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ABSTRAKT

MACHACEK, Matej: Perspektivy vstupu Rumunska do eurozény. — Ekonomicka univerzita v
Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra bankovnictva a medzinarodnych financii. —

Veduci zavereénej prace: Peter Moravec, MSc. — Bratislava: NHF EU, 2024, 45 s.

Cielom préace je urcit na zdklade ekonomickej a politickej situacie pripravenost
Rumunska vstupit’ do eurozény. Ekonomicku situaciu vyhodnocujem v kontexte sledovania
konvergencnych kritérii a pravneho hl'adiska. Zaroven sledujem politické nalady v krajine a

postoje spoloc¢nosti v otazke prijatia eura.

Praca pozostava z troch kapitol. Obsahuje Sest’ grafov. Prva kapitola obsahuje
informacie o Eure, menovej tnie, konvergen¢nych kritériach a odbornych nazoroch na vstup
Rumunska do eurozony. Druha kapitola uréuje ciel’ prace a metddy skimania problému. Tretia
kapitola je zamerana na hodnotenie jednotlivych vysledkov Rumunska vV jednotlivych
oblastiach konvergenénych kritérii a sledovania dodato¢nych kritérii potrebnych pre vstup
krajiny do eurozony. Zaroven sledujem politick situaciu a nazory verejnosti v otazke prijatia

eura v Rumunsku.

Kriacové slova: Euro, Rumunsko, menova unia, konvergenéné kritéria, prijatie eura



ABSTRACT

MACHACEK, Matej: Perspectives on Romania's Entry into the Eurozone. — University of
Economics in Bratislava. Faculty of National Economy; Department of Banking and
International Finance. — Thesis Supervisor: Peter Moravec, MSc. — Bratislava: NHF EU, 2024,

45 pages.

The aim of the thesis is to determine the readiness of Romaniato join the eurozone based
on the economic and political situation. The economic situation is evaluated in the context of
monitoring convergence criteria and from a legal perspective. At the same time, the political

climate in the country and societal attitudes towards the adoption of the euro are observed.

The work consists of three chapters and includes six graphs. The first chapter provides
information about the Euro, the monetary union, convergence criteria, and expert opinions on
Romania'’s entry into the eurozone. The second chapter defines the aim of the thesis and the
methods for investigating the problem. The third chapter focuses on evaluating Romania's
performance in various areas of convergence criteria and monitoring additional criteria
necessary for the country's entry into the eurozone. It also observes the political situation and

public opinion in Romania regarding the adoption of the euro.

Keywords: Euro, Romania, monetary union, convergence criteria, euro adoption.
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Uvod

Eurépska tnia a eurozona ako jej Cast' predstavujii vzor vysoko integrovanej
medzindrodnej zony. Zrod eurozony signalizoval zmenu vo vnimani medzindrodnych financii
a bol zalozeny na teorii optimalnych menovych oblasti. Tato zmena prinasa so sebou pozitivne,

ale aj negativne efekty.

Staty mimo eurozony, ktoré sa zaviazali stat’ jej ¢lenmi, musia splnit’ takzvané
konvergenéné kritéria. Tieto kritéria definuju ekonomické poziadavky pre kandidatske krajiny,
ktoré musia splnit’. Ich plnenie je kritické pre ich vlastnu bezpe¢nost’, ale aj pre stabilitu

ostatnych ekonomik v eurozone.

V pripade Rumunska bola prvotna podpora pre euro vysoka. Postoj sa vSak zmenil po
finan¢nej krize, ktord odhalila mnohé nevyhody spolo¢nej meny, najmé rychle Sirenie kriz
medzi Statmi. Rumunsko ukézalo efektivny dohl'ad nad bankami a zvladlo krizu lepSie nez

samotna eurozona.

Rozhodnutie o prijati eura zavisi od politikov a ob¢anov krajiny. V Rumunsku panuje

medzi obyvatel'mi vel'mi pozitivny postoj k euru, ale plnenie kritérii uz tak pozitivne nie je.

Této bakalarska praca sa sustred’uje na vyhodnotenie kritérii urujtcich pripravenost’
Rumunska na vstup do eurozony. KIicovou stcastou je analyza plnenia kritérii a prieskum

verejnej mienky, kde obania Rumunska vyjadruj svoje ndzory na euro.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky

1.1 Informacie o eure

Euro, spolo¢na mena pouzivana v Eurépskej menovej unii (EMU), predstavuje jeden z
najvyznamnejSich krokov k hospodarskej a menovej integracii v Eurdpe. Od jeho zavedenia v
roku 1999 ako digitalnej meny a nasledného zavedenia fyzickych bankoviek a minci v roku
2002, sa euro stalo jednou z hlavnych svetovych mien. Jeho zavedenie odstranilo potrebu
vymennych kurzov medzi ¢lenskymi Statmi, ¢im sa vyrazne ulahCil cezhraniény obchod a

investicie v ramci eurozony. !

Jednou z hlavnych vyhod eura je zjednodusenie obchodnych a financnych transakcii.
Odstranenie rizika kolisania vymennych kurzov a transakénych ndkladov znamena, Ze podniky
mozu efektivnejsie planovat’ a investovat. Okrem toho Eurdpska centrdlna banka (ECB) a jej
zameranie na udrziavanie nizkej inflacie prispieva k cenovej stabilite, o je vyhodné pre

spotrebitel'ov a podniky. ?

Na druhej strane, Clenské Staty eurozony stratili kontrolu nad svojimi ndrodnymi
menami a tym aj schopnost’ vykonavat’ nezavisli menovu politiku. Toto mdze byt nevyhodné
v situaciach, kde by bolo potrebné riesit Specifické lokalne ekonomické problémy

prostrednictvom menovych opatreni, ako je uprava urokovych sadzieb alebo tlacenie penazi.

Eurozona, ktora zahtna krajiny, ktoré prijali euro ako svoju oficialnu menu, sa postupne
rozsiruje a zahfia viac ¢lenskych statov Eurdpskej tnie, ¢o znacne zvacsuje jej hospodarsky
vplyv. Tato expanzia vSak prinasa aj vyzvy, ako je potreba koordinacie fiskalnej politiky medzi
roznyminarodnymi vladami, aby sa udrzala stabilita meny a zabranilo rozpo¢tovym deficitom,

ktoré by mohli ohrozit’ ekonomicku stabilitu eurozony. 2

L EUROPSKA CENTRALNA BANKA. Introduction to the Euro. [elektronicky zdroj]. In: ECB. online. [cit.
2024-01-08]. Dostupné na intemete: <https://ww.ech.europa.eu/euro/intro/html/index.sk.ntml>.

2 EUROPSKA UNIA. Benefits of the Euro. [elektronicky zdroj]. In: European Union. online. [cit. 2024 -01-15].

Dostupné na internete: <https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/benefits>.

3 EUROPSKA UNIA. The Euro: Official EU Currency. [elektronicky zdroj]. In: European Union. online. [cit.

2024-04-15]. Dostupné na internete: <https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/official -
eu-currency>.
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Okrem ekonomickych vyhod a vyziev, euro ma aj politicky a symbolicky vyznam.
Predstavuje tsilie o vic¢Siu jednotu a integraciu medzi europskyminarodmi a je ¢asto vnimané
ako krok k posilneniu europskej identity a solidarity. Vd’aka spolo¢nej mene sa obcania
eurozony citia blizSie k myslienke europskej jednoty, ¢o moze byt kI'i¢ové pre buduci rozvoj

a stabilitu Eurdpskej tinie ako celku.

Euro je nielen menovym nastrojom, ale aj katalyzatorom pre hlbSiu integraciu a
spolupracu medzi eur6pskymi statmi. Jeho vyvoj a budicnost’ su izko prepojené s politickymi
a ekonomickymi rozhodnutiamina eurdpskej urovni, a jeho uspech je neoddelitel'ne spojeny s

prosperitou a stabilitou celej eurozony.

1.2 Menova unia

Europska menova tnia (EMU) predstavuje vyznamny krok v procese eurdpskej
integracie, ktory mal vyznamny vplyv na ekonomiky a politiky jej ¢lenskych Statov. S 19 clenmi
zo 27 krajin Eurépskej tnie, ktoré k januaru 2024 prijali euro ako svoju spolo¢nu menu, EMU
ilustruje rozsiahlu spolupracu a integraciu. Tento pocet clenov je dokazom jej rastuceho vplyvu

a dolezitosti v eurdpskom regione.

Historia EMU sa zacdala v roku 1993 zalozenim Maastrichtskej zmluvy, ktora polozila
zaklady pre vytvorenie spolo¢nej europskej meny. Uvedenie digitalnej formy eura v roku 1999
a nasledné zavedenie fyzickych bankoviek a minci v roku 2002 malo za ciel zjednotit’ clenské
Staty prostrednictvom hospodarskej a menovej integracie. Tento krok bol zamerany na
posilnenie hospodarskej stability, zjednodusenie obchodu a posilnenie politického spolocenstva

medzi ¢lenskymi $tatmi. 4

Rozvoj a expanzia EMU su kl'acové pre budicnost’ eurdpskej integracie. Ako sa ¢lenské
Staty snazia o harmonizéaciu svojich ekonomickych politik, vyzvy spojené s rozdielnymi

hospodarskymi situdciami a politickymi cie'mi zostavaju kI'aicovymi otdzkami. EMU nie je len

4 EUROPSKA UNIA. History and Purpose of the Euro. [elektronicky zdroj]. In: European Union. online. [cit.

2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/history-
and-purpose>
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ekonomicky projekt, je to tiez politicky projekt, ktory si vyZzaduje silnil vol'u a odhodlanie k

dosiahnutiu hlbsej integracie a solidarity medzi ¢lenskymi §tatmi. °

V koneénom doésledku, uspech EMU zavisi od schopnosti ¢lenskych Statov
spolupracovat’, prekonavat’ rozdiely a hl'adat’ spolo¢né rieSenia pre dosiahnutie SirSich cielov
eurdpskej integracie. Tento projekt ilustruje tsilie o vytvorenie silnejSej a jednotnejSej Eurdpy,
ktord dokaze efektivne Celit’ globalnym vyzvam a udrzat’ si svoje miesto na medzinarodnom

javisku.

1.2.1 Vyhody a nevyhody

Jednotna mena EMU priniesla vyznamné vyhody. Zjednodusenie obchodu a investicii
vd’aka odstraneniu potreby vymennych kurzov medzi ¢lenskymi $tatmi vyrazne ulahcilo
cezhraniény obchod a investicie. © Vyskumy ukazuju, e zavedenie eura vyznamne zvysilo

obchod medzi ¢lenskymi §tatmi eurozony.

Napriklad, stadia zverejnena v European Economic Review naznacila, ze euro zvysilo
obchod medzi ¢lenmi eurozény o 5% az 15%. Odstranenie vymenného rizika a transakénych
nakladov spojenych s vymennymi kurzami umoznilo firmam a investorom l'ahSie planovat’ a
investovat cez hranice. EMU tiez poskytla stabilné a predvidateI'né ekonomické prostredie, ¢o
je vyhodné pre dlhodobé pldnovanie podnikov a spotrebitel'ov. Euro poskytlo eurozone vyssiu

mieru makroekonomickej stability.

Podl'a Eurdpskej centralnej banky mala eurozona pred pandémiou COVID-19 niZsiu
volatilitu HDP a niZ$iu inflaciu v porovnani s predchadzajicimi desatroCiami. Tato stabilita
pomaha podnikom a spotrebitelom pri pldnovani a znizuje naklady na zabezpecenie proti
makroekonomickym rizikam. ZvySend medzinarodna vaha eurozony ako celku tiez posilnila jej
poziciu v globalnych finan¢nych a politickych vztahoch. Euro posilnilo svoju poziciu ako
druha najdolezitejSia rezervnd mena na svete. Eurdpska komisia uvadza, Ze priblizne dve

tretiny svetovych rezervnych aktiv drzanych v cudzich menéch st v americkych dolaroch,

5 VERON, N.. The International Role of the Euro. [elektronicky zdroj]. In: Bruegel Policy Contribution. 2021.
online. [cit. 2024-01-20]. Dostupné na internete: <https://www.bruegel.org>.

® HANS-WERNER, et al. European Monetary Integration. Cambridge: MIT Press, 2015. 276s. ISBN 978-
0262029980.

" EUROPSKA UNIA. Benefits of the Euro. [elektronicky zdroj]. In: European Union. online. [cit. 2024 -01-15].

Dostupné na internete: <https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/benefits>.
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zatial’ ¢o euro predstavuje priblizne 20%. Toto posiliiuje vplyv eurozony v medzinarodnych
finan¢nych a politickych vzt'ahoch. Spolo¢na mena navyse poskytuje ur¢itii mieru ochrany pred

globalnymi ekonomickymi turbulenciami a menovymi krizami.

Na druhej strane, ¢lenstvo v EMU prinaSa aj urcité nevyhody. Strata monetarnej
suverenity znamena, Ze ¢lenské Staty nemozu vykonavat’ samostatnu menovu politiku, co moze
byt limitujtce pri rieSeni Specifickych lokalnych hospodarskych problémov. 8 Ekonomické
rozdiely medzi ¢lenmi mézu viest’ k napédtiam a nerovnomernému rozvoju v ramci eurozony.
Stadie poukazuju na to, Ze kriza v eurozoéne odhalila hranice vyuzivania trhovej integracie a

volného obchodu ako nastrojovrozvoja.

Jedna zo studii podrobne skiima, ako tento proces ovplyvnil rdzne eurdpske krajiny, a
to najma tie na periférii, akymi st napriklad Grécko a Portugalsko, a poukazuje na ddlezitost’
zamerania sa ha nerovnomerny rozvoj v ramci europskej politickej ekonomiky. Konkrétne
pripady, ako su problémy Grécka a Portugalska, su odrazom nerovnomerného a
kombinovaného rozvoja. Tieto krajiny presli procesom integracie do eurdpskeho trhového
systému, ¢o viedlo k prehlbovaniu nerovnosti, pretoze krajiny s vy$Sou produktivitou t'azili z
obchodu viac ako tie s niZSou produktivitou. Napriklad Portugalsko, ktoré sa zameriavalo na
rozvoj svojho priemyslu, zostalo zavislé od pracovne intenzivnych sektorov, ¢o neprinieslo

ocakavany ekonomicky rast a modernizaciu.

Riziko, Ze problémy v jednej krajine mézu rychlo ovplyvnit ostatné krajiny v eurozone,
je tiez vyznamnym faktorom. Okrem toho, koordindcia a prijimanie rozhodnuti na Grovni
eurozony moze byt zlozité a Casto vyvolava otazky o demokratickej zodpovednosti a

suverenite. °

8 PADOA-SCHIOPPA, T.. The Euro and Its Central Bank: Getting United after the Union. MIT Press, 2020.
304s. ISBN 978-0262539214.

° FRIEDEN, J., WALTER, S. Political Economy of the Eurozone Crisis. [elektronicky zdroj]. In: Scholar at
Harvard. 2017. online. [cit. 2024-01-18]. Dostupné na internete:
<https://scholar.harvard.edu/files/jfrieden/files/friedenwalter2017.pdf>.
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1.3 Podmienky vstupu do eurozony

Vstup do eurozony, ktora je skupinou krajin Eurdpskej tinie pouzivajucich euro ako
svoju oficidlnu menu, je viazany na splnenie niekolkych kritickych podmienok. Tieto
podmienky, zname ako konvergenéné kritéria alebo Maastrichtské kritéria, st zakladnymi
piliermi hospodarskej a menovej Unie a zabezpecuju, ze vSetky krajiny pristupujuce do

eurozony maju stabilnti a zdrava ekonomiku. °

Prvym a zakladnym kritériom je stabilita cien. Krajina usilujuca sa o vstup do eurozony
musi preukazat’ vysok mieru cenovej stability, ¢o sa meria inflacnou mierou. Tato poziadavka

zabezpecuje, ze nové Clenské Staty neprinesti do eurozony nestabilitu cien.

Druhym kl'icovym aspektom je kontrola verejnych financii. Krajina musi mat’ verejny
dlh a vladny deficit pod kontrolou. Verejny dlh by nemal presiahnut’ 60 % hrubého domaceho
produktu (HDP) a vladny deficit by mal byt nizsi ako 3 % HDP. Tieto limity su ddlezité pre
udrzanie fisSkalnej discipliny a zabezpecenie, ze krajiny vstupujice do eurozony nemaju

extrémne vysoké urovne dlhu, ktoré by mohli ohrozit stabilitu spolo¢nej meny.

Tretou poziadavkou je stabilita irokovych sadzieb. Krajina sa snaziaca o vstup do
eurozény by mala mat’ dlhodobé urokové sadzby, ktoré nepresahuji o viac ako dva
percentudlne body priemer troch najlepSich ¢lenskych Statov Eurdpskej inie s najniz§imi
sadzbami. Toto kritérium zabezpecuje, ze krajiny pristupujiice do eurozény maju stabilny

dlhodoby tverovy trh, ¢o je nevyhnutné pre zdrava ekonomiku.

Okrem tychto ekonomickych kritérii musi krajina tiez preukdzat’ pravnu kompatibilitu
so zmluvami a pradvnymi predpismi Europskej Uinie, vratane tych, ktoré sa tykaju nezavislosti
centralnej banky. Tento aspekt je dolezity, pretoze zabezpecuje, ze narodné zakony su v sulade
s pravidlami a regulaciami Eur6pskej tunie, ¢o je nevyhnutné pre hladké fungovanie menovej

unie.

10 EUROPSKA UNIA. Managing the Euro. [elektronicky zdroj]. In: European Union. online. [cit. 2024 -01-15].

Dostupné na internete: <https://european-union.europa.eu/institutions-law-budget/euro/managing-euro>

11 EUROPSKA CENTRALNA BANKA (ECB). Convergence Report 2022. [elektronicky zdroj]. In: ECB

Reports. 2022. online. [cit. 2024-01-24]. Dostupné na internete: < https://www.ecb.europa.eu/ecb-and-

you/explainers/tell-me-more/html/join_the_euro_area.en.>.
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Vstup do eurozony teda nie je len o splneni ekonomickych ukazovatelov, ale aj o
angazovanosti a schopnosti dodrziavat’ prisne normy, ktoré su potrebné pre stabilitu a
prosperitu spolocnej eurdpskej meny. Tento proces zabezpecuje, ze kazda krajina, ktora sa stane

¢lenom eurozony, je pripravend a schopna prispiet k jej silnej a stabilnej budicnosti.

1.4 Maastrichtské Kritéria

1.4.1 Cenova stabilita

Cenova stabilita je zdkladnym kamenom maastrichtskych kritérii a zdroven zakladnym
predpokladom pre zdravé hospodarske prostredie v eurozone. Aby krajina mohla vstapit’ do
eurozony, musi preukazat’ schopnost’ udrziavat’ nizku a stabiln(i mieru inflacie. *?> Konkrétne,
jej ro¢na miera inflacie by nemala presiahnut’ o viac ako 1,5 percentudlneho bodu priemeru

najlepsich troch ¢lenskych $tatov Eurdpskej Ginie s najniz§ou mierou inflacie. 13

Dévod, preco je cenova stabilita tak dolezitd, spociva v tom, Ze vysoka alebo nestabilna
inflacia moze viest k er6zii hodnoty meny, ¢im sa znizuje kiipna sila obyvatel’stva a zhorsSuju
sa ekonomické podmienky. Stabilnd miera inflacie zabezpecCuje, ze spotrebitelia a podniky
mozu robit’ dlhodobé plany bez obav z nepredvidatelnych zmien cien. * NavySe, cenova

stabilita prispieva k niz§im trokovym sadzbam, ¢o podporuje investicie a hospodarsky rast.

Na dosiahnutie a udrzanie cenovej stability musia krajiny vykonavat’ primerané menové
a fiSkalne politiky. Zahriiuje to kontrolovanie mnozstva penazi v obehu a udrziavanie discipliny
vo verejnych financiach. Krajina, ktora usiluje o vstup do eurozony, teda musi preukazat’, ze
jej centralna banka a vlady st schopné a ochotné prijat’ potrebné opatrenia na zabezpecenie

stabilnej inflécie.

12 EUR-LEX. Treaty on European Union (Maastricht Treaty). [elektronicky zdroj]. In: EUR-Lex. 1992. online.

[cit. 2024-01-17]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT>.

13 EUROPSKA CENTRALNA BANKA (ECB). Convergence Report 2022. [elektronicky zdroj]. In: ECB

Reports. 2022. online. [cit. 2024-01-24]. Dostupné na internete:
<https://www.ech.europa.eu/press/key/date/2024/html/ech.sp2404 15~08ef84923c.en.html >,

4 1ISY, Jan et al. Ekonémia. 1. vyd. Praha: Wolters Kluwer, 2016. 621 s. ISBN 978-80-7552-275-7.
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Tato poziadavka na cenovu stabilitu je nielen zdrukou ekonomickej stability pre danu
krajinu, ale aj dolezitym faktorom pre celkovu stabilitu a integritu eurozony. Pri vstupe do
eurozony krajiny zdiel’aji spolocni menu, a preto je nevyhnutné, aby kazdy ¢len mal podobné
ekonomické zéklady a stabilitu, aby sa zabranilo rizikdm, ktoré by mohli vzniknit’ z vyraznych

rozdielov v cenovej stabilite medzi krajinami.

Okrem ekonomickych aspektov, maastrichtské kritéria a poziadavka na cenovu stabilitu
tiez symbolizuju dolezity politicky zavdzok. Krajiny, ktoré chct vstipit’ do eurozony, musia
preukazat’, ze st pripravené na uzku spoluprdcu a koordinaciu s ostatnymi ¢lenmi Eurdpskej
unie v oblasti menovej politiky. Tento proces integracie a spoluprace je kI'i¢ovy pre posilnenie

celkovej ekonomickej a politickej jednoty v Europe.

V kone¢nom dosledku, cenova stabilita a Maastrichtské kritéria su neoddelite'nou
sucast’ou procesu eurdpskej hospodarskej integracie. Poskytuji ramec pre udrzatel'ny rozvoj a

stabilitu v eurozone, ¢im prispievajuk silnejsSej a prosperujucejsej Eurdpskej tnii.

1.4.2 Dlhodobé urokové sadzby

97 W r

Urokova miera predstavuje kIa¢ové kritérium konvergenénych kritérii pre vstup do
eurozony. Krajiny, ktoré sa usiluju o vstup, musia preukazat’, ze ich dlhodobé urokové sadzby
st stabilné a st na irovniach porovnatel'nych s najstabilnej$imi ekonomikami v Eurdpskej tinii.
Konkrétne, ich dlhodobé tirokové sadzby na vladne dlhopisy nesmu presiahnut’ o viac ako dva
percentudlne body priemer sadzieb troch Clenskych Statov Europskej unie s najniz$imi
sadzbami. ¥ Predpoklada sa, ze krajiny s nizkymi a stabilnymi urokovymi sadzbami maju

zdravy dlhovy trh a si vnimané ako nizko rizikové.

Stabilné dlhodobé urokové sadzby su taktiez indikatorom toho, ze krajina ma efektivne
makroekonomické politiky, vratane fiSkalnej politiky a riadenia verejného dlhu. Nizke tirokové
sadzby su dolezité pre podporu investicii a ekonomického rastu, a zaroven znizuji naklady na

vladne pozi€iavanie, ¢o prispievak udrzatel'nosti verejnych financii.

Zaroven, tento doraz na dlhodobu turokovi mieru v rédmci Maastrichtskych

konvergenénych kritérii mé za ciel zaistit’, ze novi ¢lenovia eurozony prispievajuk jej celkovej

15 EUR-LEX. Treaty on European Union (Maastricht Treaty). [elektronicky zdroj]. In: EUR-Lex. 1992. online.

[cit. 2024-01-17]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT>.
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finan¢nej stabilite. Krajiny s nizkymi a stabilnymi drokovymi sadzbami su menej
pravdepodobné, ze sa stanl1 zdrojom finan¢nej nestability v eurozéne. Toto je obzvlast’ dolezité,
pretoze problémy jedného Clena eurozény moézu mat’ dopad na cely blok, vzhl'adom na

vzajomne prepojené hospodarstva a spolo¢nii menu.

V kontexte globalneho hospodarskeho prostredia, kde trokové sadzby mozu ovplyvnit
menové toky a vymenné kurzy, je dolezité, aby cClenské Staty eurozony disponovali
makroekonomickymi nastrojmi na udrziavanie svojej finan¢nej a menove;j stability. Takyto
pristup poméha nielen jednotlivym krajindm, ale aj celkovej eurozone a zabezpecuje, Ze euro

zostane silnou a stabilnou menou.

V dlhodobom horizonte, splnenie kritérii dlhodobej urokovej miery spolu s ostatnymi
Maastrichtskymi konvergenénymi kritériami, ako je cenova stabilita a udrzatel'nost’ verejnych
financii, podporuje hospodarsku konvergenciu medzi ¢lenskymi $tatmi Europskej tinie. Toto je
klacové pre Gspesnu integraciunovych ¢lenov do eurozoény a pre ich prispievanie k silnejsej a

viac integrovanej Eurdpskej Unii.

1.4.3 Vyska statneho dlhu

Velkost” verejného dlhu je zasadnym kritériom pre vstup do eurozony. Podla
Maastrichtskych kritérii nesmie celkovy verejny dlh krajiny presiahnut’ 60 % HDP. Tato
hranica je kI'i¢ova na zabezpecenie udrzatel'nosti verejnych financii a na predchadzanie riziku
dlhovej krizy. Vysoky verejny dlh moze spdsobit’, ze krajina sa stane zraniteInou voci
ekonomickym Sokom, moze zvySit irokové sadzby a obmedzit’ vladnu schopnost’ financovat’
dolezité verejné sluzby a investicie.

Krajiny s niz§im percentom HDP vo verejnom dlhu st lepSie vybavené na zvladanie
hospodarskych vyziev a maji vac¢si priestor pre fiskalne stimuly v pripade ekonomickych
recesii. 18 Udrzatelnost verejného dlhu je taktiez ddlezita pre doveru investorov a pre stabilitu
menovej Unie ako celku. V prostredi eurozony, kde fiSkalne problémy jednej krajiny m6zu mat’
vplyv na cell Uniu, je riadenie a udrziavanie nizkych Grovni verejného dlhu klIi¢ové pre

ekonomicku stabilitu a doveru v euro.

16 EUR-LEX. Treaty on European Union (Maastricht Treaty). [elektronicky zdroj]. In: EUR-Lex. 1992. online.

[cit. 2024-01-17]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT>.
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UdrZiavanie verejného dlhu pod hranicou 60 % HDP nie je len otdzkou splnenia
formalnych kritérii. Je to tiez zakladny aspekt zdravého hospodarskeho riadenia, ktory
napomaha makroekonomickej stabilite a zniZuje riziko finanénych kriz. Krajiny s nizkym
verejnym dlhom majua vacsiu flexibilitu v politike rozpo¢tového deficitua st menej zavislé od

zahrani¢nych veritel'ov, ¢o im umoznuje efektivnejSie reagovat na hospodarske kolisania.

Zaroven, dodrziavanie prisnych limitov na verejny dlh podporuje doveryhodnost’ a
stabilitu eura vo svetovej ekonomike. Ked'ze ¢lenovia eurozony zdiel’aji spolo¢ni menu, ich
individualne hospodarske rozhodnutia a politiky maji priamy dopad na ostatné ¢lenské Staty a
na celt eurozoénu ako taku. Preto je riadenie verejného dlhu zdsadné nielen pre jednotlivé

krajiny, ale aj pre udrzanie celkovej integrity a doveryhodnosti eurozony.

Vzhl'adom na to, Ze eurozona je zloZzena z rozmanitych ekonomik s réznymi troviiami
rozvoja a hospodarskymi Struktarami, je udrzanie stabilného a udrzatel'ného verejného dlhu
klucové pre zabezpecenie, Ze vSetky krajiny mézu spolupracovat’ a prosperovat’ v ramci
jednotnej menovej unie. Toto je dolezité pre budici rast a stabilitu eurozény a pre posilnenie

jej postavenia ako doveryhodného a stabilného hospodarskeho bloku na globalnej scéne.

1.4.4 Deficit statneho rozpoctu

Deficit Statneho rozpoctu je doélezitym ukazovatel'om fiSkélnej zdravosti a discipliny
krajiny, ktord sa uchadza o vstup do eurozony. Maastrichtské kritéria stanovuju, ze deficit
Statneho rozpoctu nesmie presiahnut' 3 % HDP krajiny. Tento limit je nevyhnutny na
zabezpecenie toho, aby vladne vydavky neboli neudrzatelne vysoké v porovnani s
ekonomickou vykonnost'ou krajiny. 1 Krajiny, ktoré maju nizky alebo dobre riadeny deficit,
ukazuju, ze dokazu efektivne riadit’ svoje verejné financie a zaroven investovat’ do rastu a

rozvoja.

Sprava o deficite Statneho rozpoctu je tiez kI'uiCova pre doveru trhov, pretoze naznacuje,
ze krajina ma schopnost’ splacat’ svoje dlhy a Ze neexistuje vysoké riziko fiSkalnej krizy. V
ramci eurozony, kde cClenské Staty zdielaju spolocnui menu, je kontrola deficitu Statneho

rozpocCtu zasadna, aby sa predislo prenosu fiskalnych problémov z jednej krajiny do druhe;.

17 EUR-LEX. Treaty on European Union (Maastricht Treaty). [elektronicky zdroj]. In: EUR-Lex. 1992. online.

[cit. 2024-01-17]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT>.
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DodrZiavanie limitu deficitu Stdtneho rozpoctu je rovnako ddlezité pre zabezpecenie, ze
Clenské Staty eurozény mozu spolocne reagovat’ na hospodarske vyzvy a udrziavat’ stabilitu
spolo¢nej meny. Tento pristup pomaha predchadzat’ situdciam, kedy nadmerné vydavky jednej
krajiny mozu viest’ k tlaku na menovu uniu ako celok, co by mohlo ohrozit stabilitu eura a

doveru v neho.

Zodpovedna fiskalna politika, ktord zahffia udrziavanie deficitu Statneho rozpoctu v
ramci stanovenych limitov, je tiez nevyhnutna pre zdravy dlhodoby hospodarsky rast. Krajiny
s vyvazenymi rozpoctami maju vacsiu flexibilitu pri rieSeni hospodarskych kriz, ako st recesie,

a mozu efektivnejSie vyuzivat fiskdlne stimuly na podporu hospodarskej aktivity.

V celkovom kontexte eurozony je dolezité, aby kazda krajina prispievala k celkovej
fiskalnej a ekonomickej stabilite regionu. Tento zadvdazok k fiskalnej discipline je klI'aiCovym
prvkom v procese eurdpskej hospodarskej integracie apomaha zabezpecit', Zze eurozona zostane

silnd a odolna voci vnliitornym aj vonkaj$im ekonomickym vyzvam.

1.4.5 Stabilny menovy kurz

9.7 W ,

Stabilitamenového kurzu je d’als§im z kI'aiCovych Maastrichtskych kritérii pre vstup do
eurozony, ktoré vyzaduju, aby kandidatske krajiny preukazali schopnost’ udrzat’ stabilny
vymenny kurz voci euru. Toto kritérium je zadsadné na zabezpecCenie hladkej integracie do
eurozony a na minimalizaciu menovych turbulencii, ktoré by mohli mat’ negativny vplyv na

obchod a investicie v ramci Unie.

ERM 1II (Eurépsky menovy systém II) je mechanizmus, ktory umoziuje ¢lenskym
Statom Europskej unie, ktoré este neprijali euro, udrziavat’ svoju menu v stabilnom vymennom
pomere voéi euru. Cielom ERM 1I je podporit’ stabilitu kurzov krajin EU, ktoré zatial’ nie su
¢lenmi eurozény. V ramei ERM 11 st urcené centralna parita meny krajiny voci euru na Sest’
platnych cislic. Krajiny sa zavidzuj udrziavat’ svoje meny v ramci stanovenych fluktua¢nych

pasiem - obvykle +15% od centralneho kurzu vocéi euru. 8

18 Slovenska vlada. Informacie o eure. [elektronicky zdroj]. In: Slovenska vlada - Integracia eura. online. [cit.

2024-04-15]. Dostupné na internete: <https://www.vlada.gov.sk/webarchiv/euro/indexd43b.html?ID=1044>.
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Tento mechanizmus ma za ciel’ zabezpecit', Zze krajiny pred vstupom do eurozony preukazu

schopnost’ riadit’ svoju ekonomiku bez nadmernych kolisavosti vymenného kurzu. °

KTI'i¢ovym mechanizmom na dosiahnutie menovej stability je Europsky menovy systém
IT (ERM 1II), ktory bol zavedeny po prijati eura ako spolo¢nej meny. ERM Il nahréddza povodny
Eurdopsky menovy systém, ktory bol vytvoreny v 70. rokoch 20. storocias ciel'om zredukovat’
menové fluktudcie medzi ¢lenskymi krajinami Europskej tinie. Cielom ERM 1I je pripravit
krajiny na adopciu eura prostrednictvom zabezpecenia menovej stability a konvergencie. Tento
systém umoziiuje krajine udrziavat’ svoju menu v uréitom pasme voci euru, ¢o poméha

stabilizovat vymenné kurzy a zniZuje riziko neziaducich menovych kolisani.

Podl'a aktualnych pravidiel Eurdpskej unie musi krajina, ktord chce vstipit do
eurozony, byt sucastou ERM II minimalne dva roky pred hodnotenim. Pocas tejto doby musi
krajina zabezpecit', aby jej vymenny kurz zostal v rdmci stanovenych fluktua¢nych pasiem bez
vaznych napéti, ¢o znamena, Ze sa nesmie odchylit’ prili§ d’aleko od stanoveného centralneho

kurzu. Okrem toho sa pocas tohto dvojrocného obdobia nevyzaduje devalvacia meny proti euru.
20

Tato poziadavka je zalozena na predpoklade, Ze krajiny s menovou stabilitou st lepsie
pripravené na ucast’ v menovej Unii, kde menové kolisania mézu mat’ vyznamny dopad na
hospodarsku stabilitu. UdrZanie stabilného vymenného kurzu je délezité aj pre podniky a
spotrebitelov v krajine, pretoze poskytuje predvidatelnost’ a znizuje rizikd spojené s

vymennymi kurzami.

19 EUROPSKA KOMISIA. ERM II: EU's Exchange Rate Mechanism. [elektronicky zdroj]. In: European
Commission - Economy, Finance, and the Euro. online. [cit. 2024-01-20]. Dostupné na internete:
<https://economy-finance.ec.europa.eu/euro/enlargement-euro-area/adoption-fixed-euro-conversion-rate/erm-ii-
eus-exchange-rate-mechanism_en>.

20 EUR-LEX. Treaty on European Union (Maastricht Treaty). [elektronicky zdroj]. In: EUR-Lex. 1992. online.
[cit. 2024-01-17]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/SK/TXT/?uri=CELEX:11992M/TXT>.
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1.5 Odborné nazory na vstup Rumunska do eurozony

Odborné nazory na vstup Rumunska do eurozény sa liSia a stvisia s viacerymi

kl'aicovymi aspektmi.

Po prvé, existuje vSeobecnd podpora pre vstup Rumunska do eurozény medzi
obyvatel'stvom krajiny. Podl'a prieskumu z roku 2021, priblizne tri Stvrtiny obyvatelov
Rumunska podporuju zavedenie eura. Napriek tejto podpore si v§ak vyznamna cast’ rumunske;j
populacie uvedomuje, ze ich krajina eSte nie je pripravenana vstup do eurozény, pricom 69 %

respondentov vyjadrilo obavy o fiskalnunepripravenost krajiny. 2

Co sa tyka samotného procesu prijatia eura, Rumunsko musi splnit’ niekol’ko cielov a
odporucani stanovenych Eurdpskou komisiou. Medzi tieto ciele patri zniZenie reélnej
konvergen¢nej medzery a oprava makroekonomickych nerovnovah, splnenie §trukturdlnych
kritérii vratane zvySenia fiskalnych prijmov a udrzatel'nej konsolidacie verejnych financii,
vstup do ERM (pred eurozénou) na minimalne dva roky, vstup do Bankovej unie a samotné
prijatie eura. Rumunsko tiez ¢eli vyzvam, ako st zlepSenie vyberu fiskalnych prijmov, rozvoj
infrastruktary, podpora vysokohodnotnej produkcie a zvySenie konkurencieschopnosti

ekonomiky. 22

Napriek tymto cielom a odporucaniam sa Rumunsko zatial’ nepriblizilo k splneniu
maastrichtskych kritérii, ktoré si nevyhnutné pre vstup do eurozony. Rumunsko si v minulosti
stanovilo viaceré terminy pre vstup do eurozony, naposledy v roku 2024, avsak tieto terminy
sa neustale posuvaju, a to najnovsie na roky 2027-2028, ako uviedol rumunsky premiér Florin

Citu v roku 2021. 2

Rumunské organy identifikovali pat hlavnych ciel'ov, ktoré st nevyhnutné pre adopciu
eura. Tieto ciele zahfnaju napriklad zlepSenie vyberu fiskalnych prijmov, rozvoj infrastruktary

a podporu vysokohodnotnej produkcie. Okrem toho sa odportica zlepSenie financovania

21 EUOBSERVER. Public support and fiscal readiness for Euro adoption in Romania. [elektronicky zdroj]. In:

EUObserver. online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://euobserver.com>.

22 BUSINESS REVIEW. Romania’s path to Euro adoption: Economic targets and challenges. [elektronicky

zdroj]. In: Business Review. online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://business-review.eu>.

23 EUOBSERVER. Fulfillment of convergence criteriain Romania. [elektronicky zdroj]. In: EUObserver.

online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://euobserver.com>.
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vzdelavania a zdravotnej starostlivosti, Co s investicie do l'udského kapitalu. Taktiez sa
zdoraziiuje vyznam rozvoja dopravnej infraStruktary, ktord by prepojila regiony krajiny a

zlepsila spojenie s hlavnymi eurépskymi dopravnymi trasami. 24

Celkové hodnotenie ukazuje, Ze Rumunsko musi eSte urobit’ podstatné kroky v oblasti
ekonomickych a legislativnych reforiem, aby mohlo uspesne vstupit’ do eurozony. Tento proces
si vyzaduje nielen splnenie ekonomickych kritérii, ale aj SirSiu socialnu a politicki podporu,
ako aj strategické planovanie na vladnej tirovni. Medzinarodné porovnania ukazuju, ze aj ked’
Rumunsko dosiahlo pokrok v mnohych ekonomickych ukazovatel'och, stile zaostava za
priemerom eurozony v produktivite prace a zivotnej Urovni. Tieto faktory su dodlezité pre
zabezpecenie hladkej integracie do menovej Unie, pretoZze zabezpecuju, ze krajina moze

konkurovat’ v jednotnom trhovom prostredi bez vyraznych ekonomickych $okov. 2°

Neistota spojena s geopolitickymi faktormi a externymi ekonomickymi Sokmi, ako je
nedavna pandémia COVID-19, predstavuje dalSiu vrstvu komplexnosti pre plany Rumunska
vstupit do eurozony. Tieto udalosti mézu ovplyvnit’ ekonomické predpoklady a odhalit’ slabiny,
ktoré by mohli byt pri skuske eurdpskymi institiciami povazované za nedostatky. V1ada taktiez
musi rieSit’ vnitorné politické vyzvy, vratane boja proti korupcii a zlepSenia spravy veci
verejnych, ktoré su kriticky doélezitym tuspechom reformnych sndh a pri zavadzani

nevyhnutnych zmien v legislative pred vstupom do eurozoény. 2

24 INVESTOPEDIA. Infrastructure development and fiscal revenue collection in Romania. [elektronicky zdroj].

In: Investopedia. online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://www.investopedia.com>.

25 ECONOMY AND FINANCE. Romania's economic progress and integration challenges within the Eurozone.

[elektronicky zdroj]. In: Economy and Finance. online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete:

<https:/Mmww.economyandfinance.eu>.

26 EURACTIV. Political and geopolitical challenges affecting Romania's Eurozone entry plans. [elektronicky

zdroj]. In: EURACctiv. online. [cit. 2024-01-15]. Dostupné na internete: <https://www.euractiv.com>.
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2 Ciel’ prace, metodika prace a metody skiimania

Cielom tejto prace je vyhodnotit’ aktudlny stav plnenie respektive neplnenie kritérii,
ktoré s potrebné na vstup Rumunska do eurozony. Sucastou je aj vyhodnotenie sucasnych
nazorov obyvatel'ov a politikov v Rumunsku. Dalsim kli¢ovym aspektom je analyzovanie
ekonomickych a politickych faktorov, ktoré moézu ovplyvnit' tato integraciu, ako su
hospodarske rastové trendy, fiSkalna politika a vntitorné reformy, ktoré su potrebné na splnenie
konvergen¢nych kritérii stanovenych Eurépskou tiniou. Praca tiez skima mozné ekonomické a
socialne dosledky prijatia eura v Rumunsku. Okrem kvantitativneho hodnotenia aktudlneho
stavu ekonomiky sa tato praca zameriava aj na kvalitativne postidenie verejného a politického
konsenzu v suvislosti s integraciou. V ramci SirSieho kontextu sa tato analyza snazi
identifikovat’ hlavné vyzvy a prileZitosti, ktoré predstavuje ¢lenstvo Rumunska v eurozone, a
formulovat’ odporucania pre politické opatrenia, ktoré by podporili hladky prechod na spolo¢na

menu.

Predmetom sktimania boli:

e Plnenie konvergenénych kritérii
e Pravne a dodato¢né kritéria potrebné pre uspesnu konvergenciu

e Postoje obyvatel'stvaa politikov

Pri vyhodnocovani vysledkov bolo aplikované Siroké spektrum analytickych technik s
cielom zabezpecit’ komplexné a presné zhodnotenie dostupnych udajov. Data pochadzajice z
réznych domécich aj medzinarodnych institacii boli predmetom rozsiahlej kvantitativnej a
kvalitativnej analyzy. Vyznamny doraz bol kladeny na grafické spracovanie udajov. Tento
pristup nielenze umoznil lepSie pochopenie vzt'ahov medzi roznymi ukazovatel'mi, ale zaroven
zefektivnil proces rozhodovania tym, ze umoznil rychlejSie a intuitivnejSie interpretécie
vysledkov dat. Vysledkom bolo zna¢né zlepSenie schopnosti identifikovat’ klI'acové faktory

ovplyviiujuce ekonomické a socialne dynamiky.

Podrobne boli preskimané konvergencné kritéria, ktoré su zakladnym pilierom pre
hodnotenie ekonomickej sidrznosti a stability krajin aSpirujicich na vstup do eurozény alebo
jej sucasnych ¢lenov. Hlavnym zdrojom udajov boli Statistické udaje z Eurostatu, Europske;j
centralnej banky a obsiahle konvergencné spravy, ktoré poskytuju dokladné zhodnotenie
ekonomickych trendov a politickych podmienok v krajinach Europskej tnie. Zameral som sa

na udaje z poslednych 16 rokov, teda od vstupu Rumunska do Eurdpskej tnie.
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Rovnako bola kladena znacna pozornost’ na politicko-socialnu dimenziu, kde boli
dolezitym zdrojom udaje z Eurobarometra a analytické ¢lanky z renomovanych internetovych
dennikov. Tieto zdroje poskytli cenné informécie o verejnych ndzoroch a socialno-politickych
trendoch, ktoré hraju kI'i€ovl rolu v pochopeni ako verejnost’ vnima rdzne politické a

ekonomickeé iniciativy na trovni Eur6pskej unie.

Celkovo tato praca predstavuje komplexny pristup k vyhodnocovaniu ekonomickych a
socialnych aspektov, ktoré su dolezité pre pochopenie a analyzu konvergenénych kritériia ich
vplyvu na jednotlivé krajiny. Tento rozsiahly pohl'ad na problematiku umoznuje lepSie
pochopenie a prekazok a vyziev, ktoré stoja pred europskymi krajinami v si¢asnom a budiicom

pristupovom procese do eurozony.
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3 Vysledky prace a diskusia

3.1 Analyzy Kritérii pre vstup

Rumunsko, ako ¢len Eurdpskej tinie od roku 2007, sa zaviazalo k adopcii eura po splneni
potrebnych podmienok a stanovilo si cielovy rok 2024 na jeho zavedenie. Proces vstupu do
eurozony si vyzaduje splnenie viacerych ekonomickych a pravnych kritérii, ktoré su stanovené

v Zmluve o fungovani Europskej unie a pravidlach Europskej centralnej banky.

Podl'a poslednych sprav Europskej centralnej banky, Rumunsko este stale zépasi so
splnenim niektorych z tychto kritérii, najméa v oblasti dlhodobych urokovych sadzieb, ktoré st
vyrazne nad referen¢nou hodnotou. Tento faktor poukazuje na potrebu d’alSich ekonomickych

reforiem a stabilizacie makroekonomického prostredia v krajine.

Okrem ekonomickych kritérii, zohrdva vyznamnua rolu aj prdvna kompatibilita s
legislativou Europskej unie a sila institucionalneho prostredia krajiny. Je dolezité, aby narodné
legislativy boli v sulade so Statitom Eurdpskeho systému centrdlnych bank a Eurdpskej

centralnej banky.

Vstup Rumunska do eurozony je tak nielen technickou, ale aj politickou a ekonomickou
vyzvou, ktora si vyzaduje koordinované usilie na vnutrostatnej aj eurdpskej rovni. Cielom je
zabezpecit', aby rumunska ekonomika bola schopna tspesne integrovat’ sa do menovej Unie, a

tym prispiet k stabilite a prosperite celej eurozony.

3.2 Maastrichtské kritéria

3.2.1 Cenova stabilita
Cenova stabilita v Rumunsku ¢eli vyzvam, najmé v kontexte rastlicej inflacie. Tento
faktor je dolezitym kritériom pre vstup do eurozony, pricom Rumunsko sa snazi dosiahnut’ tento

ciel’ do roku 2026.

V roku 2023 bola hospodarska situdcia Rumunska ovplyvnend viacerymi faktormi,
vratane dozvukmi globalnej pandémie COVID-19, vojny na Ukrajine a jej dopadov na
energetickl zavislost’ od Ruska. Tieto udalosti mali vplyv na rastiice ceny energii a potravin,
¢o sposobilo zvysenie inflacnych tlakov. Napriek relativne robustnému rastu HDP v roku 2022

sa v roku 2023 rast ekonomiky spomalil, hlavne kvoli uz$im finanénym podmienkam a
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zmierfiujicemu sa dopytu. Predpoklada sa, ze v roku 2024 ddjde k miernemu oZiveniu s

predpokladanym rastom HDP okolo 3,1%. 2’

Monetarna politika Rumunska, riadend Narodnou bankou Rumunska, sa zameriava na
cielenie inflacie. Hoci oficidlny inflaény ciel’ je stanoveny na 2.5% s odchylkou + 1
percentualneho bodu, dlhodobo bola monetarna politika pomerne vol'na a v minulosti viedla k
negativnym realnym Grokovym sadzbam. 28 Tento pristup spdsobil, Ze inflacia v Rumunsku
bola nad cielovym rozpitim pocas rokov 2018-2019 a opit od polovice roku 2021, kvoli

rastiicim cenam energii.

Pokial' ide o inflaény vyhlad, ocakdva sa, Ze hlavnd miera inflacie HICP
(Harmonizovany index spotrebitel'skych cien) v Rumunsku bude postupne klesat’, z priblizne
12% v priemere v roku 2022 na mierne pod 10% v roku 2023. Celkové priemernd inflacia HICP
by sa mala v roku 2024 a 2025 zrychlene znizovat’ a nakoniec by sa mala vratit’ do cielového
rozsahu centrdlnej banky. AvSak, stdle existuju rizikd, Ze proces znizenia inflacie bude

postupovat’ pomalsie. 2°

Tieto faktory poukazuji na to, ze cenova stabilita v Rumunsku je stale v procese a
vyzaduje si d’alSie opatrenia a reformy na dosiahnutie pozadovanych cielov, najmé v kontexte

snazenia sa o vstup do eurozony.

27 EUROPSKA CENTRALNA BANKA (ECB). Convergence Report 2022. [elektronicky zdroj]. In: ECB
Reports. 2022. online. [cit. 2024-01-24]. Dostupné na internete: <
https:/iww.ecbh.europa.eu/press/key/date/2024/html/ecb.sp240415~08ef84923c.en.html >,

28 RUMUNSKA NARODNA BANKA. The Role of National Bank of Romania in Euro Adoption. [elektronicky
zdroj]. In: BNR Research Papers. 2023. online. [cit. 2024-02-20]. Dostupné na internete:
<https:/Mww.bnro.ro/Research-Papers-2023-3546.aspx=>.

29 INSTITUT PRE EKONOMICKE PROGNOZY. Economic Implications of Euro Adoption in Romania.
[elektronicky zdroj]. In: Romanian Economic Forecasts. 2023. online. [cit. 2024-02-03]. Dostupné na internete:

<https:/Aww.ipe.ro/Economic_Implications_of Euro_Adoption>.
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Harmonizovany index spotrebitel'skych cien (HICP) je ukazovatel, ktory sa pouziva na

meranie inflacie v Eurdpskej Gnii podl'a harmonizovaného pristupu a jednotnej sady definicii.
30
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Zdroj: Vlastné spracovanie, EUROSTAT

30 EUROSTAT. Glossary: Harmonised Index of Consumer Prices (HICP). [elektronicky zdroj]. In: Eurostat
Statistics Explained. online. [cit. 2024-04-15]. Dostupné na internete: <https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-
explained/index.php?title=Glossary: Harmonised_index_of _consumer_prices_(HICP)>
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Graf 2 TOP 3 a Rumunsko
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Z grafov vyplyva, ze Rumunsko dlhodobo nevie udrzat’ mieru inflacie v stanovenej
hranici 1,5 percentualneho bodu priemeru najlepsSich troch ¢lenskych statov Eurdpskej tnie s
najnizSou mierou inflacie. AvSak medzi rokmi 2015-2017 sa to krajine podarilo aj vd’aka

aktivnej menovej politike centralnej banky.

3.2.2 Dlhodobé urokoveé sadzby

Dlhodobé urokové sadzby v Rumunsku su kl'icovym faktorom pre hodnotenie jeho
ekonomickej stability a pripravenosti na vstup do eurozony. Tieto sadzby, ktoré indikuju
naklady na dlhodobé poZzic¢iavanie, ovplyviiuji investi¢éné rozhodnutia, spotrebu a celkovy
hospodarsky rast. VysSie urokové sadzby moéZu poukazovat’ na nedostato€nit doveru v
ekonomiku, ¢o moze viest’ k obmedzeniu investicii a negativnym dopadom na rast. Naopak,
nizSie sadzby mozu stimulovat hospodarsku aktivitu a prildkat’ investicie. V kontexte pristupu
k eurozone, Rumunsko musi preukazat’ schopnost’ udrziavat’ dlhodobé urokové sadzby v stilade
s europskymi normami. Tieto sadzby su taktiez dolezité pre domacnosti a podniky, ked’ze

ovplyviiuju trokové naklady na hypotéky, uvery a d’alSie finanéné produkty. Pri hodnoteni
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pripravenosti Rumunska na prijatie eura, dlhodobé tirokové sadzby poskytuji zdkladné meradlo

hospodarskej a menovej stabilite krajiny.

K januaru 2024 dosiahla dlhodoba urokové sadzba v Rumunsku hodnotu 6,08%, ¢o
predstavuje pokles v porovnani s hodnotou 6,75% o rok skor. 3! Tento pokles je pozitivnym
znakom, avSak dlhodoba trokova sadzba je stale vyssia nez dlhodoby priemer krajiny, ktory je
5,86%. Tento tdaj naznacuje, Ze hoci Rumunsko dosahuje pokrok, stale ¢eli vyzvam v oblasti

makroekonomickych ukazovatel'ov, ktoré su ddlezité pre vstup do eurozony. 32

Podrla hodnotenia Eurdpskej centralnej banky, dlhodobé urokové sadzby v Rumunsku
boli vyrazne nad referen¢nou hodnotou pocas hodnotiaceho obdobia. To naznacuje, Ze hoci je
v Rumunsku zdujem a podpora pre prechod na euro, existuji vyznamné ekonomické prekazky,
ktoré je potrebné prekonat’. Tento aspekt je kI'iCovy pre hodnotenie pripravenosti krajiny na
prijatie eura, ked’Ze dlhodobé urokové sadzby su jednym z kritérii, ktoré musi krajina splnit’ pre

vstup do eurozony.

Celkovo, aj ked’ existuje v Rumunsku silnd podpora pre vstup do eurozény a pozorujeme

urcity pokrok v zniZzeni dlhodobych urokovych sadzieb.

31 RUMUNSKA NARODNA BANKA. The Role of National Bank of Romania in Euro Adoption. [elektronicky
zdroj]. In: BNR Research Papers. 2023. online. [cit. 2024-01-10]. Dostupné na internete:
<https:/Amww.bnr.ro/ROBID-ROBOR-5672.aspx>.

32 EUROPSKA CENTRALNA BANKA (ECB). Convergence Report 2022. [elektronicky zdroj]. In: ECB
Reports. 2022. online. [cit. 2024-01-10]. Dostupné na internete: <https://www.ecb.europa.eu>.
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Graf 3 Dlhodobé vrokové sadzby
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Podra Gidajov z Eurostatu, Rumunsko nespiiia spominané dlhodobé trokové sadzby. Za
sledované obdobie sa ani raz nedostalo do pozadovanej hranice dvoch percentualnych bodov.
Najblizsie bolo k tomu v roku 2015, bolo to spoésobené aktivitou rumunskej centralnej banky,

kde sme vd’aka tomu videli v tych rokoch aj plnenie kritérii v oblasti cenovej stability.

3.2.3 Vyska statneho dlhu

K zaciatku roku 2024 predstavuje Statny dlh Rumunska 50,02% HDP krajiny. Hoci
Rumunsko ma relativne nizku mieru §tatneho dlhu v porovnani s niektorymi d’al§imi krajinami,
jeho dlh sa v poslednych rokoch postupne zvysoval. Tento trend bol ¢iasto¢ne ovplyvneny
potrebou fisSkalnej stimulacie po financnej krize v roku 2008 a naslednymi hospodarskymi

vyzvami, vratane pandémie COVID-19.

V roku 2023 statny dlh dosiahol 47,9% HDP, s ocakavanym narastom na 48,9% v roku
2024 a d’alSim rastom na 50,5% HDP v roku 2025. Tento trend je spojeny s postupnym
zvySovanim vladneho deficitu, ktory sa v roku 2023 odhaduje na 6,3% HDP a m4 klesntt’ na
5,3% v roku 2024 a 5,1% v roku 2025. Tento pokles deficitu je planovany vd’aka fiSkalnym

konsolida¢nym opatreniam, ktoré sa maju zaviest’ v januari 2024.
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Rumunsko ma flexibilitu v pocitani svojho Statneho dlhu, ked’ze eSte nie je sucastou
eurozony a pri vypocte svojho Statneho dlhu pouziva este komplexnejSiu metddu, nez vyzaduje
Maastrichtskd zmluva.®® Sprava $tatneho dlhu krajiny spadd pod Ministerstvo verejnych
financii, pricom centralne procesy tykajuce sa dlhu, vratane jeho vytvarania a obchodovania,

st v rukdch centralnej banky Rumunska.

Vzhl'adom na tieto faktory, hoci Rumunsko celi narastu svojho Statneho dlhu, jeho
uroven zostava v porovnani s niektorymi inymi eurdpskymi Statmi pomerne nizka. Pokracujuce
fiskdlne vyzvy a ekonomické podmienky vSak vyzaduji opatrné riadenie Statneho dlhu a

fiskalnej politiky v nasledujucich rokoch.

3.2.4 Deficit Statneho rozpoctu

K roku 2024 sa predpoklada, ze deficit Statneho rozpoctu Rumunska dosiahne priblizne
5% hrubého domdaceho produktu (HDP). Tento deficit je mierne vysS§i v porovnani s
predchadzajicimi rokmi a odzrkadl'uje vysSie vladne vydavky a pomalsi rast prijmov. Tato
situacia je vysledkom réznych faktorov vratane fiskalnych opatreni na zmiernenie vplyvu

vysokych cien energii a opatreni stvisiacichs COVID-19 pandémiou.

Rumunska vlada navrhla v rdmci rozpoctu na rok 2024 vydavky, ktoré zahfnaja
zvySenie verejnych investicii a zvySenie minimalnej mzdy. Zaroven sa planuju opatrenia na
fiskalnu konsolidaciu, vratane zvysenia korporacnej dane a postupného rusenia preferencnych
danovych rezimov v stavebnictve a polnohospodarstve, s cielom znizit" deficit na Groven

bliz§iu3% HDP, co je limit stanoveny Eurdpskou tniou.

Je dolezité spomenut, Ze deficit Statneho rozpoctu je len jednym z mnohych
ukazovatel'ov, ktoré vplyvaji na celkovll hospodarsku situdciu krajiny. VySka deficitu a
dynamika jeho zmien su ddlezité pre hodnotenie fiskalnej politiky a dlhodobej udrzatel'nosti

verejnych financii

33 OFFICIAL JOURNAL OF THE EUROPIAN UNION. Council Decision 2013/023/EU. [elektronicky zdroj].
In: EUR-Lex. 2013. online. [cit. 2024-02-02]. Dostupné na internete: <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:3201300023>.
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3.2.5 Stabilny menovy kurz

V uplynulych rokoch Rumunsko preukézalo zna¢nt zruénost’ v riadeni svojej menove;j
politiky a vymenného kurzu lei (RON). Stabilita rumunskej meny je vysledok kombinacie
plavajiceho menového kurzu a strategickych zasahov centralnej banky. Hoci Rumunsko sa
nezaviazalo k pevne stanovenému menovému rezimu, jeho konzistentnd a predvidatelna
menova politika ul'ah¢ila lepSiu integraciu do eurdpskeho trhu a zjednodusila medzinarodny
obchod a investicie. Tato stabilita lei bola klI'i¢ova pre ekonomicky rast krajiny, znizujtc rizika
spojené s vymennymi kurzami, ktoré su zasadné pre ekonomiku so silnou orientaciou na

zahrani¢ny obchod.

Graf 4 Vymenny kurz EUR/RON
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Rumunskd ndrodna banka zohrala kli€ovu ulohu v udrziavani tohto menového
prostredia. Prostrednictvom operacii na devizovych trhoch a menovej politiky banka zmiernila
extrémne fluktuacie meny a udrziavala makroekonomicku stabilitu. Vyuzivala rézne nastroje,
vratane operacii na otvorenom trhu, Upravy urokovych sadzieb a prilezitostnych priamych
intervencii na devizovom trhu, aby stabilizovala lei, najmé v obdobiach globalnej finan¢nej
neistoty a domacich ekonomickych vykyvov. Tieto opatrenia vyzadovali delikatnu rovnovahu
medzi udrzanim stabilného kurzu a zabezpe¢enim dostato¢nej likvidity v ekonomike, pricom

bolo nevyhnutné, aby zdsahy Rumunskej ndrodnej banky nenarusili trhové mechanizmy.
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Aj v roku 2024 Rumunsko pokracuje v uplatiiovani politiky plavajuceho menového
kurzu, kde trhové sily hraju primarnu tlohu v urovani vymenného kurzu lei. * Rumunska
narodna banka vSak zostdva ostrazitd a pripravend zasiahnut' v pripade potreby, aby sa predislo
neziaducim vykyvom. Ekonomické buducnost’ Rumunska je ovplyvnena nielen vnttrostatnymi
reformami, ale aj globadlnym ekonomickym prostredim. Krajina ¢eli vyzvam ako zvySenie
konkurencieschopnosti, znizovanie verejného dlhu a pokrac¢ovanie v reformach potrebnych na

adopciu eura.

K januaru 2024 Rumunsko eSte nebolo ¢lenom Mechanizmu vymennych kurzov Il.
Ciel'om Rumunska bolo pdvodne vstipit’ do ERM II a nasledne adoptovat’ euro, ciele sa vak
niekol’kokrat posunuli. Rumunsko musi pred vstupom do ERM II zaviest' niekolko
ekonomickych a monetarnych Giprav, vratane deregulécie energetického trhu, reStrukturalizicie
Statnych podnikov a modernizécie infrastruktiry. Tieto reformy st nevyhnutné pre dosiahnutie

potrebnej ekonomickej konvergencie s eurozonou.

Rumunsko sa nachadza v ndro¢nom obdobi, kde sa snazi dosiahnut’ stabilny cenovy
kurz a zaroven riesit’ vyzvy suvisiace s inflaciou a menovou politikou. Centralna banka sa snazi
najst’ rovnovahu medzi potrebou d’alSiecho obmedzovania dopytu a vyhnutim sa recesii, ktora

by mohla narusit’ iné oblasti ekonomiky.

3 RUMUNSKA NARODNA BANKA. Exchange Rate Mechanism and Euro Adoption. [elektronicky zdroj]. In:
National Bank of RomaniaPublications. online. [cit. 2024 -01-16]. Dostupné na internete:

<https:/ww.bnro.ro/Exchange-Rate-Mechanism-and-Euro-Adoption-1234.aspx=>.
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3.3 Nazory obyvatel’ov Rumunska
Z vysledkov Flash Eurobarometra, ktory mal vySe 1000 respondentov z kazdého
¢lenského Statu, ktory esSte neprijal euro, som analyzoval ndzory a naladu medzi obyvatel'mi

Rumunska k prijatiu eura a pripravenosti krajiny na prijatie meny.

Graf 5 Ste za zavedenie eura vo vasej krajine?
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Zdroj: Vlastné spracovanie, EUROBAROMETER

K roku 2024 vykazuje Rumunsko vysoku mieru podpory pre vstup do eurozony medzi
svojimi obyvatelmi. Podla Flash Eurobarometra, prieskumu verejnej mienky, az 75%
Rumunov podporuje prechod na euro, ¢o je najvyssi podiel medzi vSetkymi ¢lenskymi Statmi
Europskej unie, ktoré este neprijali euro. Toto ¢islo vzrastlo z predchadzajiaceho roku, ked’

podpora dosahovala 63%.

Napriek tejto vysokej podpore si vsak velka Cast’ rumunskej populacie je vedoma
fiskalnej nepripravenosti krajiny na vstup do eurozoény, pricom 69% obyvatel'ov povazuje

Rumunsko za nepripravené na takyto krok.
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Graf 4 Je vasa krajina pripravend zaviest euro?
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Rumunsko, ktoré sa stalo ¢lenom Eur6pskej tnie v roku 2007, si stanovilo ciel prijat
euro v roku 2024, avSak tento ciel bol povaZovany za "vel'mi ambiciézny", ked’Ze krajina musi
napravit velké ekonomické nerovnovahy. Minister financii Florin Citu uviedol, ze s vhodnymi
opatreniami by Rumunsko mohlo byt pripravené na vstup do ERM Il, mechanizmu vymennych
kurzov, ktory je predpokladom pre vstup do eurozoény, v roku 2024. Nedavno doslo k posunu
terminu pristipenia Rumunska k eurozoéne, pricom premiér Florin Citu naznacil, Ze to mdze

byt mozné aZ v rokoch 2027-2028. 3°

Tato situdcia v Rumunsku je zlozita. Na jednej strane existuje vysoka verejna podpora
pre prijatie eura, na druhej strane vSak krajina ¢eli vyzvam v dosiahnuti ekonomickych kritérii
potrebnych pre vstup do eurozony. Tieto vyzvy zahfiaji potrebu stabilizacie verejnych financii

a rieSenie makroekonomickych nerovnovah.

35 RUMUNSKY VESTNIK EUROPSKYCH ZALEZITOSTI. Public Sentimenttowards Euro Adoptionin

Romania. [elektronicky zdroj]. 2023. online. [cit. 2024-01-16]. Dostupné na internete: <https://rjea.ro/public-
sentiment-towards-euro-adoption-in-romania>.
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Z tohto pohl'adu je zrejmé, Ze hoci rumunska verejnost’ podporuje myslienku eura, vlada
musi eSte vykonat' zna¢né usilie na splnenie potrebnych kritérii a zabezpecenie hladkého
prechodu na jednotn menu. Tento proces zahfia nieclen ekonomické a finan¢né reformy, ale aj
zabezpecenie suladu s ostatnymi ¢lenskymi §tatmi Europskej Gnie v oblastiach ako fiSkalna

disciplinaa cenova stabilita.

3.4 Diskusia

Rumunsko je ¢lenom Eurodpskej tnie od roku 2007, kedy vstupilo do nej spolu s
Bulharskom. Od tohto kroku sa zaviazalo aj k budiicemu prijatiu eura ako svojej meny, ¢o je
poslednd etapa Clenstva v Hospodarskej a menovej Unii. Tato etapa nema stanoveny presny

casovy ramec, ale je podmienend splnenim urcitych kritérii.

Rumunsko opatrne postupuje v stvislosti s prijatim eura, priCom sa zameriava na
udrzanie vlastnej ekonomickej stability a postupné splnenie potrebnych kritérii. Vplyv
ekonomickych kriz a pandémie COVID-19 sposobil zmeny v ekonomickych ocakavaniach a

postojoch obyvatel'ov Rumunska k euru.

Rumunsko sa snazi dodrziavat’ konvergencné kritéria, ale vysledky nie su v sulade
s normami. Jednym z hlavnych problémov je neucast v ERM II, kvoli comu nie je splnené

kritérium vymennych kurzov.

Sprava Europskej centralnej banky z jiina 2022 hodnoti pokrok krajin Eurdpskej tnie
mimo eurozony, vratane Rumunska, v snahe o ekonomickll konvergenciu s eurozénou.
Rumunsko ¢eli vyzvam ako vysoka inflacia, ktora prekracuje referencnu hodnotu ECB, a je
jedinou krajinou podrobenou proceduare pri nadmernom deficite. Sprava tiez zohl'adnuje dopad
pandémie COVID-19 a ruskej invazie na Ukrajinu na hospodarsky rast a inflaciu v tychto

krajinach. 3¢

36 EUROPSKA CENTRALNA BANKA (ECB). Convergence Report 2022. [elektronicky zdroj]. In: ECB
Reports. 2022. online. [cit. 2024-01-24]. Dostupné na internete: <https://www.ecb.europa.eu>.
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Postoje obyvatel'ov v roku 2024 preukdzali kladny postoj. VacsSina l'udi sice o¢akava
prijatie eura do 10 rokov, viac ako dve tretiny si ale myslia, Ze ich krajina na prijatie eura

pripravenanie je. '

V Rumunsku sa tiez diskutuje o r6znych aspektoch prijatia eura, vratane ekonomickych
a pravnych kritérii, verejného a politického nazoru, ako aj o potrebnych reformach pre splnenie
Maastrichtskych kritérii. Tato debata zahna aj analyzu fiskalnej a menovej politiky Rumunska,
jeho snahy o dosiahnutie ekonomickej stability a potencialny vplyv vstupu do eurozény na

rumunskt ekonomiku.

Rumunsko si kladie za ciel prijat’ euro, ¢o by pre krajinu znamenalo vyznamny krok
sl'ubujliici mnozZstvo prileZitosti. Tento krok by nasledoval vzor inych eurdpskych krajin, ktoré
uz euro zaviedli, a ponukol by Rumunsku vyhody spojené s integraciou do hlbSieho
ekonomického a menového systému Eurdpskej tnie. Avsak, aby sa tento ciel’ stal realitou,
Rumunsko musi najprv dosiahnut’ lepSie vysledky v plneni konvergen¢nych kritérii a vstapit’
do mechanizmu vymennych kurzov ERM II. Po splneni tychto nevyhnutnych podmienok by sa
Rumunsko mohlo stat’ plnohodnotnym ¢lenom hospodarskej a menovej tnie a zaclenit sa do

eurozony.

,,EUro v Rumunsku by som vel'mi privital. Za¢lenilo by nas to ovel'a viac do Europskej
unie a otvorilo by nam to vel'a moznosti na obchodné spoluprace. Takisto by to podl'a mna
posilnilo cestovny ruch. Nalada v Rumunsku je vel'mi pozitivnak prijatiueura, ale ja si osobne
nemyslim Ze sme na to pripraveni a pritom absoliitne neméam prehl'ad ako sme na tom v plneni

kritérii na vstup do eurozony.* 38

Podl'a mdjho ndzoru by Rumunsku prijatie eura pomohlo vo viacerych sférach. Rovnako
aj ndzory obyvatel'ov potvrdzuju to, Ze su za prijatie eura. Rumunsko sa snazilo plnit’ z asti
konvergencné kritérid, ale vysledky neboli dlhodobo uspokojivé, aj ked v kratkodobom
horizonte ukdzala centrdlna banka, Ze je schopna tieto kritérid dodrziavat’ a plnit. Taktiez

neucast’ v mechanizme ERM 1I krajinu odsuva od prijatia eura. Ak sa Rumunsko rozhodne

37 EUROBAROMETER 487. Public Opinion on Euro Adoption in Romania. [elektronicky zdroj]. In: European
Commission. 2023. online. [cit. 2024-02-16]. Dostupné na internete:

<https://ec.europa.eu/economy_finance/eurobarometer487>.

38 Osobny rozhovor s ob¢anom Rumunska Sergio Olteanu, ohadom vstupu Rumunska do Eurozony.

38
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vstupit’ do ERM 1II a bude sa aktivne snazit’ dodrziavat’ Maastrichtské kritéria, je podl'a mna

vysoko pravdepodobné ze k zavedeniu eura pride.
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Zaver

Rumunsko ¢eli v niekol’kym politickym a hospodarskym vyzvam, ktoré ovplyviiuj
jeho postavenie v ramci Europskej unie a jeho pripravu na pripadné prijatie eura. V politickom
kontexte sa Rumunsko pripravuje na prezidentské vol'by v roku 2024, kde mnoho kandidatov
uz vyjadrilo zdujem o kandidatiru. Tento politicky siboj moze odrazat’ rézne nazory na

hospodarsku a eurdpsku politiku krajiny.

V ramci hospodarskej sféry krajina ¢eli vyzvam, ktoré zahtnaju kontrolu inflacie a
spravu verejnych financii. Zavedenie eura by pre Rumunsko mohlo priniest’ ur¢ité vyhody, ako
napriklad zvySenie transparentnosti cien, podpora zahrani¢éného obchodu a posilnenie pozicie
krajiny v globdlnej a eurdpskej ekonomike. Na druhej strane vSak existuji obavy, Ze vstup do
eurozony by mohol mat’ negativny vplyv na platobni bilanciu a konkurencieschopnost’
rumunského hospodarstva, najma ak eurozona nie je povazovana za optimalnu menovu oblast’

pre Krajinu.

Rumunsko stoji pred komplexnymi rozhodnutiami, ktoré ovplyvnia jej budiicu

integraciu do eurdpskych Struktur.
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