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Teorie optimalnich ménovych zén (OCA — Optimum Currency Area Theory) je ty-
pickym prikladem teorie, jejiZz rozvoj ma té€snou souvislost se zaméry vytvoieni vyssi
formy integrace (Sir$i spoluprace nez v intencich pasma volného obchodu ¢i celni unie)
mezi dvéma nebo vice ekonomikami. Teorie OCA je teorii dlouhého obdobi; nema po-
tiebnou operaéni piesnost pro rozhodovani, ktera je ddna pokusem této teorie dat
odpovéd na prohibitivné tézkou otazku: ,Jaky je optimélni pofet mén v jedné ob-
lasti?“

Vyvoj teorie OCA postupné odstranil ze svého jadra teoretické kontroverze a vzal
v dvahu rozvoj makroekonomické teorie poslednich desetileti jako napt. ,Lucasovu
kritiku“. P¥iblizné v 90. letech 20. stoleti zaéina mit teorie OCA mikroekonomické
zéklady a vyrazné vzrostla rovnéz jeji vysvétlovaci schopnost po argumentaci o en-
dogenité OCA-proménnych. P¥i zkoumaéni volby kurzovych reZimu v tranzitivnich
ekonomikéch je nutné vzit v ivahu nejenom zavéry teorie OCA, ale i specifické sta-
biliza¢ni problémy, které nejsou v teorii OCA zahrnuty. Teorii OCA lze empiricky
ukézat, zda ekonomiky k sobé strukturdlné konverguji, nebo zda diverguji; proto ar-
gumentujeme, Ze teorie OCA tvoii ramec pro diskuze o monetarni integraci (ramec
proto, Ze neni operacéné piesnd) a neni ,teorii s mrtvym koncem® z davodu prohibi-
tivné slozitych otazek, které si klade.

Préce nejprve pripomina vznik a historii regionalnich ménovych z6n, véetné pti-
pomenuti existujicich ménovych unii (mimo Evropou) a souéasnych sméra ve vytva-
feni ménovych unii ve svété. Tento vyvoj je konfrontovan s historii a vyvojem teorie
optiméalnich ménovych zén, pficemz vychdzime zejména z praci Friedmana (1953),
Mundella (1961, 1973a, 1973b), McKinnona (1963) a Kenena (1969). Teoreticka ¢ast
prace déle obsahuje sumarizaci nakladt a piinost vytvoreni ménové unie (zejména
z hlediska monetarni a fiskalni politiky), problematiku endogenity optimalnich mé-
novych zén a jejich vztahu k moderni teorii OCA. Aplikaéni rovina prispévku obsa-
huje jednak diskuzi globdlniho pohledu na ¥izeni ménovych kurzt (rezimt) a kurzo-
vou integraci, vztah teorie OCA a vyvoje EMU (Evropské ménové unie) a jednak
moznosti, které z teorie OCA mutzZeme vyvodit pro sou¢asnou a ocekdvanou situaci
Ceské republiky.

Hlavnim empirickym vystupem préce je vypocet tzv. OCA-indext, které odhaduji,
nakolik si je dvojice ekonomik strukturalné blizka, tj. nakolik velké maji byt obavy
z asymetrickych Sokd pii vytvoreni ménové unie. Prispévek dospiva k zavéru, ze
éesk4a ekonomika m4 v tomto ohledu bliZze k Némecku, nez k nému m4 soudasna ¢len-
ska zemé eurozony Portugalsko. Situace se vSak obraci, pokud odhadujeme struktu-
ralni podobnost ekonomik k EU. Zde si jiz ¢eskda ekonomika vede hiife nez zmirio-
vana ekonomika portugalska.

* Pi{spévek vznikl v ramci feSeni vyzkumného projektu Ceské narodni banky: Koméarek, L. — Cech, Z. — Hor-
vath, R. (2001-2002): The Nominal and Real Macroeconomic Convergence Process of the Czech Economy to
EU/EMU Countries — the Management of the Exchange Rate Regime. Plna verze p¥ispévku byla publikovana
v (Horvath — Komarek, 2002).

630 Finance a dvér, 52, 2002, & 11



LITERATURA

BAYOUMI, T. - EICHENGREEN, B. (1997): Optimum Currency Areas and Exchange Rate Volatility: Theory
and Evidence Compared. In: Cohen, B. (ed.): International Trade and Finance, New Frontiers for Research: Es-
says in Honor of Peter B. Kenen. Cambridge University Press, 1997.

BAYOUMI, T. — EICHENGREEN, B. (1998): Ever Closer to Heaven? An Optimum-Currency-Area Index for
European Countries. European Economic Review, vol. 41, 1998, pp. 761-770.

FRIEDMAN, M. (1953): The Case for Flexible Exchange Rates. In: Essays in Positive Economics. The Univer-
sity of Chicago Press, 1953.

HORVATH, J. — JONAS, J. (1998): Exchange Rate Regimes in the Transition Economies: Case Study of the
Czech Republic 1990-1997. ZEI Working Paper, Bonn, 1998.

HORVATH, R. - KOMAREK, L. (2002): Teorie optimalnich ménovych zén: ramec k diskuzim o monetérni in-
tegraci. Finance a dvér, roé. 52, 2002, é. 7-8.

KENEN, P. (1969): The Theory of Optimum Currency Areas: An Eclectic View. In: Mundel, R. — Swoboda, A.
(eds.): Monetary Problems in the International Economy. University of Chicago Press, 1969.

McKINNON, R. (1963): The Theory of Optimum Currency Area. American Economic Review, September 1963,
pp. 717-725.

McKINNON, R. (2000): Mundell, the Euro and Optimum Currency Areas. Journal of Policy Modeling, vol. 22,
2000, no. 3, pp. 311-324.

MUNDELL, R. (1961): A Theory of Optimum Currency Areas. American Economic Review, vol. LI, September
1961, pp. 657—-665.

MUNDELL, R. (1973a): Uncommon Arguments for Common Currencies. In: Johnson, H. G. — Swobo-
da, A. K: The Economics of Common Currencies. Allen and Unwin, 1973, pp. 114-132.

MUNDELL, R. (1973b): A Plan for a European Currency. In: Johnson, H. G. — Swoboda, A. K.: The Economics
of Common Currencies. Allen and Unwin, 1973, pp. 143-172.

SUMMARY

JEL Classification: E32, E42, F33, F42
Keywords: optimal currency area — transition — European Union — central banking

Optimum Currency Area Theory: A Framework Toward
Discussions of Monetary Integration

Roman HORVATH - Faculty of Social Sciences, Charles University, Prague; Central European
University, Budapest (c02hor01 @student.ceu.hu)

Lubo§ KOMAREK — Czech National Bank, Prague; University of Economics, Prague
(lubos.komarek @cnb.cz)

In the article we argue that the theory of optimum currency area (OCA) provides a framework
for discussions about monetary integration. OCA theory basically attempts to answer the almost
prohibitively difficult question: ,What is the optimal number of the currencies to be used in one
area?“ Early in the paper we summarise the historical and discuss the possible future monetary
integration of various regions in the world. We then turn to theory, such as the classical contri-
butions to OCA theory in the 1960s and the modern ,endogenous view“. Next, empirical studies
of OCA theory in connection with the EMU and the Czech Republic are presented, followed by
a calculation of the so-called OCA index. We conclude that OCA theory is a long-term theory that
lacks operational precision.
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