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Historia, sucasnost’ a budicnost’ menovych tnii
History, present and future monetary unions

Ivana LENNEROVA

Abstrakt

Z historického hl'adiska vo svete vznikali a neustale vznikajia nové menové Unie. V historii
mozno najst mnoho empirickych prikladov menovych unii, ktoré bud’ skoncili ustanovenim
jednotného statu, alebo boli zrusené. Myslienka menovych Gnii medzi zvrchovanymi §tatmi bola vo
vel'kej miere podporovand v 19. storoci, predovsetkym v Europe, a to napriek skutocnosti, Ze
véacsina narodnych mien bola uz viazand na pevné menové kurzy klasického zlatého Standardu. V
dobe, kedy vznikali prvé menové tUnie, boli hlavnym platidlom zlato, striebro a drahé kamene.
Menové unie vznikali z mnohych pri¢in, ako napr. historickych, ekonomickych, a predovsetkym
politickych. Pre skupinu geograficky a populacne malych krajin to boli aj dévody existencné, kedy
prijatie meny hospodarsky silnejSieho Statu je nevyhnutnym rieSenim malej konkurencieschopnosti
ich meny. vplyvom rychleho rastu konkurencie medzi menami, je vznik novych menovych unii
nevyhnutny. Ciel'om prispevku je analyza pri¢in vzniku menovych zviazkov dvoch a viac statov, ich
formy, sposoby vzniku a mechanizmy ich fungovania. V prispevku sme sa zamerali na analyzu
menovych unii v historickom kontexte ako aj ich existenciu v stcasnosti, snazili Sme sa poukazat’
na silné a slabé stranky menovych unii. Pri prechode do sti¢asnosti sme sustredili pozornost’ hlavne
na Eurépsku hospodarsku a menova Gniu. V poslednej Casti prispevku sme sa zamerali na blizsiu
budtcnost’ existujacich menovych unii ako aj tych, 0 ktorych vzniku sa vedt rozsiahle diskusie, a to
do horizontu roka 2020. Predpokladame, Ze krajiny, ktoré v sucasnosti patria do ur€itych
spolocenstiev nemaju velky zaujem o pouZivanie jednotnej meny, nakolko sa poucili zo vzoru

Europskej tnie a odkladaju tento akt na neskor.
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Abstract
Historically, in the world were created and constantly creates new monetary union. The

history can be found many empirical examples of monetary unions, which are either single ended

! Prispevok vznikol z 50% v ramci rieSené¢ho projektu ,,Determinanty formovania znalostnej ekonomiky v kontexte
novej hospodarskej stratégie ,,Europa 2020“ (Eviden¢né &islo projektu: 1/0174/11) a z 50% v ramci rieSeného
projektu ,,Teodria regulovania a moznosti aplikacie jej pristupov na skimanie medzinarodnej migracie pracovnych sil®.
(Evidenéné ¢islo projektu: 1/0210/13).
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provision of law, or have been canceled. The idea of monetary unions between sovereign states has
been largely supported in the 19th century, especially in Europe, despite the fact that most national
currencies were already tied to fixed exchange classical gold standard. At the time of first emerged
Monetary Union, were the main legal tender gold, silver and precious stones. Monetary Union arose
from many causes, such as. historical, economic, and especially political. For a group of
geographically small countries and populations that were the raison d'étre when the adoption of
stronger state economic exchange is a necessary solution to small competitiveness of their
currencies. impact of rapid growth of competition between currencies, the emergence of new
monetary unions necessary. Aim of this paper is to analyze the causes of currency bundles of two or
more countries, their forms and methods of formation mechanisms of their functioning. In this
paper, we focused on the analysis of monetary unions in the historical context as well as their
existence at present, we have tried to point out the strengths and weaknesses of monetary unions. In
the transition to the present, we focus attention mainly on European economic and monetary union.
The last part of the paper we focus on the closer future existing monetary unions as well as those
which give extensive discussions are held, within the horizon of the 2020th assume that countries
that currently belong to certain communities do not have much interest in the use of the single

currency, as learn from the model of the European Union and postpone the act later.
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Monetary Union European Monetary Union, the central bank, a single currency
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Uvod

Pojem menova Unia nie je pojmom novym. Menova Unia je penazny systém, v ktorom
menovu politiku vratene stanovenia nastrojov, postupov (transmisnych mechanizmov) a dosiahnutia
cielov zabezpeCuje spolocna centralna banka Clenskych krajin unie, alebo zahrani¢na centralna
banka v tom zmysle, Ze ide o centralnu banku len jednej c¢lenskej krajiny unie, ¢ize domaca
centrdlna banka bud’ vobec neexistuje, alebo je plne podriadend jednej z vysSie uvedenych
centralnych bank a iba pasivne zabezpecuje vykon menovej politiky. Menova tnia je forma
ekonomickej a hospodarskej integracie dvoch alebo viacerych statov. Vyznacuje sa volnym
pohybom tovarov a sluzieb, kapitalu a pracovnych sil v ramci menovej unie. Vo vztahu

k ne€lenskym §tatom uplatiiuje menova tinia svoju colnu politiku.
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Rozhodnutia v menovej oblasti st prijimané na zaklade spolo¢ného suhlasu vSetkych
Clenskych krajin menovej Unie. Zakladnym platidlom na izemi danej menovej unie je bud’ vedla
domacej meny aj zahrani¢na mena jednej z ¢lenskych krajin menovej Unie, pricom medzi oboma
menami je fixny kurz, alebo ulohu zakladného platidla tvori iba zahrani¢na mena, obycajne mena
jednej z c¢lenskych krajin menovej unie. Niektoré menové tUnie zavadzaju spoloéni menu
(novovytvorenui menu), vedla ktorej do doby definitivneho zavedenia mézu kratkodobo obiehat’ aj
narodné meny ¢lenskych krajin Gnie. Vo vSetkych pripadoch ide o systém, v ktorom bezhotovostné
peniaze mozu emitovat’ ako obchodné banky, tak aj d’alSie banky, avSak na hotovostné peniaze ma

emisny monopol prislusnd centralna banka.

Tedria optimalnej menovej oblasti

Tedriu, ktorad definuje rdzne kritéria pre optimélnu menovu oblast’ (d’alej len OCA) je mozné
rozdelit’ do dvoch zakladnych Casti. Prva Cast’, vznikla v 60. rokoch 20. storocia, pokusa sa objavit’
zékladné ekonomické charakteristiky, ktoré ma $tat napliiovat’, aby sa dalo urcit, kde lezia hranice
optimalnej menovej zoény. Druhd cast, ktorej zaciatky siahaji do 70. rokov minulého storocia,
predpoklada, Ze ziadny S$tat nespifia vsetky atributy optiméalnej menovej zény. Tato &ast
nepokracuje v objavovani a v hladani charakteristik, ale koncentruje sa na analyzu prinosov a
nakladov, ktoré vznikaja pri vytvarani menovej Gnie. [36]

V stcasnosti rozliSujeme dve zakladné pristupy k OCA teérii — ranny a stcasny. Obidve
maju svoje vyhody, ale ranny pristup ma v sebe isté teoretické kontroverzie, na druhej strane tento
¢isto makroekonomicky pristup dobre analyzuje pohlcovanie Sokov. Sti€asny pohlad berie viac do
uvahy aj mikroekonomické aspekty a neefektivnost’ nomindlnych menovych kurzov v pohlcovani
Sokov. Koncept optimalnych menovych zon bol uplne rozvinuty behom povojnovych diskusii o
vhodnosti réznych menovych systémov. Po druhej svetovej vojne na zaklade bretton-woodskych
dohdd, vicsina statov vlozila svoju menu na americky dolar, ktory bolo mozné zamenit’ za zlato pri
fixnom kurze. [17]

Vzhladom k tomu, Ze vznik OCA teérie ma priamu nadvidznost na Friedmanovu
argumentaciu o urcitej prevahe plavajucich kurzov voc¢i kurzom fixnym, vynechdme tu relativne
znamu argumentaciu, ktord viedla vtedajSie ekonomiky k fixacii svojich menovych kurzov. V
pripade fixného kurzu by Sok vyvolal zmeny v cenovej hladine ¢i v zamestnanosti. AvSak pokial’ sa
ceny dokazu prispdsobit’ vSetkym dostupnym informécidm a pruznost’ pracovnej sily je dostatocne
vysoka, tak rozdiel medzi fixnym a plavajucim kurzom podl'a M. Friedmana sa odstrani. Touto
skuto¢nost'ou, bola definovana teéria OCA. [18]
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Pozitiva a negativa vstupu do menovej tunie

Zavedenie menovej tnie, rovnako ako u ostatnych stupfiov integracie, prinasa ur¢ité vyhody
I nevyhody. Zapojenie krajin do menovej Unie je spojené tak s prinosmi, ako aj s nakladmi. Vo
vSeobecnosti bude mat’ rozsSirovanie menovej oblasti klesajice hrani¢né prinosy a stipajice
hrani¢né néaklady, pricom jednotlivé menové oblasti by sa mali rozSirovat az do okamihu, kym
hrani¢né prinosy su vysSie ako hrani¢né naklady. Ich priese¢nik tak vymedzi hranicu optimalne;j
menovej oblasti.[25] Myslime si vSak, ze presné kvantitativne vyjadrenie prinosov a nakladov
menovej integracie by bolo vel'mi néro¢né, ak nie nemozné.

Medzi najviac ocakavané pozitiva mozno zaradit: zniZenie miery inflacie, zlepSenie
rozpoctovej discipliny ¢lenskych $tatov, znizenie kurzového rizika, usporu priamych transakénych
nakladov suvisiacich s konverziou narodnych mien a zrychlenie bankovych prevodov, Vacsiu
menova stabilitu na medzinarodnych finanénych trhoch, znizenie objemu nevyhnutnych devizovych
rezerv, asporu nepriamych transakénych nakladov (zjednodusenie uctovnictva, zmenSenie drzby
valit v roznych menach), zniZzenie miery nezamestnanosti vd’aka moznosti mobility pracovnych sil
a d’alsie.

Potreba konverzie mien vSetkych c¢lenskych Statov, automaticky zanika prijatim jednotnej
meny. Pre obchod a investicie predstavuje vyrazna volatilita kurzu neistotu. Prave kvoli tomuto
faktoru je pre malé ekonomiky, ktoré st otvorené, menova a financna kriza velkym
nebezpeCenstvom. Keby nastala financna kriza, mohlo by to spomalit’ realnu konvergenciu a
ohrozit’ cely finan¢ny systém. RieSenim je tzv. plavajuci kurz, ktory moze takéto nebezpecenstvo
zmiernit, nie vSak Uplne odstranit. Vstup do menovej Gnie by odstranil rizika volatility kurzu
natrvalo, ked’ze meny velkych ekonomik su odolnejsie proti Gitokom devizovych $pekulantov ako
meny malych Statov. [19] Redukcia rizikovej prémie pri eliminacii kurzového rizika vedie k
redukcii realnych urokovych mier a tym zlepSuje investi¢né prostredie. Pred vstupom do menovej
unie vyznam a rozsah ziskanej kredibility konkrétnej krajiny zavisi od toho, aky stupeil kredibility
hospodarskej politiky ma tato krajina pred vstupom do jednotnej menovej inie. Donedavna sa ich
kredibilita vyrazne zvySovala z pohladu makroekonomickej stability krajin po vstupe do EU, ak sa
pokusali o prijatie eura. Vyhoda poklesu trokovych sadzieb sa dotyka predovsetkym krajin, ktoré
maju vyssi urokovy diferencial. Neodstrania sa vSak rizikové prémie, ked’ze investori mézu stale
vnimat’ rizik4 stvisiace s vys$Sou pravdepodobnostou nie vel'mi priaznivého ekonomického vyvoja
v menej vyspelych krajinach. [20] Znizenie transakénych nakladov umoziuje spolu s d’alSimi
prinosmi menovej integracie zlepsit’ obchodnu vymenu, ¢iZe podiel clenskych Statov na vzajomnom
exporte a importe. Objem vzajomného obchodu krajin, ktoré pouzivaju spoloéni menu, je viac ako
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trojnasobne vyssi ako objem vzdjomného obchodu krajin, ktoré obchoduji v ré6znych menach.
Ekonomovia sa rozchddzaji v nazoroch na rozsah efektu menovej integracie na rast vzajomného
obchodu. Obchodné toky medzi ¢lenskymi Statmi su uz stabilizovang, a tym sa predpoklada, ze po
vstupe do menovej Unie nebude narast ich vzajomného obchodu s ostatnymi ¢lenmi vyznamny a po
dlh§om ¢asovom intervale dosiahnu svoje optimum bez d’alSieho rastu. Podl'a niektorych ekondémov
by prechod k spolo¢nej mene mal dokonca obmedzit’ vzajomné obchodovanie medzi Clenskymi
Statmi v rdmci Eurdpskej tinie. Tento pokles by mohol viest’ k zniZeniu Zivotnej Grovne a k zvySeniu
nezamestnanosti. Predpokladané obavy zacinaju nadobudat’ redlny rozmer, aj ked’ sicasna situacia
sa od nich ¢iasto¢ne odliSuje. [26] Pre investorov je prioritou stabilné a prehl'adné podnikatel'ské
prostredie. Pouzivanie jednotnej meny je az na druhom mieste. Priaznivé investi¢né prostredie
zohrava v novych ¢lenskych S$tatoch Coraz vyznamnejSiu tlohu. Vstup do menovej unie moze
urychlit’ uskuto¢novanie nevyhnutnych Strukturalnych reforiem v konkrétnych krajinach. Ako ndm
ukazuju skiisenosti zdpadoeurdpskych statov z 90. rokov minulého storocia, prijatie eura nie vzdy
bolo aj podnetom na ich uskutoc¢iiovanie. Velké a nemenné deficity v Nemecku a vo Francuzsku
potvrdzuju, ze prinos ¢lenstva v menovej inii sa z tohto hl'adiska precenuje. [27]

Na druhej strane vsak stoja negativa vstupu do menovej tnie, medzi ktoré mozno zaradit’
nasledovné: Clensky §tat strati samostatni menovt suverenitu, tzn. ze ¢lensky §tat nema moznost’
vykonavat’ samostatni menova politiku, dalej st to: strata menového kurzu ako nastroja
hospodarskej politiky, vel'ké finanéné naklady na zavedenie spolo¢nej meny, Strata autondémie v
oblasti fiskalnej politiky, t. j. ¢lensky $tait moze aj nad’alej vykonavat' fiskalnu politiku, ale je
povinny dodrziavat’ konvergencné kritéria, a taktiez strata moznosti regulovat’ ekonomiku pomocou
vlastnych urokovych sadzieb. V pripade Ze jednotna menova oblast’ bude Celit’ stalym vykyvom,
ktoré by mohli zasiahnut' ¢lenské Staty roznymi sposobmi a naruSit’ ich rovnovahu, jednotna
menova politika sa moze ukazat’ ako nevhodna. Z kratkodobého hl'adiska mdze autondmna menova
politika posobit’ stabiliza¢ne, kedZe vo faze recesie expanzivna menovéa politika zmierni jej
negativne dopady. Naopak vo faze prudkého ekonomického rastu restriktivna menova politika
zabrani prehriatiu ekonomiky. V pripade prijatia jednotnej meny, problémom nemusi byt len strata
samostatnej menovej a kurzovej politiky, ale aj roznorodé reakcie ekonomik ¢lenskych statov na
zmenu Kkurzu spolo¢nej meny. V dosledku rozli¢nej kurzovej elasticity exportu a importu zmeny
kurzu eura moZzu mat’ nepriaznivy dopad na platobné bilancie jednotlivych ekonomik. Problém
mozu vyvolat' i zmeny urokovych mier, v pripade ked za¢nu ovplyvinovat platobné bilancie

veriteI'skych a dlznickych krajin. Dalsim negativnym prvkom spolo¢nej menovej integracie st
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vydavky spojené s technickou strankou prechodu na jednotni menu, ktoré nie su vdbec
zanedbatel'né. [25]

Menové tinie vznikaju vo svete uz mnoho rokov. Unie so spolo¢nou menou vznikali v historii
Casto - a rovnako casto po rokoch i zanikali. Az na vynimky sa udrzali spoloéné meny viacerych
krajin iba tam, kde sa z nich stal jeden $tat alebo kde jeden $tat dominoval a uskuto¢fioval menova
politiku, zatial' ¢o ostatné sa menovej autonomie vzdali. Popri Eurépskej menovej unii existujua
I d’alsie dlhotrvajuce viachlavé menové unie, o ktorych sa zmienime nizsie, kde existuje spolo¢na

menova politika viacerych nezavislych §tatov bez toho, Ze by jeden z nich dominoval.

Historicky exkurz menovymi iniami vo svete

Prvy typ Gnie vzniknuty v roku 1834 na tizemi SRN niesol nazov Zollverein (Colny spolok).
Pred vznikom Colného spolku existovalo nespocetné mnozstvo colnych bariér, ¢o obmedzovalo
obchod a rozvoj priemyslu, ale vladcovia §tatov neboli ochotni vzdat’ sa prijmov z ciel, a preto
doslo k vytvoreniu uvedeného spolku. Vznik tejto colnej unie prispel k vytvoreniu volného
obchodu, ¢o sa stalo dolezitym krokom k zjednoteniu Nemecka. Severné staty Nemecka pouzivali
ako zakonné platidlo toliar a juzné $taty gulden.? Vytvorenie tejto unie malo velky ohlas,
najvicsim zastancom Zollvereinu bol ekonom Friedrich List.® Pévodne bolo Rakusko a Prusko z
tejto unie vymanené, pretoze boli povazované za prili§ arogantné. V roku 1818 schvalilo Prusko
colny predpis, ktory zrusil vSetky vnutorné colné poplatky, a oznamilo, Ze je ochotné zaviest’ vol'ny
obchod so susednymi $tatmi. Rakusky podnikatel’ Karl Ludwig Bruck sa stal ministrom obchodu na
jesen roku 1848 a navrhol, aby sa Rakutsko (vratane Mad’arska) pripojilo k uvedenej colnej unii. V
roku 1866, kedy skoncila vojna medzi Pruskom a Raktskom, sa povodna colna unia rozpadla.
Nasledujuci rok sa k tomuto spolku pripojilo nickol’ko malych nemeckych $tatikov a nasledne roku
1871 doslo ku zjednoteniu v jeden celok. Dalsim &lenom bolo Luxembursko, ktoré v tejto unii
zotrvalo az do roku 1919. Cielom tejto tnie bola snaha odstranit’ rakusky vplyv na Nemecko,
zlepSenie hospodarstva a posilnenie Nemecka proti moznému francuzskemu vplyvu a zaroven

znizit" hospodarsku zavislost mensich $tatov. Zatial' ¢o sa snazili odstranit’ colné bariéry medzi

? Vymenny kurz bol stanoveny na 1 toliar = 1,75 guldenu.

® List Friedrich (6. 8. 1789 - 30. 11. 1846), nemecky ekoném a politik, profesor univerzity v Tiibingene. Propagoval
urychleny rozvoj kapitalistickej vyroby, najmd odstranenim vniatornych colnych bariér, a prekonanie feudalnej
rozdrobenosti Nemecka vytvorenim celonemeckého colného spolku a vystavbou Zeleznic. V roku 1820 bol ako
privrzenec liberalnej opozicie zbaveny mandatu vo Wiirtemberskom krajinskom sneme a v roku 1821 bol donuteny k
uteku za hranice. V diele Das nationale System der politischen ekonomie (Narodna sustava politickej ekonomie),
vydanej v roku 1841, ostro vysthpil proti Smithovym nazorom 0 volnom medzinarodnom obchode a produktivnej
praci. Presadzovanim protekcionizmu a ciel'avedomej §tatnej podpory rozvoja vyrobnych sil sa stal jednym z prvych
teoretikov $tatneho intervencionizmu.
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Clenskymi Statmi, tovary zo $tatov, ktoré neboli ¢lenmi tnie, boli zatazené dovoznym clom. Za ¢ias
jej trvania doslo k uzavretiu menovych dohod, zavedeniu raziacich Standardov a vSetky obchody
prebiehali na volnom trhu. V roku 1931 boli meny nemeckych $tatov zjednotené, a vznikla risska
marka. Colna tnia zanikla diiom, kedy Nemecko s Raktskom vytvorilo menovu uniu, t. j. v roku
1931. [34]

V 19. storoci vsak stale iSlo iba o hotovostny peniazny obeh vyuzivajuci mince a papierové
peniaze. Pre odlienie takychto menovych Unii (s hotovostnym penaznym obehom) v podmienkach
obehu bezhotovostnych penazi sa ¢asto pouziva termin pefiazna unia.

Najstarsia peniazna unia bola Latinskd penazna unia, ktora bola zalozena v roku 1865 medzi
Franctizskom, Svajéiarskom, Belgickom a Talianskom. Zakladnym platidlom v tejto unii boli mince
Z drahych kovov a emisia dalSieho zakonného platidla v podobe narodnych papierovych penazi
bola limitovana. V tejto unii sa uplatioval tzv. bimetalicky systém, ¢o je menova slstava, v ktorej
ako vseobecny ekvivalent vystupuji dva kovy, t. j. zlato a striebro, a tieto kovy maju rovnocenné
vyjadrenie hodnoty. Vyhodou tychto minci bol fakt, ze zlato a striebro maja svoju hodnotu samy o
sebe. Mince boli platidlom a zamenite'né vo vietkych $tatoch tejto unie.* Latinskd menova unia
ul'ah¢ila obchod medzi ¢lenskymi krajinami stanovenim Standardov, podl'a ktorych mohli byt zlaté
a strieborné mince razené a vzajomne sa mohli vymienat’. K zaniku tejto menovej unie viedol fakt,
ze poklesla hodnota striebra v pomere k zlatu a rozsirenie pouzivania bankoviek, ktoré neboli
predmetom zmluvy medzi ¢lenskymi $tatmi. V roku 1927 bola tato menova inia zruSena.

Dal$ou menovou tniou bola Skandindvska menova tinia zalozend medzi Svédskom a
Danskom Vv roku 1873. O dva roky neskér sa k nim pridalo aj Nérsko. Clenské krajiny prijali
rovnaky druh mince v pomere 1:1:1. Razili sa mince zvané Skandindvska koruna zo zlata. Toto
platidlo bolo zavedené aj na Islande, Gronsku a Faerskych ostrovoch, ktoré boli sti¢astou Danska.
Zmluva o zalozeni Skandindvske menovej tnie neoSetrovala problematiku uzivania bankoviek.
Centralne banky clenskych krajin bankovky volne emitovali, a tak sa potreba zlatych minci
znizovala. Po vypuknuti 1. svetovej vojny sa spustila séria udalosti, ktoré mali za nasledok zanik
tejto menovej unie v roku 1924, kedy bola rozpustena. Pad tejto tnie spdsobil nerovnomerny rast
penazi a cien v ¢lenskych statoch. Dodnes kazda krajina pouziva korunu ako svoju menu, ale od

skoncenia unie nie su spojené pevnym kurzom.

* Zakonny platidlom sa stali strieborné a zlaté franky. Funkciu menového kovu malo plnit’ zlato i striebro v pomere
1:15,5 (Standard 0.290322 gramu zlata alebo 4,5 gramy striebra). Pri stanovovani podmienok Latinskej menovej tnie
bolo rozhodnuté, ze 100, 50, 20 a 10 frankové mince budii vyrazené v zlate, a mince niz$ej hodnoty v striebre.
Pat'frankova minca mohla byt’ razena ako v zlate, tak v striebre.
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Menova unia USA vznikla podstatne skor ako Eurdpska unia. Americky dolar bol v
spojenych Statoch zavedeny 6. jula 1785. V roku 1792 bol v ramci vynosu Mint act® definovany ako
strieborna minca so $pecifickou hmotnost'ou razena vylu¢ne Statnou mincoviiou. Dolar sa delil na
sto mensich jednotiek, tym bol do americkej meny zavedeny desiatkovy systém, ¢o sa stalo po
prvykrat v historii. [12] V Spojenych $tatoch americkych zacali byt v roku 1863 vydavané
federdlne bankovky a postupne bol systém viacerych sukromnych mien nahradeny jednotnym
zakonnym platidlom, vSetkym zndmy ako americky dolar. Privatny sektor nabehol na pouZzivanie
dolara v priebehu desatrocia. Nazov americkej meny pochadza zo strednej Eurdpy. Na zaciatku 16.
storoGia sa razila v Jachymove (mesto sa v si¢asnosti nachddza v Ceskej republike) strieborna
minca joachimsthaler, skratene toliar. V angli¢tine sa z toliara stal dolar. Ked’ v roku 1945 vstupil
do platnosti tzv. Brettonwoodsky menovy systém, tak americky dolar hral vyznamnu rolu svetove;j
meny. Cudzim vladam zaist'oval tento systém zamenitel'nost’ za zlato. Tento systém bol zruseny 15.
septembra 1971 a dolar tak stratil svoje postavenie v suvislosti zamenitel'nosti so zlatom. Americky
dolar sa v stcasnosti pouziva aj mimo svojho uzemia a to v krajindch ako Palau, Mikronézia,
Marshallove ostrovy, Salvador. Stibezne s narodnymi menami sa americky dolar pouziva aj vo
Vychodnom Timore, Ekvadore, Paname a mnohych d’alsich. [31]

Dna 19. marca 1931 podpisalo Nemecko a Raktisko zmluvu o Nemecko-rakiskej unii.
Vytvorenim tnie chcelo Nemecko a Rakusko dosiahnut’ ozdravenie ekonomiky po hospodarskej
krize, ktora nastala v roku 1929. Proti uzavretiu tejto unie protestovali Francuzsko, Taliansko a
Ceskoslovensko. Zial’ tejto menovej tinii nebolo dopriate, aby sa rozvijala a zanikla z rovnakého
dovodu, z ktorého vznikla - hospodarska kriza. Oba Staty nutne potrebovali uvery k ozdraveniu
vlastnych ekonomik. Uvery im poskytlo Franciizsko, ktoré vystipilo s vlastnym planom finanéného
a hospodarskeho ozdravenia Rakuska a predlozilo ho za podpory Velkej Britanie Medzinarodnému
stidnemu dvoru v Haagu. Ten oznacil dohodu 0 menovej tnii za nezluditelnti S medzinarodnymi
zaviazkami Rakuska. Este v ten isty rok, kedy bola zmluva podpisana, menova unia pod tlakom
Francuzska zanikla (3. septembra 1931). Unia bola od samého zac¢iatku odstudena k zaniku, pretoZe
postradala solidnu ekonomickt @ menovu integraciu. [31]

Po vzniku Ceskoslovenska, t. J. 28. oktobra 1918, sa na jeho uzemi vytvoril samostatny

colny priestor. Vzhladom k hrozbe velkej inflacie bolo Ceskoslovensko nitené zaviest' vlastni

® V ramci tohto zékona bol dolar definovany ako striecbornd minca so $pecifikovanou hmotnostou razend $tatnou
mincoviou. Novy zakon definoval aj zlaté dolare. Dolar sa delil na sto mensSich jednotiek (penny alebo cent), tym bol
zavedeny do americkej] meny desiatkovy systém, stalo sa to po prvy raz v historii. Uvedeny zakon bol prvym
americkym tstavnym zakonom, ktory sa zaoberal menou a obezivom novej krajiny, dolar manifestoval jej
nezavislost'. Na zaklade tohto zdkona vznikla vo Filadelfii aj Statna mincovia, ktora dolare zacala produkovat’ v roku
1794,
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menu. Stalo sa tak podl'a zakona 0 odluke meny v roku 1919. Zakonnym platidlom sa stala
Ceskoslovenskd koruna. Ulohu centralnej banky Ceskoslovenska za¢ala plnit Narodna banka
Ceskoslovenska. Rakiisko-uhorské koruny boli okolkované a vymenené za &eskoslovenskej koruny
v pomere 1:1. Zvrat prisiel po Mnichovskej konferencii 28. septembra 1938, a to tak, ze
Ceskoslovenska koruna musela byt na tizemi nemeckych Sudet Gplne stiahnuta z obehu. Platidlom
sa stala risska marka. Po vytvoreni protektoratu Cechy a Morava obiehalo na uzemi Ceskoslovenska
hned 6 mien: protektoratne koruny, nemecké marky, slovenské koruny, pol'ské zloté, madarské
pengo a poukazky ceskoslovenskej vychodnej armady. V roku 1945 prebehla na uzemi
Ceskoslovenska menova reforma. Vietky peniaze boli vymenené v pomere 1:1 za &eskoslovenské
exilové statovky, vytlatené v Anglicku. Dalsou menovou reformou preslo Ceskoslovensko Vv roku
1953, kedy bolo z obehu stiahnutych 37,5 miliardy koran starého obeziva a bolo nahradené 1,4
miliardy kortin nového obeZiva. Menové reforma zasiahla vsetko obyvatel'stvo CSR. Stbezne s
menovou reformou prebehla tiez cenova reforma, kedy ceny stapli az dvakrat vyssie, nez bola
povodna cena. Nové ceny a vymenné kurzy zapri€inili, Ze kipna sila penazi, ktoré I'udia zarobili
pred touto menovou a cenovou reformou, bola takmer nulova. Celkova strata, ktori obyvatelia
Ceskoslovenska utrpeli, sa vysplhala az do vysky 14 miliard korGn. Tato reforma bola vykonana
bez predchadzajiiceho suhlasu Medzinarodného menového fondu, a z toho dévodu bolo ¢lenstvo
Ceskoslovenska V tejto organizacii v roku 1954 ukonéené. Tato reforma je &asto kritizovana
vtedajSimi i stcasnymi ekondmami. Jednym z mala pozitiv, ktoré priniesla reforma v roku 1953
bolo, ze sa Ceskoslovensko nestretlo s d’alou vinou inflacie, ktord postihla vychodné krajiny.
Zatial’ posledny reformou si Ceskoslovensko preslo v roku 1993, kedy sa rozpadlo a vznikli dva
samostatné suverénne $taty Ceska a Slovenska republika. Na tizemi Ceskej republiky sa stala
zakonnym platidlom ceska koruna a na uzemi Slovenska republiky slovenska koruna. [32]
Belgicko-luxemburskd ekonomickd vinia (Unia Beneluxu) bola unia medzi Belgickym
kralovstvom a Luxemburskym velkovojvodstvom, nazyvala sa aj tzv. Belgicko-luxemburska
ekonomicka tnia. Zmluva o jej vzniku bola uzatvorena 25. jula 1921 a platnost’ nadobudla v roku
1922. Povodna zmluva bola podpisana na 50 rokov, v roku 1972 predizend o 10 rokov, dalsie
desatrocné pokracovanie spoluprace bolo dohodnuté aj v rokoch 1982 a 1992. V cele belgicko-
luxemburskej unie stala Belgicka centralna banka. Belgicka mena, t. j. belgicky frank, platil na
uzemi Luxemburska, a naopak (luxembursky frank v Belgicku), v pomere 1:1. Obe meny boli
zhotovené z0 zlata. V rokoch 1929 - 1933 presla tinia, rovnako ako cely svet, krizou, a zacala
postupne ustupovat’ od zlatého Standardu. V roku 1948 sa k Belgicku a Luxembursku pridalo aj

Holandsko, ako treti ¢lensky $tat. Spojenim tychto troch krajin vznikla colna unia, ktora sa o desat’
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rokov neskor vyvinula v hospodarsku tniu. Cielom tejto unie bola medzinarodna spolupraca
Clenskych Statov. V roku 1999 sa tato menova tnia rozpadla. Benelux sa stal vzorom pre vznik
Eurdépskej tnie, a v sucasnej dobe ciele Beneluxu splyvaju s cielmi Eurdpskej tnie, pretoze vSetky
staty Belgicko-luxemburskej unie su ¢lenskymi krajinami Europskej tnie.

Vyznamnu ulohu vo svete menovych Unii zohral z/aty standard, ktory mal v jednotlivych
krajinach postupne viacero foriem (od pIlného zlatého Standardu az po znacne okliesteny "Standard
zlatej devizy"). Bol predovsetkym v dobe plného zlatého Standardu obdobou menovej tnie. Zlata
minca s urCitym obsahom mala hodnotu vSade bez ohl'adu na dohody jednotlivych krajin a bez
ohl'adu na vytlaceny text a boli €asto prijimané bez problémov i na druhom konci sveta. To plati aj
pre meny z drahych kovov zo vzdialenejSej historie. Kov mal hodnotu sam o sebe a nebol len
akymsi potvrdenim o tom, ze drzitel ma v rukach uréitu hodnotu, ako je tomu s peniazmi de facto
dnes.

Europsky mechanizmus vymennych kurzov, ktory predchadzal Europskej menovej tunii,
umoznoval pohyb ¢lenskych mien voci sebe v rozpiti, z ktorého nesmeli vybocit. Pokial’ taka
hrozba nastala, nasledovala intervencia, ktora vsak v pripade niektorych krajin nebola vo viacerych
pripadoch tspesna, ¢o viedlo k tomu, ze viaceré krajiny ERM opustili pod naporom nakupnych a
predajnych prikazov $pekulujucich obchodnikov. Pocas svojej historie presiel kurzovy systém ERM
trikrat upravou svojich formalizovanych pravidiel. V turbulentnych rokoch 1992 az 1993 mal byt
kurz ERM ponechany vol'nému priebehu, aby vstrebaval tlaky trhovych sil. Niektorym krajindm
vSak povoleny mantinel pripustnych kurzovych vibracii pripadal prili§ Siroky z pohladu ich
vnimania kurzovej stability. Svoju lohu zohrédvala prevencia pred Spekulaciami, ked’Ze ich blizkost’
k okrajom pasma provokovala k stavkam finan¢nych trhov na o¢akavané prestavenie parity. [22]

Blizsie sa ERM venujeme v ramci nasledujucej podkapitoly.

Sucasné menové unie

Pripady menovych unii, kde sa na menovej politike podiel’a centralna banka, nepodliehajuca
jednému, ale vSetkym clenskym Statom, st V sucasnosti iba tri: Europska menovd unia,
Vychodokaribska menova unia a menova unia Afrického financného spolocenstva, tzv. zona CFA
franku. Blizsie sa v ramci tejto podkapitoly zaoberame aj d’als$imi menovymi uniami okrem vyssie
spomenutych.

Vychodokaribska menova unia (d’alej len ECCU) je pomerne uspesny priklad menovej unie
niekol’kych Statov pouzivajucich spolo¢ni menu vychodokaribsky doldr, pri existencii spolo¢nej
centralnej banky ECCB, ktora sustred’uje spolo¢né devizové rezervy. Vychodokaribsky dolar je
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platidlom v krajinach, ktoré st vietky malymi ostrovmi v Karibskom mori.® Ani ECCU vsak nie je
prikladom uplne samostatnej menovej unie, pretoze vyssie uvedeny dolar je viazany na americky
dolar. Menova tnia vychodokaribskych statov nezazila vicsie otrasy aj ked’ v 60. rokoch minulého
storocia ju opustilo nieckol’ko Statov (Barbados, Guyana a Trinidad a Tobago). Ostrovné krajiny tejto
menovej Unie nezazivaju asymetrické Soky, maju podobna Struktaru hospodarstva, na kazdom z

" Ak dojde k negativnej hospodarskej udalosti, je to

nich Ziju len desiatky tisic obyvatel'ov.
spravidla uragan, ktory postihne vietky &lenské krajiny. Ostrovy su pomerne hospodarsky stabilné.?

Zona CFA franku — tnia, ktora vznikla v roku 1994. Clenskymi $tatmi si byvalé kolénie
Francuzsko: Benin, Burkina Faso, Pobrezie Slonoviny, Mali, Niger, Senegal, Togo a Guinea-
Bissau. Zakonnym platidlom sa stal zapadoafricky frank. Mena sa pevne viaZze na euro. Clenské
krajiny maju dve spolo¢ne koordinované regionalne centralne banky, ktoré vznikli hned’ po
dekolonizacii. Ani v tomto pripade sa nejedna o Uplne samostatnt menova nii viacerych statov,
pretoze mena bola v tizkej vazbe a fixacii na franctazsky frank a dnes na euro. CFA frank je vlastne
pridruzenou menou eura.

O menovu unii sa pokusali tiez anglofonne staty zapadnej Afriky okolo Ghany a Nigérie,
stanovili si dokonca hospodarske a menova kritéria, ktora by museli jednotlivé §taty splnit’ s
terminom do roku 2003, pricom ani jednému z nich sa ich splnit’ nepodarilo.

Zaujimavi menova uniu maju krajiny Singapur a Brunej. Tieto malé $taty sa spolo¢ne s
Malajziou dohodli v roku 1967 na tom, ze ich meny budu koordinované a budua platit’ na tzemi
ktoréhokol'vek ¢lenského statu. Singapursky dolar a Brunejsky dolar mozZzno pouzit’ v oboch Statoch,
ako v Singapure, tak aj v Bruneji. V roku 1967 sa pouzivali v Singapure tri meny - singapursky
doléar, bruneisky dolar a malasijsky ringgit. Vsetky tri meny boli ekvivalentné a dalo sa s nimi platit’
na vsetkych uzemiach (Malajzia, Singapur a Brunej). Malajzia vSak v roku 1973 od dohody o
konvertibility mien odstapila. A tak tato dohoda plati dodnes iba medzi Singapurom a Brunejom.
Menova politika je vylucne v rukach Singapuru a menu vydava Singapurska narodna banka.

Vyznamnou menovou uniou v stéasnosti je aj Unia juhoamerickych ndarodov (dalej len

UNASUR). Jedna sa o zdruzenie $tatov juznej Ameriky. Integruje dve doteraz existujlice unie, a to

® Menova unia bola zalozena v roku 1950 nasledovnymi krajinami: Antigua a Barbados, Dominikénska republika,
Grenada, Svity Krystof, Svita Lucia, Svity Vincent a Grenadiny, Anguilla a Montserrat. Uvedené ¢lenské $taty tejto
menovej tnie tvoria Organizaciu vychodokaribskych krajin. Jedna sa o spolupraci na politické a ekonomické trovni.
Jedinym ¢lenom tejto organizacie, ktory nepouziva spolo¢na menu, sa Britské Panenské ostrovy.

7 Celkovy pocet obyvatel'ov v zone ECD je 0,5 miliona.

8 Zazivajii rast HDP okolo 2 az 3 % ro¢ne a nizkou inflaciu pod 4 % ro¢ne, HDP na hlavu predstavuje cca 4500 USD.
Celkovy HDP danej zony je cca 2,6 mld. USD rocne. Nejvyspelejsia je Antigua a Barbuda s 9000 USD na hlavu,
najniz§i HDP na obyvatel'a ma Svity Vincent a Grenadiny s 2800 USD.
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MERCOSUR a Andské spolocenstvo. Této tnia sa inSpirovala Eurépskou tiniou. Avsak na rozdiel
od Europskej inie UNASUR neprebera pravomoci ¢lenskych krajin, ale ide iba na zaklade stihlasu
vSetkych ¢lenov. Cielom UNASUR-U je politicka, ekonomickd, socidlna a kultirna integracia
kontinentu. V roku 2008 v brazilskom hlavnom meste Brazilia bola podpisana zakladacia listina.
Ustanovujuca zmluva bola podpisana 12 ¢lenskymi $tatmi: Argentina, Bolivia, Brazilia, Cile,
Ekvador, Guyana, Kolumbia, Paraguaj, Peru, Surinam, Uruguaj a Venezuela. Hlavnym sidlom unie
sa stalo mesto Quito v Ekvadore, Juhoamericky parlament sidli v meste Cochabamba v Bolivii a
centralna banka v Caracase, v hlavnom meste Venezuely. Akymsi predstupiiom k zalozeniu unie
bolo podpisanie Cuzkeskej deklaracie v roku 2004.° V roku 2010 bolo na summite v Ekvadore
vytvorené Centrum pre strategické Stadie obrany. Jeho cielom je vytvorenie spolo¢nych
mechanizmov transparentnosti v obrannej politike. V auguste 2011 na zasadnuti v Lime v Peru
bolo d’al§im krokom vytvorenie hospodarskej a finan¢nej rady UNASUR. Ich spolo¢nou menou by
mala byt Sucre, avSak jej zavedenie je zatial' otdzkou budiicnosti, pretoZe tato Unia je eSte len na
samom pociatku existencie. Napriek globalnej ekonomickej krize si ¢lenské krajiny UNASUR
vedt pozoruhodne dobre. Ekonomika rastie 0 4,5 % rocne, ich rezervy st v hodnote 600 miliard
eur. Je otazkou, akym smerom sa bude tato Uinia uberat’. Je vSak isté, ze vytvorenie UNASUR je
vyznamnym a ddlezitym krokom k integracii Statov Juznej Ameriky.

Stredoafricka menova unia vznikla v tom istom roku ako zdpadoafrickd menova tinia. Medzi
jej ¢&lenov patria $taty Cad, Gabon, Kamerun, Konzskd republika, Rovnikova Guinea a
Stredoafrickd republika. Plati sa tu tiez CFA frankom, avSak stredoafrickym frankom.
Stredoafricky frank vydava Banka stredoafrickych Statov, ktoré sidli v meste Yaoundé v Kamerune.
Za svoje hlavné ciele povazuji obe menovej Unie hospodarsku integraciu Clenskych krajin
posiliiovanim konkurencieschopnosti ich hospodarskych a finanénych aktivit a vytvorenie ich
spolo¢ného trhu.

Rada pre spoluprdacu arabskych Statov v Perzskom zalive je ekonomicko-politicka tunia.
Tvori ju Sest’ arabskych S$tatov, ktoré maju pristup k Perzskému zalivu, ato: Kuvajt, Saudska
Arabia, Katar, Spojené arabské emiraty, Bahrajn a Oman. Této Unia bola zalozena z iniciativy
Saudskej Arabie. Diia 25. m4ja 1981 v Saudskej Arabii bola podpisana zmluva o vzniku tejto Unie.
Hlavnym spojovacim prvkom spoluprace medzi uvedenymi krajinami je ropa ako hlavny zdroj
prijmov. Saudska Arabia je najvacsi svetovy producent ropy a drZi tieZ najvacsi potvrdené zasoby
ropy, spolu s emiratmi a Kuvajtom ide o viac ako tretinu svetovych zasob. katar mé zase tretie

najvacsie zasoby zemného plynu hned’ po Rusku a Irane. Iba Bahrajn neoplyva velkymi zasobami

% Deklaracia je pomenovana podla peruanskeho mesta, v ktorom sa konal summit juhoamerickych narodov.
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ropy ani plynu, takZe sa viac sustredi na ich spracovavanie. Ekonomicky potencial tohto zoskupenia
je obrovsky a ani finan¢na kriza, ani globalna hospodarska recesia by nemala ohrozit’ ich stabilitu,
naopak krajiny zalivu moézu z aktudlnej situdcie tazit’ a upeviiovat svoju politicko-ekonomicku
poziciu vo svetovom spolocenstve. Popri beznych cieloch akymi st uzka ekonomicka spolupraca a
podobny pravny ramec si Rada vytycila aj ciel do roku 2010 vytvorit’ spolocni menu. Bohuzial
vSak od tohto ciel'a zatial’ upustila. Politicko-ekonomické postavenie arabského sveta nabera na sile.
Hlavnym cielom unie je ekonomicka spolupraca a rozvoj, snaha o zjednotenie arabskych Statov a
spoluprace s ostatnymi krajinami sveta. Jedna sa o prvy krok pre spolo¢nu integraciu arabskych
krajin. Dal§im $tatom, ktory ma zaujem o pristipenie k tejto unii, je Jemen. Na pripojenie by mohlo
dojst’ roku 2016.

Eurazijskej ekonomické spolocenstvo vzniklo v roku 1999 kedy bola podpisana Dohoda o
colnej Unii. Toto ekonomické spolocenstvo vzniklo 10. oktobra 2010 a bolo zalozené na zaklade
Deklardcie o eurdzijskej ekonomickej integraciu. V ramci ekonomického spolocenstva plati
jednotny colny kédex. Jedné sa o zoskupenie byvalych sovietskych republik. Clenskymi krajinami
su Rusko, Bielorusko, Kazachstan, Kirgistan, Tadzikistan a Uzbekistan. Centralnou bankou je
Eurodzijska rozvojovd banka. Ddélezitym organom pre spolocenstvo je Euroazijskd ekonomicka
komisia. Komisia je zatial' jedinym permanentne fungujucim regulaénym organom. Eurodzijské
ekonomickeé spolocenstvo planuje spolocnti menu, ktora by mohla byt’ vytvorena v roku 2015.

Menové tnie teda mozu byt bud’ také, ktoré st oficidlne pomenované a maju vytvorené
inStitacie a svoju centralnu banku, ale mozeme si uviest’, ze existuji aj tzv. kvdzi menové unie.
Medzi takéto menové Unie, ktoré pouzivaji jednu menu povazujeme:

[ Arménsky dram - Arménsky dram je zakonnym platidlom zakavkazského §tatu Arménska a
zaroven tiez aj Nahorného Karabachu, ¢o je nezavisly S§tat, ktory odmieta pouzivat
azerbajdzansky manat. Kvoli svojej nizkej kupnej sile sa mince v obehu vobec nevyskytuju.
Dram bol zavedeny v roku 1993. Vydava ho Arménska centralna banka.

1 Australsky dolar - okrem Australie a jej zavislych uzemi pouzivaju aj nezavislé staty Nauru,
Tuvalu a Kiribati. Australskymi zavislym tzemim myslime Kokosové ostrovy, Viano¢ny
ostrov a Norfolk. Staty Kiribati a Tuvalu vydavaji vlastné mince, ktoré na ich izemi kolujt
spolu s australskym dolarom. Australsky dolar je po americkom dolari, jene, eure, britskej
libre a kanadskom dolari Siestou najcastejsie obchodovanou menou na svete. Priblizne 4 — 5
% celosvetovych transakcii je vykonavané prave Vv australskom dolari. Vdaka tomu, Ze

australska vlada minimalizuje zasahy do zahrani¢éného obchodu a vdaka stabilnému
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ekonomickému a politickému prostrediu v Australii, je australsky dolar obl'ibenou menou.
Zaujimavost'ou je, ze australske bankovky boli ako prvé na svete z polyméru.

Indicka rupia - je zdkonnou menou Indie. Ako zakonna mena je vedla bhutanskeho
ngultrumu pouzivana aj v Bhutane v pomere 1:1. Mozno s fou platit’ tiez v niektorych
oblastiach Nepalu. Rupia nie je vol'ne zamenitel'na, jej vyvoz a dovoz z Indie aj do Indie je
zakazany. India bola jednou z prvych krajin, kde sa zacali pouzivat’ mince, uz v 6. storo¢i
pred n. I.

Novozélandsky dolar - je zakonnym platidlom Nového Zélandu a jeho tizemi: Cookove
ostrovy, Niue, Tokelau, a Pitcairnove ostrovy, ktoré st zamorskym tzemim Spojeného
kralovstva. Historia novozélandského dolara siaha az do roku 1967, kedy nahradil doterajsi
menu novozélandskou libru. Vymenny kurz tejto vymeny bol 1:2, t. j. 1 libra = 2 dolare.
Novozélandsky dolar emituje Novozélandska narodna banka.

Rusky rubel- okrem Ruska vyuzivaji aj dva nezavislé Staty na uzemi Gruzinska - Juzné
Osetsko a Abchazska. V roku 1998 prebehla v Rusku menova reforma, ktora spdsobila
zmenu, z 1000 starych rublov sa stal 1 novy rubel’. Menu vydava Ruska narodna banka.
Juhoafricky rand je zakonnym platidlom v Styroch S$tatoch, a to v Juhoafrickej
republike, Lesothe, Namibii a Svazijsku. Jej fungovanie spociva v tom, Zze meny tychto
Statov s pevne naviazané na juhoafricky rand v pomere 1:1, tzn. ze je v tychto krajinach
mozné platit’ ako miestnou menou, tak aj random. V Juhoafrickej republike vsak menami
vyS$$ie uvedenych statov platit’ neda. Treba podotknut’, Ze v beznom obehu sa uz neobjavuju.

v Juhoafrickej republike sa uplatiiuje systém zaokrahl'ovania na 5 centov.

O Svajciarsky frank - je zakonné platidlo vo Svajéiarsku a v Lichtenstajnsku. Je tieZ oficialnym

platidlom talianskej enklavy na S$vajciarskom tzemi Campione d'ltalia. Celé Taliansko,
okrem tohto uzemia, pouziva euro. LichtenStajnsko pouziva $vajciarsky frank od roku 1921.
Ma so Svajéiarskom uzavreti zmluvu o prave razit’ mince, ale bankovky emitovat’ nemoze.
Menu emituje Svajéiarska narodna banka, mince moze emitovat tiez Lichtenstajnska
narodna banka.

Turecka lira je pouzivana Tureckom spolo¢ne S0 Severnym Cyprom, ¢o je nezavisly Stat,
ktory okrem Turecka ziadny iny $tat neuznava. Lirou sa tiez platilo na uzemi Osmanskej

riSe. Turecku liru emituje turecka centralna banka.

[ Izraelsky sekel a Jordansky dinar okrem toho, ze su platidlami vo svojich krajinach (Izrael a

Jordansko), su stibezne tiez platidlami Palestinskej autonémie. V roku 1985 bol nahradeny
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"Stary" Sekel "novym" Sekelom v pomere 1000 starych = 1 novy. Dindr je pevne naviazany
na americky dolar.
Zaujimavostou je, Ze aj Slovenska republika bola uz v historii si¢ast'ou menovej tinie, a to v

obdobi od 1. januara do 8. februara 1993 kedy sa na jej izemi pouzivala Ceskoslovenskd koruna.

Europska menova unia

Okrem Eurdpskej menovej unie (d’alej len EMU) neexistuje Ziadna ind menova unia, vV
ktorej by ziadny §tat nedominoval a zaroven nebola spoloéna mena ukotvena na ina menu. EMU je
teda ojedinely pokusom menovej unie.

Vznik EMU znamenal na jednej strane zahdjenie &innosti Eurdpskej centrélnej banky
(ECB) a na strane druhej zavedenie spolo¢nej meny euro. K 1. januaru 1999 bolo euro zavedené len
bezhotovostnej podobe, od marca 2002 prebiehala aj emisia hotovostnych bankoviek a minci a euro
sa tak stalo jedinym zakonnym platidlom v ramci ¢lenskych Statov Europskej tnie, ktoré spolo¢nt
menu prijali. Euro v hotovostnej podobe emituje ECB prostrednictvom narodnych centralnych
bank. Bezhotovostné eurd st emitované rovnakym spdsobom ako narodné meny, €ize centralnymi
a obchodnymi bankami.

Vznik eurozony bol viac politickym ako ekonomickym rozhodnutim. Eurozoéna vznikla na
zéklade politického rozhodnutia, podl'a ktorého pouzivanie jednotnej meny je pre menovi Uniu
optimalna menova oblast. Eurdpska menové tnia potrebovala makroekonomicki konvergenciu
Clenskych Statov. Teodria optimalnej menovej oblasti zahffla plnenie mikroekonomickych
podmienok a otazky prisposobenia sa makroekonomickym vykyvom. Pri zvazovani vytvorenia
menovej Unie stale pribudaju nové prace, ktoré skimaji menovu optimélnost’ roznych oblasti sveta.
Vo Velkej Britanii sa pri rozhodovani o prijati jednotnej meny zohladnila Strukturdlna
konvergencia. Svoj pripadny vstup do menovej Unie tato krajina podmienila splnenim piatich
dodato¢nych kritérii, ktoré zohladnovali vychodiska teérie OCA. Doévodom bol vyrazny rozdiel
medzi ekonomikou eurozony a jej ekonomikou. To znamena, ze Vel'ka Britania vstupi do eurozony
len az po splneni vSetkych maastrichtskych kritérii a kritérii vychadzajucich z tedrie optimalnej
menovej oblasti. Vzajomny obchod tejto krajiny s Eurdpskou tniou je nizsi, nez obchod novych
¢lenskych $tatov. Doneddvna sa predpokladalo, Ze zvySenie Strukturalnej konvergencie by vytvaralo
celkovit makroekonomicki stabilitu. Tymto krokom by sa zaginali napiiiat’ nominalne kritéria. [20]

Predpokladom zavedenia jednotnej meny je splnenie konvergenénych maastrichtskych
kritérii. Pokrok jednotlivych €lenskych $tatov pri pripravach je monitorovany Eurépskou komisiou
a Eurdpskou centralnou bankou v ich pravidelnych konvergencnych spravach. V pripade, Ze st
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splnené podmienky rozhodne Rada EU na navrh Eurépskej komisie, ktoré ¢lenské $taty spinaju
predpoklady na zavedenie eura a nasledne zrusi ich vynimku. Rada EU tiez rozhoduje, k akému
datumu sa ¢lensky S§tat pripoji do eurozony a takisto fixuje vymenny kurz medzi narodnou menou a
eurom. V den prijatia eura sa euro stane zdkonnym platidlom a nirodnd mena krajiny po
prechodnom obdobi strati platnost. Pravomoc vykondvat nezavisli menovu politiku prejde na
Eurépsku centralnu banku.

Predchodcom Eurdpskej hospodarskej a menovej tnie bol Eurépsky menovy systém (d’alej
len EMS). Stal sa realitou pred 30 rokmi, 13. marca 1979. EMS bol druhym krokom na ceste k
spolo¢nej mene. Prvym bolo zretazenie mien (menovy had), ktorym sa malo zabranit’ velkym
vykyvom vo vymennych kurzoch eurdpskych mien. Prvy pokus skrachoval v obdobi turbulencii
pocas prvej ropnej krizy v roku 1973. Na stretnuti predstavitelov EU v Brémach v juni 1978 prijali
iniciativu nemeckého kancelara Helmuta Schmidta a franctizskeho prezidenta Valery Giscarda
d'Estainga o vytvoreni EMS. Okrem mechanizmu vymennych kurzov, ktory vytvaral fluktuacné
pasmo plus/minus 2,25 % od stanovenej centralnej hodnoty, obsahoval aj povinnost’ centralnych
bank intervenovat’ v prospech svojich mien. Vytvorila sa aj europska ztétovacia jednotka ECU.
Umel4 koSova mena sa zostavila podl'a ekonomickej sily ¢lenskych Statov. V poslednom desatroci
20. storocia sa integraény finanény a hospodarsky proces zapadnej Eurdpy zdynamizoval a prehibil.

Eurdpsky menovy systém sa snazi u¢it’ z vlastnych skusenosti. Na rozdiel od precizovanej
infrastruktiry intervenéného mechanizmu, ktory pocas aktivnej sluzby pre EMS presiel niektorymi
upravami, bola pre dolezitu oblast’ prestavovania parit zna¢ne vysoka miera vol'nosti v rozhodovani,
ktoré sa menili od svojich povodnych zakladov k aktivnym stcastiam systému. Nasledne, ako sa
hromadili praktické skiisenosti, zaroven sa v EMS uskutoc¢iiovali vyznamné systémové premeny,
ktoré vSak boli Gplne rozoznateI'né az v dlhSom casovom odstupe.

Celkova dizka existencie EMS je ohrani¢ena dvoma doleZitymi medznikmi. Prvym je rok
1979, kedy myslienka EMS vznikla a viedla k jeho zrodeniu. Druhym je rok 1998, kedy v dosledku
neschopnosti jednotlivych Staitov EU zosuladit’ ich politiku sa zacalo obdobie uUpadku EMS.
V priebehu tejto doby sa EMS stal sucast'ou eurdpskej historie. Bez jeho vzostupov a padov by sa
S najvacsou pravdepodobnost'ou nezaviedla spolo¢na eurdpska mena. [26]

Doévera v usporiadany a dobre zorganizovany postup k spolo¢nej mene bola rychlo
vystriedana Spekulacnymi atakmi, ktoré vystavovali ¢lenské meny postupnym kapituldciam a ktoré
si nakoniec vynutili zasah do architektiry EMS. Ich cielom bola negacia podstaty kurzovej

stability. Spolo¢enstvo nie vzdy reagovalo na tieto ataky spravnym sposobom. Chronologicky vypis
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vyznamnych okamihov krizového obdobia je dokazom toho, Ze spoloCenstvo bolo vystavené
mnohym zatazujucim skaskam. [28]

Prva vlna kurzovej Spekulacie, ktora sa prevalila koncom augusta 1992 printtila niektoré
krajiny k znovuzavedeniu kapitalovych restrikcii. Tym sa nebezpecne skompromitoval kI'aCovy
projekt Eurdpskeho spoloéenstva zamerany na dobudovanie vnutorného trhu. Druha vina kurzove;j
Spekulacie zaciatkom roka 1993 bola eSte vyraznejsia. Franctzska, belgicka a danska mena sa ocitli
mimo povolené fluktuacné pasmo, kolaps ERM sa zdal byt takmer neodvratitelny. Od roku 1994
vibracie na menovych trhoch zacinali stracat’ intenzitu. Prebudenie, ktoré bolo vel'mi potrebné pre
obnovu doveryhodnosti spoloéného kurzového mechanizmu priniesol az vstup raktskeho Silingu v
januéri 1995. Rakiisko vstipilo do Eurdpskej tinie spolu s Finskom a Svédskom. Vzajomné kurzy
¢lenskych mien sa zacali vracat’ do formélne uz neexistujicich uzkych pasiem. Finan¢né trhy vSak
ohrozila d’alsia kurzova Spekulacia, ktora v marci 1995 prinutila devalvovat’ Spanielsku pesetu a iou
aj portugalské escudo. AZ po zvladnuti tejto krizovej situacie nastalo celkové upokojenie a zacal
prevazovat’ pocit, Ze Europske spolocenstvo uz d’alSia kriza nepostihne. [24]

Clenmi Eurdpskej menovej unie st vietky Glenské §taty Eurdpskej Gnie, ktorych je 28,
z nich 18 statov pouziva euro a tvori eurozoénu, 11 krajin eSte euro ako svoju menu nezaviedlo, bud’
nechcelo, alebo nemohlo, lebo nedokéze splnit’ maastrichtské kritéria. Euro nechceli zaviest’ Velka
Britania, Svédsko a Dansko. Pri¢om britska vlada doteraz nerozhodla o termine referenda, ktorym
by obyvatelia krajiny mali schvalit nahradenie narodnej meny eurom. Svédi a Dani prijatie eura v
referende zamietli. Krajiny, ktoré nedokazu splnit maastrichtské kritéria su Cesko, Madarsko,
Pol’'sko, Bulharsko, Rumunsko, Litva, a Lotyssko.

Staty a tzemia, kde sa pouziva euro, s Monako, San Marino a Vatikan. Tieto §taty na
zéklade dohod pouZzivaji euro ako vlastni menu. Majl pravo razit’ vlastné euromince. Andorra tak
isto pouziva euro ako vlastni menu, vlastné euromince v$ak nerazi. Kosovo a Cierna Hora sa
jednostranne rozhodli pouzivat' euro ako vlastni menu. Britské suverénne vojenské zakladne
Akrotiri a Dhekelia na Cypre jednostranne prijali euro 1. januara 2008. Toto uzemie je pod britskou
korunou, ale nie je sucastou EU.

Okrem vysSie uvedenych krajin, ktoré maji naviazané meny na euro, si pod vplyvom
spolo¢nej meny aj platidla Cadu, Benin, Burkina Faso, Gabunu, Guiney-Bissau, Kamerunu, Konga,
Mali, Nigeru, PobreZia Slonoviny, Rovnikovej Guiney, Senegalu, Stredoafrickej republiky, Toga,
Francuzskej Polynézie, Novej Kaledonie. Komorské a Kapverdské ostrovy maji svoje meny

naviazané v pevnom pomere k euru.
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Euro sa postupne stava aj rezervnou menou. Mnohé Staty zvysSuju podiel eur vo svojich
devizovych rezervach. Spolo¢na mena eurozony vytlaca z nich americky dolar a britska libru.

Euro za 15 rokov svojej existencie dosiahlo vd’aka dodrziavaniu opatreni na jeho stabilitu
vyznamné Uspechy na ceste k vSeobecne uznavanej a vazenej svetovej mene. Pri rozumnej menovej
politike eurozény ako celku a kazdej jej Clenskej krajiny v sucasnej krize moze spolocna eurdpska

mena prejst’ do obdobia novej fazy konjunktiry vyznamne posilnena.

Buducnost’ menovych tunii

Zlucenim USA, Kanady a Mexika by mala vzniknat’ jednotna Severoamerickda menova unia
S jednotnou menou - amero, ktora nahradi americky dolar, kanadsky dolar a mexické pesos.
Pripravujic sa na ocakavany kolaps amerického dolara, vlada USA uz udajne poslala 800 miliard
amer Cinskej rozvojovej banke. Dovodom tejto nezvycajnej zasielky do Ciny bol fakt, Ze tato
krajina v sucasnosti disponuje rezervami vo vyske 2,5 biliona americkych dolarov v hotovosti.
Americky dolar sa podla ocakdvania mnohych uznidvanych ekondémov coskoro stane bezcennym
platidlom. Americka vlada minala tol'’ko penazi, ze si musi v zaujme vykrytia vydavkového deficitu
poziciavat’ 80 az 90 percent vlastnej spotreby z celého sveta. Dlh Spojenych Statov americkych sa
uz davno stal nesplatitelnym. Vo federdlnom rozpocte nie je dostatok prostriedkov ani len na
zaplatenie Urokov z celkového dlhu. Podla internetovych zdrojov americkd vlada vyhlasi akusi
formu Statneho bankrotu, po ktorom sa dolar stane menou bez redlnej hodnoty, pretoZze ho nikto
nebude chciet. Vzapiti sa pristupi k d’alSiemu kroku - demonetizacii doldra - dolar prestane byt
menou. VSetky Uspory, penzijné fondy, akcie v dolaroch sa stant bezcennymi a obrovské mnoZstvo
Pudi sa odrazu stane chuddkmi. Vldda prdvom predpoklada, ze vo verejnosti nastane dostatocne
vel'ké panika na to, aby vyhlasila, ze jedinym spdsobom ako dostat’” asponi ¢ast’ ispor ob&anov spét’,
je akceptovat’ amero ako novu menu. Je nepochybné, Ze ak by takato situdcia nastala, verejnost’ by s
nou v danej situdcii suhlasila. Verejnost’ si az neskor uvedomi, Ze ide o velky podvod. Amerika sa
elegantne zbavi dlhu ozobra€enim svojich obyvatel'ov, ktori dostanu za kazdy svoj dolar par centov
v podobe amera, zlomok povodnej hodnoty ich penazi. [32]

Staty ako Kefa, Tanzéania, Uganda, Rwanda a Burundi majii v plane najskor v roku 2015
zaviest’ spolocnii menu s nazvom vychodoafricky siling a vytvorit’ tak Vychodoafricki menovu
uniu. Vytvorenie menovej unie a znovuzavedenie vychodoafrického S$ilingu je jednym z
programovych bodov spolocenstva. Povodny termin zavedenia spolocnej meny bol rok 2009,
neskor bol odlozeny na rok 2012, v st¢asnosti presny datum nie je stanoveny. Prvym vyznamnym

krokom na zalozenie vychodoafrickej federacie je vytvorenie colnej tinie Vo vychodnej Afrike,
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ktora bola podpisana v marci 2004 a zacala fungovat’ 1. januara 2005. Vychodoafrické spoloc¢enstvo
bolo povodne zalozené v roku 1967, ale zaniklo v roku 1977 po desiatich rokoch svojho
fungovania, kvoli poziadavkam Kene o0 vicsie pravomoci a viac kresiel v rozhodujucich organoch.
Vychodoafrickej spolocenstvo bolo nakoniec obnovené 30. novembra 1999, kedy bola podpisana
Dohoda o jeho znovuzriadeni. Tato dohoda nadobudla svoju platnost’ 7. jina 2000.

Menova unia medzi krajinami v Perzskom zalive spaja krajiny v Perzskom zalive, ktoré su
znamymi producentmi ropy. Medzi tieto krajiny patria Saudska Arabia, Kuvajt, Bahrajn a Katar.
Spolo¢nd mena mala vzniknat’ uz v roku 2010, ale v dosledku prichodu hospodarskej krizy sa
posunulo zavedenie meny medzi roky 2013 a 2020. Nazov tejto meny by mal byt’ khaleeji.

Pre Slovensko je v§ak rozhodujiice smerovanie eurozony. Co sa tyka jej budiiceho vyvoja,
su v zésade mozné Styri alternativy, a to:

e status quo: menova Unia bez fiskalnej unie,

e politicka Gnia: menova tUnia s fiskalnou uniou v eurostate,

« vyvoj mimo eurozény a EU alebo v rozitiepenej eurozone,

e Dbezcolna zona voI'ného obchodu bez centralnych harmonizacii a regulécii.

V realnom ekonomickom Zzivote samozrejme modze dojst k akejkol'vek kombinacii
uvedenych alternativ alebo k osobitnému vyvoju v ramci niektorej z nich. Prvé dve alternativy st
eurdpskymi lidrami uZ realizované. Plati to najmé pre smerovanie v ramci druhej alternativy. Obe
moznosti, vyraznejSie vSak druhd, by zabetoénovali a eSte viac zvyraznili suCasné ,,rieSenia dlhove;j
krizy europskymi lidrami s rozloZenim financovania jej nakladov prostrednictvom dani a znizenim
kupnej sily eura. [37]

Vychodiskovou alternativou d’alSieho vyvoja je pokraovanie v dneSnom nastaveni, a to v
kombinacii narodnych rozpoctovych politik s nadnarodnou menovou politikou. To by si vSak
vyzadovalo zna¢né néklady a navySe by to pravdepodobne neuspokojovalo ambicie eurdpskych
lidrov o podobe eurdpskej integracie, preto je tato alternativa malo pravdepodobna. UdrZiavanie
dneSného nastavenia by prehlbovalo motivacie vlad k prendSaniu financnej zataze za svoje
zadlZovanie na ECB a iné krajiny. Vysledkom by bola ¢oraz nizSia ekonomickd vykonnost’, rast
neddvery a pnutia medzi krajinami.

V poslednom obdobi prichddza coraz intenzivnejSie a rychlejsie k posiliiovaniu prvkov
politickej unie. Preto za najpravdepodobnej$i scenar mozno povazovat prave d’alSie prehlbovanie
centralizacie EU. Toto viak predstavuje zaroveii aj najrizikovejsiu alternativu. Vyvoj v EU viak
potvrdzuje, ze euro bolo od zaciatku Coraz viac zamienkou na hlbSiu centralizdciu podmienok a
politik v EU. Myty a iluzie o eurdpske;j integracii viak nere$pektuji skiisenosti z minulosti, principy
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ekonomie, ani zdroje bohatstva a slobody. Zdrojom poucenia mézu byt negativne skusenosti z
rozpadov spolocnosti, menovych unii ¢i zni¢enych Zivotov pri snahdch o centradlne vytvorenie
velkych politickych celkov v Europe.

Riziko rozpadu eurozoény, resp. EU sa postupom &asu zvys$uje. V budicnosti k nemu moze
dojst’ 1 napriek tomu, ze sa mu budi eurdpski politici vSemozne branit’ aj na ukor znacnych
nakladov, ktoré l'udia znésaju.

Neriadeny rozpad eurozony moéze byt spdsobeny v ramci predchadzajucej alternativy, teda
pred vytvorenim euroStitu alebo pocas jeho existencie. Po jeho uskutoneni sa moézu v
kratkodobom a strednodobom horizonte prejavit’ znacné nepriaznivé dosahy — tie vS§ak moézu byt z
dlhodobého hl'adiska kompenzované vyhodami, ktoré by takyto rozpad priniesol.

Nepriaznivé dosledky moézu byt zmiernené alebo naopak prehibené hospodarskymi
politikami jednotlivych vlad. Vlady, ktoré dokazu uskutocnit’ razantné deregulacné a liberalizacné
opatrenia a dat’ si do poriadku verejné financie, mo6zu negativne dosahy vyrazne zmiernit. Pri
neriadenom rozpade eurozony alebo EU viak existuje riziko, e s frustraciou eurépskych lidrov
pridu v Eurépe snahy o rychle vytvorenie iného menového a ekonomického experimentu.

Riadené ukoncenie od zadkladov chybného a systémovo rizikového projektu eura ma
postupom casu Coraz vicSie opodstatnenie. Riadeny rozpad eura je Ziadana alternativa, no je malo
pravdepodobna. Eurdpski lidri by si totiz museli priznat’ svoje zlyhanie. [37]

V zavere porovnavania alternativ sa najviac Ziaduci zda scendr vyvoja europskej integracie,
ten je vSak zaroven najmenej pravdepodobny. Tymto scenarom je bezcolnd zéna vol'ného obchodu
bez centrdlnych harmonizécii a reguldcii. Takato alternativa by bola uspeSnou formou eurdpske;j
ekonomickej integracie.

Skuto&né riesenie problémov v eurozéne a EU si vyzaduje presmerovanie eurdpskej

ekonomickej integracie a zameranie sa na podstatu problémov dlhovej krizy.

Navrh rieSenia podstaty problémov eurozony s ohPadom na eurdpsku ekonomicki integraciu
Skutoéné riesenie problémov v eurozéne a EU si vyzaduje presmerovanie eurdpskej
ekonomickej integracie a zameranie sa na podstatu problémov dlhovej krizy.
Predpokladom realneho riesenia dlhovej krizy v EU je v prvom rade ukonéit' v stiéasnosti
realizované opatrenia a neprijimat’ kroky dlhodobo netcinné, skodlivé a posiliiujiice politickll a
ekonomickl centralizdciu Eurépy. Daldim krokom je prenesenie zodpovednosti za dlhy z

danovnikov na vlady a ich veritel'ov. Primarnu zodpovednost’ za chybné rozhodnutia by mali niest’
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manazéri a akcionari bank, s pripadnym dosahom na sporitel'ov tychto bank. Princip bail-in by tak
mal CastejSie nahradzat’ princip bail-out.

Uvedené kroky by vyznamne prispeli k odstraiiovaniu moralneho hazardu a celkového
spoliehania sa na inych. Okrem toho by sa malo vyznamne zamedzit priamemu a nepriamemu
financovaniu verejnych dlhov ECB, ¢o si vyzaduje len dodrziavanie zakladnych pravidiel EU.
Nielen problémové vlady by zaroven mali vykonat’ vyrazné skrty vo verejnych financiach, ¢o s v
sucasnosti nedeje.

Dlhodobé rieSenia si vyzaduju odstranenie systémovych pri¢in opakujucich sa problémov.
Tymi st centrdlne riadené menové a bankové systémy, nadmerné verejné vydavky s deficitnym
financovanim a tiez ostatné prvky centralnych regulacii v EU.

Podstatnou zabranou systematického opakovania finanénych a dlhovych kriz a alternativou
dne$nych menovych systémov je menova a bankova reforma v duchu principov slobodnej
spolo¢nosti. Takato reforma stoji na principoch menovej konkurencie, menovej slobody a
slobodného trhu penazi. Jej cielom by bolo odpolitizovanie, privatizacia a deregulovanie financii.

Pre rieSenie systémovych pri¢in dlhovych a inych problémoch krajin eurozény a EU st
dolezité¢ liberalizacné a deregulacné opatrenia aj v ostatnych oblastiach. Malo by sa znizit’
zasahovanie Statu vratane vyznamného zmenSenia Urovne prerozdel'ovania cez verejné vydavky.
Okrem toho by sa mala zrusit’ Spolo¢na pol'nohospodarska politika, eurofondy, regulacie a kvoty v
obchode a na trhu vo vnutri EU a tak isto cla a d’alsie obmedzenia v zahraniénom obchode.

Politici, bankari a byrokrati v st€asnosti nemajii motivacie odburavat’ systémové priciny
problémov, ktoré spdsobili ¢i uz oni alebo ich predchodcovia. A bez silného externého tlaku ich ani
mat’ nebudu. Takymto externym tlakom by v buducnosti mohli byt viditelné extrémne dosahy
finan¢nych problémov, d’alsim tlakom by mohli byt’ vznikajice alternativy k dneSnému systému,
ako aj tlak odbornej a SirSej verejnosti na politikov veduci k zasadnému rieSeniu podstaty sucasnych

problémov. [37]

Zaver

Hospodarska a menova tunia, ktorej je Slovensko ¢lenom uz pét’ rokov, prinasa svoje vyhody
aj nevyhody, pri¢om najvyraznejSou nevyhodou je strata autonomnej menovej politiky. Zdoéraznit
mozeme aj priliSni naviazanost na hospodarstvo ostatnych krajin eurozony, ¢o by vSak v
niektorych pripadoch v buducnosti méze byt naopak vyhodou. Nazory na samotnu existenciu a
fungovanie eurozony su predmetom debat a analyz mnohych poprednych ekondomov, no jednotny

nazor na tuto problematiku neexistuje a stale okolo nej existuje mnoho polemik. Pomerne pozitivny
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pristup k euru a nadSenie opadlo pocas trvania globalnej financ¢nej krizy v uplynulych rokoch,
negativne sa obCania Slovenskej republiky stavaju k zavizkom vyplyvajucim z Clenstva, ako
konkrétny priklad uvadzame problematiku eurovalu. Tieto, ale aj d’alSie skusenosti zrejme
negativnym sposobom ovplyviiuji d’alSie nové ¢lenské staty Europskej unie, ktoré este neprijali
euro. Europska centralna banka vo svojej poslednej sprave deklarovala, ze k d’alSiemu rozsireniu
eurozony v najblizSej dobe nedojde, napriek tomu, ze mnohé nové Clenské Staty po vstupe do
Europskej tnie deklarovali, Ze cheu prijat’ jednotnii menu euro ¢o najskor. Problémom nie je vSak
len odmietavy postoj v pripade niektorych krajin, ale aj neplnenie konvergenénych kritérii.

Strata autonomnej menovej politiky moZe byt pre niektoré krajiny skutocnou nevyhodou,
ked’Ze uz nemaju vo vlastnych rukach nastroj, ktory mézu prisposobovat’ podla potrieb konkrétnej
krajiny. V sucasnosti dochadza v eurozone k tendenciam prisposobovat’ smerovanie hospodarske;j
politiky ostatnym krajinam a postupovat’ jednotne, pricom nie st zohl'adiiované $pecifické a odlisné
potreby konkrétnych krajin. Slovenska republika sa v8ak vyznacuje vysokym stupiiom otvorenosti a
naviazanosti priemyslu na Staty zadpadnej Eurdpy, preto takyto spolocny postup nemusi byt pre
Slovensko nevyhodou. Bude vSak nutné dodrziavat’ rozpoctovi disciplinu, ked” neumerné
zadlZovanie krajin v poslednych rokoch znacne otriaslo doverou v jednotni menu euro aj v cell
eurozonu.

Eurdpska centrdlna banka sa sustredila na podporu bankového sektora prostrednictvom
tradiénych opatreni menovej politiky, pripadne ich modifikdciou, v snahe zniZit' napdtie na
medzibankovom trhu. Neprestavala pri tom zohladnovat' hlavny ciel' svojej Cinnosti, t. j.
strednodobo udrzateI'nt mieru inflacie, a nad’alej pruzne reagovala na vyvoj cenovej hladiny a
inflacnych ocakavani. Silnejsi prepad v produkcii a zamestnanosti v rdmci eurozény vsak okrem
odliSnej cielovej orientacie centrdlnej banky poukazuje aj na vyznamné rozdiely v Struktarach
ekonomik ¢lenskych Statov.

Domnievame sa, Ze podmienky v eurozéne st dnes ako také vzdialené a pravdepodobne
budu ¢oraz viac vzdialené funkénej menovej tnii. Ekonomickd, kultiirna a jazykova heterogénnost’,
rozne ekonomické podmienky a sklsenosti, nizka pruZznost a mobilita price st podstatnymi
faktormi, ktoré napovedaju, ze Eurdpa nie je a v dohl'adnej dobe nebude vhodnym priestorom pre
vytvorenie menovej unie, ktord by bola dlhodobo udrzatel'na bez vyraznejsich negativnych dopadov
na obyvatel'ov v nej. Dokumentuje to napriklad porovnanie s menovou tniou v USA. Kym USA je
jeden (aj ked’ heterogénny) $tat s jednym jazykom, tak pre Eurdpu je jazyk bariérou. Hlavne pre
medzinarodnii mobilitu pracovnej sily. V USA s menSie rozdiely v ekonomickej vykonnosti v

jednotlivych zemepisnych oblastiach. Aj ked v Texase v porovnani s Kaliforniou existuju
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vyznamné rozdiely, rozdiel medzi Gréckom ¢i juhom Talianska a Luxemburskom je markantnejsi.
V USA je menej regulacii a ¢o je podstatné - su tam ovela pruznejsie trhy prace a pracovna sila je
neporovnatelne pruznejsia a mobilnejSia. USA maju pruznejsie aj ceny a mzdy. Vplyv odborov na
mzdovu politiku je podstatne mensi nez v Eurépe. V mnohych krajinich EU zasahuju odbory
vyznamnou mierou do ekonomického rozhodovania, vratane do hospodarskych politik vlad.

Toto vsetko (mensie rozdiely v hospodarskych cykloch, menej regulacii a pruznejSie trhy
prace, vysSia mobilita pracovnej sily, flexibilnejSie ceny a mzdy, ¢i spolo¢ny jazyk) su
charakteristiky, ktoré poukazuju na to, ze v USA su lepSie podmienky pre fungovanie menovej
unie. Vytvarali sa a vznikali vySe sto rokov. Na druhej strane st §taty USA samostatné vo viacerych
politikdch (napriklad v socidlnej a ciastocne v danovej politike). Pre EMU je v sucasnosti
charakteristickd aj nestabilita (dodrziavania) podmienok — osobitne ,Paktu stability a rastu®.
Prikladom toho je nedodrziavanie kritéria deficitu verejnych financii (napriklad Nemeckom a
Francuzskom) a navySe nepostihovanie takéhoto nedodrziavania podmienok. Potvrdenim je
uvol'nenie kritéria deficitu verejnych financii na viac ako 3%. Tym sa vychadza v Ustrety vladam,
ktoré ho nedodrzuji. Dosledkom méze byt’ rast nedovery medzi vladami krajin a stale viac krajin
zvysujucich deficit na (k, resp. mierne nad) 3% HDP.

Okrem toho sa objavuju problémy, ktoré suvisia s nepriaznivymi dopadmi rastu nestability a
neistoty o fungovani a udrzatel'nosti EMU a/alebo s prehlbovanim centralizdcie a harmonizécie
podmienok v unii. Tyka sa to najmd suvislosti s euroustavou. V pripade jej odmietania a
odmietnutia to znamend prinajmenSom docasné zvySenie kurzovej a politicke] nestability v
eurozone. V pripade jej prijatia by to vSak mohlo mat podstatne horSie redlne rizikd vicsej
centralizacie, finan¢nych ndrokov z priliSnych socidlnych prav, tym aj vacSiu neefektivitu a
vyraznej$i konflikt medzi menovou niou a Stedrym socidlnym modelom v Eurdpe.

V prispevku sme potvrdili, Ze menové uUnie zohravaji svoju ulohu naozaj uz dlho.
Oboznamili sme sa s udajmi, kde st prvopociatky menovej unie, ako inie vznikali a aj ako zanikali.

Hospodarska a menova unia predstavuje vyznamny krok smerom k integracii hospodarstiev
&lenskych $tatov EU. Zahfia koordinaciu hospodarskych a fiskalnych politik, jednotnej menove;j
politiky a jednotnej meny, eura. Hospodarsku tniu tvori vetkych 28 ¢lenskych $tatov EU, no len
niektoré z nich pokrocili vo svojej integracii tym, Ze prijali euro ako spolocnii menu. Spolu
vytvaraju tieto Staty oblast’ eurozony, ktort chapeme ako menovi uniu.

Ak by sme to mali zhodnotit, tak zavedenie jednotnej meny a teda vytvorenie menovej unie

je viac vyhodnym ako nevyhodnym aktom. Aj napriek pretrvavajicim problémom v Eurozone,
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povazujeme vznik EMU za pozitivum z pohl'adu Slovenskej republiky. Domnievame sa, Ze dana

menova unia ma svoje opodstatnenie, a Ze bude dlho trvat.
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