Nedélejme si iluze, euro nas nezachrani
Maloco hybe vefejnym prostorem tolik jako kontroverzni téma pfijeti eura v Ceské republice.
Zajem o tento fenomén u nds vzdy prichazi a odchazi ve vinach, pficemz nyni jeji pomysiny
prival kulminuje. Ackoli vZdy jedna strana diskuze vehementné predklada argumenty ve
prospéch prijeti spolecné mény, zatimco ta druhd neméné zavile poukazuje na
neprehlédnutelnd Uskali eura, zda se, Ze jedna zcela klicova ekonomicka teze zlistavd neustale
opomijena.

Nejdrive uvedme, co je aktualnim konsenzem ekonomické védy. Predni ¢esky ekonom z New
York University Jaroslav Borovicka jej stru¢né popisuje tak, Ze ,objektivné vzato nelze v
soucasné dobé s rozumnou mirou jistoty rozhodnout, zda by euro bylo pro Ceskou republiku
ekonomicky prinosné, ¢i ne”. Je vskutku pozoruhodné a zaroven ponékud zarazejici, Zze po vice
nez dvaceti letech existence eura nemame k dispozici dostatek empirické evidence pro jasné
zavéry ohledné vyhodnosti jeho pfijeti. Byvaly guvernér CNB Zden&k Tima na XXX. valném
shromazdéni Uéené spole¢nosti CR deklaroval, 7e ,,i naddle zistdvd otdzkou, zda jde o hru s
nulovym souctem, anebo zda euro skutecné prineslo pozitivni efekty v podobé lepsi cenové
stability a vyssiho ekonomického ristu.”

Clovék se nemize ubranit pfesvédéeni, 7e &im vice se vzdalujeme zavérdim odborné literatury
a ¢im blize se posouvame k nazorim ekonomickou teorii nepolibenych laikl, tim spiSe jsme
sveédky takové argumentace, ktera budto deklaruje, Ze bychom méli euro zcela jednoznacné a
bez vahani pfijmout, anebo s podobnou urcitosti tvrdi, Ze bychom o pfijeti spolecné mény
nemeéli ani uvaZzovat a rovnou tento namét zavrhnout. Jinymi slovy, zatimco se verejnost ostre
déli na dva tabory sjasné vyhranénym pristupem k euru, védecky vyzkum v této oblasti
neposkytuje na otazku ekonomickych vyhod pfijeti spole¢né mény jednoznacné odpovédi.

Euro by ovSsem nepochybné bylo pfinosné predevsim pro exportni podniky. Diky pfijeti
spoleCné meény by se sniZily jejich transakéni naklady spojené s konverzi mén a kurzovym
zajisténim. Dle dostupnych odhadi vsak vySe téchto nakladl odpovidd nizSim desetindm
procenta tuzemského HDP (dle dFivéjsiho vypoctu CNB 0,2-0,4 % HDP). To &ini zhruba 15-20
miliard ro¢né, coZ sice mulZe znit jako zdvratna suma, ale z pohledu nasi ekonomiky jako celku
to jiZ tolik netini. Jak pravi ¢len bankovni rady CNB Tomas Holub, ,,pohledem makroekonoma
neni eliminace téchto ndkladu nic, co by ndm zajistilo nehynouci prosperitu”.

Ekonomickd teorie ukazuje, Ze bohatstvi narod( v dlouhém obdobi pfili§ nezdvisi na
monetdrnich faktorech. Pro to, aby se dana zemé stala bohatsi a ekonomicky vyspélejsi, neni
rozhodujici, kterou ménu ma. Klicové je daleko spiSe to, jak v dané zemi funguji jednotlivé
instituce, v jakém rozsahu probihda akumulace kapitalu ¢i jaky demograficky vyvoj zrovna
zaziva. Abychom to vyjadfili jinak, neni tolik dilezité, ¢im se plati, zdsadnéjsi je schopnost
ekonomiky produkovat takové statky, které spotrebitelé poptavaji, a to v co mozna nejvétsim
rozsahu.

Urcéitym problémem monetdrni politiky je jeji asymetrickd povaha. At se totiZ jeji tvlrci snazi
sebevic, neni v jejich schopnostech zvysit potencialni produkt pfislusné ekonomiky (tj. zlepsit
jeji dlouhodobou vykonnost) Cili dobra ménova politika sama o sobé ekonomickou prosperitu
zajistit nedokaze. Soucasné ale plati, Ze kdyz centralni banka dlouhodobé Cini zasadni chyby a
fungovani monetarni politiky se stale vice vzdaluje optimu, muiZe to vyustit az ve zhorseni
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produkéniho potencidlu dané zemé jako takového. Nejenze je tedy korab centralni banky
navidy odkdzan rozpacité plout mezi Skyllou a Charybdou (v podobé pfiliS vysoké a
nebezpecné nizké miry inflace), ale jejim dalSim politovanihodnym udélem je navic to, Ze
ekonomiku nem(iZze sama zachranit, nybrZ pouze potopit ke dnu.

Stejnou skutecnost trochu jinak vyjadfil i predseda Narodni rozpoCtové rady a nékdejsi
guvernér CNB Mojmir Hampl, kdyZ? prohl3sil, Ze ,pokud v nékteré zemi selze hospoddrskd
politika, ani euro ji pfed problémy nezachrdni (jako v Recku); a pokud vie funguje uspokojivé,
euro neni potfeba (jako ve Svédsku).”

Byvaly guvernér Bank of England (centrdini banky Spojeného Kralovstvi) Mervin King o
Evropské ménové unii (EMU) hovori jako o nejambicidznéjsim projektu v celé monetdrni
historii. ZdlGraziuje vSak také, Ze euro jiz bohuZel prestalo byt povazovdno za prostfedek
k dosazeni jinych cil(, kdyZ se z néj stal cil samotny, a z diskuze o jeho pfijeti se tak do znacné
miry vytratila racionalita ekonomickych argument(. Zavérem nelze nesouhlasit s jeho tezi o
tom, Ze at jiz ekonomicka teorie fika cokoli, vybér mény je v konecném dusledku Cisté
politickym rozhodnutim.
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