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V svetovom hospodarstve existuju rozne formy medzinarodnych ekonomickych
vztahov spojenych s pohybom vysledkov vyroby (tovarov, sluzieb) i s pohybom vy-
robnych faktorov (kapitalu a pracovnych sil). Tieto vztahy musia byt urcitym spo-
sobom sprostredkivané, usmerriované a bilancované. Podstatnu ulohu v realizacii
tychto vztahov zohravaju meny a financie. Zakladnym prvkom menovych systé-
mov (narodnych a medzinarodnych) su peniaze.

Menova alebo penazna sustava je spésob vydavania a obehu penazi platny
v urcitej krajine, ktory je upraveny zakonodarstvom. Historicky je mozné rozlisovat
tri najdodlezitejSie druhy menovych sustav '):

1. kovové, Cize metalické menové sustavy,

2. Uverové menové sustavy (obeh zamenitelnych bankoviek),

3. papierové menové sustavy (obeh papierovych penazi).

Menové vztahy vznikli pévodne v ramci narodnych krajin (v historickom kon-
texte pripadne este skor v ramci urcitych regidonov) spolu s rozvojom ich narodnych
alebo lokalnych mien. Postupne, s utvaranim svetovej ekonomiky, sa tieto vztahy
prepojili do relativne uzatvoreného celku - vznikol medzinarodny menovy sys-
tém ako subor vazieb medzi menami a Ciastkovymi menovymi systémami jednotli-
vych tzemnych jednotiek. Sibezne s tymto procesom sa sformoval medzinarodny
financny systém, ktory je mozné charakterizovat ako subor vztahov, ktoré vznikaju
pri medzinarodnych hospodarskych, zaroven tiez politickych, kulturnych a inych
vztahoch, kedy dochadza k pohybu pefiaznych prostriedkov medzi krajinami. Me-
dzindrodny financny systém je Sirsi pojem pre oznacenie penaznych, platobnych,
uverovych a kapitélovych vztahov v medzindrodnom meradle. ?)

Hlavnou funkciou medzinarodného menového systému je sprostredkovanie
platieb medzi jednotlivymi ekonomickymi subjektami a vytvaranie priaznivych
podmienok pre rozvoj medzinarodnych ekonomickych vztahov.

Medzinarodny menovy systém sa postupne menil, i v si¢asnosti sa neustale vy-
vija v désledku zmien tovarovej vyroby a stale rastuceho poctu ekonomickych sub-
jektov. Svetova ekonomika od devatdesiatych rokov minulého storocia radikalne
meni svoj charakter, a to vo vsetkych svojich segmentoch - prvkoch, vztahoch i me-
chanizmoch. Vietky tieto zmeny si vynucuju vytvaranie adekvatnych foriem penazi
a menovych vztahov v narodnom i medzinarodnom meradle. 3)

1) PETRENKA, J. - SOBEK, O.: Financie a mena.
2) NEUMAN, P. - ZAMBERSKY, P. - JIRANKOVA, M.: Mezinarodni ekonomie.
3) KUNESOVA, H. - CIHELKOVA, E. a kol.: Svétova ekonomika.
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V suvislosti s globalizaciou ekonomiky je dolezité sledovat ako hospodarstvo
konkrétneho Statu ovplyviiuje ¢lenstvo v urcitych hospodarskych, pripadne meno-
vych spolocenstvach.

Cielom tohto prispevku je teoretické vymedzenie podstaty penazi, meny, meno-
vych sustav, hospodarskej a menovej unie, poukazanie na snahy Slovenskej republi-
ky o vstup do Europskej Unie a prijatie spolo¢nej meny euro, zaroven prezentovanie
a zhodnotenie skusenosti z desatro¢ného ¢lenstva Slovenskej republiky v Eurépskej
menovej unii.

1 TEORETICKE VYMEDZENIE PROBLEMATIKY - PODSTATA A FUNKCIE PENAZI
V NARODNEJ A SVETOVEJ EKONOMIKE

Peniaze su spaté s historiou ludstva. Vznikli ako vysledok rozvoja vyroby, delby
prace a vymeny tovaru, a to najma za ucelom sprostredkovania tovarov. Obchod,
v ktorom sa vymiena tovar za tovar sa oznacuje pojmom bartrovy obchod. Peniaze
mozno povazovat za $pecificky tovar, ktory je vdeobecne akceptovany ako prostrie-
dok vymeny vietkych ostatnych tovarov a sluzieb. V staroveku ako vieobecny ekvi-
valent vymeny tovarov vystupovali tzv. tovarové peniaze - dobytok, kozusiny, sol' a
iné. Na uzemi Slovenska tuto ulohu plnilo najma platno, od ¢oho vzniklo aj sloveso
Lplatit”,

Tovarové peniaze boli neskér nahradzané prevazne drahymi kovmi (zlatom,
striebrom), a to z dévodu dlh3ej trvacnosti, [ahSej manipulacie, ¢i delitelnosti. Hod-
nota penazi bola zalozena na hodnote kovu, z ktorého boli razené. Zlaté peniaze
predstavovali plnohodnotné peniaze. Ich nedostatkami v3ak bolo opotrebenie
v obehu, falSovanie, ¢i vysokd hmotnost. Zlato vo funkcii penazi postupne nahradili
neplnohodnotné mince a papierové peniaze, ktoré su spojené s nastupom kapi-
talizmu a s rozvojom uUverovych vztahov. Do obehu ich daval $tat, ktory zakonom
urc¢oval ich nomindlnu hodnotu. Vyhody papierovych penazi v porovnani s plno-
hodnotnymi peniazmi spocivaju v tom, Ze su lahsie prenosné, lacnejsie vyrobitelné,
rozmnozitelné a nahraditelné.

V sucasnosti uskutocnuje emisiu penazi spravidla centralna banka daného sta-
tu, v ktorom maju peniaze sluzit ako platobny prostriedok. Centrélna banka zaroven
prostrednictvom rozli¢nych nastrojov ovplyvnuje mnozstvo pefazi v obehu.

Formy penazi su nasledovné ):

a) kovové mince,

b) papierové peniaze — bankovky, prip. statovky,

¢) bankové (depozitné) peniaze - vklady bez vypovednej lehoty,

d) kvazipeniaze - prostriedky s nizsim, ale stale relativne vysokym stuprfiom
likvidity:
o terminované vklady,

e likvidné cenné papiere.

4) KOVALCIKOVA, Z. - SVORON, L. - STRENK, R.: Zaklady finanénej gramotnosti.
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POZNAMKY Peniaze plnia v hospodarstve niekolko zakladnych funkcii, ktoré tvoria vyznam-
nu oporu rozvoja trhovej ekonomiky. Peniaze mozno vnimat ako ?):

o prostriedok vymeny: peniaze umoziiuju vymenu tovarov a sluzieb, su vy-
uzivané na platenie za ndkup tovarov a sluzieb;

e zuctovacia jednotka: peniaze vyjadruju cenu vymienanych tovarov, slu-
Zieb, ale i pohladavok, aktiv a pod.;

e uchovavatel hodnét (tezauracia): peniaze ako forma majetku — peniaze
umoznuju prenasat hodnotu do buducnosti, udrziavat kipnu silu v ¢ase
(napr. medzi prijmom penazi a ich vydavkom/spotrebou). Tuto funkciu mézu
plnit iba plInohodnotné peniaze, pripadne iné aktiva, ktoré nie su znehodno-
cované inflaciou.

o svetové peniaze: vietky predchddzajuce funkcie m6zu peniaze na urcitom
stupni vyvoja a za urcitych okolnosti plnit i v medzinarodnom prostredi. Sta-
vaju sa tak svetovymi peniazmi a prispievaju k formovaniu medzinarodného
menového systému.

Vincur a kol. ®) k zdkladnym funkcidm penazi zaraduje aj funkciu penazi byt ve-

rejnym statkom.

Peniaze v hospodarstve umoznuju delbu a realizaciu produkcie, zaroven nevy-
hnutne ludi vzdjomne spdjaju. V modernej ekonomike sa peniazmi stavaju nielen
hotovostné prostriedky (mince, bankovky), ale aj bezhotovostné peniaze (vklady
na uctoch, Seky, cenné papiere apod.).

V sucasnosti je mozné definovat peniaze ako akékolvek aktivum vSeobecne
prijimané k platbam za tovary, sluzby, ¢i ahrade dlhu.

Podla toho, aké formy penazi sa vyuzivali na zabezpeclenie vztahov v hospodar-
stve, mozno hovorit o jednotlivych druhoch menovych sustav. Ako uz bolo uvede-
né, peniaze mali spociatku podobu minci z drahych kovov. Historicky sa teda hovori
o ¢istom zlatom Standarde, kedy meny boli pevne viazané na zlato. Neskor (po 1.
svetovej vojne) sa zacal uplatriovat tzv. modifikovany zlaty Standard, ktory bol na-
hradeny zlatym dolarovym Standardom (Brettonwoodsky menovy systém). Dola-
rovy Standard (Kingstonsky/jamajsky menovy systém) ukoncil vazbu mien na zlato
a zaviedol systém tzv. plavajucich kurzov hlavnych mien. ?)

2 MONETARNA A MENOVA POLITIKA AKO SUCASTI HOSPODARSKEJ POLITIKY
VLADY

Sucastou hospodarskej politiky vlady je aj monetarna (penazna) politika.
Penazna politika je vyznamnym nastrojom hospodarskej politiky, ktora vykon a re-
alizaciu penaznej politiky zveruje nezavislému penaznému subjektu. Tymto sub-
jektom je centrdlna (emisnd) banka °) s ilohou viestranne ovplyvriovat a regulovat
zmeny agregatneho dopytu a agregatnej ponuky penazi tak, aby sa dosiahli ciele

5) VINCUR, P. a kol.: Hospodarska politika.
6) V pripade Slovenskej republiky je to Narodna banka Slovenska.
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hospodarskej politiky. /) Manévrovanie s penaznymi velicinami posobi na vykon-
nost celého ekonomického systému. Penaznymi procesmi a vzajomnymi vztahmi sa
intenzivne ovplyvnuje rozhodovanie nielen ekonomickych subjektov, ale aj obyva-
telstva, ¢im sa nasledne ovplyviuje cely produkény potencial ekonomiky. Peniaze
tak maju dlhodoby vplyv na vyvoj celého komplexu makroekonomickych a mikro-
ekonomickych suvislosti. °)

Monetdrna politika sa pod vplyvom vyznamnych zmien vo vonkajsich ekono-
mickych a menovych vztahov v poslednych rokoch pretransformovala do obsahu
pojmu menova politika. Menovou politikou rozumieme sustavu menovych a pe-
naznych procesov, vztahov, nastrojov a institucii, ktorymi sa zabezpecuje fungova-
nie ekonomického systému v sulade s ciefmi hospodarskej politiky. *)

Kym monetdrna (penaznad) politika sa zameriava predovsetkym dovnutra $ta-
tu (mnozstvo a cena penazi na domacom trhu), menova politika je orientovana aj
na medzinarodné ekonomické vztahy (cena penazi na svetovom trhu, snaha o za-
bezpeclenie stability domacej meny vo vztahu k menam zahrani¢nym). Ak je cielom
riadenie menového kurzu #) (t. j. vztah domacej meny k zahrani¢nej mene), hovori-
me o vonkajsej menovej politike $tatu. Monetarna a menova politika sa navzajom
prelinaju, podmienuju a ovplyviuju. Cielom menovej politiky je podpora ekono-
mického rastu pri déslednej antiinflacnej politike a udrzani stabilného vymenného
kurzu.

Menova politika je jednym z najdélezitejsSich nastrojov v ekonomike. Vac¢sina
ekondmov povazuje za optimalne, ked'ju realizuje centralna banka alebo podobna
nezavisla institdcia. Menovu politiku v Slovenskej republike zabezpecuje Narodna
banka Slovenska (dalej len,NBS”), ktora je od 1. septembra 2009 sucastou Eurosys-
tému. °) Pri vykone menovej politiky NBS postupuje podla pravidiel eurosystému,
to znamena ze kona v sulade s usmerneniami a pokynmi Eurépskej centralnej ban-
ky. V spolupraci s Eurépskou centralnou bankou a ostatnymi centralnymi bankami
krajin eurozény ma za prvotny ciel udrziavat cenovu stabilitu v eurozéne. Zabezpe-
Covanie cenovej stability je najdélezitejsi sposob, akym mbze menova politika pod-
porovat vytvaranie priaznivého ekonomického prostredia a zabezpecovanie plnej
zamestnanosti. V suvislosti s plnenim hlavnej tlohy publikuje NBS analyzy o vyvoji
ekonomik eurozény i globalnej ekonomiky ako aj analyzy, predikcie a komentare
o vyvoji ekonomiky SR.

3 EUROPSKY MENOVY SYSTEM

Eurépsky menovy systém mozno povazovat za subsystém medzinarodného
menového usporiadania, ktory vznikol ako vysledok celkového pohybu eurépskeho
integra¢ného procesu.

7) Hospodarska politika ako prakticka ¢innost vlady je zamerand na stimulovanie rastu HDP, podporu
Ziaducej zamestnanosti, zabezpeclenie cenovej stability, rovnovahu alebo vyrovnanost platobnej
bilancie a zabezpeclenie stability menového kurzu.

8) Menovy kurz je cena, za ktoru je jedna mena vyjadrend alebo vymenend v inej mene.

9) Vzhladom na to, Ze nie vietky clenské Staty Eurdpskej Unie vstupili aj do Eurépskej menovej
Unie, zaviedol sa odlisny pojem ,Eurosystém” Tvori ho Eurépska centrdlna banka a 19 narodnych
centralnych bank krajin, ktoré prijali euro. Ndrodné banka Slovenska sa stala su¢astou Eurosystému
1.janudra 2009 vstupom Slovenskej republiky do eurozény.
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Snahy o vytvorenie ,Spojenych statov eurépskych” na zaklade hospodarskej
spoluprace vznikli uz tesne po 2. svetovej vojne. V roku 1948 bola zalozena Organi-
zacia pre eurépsku hospodarsku spolupracu '°) (Organization for European Econo-
mic Cooperation — OEEC), ktora umoznila pokrok v eur6pskej integracii najma od-
strafiovanim vnutornych prekazok eurépskeho obchodu a zlepSenim vnutorného
eurdpskeho systému platieb zalozenim Eurépskej platobnej tnie (dalej len ,EPU)
v roku 1950. Cinnost obidvoch tychto organizacii vyrazne prispela k liberalizacii ob-
chodu, ktora podporila expanziu medzinarodného obchodu a rychly rast prijmov
¢lenskych krajin. Pozitivnym bol aj rast exportu a hrubého domaceho produktu (da-
lej len ,HDP*). ™)

V tomto obdobi bolo s pomocou Banky pre medzinarodné platby zabezpecova-
né zuctovanie prebytkov a deficitov obchodnych bilancii doplnené systémom po-
skytovania Uverov na vyrovnavanie salda platobnej bilancie. Cinnost EPU skon¢ila
v roku 1958 zavedenim vonkajsej zamenitelnosti vacsiny zapadoeurdpskych mien.
Aj ked otazky menovej spoluprace neboli v dobe vzniku Eurépskeho hospodarske-
ho spoloc¢enstva (dalej len,,EHS”) v roku 1957 priamo rieSené, predpokladala sa urci-
ta miera koordinacie menovej politiky, no iba ako predpoklad dosiahnutia hlavného
ciela - vybudovanie spolo¢ného trhu. Na nutnost uzsej koordinacie menovej politi-
ky v ramci EHS upozoriiovala Komisia EHS uz v roku 1962.

Zapadoeuropske krajiny sa pokusali v reakcii na trvajuce kurzové vykyvy vy-
tvorit vlastny menovy blok uz na konci sedemdesiatych rokov. Eurépsky menovy
systém (European monetary system, dalej len ,EMS”) zacal fungovat v roku 1979.
Ucastnikmi tohto systému sa stali vietky ¢lenské 3taty Eurdpskeho spolocenstva
a vtedy este ne¢lenské krajiny Svédsko, Finsko a Norsko. Zakladom tohto systému sa
stala Europska menova jednotka (European Currency Unit, dalej len “ECU"), ktora
sluzila nielen na oficidlne platby (transakcie medzi narodnymi bankami, poskytova-
nie uverov), ale aj na sukromné transakcie (napr. ako zakladna mena pri kreditnych
kartach). Aj napriek tomu, Ze nemala fyzickd podobu, pinila v svojej dobe rozsiahle
kurzové, verové i zuctovacie funkcie. Jednotlivé staty v nej vyjadrovali svoje platby
a pohladavky.V ECU bol tieZ zostavovany spolo¢ny rozpocet Eurépskeho spolocen-
stva. Toto rozsirenie pouzivania ECU vyraznym spésobom pomohlo neskorSiemu
zavedeniu jednotnej eurépskej meny Euro. ?)

4 EUROPSKA MENOVA UNIA

Po Uspechu Eurépskeho menového systému bol v Eurépe zaujem o dalsiu libe-
ralizaciu kapitalovych zdrojov.

Vyvrcholenim medzinarodnych integracnych procesov je tzv. ekonomicka
a politicka integracia, t. j. integracia, kedy jednotlivé, povodne samostatné na-
rodné ekonomiky a 3taty splynu do nového nadnarodného celku, ktory je riadeny
zjedného ekonomického a politického centra. Dosiahnutiu tejto vrcholnej fazy viak

10) Organizacia pre hospodarsku spolupracu (OEEC) sa neskor transformovala na Organizaciu
pre hospodarsku spolupracu a rozvoj (OECD).
11) MEDVED, J. - NEMEC, J. a kol: Verejné financie.
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predchadza cely rad medzistupriov, pocinajuc vytvaranim oblasti volného obcho-
du, colnej Unie az po hospodarsku a menovu uniu.

Hospodarska Unia je definovand ako jediny, zjednoteny trh, v ktorom sa mézu
volne pohybovat [udia, tovar, sluzby a kapital, so spolo¢nou politikou sutaze, Struk-
turalnou a regionalnou politikou a s koordinovanou makroekonomickou politikou,
ktora obsahuje zavazné pravidla rozpoctovych politik jednotlivych Statov. Za vyvr-
cholenie integracnych procesov je povazovana menova a politicka unia. '?)

Menova unia je forma ekonomickej integracie dvoch alebo viacerych statov
s volnym pohybom tovaru, sluzieb, kapitélu a pracovnych sil, ktorej vyvrcholenim
je nahradenie narodnych mien jednou spolo¢nou menou s pésobnostou na celom
teritoriu a plné prenesenie narodnej suverenity ¢lenskych krajin na nadnarodnu
uroven. 3)

V roku 1988 vytvorila Eurépska rada v Hannoveri Vybor pre vyskum Hospodar-
skej a menovej unie, ktory viedol Jacques Delors, vtedajsi predseda Eurdpskej ko-
misie. V sprave vyboru predlozenej v roku 1989 sa navrhovali konkrétne opatrenia
na zavedenie Hospodarskej a menovej Unie v troch etapach. Zdérazrovala sa v nej
predovsetkym potreba lepsej koordinacie hospodarskych politik, pravidiel zahfnha-
jucich deficity narodnych rozpoctov, ako aj novej, Uplne nezavislej institucie, ktora
by bola zodpovedna za menovu politiku Unie, a to Europskej centralnej banky (dalej
len ,ECB”). Sprava Jacquesa Delorsa navrhla uplnu liberalizaciu pohybov kapitalu,
Uplnu a neodvolatelnu konvertibilitu ndrodnych mien, odstranenie fluktuaénych
pasiem a neodvolatelné fixovanie vymennych kurzov. Ako klu¢ové prvky tohto no-
vého systému sa mali stat jednotna mena a hospodarska a menova unia.

Prelomovym dokumentom sa stala Maastrichtskda zmluva (podpisana v roku
1992), na zaklade ktorej vznikla Eurépska tnia (dalej len,,EU”) a v troch etapach sa
mala vytvorit Hospodarska a menova unia. Maastrichtska zmluva stanovila zave-
denie jednotnej meny euro od 1. januara 1999, pricom sa stanovil kurz eura k ECU
v pomere 1:1.

Prva etapa prebehla od 1. jula 1990 do 31. decembra 1993 a znamenala volny
pohyb kapitalu medzi ¢lenskymi Statmi.

Druha etapa trvala od 1. januara 1994 do 31. decembra 1998. Je charakteristicka
konvergenciou hospodarskych politik ¢lenskych Statov a posiliovanim spoluprace
medzi narodnymi centralnymi bankami ¢lenskych Statov. Koordinacia menovych
politik ziskala institucionalizovanu podobu zalozenim Eurépskeho menového in-
stitutu (dalej len ,EMI”), ktorého ulohou bolo posilnit spolupracu medzi ndrodnymi
centralnymi bankami a uskutocnit potrebné pripravy na zavedenie jednotnej meny.
Narodné centralne banky mali v tejto faze ziskat nezavislost.

Tretia etapa zacala 1. janudra 1999 a trva doteraz. Ide o postupné zavedenie
eura ako jednotnej meny ¢lenskych Statov a vykonavanie spolo¢nej menovej politi-
ky pod vedenim ECB. Prechod na tretiu etapu bol podmieneny dosiahnutim vysokej
miery udrzatelnej konvergencie, ktora sa meria na zaklade niekolkych konvergenc-
nych kritérii stanovenych v zmluvach.

12) FRIANOVA, V.: Eurépska menova Unia.
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Tabulka 1: Konvergencné kritéria pre vstup krajin do Eurépskej menovej unie )

Inflacia Miera inflicie m6ze prevysovat uroven troch krajin EU s najnizsou
(cenova stabilita) ') inflaciou najviac o 1,5 percentualnych bodov.

Stabilita dlhodobych DlIhodoba urokova miera méze byt maximalne o 2 percentualne body

nominalnych uroko- vyssia, nez je tato miera v troch $tatoch EU s najlepsimi vysledkami
vych mier v oblasti cenovej stability.
A e B e Menovy kurz musi byt posledné dva roky pred vstupom sucastou

menového mechanizmu ERM Il a nesmie sa nadmerne vychylovat

menovom systéme . a
zo stanoveného pasma.

Deficit verejnych roz- Deficit statneho rozpoctu smie dosahovat najviac 3 % HDP. Ak tuto
poctov hladinu mierne prevysuje, musi sa znizovat.

Velkost verejného dlhu smie dosiahnut najviac 60 % HDP. Ak je dih

Verejny dlh ) - Sy
EIRiA vyssi, musi sa postupne tomuto limitu priblizovat.

Vietky ¢lenské $taty EU sa v podstate musia zapojit do tejto konecnej etapy,
a teda prijat euro (¢lanok 119 Zmluvy o fungovani EU). Vyplyva to z faktu, Ze s jed-
notnou menou mdze existovat iba jednotna urokové sadzba, jednotny menovy
kurz voci zvysku sveta, a preto aj jednotna menova politika. '3)

Niektoré ¢lenské 3taty viak ani v sicasnosti nesplfiaju konvergenéné kritéria.
Tieto Staty mozu preto uplatriovat docasnu vynimku dovtedy, kym nebudud schop-
né zapojit sa do tretej fazy Hospodarskej a menovej unie. Okrem toho, Spojené kra-
[ovstvo '*) a Dansko oznamili, Ze sa neplanuju zucastnit na tretej faze, a teda ani pri-
jat euro (dolozka opt-out). V sucasnosti sa na tretej etape Hospodarskej a menovej
Unie zG¢astiuje a jednotnu menu euro pouziva 19 %) z 28 ¢lenskych $tatov EU.

Tabulka 2: Staty Eurépskej Unie a ich ¢lenstvo v eurozéne

Rakusko, Belgicko, Cyprus, Estonsko, Finsko, Franctizsko, Nemecko,
Clenské staty eurozény | Grécko, Irsko, Taliansko, Loty3sko, Litva, Luxembursko, Malta,
Holandsko, Portugalsko, Slovensko, Slovinsko, Spanielsko

Clenské staty mimo Bulharsko, Chorvétsko, Ceskd republika, Madarsko, Polsko,
eurozény Rumunsko, Svédsko

Clenské staty s dolozkou

o netiasti (opt-out) Dansko, Spojené kréalovstvo

(Zdroj: www.ec.europa.eu)

Vietky ¢lenské 3taty EU su teda sucastou hospodarskej a menovej Unie a svo-
je hospodarske politiky koordinuju s ciefom podporovat hospodarske ciele EU. Tie
Clenskeé Staty, ktoré nahradili svoje narodné meny jednotnou menou euro tvoria eu-
rozénu.

13) BALDWIN, R. - WYPLOSZ, Ch.: Ekonomie evropské integrace.

14) Spojené kralovstvo Velkej Britanie a Severného Irska sa dokonca rozhodlo vystupit z EU.

15) Andorra, Monako, San Marino aVatikan prijali euro ako svoju narodni menu na zéklade osobitnych
menovych dohéd s EU a méZzu v ramci uréitych obmedzeni vydavat svoje vlastné euromince. Kedze
viak nie st ¢lenskymi statmi EU, nie su si¢astou eurozony.
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Hospodarska a menova unia je vysledkom postupnej hospodarskej integracie
v Eurépe, a preto nie je sama osebe cielom. Riadenie Hospodarskej a menovej Gnie
je uréené na podporovanie udrzatelného hospodarskeho rastu a vysokej zamestna-
nosti prostrednictvom primeranej tvorby hospodarskej a menovej politiky. K tomu
patria tri hlavné hospodarske ¢innosti:

1. menova politika s cielom dosiahnutia cenovej stability;
2. koordinovanie hospodarskych politik v ¢lenskych Statoch;
3. zabezpecenie bezproblémového fungovania jednotného trhu.

Menova unia spolu s hospodarskou uniou predpokladaju finan¢nd pomoc vy-
spelejsich ekonomik ekonomikam slabsim, s cielom posilfiovat ekonomicku a so-
cidlnu sudrznost ¢lenskych krajin. '?)

5 VYHODY A NEVYHODY SUVISIACE S CLENSTVOM STATOV V EUROPSKE)J
MENOVEJ UNII

Zavedenie menovej Unie, rovnako ako ostatnych stupnov integracie, prinasa
pre hospodarstvo daného $tatu urcité vyhody i nevyhody. Medzi o¢akavané vyho-
dy mozno zaradit 3):

e zlepsenie rozpoctovej discipliny ¢lenskych krajin menovej unie,

e zniZenie miery inflacie,

e Usporu priamych transakénych nakladov ') suvisiacich s konverziou narod-

nych mien a zrychlenie bankovych prevodoy,

e usporu nepriamych transakénych nakladov (zjednodusenie uctovnictva,
zmensenie potreby drzby valut v roznych menach),

e znizenie kurzového rizika,
e vadsiu stabilitu na medzinarodnych finanénych trhoch,

e znizenie priemernej miery nezamestnanosti za predpokladu vacsej mobility
pracovnych sil,

e zniZenie objemu nevyhnutnych devizovych rezerv.

Neuman, Zambersky, Jirdnkova (2010) k uvedenym kladnym efektom pridavaju:

e odstranenie kurzovej volatility — zvysenie menovej stability, eliminacia kur-
zového rizika a nezladenosti kurzovej politiky v ramci Eurépskej Unie;

e podpora vzadjomného obchodu a efektivnosti alokacie kapitalu pri unifikacii
kurzu meny, to znamena aj podpora rozvoja a stability spolo¢ného trhu to-
varu a kapitalu;

16) Transakéné naklady su naklady potrebné na to, aby sa uskutocnila ekonomickd transakcia
(obchod, vymena, dodavka tovaru ¢i sluzieb, p6zicka a pod.) Ide o ¢as a Usilie strdvené vyhladavanim
a ziskavanim potrebnych informacii a vyroktvanim prislusnej transakcie/obchodnej dohody. Typicky
priklad predstavuje vznik transakénych nékladov pri obchodovani so zahrani¢im v cudzej mene.
Pred prijatim eura museli napriklad mnohé slovenské exportné firmy platit navyse za vymenu mien
v banke ¢i za poistenie voci kurzovym vykyvom.
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e koniec nutnych devizovych intervencii v rdmci vztahov krajin EU, obmedze-
nie tlaku na devizové rezervy. Narast podielu eura na svetovych a narodnych
devizovych rezervach na ukor menej stabilnych mien (napr. americky dolar);

e Uspora administrativnych a informacnych néakladov, nakladov na monito-
rovanie a riadenie kurzového rizika, bankovych poplatkov pri transformacii
narodnych mien zo strany podnikatelov, ob¢anov a bank atd’;

e posilnenie regionalnych vézieb v ramci ekonomického priestoru EU.

Cielom je, aby sa upevnovala ekonomicka a menova pozicia eurépskeho centra
v sutazi s ostatnymi centrami svetovej ekonomiky a vytvarala sa adekvatna protiva-
ha dominancii amerického dolara.

Na druhej strane je dolezité vziat do Uvahy i urcité nevyhody. Ide predovietkym o 3):

e stratu narodnej menovej suverenity (Clenské Staty menovej Unie nemaju
moznost realizovat samostatni menovu politiku),

e stratu moznosti vyuzivat menovy kurz ako nastroj hospodarskej politiky,
e stratu moznosti regulovat ekonomiku pomocou Urokovych sadzieb,
e stratu urcitej autondmie v oblasti fiskalnej politiky, ')

e velké finan¢né ndklady spojené so zavadzanim spolo¢nej meny.

Vzhladom na to, Ze sa Uroven hospodarstva v jednotlivych ¢lenskych krajinach
EU li3i, spolo¢na mena a menova politika sa nemusia stat nastrojom zblizovania
ekonomickej a zivotnej Urovne, ale v dosledku tejto skutocnosti moze realne hrozit,
7e sa regionalne ekonomické a socidlne rozdiely prehibia.

Negativne désledky menovej Unie su spojené najma s makroekonomickymi jav-
mi krajiny. Naopak, uzitky z menovej unie sa o¢akavaju prave na mikroekonomickej
drovni.

6 SKUSENOSTI Z DESATROCNEHO CLENSTVA SRV EUROPSKEJ MENOVEJ UNII

Slovensko sa zaviazalo prijat euro uz pri vstupe do Eurdpskej unie. Prva velka
diskusia o vyhodach a nevyhoddach zavedenia eura na Slovensku prebehla v odbor-
nych kruhoch v rokoch 2002 az 2003, teda este pred vstupom Slovenska do Eu-
ropskej unie. V roku 2003 pripravili NBS a Ministerstvo financii SR ,,Stratégiu prijatia
eura v SR, ktora analyzovala ekonomické dosledky vstupu do eurozény. V tomto
dokumente bolo uvedené, Ze: ,Slovenskd republika by sa mala stat clenom menovej
unie ¢o najskér, to znamend hned'po tom, ked'slovenskd ekonomika bude schopnd udr-
Zatelnym spésobom spifiat maastrichtské kritérid” Cielovy datum bol stanoveny na
1. janudra 2009. Nasledne bol vypracovany ,,Narodny plan zavedenia eura v Slo-
venskej republike”, ktory okrem podrobného rozpisu Uloh na Uspesné zvladnutie

17) Fiskalna politika je sice aj nadalej vykonavana narodnou vladou, ale ¢lenska krajina je povinna
uplatriovat taku fiskalnu politiku, ktord zaisti dodrziavanie fiskalnych konvergencnych kritérii (napr.
vysku miery inflacie, drokovu mieru, deficit Statneho rozpoctu a pod.).
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technickych otazok prechodu na euro obsahoval aj vymedzenie délezitych charak-
teristik tohto procesu.

Zakladnym pravnym predpisom, ktory urcoval priebeh postupu pri zavedeni
meny euro v Slovenskej republike bol Zakon ¢. 659/2007 Z. z. o zavedeni meny
eura v Slovenskej republike a o zmene a doplneni niektorych zakonov, ktory
je verejnosti znamy ako ,Generdlny zakon o zavedeni eura v Slovenskej republike”.
Doplnujucimi vyhlaskami ku Generdlnemu zakonu bola vyhlaska ¢. 75/2008 Z. z.,
ktorou sa ustanovili pravidla vykazovania, prepoctu a zaokruhlovania penaznych
sum v suvislosti s prechodom na menu euro na ucely uctovnictva, dani a colnych
ucelov a vyhlaska ¢. 97/2008 Z. z. o podrobnostiach dudlneho zobrazovania pre ob-
last ochrany spotrebitelov. Konverzny kurz eura voci korune bol 7. jula 2008 sta-
noveny na 30,126 SKK. '®)

Slovenska republika pri vstupe do Eurépskej menovej Unie plnila Maastrichtské
kritéria tak, ako je to uvedené v tabulke 3.

Tabulka 3: PInenie Maastrichtskych kritérii v Slovenskej republike ')

Kritérium Referenéna hodnota SR v marci 2008
Verejny deficit
(% z HDP) 30 2.2
Verejny dlh (% z HDP) 60,0 29,4
Miera inflacie (%) 3,2 2,2

Stabilita dlhodobych

tirokovych sadzieb (%) 6,5 45

Dva roky pred hodnotenim musi

Stabilita vymenného byt narodna mena zapojena do SR - Clenstvo v ERM I
kurzu mechanizmu vymennych kurzov od novembra 2005
(ERM 1)

Euro bolo do hotovostného systému slovenskej ekonomiky zavedené 1. januara
2009 uspesne a bez vaznejsich komplikacii. Euro sa sucasne zaviedlo do hotovost-
ného i bezhotovostného obehu bez prechodného obdobia. Pocas kratkeho obdo-
bia dualneho obehu do 16. januara 2009 sa na Slovensku mohlo platit aj koruno-
vymi bankovkami a mincami, ktoré sa postupne stahovali z obehu. NBS a komer-
¢né banky postupne menili bankovky a mince slovenskej meny za eurobankovky
a euromince. Vymena sa uskuto¢novala bez poplatkov. Prechod na novd menu bol
uskutocneny s reSpektovanim zasady kontinuity kontraktov, to znamena, ze zmlu-
vy, ktoré obsahovali udaje v slovenskych korunach zostali platné aj nadalej s tym,
Ze hodnoty v korunach sa povazovali za hodnoty v eurach prepocitané konverznym
kurzom. Narodna banka Slovenska prijala vietky potrebné kroky na to, aby prijatie
eura nebolo vyuzité na zvysenie cien (tzv. zasada predchadzania a zvy$ovania cien

18) PAULICKOVA, A.: Dopady zavedenia eura na podnikanie v Slovenskej republike.
19) KOVAC, V.: Analyza pozitiv a negativ spojenych so vstupom Slovenskej republiky do Eurépskej
menovej Unie.
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a vnimanie inflacie). Realne v3ak k zvyseniu cien i inflacie doslo, no tato zalezZitost
vyplynula predovietkym z nastupu svetovej hospodarskej krizy v roku 2008, ktora
slovenské hospodarstvo naplno ovplyvnila po roku 2009.

Zmena pouzivanej meny ovplyvnila Zivot a ekonomické aktivity ako podnikov,
tak i indtitucii verejného sektora a zaroven aj jednotlivcov/domacnosti. Clenstvo
v Eurépskej menovej Unii prinieslo do slovenskej ekonomiky novu kvalitu prostre-
dia, ¢o sa prejavilo v zaznamenanych kladnych i zapornych, jednorazovych i perma-
nentnych efektoch.

6. 1 Kladné a zaporné efekty zavedenia eura pre Slovensko

Najdolezitejsi efekt, ktory sa od zavedenia eura o¢akaval, bolo zrychlenie tempa
ekonomického rozvoja a zvy$ovanie Zivotnej urovne obyvatelstva. UpIné dosiah-
nutie tohto efektu vSak mozno ocakavat az v dlhodobejSom ¢asovom horizonte.
Zavedenie eura a vyvoj HDP na Slovensku dokumentuje nasledovny obrazok.

ol HDP aaSloveaskuy %

15rokoveuraa

2002 2003 004 2005 2006 2007 2008 I009 2000 201 20 2013 20K 2015 2006

Obrézok 1: Vyvoj HDP na Slovensku od zavedenia eura v EU v roku 2002

(Zdroj: worldbank.org)

Z grafu vyplyva, Ze maximalny prirastok HDP na Slovensku bol v roku 2007.
Po prijati eura v roku 2009 sa Slovensko uzko naviazalo na eurépsku ekonomiku,
v ktorej rast HDP bol v tomto obdobi vyrazne pod uroviiou Slovenska, ¢o doku-
mentuje obrazok 2. Od roku 2008 doslo na Slovensku k spomaleniu hospodarske-
ho rastu, ¢o bolo spdsobené viacerymi faktormi, predovietkym nastupom svetovej
ekonomickej krizy a nie v doésledku zavedenia eura.

125

———
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Obrézok 2: Vyvoj rastu HDP v SR a v Eurozéne v percentach %)

20) LISKA, T.: Analyza pozitiv a negativ spojenych so vstupom SR do Eur6pskej menovej tnie.
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Financni analytici hodnotia, ze dopady krizy na slovensku ekonomiku by boli
vyraznejSie, ak by sa stale pouzivala slovenska koruna. Okolité krajiny s vlastnymi
menami (Polsko, Cesko, Madarsko) po nastupe svetovej hospodarskej krizy, v snahe
ochranit svoje vlastné ekonomiky, vo vyraznej miere zvysili mieru inflacie, ¢o pre in-
vestorov znamenalo stratu penazi. Slovensko sa vdaka euru stalo atraktivnejsim cie-
lom investovania zahrani¢nych subjektov, ¢o v ¢ase spomalovania hospodarskeho
rastu bolo velkym pozitivom. Snahy o zavedenie eura a nutnost plnenia konver-
gencnych kritérii prispeli tiez k realizacii mnohych finan¢nych a hospodarskych re-
foriem v slovenskej ekonomike.

Strednodobé a dlhodobé dopady zavedenia eura sa prejavili v raste zahranic-
ného obchodu s krajinami eurozoény, prilevom zahrani¢nych investicii a naslednym
zrychlenim rastu HDP. Postupna cenova konvergencia v ramci podnikatelského sek-
tora viedla k Specializacii a koncentracii tych vyrobnych odvetvi, v ktorych nasa kra-
jina dosahovala komparativne vyhody. ') 2?)

Zavedenie eura odstranilo kurzové riziko medzi slovenskou korunou a eurom,
zaroven doslo k poklesu kurzového rizika voci inym vyznamnym svetovym menam
(predovsetkym voci americkému dolaru). Ako uvadza Kunesova a Cihelkova (2006),
jednym z predpokladov bolo, ze dbjde k redukcii nutnych devizovych rezerv urce-
nych na intervencie pre udrzanie menového kurzu a na uskuto¢riovanie devizovych
transakcii s ¢lenskymi $tatmi eurozény. Prax tento predpoklad potvrdila.

Slovensko ako otvorena a proexportna ekonomika ziskalo v désledku zavedenia
eura vyhodnejsSie podmienky pre lepsi rating a lacnejsiu dlhovu sluzbu. Postupne
prebralo menovu politiku vyspelych zapadnych 3tatov, v ktorych su urokové sadzby
nizke. Nizke urokové sadzby viedli k oziveniu investicii, o nasledne viedlo k poklesu
priemernej miery nezamestnanosti. Zlepsenie rozpoctového hospodarenia 2*) vda-
ka nizSej dlhovej sluzbe pri nizSich urokovych sadzbach, zaroven znizenie vydavkov
na politiku zamestnanosti (znizenie objemu vyplacanych podp6r v nezamestna-
nosti) a vyssi vyber dani nasledne umoznil rast HDP. Nizke naklady na kapital takto
pomohli Slovensku k rychlej expanzii z predchadzajucej recesie.

Slovenskej ekonomike by silné euro ani v buduicnosti nemalo uskodit. Dovo-
dom je fakt, ze priblizne polovica exportu Slovenska mieri do eurozény, preto po-
hyby vymenného kurzu eura oproti dalSim svetovym mendm nie su pre slovensky
export az také vyznamné. Naopak, prevazna vacsina surovinovych dovozov z Ruska
sa obchoduje v dolaroch. Silnejsi kurz eura voci dolaru pre Slovensko preto zname-
na kurzovo zlacnené dovozy nerastnych surovin. #%)

Prijatie a pouzivanie eura zvysuje aj diplomaticku vahu krajiny, kedZe sa Sloven-
sko zucastruje stretnuti klubu vybranych Statov, ktoré prijimaju zasadné rozhodnu-
tia pre celd Eurépsku uniu. Euro je pre Slovensko vyhodné aj politicky. Krajiny, ktoré

21) MUCHOVA, E. a kol.: Medzinarodna ekondmia.

22) Zakon komparativnych vyhod hovori, ze krajina by sa mala $pecializovat na vyrobu a vyvoz
takych tovarov, ktoré moéze vyrabat s relativne nizsimi nakladmi. Dovazat by mala zasa také tovary,
pri vyrobe ktorych ma relativne vysoké naklady. Struktiru obchodnych tokov by preto mali uréovat
komparativne, a nie absoldtne vyhody. V pripade SR ide o $pecializaciu na automobilovy priemysel.
23) V sicasnosti sa v Slovenskej republike presadzuje dosiahnutie vyrovnaného statneho rozpoctu.

24) BUCHLAKOVA, L.: Susedné krajiny poskulujd po eure.
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prijatie eura v minulosti odloZili, ako napriklad Polsko a Cesko, Ziadaju Slovensko
o politicki podporu pri rokovaniach o moznom zavedeni tejto meny. Slovensko sa
totiz aj vdaka euru méze zaradit ku krajinam v jadre EU, ktoré budu mat lepsi pristup
k cerpaniu eurépskych zdrojov.

Zavedenie eura znamenalo pre slovensku ekonomiku i urcity vznik nakladov
(krdtkodobého i dlhodobého charakteru). Euro bolo na Slovensko zavedené roz-
hodnutim Rady EU. Do suladu s pravnymi aktmi EU bolo potrebné uviest slovenské
pravne predpisy, na ktoré malo zavedenie eura zavazny dopad, alebo ktorych zme-
ny boli dolezité pre zabezpeclenie pravnej istoty a hladkého prechodu na euro. Slo-
venskej republike vznikli ndklady na informacnu kampan, ktorej najvacsia intenzita
sa prejavila vdruhom polroku 2008. Informaéna kampan mala poskytnut slovenskej
verejnosti praktické informdcie o vietkych potrebnych faktoch (napr. o spésobe vy-
meny hotovosti, o vzhlade eurobankoviek a eurominci, konverznom kurze, hodno-
te novej meny, o pravidlach na ochranu spotrebitelov a pod.).

K dalsim nakladom, ktoré zndasal $tat a prejavili sa stratou NBS vo vyske 1,2 mld.
eur v roku 2008, patrili naklady na obstaranie novych bankoviek a minci a likvidaciu
tych starych. Celkovo sa tzv. technické naklady statu pohybovali na urovni priblizne
1,7 mld. SKK. ?")

K permanentnym nevyhoddm spojenych s pouzivanim meny euro mozno za-
radit stratu moznosti realizovat nezavisli menovu politiku. Menova politika umoz-
nuje centralnej banke reagovat na Specifické situacie v ekonomike, potlacat Soky
(externé alebo interné) a nasledne vytvarat prostredie pre dlhodobu stabilitu cien
i celej ekonomiky. Ak sa krajina vzda vlastnej meny, pride tym o moznost nezavisle
ovplyvnovat svoju ekonomiku. %)

Narodna banka Slovenska je od 1. janudra 2009 sucastou eurosystému, ¢o zna-
meng3, Ze prisla o Cast svojich kompetencii. Pri vykone menovej politiky postupuje
podla pravidiel eurosystému, to znameng, ze kona v sulade s usmerneniami a po-
kynmi Eurépskej centralnej banky. Vylu¢na pravomoc uréovat menovu politiku,
nastroje menovej politiky a vylu¢nd pravomoc povolovat vydavanie bankoviek
a schvalovat objem vydavanych minci presla na ECB. Zaroven vylu¢na prdvomoc
uréovat kurzovu politiku predla na prisludné intittcie a organy EU. Narodnej ban-
ke Slovenska zostalo pravo urcovat a vyhlasovat referenéné vymenné kurzy eura
k cudzim menam, s ktorymi SR obchoduje, alebo sa u nas vyuzivaju a ECB neurcuje
a nevyhlasuje ich referen¢ny kurz. Zakon ¢. 566/1992 Zb. o NBS v zmysle neskorsich
novelizacii zadefinoval hlavné ¢innosti NBS po zavedeni eura nasledovne %):

e podporuje plynulé fungovanie platobnych a zuc¢tovacich systémoy,

e udrziava devizové rezervy, disponuje s nimi a uskutoc¢nuje devizové opera-
cie podla usmerneni eurosystému,

e vykondva dohlad nad finan¢nym trhom,
e vykonava s bankami a s inymi finan¢nymi institdciami vsetky druhy obcho-
dov podla usmerneni Eurépskeho systému centralnych bank a eurosystému.

25) KAVICKY, R.: Dopady vstupu SR do Eurépskej Unie a Ekonomickej a menovej Gnie na fiskalnu
a monetarnu politiku.
26) TKACOVA a kol.: Finanéné trhy a bankovnictvo.
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Slovenska republika uz nemoze vyuzit oslabenie vlastnej meny na podporu ex-
portu, ako to napriklad spravila v predchadzajucom obdobi prostrednictvom Ces-
kej narodnej banky Ceska republika.

Negativne dopady ¢lenstva krajiny v eurozéne suvisia s faktom, Zze problémom
Eurépskej menovej Unie je nerovnovaha medzi vysokou centralizdciou menovej po-
litiky a decentralizovanou fiskalnou politikou 3). Dal$im problémom je skuto¢nost,
Ze Specializacia krajin v doésledku prehlbovania hospodarskej integracie méze zna-
menat, Ze krajiny budu v buducnosti potencidlne elit vacsim a ¢astejSim asymetric-
kym Sokom. %)

Kritici zavedenia eura poukazuju aj na dopady rizik ,eurépskej dlhovej krizy” vy-
plyvajucej zo skutocnosti, ze eurdpske krajiny sa zadlzovali ¢oraz viac, ¢o vyustilo
do krizovej situacie v Grécku a nutnosti zriadit tzv. euroval. ) V sicasnosti je pre slo-
vensku ekonomiku vaznym problémom vyvoj v Taliansku, ktoré ma uz dnes celkovy
dlh vo vyske 132 % HDP. Nezodpovedna rozpoctova politika tejto krajiny znamena
vznik moznych problémov s vaznymi dopadmi na jednotnud menu, ¢o by sa vyrazne
odrazilo aj na slovenskej ekonomike.

6. 2 Kladné a zaporné efekty zavedenia eura pre organizacie

Kladné a zaporné efekty prijatia eura pre organizacie mozno vidiet v nasleduju-
cich skuto¢nostiach. Pre tie subjekty, ktoré obchoduju so zahrani¢nymi partnermi
pouzivajucimi menu euro, sa za najvyznamnejsi kratkodoby prinos povazuje odstra-
nenie transakénych néakladov. Tieto subjekty uz nemusia viest v bankach ucty zne-
juce na cudzie meny, nasledne sa im znizili bankové poplatky, zaroven sa odstranili
kurzové straty a zjednodusilo sa vedenie uctovnictva. Mozno konstatovat, Ze doslo
k zredukovaniu administrativnych ndkladov na riadenie transakcii v euromene.

Na druhej strane sa tento proces negativne prejavil v hospodareni bank. Pribliz-
ne 5 % z bankovych prijmov predstavuju poplatky, ktoré prijima banka za konverziu
narodnych mien. So zavedenim eura sa tento zdroj prijmov komercnych bank eli-
minoval, to znamena, Ze tieto subjekty si museli vyhladdvat iné oblasti generovania
zisku. KedZe zmenarenskd Cinnost sa uz nerealizovala v takej miere, dotklo sa to aj
skupiny bankovych uradnikov, ktori boli zapojeni do tejto ¢innosti.

Zjednodusenie nastalo i v oblasti ocenovania a vedenia uctovnictva v tych sub-
jektoch, ktoré mali svoje organizacné zlozky a expozitury v zahranici. Zvysila sa ce-
nova transparentnost, prehladnost prijmov a vydavkov, napr. sa zlepsila porovna-
telnost cien ubytovania, leteniek, pohonnych hmat a sluzieb pri pracovnych a slu-
Zzobnych cestach.

27) Euroval - pojem zauzivany pre Eurépsky financny stabiliza¢ny nastroj (European Financial
Stability facility — EFSF). Vznikol v roku 2010 ako do¢asny medzivladny nastroj zalozeny na Uverovych
garanciach od Medzinarodného menového fondu (MMF). Docasny euroval bol zaloZzeny ako zdroj
pomoci pre zadlzené krajiny eurozény, ktoré svojou ekonomickou situdciou ohrozuju stabilitu
jednotnej eurdpskej meny euro. Vznik do¢asného eurovalu je Uzko spaty s ekonomickou krizou
v Grécku, z dovodu ktorej docasny euroval vznikol.
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Kladné efekty vyplyvajuce z lep3ej prehladnosti v cenach sa prejavili i v oblasti
investovania. Ekonomické subjekty sa rozhoduju o vyrobe, investiciach a spotrebe
na zaklade informdcii, ktoré im poskytuje cenovy systém. Ak sa zvysuje neistota
v cenach, rozhodnutia sa stavaju menej efektivnymi. ZniZenie neistoty v tejto oblas-
ti tym, Ze ceny sa stavaju objektivnejsim mechanizmom na hospodarske rozhodnu-
tia, moze kladne ovplyviiovat hospodarenie jednotlivych subjektov. %)

Bezprostredne pred a po prechode na euro vznikli podnikatelom i inym typom
organizacii ndklady na upravy informacnych systémov, vymenu meny, prepocty
cien, na dudlne ocenovanie v prechodnom obdobi %), naklady na vzdelavanie za-
mestnancov, pricom mensie subjekty boli tymto negativnym efektom postihnuté
zdovodu mensej kapitalovej sily viac. Vacsie subjekty tiez mohli s dodavatelmi vyro-
kavat lepsie podmienky na Upravu svojich informacnych systémov. '°) Uvedené na-
klady neboli kryté verejnymi zdrojmi, kazdy subjekt si ich musel hradit z vlastnych
zdrojov sam.

6. 3 Kladné a zaporné efekty zavedenia eura pre jednotlivcov a domacnosti

Kladné efekty zavedenia eura pre obyvatelov spocivaju v zjednoduseni cesto-
vania bez nutnosti vymeny valut a v zrozumitelnosti a porovnatelnosti cien na Slo-
vensku voci zahraniciu. Euro, ako silna svetova mena umoznuje domacnostiam
obstaravat si produkty z dovozu za vyhodnejsie ceny, zarover absolvovat lacnejsie
dovolenky v mimo eurovych destinaciach.

S eurom postupne zlacneli p6zicky na byvanie, aj ked' samotné byty zase zdraze-
li. Urokové sadzby pri hypotekéarnych uveroch boli totiz v predchadzajicom obdobi
na Slovensku vyrazne niZie ako tomu bolo v napriklad v Madarsku ¢i Ceskej repub-
like. %) Nizke Urokové sadzby za poskytované Uvery pre obyvatelstvo viak vyvolava-
ju na Slovensku negativny efekt v podobe vysokého zadlzovania domdacnosti. Tento
problém uz musela riesit NBS sprisnenim podmienok pri poskytovani Uverov.

Na druhej strane, vinou eura su uroky pri usporach domacnosti alokované v ko-
mercnych bankach velmi nizke, to znamend, Zze hodnota uspor a iného majetku
naviazaného na urokové vynosy sa znizuje v doésledku pdsobenia inflacie.

K menej zdvaznym negativnym javom, ktoré ovplyviiuju nielen obyvatelov, ale
i dalSie subjekty, mozno zaradit skutocnost, Ze v platobnom styku sa pouzivaju aj
euromince malej nominalnej hodnoty (predovsetkym jedno a dvojcentové mince).
Manipuldcia s tymito mincami je neprakticka a zatazuje obyvatelov, obchodnikov
i banky. Razba a udrziavanie tychto minci v obehu je pre emisnu banku nakladng,
pretoze vyroba stoji viac ako je ich nominalna hodnota. O stiahnutie tychto minci
zobehu sa uz uvazuje dlhsiu dobu, k uskuto¢neniu tohto kroku v3ak doteraz zo stra-
ny NBS neprislo.

Naopak, Eurépska centralna banka sa rozhodla koncom roka 2018 z obehu
stiahnut 500-eurovu bankovku z dévodu, Ze sa ¢asto zneuzivala na kriminalne ucely
(falSovanie, zaroven aj financovanie teroristickych cinov).

28) V obdobi dudlneho obehu museli podnikatelia drzat vacsie mnozstvo hotovosti ako zvycajne.
29) TOMA, B.: Cesi maju drahsie pozicky ako Slovaci.
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Obrazok 3: Vzhlad eurobankoviek
(Zdroj: wiki.eanswers.net/sk/Eurobankovka)

7 ZAVER

Prijatie eura na Slovensku malo primarne politické pozadie, odbornici ho po-
vazuju za politicko-ekonomicky projekt. Slovenska republika tymto krokom
deklarovala svoje Usilie viac sa pribliZit vyspelym zdpadoeurépskym statom. Vstup
do eurozény bol podla Ministerstva financii SR stcastou reformnej stratégie Slovenska
orientovanej na integraciu do eurdpskych a transatlantickych Struktur. Slovensko
si od vstupu do eurozény slubovalo prijatie pevnej meny s nizkou inflaciou, nizke
dlhodobé urokové miery, prilev zahrani¢nych investicii, podielanie sa na rozhodnu-
tiach menovej Unie a v neposlednom rade aj skvalitnenie institucionalneho riadenia
fiskédlnej a menovej politiky. Hlavnym ocakdvanym prinosom bolo zrychlenie hos-
podarskeho rastu, ¢o malo v kone¢nom désledku priniest zvysenie Zivotnej Urovne
obyvatelstva.

Mnohé z ocakavani sa naplnili, ¢o analytici hodnotia kladne. Na druhej strane
mozno uviest i negativa tohto procesu, na ktoré upozornuju tzv. euroskeptici a od-
porcovia eura. Predovietkym ide o rozdielnu urovernt ekonomik ¢lenskych Statov
Eurépskej Unie ), ktoré znizuju ucinnost jednotnej menovej politiky a nasledne ne-
moznost pouzit domace nastroje na odvratenie kratkodobych ekonomickych sokov
(napr. kratkodobé urokové miery a vymenné kurzy).

Spolo¢na eurdpska mena priniesla ob¢anom Slovenska vyssie platy, s ¢len-
stvom v eurozéne vsak prisla aj povinnost rucit za zavazky v eurovale. Je potrebné
si uvedomit, Ze eurozéna zatial nespina vietky podmienky tzv. optimalnej menovej
oblasti - OCA 3"), no postupne sa navrhovanymi reformami k tomu snazi ¢oraz viac
priblizovat. Analytici v3ak krajindm vyuzivajicim spolo¢nud menu euro vycitaju ne-
dodrziavanie dohodnutych pravidiel.

30) Napr. vykonnost ekonomiky (HDP), trh prace (zamestnanost — nezamestnanost), verejny dlh,
schodok statneho rozpoctu a pod.

31) Podla tedrie tzv. optimalnej menovej oblasti (Cihelkova a kol., 2008) je délezité, aby ¢lenské
krajiny tvorili dostato¢ne homogénnu ekonomicku oblast. Nebezpecenstvo vzniku asymetrickych
sokov je tym mensie, ¢im je dosiahnuty vyssi stupen regionélnej ekonomickej integracie v danej
oblasti. Klicovu rolu v ekonomike pritom hra mobilita vyrobnych faktorov a diverzifikacia vyrobnej
Struktdry a exportu ¢lenskych krajin.
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Proces navratu k povodnej mene (slovenskej korune) by bol pre ekonomiku
krajiny nakladny, pretoze odchod z eurozény by sprevadzalo vyrazné oslabenie
meny a spomalenie ekonomického rastu krajiny. Narodna banka Slovenska odpor-
cov zavedenia eura upozornuje, Ze euro je umyselne skonstruované ako jednosmer-
ny proces, pricom nie su vytvorené ziadne mechanizmy ako eurozénu opustit.

Ked%e zmluva o EU nepozna ziadny mechanizmus na odchod krajiny z eurozény,
akykolvek pokus o vystupenie z nej by bol Zivelny a spojeny s masivnou krizou na fi-
nanc¢nom trhu. Naklady na vystupenie z eurozény by boli podla analytikov vysoké
aj preto, Ze dlhy voci institucidam v eurozéne by sa museli vyplatit v eurdch. KedZe
by nova mena s velkou pravdepodobnostou voci euru oslabila, tak by to prinieslo
prudky rast nakladov na obsluhu siukromného i verejného dlhu. Tento postup by
v kone¢nom désledku vyrazne znizil celkovu kredibilitu krajiny.

Zavedenie a vyuzivanie eura v krajindch Eurépskej Unie povazuje za Uspesné aj
Eurdpska komisia. Euro je druhou najpouzivanejsou menou na svete. V sucasnosti
ho spolo¢ne pouziva az 340 milionov Eurépanov v 19 &lenskych Statoch. Spolo¢na
mena pomohla ustalit ceny a pre vacsinu Eurépanov sa stala sucastou kazdoden-
ného zivota. Podla vysledkov prieskumu je s eurom spokojnych az 72 % obcanov
eurozoény.
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POZNAMKY TEMY NA VEDENIE ZAVERECNEJ DISKUSIE

1. Charakterizujte zakladné funkcie, ktoré plnia peniaze v hospodarstve.
2. Popiste konvergencné kritéria pre vstup krajin do Eurépskej menovej Unie.

Uvedte aké su dovody, pre ktoré sa jednotlivé eurépske staty rozhodli prijat
spolo¢nld menu euro.

4. Poukazte na rizika, ktoré su spojené s vyuzivanim spolo¢nej meny euro.

5. Uvedte svoje osobné skusenosti (kladné i zaporné) spojené s pouzivanim
meny euro.
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