Kovanda: Furozodna jiz pro Cesko neni elitnim
klubem
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CESKO: Maloco ukazuje soucasnou tak ¢astou plytkost ¢eské verejné diskuse zietelnéji nez
debata o prijeti eura. A viibec neplati, ze vSe v této diskusi jiz bylo receno! Naopak,
eurozona se od roku 2004, kdy se Cesko vstupem do EU zavazalo euro prijmout, celkem
zasadné promeénila - a promeénuje. A méla by se tedy vyvijet i diskuse o euru, piSe na svém
uctu na siti X ekonom Lukas Kovanda.

Postupnou proménu eura - a eurozény - reflektuji treba hodnoceni ratingovych agentur, zpravidla se
zhorsujici. Jak to nejnovéji demonstruje prosincové zhorSeni ratingu Slovenska agenturou Fitch na
nejhorsi troven od rijna 2005 - tedy od doby kdy Slovensko mélo jesté pred prijetim eura, a dokonce
pred vstupem do ,predpokoje” eura, systému ERM II. Vskutku, Slovensko ma dnes - s eurem - horsi
rating, nez kdyz jesté platilo svoji korunou, a dokonce jesté ani nebylo zapojeno do predvstupniho
mechanismu pro prijeti eura! Nejde o vyjimku.

Jiz jen pét z dvaceti zemi eurozény ma podle agentury Fitch lepsi rating nez Cesko. Jedna se

o Némecko, Rakousko, Nizozemsko, Lucembursko a Finsko. Nikdy v historii nemélo tolik zemi
eurozony stejny nebo horsi rating nez Cesko, coZ samo o sobé stavi otaznik za vyhodnost vstupu
Ceska do eurozony. Naopak, dluhova z4téZ této ménové unie neustale nartisté - a jeji souhrnny
rating se ruku v ruce s tim zhorsuje - pricemz primé naklady s tim spojené by v pripadé prijeti eura
neslo i Cesko.

Uz jen pét z dvaceti zemi eurozény mé lepsi rating neZ Cesko, v roce 2004 ho mély lepsi
vSechny. Eurozéna jiz pro Cesko neni elitnim klubem

Maloco ukazuje soucasnou tak ¢astou plytkost ceské verejné diskuse zretelnéji nez
debata o prijeti eura. A vibec neplati, ze vSe v této... pic.twitter.com/r8bnNFWOG6F

— Lukas Kovanda (@LukasKovanda) January 3, 2024

Kdyz Cesko 1. kvétna 2004 vstupovalo do EU, mélo dle Fitche celkem 100 % ¢lenskych zem{
eurozony, véetné Recka, lep$i rating neZ CR. Nyni, po lofiském zhor$eni ratingu Francie, uZ je to jen
25 % zemi eurozdny. To je docela seSup za necelych 20 let! Lep$i rating nez CR maji nyni jen jiz
zminéné Némecko, Rakousko, Nizozemsko, Lucembursko a Finsko. Zhusta se zhorsujici ratingy
¢lenskych zemi eura, zdaleka nejen Francie a Slovenska, jasneé rikaji, ze eurozona dnes jiz neni
elitnim klubem, jakym byvala tfeba pravé roku 2004, kdy Cesko do EU vstupovalo (pro¢ euro
podnécuje moralni hazard a ma tak prevazné negativni vliv na rating, je vysvétleno zde.

Jenze tuzemsti politici, ale i mnozi verejni komentatori, pokud jsou vubec schopni k euru zaujmout
alespon trochu zevrubnéjsi a promysleng;jsi stanovisko, jako by se zasekli v dobé pred dvaceti lety.
Takové zatuhnuti v minulosti je stéZejnim diivodem oné plytkosti celé diskuse o euru. Euro je vidéno
jako vielék na rozli¢né neduhy - je to prece ména elitniho klubu a Cesko je postkomunisticka,
zaostald zemé!
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Diskuze konci u povrchnich vykriku

Bez hlubsi analyzy tak dnes stoupenci eura tvrdi tfeba to, Ze by s nim Cesko neprochazelo tak
mimoradné vysokou inflaci. Ale o co zastanci eura tento sviij nazor - predkladany navic ¢asto jako
danost, o niz se snad ani nepochybuje a nediskutuje - opiraji? Vzdyt jakmile by méli tuto idajnou
danost podeprit alespon trochu validnim argumentem, ocitnou se v izkych. Proto praveé cela diskuse
o euru ,radéji“ konc¢i jen u povrchnich vykrikil, které jsou nehodné snad i branze politiky, tedy
branze nutné zjednodusenych hesel a zkratek.

Ze pry ¢eska koruna neochréanila Cesko pred inflaci... A proto pry mame chtit euro. A co $védska
koruna? Ta také neochréanila Svédsko pred inflaci? Vzdyt zatimco v Cesku rostou podle dat ze
sklonku lofiska ceny energii meziroéné o 35 procent, nejvice v OECD, ve Svédsku o 19 procent
klesaji, tedy vyraznéji nez v eurozéné. Navic, v uplynulych letech se inflace ve Svédsku - zemi EU,
jez setrvava mimo eurozonu - vyvijela prakticky totozné jako v eurozéné samotné. Ale napriklad ve
Svycarsku byla a je inflace po celou tu dobu znatelné niZ$i neZ v eurozéné (viz graf Bloombergu ¢. 1
nize).
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Svycarsky frank tedy chrani pred inflaci 1épe neZ $védské koruna a euro, $védska koruna a euro zase
1épe nez Ceska koruna? A proC presné? Ma takové tvrzeni néjaké platné zduvodnéni? A mohli bychom
ho vidét? Vzdyt v uplynulych pohnutych ¢tyrech letech zpevnil $vycarsky frank vaci dolaru jako jedna
z mala mén svéta, coz ale Ceské koruna také. Naopak euro a $védska koruna vici dolaru za tu dobu
oslabily (viz graf Bloombergu ¢. 2 nize).
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To vie doklad4, Ze z vyssi inflace v Cesku neZ v eurozéné lze korunu vinit jen stéZi. Pravda je tedy
jinde, neZ mini stoupenci eura. Pokud by totiz Cesko platilo eurem, pak by dokonce mélo nynéjsi
inflaci velmi pravdépodobné vyraznéjsi, nez tomu bylo a je s korunou.

Zaprvé proto, Ze koruna od zacatku ruské invaze na Ukrajinu oslabila - napr. vuci dolaru - méné nez
euro. Oslabovani mény je pritom proinflacni. Zadruhé proto, ze diky setrvani pri koruné Cesko mohlo
zvysit zakladni irokovou sazbu vyrazné vyse nez eurozona. Cim vyssi urok, tim silnéjsi jsou



protiinflaéni tlaky. JestliZze by tedy Cesko platilo eurem, a ne korunou, jeho obecnd inflace by se
podobala treba té estonské. Tudiz by se nezastavila pod urovni dvaceti procent, ale kulminovala by
treba kolem trovné 25 procent.
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Euro Slovensku vyssi investice neprineslo

Dokonce i Ceské ministerstvo financi, které se jinak k rychlému prijeti eura stavi zamitave, na svych
strankach uvadi jako stéZejni vyhodu eura, Ze u¢ini Cesko atraktivnéjsi zemi pro piimé zahraniéni
investice. Ale ani to neni pravda. Mezi lety 2010 a 2022 narostly totiz na Slovensku primé zahranicni
investice na obyvatele o devét procent, zatimco v Cesku o 57 procent, jak zde spocetl sdm slovensky
exministr financi Ivan Miklos, tedy stoupenec eura.

Ten samy Miklo$ navic dale konstatuje, ze pred prijetim eura, v letech 1998 az 2010, rostly na
Slovensku primé zahrani¢ni investice vyraznéji nez v Cesku. Slovensko se navic podle néj nyni
potyka s jednim z nejvétsich odlivii mozkl v EU. Talenty ze zemé pritom utikaji nejcastéji nikoli do
eurového zahrani¢i, nybrz do bezuerového Ceska.

Euro tedy evidentné neni ochranou pted inflaci; byla by s nim v Cesku pravdépodobné vy$si. Neni
nutné ani magnetem pro zahranicni investice. A navzdory slibim politiki neni ani pojistkou
prosperity, jez by bréanila odlivu mozku. Naopak, pro ,mozky” umi byt stale atraktivnéjsi zemé, jako
je Cesko, setrvavajici u své narodni mény.

Jaka je zasadni ekonomicka vyhoda eura?

Jakou odpovéd maji stoupenci eura na tato fakta? NejspiSe se vzmuzou na vykrik, ze kdo nechce
euro, je zaostaly ¢echackovsky zédpecnik nebo rovnou rusky agent; a Ze teprve s eurem bude Cesko
patrit na Zapad a bude ¢lenem elitniho klubu. Ktery uz ale, jak vime, zase tak elitni neni. A navic,
pokud s eurem bude Cesko patfit koneéné na Zapad, souhlasili by lidé, ktefi to tvrdi, s tim, Ze tam
nyni uZ takika patnact let patii Ficovo Slovensko? A e tam naopak nepatii Dénsko, Svédsko nebo
Svycarsko?

Stoupenci eura ale hlavné stale dluzi tuzemské verejnosti odpovéd na jednoduchou otazku: Jaka je -
a vazné staci jedna jedina - nezpochybnitelna zasadni ekonomicka vyhoda eura pro ceskou
spolecnost jako celek?
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