnbkn§ evropsk& mhDna: real ilzvedcBenoohos pod 8 Ss k

Mezingrodn2 politologickl Ystav MDRI&S0$2Ro0ovy univerzit.y

BUSINESSINFOPodni kat el Po®&§p kg s mHe o Rorline]s2008 [ciu POL4EI-OF. .
Dostupn® z: http:/ / www:-pbcateymenevespoluprdced25@.htnil c s / ¢l anky/ eur c
®LACINA, LuborakolMDnov§ i ntegrace: n 8§ k | audiy 1. dyd..P&han@®@ d.y | | enst v

Beck, 2007. 576 s ISBN 978)-7179560-5.
"SYCHRA, ref. 4, $8.



23Evropskl mRnovl syst®m

Rozhodnut?2 o vytvoSen? rnoowe®hb9 %58 sn ®maic kbiyrh o
Hel mutem Schmidtem a francouzskim prezidente
znepokojeni mNno§% medoudiagmweynpPo Brert® omwao ods k ®
neschopnost ? udr get syst®m hada. Vel k® zmDi
hrozbu spole|ln®ho tddunnNPopy®’adopabg§dsni nNj g2

Sedmdes 8§t 8§ | ®t a mi nudk®@raz ovytoal ente>’stadi Vyzoal
probl ®my ve vz§jemn®m obchodu. Pokusy o obn
sel hg8valy. Teprve ke konci sedmdes8tlch | et
vzni kl EvropskT mnh®&t vi §Emopsan Manetafpry sain@sS)i c k
C2lem EMS bylo stabilizovat mBDnov® Kkurzy, p

khl ubg2 mNDnov® hotspgd8&sk®mBr emdnkbv® unii
Struktura EMS zahrnovala tSi z8kladn2 prvk)

1T evropskoyedmtdkun ov ou
f mechani smus smRnnlch kurzT,

1 %whRrov® nmechani smy

231.Evropsk8 mhDnovs8 jednotka

Ng§zev Evropsk8 mDnowh gjlecrk®thloa sjpeo j ®echVo £ainr
Unit neboli ECU.

ECUj e bilval§ mPDupbupfshkledmoppal &tSeenigidv 2 |
nahr ap8ddcfoz2 evropsRou zW tovac?2 jednotku

ECUs e s klk8djall amzn | | enskl ch st Styarodmar ops k ¢
soultu pod2I| T | ednNo8trloidvni2c hmEn@8yr abdyné2tycohw prefhrny. ¥am
sv® ekonomi ckd®I s=lee mNjinéjli klagpd ch 5 oHBRP a od
| l ensk® zemhD na c e l"Sovo&ne nHD PmIBnpoovl ®ehl oe nksotgve? u Vv ¢

8 BALDWIN, WYPLOSZ, ref. 2. 404.

BUSINESSINFOEvV r ops kT mijanine].i2008 [gits201@1h0 9] . Dost upn® z:
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/evesropskymenovysystera3257.html
YEUROSTAT.Glossary: European currency unit (ECUdnline]. 2013 [cit. 201411-0 7 | . Dostupn® z:

http://epp.eurstat.ec.europa.eu/statistics_explained/index.php/Glossary:European_currency_unit_(ECU)
""SYCHRA, ref. 4, s 58



Tabulka2.1: S| ogen2d oAU vz nS&nerf 1B97 D)

MO N a Pod2l n8ro Polet jedno

v1ECU (%) miDn yl EQU

Bel gickl a Lucen 9,5 0,828

Britsk8 | ibra 13,6 1,15

D8§nsk8 koruna 3,0 0,286

FrancouzskI fran 19,8 3,8

Il rsk8 | ibra 1,1 109,0

ltal sk8 Ilira 9,5 0,217

NDmeck§8 mar ka 33,0 0,00759

Ni zozemskl gul de¢ 10,5 0,0885

Zdroj: BUSINESSINFOEvr ops kT mRDnovl syst®m09] onDbeelpn®0@8 [cilt
http://www.businessinfo.cz/cs/clanky/ewaropskymenovysysters3257.html

ECU slougildm2?2j mDonos€amB@&8monit kar gnd hodnot )
zbogPkPugeb, neBwr amag kelt ek  sdpeod redteknast E€dhnep T Tsoc
bNgng& mNDna, apoazethyelzdhh oz dawveodemd8 phat bBexicvtgo z
G8dn® bankoyvkkten® mymeamelyl pyr bl thop aedootka n2  t r
ECU f ungov alloq9, kygbylamahrazenk aurem.

RozIl i @u@dgftubg t® 0 mDnov® jednot ky:

T ofici 8l n2 ECU8SMpou&MBala se v
f soukrom§8 ECU (poug2vala se pSi banko\
T zel enoEI@UVB val a se pro zemNRdNIlI sk® pl a

232.Mechani smus smRDnnich kurzT
Mechani smus smhRDnnlchanigirizk®he esdupeah E

Mechanismi ER M. Tento mechani smus funguj eprma z38Kk
kagdou mRDnu EMS sstwECdv2 TsamnnhSelk&j evmndickl
bilater8l n2ch kurzT mezi j ednORM.i vTyni o m$dItn & m

mohly pohybovat ve2,f215u k% uocad nc2em trro§zlpn®t 2pakt i t vy
toto rozpDNte% atoniagpeS?ok Inaad \u Vel k® Brit&nie, G
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nNkter§& mNDna zapojen§ sdamnBRMnPanualfd uk$iumll ing a

ho dokonce pSekrolila, musela centr8l n2 ban
stabilizovala. Jedbu zmo g *fosst abi |l i zov8n?2 kurzu byhay inte
devi zovizah Wirel2erh stabilizovg§n2 kurzu do sta

Vroce 19 9a&Zmedroigcl ko® verkeocreosmi.c eD2kky t omu se z;
rozdZirpkaolwv sazb§ch mezi USA, JaPA ndbems ael 2
kpostp n®mu sni govegnz2adurdbk@kd oke | $s®@meb,rozd2l u m
americkim dolarem a nRmeckou markou, ge i
zdol arovich do markovich rezerv. VIisledkem &
ostatn2mr fnMANIE MERM, chgsizpd®obl hhkytaa devi zov
nebyly schopny edtrd@meadevenwv®mef IkukroseybOP8a & ma p & s mt
hrozit%sp | N ® zr UGBNPBERMGRn®ho rozkol 2s8n2 mhDnovli
fluktualn2 r d®MEvodwd gmMl cnmat otk 0 rozpNt2 fun
kurzy vr8t2 do pTvodn2ho fluktualn2ho p8sma.
kdy ERM abptrmmdzénlovi m mmemaBRM |1, ktdwesi funguj

233.DbvDrov® mechani smy

Dv D®mechanisypom&hadvropski m zem2 m,vsktse ®@u by |
ERMt 2 m, ge si centr §lyr2aptfanky tfDaoldredvn2zeop?l oms d
intervenc?2m na z8kladhD pravidel ERM. bvDrov
mNDnovou speontup§l§cd marcky mohl yayyvgghn2t St abdi
midny

Prvn2m YvDrem dgbh& fvien anklt dcar §p dgpbapsukgyitloav §kn 2
devizovich prostSedkT na devizov® intervence
byly pro danl Twemet ontdoanhivpjrdw®dDsPpomaveglr
devi zovich Véliho ®r vEnhoan| n2ch zdroj T byla neon
byla 4% nmin2ges za url|itlTch podm2nek mohla bTt
wwhNDru musela dludgnick8g8 mm@dmBcmowdsSt tpSesdki aht 1
procent8vazku mohl aECl,mNa spHyltlich vpades§t ve vol
bvDry byl%r o%roosloaunysazbou, kter8 byla stanove

sazeb centr8l nzch bank vgech zem?2 ES. V&ha

12| ACINA a kol., ref. 6, s. 203. ) )
“Margingln2 intervence znamei8&pad® destg&hAa2 pBaskygng
bodu.
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vBov ®mu zastoupenmDno&r®rd nRo gmNDnyr ov vyj adSov:!
Vpr TbDhu fungov&8&§n2 EMS se uk8zalo, ¢ge margir

ovliivRovgn2 vzg§jemallehgenDpSevVadujkurmgzi mar gi
zname 8, ¢ge centr8&8ln2 banky intervenuj?2 jegthn
mechani smus vel mi kr 8t kodona® tfyit ma merzd mma rgo mis

Z8r oveR padogllouken? doby ganwlgatorsagt iproal 86§ ar

mhNsZ2ce.

DruhTm %viDrem byla kr&8tkodofbig§ndnaonangm2 oo
pl atebn2ch bilanc?, zpTsobenich nepSedv2dat
Vr §mci tohoto YwBDru byla pro klka§doebaedltudnhi
kv-ta, kdy dlugnick8 kv-ta wurl|oval ap Srraxda dig | n
pot2pgl2catebn2 bilanc2. VNSitelsk§8 kv-ta vyme
centr 8l n2 banky do tohoto kmecthanbglima dvalkmgt
kv-ta dbPuBniychk§ly poskytov@ognamsat 2dopmuo dISEu gre

t Si mhRs2ce.

Posledn2m ¥%vNRrem byla stSednhRddb@arndanadhn
v8gnhDjg2ch poruch plaembnESh WNielahkhkost | s K
splnRPn2 wurlitTch finanln2ch a ekonomickIlch
ministrT. Podm2nky byly kagdorol nhD upravovs§gn
Kagd§ zemhRD mnRIl a s,tki@rovomoklanyo & mo/il gt o WawtDo umechani
Maxi m8Il n2 wvelikost %vDru dosahovala 15,9 ml o
5 Il et pSi wurokawv¢ilchh seamegdh tpdlrpdkigrokio wsaw b

1

Mezin8rodn2ho¥mNRDnov®ho fondu

24Del orsova zpr 8va

Vroce 1988 wulinila Ewrzompgk§8 mlDaadas ® alng % gk rac
sedmn§crui d X peemnt®i D oviue | eehsdej g2 m EpSe pkenks® o u
Jequesem Del or sem, aby bhRhem jedobhet apkuktveg
vedykvyt voSen2 Hospod§Ssk® a mhRDnov® unie. Jeji
mhNl a blTt HMU vytvoSena

YMARKOVC, Mé@anagr odn?2 mDhwd. PrasapOedonomica§20as. 269 s. ISBN4SD
10537.
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Vibor pot® 12. dubna 1989 kS$elr&gideftinw.vabD

Yapl nou | i beral i zpdcnioupadmytbewgrkaecpi tf8Inla,nlm2ch t
a pozdDj i mogn® nahrazen? n8rodn2ch mDn | e
postup, jak tohoto dos8hnout, a stanovila 1t

ugag? hospod§&®srdinace § ethApov®e mPwmidsisou Evropsko
bankod®> L asovhD byl stanoven jen zal §tek prvn2z et
term2ny st anovemywkrSezt8ynloy ,n aa ltset cornyglecemy miSled 2 b1
se neopakoval ausskiutuealcneDns?pno jVéenr8n esr ova pl 8nu,

prvn2 aetpap®w cell koncept Rykti 198BS teyla Evropskol  z k r ¢
Radou schv§8lena Delorsov@olzoetr8ve’, vm2 begt @apy oz

BNhem etap® byta voce 1991 vMaastri chtu pSijata Smlou:
ki ej2mug podpi suTdo@l smFfoudmaop&ei@@a2a ns§vrh
zvi ge zDelorsdlyr®@ r ZWByk. adem t @stalat Smipodh¢Bos & stru
pSil emg SBWU Ipsaev dppihlo2 Se, kterT mDl emak@®&§sbdbfdhn¥
veS ml o u v Hohodly&EWy t evrit¥& s p o ®& S s KRurdeodvozenoangl i ¢ k ®h o
ngzvu Economic anidEMWNnetlkrgr 8Unbbw§ dnes zKk

eur oz- nou.

25Hospod§&§Ssk§& a mhDnov§ wunie

Evropsk8 hospod§Ssk§& a mhRDnov§ unie je doho
EU,sd2 ]l et mPoudmotommmtaojpehospodEddrkk2ruk apnoil iftii xl
odpovihRdnbwssoul asn® dobhD existuje 28 TkhkaoabkT.
s upn?2ch MUt Ztghola%c el Isesnskich st §tT pSijalo eur

Jednotliv® krokwySwybueSenz WMUtrBZIvegap, Kkt
sebe navz§8j eBmhreanw aeztogppa $dyaupin@® k eal i zaci HMU.
tyto etapyns§samidsjime2eh kapitol §ch

SEUROPEAN COMMISSION: Economic and financial affaiffie Euro: The Delors Repofbnline]. 2014

[cit. 201411-0 8 ] . D o kttp:Aep.eu®pa.eu/economy_finance/euro/emu/road/delors_report_en.htm

® SYCHRA, ref. 4, $9.

" EU4JOURNALISTS Economic and Monetary Union and the EJmmline]. 2011 [cit. 201411-09].

Dostupn® z: http://www. eudjol@2nalists.eu/index.php/ doc
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251.Prvn?2 etapa
Prvn2 etapa prob2hala od1993l eMa¢oncetadal
proces budwows&m2bDhMi e dvou f 8§z2ch

Pr vn?2 f8ze Hylrwenah§8jlOmMad, vmuplfuinlka i t z .o
kdokonleednn?2o0t n®ho v nkre&al2ihma dir hwo lan @ 2an pohy b u
a sludgeod nl pohyb kapit§lu tak byl krcekem ke
t ®t o f §moes 2plaetn®i lmM§stroj T hospod&Bak®2 mopi vk &
t ®t obylb Koardinovatrozp| t ov® pol iti&yodsemaigichp e ®8 P
mohly br8&8nit vzni ku HMU.

Druh§8 f8§8§ze nastt@ ]| co br dzetuy mPOeBr.Ta kog ECU ne
jeho posledn?2 Ypravy, kter §p $Dirjorbddhtl as proolkeu] nd

252.Druh 8 etapa
Druh8 etapa pr oh9hdol3a prosthce 1998. Tatodempa byla
nejdTlegitRAPNgyDPSeé@rBABMEr kPodp®i VoSiste i nstituc

prg§vn2 a ekonomick® pSedpoklady pro zaveden?

Na pol 8§tku t®t o etapy vzEMMkI JEWoOEsKIe mm
kontrolap| nNn2 podmxmelprme pByetcrhEBVd &k otr $d tn2o vatl a pry

politkua pSi pravoval vzni k Evropsk®ho syst®mu ¢
centr8ln2z banky. Mezi | ehol n4k,ol og/r gtaankitz®agl npa te
z8kl ady, kter® budouwltniXn® iYksotliTt.u cEeMIp onteSedd cav
a proto nemohla zasahovat do mDnov® politiky
funkce, kter ® i vyyYrldoal Y998& Byl duw $2 De nEa
banka, jakogfo n§stupce EMI

Vprocesu realizac&emANoa®rokuelb9BbazZelVvens§
byla vypracov8§na Evropskou komis2 pod n8zver

zavs8§d®daAot n® mhDdhoyk u NKeomti s enavvr hoval a, aby zav:

MRl o bTt dosageno minimalizace n8kladT, maxi
subjektT a veSejnosti. Podl e Komise se nov.
centnr2s&ch bank, pot® n8sledoval o postupn® uvol

BKA®A, Ra&Edam?prs.k.§ A.nieprAaven® v-Teé§gh avaer¥YGBa Os
Ekonomick8 fakult a-8022822000. 162 s. I

9 SYCHRA, ref. 4, 4.
14



mNl a bit mNna fyz#ckge lulvreaizacepmdle@en! eonb@ hlkuni h'y
rozdRl en .doPrt\Srex hf §rfpe@p8veo ®2 oalf §zv byl o uskut

c2l| T:

T rozhodnut?2 o % astn2c2ch Hospod§Ssk® a 1
T 2zS2zen? Evropsk® centr&8ln2 banky a Evr oj
T sl adRn2 n8rpdn2ch | egislatiyv

1 produkce obRDgiva (bankovek a minc?2)

T pS2prava spdb8enru2 pbSarekpd[lvn2 ho a finanln2ho
Na tuto prvn2z f §zi navs8zala dal g2 f8ze,

Nazal 8t ku t®momoh&ze mDogimo k

T zafixovsg&n2 kurzT z% astnhDnich midn vTIli e
1T zaveden? bezhotovostn?2ho obDhu eur a,

1 ESCBpSeb2r§ odpovhRdnost za mBDnovou politi
! mDnov®, kapit8lov® aurbbur zovnz2 trhy obchc
T vel koobchodn?2 pl aewubn2z syst®my funguj 2z \
BNDhem t ®to fg8ze zalaly jednotliv® ekono

Bankovn2 a finan|l hal yneg8i zpdse ob eNaa tatkutt@g nfaSami
navsg8zala posl|l edn?2prfvBnzze ,p Tkltceet &topkrud B20nA 2.y VW  z .
bankovky a mi pSevedea? dggtb kinanlomPhh oper
stageny bankovk¥chh miimcthDcenh8rotd8t u, kter® se

mNDnov®&. uni e

~

Dal g2m viznamnl m mEwmaé ke knadngd ks 108Hkde t

bylo rozhodnut o, ge novs§ spoleln8 mDna pro
bude ve vgeaxzHh viazye2dnmtmND a to euro. Tento
zakotvenl na8tzoenvt oECslummN t u byl tak® schv§8Il en

kHo s p o dagnP s lo®@i®@ Wbyl o dohodnuto, ¢ge t SSpul atap:
byly stanovenyMaastri cht sk8 konvergen| n?2 krit®ria,
chtnDly vstoupit do tVatgd nat dpyenmbholv ® s w§

XGTnRBOVC, Mazdimi§raadn? obchod vevydsRrada: Grad@Publishing,i 2 1. st
2013. 364 s. ISBN 9780-247-46944.
*LACINA a kol., ref. 6, s. 216.
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maastricht sk chprlorbiltReryi.2 Epatoipks&kli§a rsada al e t
vygadpivmabDm2 t Fchto krit®ri?

Dal g2 mm kbryolkoe schv &l en?2uTRd&kteu T stbgybi Iniatvy gen
Evropsk®@&@msadydamu roku 1997. Tento pakt byl
Maastrichtsk® s ndlTovwovdy]. nBayll® hgBtéupilaMRImerck@as ta s ¢
zal §tkem t Set 2d be§tta pnya tC?,l eambyp yllloensk® zemhD s
politiku a pSedch8defyciKaBidkws 1 § & dsnidiTvd Hdu § |
stanoven stSednRdobl oloizgptoNnTovd o dc22lPokedesdoi cci ytkul
st 8t nach§8weloz moé moowviiencz21 , musely uzpTsobit
nerostly rychlejg2m neg st Sedn Fdrakistabilitytae mpe m
r Totyw z8vaznl proi kgechpgn!| peay|l E&pnyneuroz-n

Na zasedgn? EA/msotpesrkd®a nRua dbyy lvo t ak ® r oz hodr
bude od 1. |l edna dO®&ninamemzeinERMbONVE mThewnr 2 n
pomoct zajistit, abygel | ensk® st 8typekt @z ®maed[?slteallyy nma nme
ERM Il aorientovalysvop ol i t i ku na loonvargend i tu a zvigily

Vz8vNhDru druh® etapy rozhodlladRadada9HUO, j gde
| 1l enskTch zem?2: Bel gi e, Ni zozemko, DIlLsukcoe,mb u
Portugal sko, Fi nsko, NDmecko a Rak qappsoko. Tyt
mohly postoupit do tSet? etapy HMU. ato mo ob
zdTvodT nesplniDn? konvergenl|l n2ch KkBriitt®&rnii2e.,
vyugily vijimky a % ast ve tSet?2 etaph odm?t

253.TSet? etapa

TSet 2 etapa prob2hala od 1.t ®&teod neat alp9r® 9z ad
HMU ofici 8l nhD Ksovnopue tleinncneo sppSe gl y na %roveR Sp
provg8§dnNn2 mNDnov® politiky pSevzaly Evropskl

banka.

Na zal 8tku t®to etapy byly rozhodnut?2m R
mDnami zY¥%sagtdNBEewmm®mhodnjsduyy jt Hd BleulteR.X a c e

22 SYCHRA, ref. 4, s77.

BZAVEDENE EURA V LESKEuRBRUBRBLCPakt stabiliXy a rTst.
08] . Do st up n @vedenieurh.tzicgleurd/éunvzena/patability-a-rustu

#GTnRBOVC, 20&f. 20, s
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Tabulka 2.2: PSepol2tac?2 koeficienty mezi mBDn a mi z

St 8§t MRDn a Ekvivalent za 1 euro
Irsko irsk8 | ibra 0,787564
NNDmecko nNDmeck§8 mar k a 1,95583
Ni zozem? ni zozemskT gu 220371
Finsko finsk8 mar ka |5,94573
Francie francouzskI f|6,55957
Rakousko rakouskT ¢gi |l i|13,7603
Belgie bel gi ckT fr an 40,3399
Lucembursko | ucembur skl f|40,3399
Gpanhl sko gpanhl sk§& pes 166,386
Portugalsko portugal sk ® ¢ 200,482
fecko Seck§8& dr achma 340,750
It 81 i e italsk§ | ira |1936,27

Zdroj: LACINA, LuborakolMDnov 8 i ntegrace: n8kl ady al.p S2yrdo8sny? .| |Pe ma
H. Beck, 2007. ISBN 9780-7179560-5. str. 219

od 1. | e dnaz a2vieOd2e ncko gd wop akl dnb8nridobdEh? uni mnDnami |,
byly postupmbDwahd&moynf) mhDla bltejegnci
t ®hog roku. LlenskTm st&§tTm EMUYeeornadkRdmec p

260bdob?2 po dokon|l en2 HMU

Vznikem HMUazavd en2 m eur a byl a si ce ald@vapgpeess a mhn
pokralujet @pestoge |l ensk® st 8ty, kter® do e
bTt nNDkol i k. NNDKkrt eesr pel Rautj &t yk omavpe $rigée meandhéu  k r i t
vstoupitdoHMU. Jin® se na vesebp séepvyd §pdipr aviij *
Vgechny st §ttly,n e&¥%lea skt derematfsiaiykéliv vstougitp vy ,

Me z i st 8ty, kter® si vygsg&daly vijimku ze
D& nsktoa sSTgygogasdi |y trwaltowrwl jziamkw eajgithj ednot

2 SYCHRA, cit. 4, B1.
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p S2 p anebudespestupovatels pol el n® mNNN automaticky po
krit®ri2, ale nfA z8kladn jejich potSeby

27Li sabonsk8 smlouva

V prosinci 2009 vstoupil¥p | at no st Li s ab o nosbkl8a sst ml ohuovsap, o dk8
mNDnovG@ympodvedl a nPNkol i k zmNhn. Z mI(nByv rsoep stkiTk a
syst®m centECB( BYcbhbpdhdkraktr §®n? 2bankaystup
ZemBD mi mobgluyonowid hyalsoowl8enrty oz smRDrech hospo
euroz- nu, tak®hlbys$s gv gyl oa| doporzu| emBlasth pr o
mnohostr annwhet M hdreadgur amT stability.

Vr §mci Li sabonsk® s ml ouwlyz nzansnki®j! gadoliedw sot pasvkesr
nad rozpoltovou stabilitou. Evropsk8 komi se
Rada zmDnit pouze jJjednomysl nD. Tak® bude mo
hospod8&8Ssk8& politika nebhuodsep ooddS8pSosvk?ldcaht pholla vtni:
ohrogovat fungovg&§n2 HMU.

Mezi zmRny patS2 zaveden?2 novich nponjinsTt,r Tj a
financ2 a hospod§Sstv2 zem2, kter® zavedly
Eurosyst ®m, kB verrol p sske® sckeln§ dr§88 1 mn2 banky a Evr c
bank. Eurosyst®m S2d2 mBRnovou politiku Unie.

NovhD ve smlouvhBD o fungov§8n? EU se poug?2veE

Doposud byl pojem euro poug2vs8n pouze sekund
Oproti mn snh an e d mBih®abwvons k® smi oum®l n&ni Yapk
konvergen|ln2ch krit®ri?2, a to ani t am, kde

odkazy na neexi stuj 2.c2TeBRi® ohposdknlo cnefhr?o vkir i sty®srti @

pro vstup do euroz-ny se buUde nad§le vych§gze

PSes Sadu zmRn, nepSingg2? Lisabonsk§& smlou
sp2ge upSesrnefankic ip onsat udpols avoa dn SofvEmgoe&8moza ny

% ESKC NCRODNEDoBANKA. viji mk a.[opline). 204%[cit.2d1dh® 8 Je.urmo st upn®
z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/eu_integrace 05.html

Z"LESKC NCRODNEGEL i BsAaNokoM.s k § s ml o u v a.[oalinel BOd&[dt. 20181+-08]d n 2 bank

Dostupn® z: https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/ mezinarodni _v
8 SYCHRA, ref. 4, s 82
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28Soul asmir ¢ -anv

Po
zemD,
kterou
| 1 enskTch
nNDkol ik

spl niNn?2
j ejichg
odpov2rd88l nRvDr®apnskkb8e dcnean t1 9 9 9

st 8t T

, kter®

doss&hly

dal g2octh| arsonz®) 2 dScetnI® | m&/n ¢Marp@z -zneam?

maastupaheskeuonid zk oiyt. ® vEWEr ovzs- na |
ofieuBon2nmMNDa@upi @v &dir oj. ed/not |

pSijalo tu
t Set2 etapy

eur o

zn§8zorm®Pnlao Aebulkh23lp Seds b a gt jye esuwokemzejiah ystupua

jejich mhDnou pSed zaveden2m eur a

Tabulka23: Ll ensk® st8ty euroz-ny
St 8§ty Rok pSistougMiDna
Belgie 1999 frank
Finsko 1999 marka
Francie 1999 frank
Irsko 1999 libra
't 81 i e 1999 lira
Lucembursko 1999 frank
NNDmecko 1999 marka
Nizozemsko 1999 gulden
Portugalsko 1999 escudo
Rakousko 1999 gilink
Gpanhl sko 1999 peseta
Frecko 2001 drachma
Slovinsko 2007 tolar
Kypr 2008 libra
Malta 2008 lira
Slovensko 2009 koruna
Estonsko 2011 koruna
Lotygsko 2014 lat
Litva 2015 litas

Zdro ZAVEDENEé EURA V LESKENREPRUBLEBCE. euroz-:

Dostupn® z:

Kr omNi

rIY-08]. [ onl i ne

http:// www. zav e-gtayeurozany.ca. cz/ cs/ eur o/ eur ozo

of i ci §

st 8t T

| n2 mBDnu

wlouey 2 vm3 # Drelucho i
pSijaly
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uzavSeU ydshodu o poug?2v§gmndmdzRdmn®mbdmyyd §asa mé h
euromince se svou VvlasEwmro rtublo® opounditecaijinz2
vindi ck®m oce§nu, ostrov SRieréetMigBelonh at b :1Dej Aac 2
sevbl 2zkosti vichodn2ho pobSeg?2 Kanady. Tyt
euromince.Bez dohody €U zavedyeur o Ler n8 Hor a & a ke@show o . Ty

vyd&§vat sv¥® euromince

2.9.S h r nkapitdly

Vroce 1944 se uskutelnila bretSionwomeds hEr
T mylsa@®@enT na bankovk&8chna Tgmitmc ispyust ®en

smRDnnl ch kurbzyTl,0o kptoezrdjdijfracey! pro zemDmmnejl ep

Proto byla po p8du brettonwoodsk®ho syst®m

povagovgna za prvn2 pokus o vytvoSen2? hospo

vgechny snahy ES nebyl reali zovsgn.

V. roce 1978 byl o pSi Pwartoop srko&hhoo dmflurt & v ®&h ov yst y\
c2lem bylo stabilizovat mBDnov® kurzy, podpoS

mNDnov® integraci smhRDrem k hospod§Ssk® a mRno

Dal g2 m pokuskmspod§ygSEshb®ea2mNDnov® unie byl a
rozd?2| od Wernerovy zprsvy, byl a mnohem %Ysp
nichg se mhDNla integrace posunout smDrem Kk
jednotn® mDndt a@BPhleynl oary8i2j atnd i Smlkaweva® @ SEwWrZ
o vyt voSen? Defofsowozvp®& Sunyi.e Szoul §st2 t®t o smlouv
st8tT o vytvoSen2 hospod&§Ssk® a mhDnov® uni e,

VytvoSen2 midpo®E SINk@ probNhlo ve tSech et

12 zem? spol el nou mDnu euro. V soulasn® do
| l enem se stala Litva, kter§8 pSistoupila 1.
EUROPEAN COMMISSIONThe euro outside the euro ardanline]. 2014 [cit. 201411-0 9 | . Dostupn® z

http://ec.europa.éaconomy_finance/euro/world/outside_euro_area/index_en.htm
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3.Srovngn? MmMNDNnov® politiky odvssko® sk ®r ocde

banky

Vstupem Polska do EUvoce 2004 se Pol sk8&8 n8ped&®hoban
syst®mu cenkt &t h2 olylrbamy&k vbBeh BvVvskp @ centzr
banky a n8rodn2ch centr ¥ngst¢ledbank2| kapskbtl
vzni k Evropsk® centr8l n?2 banky a PRkid8s kj®e n§r

prov8&§dhNDna jednot!livimi mRnovimi n8&stroji

31Zal oBveopsk®c ent r 8lyn2 bank

Evropsk8 centr8ln2 banka ®@yuldmicicay 0§08 8a Sel
ve Frankfurtu nad Mohanen©®d l.ledna 1999 odpov2d8 zaaprovs8c
z a b eyetabllitu cenwz e m2 ¢ h kterBepobupeéeyaj dakgt?to¥hkoly
vyd8vEn? buar nokzoEv@eBKk. pvr a cvuijsel enezc8 g znamen§, ge
g8dn®mu jinGamiomn@&8md mMEOr g8&nTm |l ensklch st 8§

Hl avn2mi org8ny Evropsk® centr8l n2 banky j ¢

T Vi konn8 rada, ezigent§ ECBerxilelp§e&identa a |
|l 1 enT. Jej?2m Kklaggdm2dmn¥wRoldeom| edl8§he elda@\
pokyny, kter® usmRrRuj?2 n8rodn2 centr §l
mNDnovich Medzpeja@¢2. dal g2 wkoly patS2 odp
|l i nnost 2, kter® na ni pSevedl a Rada (
zveSej Rov§gn? mNs2| n2ch zpr 8v, prov8dDn
spr&§vou devizovich rezeresBCBPRPnhebhaSuke,
Vikonng8 rada tak® schvaluje organizal n?
politiku,

T rada guver n®r T, prkezeirdge nstea sak | v8idc8e pzr ez i den
centr8ln2ch bank st8tT EU, kdre§ws§ ponnugho
Yak 0ol T, me z i nNg patS2 sbhNr statistickTlec
politice. D&le m§& vihradn2 EYr&8§vo povol o\

T gener 81 n2 r ada prezkldnta a Sicepezidest&kHCBzay 8 vE r N ®r T

nN8rodn?2cn® c henbtarn8kl v gech | 1 enskT ch st 8§t
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povagovg&na za rozhodovac? org&n, vytvoS$
vgechny st 8§ty EU roazwaddwneufeenedEjl e k a

Soulasnim prezidentem Evrmghs k® centr§ln2 b

3.2.StrategiemNDnov® politiky ECB
Dne 13. S2jna 1998 byly Radou Guvern®r T EC

vobl asti mNDnov® politiky, kterTmi jsou:

T kvantitativn?2 definice cenov® stability,

9 viznamng % oha monitorov§ah®r Pestlue mMmhawo
agregs8tT,

f giroce pojat® posuzov8§n2 progn-zy cenov(

ECB si zvolila mBDnovou strategid. zal oger
zamRSuje na ekonomickou anallzTdytao dpiuhd Sepi
spoleiihnh] kterTm je cenov§ stabilita. Cenovs§
harmoni zovan®ho indexu spot SamliSteenlasekdanh!| c e
srovnaz&KIna® pSi z o hlne&rRoodvng2ne h HiCPeefdi nvi mti&sanhi . p V)
hl avn2mi slogkami a sedmdes8ti s e Hufietihecd.al g2 mi

HI CP zahrnuje kEbd9gdg® aemsilugobyoz: ny, kdy Vv &8h
odvozena od pod2lu zemhD na soukr omlseduev] daj 2
vivoj cenov® @lawdimny- wdD bé¢zdobit édvul mimcevkgopn
by se mnDIl a p e2h%. tmeea2003 by hianic® trochu poupravena a bylo
stanoveno, ¢ge infltalenb¥%dad o mpd mAarovedena prita v a t
aby byl odaosatjatge|Pm® rozphRt2 na ochranu pSed r
podj at ost i pSi sbNRNru Ydeaddotal irwizdiR | heomd @ r ® w
stabilita by mhla BittSeddhdob @mmEu @T voodd nkv |
vil ouhodob®m horizont u

321.Prvn2 pil2S mhRDnov® strategie
Prvn2 pil2S se zabTvsg§ ekonomickou analTlz

soul asn®ho hospod&§Ssk®ho a finanln2ho vivoje

®¥DnNnDEK, M@odb&i cehu.r a: DsphNchy i n ek dy@d Prgha:dipde Prehh,2®4.evr op s
336 s. ISBN 9780-720%:9935
'EVROPSKh PARIEAMBNTEKk § mbonine]§201@[at! 2015014 8 | . Dostupn®

z:http://www.europarl.europa.eu/aboutparliament/cs/displayFtu.html?ftuld=FTU_4.1.3.html
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kt éory8 mohl a ohrozit cenovou stabilitu. PSeds!H

mNDnovou pol i thacenwouzs@ahiiil 8eze @l | i zovat pouze sl e
makroekonomick® veliliny, kterou | e jpiem@gn?
ekonomick® veliliny. ECB tak sleduje vivoj

kSivky, ceny aktiv a indik8tory finanln?2ho
politiky jednot!léduwrdazh D§Ilensskd cha ziem@v VITivoj er
ostatn2m mRDn&m tSet2ch zem?, protoge jeho
komodi t, a mTge ovlivnit i konkurenceschopn
PSi svich rozhodrmputolgmh zwydm§4d2a | BmCBoi vd voj e

322.Druh®P SpmNnov® strategie
DruhlT pil2$S se zablTvg§ mhDnovou anallzou.
z8§soby astiSefdnaxdobw®wm ag dlouhodob®m vivoji

teori gegemgNzpodstatou je rovnice smbDny

- (1)
D& Va3
Touto rovni c2 mpe g Ptow2seBopanivdz@)a tychlosti obratu
penhDz (V), cenov® hladiny (P) a r ek®hom@&ho pr a
je dTlegijewuve@lriolviSsWd®dmy anallzy vivdjasvndd z mr
mNDnov®ho agregs8tu M3. Strukt ur yopsuertandkai z ov a
3.1.

?MARKOVC, ref. 14, s 208 5
BAutorem rovnice smiDny je | rving Fobbastiekonomarimaijederc k1 ek o
zpvn2ch americklch neoklasicklch ekonomT.
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Tabulka 3.1: Struktura harmoni zovanlich mRnovich ag

Obsah mNDnov®ho agregi{Ml M2 M3
Emi tovan® obRgivo X X X
Jednodenn? vkl ady X X X
Vkladysvl povhRdn2 | hTtou X X
Vklady sdohodnutotss pl at nost 2 (¢ X X
Akciel/pod2 | ov® | i sty fBon| X
pap2ry penRDgn2zho tr hty

Emitovan® dl uhov® CP X
Repo operace X

ZdroLESKC NCRODNéE BANKA. PenhDgn2 agr e-03Dt3y . e Drosz -umpyn ® a@n
https://www.cnb.cz/cs/statistika/menova_bankovni_stat/harmonizace_mbs/harmonizace_mbs_agregaty.html

MRDnovl agreg8t M3 byl z8clodly protrozhdpeuy?«
ovliVvRuj2c2m cenovou stabilituekeamdgmizaoa ma nSr,
cenov® hladiny existuje silnl vztah a r Tst
aktug8ln2ho cenov®ho yhregj§¢ u RBo s e Trkda GeuriDenrol\o®@h
hodnotavz 8 vi sl ost i na ol ek8&8v8&n®m vIivoj i HDP, ol
ol ek8van® zmRDnND cenov® hladiny. Referenl| n?
neusiluje udrget rhlysltk yM3r,T sptouu zM3 sol de druej fee roedncl
hodnota byla sta%fiovena na 4,5 % rolnh

33N§stroje mbDnov® politiky ECB
Krealizaci dtbpomBciECBN&ho n8stroj T, pomoc
Yar okov® sazbyTweat o i RE§sDdr2o uneadnssbtuadn ddeB8 t B dm o] ¢
Mezistandain h § st roj e pat S2:

T operace na voln®m tr hu,
T st81 ® facility,

T povi nn® minim8Il n2 rezervy.

331.0perace na voln®&m trhu

Operace na voln®m trhu patS2 mezi nej dT|I
t Dchto n8stroj T se ovl i vzReum22c hk re§urkoozd-orby® ar o
' i kvidita trhu. ECB je hlavn2m inicvad or em

¥MARKOVC, ref. 14, s 207
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operac?2ch, kter® budou na voln@Pmkichut epomyn

budou pougity. Rozhodnut?2 ECB je pro vgechny

Operace na voln®m trhu sé&llkldeskapstledow qr

sel en:2 na

T hl avn?2 refinan| n?2 operace, kter® jsou

centr 8l n2 mi2 | an kapii st it dostatel n® mnog

trhu. Tyto operace ovlivRuj2 i kr8tkodo
trhu 0 z GBmVorbelcahs t E mNDnNnRe&® npaonllint?2i kgper a

vyhl agolda®n#%ch tilndeenrnvalsepclhatsno st
f d ouhodob® refjapnthg opkemcg,e opht

l i kvidn?2 pitmstB8edkihems @bwkieyplbatopestaceo

mNs2nd Etm®nN j sou poug?2vygewmbDiszrostroje
T dol aNovac?2 operace, kter® na rozd?2]| od
dol aNowS2npadvD vikyvT |likvidity na trhu

T struktur 8l n2 operyaceentkrn &lr@p$ispad Pk okig g

pot Seba ovlivnit strukturu | ikvidn2ch

| ze provg&§dNt prostSado?c¢ct pSmani ewme HoWPRA Qi

dl uhovich c¢®®nnich pap2rT
Zhl edi ska poumgrtuysauo @éoaceshal lIvorhhm®m t r hu

T dohody o zpDRDtn®m n8kupu, kter® maj?2

operace, kdy centneBdndpr bdadk@ oekmPuijpanp:
sprotistranou uzavSe dohecdhRudo uz p MU N @na t
VpS2padh, ge ECB nakdpdBe8 cknk®i diatpi? r ¥

sektoru. Vopal n®m pS2padbDbanladwng?2ehd ikektdort w.
ge po dobu tRDchto operac2? doch8z2 ke
pap;?2ru

1 kolat eri zovan® pTjl ky. Po vDcn® str8nce

zpr 8vnz2ho hl edi ska zZapgPj | emeér alciek vd @a |t2yv

zastaven® hodnotR cennlch pap2rT, kdy

vliastnictvditelp Tvodn2 ho m

% ACADEMIA.EDU. European Central Banjonline]. 2015 [cit. 20181-1 9 ] . Dostupn®
z:http://www.academia.edu/7207375/European_Central_Bank_Structure_Objectives_Strategy and_Instruments
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T pS2m® transakce, ve kterTch ECB kupuje n
kdy pS2m® n8kupy dod§vaj2 |ikvitddaht ca p
transakc?2chmSededrefizzcedhasthi cptap22r T pr od ¢
Kupug 2 c?2h

9 emise dluhovich certifik8tT ECB. Jedn§
vliastn2 dlugn?2 Yipisy za %l elem odl|l erp§
banka vyd8 za ni gg?2 cenduobn®e gs pleaonmqodsitni§ ]
zp Nt za hodoowiDob8 $plathost by nemNl a pSekrol it |

T term2novan® vkl ady. Jedn8 se o vkl ady
pevnhD stanovenouovd® bsua zphS1 bpeezv npRo s¥kryotkn u t 2

f mDnov® swapy, pSi kterl cliphededmnt rp§lom2§ ear
jinou mRnu a to zaVypsSgdedqnyohodmupfokap
doladnPNn2 za % elem dbdg&n2 absorbovs§n2 |

332.St 81 ® facility

St&8§le facility jsou n8strojem, kterl poug
jemogn® ovlivnit ISitkKJiede ftaidilrdd@divtoywr htuy p T . Prvn?2
z8pTjl n2z facilita, kter§8 umogRuje ¥ astn2kTr
banky finanln2 prostSedky, kter® jsou Y%rolen
si mohou vypTjlit Taklotuukrn®mygs v §p TjplrmozstfSadikl
jedinou podm2nkou je poskytbhebhét vhozdh®that @loc
centr8ln2 banky je autoematgi tkyzgoVTafgov8hacral
vijimelnTchdnrS2npaudtechmosokytnut2 t® o pTjlky
Yar okovosplssanmwst? od n8sl eduj?2c?2?ho obchodn?hc

DruhTm typem je depozitndnfmcphitaer Kmerc
bankyul ogit si u n?2 pSebpibepevoN|skandveéen® pSBe
Depozitn? facilita je wudhDlov8na na z8kladh
euroz-ny, vV e kter ® mS8§ obchodn? partner s2d
odm2tnout ul ogen? finanltnr2&lhn2p rboasntkSye.d k Ta ku® [

Yar okovowplsaanwmste od n8sl eduj2c?2ho obchodn?hc

%D n DKy ref. 30, s 55
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333.Povi nn® mini m8l n2 rezervy

Posl edn?m n8strojem ECB jsou povinn® min
wuwhNrovlch i nstituc? nach8zej go¥ahy sa p&2 Sz
centrg8ln2ch bank wurlitTpoodghbke miimiam§Inrf2cchh prr
povi nnost 2 mohou bTt zlpir logit Mangyi Yavddly @ v ®n 9 tnistt

odebr8na | icence. ECB tm®f (penogtaavk @n sitdiNd ¢ 2 mr,T j u
ulogenzm t®to povinnost. nebyl o dosageno c2|
MT g e se jednat nap$2kl ad o] i nstituce nevy
konkurovala jinTm %vRDrovim instituc?2m.

Povinn®nimi miejm@drw yst anoveidyzreeevig?thd 26Kk
tvoSen®ho pas2vy wWhDrovich institwd?,0vbaniz
| hTtou do dvdahodoenyt ovik | mldygt rseost 2 do dvou | e
stanovenou splato st 2 doVidsviceud nlTetr.ezer vn2 po0 EWRav ek |
VdTsl edku tohoto odpoltu mohou blt nhRkter®
povinnlch miniP®§!| nelcfholrteuzerevzervn2ho z8kI ad]
z%daj T2pkaer®ellnhD zas?2l|l aj? YwDrov® instituce

povinnlich minim8ln2ch rezerv.

Povinn® minim8In2 rezervy dr g2 okhaog ds8t 8itnus,t
ve kter®m se nach8z? jej?2 s2dlo. Rezervy se
hl avn2 refinanln2 operacepSesahajgPecm®s?ezeFv

neviro| 2

3.34.Nestandadn 2 n8stroj e

Vpr TbNRhu krize imT e diE6nB edp lcoapublatirSesnt2i vmNn o
politky, j ej ¢emM§em je obnovit fungovsgn? trhu a z
fungovallECB zal|l al a podng2m8stnegeamDapv® politik
zadr h8vg§n?2 mézihbhamm®muzyh & ad alrace 2007c\h ®z ato bW
prob2hala americk8 hypoteln2 krize, USA.er § vy
Tato krize byla zpTsobena rizikovT mi hypot el
rychl @doreolz@FRdS svPDta a snalktooeau viyAasy ridleaz tv@etr o z k

Do konce roku 2
1

11 byly povinn® minim8ln2 rezervy st
BMARKOVC, ref. 213

0
4, S
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zabr8nil o, byl vyt voSen p(ESCRirzamgp o ckI®hm® s\C

Enhanced Credit Support Programme)kt er T obsahoval n8sl eduj 2 c?

T dod§vBemédmezen® | ikvidity prostSednictyvz?2n
pevnou sazbu,

T vzni k dvou dlouhodobRDjg2ch refinan|n2ch
spevnou Yr okovou sazbou, kdy tato sazbe:
hl avn2ch opéjaahl n2ch

T zm2rnhNn2 podgadabkRsha apPrevBozghsdndcd
aktiv zpTsobillTch k zajigtnhn?

T poskytovg&nzahianildntgh vmBm8chcklizelj m@no h :

vhg§vaznosti na otevSen?2 s wasplon2intih blai nnkeakm

Tento program byl k vRt nu 2009 rozg2Sen o dal g2 n
bankovn2me 8sélPvegmuam n8§kupu (KEBPPt Earg | d bclki®aoc
Spoj en? Covered Bond Purchase Prded rg&umnmko h o
splatnos}, kter® jsou jigthDny hotovostn2m tokem
Mhnoh® banky euroz-ny S d2ky tomuto i nstru

prost Sedky, kter® ale byly uzavSenyaktivpokud b

Oba zm2nDn® programy zavs§dDnDI a, ukon|] oval :
vhn8vaznosti na aktu8l n2z fungov§8n2dnfe mIiBgn2rcohj ¢
nevyvol 8valy negativn2 ohl asy. Byhkypoyvapgopuh

c2lem bylo rozhlbat obchodovgn? na mezi bank

bankovn2mu sektoru 1| i kvidit u,likvidimdnoklydgstamn o h o
do insolvence. D2ky tDmto programTm byl o riz
Dal g2 gor apnreom, pat $2 @i 2nc hd on §rse stog n[d aby y | pr o

~

scennl mi papzamnygl (i TM®h o Sspoj en? Securities

prost Sednictv2m ECB zal 8t kem kvhDtnah 2t0r1z0? cphr c
svl §8dn2 mi Mtil&ahdphBy opDhDt panovala nervozita

centrem t ®tloo ndegh asd cou §n 2b ap opnrooc | d aplrgo? T zeecnklD, k
vkrizi, | akoaPnoaptQi2gkallasck ol.r sPkroob| ®my zal al a poc
To v$§iemmp o ECB zas8hnout ahrcedteand2mi sen§kubpy
dl uhophsdgenlch zermpach Nhwr kv-Ntyn.a V | ervna 2
sv®ho portfolia cenn® .paP®moc 2t ®MTNASy rzaamu7 0S MPI
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bankowreXhaor u l' it kviditu a pomoc? jinTch ope

pSedch8zela vitksg§m, ¢ge svimi intervencemi na

Vsrpnu 20d4al goglotkrvenln2 vIinhD, zast Sege
mNspoct ®, <co byl a zyplodgenackliSawmz bmalDmavIil, 5 %,
se mNDnov§ politkkiazewrmzmayademé¢dt em. Bohuge
podl|l ®h a't dadrgéz -knri zie WwWg t Si st8ty rammuodz2r al
(fFecko, l rsko, Portugal sko) a pwaloa nmat | ff §In
Gpanhl skyygzkwealSiz2 z§chrann® fondy. SvhRDtovl ho

vypadal o t o, ge se tuto krizigrmemd 8 MPa sat awmalt
nakupovat italsk® a gpanDlsk® dluhopi sy. U\
postupuj e sprs8g8vnhn. I nterven| n2 z8sahy pSines
napma2gpanhDlskich a italekl¥gpadakboh §&2bbd
muset podat ¢g8dost o zahraniln2 finanln2 vIg
kapacitn?2 mognosti vytvoSen® z8§chrann® s2th.

ECB se rozhodla znovu zas8hnout a ¢to p C
Draghiho. Viomton o v ® m sl ogen?2 EpCaBl istnizojk d ta smEImbow Nz p Nt
vyug2vadm2sng&sdanj dlouhodobDjg2ch refinan] n?2

Longert er m Refinancing Operations). Obchodn?2m b
B3let za aktu8ln2?2 sazbu, tedy plosif4i.2011 sekenem o t
523 bank vypTjlilo finan|ln? Ypmoost 2edky,z aaj §p

finanln2 prostSedky 800 HWanhkopdrad e gugsi&iun ed I
Vinosy gpanhRlsklch a italsklch dluhopisT ubr
to nejhorg? za sebou. Bohugel se jednal o o

byl o msetoflédau. v

Na zal|l 8t ku jarn2chnamilsAz Tt pBRUL RPNBRegat i
podnhDitdckw se nepodaSilo krizi zmUrmizt ng . h Ao
ve GpanhDlsku se situace o moc nezlepgila, |
Nav2c |t8lie &BizalGpasbDEBsko phadovl §uWyns?chko® d¥ruo
Proto se vgichni zal al i obracet na ECB, aby
tak bylvz §S2 2012 pSijat progOMM za8ym®c m®hov®pt

Outright MonetaryT r ansactions). Tento program obsahov
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9  podm2nRNnost, cog znamen8, ge OMT mTge bI
kter® |erpaE¥%r ppolkc®Bed&yali | i zarl qdchio me
kompl exn2ho n8pravn®hoppewvgnamun?2 hebpr p

T pokryt 2, Cog znamen§, ge OMT se zamhRS$2 n
kratg? dobu splatnosti a to optim8lnD
nN8kupy budou provsg§diDny na sekund8r n2c

kvantitatv n 2 m |,i mi t Tm

f ¢serilizace, cog znamen8, ¢ge Il ikpld®ta d
vigi sterilizov§gna

T transparence, kdy souhrnn® Y“daje o provs

budou pubtllickernwr2nyperi odi czaopednblténi@n2 z
bude zverSRgRlovatpesriodicitou

1 Program SMP budelsone|l nou pl atnost2 wukonl| en. Cel
prost Sednictv2m z2skala, budou drgeny dc
Program OMT byl YsphRgnT . D2ky Ntekmlth aa

italsklch vI8&8dn2ch dluhopisT sestupovat a na

Posl edn?2m n8strojem byl a p zmao gl incocku&hor ®s dc
Emergency LiquiditmpmuoAgSsitmdmolraoniceh8r ddrky dceontr
euroz-ny vyug?2vat nouzov® PTj ! ky, kter®
mezibankovn2zm pea®ign2z mt ®r bupTKI ky *pot Sebuj 2

34Zal ogen2 Polsk® n8rodn?2 banky

Pol sk8 n 8r(addoreho zbpalk®d o n8zvu Nar oildBR)y bank
zah8&j il a srece 1945 kdynnatoaslita Polskou banku*S® ol sk & n&r odn 2
jako jedinsg emituje pol skou BEMImMapskl®mmt Tsyast
centr 8l nkecjh2 bSaendki.t el §awB as2bbhhkaem¥Papobol ky
pol skTch mRstech.

Pol sk8 n&8rhordanj2e bkalmkfaoz e unuto® i t rvgn 2 ek onomi

prostSednictv2m tSech z8&8kladn2ch funkc?:

*DnDEK, ref. 30, s 261
““Pol sk§ banka SA fungovala ve formhD akciov® spolelnos
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! NBP funguje jakovydavatelsg bania, cog znamen§, ge m§
vyds§gvat mBDnu, kter 8§ Pglsku Oz §eonmlme pbhthd]
reguluje mno@gRBhwz2 penhDz v

T druhou funkc? j edorhd geudleaml nAa foskatenzs b
zodpovihDdng8 za stabilitu a bezpeltnosa cel
pl at ebn?2Poskyst ®my v

T je centr8ln2 bankou st 8tu. Poskytuj e ba
Y%l ty ostatn2ch st8tn2ch instituc?2, st st
pS2fazy

Pol sk§8 ngijedrmszpigzelenmadB P, kterl je jmenov§n
republiky na 6 leta j e odpovRhRdnl za fungov$Sa#| aPsonlTsnk ®
prezidentemj e Mar ek Bel ka. D8l e seVIPodrsikk §prmeErmldmaé
politiku, j @rezalgntNBPoau | € st P e a ®1 grdmidenteny republiky,

posl aneckou snfDmovnou a sen§8t.eve.zil Ihdnaovwn® |¥sl

Viboru pro mRnovou politiku patS2 schvalov§gr
mi ni m§l n2ch rezerv, zpr acovasu8 nwlvrzo |zrng2k | amm@ \
sazby.

Posledn?2m org8nem je SpSeSdvshBRar ajckas,t i k tagir ©
dal g2ch |1l enT pSedstavenstva. Spr g§vn? rada
Viborem pro mffrvevzdu jpeql2i tdiaklug?2 kol y pat$2 n
vol n®ms & s thauv,ov § n?2 rozwaay htd Bt ckearz2u e slkgn? c

obchodowiEn2mi smBRDnami

35Strategie Polsk® n8§rodn2 banky

HI avn2m c2l em NBP je udrgovat cenovou stabi
Od roku 1999 provgd2réginka mdbeyvd®Wtpohipi &um
politiku wurluje inflaln?2 cz21l, a podao ®a gsetna?n o
stanoven®ho Odnfrloakd un 22h0 4 2dteanovil a Pol sk8 n8§
25 %, snognost 2 kol 2s8n?® R sfk§1 ngrodaedt m2ankad u

“I NARODOWY BANK POLSKI. About the NBP: Central bank fuiens[online]. 2015 [cit. 20181-20].

Do st u ptip:@wwrv.nbp.pl/homen.aspx?f=/en/onbp/informacje/funkcje_banku_centralnego.html

“2NARODOWY BANK POLSKI. O NBP: Organy Narodowego Banku Polskid¢gnline]. 2015 [cit. 2018)1-

207 . D o isttp:impvin. dp.@/home.aspx?f=/o_nbp/informacje/organy nbp.html
“3NARODOWY BANK POLSKI.Po |l i t yka pieni iUOna02Ronli Dekt upad®5 [cit.
z: http://www.nbp.pl/homen.aspx?f=/en/onbp/organizacja/zarzad.html
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Yurokovlchoualaz ebl @&l n2m c21 em, aby ovlivnila
“wwrokovich sazeb penRDgn2ho trhu.

Roku2000sestall ot T plovouc2m smRnnim kurzem, kte
Centr8l n2 banka nem8 za c2]l stanovit smBDnn®
pr8vo zas8hnout, pokud by to byDdkyezbmon@e
Polskovstoupio do EU, bude muset jednou pSej2t na

36N8stroje Polsk® n8rodn?2 banky
Krealizaci dtbpomB8c NBRn&ho n8stroj T, pomoc
Yoar okov® sazby. Me z i tyto n§stroje patS2:

operace na voln®m tr hu,
povinn® 2mirrejzm§lvry

1
1
1 depoai Vim Bpe@oe®

f ostatn? operace

36.1.0perace na voln®m trhu

Operace na voln®m tr hu j sou transakce,
skomer | n2 mi bankami . Tyto transakce zahrnuj ?
miDn , zm WwWiyredwens8vsgn? popt 8vky a nab2dky akt
vcentr8l nz bance. D2ky tomu mTge centr8ln2 b

sazeb na mezi bankovn2zm tr hu.

Tyto operaces e @Al 2h | avn? operama,avktdet ®®mpolyd
smiDpoekv y k|l e ssedmdml@daaopestate j emn®ho dol adilDn?
smiDnky, kter® maj2 kratg? splatpesghnomieognhl av
dvoudenendn.2 nPodsriuhem operac?2 na voln®m tr hu |

j e zmDnadll okihiodliotoywmv hori zont u.

3622Povinn® mini m8l n2 rezervy

Pol sk8 n8rodn? banka vygaduj e, aby bank)
zm2rnhDn dopad nna2 hloi ksveikdtiotruu baanka v mezi bankov
rezervy sbmegenz ak®etkytePo®adokan8itygzdrank.
prostSedkT akumulovanich na bangpoevdeéfgba &ehet
pap2rT a jinNgm2epl proseciSedgkeWT pSimkaul @hr ols a 1§
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kter® | s®@utazemsk® banky nebo jsou z2skan® :

Pogadovan8 rezerva se ukl 8d8 na % tu NBP.

Povinn® mini m§8ln2orregreos vmnhsao\aoBbpdsiocd/il tbi k u
2010 je pogadovan8 rezerva stanoveinjai nmkaou3,
prost Sedk Td ozlrosdk am TxzphRtzn ®m odkupu, u Odtler T ch
kvRtna 2004 jsou pogado¥an® minimgln2 rezerv

3.6.3. De p 0 zai t¥av2(dpecage®

VpS2padh, kdy NBP provgd2? zSkladdn? depeaet
splatnost 2, podl ®haj 2 mezi bankovn?2 sazby z
prov8dhRNDny centr 8lkkédmebrad mkkomu sbpaonlkealmm D a® maj 2
vikyMgzi depozitn2? operace Sad2me | ombardn?

NBP. Depozitn2 operace maj2 vliv.na Y%roveR Y

NBP nab?2z2¥%viDbomba §dpokSeb®j it kr8&8tkodobl
likvidity. Aby banky z2mulk&l sptlintida mBjsllkewduj 2c2 pod

! subjekty mus? d8t do z8stavy st8tn2 ceni
% jejich nomin8ln?2 hodnoty,

f splatnost %%vDru je n8sleduj?2c? pracovn?
Yuv @ poskytnuvp S 2 pgaddikasplatia p Sedchoz?2 | ombar dn?

NBP umogRuje bank8m kr8tkodob® vklady u ¢
do konce obchodn2ho d¥ireokay wlogea ankbluadwrngyolz
pracovn?2 den. Ty tpo hwhkll da d/yo uj /o0 w kYarvo|Bp @z DO U,

rada NBP. Term2novan® vklady sloug?2 ®“komer| n2

3640statn2 n8stroje
Pol sk8 n8rodrkZ obnddn khd awyi &zhv §1 8 st d alj girz2 mddwna v

P r v rz4iahje Intraday credit facility, nebol i vnitrodenn?2 Yav0Dr.
kterl pom8h§8 us ntdildiditiu tvp rbTanXun purdaacgodvak @ o z ajnie:
hl adk® mezi balekdornvgn 2s eo pee rraecr ol enl  Yv Dra, kter
“ NARODOWY BANK POLSKI. Monetary policyonline]. 2015 [cit. 20182-2 0 ] . Dostupn®

z: http://www.nbp.pl/homen.aspx?f=/en/onbp/informacje/polityka_pieniezna.html

“*NARODOWY BANK POLSKI.O NBP: Pol i {oglikeh 20p5i[cit.R0181Pn0a] . Dost upn®

z:http://www.nbp.pl/home.aspx?f=/o_nbgbnmacije/polityka_pieniezna.html
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ol ek8vs8 se, ¢ge pS2slugn§ barlka twop|Yavt?r Hwedrp ot

vhng&§rodn2 mhRnN, tedy ve zIlotlch.

Dr u hd §ns t rjeoijtreday credit facilityin euron e b o | i vnitrodenn? ¥
Tento %vDr je zailpgepaka p §eejdn®owzwp aibwder mkso u
tento Y%vDNDr je zajigthNn cennl mi pap2ry ECB a

3725r ovn8n2 ECB a Polsk® n8rodn? banky

Evropsk8 centr8ln2 bankasta¢®Rb) skE§enE€mogmr?
cenov® hladioyagfPo3stuphoko c2le se mohou | ig
budou por ovdn8 nya snde®htdan&dsatrr oj e mNDnov® pol it
zhodnocena ¥YsphRDgnost mDnov® politiky ECB a N

372J.N8§st mBpev® politiky ECB a NBP

ECB poug?2adhz2t i§sstraneé PuvnmRe@ndand Iciht inkgys.t r o |
ECB) sou operace Tnya sveol Inl®enn 2t rmmar. hl avn? refin
prov§dhNDnydne hstt@&jpadare o ha g dJveg8hnny? cvh i nttTedrevnani2e ¢ t
spl atangsetj2ich c2lem je zajistit dost BBPe | n® n
takpr®gv §8§d2 tyto refinanln2 operace pomoc2 pr
spl atsedmigdtnz . Druhou vIiECBamnowl!| o@er ac2hu jsou
refi mgprelrm2ce, jejichg c2lem je dadyotopera@e t r h
] sou vyhlagom8onh veemdtpl@lamost? obvykle 3 ml
n§sjter one pVbruga k@i na kr i pdroku 2007@rS8 j pt ab EICB| a r ¢
pos2l en® Yt by ®n pPokdeg ovizgnglkou dl ouhodobNDj g2ch
se splatnostzapd2d@kiP3 smDsPpd BdlIngss t BOB @ouar co?k y
dolaNov ac? operace, jejichgStpaem yekyemn®i doil
Tyto operace jsow Nt gp mow§dNny prost Sedn,jcaveé mmokeoer m
podobu pS2mich transakc?2, mhRDnovIipothtoneiNBPp T, ne
tyto operace provsg§d2 prostSednictv2m smhRnek,
operace. Posl edn?2m druhem operac? j sou stru
vpS2padhn, kdy je potSeba t&eldikvinifti natnd mRthwor ws
poug2vsg tepBopadElRBtrge pot Sethupeh adodn@m Ha rki
Nejv2ce poug2vanouwobp®nodwhkulRBRZB aahodob® refi
operace Do roku 2012 byl i rcej vitlcaev np o urgefviamaonul np

poug2vsgn2 ale bylo sn2geno d2ky dostatku pS$
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dl ouhodoblTch reNapaolkn2 dto mop eNrBPc 2h.ejredfdeawny u

operace.

Dal g2m druhem nBocudg2oy§, jkistestE@IB®a ¢ ialcii i y
na dvatypy. Prvn2 mz8pPpjelm?2 efacilita, kter§ umogRu
pSes noc od pS$2slugn® ns§Zadwm31” bgpkiakwj i nan]|
z8pTjln2z facPobliskh®vyp8gddBNnbpak® aecBBEBOBSIVvn2 b
je z8pTjln2z facilita vyug2v8na mnohem v2ce,
Wl astn2ci trhu cel ® euroz- ntyn? zialPoBkmEgafuwu NBP
t ak® wfe nejva2ce Dbyl a rvoycuegi2t0a0 8 ,a ca |tiac ad 2NkByP nvi
Tak® soezwil 2n®u nejistotou ohlednhD popt §vky

Graf 3.1: PrTmRDrn® denn?2 vyugit2z z8pTjln
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Zdroj: NARODOWY BANK POLSKAnnual reportfonline]. 2013 [cit. 2015040 2] . Dost upn®
z: http://mwww.nbp.pl/Homen.aspx?f=en/publikacje/r_roczny/r_roczny.html
EUROPEANCENTRAL BANKAnnual reporfonline]. 2014 [cit. 2015040 2] . Dost upn® z:

https:// www. ecb. europa. eu/ pub/annual/ html/index.en. ht

“Pol sk§ n§rodn2 banka takt®§ vyug2vsg tento n§stroj m~Q
operace
““Data, uvede

ng ve viroln2cmhmolzpk®WE chl NtB®ho biyd ae prSe v e al
akt u8l mRmov®ho

kurzu stanoven®ho roku.
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DruhTm typem st8l® facility je depozitn
partner Tmsmicogcensi §lpS2e bankyVgatiaddjtee |viioduntl i
vyugit2 depozitn?2ZgfafaecpDpltyyFeNBRpazECB2 faci
vyug2vsg§ny u ECB, | ernBunyc in aBssG/B)dnmouhj ceu tuok, | 8gdea tv s
ceé ®r o,z-an YyumcNoBP se jedn8 pouPel sk®ubgegpublyi pd
se prudce zvl piel2G08DITV® e ewnkr?ydgiebn 2v Y%y oDk ® kamb
centr 8l n2 labbmanrkkakovna mud sektoru l evnDj g2 Zpr
fungoval o do zal Sewamtorooez v 1 &y, t pV@rafehilhiut vy .
roku 2009 zdvo ggleon 20 p/ito kko ¢ ® m$ & zsbny &y e m Rlselypepdzay kt n 2
facility. Od roku 2010 se vyufgbkdu pOOW8ceDIvVE
tohoto zvigenz2snBylem? z i Rdadae®®t saskz® yt 0, Je s e
pSidhNlopan®cvch napewmloru®ns atztblbw,s a d2ky t omu
depozitn2 facilita.

Graf3.2:. Pr ITmRrng§ denn2 vige vkladT u M
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Zdroj: NARODOWY BANK POLSKAnnual reportlonline]. 2013 [cit. 2015040 2] . Dost upn®
z: http://www.nbp.pl/Homen.aspx?f=en/publikacje/r_roczny/r_roczny.html
EUROPEAN CENTRAL BANKnnual reporfonline]. 2014 [cit. 2015040 2] . Dost upn® z:

https:// www. ecb. europa.eu/ pub/annual/ html/index.en. ht

Posledn?2m n&8stabBPeamugRuvé&€rT jEEB povinn® m
d2ky kterT m byopadma likviditutbadno mn e mBn s e kt @row.i nE@B s
mi ni m8I| n?2 rezereyevenviagiz8kl%adu tvoSen®ho

““Data, uveden§ ve viroln2chmolzpk@WE&chl NB®ho bryd ae prSe v ea
aktug8l nz2ho mhDnov®ho kurzu stanoven®ho roku.
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me z i nng s e Sad? j e vl qpbevrdrd2n 2 v K lhald yo,u  vdkol adl v
sdiohodnutoudplbat hedst?za dd uhov® cenn® pap?2ry s
let. Napr ot tomu Polsk8§8 n8&§ro20%T §ankazetanowai
pro vgechnyviypmkok!| pdistédell«d, ozzZpRam®P mho ¢k

3.7.2.Ds p Ng n o s politkky ECH avNBP

Jak ug bylo nhRkolikrgt Seleno, hVvgamfun2zm c?2
3.3 je zn8zoeawmrDmmza- niDnf lkakcye mwodr 8 | 8ra zn8zor
spot Sebitelsklch cen a | erven gkull88.Zgralun §z or R
vypl,L§@8o ECB je tRDgk® udrget in%l ateéntve cs?la
ECB podaSilo p®itkelchgrniPMo9®draget2007. Od roku 21
vel kT ch, vjTelyivkfTog Evr opu zmisc8kn8 ak rciezl eo,s vdd low § k
nedaS2 udr get infl.acNa d4 el Sttdakorcedmky®ehdkds ot y
kdy m2ra inflac@6Wboeg88hbal hmdnbdt gl n?2 pokl es
propadem od | ervence roku 29M209gerZ2a dae&émy oe rperk
sn2 gen?2 cen J2dl al,edaluk osheol dio ad e falba8ckeu . d ovst al
nej vdt g2 ekonomirlod ocezrmath®djny.a BEGBupy vI 8§dn?2cl
zvigit obgpemopemdmz2 gvt defl aci useryi2@pbyedods
deflace-0,3 %™,

“HOSPODCYF SKE HOWbXKYna v | ednu pr ohlod®procensdonkhelf | aci , ce
2015 [cit. 2015031 0] . D ohdtp:/fbyznystihned:cz/c63459180eurozonav-lednuprohloubiladeflack
cenysesnizily-0-0-6-procenta

0 EUROPEAN CENTRAL BANK_Statistical Data Warehougenline]. 2015 [cit. 201831 0 ] . Dostupn®
z:http://sdw.ech.europa.eu/quickview.do?SERIES_KEY=122.ICP.M.U2.N.000000.4.ANR
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http://byznys.ihned.cz/c1-63459180-eurozona-v-lednu-prohloubila-deflaci-ceny-se-snizily-o-0-6-procenta
http://byznys.ihned.cz/c1-63459180-eurozona-v-lednu-prohloubila-deflaci-ceny-se-snizily-o-0-6-procenta

Graf 3.3: I nfl ace v euroz-nh
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Zdroj: EUROPEAN CENTRAL BANIstatistical Data Warehougenline]. 2015 [cit. 201502-2 2 ] . Dostupn®
z:http://sdw.ecb.europa.eu/quickview.do?SERIES_KEY=122.1CP.M.U2.N.000000.4.ANR
Pol sk8 n8rodn? banka stanov? i nfl al n?2 C 2

procenWVogafuldbipd vyj §dSen mayiMlaceg vPplskivmBdp ®2- 2006
2014 Jakjevgr af u vm2dathtvPion fs k u h oRIMMe fk od B E@DEse 2 00 6
prTmNRrng mPohskaf pao#%nazd)® Ktomue zvi gen2 pSi:
zvigen2 <cen potratvomu ap Rinsepiyliae, s ial ik k@ u kd® m'
pol ovinhD rokwpradkR®&8muoygkestkupu cen nezpraco
spot Sebn? ois| dba@ehA? apkl sk®ho zIl ot ®ho. D2ky toc
zm2rnhDna dom8c?2 mpop®Buk anagddgpoving ika20e9 na 4
do poloviny roku 2010 m2ra inflace postupn
pomal ejg2 rTst .ee® pberaawainala shbtgabe ophDt r
komoditn2ch cen. SvTj pod{bHaReefémbSimBbhotadke
vstoupilov¥s] i nnost oW okdah226dlkvhDtna do z§S$2 20
cen nezpracovanlch potravin sice inflace dol
smNDNnn®ho kurzu se koncem rzokgi 8akh rdlpmM?0 diorsf
45%BNDhem | e20 1230 1dporgaldok ®&kmu pokl esu i nfl ace a
dTsledku pS2zniv®ho vivoje cen komodit a pr

®Z8kl adn?
stejn®mM o

ba DPH byla od roku 1993 do konce roku 2
b 2
sazba dann

7% a super sn2gen8 sazba DPH byla 3 %.
% a super sn2gen8 sazba danhD 5 %
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BNDhem druh® poloviny uokX@Wl®L0ABstaalpao | @gadk elr o

znaln® m2ry odr&8¢g2 n2zk® inflaln2 tla%ky na s
Graf34 Pr TmRrn8 m2ra inflace v Pol sku
© 5
— 45
&35 / N\ A\
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e—=M2r1r a infl aee=lmfRall snkku c2 | NBP
Zdroj: EUROSTAT. HICP (2005 = 100)annual data components [online]. 2015 [cit. 260%1 7 ] . Dostupn®

z: http://appsso.eurostat.ec.europa/nui/submitViewTableAction.do v ast n{201B5)pr acov 8§n?

3.8.S h r nkapitdly

V. roce 1998 wvznikIr 8&Ewr2achs kida nky, s Eetmeor gl € h®e
centr8ln2 banky a n8rodn2ch centr8ln2ch bantk
banky je zabezpelov8§n2 stability cen v zem?2.
kter® m§ ECB ktoi ssgcziroij.e MaziS2tyyperace na

povinn® mini m8Il n2 rezervy.

Soul §st2 ESCB se roku 2004 stala Polsk8 ng&§

cenovou stabilitu, prost Sedni ct v?2 nobcn2ldl ojvaskne
ECB stanoven® ur|it® n8stroje, kter® i k tc
na voln®m tr hu, povinn®& mavriopea8el®n?2 r ezervy a
Zhl edi ska YWsphRgnosti mNDnovich n&§str mSP ECB
udr govat stanbeoeendkiun20@a8 nECB2i . NBdchykdu gov al
maxi m8l nhD 1 procentn? bod. Od roku 2008 se
kol 2s8n2 zianfSlt kwe.r oa 2015 se prdbkorite doGalast abi
do m2nusu, cog defraémens§, ¢ge dogl o k

*2 EUROPEAN COMMISION Convergence report 207%énline]. 2014 [cit. 201841 6] . Dostupn®

z:http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/european_economy/2014/pdf/lee4_en.pdf

39



4. Vyhodnocen?2 pSipravenosti vstupu Pol
Polskoses t al o Bwrud gBsekv® r WBtmacvi. v @z lg@alfmerokd 2004.

T2mto vstupem sesbade maset§edrmp $i, p ajjbintovida umSi j mou't
spol el nou mBrsd eedwjdc2Vkapitole budou charak
bTt splnhRny pSedungsabugédmddocenMapovPak tyto p
Polsko.

41Konvergenl|ln?2 krit®ria

KagtdBens kg Ekeiml uj 2c2ewr dzl-emi®,t vaiMasscsst s plcRo @ &
konvergenlTmt okkirit ®®raa byl a dol adhDnéd , naedygl| 8§
vdopmRdy s e dojedn8val a MaastrichtsksS§ sml o
makroekonomi ck® ukazateleepeoaeaiDmi 8§81 kT ech ®| |j s
euroa-n§slednhN je pSipravit na pSijet2 spole
cmovou stabilitu, stabilitu dl ouhodobTch Yr

vlI 8dn2ho deficitu a velikost vi 8dn2ho dl uhu.

Vsoul adu s e Sml ouvou o fungovgn? Evr opsko@
Evropsk8 centr 8l n2 banrdkan k ddcve rog edno kniemezp rT§ vj?
| l ensk® &dl8asynEW wlijimkou na zaveden2? eura d
konvergence, kter§8 je hodnocena prostSednic
Tak® je posuzov§8nlegislathyuse vt epskbim pg8ovodm2 Pok
komi se i ECB hodnot?2 Z emi kl adni, je pro t
konvergen|n2 zpr8vy |jsou z pmnaa cgo8vdSovsétm lysatsSet@un osu

vijimkou na*zaveden? eura

411.Kriit®wm cenov® stability

Dl ouhodoblD wudrgiteln8 cenov§8 stabilita |
kter8§8 nepSecker anlew)j el , 06 procentn2ho bodu pr Tmhr
EU, kt er ® dos §hl yo bnleg slteigtapifitgcatio po@lobU jeddokoTroku,
tedy pSedch8§zej2c2ch 12 mhRs2cT. I nflace | e

spot Sebitelsklich cen.

BZAVEDENE EURA V L E SKEN VReErPgUeBn[dniiths. 2018 fcif 20954-22].
Dostupn® z: http:// www. zav e elkaecbhkanvemencrprawy s / dokument y/ d
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Posl edn? konvergen| n? zpr8vou vydanou EC
| ervnt 2j0elj42 g referramn] d2njffd méco Dt epr 8@ WhH3Btaog du
konvergen| n? zpr8vnD byla stanovena referen
Lotygsko (0,1 %), Portugalsko (0,3 %) a I1rsk
po pSilten? 1,5 procentn?2ho bodioflaceved ercekfuer e n

Bulharsku a na Kypru bylyz T po|l tu referenl nteNDhhbtdmotr g m¥glsa

mz2ry infl ace bNDhem referenln2ho obdob?2 vir
vostatn2ch |l enskimihchtigyley hdhv veek tnajraycro &8 d k
Kypr totig proch8zely hlubokou reces?2., Naopa
kterlT byl zpTsoben faktory, specifickT mi pr

regul ovanlch cen, a to zzenm®n&p ccrem® ep F2kst pSN wnk

zdravotnictv?2.,

Vr 8§ mci tohoto krit®ria je tSeba Hanbat , ge
t $2 enskKI8dH EU a nenyze cotg§tzhaenemdEz gesekr i t ®
mTge2dit podlte&tI[l €rJskikaher® vTbec nNeawsSi2lkuja2d
vroce 2006 nastala situace, kdw De m nebyl y soul 8st?2 euroz-n

hodnota stanovena podle Finska, Polska a Gv®
Pl nDn2 cenov®ho krit®ria Polskou republikou

V letech2006 22 0 0 7 ovalgi InR | ace Pol ska pS2pustnou hi
vioce 2006 byla zpTsobena pokl asdmke prosti K @
smRnn®ho kur pollespisflace®® viaed mc &k roku 2006 > zal al a
Vletech 2008 a 2009 dosahovala infl acle nzwl gvdnG
byl vyvol 8n pSedevg2m prudkTm r Ts$nre8s tcuepne np o
celosvRDtov® hospodéfbe®haden’nbhlspudBSink @en
komodit a tak se woce 2016 n2 gi | a mezi r o] n2HIGPnMnl8ascl ee dnul) Secr? §
dvou letech pSisphRl k opNRtovn®mu zvigen2 |
nomi n§l n2 smhRnnlT kuwrrzosda Sed? gisli ckjn ®mcd BEE c ¥ p O
doglvd zkamn®mud oons§lca2b eemRonomi ck® aktivity a n

klesla na 0,8 %. ombinacisy T voj em gl ob&8l n2chocen2Rawmodit

**EUROPEAN CENTRALBANKKonver genl| n2 z onligelk 2014[cé 2019321]ASBN 4
97892-899-1320G1 . Do st pgy//m@v.eeb:eurdpa.au/pub/pdf/conrep/cr201406cs.pdf

> EUROPEAN CENTRALBANKKonver genl| n2 z jonliffl 2008kci. PO®321].2S5K 8

1725959 2. Dostupn® z: https://www.ecb. europa.eu/ pub/ pd1
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vdDtg2Zmu pokl esu, kdy inflace OmdiGe2® 1Bl GPI| Ra

Pol sko krit®rium cenov® stability.

Co se tlle progn-z na rok 2015, ol.ek§v§
Rizika s$pmien&T&ledem jsou zhruba vyrovnané§
hl avmwi vosj em cen kompao ditti i nfz aat|l2nmc o tempem k a S
hospod§Ssk®&hd sk@i.vePn®?i wohl edu v3ge da bufdba
bude dmltg2vch derteewrh§ w8n2v WoBpofd&€BSsk®g YelDP na

vVPol sku st 8uer onzi-ggl3. neg Vv

Vitabuce4lj e vyhodneceeamv®hoojkrit ®ri mflacekonkr G
mNSen® pomolkdy HIJICPPt D j sou Powzs&lue py nMaloy krkdye
stability.

Tabulka4.l:Vy hodnocen2 cenov2@ldo krit®ria 2006

Srovngn?
: 2006 | 2007 | 2008| 2009 | 2010| 2011 | 2012 | 2013| 2014
i nfl ac?2/

PrTmRDr 3 zem

o _ 14| 13|26/ 00|09 16| 16|03/ 04
snejni §G§°3%)i nf

Hodnota krit(29,28|41|15|24)|31|31| 18| 1,7

Polsko (%) 13| 26| 42| 40| 2,7 39| 37|08 0,1

Zdroj: EUROSTAT. HICP (2005 = 100)annual data components [online]. 2015 [cit. 260%-31] . Dostupn®
z: http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitViewTableAction.do

LESKC NCRODNSt rBaAtNeKpA..ctheé®n t y  miDnliney. R159ait.[201808% Y] . Dost upn®
e_d

zhttps:// www. cnb.cz/ cs/ menova_politikal/strategick C

412.Krit®rium dlouhodoblTch %YwWrokovlich sa
Krit®rium dlouhodobTch YorrolRlowT cedsakzebr ak
getSen2m nesm?2 prTmNrng dlouhodob8& nomingl n:
v2ce neg dva procentn2 body pr TEADrhtoair ®r d&ko®§
nejlepg2cobblvhstedkEnobvr@sksveBbi $étyji gSuj 2 na

®pSesnnNji seensjke® mejnble ps§? mbbi Bst edkgnov® stability.
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dl ouhodobT ch st8tn2ch dl uhopi sT pSebb®&dsirud\®r

kr ozd2 | n®mu v yjneedzneont2|l ipvoljcnhT>lvi enskT ch st §tech

Vposl edn?2 konvergen|n2 zpr8vhD, vydaa® ECE
duben 2014 dos&hly nejlepg2ch visledkT tyto tSi
Portugalsko (5,8 %). PrTmRrn8 %Yrokov8 sazba
dvou procentn2ch bodT byl a ref eml®Se nny? zhao dpnoout
dostupnich harmonizovanicff dlouhodobTch %rok

Pl nRDn2 krit®ria dl ouPolskdrepbblice h Y%r okovIich sazeb

Vivoj plnhRn2z krit ®rPolskujdel owyhjosinbd a kdy sazeb
gluthN jsou oznvlPlodrmsk ur @K yn,Nnlod Kk rjig ®r i um. dl ouh
Vietech20066 2009 doch8zelo ke zvygovs8§ng| bBazelki RT
mezii nvestory a tohH@daNDkyhosepjoidg§tSek ®ho vIihledt
byly dlouhodah® Yondlkav®nsd a ve druh® pol ovi
2010 se stabilizovaly. ¥ oc e 2 0 1n® rdno®nmuo skn2 gen?2 dl ouhodobl
d2ky rostouc? popt8vce mezin8rodn2ch invest
sn2gen2? sedm@etoddlficlem® 0al 1v se opRNt dl owhodob
na 6%. Toto zvigen2?2 byl o zp’TGdpdogimaokun28lp Nt 2 m
zal aly dl ouhodob® VWi okev®&0%3azyl kKl essaatb.y ni
VEur ozv-PoD.sku kei p®niDom dl ouhodobl 012,&miok ov 1 ¢
do budoucna se neol ek&8p&nhNihé mby omhomh loo kmi &t ®p 1

LESKC NCRODNEKrBANK A .a [ortine]lv2015 frie 206532 2] . Dostupn® z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integrace/eu_integrace_04.html

8 EUROPEAN CENTRALBANK.Konver genl| n2 z onligelk 2014[cé. 2019321]ASBN 4
97892-899-1320G1 . Dostupn® z: https:// www. ecb. europa. eu/ pub/
Y EUROPEAN CENTRALBANKKonver gen!| n2 z [onligel 2014[cie 204523:21]. 23BNL 4
97892-899-13201 . Dostupn® z: https:// www. ecb. europa.eu/ pub/
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Tabulka42:Vyhodnocen?2 krit®ri keteohP00&2idobT ch saze

Srovng§8n
dl ouhodo|2006|2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013| 2014
sazeb/rok

Pr TmRr 3 ze
snejlepg2mi| 42 | 44| 42| 39| 40| 33| 31| 44 | 3,9
(%)

Hodnota kri| 6,2 | 64| 62| 59| 60| 53|51 64| 59

Polsko (%) 52| 55| 60| 61| 58| 60| 50| 40| 35

Zdroj: EUROSTAT.EMU convergence criterion serieannual datgonline]. 2015 [cit. 201833 1] . Dostupn®
z:http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/show.do?dataset=irt_It_mcby_a&lang=en
LESKC NCRODNCEStBANKAYI ¢c k® dok u foaling]. 2015¢kn2010®31p ol i t i ky

Dostupbh®ps:// www. cnb.cz/ cs/ menova_politikal/lstrategick
413.Krit®rium stability mBDnov®ho Kkur zu
Kdovr gen? mNDnov® integrace je nutnl stab

dodrtgovar m8§ | n2® rjteemye®meé g h eknniesmem smPDnnlch kur
mNDnov®ho syst®mu, a to bez vDtg2ho naphDtz bl
nemRNl a deval vovat bil ater 8l n?2 smRDnn® Kkurzy

| l ensk®mu st8tu, a po zaveden? eura, VvVTli weu

Pokud jde o stabilitu smDnn®ho kur zu, z
mechani smu smRnnilch kurzT ERM 1| a zda po
konvergence nebyl kurz vystaverevalbvatm vIThk:
Pokud je 6 8§ t s oulllgksrtat gRtRaMto sle posuzuje vivoj s mn

dvoul et ®ho referenl n2ho obdob?2.

Hodnocen? stability devizov®ho kurzu vTII
pohyboval bl 2 zkBRMdleatetber@ Van2a h@lati o tfy, vkt er ® mo

k jeho apreciaci.
Kposouzen2, zda kurz nebyl vystaven silnl

f posouzen2 stupnhD odchyl ky s @RMINT cT |kiur

euru,
! ukazate], j ako jsou kurzov§8 vol@Ratdiilfietrae ncT |E

kr8tkodobTch %rokovich sazeb vTli euro
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T posuzovs8§n?2 % ohy, jakou hraj?2 devizov®
T zohl edniDn? Yal ohy programT mezin8rodn?
mn Py

Pl nDn2 krit®ria stability mBDnov®ho Kkur zu

Pol skTsemb®t &stn2 mech¥mi EmAdhuERMvolull.et ®ho |
obdo* od 19. dubna 2006 do 18. dubna 2008 byl
osl aben2, pot® se mu alel|lemi@l pSidaBDlty shladv
z8kl adinmi ek® veliliny, mezi nNg patS2 silr
nerovnovg8ha a movtobtdmib2r Jodt pwilwowdamy roku 200
kprudk®mu osl abenz vTIi eur u. N8sl ednD se mlt
averzekr i zi ku na finanln2ch trz2ch. Ve druh® p
eur u opDBDtaprotemMuasbed vaatP,ol sk8 n8rodn2 baniba i nter
srpna 2012 sdeaSwdlos k@ umiOvppd oivli ma tr.o kzu o2 d13
m2rnhD adgivabiTl zzT gen® volatility. Ale n&§sl edn
tomu bylo ag do konCeentrr &fl ewn2ye nphanr?idtod nosba ® e t
p&§s nmedmv o] jdowvryzj uSyds Grafumd.1.

O EUROPEAN CENTRALBANKKonver gen!| n2 z [onligel 2014[cie 204523:21]. 25BN 4
97892-899-13201 . Dostupn® z: https: / / Ve01406cs.pdf eur opa. eu/ pub/
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Graf 4.1; Vivoj ku¥zu PLN/ EUR
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Zdroj: BANKIER.PLEUR/PLN[online]. 2015 [cit. 2015040 2 ] . Dostupn®
z: http://www.bankier.pl/waluty/kurswalut/forex’EURPLN
NARODOWY BANK POLSKI. Kursy walut[online]. 2015 [cit.2015041 7] . Dost upn®

z: http://www.nbp.pl/lhome.aspx?f=/kursy/arch_a.html

Je tSeba jegthDomeazma&merniazti,k ag ek kkv Do wiuc h2 01019
vikonnou radou Mezin8rodn2 mRDnov®ho fondu
program podle flexb| n2 ho kreditn2ho r 8mce. Tento pro
spl Rovaly pSedem vymezen§ kvalifh kt@alPadkd[ kr it @
zt ®t o fl exi biulgn2n PAkvoldriokw® tl ilnekrypal o.

Strategi 2 Pol ska ajge pwostsqppudmilin2do gERM lolst at

krit®ri?, a to jen na dobu nezbytnD nutnou,

414 Krit®rium veSejn®ho deficitu

Krit®rium veSejn®ho deficitu Znamens§, g ¢
schodku veS«hnliUb®mdi deamée2mu produktu nepSe
kdy:

T pombDr podstatnbD kl esl, nebo se neust 8l e
referenl,n2 hodnotD

! pSekrol en? na stanovenou referenl|] n?2 h o
nach§8ztebke?trekhbd®h2 hodnoty

“"Hypotetick§ centr&ln2 parita je simulovgna pr TmRrnou
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Podle protokolu o Postupp S i nadmBDrn®m schodku, kterl
dohody, mTge Rada ministrT uplatnit vTIi zen
jednozn 8§ sl eduj 2c2ch opat Senz2:

T pogs&§dat dotyl|l miby]| IpSresdk Tt 29t §neg vyd§ dlI
dodate|l n® informace, kter® Rada ministr”"
T vyzvat Evropskou investiln?2 banku, aby

dotyl n®mu st 8§t u,

T pogs&dat dotylnlT | lenskl st&8tenlabykluadu!
vpSi mNSen® vigi, a to do doby, dokud n
nadmPRrnlT deficit,

Tulogit pSi MNSenou pokutu
Pl nln2 krit®ria veSejn®ho deficitu Polskou r

Vivoj veSejn®lPold&fui zirtownme 52 v nRoleku. Od
podaSilo splnit kKrit®roaogm 208dn? Dad defkiuc i2t0W
vl §dnci td ezfviyygsoovka® . zrvolcgee n20 w9 byl o zpTsobeno
Nav7c | er ve wdaln R&d8 ECOFIN Rada ministr T hospodS§
rozhodnut 2, tT kaj 2c?2 se nadmBDrn®ho schodku
schodek sn2git na pogadovanou %YroveR. Tato
2012.V roce 2010 saelen e p o d abii tl od@gs e p bxe aR 011 dficis § h | v
sn2gen2 a tapof@®idyed 20 IHDPna 3, 7 %. PSesto se
vI 8dn?2 ndefsit@intovenou r & fale Radam EQFRN vhedrmatuu,2013
prodlougilwa 2074 ua djoelriokkog na koncitakkbgeku 201
|l hTta prodloudena do roku 2015

Soul 8st2 doporulen2 pro Polsko vydan® Rad

T zlepgit kvalitu veSejnich financ?2, a
infrastruktury napodpou r Tstu, pelliv® pSezkoum§n?
Yol i nnosti,

T zlepgit dodr govsgn2 daRovich pSedpisT a

2LESKC NCRODNGEKrBANKA .a [ontine]lv2015frie A0t%32 3] . Dostupn® z:
https://www.cnb.cz/cs/o_cnb/mezinarodni_vztahy/cr_eu_integeac integrace_04.html

SMARKOVC, ref. 14, s 221

® EUROPEAN CENTRALBANK.Konver genl| n2 z [onlifel 2014[cie 204523121]. 25BN 4
97892-899-13201 . Dostupn® z: https:// www. ecb. europa.eu/ pub/
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T zajistit, aby byl i nstitucion8l n?2 r g
transparentn?2, v|I etppulj2 n@st avne8r2odp? a ki

standardT, zlepgen2 sledov®n2 plnhnz

Pokudbybyl o Pol sbhat 82zené8vou, mhRDlo by doj2t
situace a t2ad 9tyr adihn®?h drogscemidrkl k u do konce r ok

V tabulce43j e vyyBd8pEn vl §dn® hua Nd g fsiowi tauznal en
kterTch je plnhRno krit®rium veSejn®ho defici

Tabulka43:Vy hodnocen?2 krit ®r letech200620]fA ®ho def i cit

Srovngn?
veSej n®h 2006 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

deficitu/rok

Hodnota

| | 30| 30| 30| 30| 30| 30| 30| 30| -30
Kri t(®)y i a
Polsko (%) 36| 19| 36| 73| -76 | 49 | 37| 40| 57

Zdroj: EUROSTATGovernment deficit/surplus, debt and associated fathne]. 2015 [cit. 201504-02].
Do s t ulptp:/@ppgso.eurostat.ec.europa.eu/nui/showdd at aset =gov _10dd_edpt 1&l ang
zpracovsg§n2z (2015)

415 Krit®rium veSejn®ho dl uhu
Krit®rium veSejn®ho dl uhu zmraute®muy djem§o?n
produktu 6nGep%Bekr ®iDP. VIji mkou mTge bilt situ

sniguje a bl2g§g2 se ke stanoven® referenln?2 h
PIlnhDn2 krit®ria veSejn®ho dluhu Polskou repu

Pol sku se dlouhodobnR da$2 wudrgovat veSe,j
Progn-za Evrmapk20Bp klo2nti&S ese sn2genzm HDPEmMDru v
na 49,2 %. Toto sn2gen2 by mRlo bildiruh®h®obe
pil2Se dTcho dwtab®de d.4 =y spto®nsus.n Vv 1 voj krdyt ®r i a
gluthN jsou oznaleny roky, kdy je toto krit®r

% EUROPEAN COMISSIONEXxcessive deficit procedufenline]. 2014 [cit. 201832 4 ] . Dostupn®
z:http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/30_edps/taancil/201411-18 pl -
_ear_en.pdf

®“Pro rok 2014 je ud&n pouze odhad Evropsk® komise
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Tabulka44: Vyhodnocen? kr it [®ech2006g0da&ej n®ho dl uhu

Srovn8§n?2 v
dluhu/rok

Hodnot a kr | 600 60,0]| 60,0/ 60,0| 60,0 60,0| 60,0| 60,0| 60,0
Polsko (%) 47,1 | 44,2 | 46,6 | 49,8 | 53,6 | 54,8 | 54,4 | 55,7 | 49,2

Zdroj: EUROSTAT. General government gross deditnual data [online]. 2014 [cit. 202840 2 ] . Dostupn®
http://ec.europa.eu/eurostat/tgm/table.do?tab=table&i t =1 &l anguage=en&pcode=tei na?z2
zpracovs8§nz (2015)

2006 | 2007 | 2008| 2009 | 2010 | 2011 | 2012 2013 | 2014

416.Dal g2 relevantn?2 faktory

Dne 13. prosince 2011 vstoupil pl at nos't pos2| enl r§ mec S
z8l egizajsitdt Nk 2 ugag? koordinace hospod§Ssk'
hospod8&Ssk® vikonnosiednaleonskd ch sabdp§fTr Ebec
obsahuj2c2 bal2| ek gest.i prg8&vn2ch aktT tTkaj
pac®@fr8va ekonomicklch z8legitost2 EU vych§z

T pos2 1| en? spol el n®ho hospod§Ssk®ho progr
z8sada zahrnuje politick® c2le a ;priori-t
9 opat Sen2? zabezpel;uj2c? stabilitu euroz-r

T opat §&€n2muv ozdraviRNn?2 finanln2ho sektoru.

Me zi IneegidtTDj g2 aspekty nov®ho zpTsobu sp
patpH2r opatnsemédt SePr2vm2j e Evropskl semestr, Kk
mnDs 2 ctT®t oV dobN se koordinuje rozpol|ltovs§g, ma
jednoht Ililvdmes kT ch st 8§t TobEeUm aab yt ol |teanksbhedhiims tz8pt Tys
ngzor ROl 8febn2z f8zi sestavov8§n2 vnitrosttn

politky. Sc h®ma Evropsk®ho 9P&mé odtzreu |lj.e 2vyj §dSeno

Dal g2 m o pPaatk%e n® ns tj ab ikloiotridli anarcTsthy s ka @§ $s k
s e s kels@bofu pravidelk t er ® | Vedsu & osnu§t yabky udr govaly
svich financ?2. Pakt prvmXkI||88gtizeuldlv®di§ | |8lsar
pSedylromdinl2 program stability u st&tT euroz-n
| lensklTch st&8tT. Tyton8§poomg?mmyppéSgdamy?2r spal
mTge vydat politick8 doporul] enz, nveabroo vt§ank ®
ohl ednBD nadmDrdor®&ho® slcg8sadku.e Wpak wur | ekdy post uj

Pro rok 2014 je ud&n pouze odhad Evropsk® komise
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Rada vyd8 doporulen2, jak probl ®&m nadmBDr n®ho

t2mto doporulen2m mus?2 S2dit, .Gona&k w~iTleée RO
vydal a Komise dne 13. kvDtna 200CP9I zgugva @lo
vydal a Rada 7. | ervence 2009 rozhodnut?2, tTH
do kter® by mnDI| o Pol sko sn2RGi tLhs[d lao doeykl an ap
stanovena do roku 2012, ale jelikog se ani

hodnotu, byla tato | hTta prodlougena do roku

Dal g2m opat8en2nmakfeekonehi YaA®TWhRIrwvmongh:¢

deset il eots?l ab@e®ml?o klonkurenceschopnost. EU a v
nerovnovs8§hamutAdy phabllo®@mmnmuy nedoch8zel o, nav
mechani smy dohl edu, aby byly pr obé ®miyc tvv2ans
tohoto mechanismu by seevk onomi k 8 c h | l ensklch st 8t T sl

kmakroekonomi ck® nerovnov8§zeomiPbeaudodlyo,u mma
Komiseh| oubkovou analTlzu, ve kt@gk®dbypwEjpasdn | a
pot Sreybdyal a d®porel| €045 vydala Komise zprS§vu
nerovnovsghy, ve kter® uv eavisosti ppest wpemol s &i
makroekonomi ck® nerovnovs8ze provsgdnt dal g?2

dospnl a khdmose, kge mak r o e k oProd nsikcuk ® n epprSoehdl s®

nerovnov§8§hu ve smyslu postupu pSi makr oekon
pod dohledem, aby se pS2padnh®odhalila nov§

Mezi dal gat®B3kat Seeunr2o ppl us. Tohoto paktu
euroz-ny daplog2erhin DEUss tme zst Skttyer ® pat S2 Bul ha
Lotygsko, Pol sko PaktRumwenskamDSuje na | ty!
konkurenceschopnost, zamhDstnanost, udrgitel
stability. Palktr vbyl 28dhy8lkely wgech 23 signa

reformy, kt er ® j i maktf’l Renfoaur my, kter ® nouseleo tprkoavd
napS2klad tRchto hospod§Sskich a soci §ln2ch

T novs8 fisk8ln2 pravidla (realizace st §l

BEVROPSKC KDpt SEa mechani sfonline].\2GL5 [oitv2§1%-1 2P 15Dost upn®
z:http://ec.europa.eu/europe2020/pdf/2015/amr2015_cs.pdf

®“VdobnN zaveden?2 euro pakti pegtBstittearazbayygsko neb
"EVROPSKC KBwbpaR@0Spr §va ek on o miloolkd. 2014 [¢it82018403}t o s t 2

Do s t ulptp:/@c.europa.eu/europe2020/eur@PR0in-a-nutshell/priorities/economic

governance/index_cs.htm
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T dTchodov8 refor ma, kter8 zahrnuje pos
vDku odchodu duojed Tac hgeedniyop r&dh |l mdu  j i g Vv
ng§vrh z8kona, ve kter®m provsg8§d2 zmDnu
pojigthDn2;

1T podpora zamDstnanost. pro nej mladg? :
prob2h§g),

T sn2gen2 invalidn2ch dTchodT,

T prov®st orbdfaocsrtmy owdbof . n®ho vzdnl §v§n?

Posledn2m opatSen2m je ozdraven? finanl| n?
zS2dila agentury, aby se vgdy jakimkoliv pr
kj ejich rozpozng8n? a @&kyh wieikahorrie cak tb&3ii  vSe§
kontrolovsg&§ni. Tak® by mRI blt zajigtnhRn dost a
mohly odol at pS2padnim otSesTm finan|ln2ho s
vuwNry podni kTnf Me zd o m@pem@ uutrym kt e rsBuvidogtl y z a v
sozdraven2m finanln2ho sektoru, pat S2 Evrops
poji gSovnictv2 a zamBRDstnaneck® penzijn2 poji
Mezi nov§ prilazaiedenapat St epS2bpg strupSusmNjfgs
pravidla tlTkaj2c2 se kapit8§8lovich pogadavkT
Tak® bylo dTlegit® zvr8tit situaci mor 81 n2h
pokudsea| al y mddtjlakdtmis probl ®my. Proto Komise n
vyupadkT bank, aby tak banky mohly S$&8dnim zpT
nemuselivy S2 padn vzniklfch probl ®&mT pl atit

42Vstup Polska do euroz-ny

V Polsku jsouvs ou| asn® dtoDiN kpol nnvienrag e PIrvan 2 kr iktr ® 1t i@a
krit®rium cenov® stabddkdanypedvreaschiBarw ®nou re
hodnot ou. Dal g femPokskup t ®Rpree m,r i Kt®enn ® m dl ouhodol

sazeb. | vo mt o krit®riu s e Pol sko nachg8z? hl ubok

"L EUROPEAN UNIVERSITY NSTITUTE. VIi Euro Plus Pacfonline]. 2015 [cit. 201841 7] . Dost upn®
z:http://eurocrisislaw.eui.eu/topic/eupus pact/

“EVROPSKC KOMI SE:SpEvévoap ae k200n200m i[onlike]. 2014 [cit.82018403]t o s t 2

Do st ulgtp:/®@c.europa.eu/europe2020/eur@PRCin-a-nutshell/priorities/economic

governance/index_cs.htm

SEUROPAEUSpPr §va ekonomi c k[dning]. 2a1§ [cite2p184-0 1 2 Do &Uupn® z:
europa.eu/rapid/presslease_ MEM@11-364 _cs.pdf
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Posl edn2zm kijiket ®r iPeorh,$ lelutvebri§aal @ d o dI uh. Toto kri

doby, co se stalo soul §st2 EU.

Me z i zbTvaj2c?2 ndisoDWht sk ®r ipp,atdBtierk§ i t ®r i um
deficitu. Vtomtoj e p Se ssaehlfoew&emdaskohodde b nigyslod o@Si jpa t
roku 209d o p o r RddeBCOFIN®  podl e kt er @blskusiny grmml v St |
deficit na stanovenou hodnotio roku 2015P T v o d nod dnol] 12 t ke sn2gen?
jeli kgl skuvvIlI §8dn2 defpiroidt ongehep @@t ydnoldmr golkou
krit®riem, kter® se nedaS? pl nit je krit®ri
soul 8§8st2 ERM I1.

PSehl ednhjpl pBnsomaasnh® cht dabdiceds, kkdy ®gli at
jsou vkji§d®ena , Poldkipd mPInjasou v

* COUNCIL OF THE EUROPEA UNIONCouncil recommendatiofjonline]. 2009 [cit. 20154-17].
Do st ulptp:/Rc.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/pdf/30_edps/t64dncil/2009
07-07_pl_1047_council_en.pdf
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Tabulka45 Soul asn® plnNn2 maeedlbi cht skTch krite

Krit®r.i Pl nDn2/ nepl nD Informace
Krit®riumKrit®rium je pl
stability
Krit®riumKrit®rium je pl
dl ouhodob
“wwrokovlch
Krit®riumPolskIl zlotl se|Datum vstupu do ERM |
mBDnov®ho zat?m nen2 zn
Krit®vi hToto krit®rium |[PSijato dopao
diuhu ECOFI N o snz2g

roku 2015
KritevwdSlejKrit®rium je pl
diuhu EU
Zdroj: vliastn2 zpracovg8§n2 (2015)

Ni cm®nnD pS2l egit thtawetur ozi- ntNak@Bypephens ef |
konvergence tedy na str wekutrwrz§&Inm2u.a Léynk |ljiec kit®
vygag?, t 2 mNDtpdS2i spéd@brkost i dl ouhold2orh ®hpg g2 vpn
stupeR konvergencel pSadp8siepemedonaFERM2m | ze¢
cenov® Yar ovnlil, d2ky |l emug by mohli bTt sn?2
hladiny.VT pol ty ukazuj 2, ge rozsah inflaln2ch t|

konvergence mommét2 b, 8T agv2, 4 procentn2ch b

HDP na obyvatelejeRo |l s ku nd Wrgd z -nneld,
cenamezd. Voce 2013 HDP
PSehled nomim&ll a1k th oa HéeBenotabuleeB.6 | €Eenwov v §
vPolsku w oce 2013 nigg?2 o 44 .Por mmerg8 nj2ze cpernTorvi®r
veur oz - Roku j uvedenotabulce 47J e t Seba tak®
eur oz - %ddd s tTayvtuoj 2 % zpdoyuThm Icrhn ®2 9mz d

VC 0 gn isgeg 2t akr® von
dokoi
hl adin

byl o na obyvatele

poznamena
vPolskuni @ogp?r ot i

veuro2.-nn

> NARODOWY BANK POLSKI. Ekonomiczne wyzwaniant e gr acj i P o[oninkli20ldfit. st r ef N e
2015040 2 ] . Dost upn®

http://www.nbp.pl/aktualnosci/wiadomosci_2014/20141120 raport_wyzwania_integracji_ze_ strefa_euro.pdf

53



Tabulka 4.6: HDP/obyvateleveur oz - nD a Pol sku (v ti s. EUR)

St8ty/rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Euroz-na (| 262 | 275 | 280 | 269 | 276 | 28,3 | 28,4 | 28,6

Polsko 7,1 8,2 9,5 8,1 9,2 9,6 9,9 10,1
Zdroj: EUROSTAT. GDP and main components [online]. 2015 [cit. ZDkS7].Dost upn® z:
http://appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/submitVidwlree Act i on. do, vl astn2 zpracov§gn
Tabulka 4.7:M2 r a | refulraaze nW) a Pol sku

St8ty/rok 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Euroz-na ( 2,2 2,2 3,3 0,3 1,6 2,7 2,5 1,3

Polsko 1,3 2,6 4,2 4,0 2,7 3,9 3,7 0,8

Zdroj: EUROSTAT. HICP (2005 = 100)annual data componenfsnline]. 2015 [cit. 201504-1 7 ] . Dostupn®

zhttp:// appsso.eurostat.ec.europa.eu/nui/ submitViewTa

PSi vstupu do euroz-ny by byl vysoklT tl ak
ke zvygov8§mémimbrawye. mVge posi | omws§m? nAldm yz e
euroz-ny prob2zhat pouze prPBshSeddlTeodImseep:
ge konvergence HDP ma wvwdtywmu efl®i ne@srtonodhal yag 2
tlaky.

Vel mi dT! eggmmt Tpoo  kw sotku p u do euroz-ny b
konkurenceschopnost. i pol sk® ekonomi ky na sv|
ztr8tu nomingln2chr&pkav smDmhhéb2ksezpodm?r
Proto je dTlegitmP®olzsaku sk obk uraebnyc emlitNh@ozpkaso s t
konkurenceschopnost zvyguj e riziko rostouc?
jednotn® mNDnyeulozbemzD Ydoacsh§z2v ke sn2 gen? e
zpomal uje se tempotoefédd®s tkadtnkymi @A &% oy | &
vpomal ejg2m rTstu souhrnn® produktivity viro
tak® to bude m2t dopAdpmap Siajhetaniojdsd mutpre®  t
nez8visl ® padl istaizkeyp Yryo kn*vzikce konkur enceschop
dopadyVt ®t o souvi sl osti j e tSepas |podm2aante nlagt, e ajl
pol skT technologickl export pod prTmRDrem eur
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Seznam zkratek

CBPP

DPH

ECB

ECOFIN

ECU

ELA

EMI

EMU

EMS

ERM

ERM II

ES

ESCB

ESCP

Covered Bond Purchase Programme

Program n8kupu krytTch obligac?

Value Added Tax

DaR z pSidan® hodnoty
European Central Bank

Evropsk8 centr8ln2 banka
Economic and Financial Affairs Council

Rada ministrT hospod§Sst v?
European Currency Unit

Evropsk8 mDnov§8 jednotka
Emergency Liquidity Assistance

Pomoc nouzov® | i kvidity
European Monetary Institute

Evropskl mRDnovl institut
European Monetary Union

Hospod§8§Ssk8&8 a mRnov§ unie
European Monetary System

Evropskl mDnovli syst®m

European Exchange Rate Mechanism

Evropskl mechani smus smBRnnlch

European Exchange Rate Mechanism

Evropskl mechakiusmds | $mBRnnlch

European Communities
Evropsk8 spolelenstv?

European System of Central Bank

Evropskl syst®m centr 8l n2ch

Enhanced Credit Support Programme

f

nanc?2

kur zT

bank

Program pos?2l en® Y%vDrov® podpory
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EU European Union
Evropsk8 Uni e
HDP Gross Domesti Product
HrubT dom8c2 produkt

HICP Harmonised Index of Consumer Prices
Har moni zovanl index spotSebitel skl ch
HMU European Monetary Union

Hospod§Ssk& a mPRnov§ unie

LTRO Longerterm Refinancing Operations

N§stroj dl ouhodobTch refinanln2ch org
MM F International Monetary Fund

Mezin8§rodn2 mRDnovl fond
NBP Narodowy bank Polski

Pol sk8 n8rodn?2 banka
OoMT Outright Monetary Transactions

Program pS2m® mhRnov® transakce

PLN Polish Zloty
Pol skl zlotl

SMP Securities Markets Programme
Program pro trhgc e n n T mi pap2ry
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ProhlaSeni o vyuziti vysledkii bakala¥ské prace

Prohlasuji, ze

jsem byla seznamena s tim, Ze na mou bakalafskou praci se plné vztahuje zdkon €.
121/2000 Sb. — autorsky zakon, zejména § 35 — uziti dila v ramci obcanskych a
nabozenskych obfadi. v ramei Skolnich predstaveni a uziti dila Skolniho a § 60 —
skolni dilo;

beru na védomi, ze Vysoka Skola banska — Technicka univerzita Ostrava (dale jen
VSB-TUO) ma pravo nevydéleéné, ke své vnitini potiebg, bakaldfskou prdci uZit (§ 35
odst. 3);

souhlasim s tim. Ze bakalaiskd prace bude v elektronické podobé archivovana v
Ustiedni knihovné VSB-TUO a jeden vytisk bude uloZen u vedouciho bakaldiské
prace. Souhlasim s tim, Ze bibliografické tdaje bakaldfské praci budou zvefejnény v
informa¢nim systému VSB-TUO;

bylo sjednéno, ze s VSB-TUO. v pfipadé zdjmu z jeji strany. uzaviu licenéni smlouvu
s opravnénim uzit dilo v rozsahu § 12 odst. 4 autorského zdkona;

bylo sjednano, ze uzit své dilo, bakalafskou praci. nebo poskytnout licenci k jejimu
vyuziti mohu jen se souhlasem VSB-TUOQ, kterd je opravnéna v takovém piipadé ode
mne pozadovat priméreny piispévek na uhradu nakladu, které byly VSB-TUO na

vytvoreni dila vynaloZeny (az do jejich skute¢né vyse).

V Ostravé dne 7. 5. 2015

Veronika HanuSova




