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Resumé:

Diplomova préace popisuje analyzu a komparaci zdkladnich makroekonomickych ukazatel
Ceské a Slovenské republiky v letech 2000 az 2008. Konkrétné se jednd o hruby domdci
produkt, nezamé&stnanost, inflaci, platebni bilanci a ménovy kurz. Jejim cilem je analyzovat
vyvoj a strukturu vySe zminénych ukazateld a identifikovat piiCiny, které nejvice ovlivnily
prabéh jejich hodnot ve sledovaném obdobi. Posledni ¢ast této prace je vénovana vstupu
Slovenské republiky do eurozdény a struc¢né charakterizuje prubézné plnéni maastrichtskych

kritérii v obou sledovanych ekonomikach, nutné pro pfijeti jednotné mény eurozony — eura.

Klic¢ova slova:

Hruby domadci produkt, nezaméstnanost, inflace, platebni bilance, ménovy kurz.



Summary:

The thesis is focused on the analysis and comparison of the basic macroeconomic indicators
of the Czech and Slovak Republics from 2000 to 2008. These specifically include the gross
domestic product, unemployment, inflation, balance of payments and exchange rate. The
objective is to analyze the development and structure of the mentioned indicators and to
identify the factors that influenced their values most in the period in question. The last part is
devoted to the accession of the Slovak Republic to the Eurozone and characterizes briefly the
ongoing compliance of both economies with the Maastricht Criteria, necessary for adopting

the single currency of the Eurozone — the Euro.
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1. Uvod

Diplomova price, jak napovidd jeji nazev, popisuje analyzu a komparaci zakladnich
makroekonomickych ukazateld Ceské a Slovenské republiky v letech 2000 aZz 2008.
Konkrétné se jedna o hruby doméci produkt, platebni bilanci, ménovy kurz, nezaméestnanost a
inflaci. Posledni kapitola se zabyv4 vstupem Slovenské republiky do eurozény a strucné
charakterizuje pribézné plnéni maastrichtskych kritérii v obou sledovanych ekonomikach,

nutné pro pfijeti jednotné mény eurozény — eura.

Cilem této prace bylo analyzovat vyvoj a strukturu vySe zminénych ukazatelli a identifikovat
priciny, které nejvice ovlivnily pribéh jejich hodnot. Na zdklad¢ provedené analyzy bylo
nasledovné hodnoceno, jak moc se tyto pifiCiny ve vybranych republikdch liSily, a které
skute¢nosti k témto odlignostem napomahaly. Ugel shrnuti, uvddéného na konci kazdé
kapitoly v praktické casti, spocivad v porovnani hospodaiské vykonnosti obou zemi v dané

oblasti.

Dalsi smysl diplomové prace spocival v ovéieni dvou nasledujicich hypotéz. Prvni hypotéza
si kladla za cil ovéfit, zda by byla Ceskd republika schopna, stejné tak jako Slovensko, na
zéklad€é plnéni maastrichtskych kritérii vstoupit pocdtkem roku 2009 do meénové unie
(pricemz je abstrahovédno od jeji neucasti v systému ménovych kurzl ERM II). Druha
hypotéza méla potvrdit, Ze vyvoj sledovanych makroekonomickych ukazatelii a okolnosti na
n¢j pusobicich, se v obou ekonomikéch, jakozto diive jednoho spolecného statu, zdsadnim

zpusobem neodliSoval a je si do znacné miry podobny.

Teoretickd ¢ast Makroekonomické ukazatele zahrnuje zdkladni teorii, nutnou pro porozumeéni
nasledujicich kapitol a podkapitol. Ve tieti ¢asti je uvedena analyza a vyvoj hrubého
doméciho produktu, nezaméstnanosti, inflace, platebni bilance a ménového kurzu. V posledni

Gasti je popsdno plnéni maastrichtskych kritérii v Ceské a Slovenské republice, vstup



Slovenska do eurozény a vyhody i nevyhody plynouci ze zavedeni eura na ceskou a

slovenskou ekonomiku.

2. Makroekonomické ukazatele

2.1 Hruby domaci produkt (HDP)

2.1.1 Definice HDP

HDP je nejzndméjsi pouzivané métitko produkce zemé. ,,Predstavuje soucet trznich hodnot
(cen) findlnich statki vyrobenych v zemi za dané cCasové obdobi. HDP tedy piedstavuje
souhrn veskerého findlniho zboZi a sluZzeb vyrobenych pro dany trh za urcité obdobi, pficemz

NP — . « [l
kazdé zboZi nebo sluzba jsou ohodnoceny svou trzni cenou. ]

Charakteristika vyrazi z vySe uvedené definice definice:

Trzni hodnota: Piedstavuje cenu statku, kterd je dana souctem cen vstupti na vyrobu tohoto

statku a pridané hodnoty.

Finalni statky: Do HDP vsak nevstupuji vSechny statky, které maji trZzni hodnotu. HDP
obsahuje jen ty statky, které jsou koneénym vysledkem vyrobniho procesu a jsou
spotfebované konecnym uZivatelem — tzv. findlni statky. Statky, které se ve vyrobnim procesu
ddle pouzivaji — tzv. meziprodukty, se do HDP nezahrnuji. Zvlastni typ statku pfedstavuje

kapitdlovy statek. Kapitdlovy statek je statek s dlouhou Zivotnosti, ktery je sim vyroben a pak



slouzi k vyrob¢ statkli jinych. Nové vyrobené kapitdlové statky se klasifikuji jako statky

findlni a do HDP se v daném roce zapocitavaji.

Za dané ¢asové obdobi: Stanovené pravidlo, Ze jen findlni statky se zapocitavaji do HDP a
meziprodukty vzniklé pfi vyrobé findlnich statkii se do HDP nezapocitavaji, se v praxi téZce
aplikuje, protoze vyrobni proces muze trvat i né¢kolik obdobi. Trzni cena se pak stanovi
nepiimo tim, Ze se sectou piidané hodnoty kazdou firmou v rdmci vyrobniho procesu. Pfidana
hodnota firmy je trzni hodnota jejich vyrobkl nebo sluZeb minus cena vstupt, které nakoupila
od jinych firem. Jinymi slovy — seCteme-li pfidané hodnoty vSech firem, které se podili na
vyrobnim procesu findlniho statku, dostaneme ¢astku odpovidajici jeho trzni hodnoté (cené).

2)

2.1.2 HDP versus HNP

Hruby narodni produkt dané zemé se vztahuje na vystup vyprodukovany vyrobnimi
faktory, které tato zem¢ vlastni, bez ohledu na to, kde se tyto vyrobni faktory fyzicky

nachézeji.

Hruby domaci produkt dané zem¢ se vztahuje na vystup vyprodukovany uvnitf

geografickych hranic zemé.(5)

2.1.3 HDP na obyvatele

vV,

Mezindrodni srovnani celkovych vystupti jednotlivych zemi jsou ztetelnéj$i pii vyjadieni
vystupu HDP na jednoho obyvatele. HDP na hlavu vyjadiuje celkovou hodnotu ro¢niho

vystupu vzhledem k poctu osob, které tento vystup sdileji, neboli priimérny HDP na osobu.



Ackoli HDP na hlavu v Kuvajtu je tfikrat vyssi nez HDP na hlavu v Brazilii, nemizeme
z toho vyvodit zdvér, Ze typicky obCan Kuvajtu je na tom tiikrat 1épe nez typicky Brazilec.
Jedinou véc, kterou ndm tyto udaje sdé€luji, je to, Ze primérny Kuvajtan by mohl ziskdvat
kazdoro¢né témét ttikrat vice zbozi a sluZzeb nez prumérny Brazilec, kdyby se HDP v obou
zemich distribuoval stejnym zpiisobem. VySe HDP na hlavu ndm nefika nic o zplisobu, jakym

se HDP ve skutecnosti distribuuje nebo pouziva: je to pouze statisticky primér.(2)

2.1.4 Realny versus nominalni HDP

K rastu HDP miiZe dochédzet v dusledku zvyseni cen zboZzi a sluZeb zahrnutych do hodnoty
HDP, nebo v diisledku zvyseni jejich produkce. RozliSovani nomindlniho a redlného HDP je

dalezité tehdy, pokud dochédzi ke zméné¢ cenové hladiny.

Nominalni hruby domaci produkt je méfen v béZnych cenach, tj. v cenach sledovaného

obdobi.(6)

Realny hruby domaci produkt je méfen ve stalych cendch ¢i také konstantnich cenéch, coz
nam ndsledné umoZznuje podchytit skutecnou zménu v produkci statkii a sluzZeb. Redlny HDP

tak muzeme definovat jako nomindlni HPD, jenZ je oCistén od pohybu cenové hladiny.(6)

2.1.5 Realny HDP a ekonomicky blahobyt

Redlny HDP je jen nedokonalym méfitkem ekonomického blahobytu. Mezi faktory
ovliviiyjicimi blahobyt, které se nezahrnuji do redlného HDP, patii volny Cas, mimotrzni
sluzby, jako neplacend prace v domdcnosti, sluzby dobrovolnikt, kvalita Zivotniho prostiedi a
uchovani piirodnich zdroji a indikdtory kvality Zivota, jako je napiiklad kriminalita. HDP
rovnéZ neodrazi stupenn ekonomické nerovnosti v zemi. Pfestoze HPD neznamena totéZ co

ekonomicky blahobyt, daji se podle vysokého HDP ocenit mnohé hodnoty, které jsou pro



zivot lidi dilezité, jako vysokd materidlni Zivotni droven, lepsi stav zdravi a o¢ekavani delSitho

Zivota, vySS$i gramotnost a lepsi vzdelani.(2)

2.1.6 Méieni HDP

Pro méteni HDP se pouzivaji tfi metody:
1. Suma trZznich hodnot vSech findlnich statka (viz vyse).
2. Suma vydajl na findlni statky — vydajova metoda.
3. Metoda métici HDP jako soucet diuchodi.

Méi‘eni HDP vydajovou metodou:

Ekonomové d¢li uzivatele findlnich statki do c¢tyi kategorii: domdcnosti, firmy, vldda a
zahraniéni sektor. Ctyfem skupindm koneénych uZivateld odpovidaji étyfi vydajové slozky:
spotteba, investice, vladni ndkupy a Cisty vyvoz. Podrobné definice vydajovych slozek HDP

jsou uvedeny v tabulce na nasledujici strané.(2)



Tabulka ¢. 1 — Vydajové slozky HDP

Vydaje na spotirebu

Predméty dlouhodobé spotieby

Maji dlouhou Zivotnost —
automobily, ndbytek, atd.

Predméty kritkodobé spotieby

Maji kratsi Zivotnost —
potraviny, odévy, atd.

Sluzby

Patii sem vSechny sluzby — od
stithani vlasii po vzdélani.

Vydaje do investic

Investice do fixniho kapitdlu

Nékupy novych kapitdlovych
statkll — stroje, tovarny.

Investice do obytnych budov

Vystavba novych domti a
bytovych staveb.

Investice do zasob

ZboZzi, které firma vyrobi, av§ak
v daném obdobi neproda.

Vladni nakupy

Vlddni nakupy findlnich vyrobka

(bojova letadla, sluzby), které

nezahrnuji transfery a troky placené z vladniho dluhu.

Cisty vyvoz

Vyvoz V zemi vyrobené findlni statky,
které se prodavaji do zahranici.
Dovoz Nakupy statkil, vyrobenych

v zahrani¢i, domacimi
kupujicimi.

Zdroj: viastni, podklady pro vytvoreni tabulky z knihy uvedené v seznamu literatury pod cislem (2)

Na zdklad¢ téchto idaji mizeme vztah mezi HDP a vydaji na statky vyjadfit rovnici:

Y=C+1+G+NX,

[1.0]

kde Y je hruby domadci produkt, C...vydaje na spotiebu, I... investice, G...vladni ndkupy,

NX...je Cisty vyvoz (vyvoz minus dovoz).

HDP jako soucet diichodii:

Podle této metody se HDP zjisti jako soucet diichoda za praci a dachodt z kapitdlu. Pricemz
dichody za praci €ini asi 75 % HDP a zahrnuji mzdy, platy a pifijmy samostatnych

podnikatelii. Duchody z kapitdlu (asi 25 % HDP) sestdvaji z piijmt fyzického kapitdlu



(tovéaren, stroji, atd.) a nehmotného kapitdlu (patenty, autorskd prava). Maji formu ziskd,
které dostdvaji vlastnici spolecnosti, renty placené majitelim pidy nebo budov, uroki, atd.

Duchody z prace stejné tak jako dichody z kapitdlu se méii pred zdanénim.(2)

Obréazek uvedeny niZe predstavuje vSechny tfi ekvivalentni vypocty HDP: trZzni hodnotu

produkce, celkovou hodnotu vydajii a sumu dichodii za préci a z kapitalu.

Obrazek ¢. 1 — Ekvivalentni zptisoby vypoctu HDP

PRODUKCE = VYDAJE = DUCHODY
tréni cena spotieba diichody
+ z a prdci
findlnich : :
investice
statku + +
viddni

Zdroj: viastni, podklady pro vytvoreni obrdzku prevzaty z knihy uvedené v seznamu literatury pod cislem (2)

2.2 Nezaméstnanost

»~INezaméstnanost je vyrazem nerovnovahy na trhu prace, kterd je disledkem nerovnovazného
stavu hospodérstvi jako celku.“[2] Populace se d€li do tii skupin: zaméstnani (ti, ktefi maji
praci), nezaméstnani (nemaji praci, ale hledaji ji) a osoby nezafazené mezi pracovni sily
(nemaji praci a nehledaji ji, napiiklad dichodci, déti). Za nezaméstnané se podle mezinarodné
srovnatelné metodiky vyddvané Mezindrodni organizaci prace (ILO) povazuji vSechny osoby
15-ti leté a starsi, obvykle bydlici na sledovaném tzemdi, které v prubéhu sledovaného obdobi

soubézné splnovaly tfi podminky[3]:

. Nebyly zamé&stnané, tzn. nebyly ani v placeném zamé&stndni ani sebezaméstnané.



. Byly pfipraveny k ndstupu do préce, tj. béhem sledovaného obdobi byly k dispozici
okamzit¢ nebo nejpozdéji do 14 dni pro vykon placeného zaméstndni nebo

sebezameéstnani.
. Hledaly aktivné praci.

Mezi nezaméstnané se tadi i ti, ktefi nehledali praci, pro ji uz nasli a jsou schopni nastoupit

nejpozdéji do 14 dnt.

Mira nezaméstnanosti se pak definuje jako procento nezaméstnanych osob z celkového
poctu pracovnich sil. Dalsim dileZitym ukazatelem je mira ekonomické aktivity, coz je
procento pracovnich sil z dospélé populace (procento téch, kteii jsou zaméstnani, nebo hledaji

praci.(2)
2.2.1 Typy nezaméstnanosti
Frikéni nezaméstnanost:

Frikéni nezaméstnanost je kratkodobd nezameéstnanost spojend s hleddnim nového C¢i
vhodnéjsiho pracovniho mista. Mlze byt ekonomicky prospé$nd — je kratkodobd, tzn. Ze
vyvoldvd minimélni psychologické ndsledky a mize byt produktivni, pokud vede k nalezeni

vhodnéjsiho mista, znamend tak dlouhodobé¢ vyssi produkci.(2)

Strukturalni nezaméstnanost:

Ke strukturdlni nezaméstnanosti dochdzi, ztraci-li pracovnici své zaméstnani diky rozpadu
neefektivnich podnikli vyrabéjicich nezddanou produkci starych odvétvi a v dasledku
likvidace um¢lé piezaméstnanosti. Jinymi slovy je zpisobend nesouladem mezi kvalifikaci
(nebo rozmisténim) osob hledajici praci a pozZadavky (nebo rozmisténim) dostupnych
pracovnich mist. Ndklady na strukturdlni nezameéstnanost jsou mnohem vyssi nez na frik¢ni
nezameéstnanost. Strukturdlné nezameéstnani nepracuji po dlouhou dobu, ¢imZ piisobi velké
ekonomické ztraty sob¢ i spolecnosti, zdroven ztrdci moznost kvalifikace a psychologicky
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tento typ nezamé&stnanosti spatn¢ snési.(5)



Cyklicka a sezénni nezaméstnanost:

Cyklicka nezaméstnanost se objevuje hlavné v obdobi recese, kdy je vyroba mimotadné nizka
v disledku nedostate¢né poptavky. Jeji vzestup trva relativné kratkou dobu a je provazen
vyraznym sniZzenim HDP, tudiZ je ekonomicky velmi ndkladnd. Je-li cyklickd nezaméstnanost
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»pravidelna“ a spojend s ptirodnim cyklem, hovoiime o sezénni nezaméstnanosti.(5)

Skryta nezaméstnanost:

Jde fakticky o nezaméstnané, ktefi nejsou jako nezaméstnani registrovédni. Byla-li by
prilezitost, pak by se tyto osoby zaméstnaly, ale jinak nemaji zdjem byt registrovany jako

nezameéstnané (napf. Zeny v domdcnosti).(3)

Netiplna, neprava nezaméstnanost:

Zahrnuje pracovniky, ktefi museji piijmout praci na snizeny tivazek, nebo praci nevyuZzivajici
jejich schopnosti a kvalifikace. Tento typ nezaméstnanost statistiky zpravidla nezachycuji a
roz§ifuje se mimo jiné jako jeden ze zpuUsobil, kterymi se spoleCnost snazi celit masové

nezamestnanosti.(3)

2.2.2 PIna zaméstnanost a piirozena mira nezaméstnanosti

PInd zaméstnanost je drovenl zameéstnanosti, kterd odpovidd stavu ekonomiky na drovni
potencidlnitho produktu. Nastane tehdy, kdyz vSichni lidé, ktefi si pieji a jsou schopni

pracovat za dané mzdové sazby, pracuji. TakZe veSkerd zamé&stnanost je dobrovolna.

Za pfirozenou nezaméstnanost se povazuje nezaméstnanost, kterd odpovidd drovni
potencidlniho produktu a sklddd se pouze z frikéni a strukturdlni nezaméstnanosti. Mira
nezameéstnanosti v ekonomice fluktuuje okolo pfirozené miry nezaméstnanosti v zavislosti na

konkrétni fazi hospodaiského cyklu.(5)



2.2.3 Prekazky pIné zaméstnanosti
. Zakon o minimalni mzdé.

Zakon o minimdlni mzd€ stanovi nejniz§i mzdovou hodinovou sazbu, kterou musi
zaméstnavatelé platit pracovnikiim. Toto zdkonem stanovend minimdlni mzda muze vést
k nezaméstnanosti. Jestlize je minimdlni mzda, vySs$i nez je rovnovdznd mzda stanovend na
trhu prace, povede to k nezaméstnanosti takového poctu lidi, kolik je rozdil mezi poctem lidji,
ktefi cht&ji pracovat za minimélni mzdu a poctem lidi, které jsou zameéstnavatelé ochotni

najmout.(2)
. Odbory.

Odbory vyjedndvaji se zaméstnavateli jménem délniki o vysSi mezd, o propousténi
pracovnikl, povinnostech riznych skupin pracujicich, pracovni dobé a pracovnich
podminkdch. Pro zaméstnavatele piistoupeni na podminky odbori znamend casto zvySeni

ndkladi, coz se promitne do ristu nezaméstnanosti.(2)

. Statni podpory v nezaméstnanosti.

Podpora v nezaméstnanosti umoziuje lidem bez price udrZovat uréitou Zivotni uroven.
Umoziuje jim hledat praci déle a prodluZuje primérnou délku nezaméstnanosti. Proto by

podpora neméla byt piilis Stédrd, aby neodrazovala od hledani zaméstnani.(2)

. DalSi formy statni regulace.

Patfi sem naptiklad zdravotni a bezpeCnostni ptedpisy, zdkaz diskriminace apod. Mnohé
z téchto regulaci jsou prospéSné, v mnoha pitipadech vSak ndklady na né ptevySuji tento

prospéch.(2)

2.2.4 Naklady nezaméstnanosti

Nezaméstnanost vyvoldva ekonomické, psychologické a socidlni ndklady. Ekonomické
naklady zpusobuje ztrata produkce, zapfi¢inéna nevyuzitim vSech pracovnich sil. Cast téchto
ndkladi pak nese celd spoleCnost - nezaméstnani piestavaji platit dan¢ a zacnou pobirat rizné

davky. Psychologické naklady citi predevSim sami nezaméstnani a jejich rodiny.



Dlouhodobd nezaméstnanost vede k depresim, ztrat¢ sebetcty, stresu a ke zhorSeni
ekonomické situace rodiny. Socialni naklady nezaméstnanosti jsou spojeny s ristem

kriminality, nésili, alkoholismu a jinymi spolecenskych problémi.(5)

2.2.5 Utinky nezaméstnanosti na hospodaistvi

Pfirozend nezaméstnanost, pfi niZ se pocet volnych mist a pofet nezaméstnanych rovna,
vyvolava diky hrozbé€ ztraty zaméstndni vétSi pracovni aktivitu neZ plnd zaméstnanost. Pri
takovéto ,,rozumné“ mife nezameéstnanosti je mozné vytvofit vyssi HDP nez pii plné
zaméstnanosti. Kazdy nezaméstnany piedstavuje potencidlné ekonomickou ztratu — to co
mohl vyrobit, avSak nevyrobil. Nezamé&stnanost se pak projevi ve form¢ nakladua ztracené
prilezitosti. S timto souvisi i makroekonomicka regulace dusledkii nezaméstnanosti v podob¢
vydajii ze stiatniho rozpoctu. Podpory v nezaméstnanosti snizuji vykonnost ekonomiky
v diisledku nutného zvySovani daiovych sazeb, ze kterych jsou placeny. Coz znamend nizsi
miru investovani, kterd negativné ovliviluje riist produkce a moZnou stagnaci HDP, coz
zpusobi, 7Ze se nezaméstnanost jeSté prohloubi. Dalsi negativum vyplyva ze ztraty
kvalifikace. Na kvalifikaci obCanii stit vyddva znacné prostiedky ze svého rozpoctu.
V piipad¢, ze se tato kvalifikace v disledku nezaméstnanosti ztraci, jsou tyto prostiedky
velmi neefektivné vynaloZeny. V neposledni fad¢ dlouhodobé nezaméstnani se mnohdy
dopousti kriminalnich prestupkiui ve form¢ kradezi, na jejichzZ eliminaci je nutné vynakladat

dalsi prostiedky ze statniho rozpoctu ve formé vydaji na policii, soudni vydaje, apod. (3)

Statni ptsobeni proti nezameéstnanosti:

Stat pilisobi na sniZzovdni nezaméstnanosti provadénim aktivni nebo pasivni politiky
zamé&stnanosti. Jeden ze zdkladnich prostfedkl aktivni politiky piisobici proti nezamé&stnanosti
je stimulace poptavky po prici ze strany stitu ve formé vytvafeni pracovnich mist statni

sférou, danovych tlev podnikatelim, riznych stimulaci podnikatelskych aktivit, atd. Déle



stit mliZe zasdhnout ve formé& regulace nabidky prace, kdy omezi vstup zahrani¢nich
pracovnikl na tuzemsky trh, zifidi urady préce, zajisti rekvalifikace, apod. V rdmci pasivni
politiky zaméstnanosti stat vyplaci podpory v nezaméstnanosti a zprostfedkovava informace o

volnych pracovnich mistech uchaze¢tim.

2.3 Inflace

Inflace je projev ekonomické nerovnovéhy, jejimz vnéjSim znakem je trvaly vzestup cenové
hladiny. V dtsledku toho dochdzi ke sniZeni kupni sily penéz. Pravé pokles kupni sily penéz

chapeme jako podstatu inflace.

Zékladnim néstrojem pro meéfeni cenové hladiny jsou cenové indexy. Cenové indexy
pométuji droven cen vybraného spotfebniho kose reprezentativnich vyrobku a sluzeb ve dvou
srovndvanych obdobich, pfi¢emz vdha, kterd je jednotlivym reprezentantiim ve spotfebnim
kosi ptisouzena, odpovidd podilu daného druhu spotieby, ktery zastupuji, na celkové spotiebé
domécnosti.[4] Mezi nejpouzivangjs$i cenové indexy patii index spotiebitelskych cen — CPI,

deflator HDP a indexy cen vyrobct.

Miru inflace za dané Casové obdobi (ozn. i), 1ze pak definovat jako procentni pfirGstek index

spottebitelskych cen.

_CPI;- CPI,_,.

Iy = CPl,_. +100

2.3.1 Indexy spotiebitelskych cen



v v

Index spotiebitelskych cen (consumer price index — CPI) méfi zménu ceny spotiebniho
kosSe ve sledovaném obdobi ve srovnani s cenou stejného kose v ur€itém roce, ktery se nazyva

zékladni rok. (2)

Deflator HDP je cenovy index, ktery zahrnuje veskeré zboZi a sluzby obsazené v HDP. Na
rozdil od indexu CPI neni zaloZen na fixnim spotfebnim kosi, ale umoziiuje, aby se spotiebni
kos ménil podle struktury spotieby a investic ve spolecnosti. Jeho hodnoty odrazi jak zmény
cen, tak odezvu spottebitelil na tyto cenové zméeny. V dusledku toho deflator HDP obvykle

zaznamenava niz$i miru inflace neZ index CPL (5)

Indexy cen vyrobca (producer price index — PPI) sleduji primérné ceny, které se tykaji
vyrobcli. Tyto indexy nezahrnuji vSechny ceny vyrobcl, ale zaméfuji se predev§im na
producenty v oblasti tézebniho primyslu, zpracovatelského pramyslu, stavebnictvi a
zemédelstvi. KoSe pak obsahuji vyrobky a sluzby patiici do téchto oblasti. Obdobn¢ jako CPI

sleduji zménu cen k riznym cenovym zdkladiim a za riznd ¢asova obdobi. (5)

2.3.2 Vyutziti inflace a nékteré zpusoby jejiho vyjadieni

Informace o dosaZzené miie inflace jsou vyuzivany napft. pro ucely valorizace mezd, dichodi
a socidlnich pfijmt. V neposledni fad¢ jsou tyto informace vyuZivany také v souvislosti
s ndgjemni ¢i jinymi smlouvami, v nichZ je zakotveno dohodnuté financni plnéni v zavislosti

na vyvoji inflace.

Existuje mnoho zptsobi, jak pomoci indext spotiebitelskych cen miru inflace vyjadfit. Pro
jeji spravnou interpretaci je tudiZ nutné si uvédomit, ke kterému obdobi je dany cenovy index
po&itan a déle zaklad, k nému? se vymezené obdobi porovnava. Nejéastéji jsou dle CSU

pouzivany niZe uvedené miry inflace:

. Mira inflace vyjadrend pfirtstkem primérného ro¢niho indexu spotiebitelskych cen.



. Mira inflace vyjadiend piiristkem spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho

roku.
. Mira inflace vyjadrend piirtstkem indexu spotiebitelskych cen k predchozimu mésici.

. Mira inflace vyjadfend piiriistkem indexu spottebitelskych cen k zakladnimu obdobi

(rok 2005 = 100). (8)

2.3.3 Priciny inflace

Co vlastné zplsobuje, Ze cenova hladina roste, nebo klesd? VSechny trZzni transakce obnaseji
dvé¢ sbihajici se sily — poptavku a nabidku. Jakékoliv vysvétleni ménicich s cenovych hladin

tedy musi mit kofeny v jedné z téchto dvou zédkladnich trZnich sil.(5)

Poptavkou tazena inflace:

V tomto piipad¢ plisobi na zvySovani cenové hladiny tlaky na poptavkové stran¢ ekonomiky.
Predpokladejme, ze diky akumulovanym udspordm nebo snadnému piistupu k dvéru kupuji
spottebitelé vice vystupu, neZ ekonomika produkuje. Vyrobci budou vyprodavat zdsoby, tim
zpozoruji zvySenou poptivku a zaCnou navySovat ceny. Vysledkem bude zvySeni cen
vyvolané poptdvkou, kterd rostla, zatimco mnozstvi penéz v obéhu se nezménilo. Neboli
pokles ochoty lidi drZzet penize vede i rastu inflace. Pokud si lidé pieji drzet z néjakého veétsi

zéasobu hotovosti, dojde na trhu k pfevaze nabidky nad poptavkou a tim k poklesu cen.(12)

Naklady tla¢na inflace:

Rist cen vyvolany na stran¢ nabidky muze nastat z diivodu zvySeni cen materidlovych vstupi,

prosazeni vysSich mezd odbory nebo Zivelnych ¢i jinych katastrof, atd. K dalSim pii¢indm

patii rust (pokles) produktivity prace, napiiklad z divodu technického nebo technologického



pokroku. Cim rychleji roste produktivita, tim rychleji roste kupni sila penéz, protoZe tatdZ
penézni jednotka je schopna koupit vice zboZi ¢i sluZeb, kterych se produkuje v dusledku

sniZzenych nédkladl vice. Neboli zvySend produktivita prace pusobi protiinflacng.(12)

2.3.4 Vliv inflace na hospodai‘stvi

Vliv inflace na hospodéfstvi je rozporuplny. Inflace miiZe hospodatstvi ovliviiovat negativné,

ale 1 pozitivng, a to v zavislosti na jeji mife, resp. na jejim tempu.
Podle tempa (miry) ristu délime inflaci na:
. Mirnou - v rozpéti cca 0 — 10 % rocné.

V tomto piipad¢ inflace aktivuje proces kapitalizace pencz, které se nevyplati mit doma bez
zuroCeni. Penize se pfeménuji v kapitdl — at’ uz vyrobni, obchodni ¢i bankovni, ktery
v podobé bohatstvi dynamizuje rozvoj ekonomiky jako celku. V takovém piipad¢ jde o
pozitivni ovliviiovani ekonomiky. Pfi zvySovani vyroby v disledku kapitalizace dojde
k ptevaze nabidky nad poptdvkou, na kterou trh reaguje sniZzenim ceny. Takto mirnd inflace

dokéze korigovat sama sebe.
. Padivou — v rozpéti cca 10 — 50 % rocné.

Jeji vliv miiZe byt pozitivni (jako u mirné inflace) i negativni (jako u hyperinflace). ZaleZz{
predevsim na celkovém stavu ekonomiky, na dosavadnim tempu inflace, ale i na vyvojové

fazi hospodarského cyklu.
e Hyperinflaci — nad 50 % ro¢né.

P11 hyperinflaci penize velmi rychle ztraceji svou kupni silu, znehodnocuji se tspory, to vede
k preferenci okamZitych nakupti, tedy zvySovani poptdavky. Na trhu dochdzi takto k inflacné
vyvoldvanému pievisu poptivky nad nabidkou, ktery je feSen zvySenim cen, které ma
zpravidla trvaly charakter. Hyperinflace prohlubuje ekonomickou nerovnovahu, ma tendenci

provokovat dal$i vzestup miry inflace a pisobi na ekonomiku negativné (3).



2.3.5 Ekonomické disledky inflace
Mikroekonomické disledky inflace:

Inflace znamend pro nékteré lidi zhorSeni ekonomické situace, pro jiné znamend zlepSeni,
Zavisi na tom, jak se méni ceny u zboZi a sluzeb, které kazda osoba skutecn¢ prodava ci
nakupuje a jak tyto zmény ovlivni vysi redlného dliichodu. Mirkroekonomické dusledky
inflace se dordZzeji v redistribuci dichodi a bohatstvi. Diichodovy efekt: Lidé, jejichZ
nomindlni diichody rostou rychleji (pomaleji) nez mira inflace, ziskaji ve vysledku veétsi
(mensi) podil redlného dichodu. Efekt bohatstvi: Lidé, ktefi vlastni aktiva, jejichz nomindlni
hodnota roste rychleji (pomaleji) nez inflace, budou na tom ve vysledku 1épe (hiife) nez
ostatni. N€kdy je zminovén i cenovy efekt, ktery tikd, ze lidé, kteti preferuji zboZi a sluzby,

jejichz cena se zvySuje nejpomaleji, ziskdvaji ve vysledku vétsi podil redlnych dichodi.(5)

Makroekonomické dusledky inflace:

Z makroekonomického hlediska muze inflace ménit velikost a sloZeni vystupu, a to
prostiednictvim zmeény spotieby, prace, uspor, investic a podnikatelského chovani. Mezi
makroekonomické dusledky inflace patii nejistota, zkracené Casové horizonty, spekulace,
vys8i zdanéni pii inflaci, dezinflacni rizika. Nejistota: Méni-li se cenova hladina zdsadnim
zpusobem, je obtiznéj$i provadét (predevsim dlouhodobd) ekonomickd rozhodnuti (napft.
Zmény cenové hladiny ovlivni vyrobni rozhodnuti firmy, kterd zvazuje vybudovat novou
tovarnu.). Zkracené Casové horizonty: Lidé Celici inflaéni nejistoté, zkracuji své Casové
horizonty. Odklddaji nebo rusi své vydajové plany, jejich poptavka klesd a zpusobi pokles

nabidky. Ekonomika skon¢i pod kiivkou produkénich mozZnosti a s vy$s$i nezaméstnanosti.
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Vyssi zdanéni pii inflaci: Pfi inflaci se zvySuji dichody, lidé se pfesunuji do vysSich

danovych tiid a plati vyssi progresivni dané.(9)

2.4 Ménovy kurz"



Ekonomicky prospéch z mezindrodniho obchodu se zboZim a aktivy je podobny jako
prospéch z obchodu uvniti zemé. Rozdil vSak spoc¢iva v tom, Ze v obchodé€ se zbozim a aktivy
uvnitt zemé se pouzivd jedna ména, kdezto v obchod¢ mezi zemémi se pouzivaji rizné meény
a ne vSechny maji stejné vlastnosti. Kurz mény predstavuje pomér, v némz se vyjadiuje
kvantitativni vztah mezi jednotlivymi ménami. V piipadé¢ konvertibilni mény (volné
smeénitelné), kterd je schopna zprostiedkovavat transakce legdln€ i za hranicemi stétu, je jeji
kurz stanovovén trzn€. Zména kurzu muze byt ddna bud’ jejim zvySenim ke vztahu ke druhé
meéneé, pak hovoifime o apreciaci kurzu, nebo sniZzenim — hovoiime o depreciaci kurzu.
Nekonvertibilni ména je schopna zprostiedkovavat obchodni operace legdlné pouze na
teritoriu stdtu, ktery ji emitoval a jeji kurz stanovuje financni orgdn stdtu. SniZeni kurzu

takové mény pak nazyvame devalvaci, zvySeni revalvaci.

2.4.1 Realny a nominalni ménovy kurz

Pro mezindrodni transakce je obvykle nezbytné vymeénit jednu ménu za jinou. Pomér, v jakém
se dvé mény navzdjem sménuji, se nazyvda nominalni realny kurz dvou mén. Nomindln{
ménovy kurz tedy udavd pocet jednotek zahrani¢ni mény, za které je mozné koupit jednu

jednotku domaci mény a naopak.

1) Tato podkapitola byla vypracovadna na zdkladg teorie z knih uvedenych v seznamu literatury pod ¢islem

2)a®.
Redlny ménovy kurz zemé je pomér ceny pramérného domaciho vyrobku nebo sluzby a
ceny prumérného zahrani¢niho vyrobku nebo sluzby, pficemZ ob€ ceny jsou vyjadieny ve
stejné méné. Redlny ménovy kurz je dileZitym ekonomickym ukazatelem. Pfi vysokém
redlném kurzu (tj. pfi jeho znehodnoceni) je domaci zbozi v priméru drazsi nez zahranicni.
Vysoky redlny ménovy kurz vede k omezeni vyvozu a ke snizeni dovozu a Cisty vyvoz bude

mit tendenci byt maly. Oproti tomu pfi nizkém redlném ménovém kurzu bude snazsi vyvazet



(cena vyrobcl bude niZ$i nez zahrani¢nich konkurentl) a doméci obyvatelé budou kupovat
méné zahranicniho zboZi (protoZe dovdzené zboZi bude v poméru k domdcimu zbozi drahé).

Cisty vyvoz pfi nizkém redlném ménovém kurzu bude mit tendenci vzristat.

2.4.2 Teorie parity kupni sily

Zakladni teorie o tom, ¢im je ur¢en nomindlni ménovy kurz, se nazyva parita kupni sily.
Podle této teorie jsou nomindlni ménové kurzy uréeny zakonem jediné ceny. Zakon jediné
ceny fika, Ze cena mezindrodné¢ obchodovatelného zbozi pfi pomémé nizkych dopravnich
ndkladech musi byt na vSech mistech stejnd. Jinymi slovy, nejsou-li dopravni ndklady, pytel
obili by mél stit v Sydney stejné¢ jako v Bombaji (coz je nerealisticky pfedpoklad). Teorie
parity kupni sily pak bude vyjadiovat fakt, Ze nomindlni ménovy kurz mezi ménami dvou
zemi je determinovdn pomérem cenovych urovni téchto dvou zemi. Jestlize tedy jeden pytel
obilf stoji v Sydney 5 australskych dolari a v Bombaji 150 rupii a plati-li zdkon jediné ceny,
pak bude nomindlni ménovy kurz mezi Australii a Indii 30 rupii za jeden australsky dolar.
Teorie parity kupni sily je uzite¢na pro predvidani zmén v nomindlnich ménovych kurzech na
pomérn¢ dlouhé obdobi. Je uZite€na pro vysvétleni zejména znehodnoceni ménového kurzu
pro zemé& s vysokou inflaci. V pfedvidani kritkodobych meénovych kurzii je vSak méné
uspesnd. Kratkodobé vykyvy ménového kurzu se daji vysvétlit pomoci analyzy nabidky a

poptavky, jejichz vyvoj determinuje vyvoj ménového kurzu.

Piekazky piisobeni zakona jediné ceny:

Zéakon jediné ceny plati pro Siroce obchodované standardizované komodity (napt. obili,
zlato). Ne vSechny statky se vSak obchoduji v mezindrodnim méfitku a ne vSechna zboZzi jsou
standardizované komodity, protoZe v mezinarodnim obchod¢ pilisobi nékteré piekazky. Jsou
to predev§Sim dopravni ndklady a cetnd obchodni omezeni (napt. cla a kvoty), kterd zvySuji
ceny zboZi v obchod¢€ mezi zemémi. Z diivodu tohoto cenového zvysSeni se pak urcité statky a
sluzby stavaji neobchodovatelné, protoze vysSe zminéné naklady snizuji zisky. Kdyby chtéli
napiiklad Indové vyvdZet sluzby svych holici do Australie, museli by pokazdé, kdyby se
zékaznik chtél nechat ostfihat, dopravit indické holi¢e do Austrélie, coZ by velmi zvySilo cenu
sluzby. Obecné plati, Ze ¢im je podil neobchodovatelnych statki v produkci zemé vétsi, tim

mensi je platnost teorie parity kupni sily pro vysvétleni nomindlniho kurzu zemé. Mezi dalsi



piekdzky lIze jmenovat: fiskdlni a monetarni politiky provadéné vladami v jednotlivych
zemich, existence rozdilnych relativnich cen identickych produktd v riznych zemich (napf.
jako dusledek monopolu, aj.), vznik nového druhu produktu v nékteré zemi vyvold jeho

exportni expanzi a vede ke vzniku poptavky po méné této zeme vedouci k jeji apreciaci, atd.

2.4.3 Nabidka a poptavka jako determinanty ménového kurzu

V této kapitole budou struéné vysvétleny faktory, které ovliviuji nabidku a poptivku po

doméci méng, a tudiZz i ménovy kurz.

Poptavku po domaci méné — napt. poptavku po korunach tvoii vyvozy zboZzi a sluzeb
doméci zemé¢ (mena je poptdvana subjekty ostatnich zemi k zaplaceni exportii zboZi a sluzeb
z doméci zem¢) a kapitdlovy piiliv do dané zemé (ndkupy obligaci a akcii domdaci zemé
subjekty ostatnich zemi, aj.). Poptivka po domdci méné je klesajici. Cim vice jednotek
zahrani¢ni mény musi zaplatit cizinci za 1 jednotku tuzemské mény, tim pro né¢ budou

vyrobky tuzemské zemé drazsi a aktiva méné¢ piitazliva, proto kiivka klesa.

Faktory, které povedou ke zméné poptivky po doméci méné a tim k posunu poptavkové
kiivky jsou: zvySeny (snizeny) zdjem o tuzemské zboZzi, rtst (pokles) redlného HDP
v zahranici — vede k vyssi (niZs{) poptavce po dovozu z domaci zeme, zvyseni (sniZeni) redlné

urokové miry — vede k vEtsi (mensi) pfitazlivosti investoru.

Nabidku mény doméaci zemé — napi. nabidku korun — tvoii dovozy zboZi a sluzeb (subjekty
v CR potiebuji zahrani¢ni ménu a nabizeji tak ménu doméci, aby mohly zaplatit dovozy zboZi
a sluzeb do CR), jakoZ i kapitdlové odlivy (napi. dividendy a troky z investic cizich subjekti
v domdci zemi). Kfivka nabidky domdaci mény je rostouci. To znamend, ze ¢im méné korun
budou muset zaplatit CeSti obcané za jednu jednotku zahraniéni mény, tim pro n¢ budou
zahrani¢ni vyrobky levnéjsi a aktiva pfitazlivéjsi, nabidka korun poroste a naopak. Faktory,
které ovlivituji nabidku mény, jsou: rostouci preference pro zahranicni zbozi, rast redlného

HDP v tuzemsku — vyssi HDP znamend vyss$i piijmy a vySsi dovoz, zvyseni redlné urokové



miry. Opacné pak bude piisobit snizend poptavka po zahrani¢nim zboZi, niZsi tuzemsky HDP

a niz$i arokova mira.

Graf ¢. 1 - Nabidka a poptdvka po korundch na devizovém trhu

USD/CZK Nabidka CZK

Poptédvka po CZK

Mnozstvi obchodovatelnych CZK

Zdroj: zpracovdni vilastni, namét grafu prevzat knihy uvedené v seznamu literatury pod Cislem (2)

Nabidka korun na ménovém trhu stoupd, protoze vétsi mnozstvi dolaru nabizeného za kazdou
korunu ¢ini americké vyrobky, sluzby a aktiva pro ¢eské kupujici piitazlivéjsi. Poptavka po
dolarech klesd, protoZe drzitelé korun budou ochotni kupovat dolary méné€, ¢im budou dolary
v korunovém vyjadieni draz$i. Pfi rovnovazném kurzu e, ktery se nazyva téz zakladni
rovnovazny ménovy kurz, se mnozstvi nabizené mény na ménovém trhu shoduje s mnozstvim

poptavané mény.

2.4.4 Monetarni a fiskalni politika a ménovy kurz



Monetarni a fiskdlni politika jsou jedny z nejdulezitéjSich faktort, které ovliviiuji ménovy

kurz zemé. Na ménovy kurz ptsobi predevsim prostiednictvim zmén redlné trokové miry.

Monetarni politika:

Monetarni expanze znamena zvySeni nabidky redlnych penéznich zustatkl, coz vede (za
predpokladu dokonalé kapitdlové mobility a nezménéné IS kiivce) k posunu kiivky LM
doprava, tim dojde k tlaku na sniZeni domdci drokové sazby pod troven svétové a ke zvySeni
produkce. SniZeni urokové sazby (oproti svétové) vyvola kapitdlové odlivy a poptavka po
doméci méné klesne — posune se doleva. Tyto okolnosti vyvolaji tlaky na pokles (depreciaci)
nomindlntho ménového kurzu doméci zemé, kterd stimuluje vyvozy ze zemé a zdrazuje
dovozy. Zpftisni-li centrdlni banka monetdrni politiku, redlné penézni zistatky klesnou, kiivka
LM se posune doleva a urokovd mira vzroste. ZvySeni domadci drokové miry zvysilo
pritazlivost tuzemskych aktiv pro zahranicni investory. Vyssi poptdvka po téchto aktivech
vyvold riist poptdvky po tuzemské mené, kterd se timto posune doprava a nomindlni ménovy
kurz se zhodnoti. Zavérem muZeme fici, Ze pfi pohyblivém ménovém kurzu vede piisnéjsi
monetarni politika ke snizeni Cistého vyvozu i vydajli na spotfebu a investice. Naopak

volngjsi monetarni politika vede k oslabeni dolaru a k podpofie Cistého vyvozu, nizka redlna

urokové mira pak stimuluje vySsi spotiebitelské vydaje a investice.

Fiskalni politika:

Dojde-li k fiskdlni expanzi (za pfedpokladu dokonalé kapitdlové mobility a nezménéné LM
kiivce), kiivka IS se posune doprava a zvysi se doméci Urokova sazba. Vychyleni domaci
urokové sazby nad uroven svétové vyvold kapitidlovy pfiliv do zemé a tlak na apreciaci
doméci mény, protoZze na ménovém trhu vzroste poptavka po této meéné. Oproti tomu fiskalni
restrikce vyvola snizeni drokové miry pod svétovou, coz zapficini odliv kapitdlu ze zemé a

pokles poptdvky po tuzemské méné na ménovém trhu. V disledku téchto udélosti dojde

k depreciaci domdaci mény.



2.5 Platebni bilance

,Platebni bilance pfedstavuje thrn plateb jdoucich z domdaci zem¢ do ostatnich zemi k dhrnu

plateb z ostatnich zemi svéta do doméci zemé.*“[5]

Platebni bilance je tedy statisticky ucetni zdznam, sestaveny na zdkladé podvojného
ucetnictvi, ktery sumarizuje vSechny ekonomické transakce mezi subjekty doméaci zemé a
subjekty ostatnich zemi za urcité Casové obdobi. Jinymi slovy charakterizuje vztah narodni
ekonomiky s ostatnim svétem prostfednictvim tokd zboZi, sluzeb a kapitdlu a jeji vyvoj je

uzce svazan s vyvoje devizového kurzu.

2.5.1 Struktura platebni bilance
Soucasnd struktura platebni bilance CR vychdzi z metodiky sestavené Mezindrodnim
ménovym fondem z roku 1993. Dle této metodiky je platebni bilance sestavovédna od roku

1997. (9)

Vertikalni struktura platebni bilance

Zakladem vertikalni struktury je rozdé€leni vSech operaci do dvou skupin — na kreditni a
debetni, pficemZz prvni skupina operaci je znaCena znaménkem (+) a druhd skupina
znaménkem (-). Za orientacni kritérium pro zafazovani transakci do téchto skupin mizeme
povazovat vztah dané transakce k devizové nabidce a poptdvce. Zatimco kreditni operace
pfedstavuji na trhu devizovou nabidku, debetni devizovou poptavku. Neboli znaménkem (+)
se oznacuji vSechny operace, v jejichZz disledku dochdzi k pfilivua zahrani¢ni mény do
ekonomiky, znaménkem (—) polozky, se kterymi je spojen odliv zahrani¢ni mény

z ekonomiky.

Tabulka ¢. 2 - Vertikdlni struktura platebni bilance

Kredit (+) Debet ( -)
devizova nabidka devizova poptavka




Export zboZi

Import zboZzi

Export sluzeb

Import sluzeb

Import diichodl

Export dichodt

Import transfert

Export transfert

Import kapitdlu

Export kapitilu

SniZeni devizovych rezerv

ZvySeni devizovych rezerv

Zdroj: http://old.mendelu.cz/~econom/pdf/makro 1/prednaskabp.pdf

Tabulka ¢. 3 — Horizontdln{ struktura platebni bilance

Kredit (+) Debet ( -)

Zbozi

Sluzby

Duichody

Transfery

Dlouhodoby kapital

Kratkodoby kapital

Devizové rezervy

Zdroj: http://old. mendelu.cz/~econom/pdf/makro l/prednaskabp.pdf

Horizontélni struktura spoc¢iva v rozdilném cClenéni jednotlivych Gcti v zavislosti na potieby
ekonomické analyzy. Bilance spiSe informativniho charakteru obsahuje okolo dvaceti
polozZek, podrobnéjsi analytické bilance mivaji obvykle vice nez 100 polozek. Toto Clenéni
chépe platebni bilance jako rozdil pfijmu a vydaji poloZek uvedenych v tabulce.

vV,

ménovym fondem, kterou pievzala i Ceskd narodni banka.

2.5.2 Zakladni struktura platebni bilance podle CNB
1. BéZny ucet
1.1 Obchodni bilance
1.2 Bilance sluzeb
1.3 Bilance transferti
1.4 Bilance béZnych prevodii
2. Kapitalovy ucet
3. Finan¢ni ucet
3.1 Pifimé investice
3.2 Portfoliové investice

3.3 Ostatni investice



4. Saldo chyb a opomenuti

5. Zména stavu devizovych rezerv

Bézny ucet se skladd z bilance sluzeb, obchodni bilance, bilance béZnych pievodl a bilance
vynosi. Obchodni bilance zahrnuje veskeré ptreshrani¢ni platby firem a domécnosti, které
nemaji povahu mezinarodnich investic. Jedna se tedy o platby uskutecnéné za dovoz a vyvoz
zbozi. Bilance sluzeb predstavuje platby za dovoz a vyvoz sluzeb z oblasti dopravy,
cestovniho ruchu a ostatnich sluzeb. Obchodni bilance s bilanci sluZeb byva oznacena jako
bilance vykoni. Bilance béZnych prevodi zahrnuje zejména pievody pracovnich piijmu,
hospodafské pomoci a dary. Je charakteristickd tim, Ze nevede ke vzniku zahrani¢nich
pohledavek nebo zahrani¢nich zavazki zemé. Bilance vynosi — oznacovana téz jako bilance

dichodii z vyrobnich faktorii zahrnuje hlavné pracovni dichody, zisky, dividendy, droky,

2j.(9)

Kapitalovy ucet zahrnuje ptevody kapitdlového charakteru nevyrobnich nefinan¢nich
hmotnych aktiva a nehmotnych prav (tj. patenty, autorskd prdva, transfery kapitdlovych
zdrojl spojené s migraci obyvatelstva). (9)

Finan¢ni ucet, vyjadiujici vyvoj pohleddvek a zdvazki rezidentl dané ekonomiky vuci
zahranic¢i, se Cleni na pifimé zahrani¢ni investice, portfoliové investice a ostatni investice.
Piimé investice se d¢li na pfimé tuzemské investice do zahrani¢i a piimé zahrani¢ni investice
do doméci zemé¢. Predstavuji podil na zdkladnim kapitalu podniku, ktery umoznuje efektivni
vliv na fizeni tohoto podniku, jakoZ 1 ostatni kapitadlové transakce mezi podnikem a pifimim
investorem (napt. reinvestované zisky). Portfoliové investice jsou investice do obligaci a
nizkych kapitdlovych ucasti. Ostatni investice se rozdéluji na dlouhodobé a kratkodobé.
Predstavuji pfedevSim pohyb pohleddvek a zdvazkl plynouci z poskytovani a splaceni
z Uveérd, mezibankovnich uvéri, transakci spojenych scilem zisku ztrokovych nebo

kurzovych rozdila, aj. (9)

Chyby a opomenuti vyjadiuji rozdil mezi vysledkem béZného, kapitdlového a finan¢nich
uctu na stran¢ jedné a zménou rezerv na stran¢ druhé, ktery je zplisoben napiiklad
nedokonalostmi v provadéni evidenci tokti (¢asovy nesoulad mezi pohybem zboZi a jeho
skute¢nym zaplacenim), metodickymi problémy (napf. zjiStovanim ddajl z riznych zdroji —
celnich a bankovnich statistik, odhady nékterych polozek, kurzové piepocty, atd.),

nelegdlnimi transakcemi, aj. (9)



Zména devizovych rezerv vyjadiuje vyvoj aktiv v dispozici centrdlni banky, a to zejména

zahrani¢nich ndrodnich mén, zlata, aj.

2.5.3 Nerovnovaha platebni bilance a jeji vliv na dalsi makroekonomické veli¢iny

Deficit platebni bilance domdici zem¢ znamend, Ze je na mezindrodnich finan¢nich trzich
piebytek domaci mény, coZ vyvine tlak na depreciaci ménového kurzu. Deficit platebni
bilance, a to jak deficit béZného uctu (v disledku zvyseni diichodu), tak i deficit kapitdlového
uctu (v dasledku snizeni domdci trokové sazby) zpusobi, Ze na trhu deviz dojde k pievaze
nabidky domdci mény nad poptdvkou po ni, coZ zplsobi, Ze domdci ménovy kurz bude
depreciovat. Depreciace kurzu domaci mény zvysi konkurenceschopnost tuzemskych vyrobcii
na svétovych trzich a rist Cistého exportu v dasledku zvysSené zahrani¢ni poptavky. Rust

poptavky se odrazi pozitivné v ristu celkového produktu.

Pti aktivnim saldu platebni bilance vznika tlak na zhodnoceni tuzemského kurzu. Apreciace
domaéciho kurzu zhorsi konkurenceschopnost tuzemskych exportérti na mezinarodnich trzich.
ZhorSenim vyvozli doprovdzené ristem dovozl zhorSi Cisty export. SniZeni poptavky se

nasledné promitne do poklesu doméciho produktu.

Na zéavér lze konstatovat, Ze pasivni saldo platebni bilance se promitne do depreciace kurzu
doméci mény, zlepSeni cistého exportu, ristu agregitni poptdvky a zvySeni produktu.
Prebytek platebni bilance se odrazi v apreciaci domdci mény, zhorSeni Cistého exportu,

poklesu agregatni poptavky a snizeni produktu.(4)



3.0 Analyza a komparace makroekonomickych ukazateli Ceské a

Slovenské republiky

3.1 Hruby domaci produkt

3.1.1 Vyvoj hrubého doméaciho produktu v Ceské republice

Na pocatku 90. let vyvolal pfechod z centrdln¢ planované ekonomiky na trzni ekonomiku
prudké zmény a zvraty ve vyvoji HDP. K nejvétSimu poklesu HDP doSlo hned v 1. a 2. roce
této transformace, kdy cenova liberalizace, liberalizace zahrani¢nich obchodnich aktivit,
devalvace Ceské mény a restriktivni makroekonomicka politika vedly k rGstu cenové hladiny a
oslabily tak doméci poptavku. Zaroven rozpad trht RVHP vedl ke snizeni vnéjsi poptavky a
k poklesu vyvozu. V roce 1993 zacala Ceskd ekonomika ozZivovat a spolu s ni stoupal i HDP,
jeho ruist vak negativné piisobil rozpad Ceskoslovenska. Nejvyssi rast HDP v 90. letech byl
zaznamendn v roce 1994 a 1995. Po vétSinu dalSiho desetileti po¢inaje rokem 2000 dochézelo

k jeho soustavnému ristu. V roce 2006 a v prvni poloviné roku 2007 dosahoval rist HDP

svého maxima. Ve 3. cCtvrtleti roku 2007 se Ceskd ekonomika dostala na vrchol svého



ekonomického cyklu a rast HDP pak ndsledné ptesel do faze zpomalovani. V roce 2008 doslo
ke zlomu a do ¢eské ekonomiky se zaCala pronikat celosvétovd finan¢ni krize. Hospodaistvi
CR se tak ocitlo od ffjna roku 2008 do dubna roku 2009 v recesi, kterd se promitla do poklesu

rastu sledovaného ukazatele. (8)

Tabulka &. 4 - Vyvoj redlného HDP v CR v mld. K& v letech 2000 — 2008

Rok | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

HPD | 2189,2 22429 | 2285,5|2367,8|2474,0 |2630,3|2808,8 29759 | 3071,6

Zdroj: http://apl.czso.cz/pll/rocenka/rocenka.presmsocas
Pozn. HDP je vyjddren ve stdlych cendch roku 2000

Na rtstu HDP se v roce 2000 podilel v rozhodujici mite primyslovy sektor, k jehoZ rozvoji
prispival piiliv pfimych zahrani¢nich investic. Na hospodafsky vyvoj ddle pozitivné ptsobila
doméci a zahrani¢ni poptavka. I pies silici vnéj$i poptavku ptisobil pfirtstek zahrani¢niho
obchodu na HDP zdporné¢ zdivodu vysoké dovozové ndroc¢nosti vyvozu. Vysokd
spotiebitelskd poptdvka v tomto roce vyvoldvala tlaky na rist domdaci nabidky a podnécovala
ji k vyssi produkci. ZvySend vyroba spolu s riistem zaméstnanosti a mezd se promitla do
zvySenych spotiebitelskych cen a do ristu inflace. VyS§i ceny spole¢né s upravami
regulovanych cen oslabily koupéschopnost tuzemskych spotiebiteli a plsobily tak negativné
na tempo rustu HDP, ten v roce 2001 oproti roku 2000 zaznamenal mirny pokles. Dalsi faktor
podilejici se na jeho tutlumu, byl slaby ekonomicky rist zemi EU, kam sméiuje pies 80 %
ceského exportu. Dopad hospodéiského utlumu zemi EU se v ¢eské ekonomice odrazil ve
vyvoji vyvozu a nepiimo také v poklesu investic. Meziro¢ni apreciace kurzu koruny navic
oslabovala konkurenceschopnost ceskych exportéri na zahrani¢nich trzich a zaroven
tuzemském trhu. V roce 2002 byl pokles HDP jest¢ umocnén dopady srpnovych povodni,
které se mimo jiné projevily i vyraznym poklesem piijmu z turistiky. Slaby hospodaisky rist
tdhla ve vétSinové mife domdci poptavka, kterd se zacala vzpamatovavat z nepiiznivych
podminek loniského roku. Na stran¢ nabidky byl HDP podpofen nejvice sektorem sluzeb,
ktery vytvoril cca 60 % z jeho celkového objemu. Zpracovatelsky prumysl se na jeho celkové
tvorbé podilel jednou tfetinou. Zpomaleni hospodaiského ristu v roce 2002 se od roku 2003
zacalo kazdoro¢né postupné zlepSovat a v roce 2006 dosdhlo svého maxima. Rast HDP v roce
2003 byl podporovan, stejné jako v predeslém roce, rostouci domdci poptavkou — piedevsim
vydaji na domédcnost a na kone¢nou spotfebu. V pozadi zvysené spotiebitelské konzumace

mohlo stat soustavné zvySovani disponibilniho pi{jmu domdcnosti a také o¢ekavany rlistu cen



v roce 2004, jenz mél souviset s Upravami regulovanych cen a nepiimych dani v rdmci vstupu
CR do EU. Pozitivni vliv na HDP mél i pomalejii riist trendu zhodnocovéni kurzu koruny a
mirné zlepSeni vnéjsi poptavky, coZ se odrazilo do pomérné vysokého ristu vyvozu. Dovoz
vSak rostl rychleji a byl zhlavni ¢4sti determinovdan domadci investicni poptavkou, jejiz
vzestup zpusobil pfiliv pfimych zahrani¢nich investic, souvisejici s privatizaci statniho
majetku. Na strané¢ nabidky krastu HDP nejvice pfispival sektor sluZzeb a za nim
zpracovatelsky pramysl. V roce 2004 byl hospodaisky rast stimulovan zvySujici se exportni
vykonnosti, kterd souvisela s dal§i vinou piilivu PZI a vstupem CR do EU. Dalo by se fici, Ze
priliv pfimych zahrani¢nich investic patrny od pocitku sledovaného obdobi se promitl
vyraznéji do zvySeni HDP se zpozdénim aZ v letech 2004 a 2005. Dvod spocival v tuzemské
poptdvce po zahrani¢nich technologiich a zafizenich, kterd v ramci pfilivu zahrani¢nich
prostiedkll rozSifovala své vyrobni kapacity. Tyto rozsifené vyrobni kapacity zacaly od roku
2005 ptinaSet zisky ve formé cCistého vyvozu a zahrani¢ni obchod zacal tak vyznamné
prispivat k ristu HDP na rozdil od pfedchozich let. Oproti tomu kladny vliv spotiebitelské
poptavky na produkt jiZ nepfispival tak siln€ jako diive. Hlavni podil na tvorbé HDP jiz
nenesl sektor sluzZeb, ale sektor primyslu srychle rostoucimi vyvozy a zdjmy investord.
Oslabeni spotiebitelské poptadvky mohlo spocivat v situaci na trhu prace, kdy se mzdy sice
zvySovaly, ale zaméstnanost rostla klesajicim tempem. Investice do primyslové vyroby
doprovdzené racionalizaci vyrobnich cinnosti pfispivaly k riistu produktivity prace a tim
snizovaly zameéstnanost, ndklady a zlepSovaly tak vysledky financniho hospodaieni podnik.
V roce 2005 pusobily na riist hrubého doméciho produktu obdobné faktory jako v roce 2004.
Nejvyssiho tempa rustu dosdhl hruby doméci produkt v roce 2006. V porovnani s ptedchozim
rokem se zmeénila jeho struktura. Prispévek zahrani¢niho obchodu, ktery byl dominantni
vroce 2005, vyrazné poklesl a zvySoval se podil domdaci poptavky. Ta byla pozitivné
ovlivnéna rastem mezd, ktery dorovndval rostouci inflaci. ZvySené spotiebni vydaje
domadcnosti podporila také relativné nizkd udroven urokovych sazeb a vysoka uroven
spotiebitelské daveéry. Na nabidkové strané¢ ekonomiky se na ristu hrubého doméciho
produktu podilel nejvice zpracovatelsky pramysl. Piispévek sluzeb byl v porovnani
s primyslem niz§i. Podil zemédélského sektoru na tvorbé HDP kazdoro¢né klesal.
Hospodaisky rtst vroce 2007 mirn€ zvolnil, ale byl vSak stile vysoky. Jeho struktura
nezaznamenala v porovnani s lofiskym rokem vyrazné zmény. Rast HDP nejvice ovliviiovala
rostouci spotiebitelskd poptavka a tvorba hrubého fixniho kapitdlu. Podil ¢istého vyvozu na
rustu produktu byl nizky, i kdyz saldo obchodni bilance bylo kladné. Vysoky vyvoz

pravdépodobné determinovala vysokd droven domdci poptavky a dovozni ndro¢nost vyvozu.



Pokles HDP v roce 2008 byl zpisoben zacinajicimi projevy dopadil financni celosvétové

krize na ¢eskou ekonomiku. (8), (14)

3.1.2 Vyvoj hrubého domaciho produktu na Slovensku

Slovenské hospodarstvi, po obdobi slabého hospodaiského riistuna konci 90. let, se
zvySovalo v poslednim desetileti velmi vyraznym tempem. K jeho zrychleni pfispély
strukturdlni reformy a ndsledny vyznamny pfiliv zahrani¢niho kapitdlu. Rist hrubého
domadciho produktu Slovenska je v posledni dobé tzce spojen s vyraznym zlepSenim jeho
vyrobnich kapacit v primyslovém sektoru, kde je vétSina novych podnikli soustfedéna do
automobilového a elektrotechnického primyslu a produkty v nich vyrdbéné jsou urcené
pfedevSim pro vyvoz. Od roku 1995 do roku 2008 m¢l HDP méteny jak ve stilych cendch,
tak v béZnych cendch rostouci tendenci. V rdmci regionli Slovenska se na celkové tvorbé HDP
podilel nejvice Bratislavsky kraj. Jako druhy se umistil KoSicky kraj v zavésu s Nitrianskym,
Trnavskym a Zilinskym krajem. Nejméné se na tvorbé HDP podilel kraj Presovsky. Nejvyssi
podil HDP na obyvatele se vytvofil v Bratislavském kraji, kde se produkovalo 1,9 -2,2 krét

vice HDP na obyvatele, nez je vycisleny prumér za celou Slovenskou republiku. (7)

Graf &. 2 - HDP v bé&Znych cenédch za vybrané odvétvi (dle OKEC) v mld. Sk v letech 2000 -
2008
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Zdroj: http://www.statistics.sk/pls/elisw/Metalnfo.explorer ?0bj=35 &cmd=go &s=1003 &sso=3 &so=81



Jak je z grafu vidét, nejvice se na tvorbé HDP podili sektor sluzeb a prumyslu, vyrazné
zaostava sektor zemé&delsky. Nejveétsi vliv na pozitivni vyvoj sektoru primyslu a sluZeb ma
priliv pfimych zahrani¢nich investic. D4 se fici, Ze dynamicky rozvoj prumyslové vyroby
znacn¢ ovliviluje rozvoj a rust tercidlniho sektoru. Slovenskd pramyslova vyroba stoji
v souc¢asnosti na tiech odvétvich — vyroba dopravnich prostiedkli, vyroba kovii a kovovych

vyrobkl a elektrotechnika.

Tabulka €. 5 - Vyvoj redlného HDP na Slovensku v mld. Sk v letech 2000 — 2008

Rok | 2000 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

HDP | 938,8 970,7 1016,8 | 1065,0 | 11199 | 1193,2 | 1294,5 | 1429,5| 1520,8

Zdroj: http://www.statistics.sk/pls/elisw/casovy_Rad.procDlg

Pozn. redlny HDP je vyjddien ve stdlych cendch roku 2000

Vyvoj hospodéistvi v roce 2000 byl ovlivnén opatfenimi pro ozdraveni ekonomiky, které
pfijala vldda v kvétnu 1999. Tyto opatfeni se spolu s nedostatecnou restrukturalizaci
podnikové sféry promitly do poklesu redlnych mezd a zamé&stnanosti, coZ negativné ovlivnilo
spotiebu domdcnosti a tim 1 vyvoj HDP. Oslabend doméci poptavka byla dorovnivéana
rostoucimi vlddnimi vydaji. Pozitivem pro Slovenskou republiku bylo jeji pfijeti do
Organizace pro hospodéiskou spolupréci a rozvoj (OECD) a v zévislosti na této okolnosti se
nasledujici rok zvysilo ratingové hodnoceni Slovenska, coZ mélo pozitivni vliv na pfiliv
zahrani¢nich investic a promitlo se do riistu HDP. V roce 2001 doSlo k pozvolnému riistu
vykonnosti ekonomiky a vyvoj HDP ho nésledoval. Piiliv pifimych investic a rist redlnych
mezd se odrdZel ve vySené domdci poptdvce, kterd vytvarela tlaky na dovoz zbozi a sluzeb.
Tato skutecnost se spolu s odbytovymi problémy slovenskych exportérti promitla do velkého
deficitu obchodni bilance a Cisty vyvoz tak plsobil na tempo ristu HDP negativng. V roce
2002 se rast HDP vyvijel ve vSech ctvrtletich rovnomérné a vzrostl v béznych cendch o 8,8%.
Jeho tvorbu ovlivnil nejvice riist sektoru sluzeb, primysl ziistal na stejné drovni jako v roce
2001. Tvorba HDP se zacala zvySovat ve vyrobé elektfiny, plynu a vody. Mirn¢ vzrostla

zahrani¢ni poptdvka, kterd sniZila schodek obchodni bilance a pozitivné tak plisobila na



hospodaisky vyvoj. V roce 2003 se Slovensko zacalo pfipravovat na vstup do EU a pfijimalo
opatfeni ve formé uprav nepiimych dani, konsolidace vefejnych financi a uprav regulovanych
cen. Tyto okolnosti ptisobily proinflacné a promitly se do zvyseni cenové hladiny, coZ tlumilo
predevsim domaci poptavku a zdporn€ ptsobilo na zvySovani HDP. Ten pfesto redln¢ vzrostl
v oproti roku 2002 o 4,7 %. Pozitivhim smérem ho ovlivnila zvySend zahrani¢ni poptavka,
kterd poptdvala zboZi hlavné z automobilového prumyslu a zvySovala vyvoz. Kromé¢ rastu
priamyslu se na ristu HDP podilelo i stavebnictvi a sektor sluZeb. V roce 2004 vstoupilo
Slovensko do EU. Podle ECB byl rast HDP v ¢lenskych statech nepatticich do eurozény
pomérné vyrazny a jeho tempo bylo rychlej$i nez v eurozéné. Na riast slovenského HDP se
podilela jak domaci, tak i zahrani¢ni poptavka (odstranéni obchodnich piekdzek na trzich EU)
a tvorba hrubého fixniho kapitdlu. Rast divéry ve slovensky primysl, vysoky stupen vyuZiti
kapitdlu a zlepSeni poptavky pfisp€ly k oZiveni pfimych zahrani¢nich investic. ZvySena
doméci poptdvka byla odrazem vyrazného riistu soukromé spotieby, ktery byl podpofen
rustem disponibilnich pfijmti domdcnosti souvisejicim se zlepSenim na trhu price. V roce
2005 doslo ke zpomaleni riistu HDP, na kterém se podilel vysoky deficit platebni bilance a
zvysSend nezameéstnanost oproti roku 2004. Hybnou silou rastu HDP se v poslednich letech
staly pfimé =zahrani¢ni investice, v disledku kterych se zvySovalo zavadéni novych
technologii, coz pozitivné ptsobilo na riist produktivity prace. Brzdu tohoto ristu byl vSak
kvalifikacni 1 geograficky nesoulad mezi nabidkou a poptdvkou na trhu prace, projevujici se
v nedostatku pracovnich sil. V roce 2006 se rast HDP proti roku 2005 zvysil. Na jeho rtstu se
podilela tak jako v pfedchozich letech domaci poptidvka ovlivnénd rostouci soukromou
spotiebou a neustély rtst vyvozu do zemi EU. I pies vysoky vyvoz zlstdvalo saldo obchodni
bilance i nadéle pasivni z divodu vysoké dovozové ndrocnosti vyvozu. Vysledkem bylo, Ze
Cisty vyvoz nevytvafel vyznamny podil na rastu HDP. V roce 2007 dosahl riist HDP svého
maxima. Na jeho tvorbé se podilely vSechny hlavni vydajové slozky. Rostla doméci i
zahrani¢ni poptdvka, akordt tempo rustu hrubého fixniho kapitdlu se zmirnilo. Mezi dalsi
aspekty stimulujici tvorbu HDP patiila sniZujici se nezaméstnanost, rist produktivity prace a
rust piidané hodnoty v sektoru sluzeb — ubytovani, stravovani. Vysoky hospodaisky rist se
v roce 2008 zpomalil. Na jeho poklesu se podilelo oslabené vnéjsi prostiedi spolu s dopadem
finan¢ni krize na slovenskou ekonomiku ke konci roku. Ptisnéj$i podminky financovani a

klesajici ceny aktiv oslabily spotiebitelskou i podnikatelskou divéru. (7), (15)



3.1.3 Shrnuti

Graf & 3 — Rist redlného HDP v CR a SR v letech 2000 - 2008
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Zdroj: vlasmi zpracovdni, iidaje za Slovensko: http://www.statistics.sk /databdze Slovstat, idaje za CR:
http://apl.czso.czy/pll/rocenka/rocenkavyber.makroek_vydaj

Pozn. Tempo riistu redlného HDP je vyjddrieno rFetézovymi indexy, které se vztahuji ke stalym cendm roku 2000.

Jak ukazuje graf, tempo rlstu slovenské ekonomiky je od roku 2001 do roku 2008 vyssi nez
tempo rustu ekonomiky v Ceské republice. Podivame-li se na jednotlivé vydajové ¢asti HDP,
zjistime, Ze Ceska spotiebitelskd poptdvka byla jednou z dominantnich sloZek ovliviiujici HDP
v CR v letech 2000 a 2001. Nejvice se pak projevila v roce 2002 a 2003, kdy v pozadi jejiho
velkého objemu stdl rostouci disponibilni piijem domécnosti, ktery dorovndval rast inflace a
zahrani¢ni investice. V roce 2003 k jejimu nartstu déle pfispélo oCekdvané zvyseni cen v roce
2004, které souviselo se vstupem CR do EU, konkrétné s tdpravou regulovanych cen a
nepiimych dani. V letech 2004 a 2005 pusobeni spotiebitelské poptavky na HDP nebylo jiz
tak dominantni. Jeji pokles byl zapfi¢inén situaci na trhu prace, kde se mzdy sice zvySovaly,
ale zaméstnanost rostla klesajicim tempem. Investice do primyslové vyroby doprovizené
racionalizaci vyrobnich cinnosti pfispivaly k rastu produktivity prace, tim snizZovaly
zaméstnanost a utlumovaly tak spotiebitelskou poptavku. V roce 2006 a 2007 byla poptavka
op¢t jeden z faktorti, ktery nejvice ovliviioval rast HDP, k jeji velikosti pfispély mimo jiné i
nizké drokové miry a vysokd spotiebitelskd divéra. Ke konci roku 2008 domdci poptavka
klesla, coz byl disledek dopadii financni krize na Ceské hospodaistvi. Podil spotiebitelské
poptivky na celkovém HDP na Slovensku, obdobné jako v CR, mé&l nemaly vyznam. Jeji

podil na HDP dosahoval ale podstatné nizich hodnot ne? v CR a jeji struktura byla také

rozdilnd. Tamg&jsi spotiebitelskd poptdvka byla v prvnich letech sledovaného obdobi znacné



tlumena vysokou hodnotou inflace, kterou nestacil pokryvat rist mezd a vysokou
nezamé&stnanosti. Jeji nizkd udroven vSak byla kompenzovdna stile se zvySujici zahrani¢ni
poptdvkou. Nejnizs$i poptavka byla zaznamendna v roce 2000 a 2003. V poslednich letech
sledovaného obdobi se pomér poptavky k ostatnim vydajovym sloZzkdm na celkovém HDP
zvySoval, vzhledem k silici spotiebitelské duvéte, klesajici inflaci a nezaméstnanosti a ptilivu
zahraniCnich investic. Vydaje do investic, vedle spottebitelské poptavky, v obou zemich
vyznamn¢ pusobily na hospodéisky rozvoj. V rdmci investic, pfedstavovaly investice do
fixniho kapitdlu nejvétsi podil. K jejich zvysSeni pfispivali zna¢né zahrani¢ni investofi. Do
Ceské republiky jich proudilo v§ak mnohem vice neZ na Slovensko, kde se piiliv pifmych
zahranicnich investic projevil pfevazné ve spojeni s privatizaci. Nejvice se investovalo do
rozSiteni jiZ stdvajicich vyrobnich kapacit, nebo do vystavby na ,,zelené louce* a vyrobené
produkty byly uréeny piedeviim pro vyvoz. Cisty vyvoz pfispival k ekonomickému ristu
v obou zemich pfevazné negativné. Ceskd republika byla viak v tomto ohledu lepsi neZ
Slovensko. Jeji obchodni bilance byla od roku 2005 kladnd a Cisty vyvoz tvoril v tomto roce
dominantni slozkou pisobici pozitivné¢ na rist HDP. Na Slovensku nabyvala obchodni
bilance vzdy zdporného salda. Maly podil ¢istého vyvozu na celkovém HDP v obou zemich
spocival ve vysoké doméci poptavce po zahrani¢ni produkci, vyvolané pfilivem zahrani¢nich
investic a vysoké dovozni ndro¢nosti vyvozu produkovaného v obou ekonomikéch. Vladni
vydaje se sice na tvorbé hrubého domdaciho produktu podilely, ale vzhledem k jiZ zminénym

vydajovym slozkdam, byla jejich vySe mén¢ vyznamna.

3.2 Nezaméstnanost

Nezaméstnanost, pojem ktery do roku 1990 Ceska tstava ani ¢esky zdkonik prace neznaly, je
jednim z mnoha problému souc¢asné doby. Mira nezaméstnanosti 1ze vSeobecné vyjadfit jako
podil poctu nezaméstnanych na celkové pracovni sile (v procentech). Za nezaméstnané se
podle mezindrodné srovnatelné metodiky (dle ILO) povazuji vSechny osoby patnictileté a
star§i, obvykle bydlici na sledovaném tzemi, které v pribéhu referencniho tydne soub&zné

spliovaly tfi podminky:
- nebyly zaméstnané,

- byly pfipraveny k néstupu do préce,



- v prub¢hu poslednich 14 dnt hledaly aktivné préci.

Mezi nezaméstnané osoby se fadi i ty, které nehledaly prici, protoZe ji uz nasly a jsou

schopny nastoupit nejpozdéji do 14 dnl.

3.2.1. Nezaméstnanost v Ceské republice

Rok 1989 ohlasoval konec socialismu, neboli konec obdobi centrdlné fizené ekonomiky,
znamenal pro Ceskou republiku vstup do fady rozsahlych hospodéiskych reforem, ve kterych
se neopomnélo ani na trh prace. Tato transformace na pocatku 90. let byla ekonomy
spojovana s po¢atkem rychlého ristu nezaméstnanosti. Opak byl pravdou. Byla to pravé nizka
nezamé&stnanost, diky které se cesky pracovni trh odliSoval od jinych postsocialistickych
ekonomik. Privatizace, liberalizace cen a zahrani¢niho obchodu, ptispély k tomu, Ze se ceské
hospodafstvi na pocatku 90. let rychle rozvijelo kupfedu. Pocatkem roku 1995 zacalo tempo
rustu  Ceské ekonomiky klesat a bylo samoziejm¢ doprovdzeno rostouci mirou
nezameéstnanosti. Nesoulad mezi poklesem vyroby a velkym poctem zaméstnanych osob se
promitl do nizké produktivity prace a pfezaméstnanosti. Pfezamé&stnanost si vyzadala zmény
na pracovnim trhu. Pracovni sily ubyvaly v zemé&d€lstvi, lesnim hospodarstvi a presouvaly se
do tercidlni sféry. V roce 1997 se hospodaisky rast i naddle zpomaloval a v roce 1998 se
Ceskd ekonomika ocitla v recesi. Jako jeji disledek se komplikovala situace v podnikatelské
stére a trend nezaméstnanosti postupné gradoval. Dosahoval az do vySe pfes 9 %. Prispél
k tomu i utlum v téZebnim primyslu, pfedevsim se jednalo o téZbu uhli, doprovazeny
utlumem navazujicich zpracovatelskych odvétvi. Nezaméstnanost v oblasti, dnes nazyvané
jako Ustecky a Moravskoslezsky kraj, dosahovala rekordnich hodnot. V Ceské republice se
tak objevuje strukturdlni nezaméstnanost, kterd je pro ni pfizna¢nad dodnes. V souasnosti se
vSak regiondlni problémy stiraji. Vyvoj nezamé&stnanosti v 90. letech v &islech je uveden

v nésledujici tabulce. (11)

Tabulka ¢. 6 — Vyvoj obecné miry nezaméstnanosti v CR v letech 1991 - 1999

Roky 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999

Mira
nezaméestnanosti 4,1 2,6 4,3 4,3 4,0 39 5,4 6,5 9.0
vV %




Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/zamestnanost_nezamestnanost_prace

3.2.1.1 Hlavni specifika trhu prace v CR:
Znacné regionalni rozdily, strukturalni nezaméstnanost:

Ceskou republiku tvoii tii historické oblasti: Cechy, poloZené na zdpadé a Morava se
Slezskem ve vychodni casti stitu. Jednotlivé regiony v téchto oblastech se 1iSi mirou
nezaméstnanosti a zaméstnanosti a moznostmi pracovniho uplatnéni. NiZ§i nezamé&stnanost
v Cechéch, neZ na Moravé a ve Slezsku, je ddna uzsi spolupraci s Némeckem a Rakouskem —
poloha vyhodnd poloha pro investory, moznost lidi dojizdét do zaméstnani pies hranice.
Nejniz§i miru nezameéstnanosti si zachovava Praha, kterd je od ostatnich regiont dosti
specifickd. Regiondlni problém nezaméstnanosti je pfimo propojen s restrukturalizaci ¢i
utlumem né¢kterych odvétvi a déle s kvalifikacni s profesni strukturou pracovni sily. Nejvice
jsou postizeny regiony na severu republiky - regiony s velkou koncentraci tézZkého priimyslu
— tézba uhli, hutnictvi, strojirenstvi a chemického primyslu. Problém na Moravé je spojen
hlavné s ,,agrarni* nezaméstnanosti. Moznost absorbovat tyto pracovniky v jinych odvétvich
primyslu ¢i sluzbach je komplikovand z divodu jejich nizké mobility a neodpovidajici

kvalifikace.

Nizka mobilita pracovnikii:

Lidé v Ceské republice nejsou moc ochotni stéhovat se za praci do jiného kraje, popiipadé
regionu. Tato neochota spoc¢iva ve vysoké cen¢ nemovitosti a nakladech na st€éhovani. Cena
nemovitosti v Ceské republice je nedmérné vyssi platim a mzdam, které lidé za svou praci
dostavaji. Dle mého ndzoru, je tento fenomén v dneSni dobé na dstupu. Ochotu ménit své
bydlisté kviili praci a vydélku maji pfredevSim mladi lidé a absolventi stiednich ¢i vysokych

Skol.

Rovné piilezitosti muzi a Zen na trhu prace:



Oblast, kde ma rovna pfilezitost muzi a Zen na trhu prace nejvétsi mezery, je disparita mezd u
muZzl a Zen. Zakladnim mezindrodnim konceptem pii srovnavani vydélkth muzi a Zen je tzv.
Gender Pay Gap (GPG), tedy mezera mezi platem Zeny a muZe vyjadiend jako relativni podil
Zenského vydélku viaci muzskému, pocitand bud’ na zdklad¢ primérnych mezd ¢i mediani.
Dlouhodobé se priimérnd mzda Zen pohybuje zhruba na tfech ctvrtindch mzdy muZzi, pfi¢emz
dochdzi k velmi pomalému zvySovani tohoto poméru. Zatimco v roce 2000 byl tento pomér
73,3 %, v roce 2007 to bylo 75,2 %. Nizké platové ohodnoceni Zeny v Ceské republice je
spojovdno s malym podilem Zen ve vedoucich pozicich a se vzdélanostni strukturou Zen.
Zendm se sice dostdva dostatecné vyse kvalitntho vzdélani, ale ve ,Spatné* voli vybér
pracovniho oboru. Odborna literatura mluvi o generovém stereotypu vybéru oboru povolani —
milo Zen se pohybuje v oborech stechnickym zaméfenim. Zeny dominuji v takovych
zaméstnanich, které jsou na trhu prace bud’ malo poptiavané, nebo hiife placené — jako je

zdravotnictvi, Skolstvi a riizné oblasti socidlni péce. (13)

3.2.1.2 Nezaméstnanost v krajich CR

Nezaméstnanost v jednotlivych krajich Ceské republiky dosahuje rozdilnych hodnot. Tuto
v ramci srovndni konkurenceschopnosti kraji a sni souvisejici zaméstnanosti, je pozice Prahy,
Stredoceského, Plzeniského, JihoCeského a Libereckého kraje. VSechny tyto kraje vykazuji
nadprimérnou ekonomickou a inovacni vykonnost. NejvyS$i zaméstnanost vykazuje jiz
tradicné kraj Praha, v zadvésu stoji kraj Sttedocesky, JihocCesky, Kralovéhradecky a Plzensky
kraj. Divod, pro¢ tyto kraje vykazuji nejniZsi ¢isla v poctu nezaméstnanych a nejvyssi ¢isla
ve vysi primérnych hrubych nomindlnich mezd jsou popsdny v nésledujicich fddcich. Nizka
nezameéstnanost piedevsim spociva v demografické skladbé obyvatel. Je zde zvySeny podil
osob v produktivnim véku (to je ddno stéhovanim mladych lidi za praci do téchto kraji,
hlavné do Prahy) a vysoka vzdé€lanostni uroven populace. Velkou roli hraje také vysoky
stupeni mobility obyvatel. V Praze, Hradci a Plzni je tento fakt potvrzen vysokou kvalitou
sluzeb méstské hromadné dopravy. Zaroven nova dalnice z Hradce Kralové, Mladé Boleslavi
a z Brna do Prahy vedouci pfes StfedoCesky kraj, toto tvrzeni jen potvrzuje. K vysoké

zaméstnanosti piispiva také vysoka koncentrace tuzemskych i zahrani¢nich podnikatelskych



subjektii, které nabizi Siroké spektrum ekonomickych ¢innosti. S nizkou nezaméstnanosti
souvisi 1 vyvoj primérnych mezd. Nejvyssi primérnd hruba nomindlni mzda v je vpldcena v
Praze a stoji vysoko nad primérem republiky. V roce 2008 ¢inila primérnd prazska mzda
30496 K¢ coz je o 6214 K¢ nad celorepublikovym primérem za stejné obdobi. Misto
druhého nejisp&snéjsiho kraje Ceské republiky zaujima dlouhodobé kraj Stfedocesky. Diivod,
pro¢ tomu tak je, je izka ndvaznost sttedoceského trhu prace na trh prace v Praze. Primérna
mésiéni hrubd nomindlni mzda dosédhla v kraji v roce 2008 vySe 23 735 K¢ a vzrostla proti
roku 2007 0 6,4 %. V roce 2008 mél Stiedodesky kraj mzdu o 547 K¢& niZi neZ je pramér CR.
Je to sice po hlavnim méstd druhd nejvy$$i primérnad mzda mezi kraji v CR, ale pramérnd
mzda v Praze je oproti tomuto kraji o 6 761 K¢ vyssi. Naproti tomu, kraje s podpriimérnou
inovacni a ekonomickou vykonnosti jsou kraje Moravskoslezsky, Olomoucky, Karlovarsky a
Ustecky. Viechny tyto kraje zdroven dosahuji nizké &i dokonce nejhorsi kvality Zivota. Kraje
Ustecky, Karlovarsky a Moravskoslezsky jsou na piednich mistech v poétu nezaméstnanych a
v poctu nejniZsich nabidek volnych mist. Je to ddno ptredevSim ubytkem téZzby nerostnych
surovin a na ni navazujiciho zpracovatelského primyslu. Dal§im vyznamnym faktore vysoké
nezamestnanosti, je vzdélanost obyvatel. Teplice, Chomutov, Sokolov a Karvina se fadi mezi
regiony s nejhor3{ strukturou vzdélani v CR. Je zde také nejvétsi podil nezaméstnanych jen se
zékladnim vzdélanim. Zaroven maji tyto kraje problém se zaméstnanosti mladych lidi ve véku
15 — 19 let. Zbyvajici kraje Ceské republiky vykazuji niZ$i ekonomickou vykonnost, neZ je
praumér celé republiky, ale zato nadprimérnou inovacni vykonnost a spiSe vyssi kvalitu

Zivota, takze se dd ocekdvat, Ze nezaméstnanost v téchto krajich bude do budoucna klesat. (8)

3.2.1.3 Vyvoj obecné miry nezaméstnanosti v CR

Tabulka ¢. 7 — Obecnd mira nezaméstnanosti v CR v letech 2000 — 2008

Roky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Mira 4.4
nezaméstnanosti | 8,8 8,1 7,3 7,8 8.3 7,9 7,1 5,3

v %

Zdroj: www.czso.cz




Rok 2000 - 2002

Vyvoj nezaméstnanosti kolem roku 2000 byl poznamendn recesi, kterd zasihla Ceskou
republiku v roce 1999. Dusledkem této recese se zkomplikovala situace v podnikatelské sfére
a Cisla nezaméstnanosti se pohybovaly mezi osmi az deviti procenty. K témto ¢islim piispelo
i omezovéni t&Zby nerostnych surovin. Nezamé&stnanost v Usteckém a Moravskoslezském
kraji dosahovala rekordnich hodnot a vyzdvihovala celorepublikovy primér nahoru. V letech
2001 a 2002 se nezaméstnanymi stali hlavné 1idé z oblasti zpracovatelského primyslu. Oproti

tomu rostla zaméstnanost v tercialni sfére.

Rok 2003

Nezaméstnanost, dle mezinarodni metodiky porovnani miry nezaméstnanosti (metodika ILO),
dosahuje piiznivejsSiho vysledku nez v zemich Evropské unie, kde primérnd nezaméstnanost
dosdhla k 31.12.2003 hodnoty 9,0 %. Pomér nezaméstnanych na jedno volné pracovni misto
cital v roce 2003 13,4 osob a signalizoval tak rast nesouladu mezi nabidkou a poptavkou na
trhu prace. Na stran¢ nabidky préace tvofily pfevazujici ¢ast uchazecli o zaméstnani osoby se
zékladnim a stifednim vzdé&lanim bez maturity (71,5 %). Tvorila se tedy silna konkurence na
pracovnich mistech s nizkou kvalifikaci, kterou jeSté ovlivilovala zesilujici migrace osob
zjinych zemi. Poptdvka byla ovlivnéna vyvojem podnikatelského sektoru, rlstem
produktivity prace v primyslu a rostoucimi ndklady na praci ovlivnéné vysokym riistem
mezd. Vysoky rast mezd pfispival znacné k uvolilovani pracovnich sil v podnikatelském
sektoru. Nejvétsi pokles zaméstnancl nastal v sekunddrnim sektoru. V tomto roce se nejvice
sniZzovala zaméstnanost ve zpracovatelském pramyslu, v priimyslu textilnim, odévnim a
v kovodé€lné vyrobé. V sektoru sluzeb zaméstnanost rostla ve veiejné sprave, ve zdravotnictvi

a v oblasti nemovitosti.

Rok 2004



Trh prace se v roce 2004 vyznacoval znacnymi strukturdlnimi zménami. K nejvyznamnéjSim
patfil dbytek podnikateli a vyrazné prodlouzeni dlouhodobé nezaméstnanosti ve veékové
skupiné 20 az 29 let. Pokles rlstu zamé&stnanosti se uskutec¢iioval za zvySené vykonnosti
ekonomiky. Jeji pokles ovliviioval i pfichod silnych ro¢nikt na trh prace. V sektorovém
¢lenéni pocet zaméstnanych klesl v primarnim sektoru o 5,1 % (11 tis. osob), v sekundarnim
sektoru o 1,0 % (18,8 tis. osob) a mirn¢ vzrostl v tercidlnim sektoru o 0,1 % (3,5 tis. osob).
Celkovym vysledkem mezisektorového pohybu v zaméstnanosti bylo meziro¢ni zvySeni
podilu sektoru sluZeb a snizeni podilu primarniho sektoru i sekundarniho sektoru na celkovém
poctu zaméstnanych osob. Pfevdznou ¢ast nezaméstnanych (t€émét %) predstavuji osoby se
sttednim vzdélanim bez maturity a se zdkladnim vzdélanim. CoZ je obdobné jako v roce 2003.

Vyvoj ristu mezd a plath se v roce 2004 ponékud zpomalil.

Rok 2005

Vroce 2005 dosahla nezaméstnanost 7,9 %. Pokles nezaméstnanych byl dan zvySovanim
ekonomické vykonnosti zakladnich odvétvi. SniZil se zaroven 1 nesoulad mezi vyS$i nabidkou
a nizsi poptavkou po praci. Ve struktufe zaméstnanosti doslo k nejveétsim zménam v poklesu
poctu podnikatell, z nichZ se ¢ast presunula do zaméstnanc. Hrubd primérnd meésicni
nomindlni mzda byla opét vys§i oproti roku 2004 stim rozdilem, Ze rostla vice

v nepodnikatelské sféfe nez v podnikatelské.

Rok 2006

Rok 2006 se vyznaCoval zlepSenim rovnovahy na pracovnim trhu. Pficina v poklesu
nezaméstnanosti spocivala v ristu zpracovatelského primyslu, v ristu trhu s nemovitostmi,
prondjmy a v narastu podnikatelské Cinnosti. ZvySeni poc¢tu podnikatelti vykazoval hlavné
sektor sluzeb. Pocet zaméstnancti vzrostl nejvice v primyslu. Primérnd hrubd nomindlni
mzda dosdhla v tomto roce rustu oproti roku 2005 o 6,5 %. Redln¢ se mzda zvysila 3,9 %,
spotiebitelské ceny vzrostly o 2,5 %. Na rozdil od roku 2005 byl rtst mezd rychlejsi

v podnikatelské sféfe nez v nepodnikatelské.



Rok 2007

Piiznivy trend na trhu price pokraduje. Zaméstnanost roste jiz tieti rok po sobé. Ceskd
republika dosdhla vysoké miry celkové zaméstnanosti a prevysila tak primér EU 27. Obecna
mira nezaméstnanosti se v roce 2007 sniZila proti roku 2006 o 1,8 p.b. a dosdhla 5,3 %. Rust
zamestnanosti se projevil hlavné v sekundarnim i tericirnim sektoru (v obou pfirtstek témét
50 tis. osob). V sekundarnim sektoru byla rozhodujici ¢ast smérovana (jak jiz tradi¢né) do
zpracovatelského primyslu. Zaméstnanost ve sluzbach rostla hlavné v odvétvich nemovitosti,
prondjmu a podnikatelskych cinnosti, financniho zprostiedkovani a dopravy. Zaméstnanost
v sekundarnim sektoru byla nejvyssi ze vSech zemi EU, naopak v terciarnim sektoru byla
znaén¢ niz$i nez pramér EU 27. SniZeni miry nezaméstnanosti se projevilo ve vSech krajich,
nejvice v oblastech s pfetrvdvajici vysokou nebo nadprimérnou mirou nezaméstnanosti.
Primérnd hrubd nomindlni mzda se oproti roku 2006 zvysila 07,3 % (1485 Kc).
Nejrychleji rostla mzda v zemé&d€lstvi (nomindlné o 10,2 %) a v odvétvi ubytovani a
stravovani (10,5 %) — tedy v odvétvich, kde byly dosud nejniZ$i mzdy. Nejpomaleji rostla

mzda ve zdravotnictvi a ve Skolstvi.

Rok 2008

V roce 2008 doséhl pfiznivy vyvoj poslednich let na trhu prace svého vrcholu. Zaméstnanost
na trhu price sice vzrlstala, ale jeji intenzita ristu se oproti pfedchdzejicimu obdobi
zpomalila. Tento fakt se dd odivodnit zpomalenim rastu hrubého doméciho produktu.
Primérnd hrubd nomindlni mzda dosédhla v tomto roce vyse 23 542 K¢. CozZ je o 8,5 % vice,
nez v roce predchozim. Spotiebitelské ceny vSak vzrostly o 6,3 %, takZe rist redlné mzdy byl
2,1 %. Podle CSU to byl nejmensi rist redlné mzdy za poslednich 10 let. Zdroveii jesté
zveiejnil, Ze dvé tietiny zaméstnanct v CR pobiraly vroce 2008 mzdu niZzsi, neZ byla

pramérnd. (8), (13)

3.2.2 Nezaméstnanost na Slovensku



Trh price md na Slovensku obdobné jako v Ceské republice sva regiondlni a kulturni
specifika. Na vyvoji vysoké miry nezaméstnanosti na Slovensku se podilely faktory, které
byly tizce spjaté s procesy ekonomické transformace a odstatiovanim hospodarského sektoru.
Na pocatku transformacniho procesu bylo pro Slovensko charakteristické vyrazné propousténi
zaméstnancl. Hlavnim divodem byla vysokd skrytd nezaméstnanost z obdobi centrdlné
planované ekonomiky zpiisobend tim, Ze prdvo na préci bylo zdkladnim pravem kaZdého
obcana a plnd zameéstnanost byla politickym cilem. Zaroven byla cena prace velmi nizka a tak
ji bylo moZné nahrazovat technologicky pokrok. V procesu restrukturalizace nizka
technologickd vyspélost firem zpusobila, Ze se podniky zaCaly zadluzovat a dostdvat do
platebni neschopnosti. ZadluZenost ne vSak vzdy vyplyvala z technologického zaostavéani
produkce nebo z problémil s odbytem, nybrZz mnohdy zfenoménu ,tunelovani® téchto
podnikl, které vzeSlo z malé a velké privatizace. V neposledni fadé meéla na pokles
zaméstnanosti vliv konverze zbrojniho priimyslu a rozpad trhtt RVHP, které odebiraly vétSinu
slovenské produkce. Nezaméstnanost vzesla z téchto pficin zacala na Slovensku dlouhodobé
pfetrvavat a ani rychly hospodafsky vyvoj poslednich let ji nestihal absorbovat. Proto se

Slovensko v dnesni dob¢ fadi mezi staty Evropské unie s nejvétsi nezaméstnanosti. (7)

3.2.2.1 Specifika slovenského trhu prace

Regionalni rozdily:
Regiondlni rozdily v nezaméstnanosti a nizka mobilita pracovni sily zpiisobuji ptedevsim to,

7e nabidka pracovni sily v regionech s nizkou zamé&stnanosti nevyhovuje poptavce po praci.

Malo placena prace:

Milo placend price byl fenomén spiSe doby minulé nez soucasnosti. I kdyZ mzdy na
Slovensku v soucasné dobé neustdle rostou, stdle jsou mensi neZ u nds. VySe mezd
v jednotlivych regionech, stejné tak jako v CR, se li§i v zdvislosti na vyspélosti téchto
regionti. Systém socidlnich ddvek pak demotivuje lidi, ktefi jsou schopni na trhu prace ziskat

jen nizky pfijem, v dojizdéni za praci do jiného regionu.

Diskriminace v pristupu na trh prace:



Diskriminace v piistupu na trhu prace predstavuje na Slovensku nemaly problém. Presto, Ze je
tato forma diskriminace formdlné odstranéna zdkazem publikovat inzeraty, které

uptednostiiuji ur€ité skupiny osob, postihuje nejvice Romy a osoby starsi 50 let.

Nedostate¢na vzdélanost, nevhodna kvalifika¢ni struktura obyvatel:

Znacna cast lidského kapitidlu na slovenském trhu prace neodpovidd aktudlnim potfebam
rozvijejici se trzni ekonomiky. Tento fenomén vyrazné ovliviiuje i vysoky pocet dlouhodobé
nezameéstnanych osob. Nevhodnd kvalifikacni struktura obyvatel se zacala nejvice projevovat
v letech 2006 a 2007, kdy se zacaly masivné rozsifovat investice do automobilového a

elektrotechnického priamyslu.(18)

3.2.2.2 Vyvoj obecné miry nezaméstnanosti na Slovensku

Tabulka ¢. 8 — Obecna mira nezaméstnanosti v % v SR v letech 2000 - 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Mira

nezaméstnanosti | 18,6 | 19,20 | 18,5 17,5 18,1 16,2 13,3 11,0 9.6
vV %

Zdroj: www.portal.statistics.sk, databdze Slovstat

Rok 2000 a 2001

V letech 2000 a 2001 vykazuje Slovenska republika vysoké hodnoty nezaméstnanosti, coZ se
da odtvodnit predeSlym procesem restrukturalizace slovenského hospodaistvi. PiestoZe,
Slovensko vykazovalo v 90. letech neustidle se zvySujici hospodaisky pokrok, pocet
nezaméstnanych se permanentné zvySoval. Nezaméstnanost se v letech 1999 a 2000 zvysila
7 12,5 % v roce 1998 na 16,2 % v roce 1999 a na 18,6 % v roce 2000. ZvySoval se i podil
dlouhodobé¢ nezaméstnanych. V priibéhu roku 2000 se rist poctu nezaméstnanych zastavil a

dokonce zacal trochu klesat diky zavedenym vefejnoprospéSnym pracem. V roce 2001



zaznamenalo Slovensko silny piirastek nabidky prace v dasledku ptsobeni demografickych
faktorti, coZ zpusobilo prohloubeni nezaméstnanosti. K vysoké nezaméstnanosti piispivalo i

nemotivacni nastaveni socidlniho zabezpeceni.

Rok 2002 a 2003

V téchto letech byla slovenskd ekonomika pfiznivé ovlivnéna velkym pfilivem zahrani¢nich
investic, piijetim celé fady opatfeni z oblasti politiky zaméstnanosti, danovou reformou a
rustem hrubého domaciho produktu. Tyto skuteCnosti znamenaly Céastecné teSeni
strukturdlnich problémt hospodafstvi a tim i pokles nezaméstnanosti. Do poptedi zacind
vstupovat rozpor mezi strukturou nezaméstnanych na jedné stran¢€ a pozadavky trhu na strané
druhé. Pokles nezamé&stnanosti pokracuje z 18,5 % v roce 2002 na 17,5 % v roce 2003. Pocet
dlouhodob¢ nezaméstnanych z celkového poctu evidovanych nezaméstnanych vSak klesl jen

minimalné.

Rok 2004 a 2005

V roce 2004 vstoupilo Slovensko do Evropské unie, coz by podle ocekdvani mélo piizniveé
ovlivnit pracovni trh. Pfesto byla mira nezaméstnanosti dle statistického ufadu hned po Polsku
druhd nejvySSi v Evropské unii. Vroce 2005 doSlo k poklesu nezaméstnanosti. Dle
Ministerstva prace a socidlnich véci na Slovensku klesala nezaméstnanost diky intenzivnéjsi
spolupraci nezaméstnanych sufady prace, zpfisnéni podminek pro udileni davek

v nezamgéstnanosti a vefejnoprospéSnym pracim.

Rok 2006, 2007 a 2008

V téchto letech se nachdzi nezaméstnanost na Slovensku v historickém minimu. Problém na
trhu prace se koncentruje na neumistitelnost nékterych skupin nezaméstnanych, kterym chybi
potrebna kvalifikace a maji Spatnou pracovni moralku a disciplinu. Zaroven byly dle kritiky
slovenského tisku vynakladdny vysoké prostfedky do aktivni politiky préace, kterd nebyla tak
efektivni, jak se oCekdvalo. Nezaméstnanost klesala diky neustavajicimu pfilivu zahrani¢nich
investori a otevirdni pracovnich trhit Evropské unie. Odhadem pracuje pfiblizné 200 000
Slovaki v zahranici, prave tito lidé uvolnili zna¢ny pocet mist na domacim pracovnim trhu.
Dnes v roce 2009 se nezamé&stnanost na Slovensku zacind zvySovat. Tento jev je vysvétlovan

celosvétovou hospodéiskou krizi.



Prestoze, se Slovensko fadi mezi stity s EU s vysokou nezaméstnanosti, podafilo se
nepiiznivy vyvoj této skuteCnosti v né€kolika minulych letech zvratit. Mezi faktory, které
pusobily na sniZzeni nezaméstnanosti, zaujimaly hlavni podil investice do ndrodniho
hospodafstvi, otevieni pracovnich trhii nékterych zemi Evropské unie a vétSi angaZovanost
stitu do aktivni politiky zaméstnanosti. Zistdvaji vSak pretrvavajici problémy (hlavné
dlouhodoba nezaméstnanost a strukturdlni rozdily kraji), které jsou vyvolané mnoha
pfi¢inami, které se navzdjem ovliviiuji. Pokud se tedy odstrani jen nékteré a ne vétSina téchto
problémtl, nemutze Slovensko pocitat s dalSim vyraznéjSim snizovanim nezaméstnanosti. (7),

(18)

Mezi faktory, které negativné plisobi na slovenskou zaméstnanost, patii:
- Mzdové ohodnoceni prace a jeho vyrazné zaostavani za primérem EU,
- vyrazné strukturdlni rozdily mezi regiony,
- vzdé€lanostni a kvalifika¢ni struktura obyvatel neodpovidajici potfebam trhu prace
(Skolsky systém nereaguje piili$ rychle na potteby tohoto trhu),
- nizka mobilita pracovni sily,
- nedostatek zdroji pro potifeby investic vystavby do ekonomicky zaostdvajicich

regiontl.

3.2.3 Shrnuti



Mira nezaméstnanosti v tabulce pifedstavuje nezaméstnané osoby jako procentni podil
z pracovni sily (ekonomicky aktivniho obyvatelstva). Do nezamé&stnanych osob patii osoby od

15 do 74 let.

Tabulka &. 9 - Mira nezaméstnanosti v % v CR, SR a EU v letech 2000 — 2008

Roky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

EU 27 8,7 8,5 8,9 9,0 9,0 8,9 8,2 7,1 7,0

Eurozéna 8,2 7,8 8.3 8,7 8.8 8,9 8,3 7.4 7,5

Ceskd | ¢7 | g0 | 73 | 78 | 83 | 79 | 72 | 53 | 44
republika
Slovenskd | o ¢ | 193 | 187 | 176 | 182 | 163 | 134 | 1L1 9.5
republika

Zdroj: http://dw.czso.cz/ode/index.htm

Z tabulky je vidét, ze Cesk4 republika se po poslednich osm let pohybuje pod primérem EU
27 a od roku 2002 i pod prumérem zemi eurozony. Nezaméstnanost na Slovensku dosahuje
mnohdy hodnot dvakrat vétSich nez je primér EU 27. Odpovéd na otdzku, proC se
zaméstnanost vyvijela jinak na Slovensku a jinak v Ceské republice, je vysvétleno

v nésledujicim odstavci.

Mezi pfiCiny, pro¢ se zaméstnanost v obou sousedicich statech vyvijela odlisné, patii razné
socidlni a demografické podminky. Na Slovensku byl nastaven mnohem Stédiejs$i socidlni
systém ddvek a nizsf droveih mezd neZ v Cesku. CoZ zapii¢inilo demotivaci nezaméstnanych
osob k nastupu do prace. V odlisSném vyvoji zaméstnanosti hrdla roli i lepsi geograficka
poloha CR. Nase republika sousedi s vysp&lymi trznimi stity, kam mnoho lidi dojizdi za praci
a uvoliiuje tak na trhu price mista pro nepracujici. Dals{ fakt je ten, Ze na Slovensku byl vétsi
podil té¢zkého primyslu. A byla to pravé odvétvi tézkého a zpracovatelského prumyslu, kterd
prosla v 90. letech restrukturalizaci. Omezeni vyroby v téchto odvétvich znamenalo pro trh
prace piirastek nezaméstnanych, pro které byl pak obtiZny ptfechod do jinych hospodéiskych
pak na zbrojnim pramyslu, neZ jak tomu bylo v Ceské republice. K vys§i zaméstnanosti
v Ceské republice piispival, po padu socialismu, vy$si ndrtist soukromého podnikani neZ na

Slovensku.




Podle zvetejnéného piehledu OECD ma slovensky trh prace problémy s mobilitou pracovni
sily, dlouhodobou nezaméstnanosti a vysokymi regiondlnimi rozdily. V souvislosti
s nastupujici ekonomickou recesi se nedd v ndsledujicich letech ocekdvat zlepSeni téchto
problémt na trhu préace, pokud nebudou poskytnuta podplrnd opatfeni ze strany statu. Jednim
z nastroju, ktery by mohl posilnit mobilitu pracovni sily a pfispét tak k niz§i nezamestnanosti
je rozvoj trhu s nemovitostmi, pfedev§im pak s prondgjmy. Pomoc ze strany stdtu v této oblasti
by méla spocivat, dle OECD, predev§Sim ve sniZeni dani z prondjmu nemovitosti, a nebo
zvyseni €i zjednoduSeni piispévku na piestéhovani za praci pro nezaméstnané. Zaroven lze
konstatovat, ze regiondlni rozdily, mobilita pracovnikili a Spatné rozvinuty trh s nemovitostmi

predstavuji také hlavni problémy ¢eského trhu préce. (14)

Dalsi rozliSnost pracovnich trhli v obou zemich piedstavuje odlisnd vyse primérnych mezd.
Vyvoj pramérnych hrubych nominélnich mezd na Slovensku a v Ceské republice je uveden

v nésledujici tabulce.

Tabulka ¢ 10 - Vyvoj pramérnych hrubych nomindlnich mezd CR a SR v letech 2000-2008

Rok 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Cesk CZK | 13614 | 14793 | 15866 | 16917 | 18041 | 18992 | 20219 | 21 694 | 23 542
republika

EUR | 512,19 | 556,55 | 596,91 | 636,46 | 678,74 | 714,52 | 760,68 | 816,18 | 885,70

SK | 11430 | 12365 | 13511 | 14365 | 15825 | 17274 | 18761 | 20 146 | 21 782
Slovenska
republika

EUR | 379,41 | 410,44 | 448,48 | 476,83 | 525,29 | 573,29 | 622,75 | 668,72 | 723,03

Zdroj: Udaje za Ceskou republiku zwww.czso.cz , sekce Prdce, mzdy. Udaje za Slovenskou republiku
z www.portal.statistics.sk , databdze Slovstat

Je ziejmé, e v Ceské republice dosahuje primérmd mzda vys§ich hodnot neZ na Slovensku.
Zprava OECD konstatuje, e minimalni mzda na Slovensku a v Ceské republice je stile jesté
podle mezindrodnich norem nizka a velkd ¢ast zaméstnancti ma vydélek nizZsi nez je pramérna
mzda. Dle OECD by m¢l dalsi rast minimdlni mzdy nastat jen tehdy, pokud nebude mit

negativni vliv na nezaméstnanost. (14)

Z vy$e uvedenych fadkd této kapitoly tedy plyne, Ze nezaméstnanost piedstavuje pro Cesko

republiku dlouhodobé mensi problém, nez jak je tomu na Slovensku.

3.3 Inflace




Obecné¢ znamend inflace vSeobecny rast cenové hladiny v Case. Statisticky je inflace
vyjadiena jako Cistd cenovd zména méfend pomoci indexli spotfebitelskych cen. Index
spottebitelskych cen méfi zménu ceny spottebniho kose ve sledovaném obdobi ve srovnani
s cenou stejného kose v uritém roce, ktery se oznacuje jako rok zdkladni. Mira inflace je

definovana jako procentni piirastek indexi spotiebitelskych cen. (8)

3.3.1 Cilovani inflace v Ceské republice

Hlavnim cilem CNB je plnéni zdkladnich ménovépolitickych tloh — tj.zabezpeeni cenové
stability. Tuto cenovou stabilitu maZe CNB zabezpefovat implicitni nomindlni kvétou,
cilovanim penézni zdsoby, cilovinim meénového kurzu a cilovanim inflace. V roce 1998
zatala CNB zabezpetovat cenovou stabilitu cilovdnim inflace, stejné jako jiz vétSina
centrdlnich bank jinych stat, které byly také nucené opustit rezim fixntho ménového kurzu.
Dal§im diivodem pro zavedeni cilovéni inflace v Ceské republice byla vysokd hladina inflace

v 90. letech.

Cilovéni inflace spo¢iva v tom, ze CNB s jitym predstihem vefejné vyhldsi inflaéni cil véetné
jeho toleran¢niho pdsma, o jehoZ plnéni bude usilovat. V rdmci plnéni infla¢niho cile centralni
banka ovliviiuje inflacni vykyvy, které by mohly posunout inflaci ven z toleran¢niho pdsma
cile. Vyhodou cilovani inflace je, Zze v sobé zahrnuje velké mnozstvi informaci a predikci o
vyvoji faktort, které maji na inflaci vliv a centrdlni banka je mtiZze tieba i z ¢asti korigovat.
Jednd se zejména o meénové kurzy, penéZni agregaty, trh prace, dovozni ceny, ceny vyrobcu,
nomindlni i redlné urokové sazby, hospodateni vetejnych rozpocti, atd. Cenovy vyvoj vSak
podléhd i tad¢ faktorti, které jsou exogenniho charakteru a nejsou meénovou politikou
ovlivnitelné. Jednd se predevSim o vyrazné odchylky svétovych cen surovin, dpravy
nepiimych dani, dpravy regulovanych cen. Déle to mohou byt Zivelné pohromy nebo jiné
mimoiadné situace, ¢i rizné Soky na strané€ nabidky, v rdmci kterych by snaha centrdlni banky
udrzet inflaci stanovenou v ramci infla¢niho cile, mohla zpisobit neZadouci vykyvy ve zméné
hrubého domaéciho produktu, zaméstnanosti, atd. Soucasny inflacni cil je platny od ledna

2006 do prosince 2009 a stanovuje inflaci ve vysi 3 % v rdmci toleran¢niho pasma 1 %.



Inflace by tedy méla dosahovat maximalni hodnoty 4 % a zaroveni by nem¢la byt niZsi nez 2

%. (9)
3.3.2 V¥voj inflace v Ceské republice

Tabulka &. 11 - Mira inflace v CR v letech 2000 — 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Mira

) 3,9 4.7 1,8 0,1 2.8 1,9 2.5 2.8 6,3
inflace v %

Zdroj: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/mira_inflace

Mira inflace v tabulce je mira inflace vyjadiend pfirGstkem primérného ro¢niho indexu
spottebitelskych cen. Vyjadiuje procentni zménu pramérné cenové hladiny za poslednich 12

mésici proti priméru piedchozich 12-ti mésict.

Rok 2000 a 2001

Vyvoj inflace v CR probihal po celé sledované obdobi na pozadi riistu HDP. Na rtist HDP
pusobila piedevsim vysokd spotiebitelskd poptdvka a pfiliv zahrani¢nich investic. Tyto
vydajové slozky HDP ¢inily tlaky na rist cen a tim se promitly do zvySovani inflace. Jeji
vyvoj byl i piesto stabilizovany. Pfispélo k tomu piiznivé makroekonomické prostiedi, ve
kterém byla inflace tazend poptdvkou tlumena vysokou konkurenci na maloobchodnim trhu,
kterou ovlivioval 1 pfiliv levného zboZi z asijskych zemi. Ceny dovozu, vyzadaného
tuzemskou poptavkou, snizoval prevdzné posilujici kurz ¢eské koruny. Neustaly priliv PZI se
projevil ve zvySeni produktivity prace a tim ve sniZeni jednotkovych ndkladii na praci (i
kdyZ Casto na dkor niz§i zaméstnanosti). Coz zptisobilo, Ze nabidkova strana nevytvéaiela
prostfedi podporujici rast inflace. Hodnoty inflace v letech 2000 a 2001 byly ovlivnény
predevsim rustem regulovanych cen. Postupné zvySovani regulovanych cen bylo disledkem
provedené liberalizace cen v ramci transformace Ceské ekonomiky. Jejich ,,narovnani* bylo
dokonceno az vroce 2003. Proinflacné plsobilo i zvySeni cen ropy na svétovych trzich

(oproti roku 1999 o 57 %).

Rok 2002



MoV

V roce 2002 doséhla inflace hodnoty 1,8 %. Hlavni pfi¢ina poklesu inflace oproti roku 2001
spocivala v podstatné mensim rozsahu tprav regulovanych cen. Zatimco v prubéhu roku 2001
se meziro¢ni rust regulovanych cen pohyboval na drovni kolem 10 — 11 %, na pocatku roku
2002 se zpomalil na hodnoty okolo 8 %. Desinflacné¢ plsobilo i sniZeni cen ropy,
energetickych a neenergetickych surovin. Vyvoj cen téchto vstupii vytvéafrel prostor pro
snizovani cen vyrobci na domdcim trhu. Ke sniZeni inflace pfispéla i apreciace kurzu
CZK/USD a CZK/EUR. Vzristajici spotfebitelskd poptdvka se do rlstu spotiebitelskych

nepromitla z dvodu vysoké konkurence prodavajicich na maloobchodnim trhu.

Rok 2003

Nejniz§i miru inflace dosdhla Ceské republika v roce 2003, kdy byla inflace téméf nulova. Na
nizké inflaci se podilely predevsim klesajici ceny v oblasti potravin, nealkoholickych napoji,
odivani a obuvi, bytového vybaveni, telekomunikaci a posty. Ceny potravin reagovaly na
pfevis poptavky nad nabidkou jak na Ceském, tak 1 na zahrani¢énim trhu zemédélskych
komodit. Spottebitelskad poptdvka na domacim trhu rychle rostla, ale jeji proinflacni pisobeni
tlumila silnd konkurence na stran¢ nabidky, predevsim v maloobchod¢. K celkovému poklesu
inflace vyznamné pfispélo ukonceni procesu ,,narovnani vétSiny cen regulovanych polozek,
zejména odstranéni tzv. kifZového financovani, které vedlo vletech 2001 a 2002
k nadprimérnému ristu inflace. V zemich s tranzitivni ekonomikou véetné CR se cenova
liberalizace v prvnich letech transformace nemohla uskuteCnit v plném rozsahu. ProtoZe
nekteré polozky, u kterych by doslo k uvolnéni cenové tvorby v plném rozsahu, by mély
znacné socidlni dopady na obyvatelstvo, a proto se musely rozloZit do vice let. Do téchto
poloZzek se zapocitavalo bydleni, vefejnd doprava, zdravotnictvi, vzd€lani aj. KiiZovym
financovanim se nazyval jev, ktery vznikal u regulovanych poloZek s maximalnimi cenami.
Typickym piikladem pro CR v roce 2002 byly stanovené maximalni ceny elektrické energie a
zemniho plynu pro domécnosti. Tyto ceny byly tak nizké, Ze nepokryvaly dodavatelim
vynaloZené néklady. Dodavatelé byli proto nuceni, hradit ¢ast této ztraty z vysSich cen energie

a zemniho plynu v ostatnich sektorech ekonomiky.

Rok 2004



Priimérnd meziro¢ni mira inflace v roce 2004 dosahla 2,8 %, coz je o 2,7 procentniho bodu
vys$$i hodnota nez v roce 2003, kdy byla mira inflace téméf nulovd. Na rast inflace v roce
2004 se podilela provedena reforma vefejnych financi, kterd se tykala zmény sazeb DPH.
V lednu se zvysila sazba DPH z 5 na 22 % u telekomunikacnich sluzeb. V kvétnu doslo ke
sniZzeni sazby DPH z 22 na 19 % a zaroven k pfesunu mnoha poloZek, hlavné z fad sluZeb,
z pétiprocentni do devatendcti procentni sazby. V lednu také probéhlo zvysSeni spotiebnich
dani u pohonnych hmot, tabdkovych vyrobki a lihovin. Lednové dpravy regulovanych cen se
promitly hlavné do oblasti bydleni, v disledku zvySeni cen zemniho plynu a elektfiny. Na
snizovani cenové hladiny pusobil dlouhodoby pokles cen v oddilech odivani, obuvi a
bytového vybaveni. Nizké ceny v této oblasti zpusobil ptrevis nabidky nad poptdvkou a

snizeni DPH u odév1, obuvi a domécich spotiebici.

Rok 2005

Mira inflace v roce 2005 dosédhla 1,9 %, coz je o 0,9 p.b. niZ$i hodnota nez v roce 2004.
V dlouhodobém srovnani byla vySe inflace v tomto roce tfeti nejniz$i od roku 1990 a
pohybovala se i pod primérem zemi EU. Proinfla¢né€ se vyvijela situace v oblasti bydleni, kde
vzrostla nejvice cena u zemniho plynu, a to o 12,9 % oproti roku 2004. Pohonné hmoty
vykazovaly meziro¢ni cenovy rust o 22 %. Zvyseni ceny pohonnych hmot bylo zptisobeno
ristem ceny ropy na svétovych trzich a odrazilo se ve zdrazeni dopravnich sluZeb na
doméacim trhu. Proti inflaci vyznamné ptisobily sniZené ceny v oblasti potravin a
nealkoholickych ndpojti. Déle klesaly ceny v oblasti odivani, obuvi a bytového vybaveni.
Pokles cen u téchto vyrobkl by ddn pfevahou nabidky nad poptivkou na ceském trhu a

dovozem laciného zboZi z asijskych zemi.

Rok 2006

V roce 2006 dosahovala inflace vyse 2,5 %, coz je 0 0,6 p.b. vice nez v roce 2005. Na ndrtistu
cen vroce 2006 mély nejvetsi podil administrativni zmény cen, které se tykaly predevSim
ndrtstu cen v oblasti bydleni. Nejvice to bylo znatelné u ristu cen zemniho plynu, ktery
vzrostl mezirocné o 19,1 %, dale pak rostly ceny tepla a teplé vody. ZvySeni cen v oblasti
bydleni bylo vyvoldno zvySenim svétovych cen energetickych surovin. Vyvoj cen pohonnych

hmot byl kolisavy, nejvice se do rlstu inflace projevil v poslednich ¢tyfech mésicich roku



2006. Na nizké inflaci se z&asti podilelo sniZeni sazby DPH z 19 % na 5 % u kdvy, kakaa,
Caje, ¢okolady a cokoladovych vyrobki, které bylo uskutecnéno od 15. Cervence.
OECD hodnotila ve své ekonomické zpravé inflaci v CR jako nizkou. Podotkla, Ze nizki
inflace v CR souvisi pfedeviim s nizkymi trokovymi sazbami, které jsou niz$i neZ
v euroz6né. Déle konstatovala, Ze i pfes tyto pfiznivé podminky existuje riziko nesplnéni
kritéria cenové stability pro vstup do eurozény, coz bylo trefné tvrzeni, protoZze hned

v nasledujicim roce prestala CR toto maastrichtské kritérium plnit.

Rok 2007

Inflace v tomto roce dosdhla hodnoty 2,8 %. CoZz je hodnota o 0,3 p.b. vyssi oproti
piedchozimu roku. Od ledna do zaii roku 2007 se projevovala klesajici tendence inflace (zafi
2007 inflace cinila 2,0%). Posledni tfi mésice tohoto roku zaznamenaly vysoky rust
spottebitelskych cen diky riistu cen potravinaiskych a zemédé€lskych komodit na svétovych
rostouci poptdvka po potravindch rostlinného piivodu v dobé snizené produkce obilovin, coz
melo negativni diisledek predevSim na ceny peciva. Tyto dopady byly alespon zc&asti
kompenzovany mezironim posilenim kurzu CZK/USD. Riist cen potravin se promitl i do cen
neobchodovatelnych statki — stravovdni a ubytovani. Proinflacné pusobila i rostouci
spotiebitelskd poptavka, kterd vyvijela tlak na ceny na domacim trhu. K ristu cen pfispivalo i
kontinudlni zvySovani sazby spotiebni dan¢ na alkohol a tabdkové vyrobky v rdmci sladéni
spotfebnich dani s EU. Ceny téchto vyrobkl vzrostly v roce 2007 o 18,4 % oproti roku 2006.
Vyvoj cen pohonnych hmot byl kolisavy. Zatimco jejich pokles za prvni tfi ¢tvrtleti roku 2007

pusobil spiSe protiinflacné, jejich riist v poslednim kvartdlu ptisobil opaénym smérem

Rok 2008

V roce 2008 byla inflace znateln¢ nad hornim inflanim toleran¢nim pdsmem. Primérnd mira
inflace v roce 2008 dosdhla 6,3 %, cozZ je hodnota vyrazné vyS$si oproti roku 2007, kdy ¢inila
2,8 %. Jednalo se o nejvyssi primérnou ro¢ni miru inflace za poslednich deset let. Nejvyssi
rust inflace byl zaznamendn hned v prvnim Cctvrtleti tohoto roku. Hlavni pfi¢inou bylo
zdrazeni regulovaného nijemného a zavedené zmeény v nepiimych danich. Ty se konkrétné

tykaly zvysené sazby DPH z 5% na 9 % a spotiebni dan¢ tabdkovych vyrobkl. Dale byly



zavedeny ekologické dané a poplatky ve zdravotnictvi. Dle CSU se zvySeni sazby DPH
promitlo do cen hlavné ve 4. Ctvrtleti roku 2007, kdy prodejci jiZ zacaly postupné zdraZovat.
Zvyseni sazby spotfebni dané u cigaret mélo na rust spotiebitelskych cen zpozdény efekt
z diivodu doprodeje zasob a projevilo hlavné na konci 2. Ctvrtleti 2008. Na dalSim riistu cen se
nejvice podilelo zvySeni cen potravin, které pokracovalo z roku 2007 v dasledku zvysSeni cen
potravin na svétovych trzich. K ristu cen pfispélo i zdrazovani i oblasti bydleni — navySeni
cen u zemniho plynu a energie. Protiinflacn¢ ptisobila sniZend spotiebitelskd poptavka, kterd
tlumila rist domacich cen a pokles cen pohonnych hmot, ktery byl vyvolan poklesem ceny
ropy na svétovych trzich jako disledek finan¢ni krize. Po cely rok 2008 klesaly dovozni ceny
pramyslovych produktd s vy$§im stupném zpracovani, uréené predevsim pro maloobchodni
trh. Protiinflacné ptisobil i pokles cen v automobilovém primyslu. Rist svétovych cen tlumil i

posilujici kurz CZK/USD ve 4. ¢tvrtleti roku 2008. (9)

3.3.3 Vyvoj inflace na Slovensku

Tabulka ¢. 12 - Mira inflace na Slovensku v letech 2000 — 2008

Roky 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005 | 2006 2007 2008

| Mira 8.4 6.5 3.3 8.5 7.5 2.7 4,5 2.8 4.6
inflace v %

Zdroj: http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

Mira inflace v tabulce je mira inflace vyjadiend pfiristkem primérného ro¢niho indexu
spotiebitelskych cen. Vyjadiuj procentni zménu primérné cenové hladiny za poslednich 12

meésict proti praméru piedchozich 12-ti mésict.

Rok 2000




V roce 2000 se meziro¢ni mira inflace sniZila oproti roku 1999 o 5,8 p.b.a dosdhla 8,4 %.
Byla ovlivnéna vice faktory domdacimi, nez faktory pisobicimi externé. Globdlni vyvoj cen
byl ovlivnén ptredev§im vSeobecnou drovni vysoké hospodaiské aktivity — tempo rlstu se
v mnoho ekonomikich pohybovalo na drovni potencidlu. Do svétovych cen se promitly i
vzristajici ceny ropy. V roce 2000 zaznamenaly zvySeni oproti roku 1999 o 57 % na 28,21
USD za barel, jako disledek nedostatecné nabidky. Pokles inflace v roce 2000 byl dan hlavné
nizkou koupé&schopnou doméci poptavkou. Nizkd poptdvka a rozvoj konkurence na
slovenském trhu tlumily proinflacni dopady zvySenych cen ropy, které se promitly do rastu
pohonnych hmot a do ndkladi vyrobcl. Zvysené vyrobni ndklady se nejvice promitly
v zemédé€lstvi, kde vzrostly ceny mezirocné o 6 %. Nizkd koupéschopnd poptiavka byla
dasledkem pfijatych stabiliza¢nich opatieni vlddou SR z roku 1999 - tato opatfeni spole¢né
s nedostatecnou restrukturalizaci podnikové sféry vyvolala pokles redlnych mezd a zvysSeni
nezameéstnanosti. Rist regulacnich cen se zaroven promitl do zvySeni ndkladi domdacnosti na

bydleni.

Rok 2001

Rok 2001 se vyznacoval nizsi svétovou hospodarskou aktivitou oproti roku 2000. Proti riistu
svétovych cen plsobilo sniZeni cen ropy na 24,28 USD za barel. Inflace na Slovensku dosahla
v tomto roce hodnoty 6,5 %. Na jejim poklesu se podilelo zpomaleni cen ve vSech zdkladnich
sektorech spotfebniho kose, vysokd konkurence v maloobchod¢ a stabilni vyvoj ménového

kurzu slovenské koruny.

Rok 2002

V roce 2002 se vykonnost svétové ekonomiky opét zvySila, na cemz nesla pfevazné podil
ozivend ekonomika USA a rychly hospodaisky vyvoj v asijskych zemich. Cena ropy Cinila
v praméru 25 USD za barel, coz je hodnota podobnd roku 2001. Na zpomaleni riistu cenové
hladiny na Slovensku se vroce 2002 podilely predev§im vnitini faktory. Pokles inflace
spo¢ival v niz§Sim rozsahu regulovanych cen oproti pifedchozim rokiim, silnd domaci
konkurence v maloobchod¢ a sniZeni cen potravin, které bylo zplisobeno previsem nabidky

nad poptavkou na tomto trhu.



Rok 2003

Vyrazny rust inflace oproti roku 2002 byl determinovdn vyraznym zvySenim regulovanych
cen, spotfebnich dani a jinych administrativnich opatfeni souvisejici se vstupem Slovenska do
EU. Rust regulovanych cen v oblasti bydleni se odrazil v poklesu redlnych mezd a promitl se
tak do spotieby domdacnosti. Rust svétovych cen neenergetickych surovin o 7,8% se odrazil
ve vyrobnich cendch, stejné¢ tak jako kolisavy vyvoj cen ropy. ZvySené ceny potravin
souvisely se vstupem do EU, zemé&dé€lci byli nuceni vynakladat finan¢ni prostfedky na to, aby

splnily technologické a hygienické normy EU.

Rok 2004

Meziro¢ni mira inflace dosdhla v roce 2004 hodnoty 7,5 %. Jak je jiz na Slovensku tradi¢ni,
na vyvoji inflace se podilely hlavné domaci faktory — rozsahld administrativni opatieni.
V lednu byly upraveny nepiimé dan€. Byla zavedena jednotna sazba DPH 19 % (diive 20 a
14%). V kvétnu byly zvySeny sazby spotiebni dan¢ u cigaret a u vina. Podil téchto
administrativnich opatieni se na celkovém nariistu cen vroce 2004 podilel z 82 %.
Protiinflacné putsobil pokles cen potravin, ktery se projevil hlavné¢ ke konci roku. Byl
zpisoben pfedev§im externimi faktory. Mezi né patfil vstup Slovenka do EU a pfijeti
Spolecné hospodaiské politiky, otevieni trhu a riist konkurence, dobrd droda na Slovensku i
v Evropé, posilovani kurzu slovenské koruny vici euru a dolaru. Tlak na sniZeni cen
obchodovatelnych vyrobk vytvarela vysoka konkurence na maloobchodnim trhu a posilovani
kurzu, které se projevilo ve formé dovezené deflace. Silici kurz naddle tlumil dopady ristu
cen ropy na svétovych trzich zplsobené neochotou zemi OPEC pfizpiisobovat jeji té€Zbu

poptavce.

Rok 2005

Na nizkou inflaci v roce 2005 se opét z velké ¢asti podilely domaci faktory, predevsim nizsi

rozsah administrativnich dprav regulovanych cen a spotiebnich dani. Na poklesu cen potravin



se podilely stejné faktory, jako v roce 2004. Proinflacni rast cen energetickych surovin ve 3.

ctvrtleti tlumila ,,dovozova“ deflace zpisobena posilovani kurzu koruny vici euru.

Rok 2006

Vysoky hospodaisky rist v tomto roce tdhla silnd poptavka po surovindch v Indii, Ciné a
ostatnich asijskych zemich. V prvni poloviné tohoto roku cena ropy vzrostla na 78 USD za
barel a hned v druhé polovin¢ klesla v priméru na 60 USD za barel, cozZ se také projevilo na
vyvoji globdlni inflace. Vyvoj inflace na Slovensku byl opét ovlivnén riistem regulovanych
cen elektrické energie, plynu, tepla a cen ve zdravotnictvi. Ddle vzrostla spotiebni dan u
cigaret a alkoholu. Riist cen potravin se odrazil od situace na svétovych zemédélskych trzich,
kde prevladala poptavka nad nabidkou. Nejvice byly zdrazeny pekarenské vyrobky. Dalsi vliv
melo i Spatné klima a mald droda. Ke zvySeni cen potravin pfispéla hlavné zvySujici se

poptavka na svétovém trhu, ve které hréli znac¢nou roli asijské ekonomiky. Zdrazeni cen obili

MoV

Rok 2007

z

V tomto roce doslo ke zpomaleni evropského hospodaiského riistu, ktery byl ze znacné Casti
ovlivnén hospoddiskym vyvojem v Némecku. Rust sazeb DPH, vys§i ceny potravin a
vristajici ceny energetickych surovin oslabily disponibilni pifjmy domadcnosti, a tak i
poptavku tohoto velkoodbératele slovenské produkce. Inflace na Slovensku v roce 2007
dosdhla hodnoty 2,7 %. Na zpomaleni mezirocniho tempa rastu regulovanych cen oproti roku
2006 se podilela niz$i dynamika regulovanych cen energii, snizeni DPH u vybranych 1éku
z 19 na 10 %. Oproti roku 2006 zdroven nedoSlo k Zddnym zméndm ve spotiebnich danich.
Rust cen potravin se odvijel od vySe zminéného problému na svétovych trzich komodit.
Vyrazné proinflacné také piisobil rist cen u neobchodovatelnych komodit — oblast finan¢nich

sluzeb.

Rok 2008



Mezirocni inflace dosdhla v roce 2008 hodnoty 4,6 %. Spottebitelské ceny na Slovensku byly
ovlivnény stoupajicimi svétovymi cenami potravin a dopady financni krize na slovenské
hospodafstvi. K vy$§imu ndrtstu cen pfispélo i zvySeni regulovanych cen vody, elektiiny,
plynu a dopravy. Vysoké ceny potravin a energii se promitly do zvySenych vyrobnich
ndkladii. Dominantni vliv na inflaci mély vtomto roce, na rozdil od ptedchozich let,
predeviim externi faktory. Piesto, Ze na Ceskou a Slovenskou republiku ptisobily stejné
externi faktory, inflace v Cechach byla znatelné vys3i neZ na Slovensku. Datiova reforma na
Slovensku probéhla o nékolik let difve a nezvySovala jiZ tak na ceny jako v CR. Slovenské
poplatky u 1ékatfii byly také zavedeny difive nez u nds. Treti divod spocival v deregulaci
ndjemného, které u nds bylo opét provedeno o néco pozdéji, neZ u nasSich sousedl. K nizké
inflaci na Slovensku pfispely i zdsahy NBS, které pusobily protiinflacné, kvili vstupu

Slovenska do eurozény v roce 2008. (10)

3.3.4 Shrnuti:

Tabulka ¢. 13 - Meziroéni mira inflace v % v CR a SR vykazovan4 statistickymi tfady

Roky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 205 | 2006 | 2007 | 2008

Mira | g 3,9 4,7 1.8 0.1 2.8 1.9 2.5 2.8 6,3
inflace

v % SR 8,4 6,5 33 8,5 75 2,7 4,5 2,8 4,6
(Y

Zdroj: www.czso.cz, www.nbs.sk

Tabulka ¢. 14 - Primérnd ro¢ni mira inflace v % v CR a SR méfend harmonizovanym

indexem spotfebitelskych cen (HICP) :

Roky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

v

CR 3,9 4,5 1.4 -0,1 2,6 1,6 2,1 3,0 6,3
HICP

SR 12,2 7,2 3,5 8,4 7.5 2,8 4,3 1.9 39

Zdroj: www.czso.cz, obecnd databdze Eurostatu v ceské verzi




Budeme-li porovndvat primérnou roéni miru inflace CR a SR, vykazovanou statistickymi
titady a Eurostatem, dojdeme k zavéru, Ze v Cesk4 republika vykazovala v obou piipadech

miru inflace niZsi neZ Slovensko, kromé poslednich dvou let.

Nékteré podminky, které ovlivnily pribéh vyvoje inflace vCR a SR, jsou popsiny

v nasledujicim textu:

= Vroce 1998 piijala CNB a NBS systém cilovani inflace jako ndstroj pro udrZeni

cenové stability.

= V obou zemich vyvoj inflace v poslednich deseti letech probihal na pozadi vysokého

rastu HDP.

= Rast indext spotiebitelskych cen tlumil trend postupného zhodnocovani kurzt ¢eské a

slovenské koruny.

= Ob¢ zem¢ provade€ly administrativni opatfeni v rdmci sladéni norem s EU, které se

tykaly prfedevSim dprav regulovanych cen a nepifimych dani.

= Inflaci ovlivnily i externi faktory, kterymi byly zasazeny obé ekonomiky ve stejnou
dobu — rlst cen energetickych surovin a rtst cen zemédélskych komodit na svétovych

trzich a dopady svétové finan¢ni krize.

Diivod, pro¢ inflace na Slovensku od roku 2000 do roku 2006 byla vys§i ne? v Ceské
republice, by mohl spo&ivat v tom, 7e Ceskd republika se 1épe vypotadala s procesem
transformace v devadesatych letech, kdy restrukturalizaci podnikové sféry zvladla rychleji
nez Slovensko, kde v dusledku téchto udalosti rostla nezaméstnanost. Nedostatek
pracovnich sil a akcelerace mzdového rlstu se projevila v nizké produktivité prace a ve
zvySeni jednotkovych ndkladii na praci. Tyto ndkladové tlaky vyplyvajici z omezenych
nakladovych kapacit a tlaki na trhu prace, zacaly piisobit na zvySovani inflace. Slovaci

také diive zacali provadét udpravy nepiimych dani a regulovanych cen. Poplatky ve



zdravotnictvi zavedli také oproti Cechiim s piedstihem. Tyto okolnosti vysvétluji, pro¢
byla inflace na Slovensku v letech 2000 aZ 2006 vy33i nez v Cesku, kde se promitly tyto
upravy do rustu cen se zpozdénim. V roce 2008 zacaly zarovenn obé ekonomiky celit
cenovym tlaktim, vyvolanym svétovou financni krizi a rlstem cen na svétovych trzich

zemédé€lskych komodit.

Poptavkova inflace, kterd v prvnich letech sledovaného obdobi pusobila na Slovensku
prevazné protiinflacné¢, byla tlumena vysokou nezaméstnanosti a nizkymi disponibilnimi
piijmy domécnosti. Oproti tomu v CR puisobila poptdvka po celou dobu proinfladnim
smérem. Na jeji zvySovani plisobily (i na Slovensku) do zna¢né miry zahranicni investice.
Tlaky na rust inflace byly v obou statech tlumeny vysokou konkurenci na maloobchodnim

Vv,

trhu a stdle vyS$im ristem mezd, ktery inflaci postupné dorovnaval.

3.4 Platebni bilance a ménovy kurz

V této kapitole bylo abstrahovdno od vyvoje uftu chyb a opomenuti a zmény stavu

devizovych rezerv, pozornost byla vénovdna béznému, financnimu a kapitdlovému uctu

platebni bilance.

3.4.1 V§voj platebni bilance a m&énového kurzu koruny v Ceské republice

Tabulka ¢. 15 - Vyvoj platebni bilance v CR v letech 2000 — 2008 v mld. K¢&

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Bézny et | 91,4 | -100,9 | -121,4 |-157,2 | -1433 | -61,7 | -100,3 | -88,9 | -113,9
Kalfgéiltovy 02 | -03 0,1 | -0,08 | -140 | +5,1 | +8,5 | +19,7 | +31,2

F“:l"z‘;fm 129,6 | 153,3 | 3403 | 163,9 | 180,9 | 137,9 | 111,6 | 104,5 | 151,2

Zdroj: http://'www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/platebni_bilance/bop_czk.htm

Tabulka &. 16 — Vyvoj b&Zného tétu platebni bilance v CR v mld. K& v letech 2000 — 2008




Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Obchodni 1 16 e| 119.0 | -74.4 | -69.4 | 223 | +403 | +68.2 | +117.5 | +103.2
bilance

Bilance sluzeb | +53.9 | +54.0 | +21.8 | +13.2 | +12.47 | +194 | +34.6 | +55.4 | +81.9

Bilance vynosi | -29.5 | -48.4 | -97.5 | -116,6 | -139,5 | -142,3 | -183.4 | -253.8 | -288.8

Bilnace béznych |11 0| 11205 | 4287 | +15.6 | +6,13 | +209 | -19.7 | -8.1 | -1024
prevoda
Bemy dcet | 914 | -100,9 | -121,4 | -157.2 | -1433 | -61,7 | -100,3 | 88,9 | -113,9

Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/index.html

Tabulka &. 17 — Vyvoj finanéniho a kapitdlového tiétu CR v mld. K& v letech 2000 - 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Kapitdlovy téet 02 | 033 | -0.12 | -0.08 | -140 | +5.1 | +85 | +19.7 | +312
o eské 46 | 37 | -68 | -65 | -140 | 205 | 304 | 271 | -324
Piimé
investice

zahranienf | +177.3 | +187.0 | +276.1 | +72.9 | +114.7 | +2632 | +134.7 | +1852 | +182.8
Saldo portfoliovych | ¢ o | 300 | 467 | 378 | 4622 | 720 | 267 | 533 | 92

1nvestic
Saldo ostatnich +268 | 329 | +1219 | 41314 | +349 | 301 | +409 | 23 | +238

mvestic

Zdroj: http://www.cnb.cz/cs/statistika/platebni_bilance_stat/index.html




Graf ¢. 4 — Vyvoj ménového kurzu Ceské koruny k euru a dolaru v letech 2000 - 2008
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Zdroj: http://www.kurzy.cz/kurzy-men/grafy/nr/EUR-EURaUSD/od-4.1.1993/

Rok 2000

V tomto roce byla celkové platebni bilance stitu prebytkovd. Schodek na béZném tictu dosdhl
91,4 mld. K¢. Z nejveétsi Casti se na tom podilel schodek obchodni bilance zpiisobeny riistem
cen dovazenych energetickych surovin a zesilenim domadcich poptdvkovych faktori. Dovoz
pievazoval nad vyvozem. Na rast dovozu meéla vliv zesilend poptivka po modernich
technologiich a zafizenich zaptiCinénd restrukturalizaci podnikové sféry. Rist dovozu také
ovlivnily zvySené ceny ropy. Pfi pfiblizn€ stejném dovozeném mnoZstvi jako loni, se
nomindlni hodnota dovezené ropy témét zdvojnasobila. Vyvoz byl ovlivnén silici poptdvkou
zemi EU a tranzitivnich ekonomik. NejvySsi podil na dovozu piedstavovaly strojirenské
vyrobky a pfepravni zafizeni. Nejvetsi vliv na kladném piebytku bilance sluzeb mél zvysSeny
piiliv zahrani¢nich turistd do CR. Kapitilovy ucet dosahl schodku ve vysi 195,3 mil. K¢.
Vyznam transakci kapitdlového uc¢tu ve vztahu k obratim béZného a finan¢niho uctu je
zanedbatelny. Prebytek financniho Gctu se meziro¢né zvysil o 23 mld. K¢ na 129,6 mld. K¢.
Na piebytku finan¢niho ucétu se nejvice podilely pfimé zahranicni investice. Zahrani¢ni
investory do CR t4hl ptedeviim vyvoj makroekonomického prostfedi, privatizaéni proces a
podpora vlady (zédkon o investi¢nich podminkach). Nejvice se investovalo do obchodni sit¢,

bankovnictvi a vystaveb ,,na zelené louce®. Bilance portfoliovych investic byla deficitni



v disledku vysoké domaci poptavky bankovnich i nebankovnich subjekti po zahrani¢nich

cennych papirech.

Vyvoj kurzu koruny viaci euru mél po cely rok tendenci posilovédni. Jeho zhodnocovani
souviselo pedeviim s piilivem kapitdlu do CR, a to zejména v podobé piimych zahrani¢nich
investic. Apreciaci kurzu koruny podporoval i rostouci podil exportu strojirenské produkce na
celkovych vyvozech do zemi EU, které tvoii nejveétsi ¢ast z celkového poctu odbératelli Ceské
produkce. Kurz koruny k dolaru prochdzel v pribéhu roku zménami a jeho vyvoj byl

ovliviiovan vyvojem kurzu eura vici dolaru. (9)

Rok 2001

Bézny tcet platebni bilance skoncil schodkem ve vySi 101 mld. K¢. Na stavu béZného uctu se
podilela z nejvétsi miry obchodni bilance, jejiz deficit, ktery se oproti roku 2000 sniZil, dosdhl
zpomalovani zahrani¢ni poptdvky a pokles cen energetickych surovin na svétovém trhu.
SniZzeni ekonomické aktivity zemi EU se odrazilo v oslabeni vyvozu a pokles ceny ropy a
surovin mél zdroven oslabujici vliv na dovozni ceny. Oproti tomu vyvozni ceny rostly. Na
jejich rustu se podilela i posilujici ¢eskd ména. Struktura vyvozu a dovozu byla srovnatelna
s rokem 2000. Bilance sluzeb a béznych prevodii skoncily piebytkem. Kapitdlovy ucet PB
skon¢il mirnym schodkem ve vysi 0,3 mld. K¢. Financ¢ni dcet platebni bilance skoncil
prebytkem ve vySi 153,3 mld. K¢. Toto vysoké aktivni saldo bylo dosaZeno v dusledku
vysokého piilivu pfimych a portfoliovych zahrani¢nich investic, které plynuly nejvice do
sektoru sluzeb. Rozhodujici objem zahrani¢nich investic plynul do Ceské republiky ze zemi
EU. K nejvétsim investicnim akcim patiil prodej akcii Komercni banky, prodej Radiomobilu
a Vodovodu a kanalizaci, a. s. Ostatni dlouhodobé a kratkodobé investice zaznamenaly odliv

kapitdlu.

V prubéhu roku 2001 dochézelo k posilovani kurzu koruny vii¢i euru, a to vredlném i
v nomindlnim vyjadfeni. Na jeho rostouci tendenci mél vliv, jako v pifedchozim roce, piiliv
zahrani¢niho kapitdlu. Nejvice silila Ceskd koruna ke konci roku, kdy reagovala na trzni
ocekavani ohledn¢ velkého ptilivu PZI v dtsledku privatizace v roce 2002, coZ se promitlo ve

zvySené poptavce po koruné€. Rust kurzu koruny nepozastavil ani hospodaisky pokles zemi



EU, ktery negativné ovliviioval Cisty vyvoz. Vzhledem k nepfiméfenému posilovani koruny
zahdjila CNB jednani s vlddou, jehoZ cilem bylo nalézt zpisoby, jak zmirnit nepiiznivy dopad

piijmu z prodeje stdtniho majetku na kurz koruny. (9)

Rok 2002

BéZny ucet platebni bilance byl v roce 2002 deficitni. I pfes kombinaci slabé zahrani¢nich
poptavky, silného kurzu koruny a rostouci domdci poptdvky se podafilo dosdhnout sniZeni
schodku obchodni bilance. Ke zhorSeni doSlo v bilanci sluzeb, kde sehrdly kromé silného
kurzu a klesajici zahrani¢ni poptdvky vyznamnou roli i srpnové zdplavy. ZhorSeni
zaznamenala i bilance vynosu, jejiz schodek poprvé v historii prevysil schodek obchodni
bilance. Kapitdlovy ucet dosdhl mirného deficitu ve vysi 0,1 mld. K& NejvétSi zménu
zaznamenal finan¢ni ucet, ktery oproti roku 2001 narostl témét dvojndsobné. Pfimé zahrani¢ni
investice plynuly do CR formou odkupu stitniho podilu ve spoleénosti Transgas a z odkupu

investice tuzemskych bank do zahrani¢nich dluhopisti. Saldo bilance ostatnich investic bylo

aktivni.

Trend nadmérného posilovani koruny patrny od 2. poloviny roku 2001 byl zastaven ve 3.
Stvrtleti 2002 ménovépolitickym dsilim CNB  (sniZovani trokovych sazeb, devizové
intervence, dohody s vladou). Ve sméru posilovéani kurzu ptlisobilo pfedevsim zvyseni ratingu
agenturou Moody’s (12.11) a ukon&end jednani a vstupu CR do EU. Na opacné strané
pusobilo snizeni ratingového hodnoceni agenturou Standard & Poor’s (5.11), odloZeni

privatizace Telecomu a nejistota z rozsahu a nacasovani reformy vefejnych financi. (9)

Rok 2003

BéZny ucet skoncil v roce 2003 schodkem ve vySi 157,2 mld. K¢&. Na zlepSeni obchodni
bilance se podilel rist zahrani¢ni poptavky po Ceské produkci a zlepSeni sménnych relaci.
Ceny vyvozu rostly vzhledem k vyssi konkurenceschopnosti CR rychleji, neZ ceny dovozu.
Na sniZeni pfebytku bilance sluzeb se podilela klesajici poptdvka po vyvozu ostatnich sluzeb

(z vypocetni techniky a telekomunikace). Schodek bilance vynost opét prevysil schodek



obchodni bilance. Meziro¢né se zvysil objem vyplacenych dividend do zahrani¢i a pokles
objem reinvestovaného zisku. Kapitdlovy ucet zaznamenal pasivni saldo ve vysi 82,2 mil. K¢&.
Pokles finan¢niho tc¢tu zplsobil pokles ptimych zahrani¢nich investic, které v minulém roce
dosahly vysokych hodnot vzhledem k privatizaci Transgasu, dédle prob¢hl zpétny odkup akcii
Eurotelu od zahrani¢niho investora. Schodek v oblasti portfoliovych investic se sniZil oproti

roku 2002 o 9 mld. K¢. Pfebytek bilance ostatnich investic se témé&f nezménil.

Nomindlni ménovy kurz koruny vici euru mirné a postupné oslaboval, zatimco k dolaru dale
posiloval. UrCujicim v posilovani kurzu koruny k dolaru se stalo oslabovani kurzu dolaru
k euru. ZvySené vyhodné dovozy z dolarové oblasti eliminovaly pozitivni vyvoj obchodni
bilance urceny posilujicim eurem. K oslabovani kurzu koruny k euru pfispél rostouci HDP
doprovazeny nizkou inflaci, ibytek pfimych zahrani¢nich investic a pokles trokovych sazeb

CNB. Tyto okolnosti se promitly do snizené poptavky po ¢eské méné. (9)

Rok 2004

Deficit béZného uctu platebni bilance dosdhl 143,3 mld. K¢ a mezirocné klesl diky zlepSeni
obchodni bilance, kterd zaznamenala nejnizsi droven deficitu za poslednich deset let. Export
ovliviiovaly piiznivé vnéjsi faktory — oZiveni svétové ekonomiky a zemi EU, vstup CR do EU
1. kvétna a pokles kurzu dolaru vici koruné tlumil dopady ristu dolarovych cen surovin
dovazenych do CR. Kladné sménné relace potvrdily cenovy rist konkurenceschopnosti
ceskych vyvozcil na zahrani¢nich trzich. Kapitdlovy ucet vykazoval deficit ve vysi 14 mld.
K¢. Nartst vydajii ovlivnily splacené zdvazky z vladnich dvért z dob centrdlné planované
ekonomiky. Do piijml se promitly dotace ptijaté z EU. Prebytek na finan¢nim uctu, pii
podobném piilivu piimych zahrani¢nich investic jako vloni, souvisel s rastem portfoliovych
investic odrazejici rast atraktivity tuzemskych investic (rist cen tuzemskych akcii, posilovani

kurzu koruny, emitované vladni dluhopisy na kryti schodku stitniho rozpoctu).

Nomindlni rist koruny v pribéhu roku 2004 posiloval vii¢i americkému dolaru a v mensi mite
i k euru. Primérny kurz k euru meziro¢né posilil o 3 %. Na apreciaci méla vliv ocekdvana

privatizace statniho majetku v roce 2005 (Telecom, Unipetrol, Vitkovice Steel), pozitivni



sentiment vici stfedoevropskému regionu na mezindrodnich financnich trzich, sniZujici se
deficit obchodni bilance a vstup CR do EU. Kurz koruny k dolaru byl primérné meziro¢né

pevnéjsi o 11 %. Pricinou bylo oslabovéani dolaru na svétovych trzich. (9)

Rok 2005

YV oz

Obchodni bilance béZného uctu skoncila prebytkem, ke kterému vedl predevSim rlst
strojirenského exportu, ktery mohl byt uskute¢nén diky rozsifenym vyrobnim kapacitim
financovanych z pifimych zahrani¢nich investic. V bilanci sluzeb, vynost a béznych pievodu
byl zaznamendn vyss$i pfirtstek na stran¢ aktiv nez pasiv. Prebytek na kapitdlovém uctu byl
ovlivnén zejména pifjmy ze strukturdlnich fondi EU. Finan¢ni ucet zaznamenal pokles
aktivniho saldo oproti lofiskému roku. U portfoliovych investic a ostatnich kriatkodobych i
dlouhodobych investic byl zaznamendn odliv zdroji do zahrani¢i, kde investory ldkala
piiznivd ekonomickd situace v USA a expandujici ekonomika Ciny a Indie. Piiliv
zahrani¢nich pifmych investic souvisel s prodejem velkych spole¢nosti nerezidentim — Cesky

Telecom, Unipetrol, Vitkovice Steel.

ApreciaCni trend kurzu koruny k euru nastoleny v minulém roce pretrvaval na zakladé
obdobnych faktorti, oproti tomu vSak koruna vzhledem k dolaru meziro¢n¢ oslabila (kromé 1.
ctvrtleti). PfiCina tkvéla ve vyvoji kurzu dolaru na svétovych trzich, kde byla spojena s rastem

urokovych sazeb v USA a ve zlepSeni deficitu béZného uctu. (9)

Rok 2006

MoV

odebiraji ptes 80 % tuzemské produkce, pficemz struktura vyvozu zlstdvala nezménéna. Na
zhorSeni sménnych relaci se podilel rast cen ropy a neenergetickych surovin. Pokles salda
bilance sluzeb zpusobila nizsi poptavka po sluzbach cestovniho ruchu. ZhorSeni zaznamenala
i bilance vynosii. Pies 70 % vydaji zde piedstavovaly navysSené dividendy pro zahrani¢ni
vlastniky tuzemskych akcii. Na piebytku kapitdlového uctu se podilel rist piijmi ze
strukturdlnich fondii EU. Pokles pfebytku bilance piimych investic zhruba na polovinu jejich
vySe (zpusobeny poklesem piijml z odprodeje stitniho majetku) v predchozim roce byl

Vv

kompenzovan obnovenim piilivu ostatnich investic a niz§im odlivem portfoliovych investic.



Nomindlni kurz koruny k euru v priibéhu roku 2006 a obzvlasté v jeho zavérecnych dvou
mgésicich posiloval, prestoze doméci drokové sazby byly ve srovnani se sazbami v eurozéné
niz8i o vice nez jeden procentni bod. Toto depreciacni pusobeni bylo tlumeno plsobenim
jinych faktorti, zejména rostouci atraktivnosti stfedoevropského regionu pro investory, coz
souviselo s ocekdvanym rychlym hospodaiskym rastem. PevnéjSi kurz koruny k euru
zlevinoval ceny vétSiny dovdZzenych komodit a prispival tak k nizké drovni inflace. Kurz
koruny vici dolaru mezirocné posilil o 11,7 %. Vlivem oslabovani dolaru na svétovych trzich
a posilovani koruny se tento vzdjemny kurz dostal aZ na hodnoty kolem 20 CZK/USD.
Koruna tak posilila za poslednich 6 let o témét 50 % (v roce 2000 byl primérny kurz 41,12
CZK/USD). (9)

Rok 2007

Na deficitu platebni bilance se nejvétsi mirou podilela bilance vynosi, kterd prevysil
prebytek obchodni bilance a bilance sluzeb. Na pfirtstku schodku bilance vynost se podilel
rostouci objem vynost z majetkovych investic pro zahrani¢ni investory a zvySeni ndklad
spojenych se zaméstndvanim zahraniénich pracovnikii v CR. Piebytek obchodni bilance byl
vysledkem rostouci zahranicni poptavky, rozsSiteni vyrobnich kapacit pro vyvoz v dasledku
prilivu zahrani¢nich investic a zlepSeni sménnych relaci. Prebytek kapitdlového tctu souvisel
s ptijatymi dotacemi z fondd EU. Kladné saldo finan¢niho ic¢tu dosahovalo drovné loiského
roku. Mezirocné se zvysil pfiliv pfimych zahrani¢nich investic. Salda tokl portfoliovych
investic a ostatnich investic skoncila pasivem. V mezironim srovnani doslo u téchto polozek

k nértstu Cistého odlivu zdroji do zahrani¢ni.

Trend meziro¢niho posilovani koruny patrny od roku 2003se v 2. poloviné 2007 jesté urychlil.
Podil na tom nesl kladny schodek vykonové bilance, zvyseni ménovépolitickych sazeb CNB
(i kdyZ trokové sazby zUstdvaly i naddle niZ§i neZ v eurzén€) a vyvoj na financnich trzich
vedouci investory k presunu svych prostfedki, zejména dolarovych, do bezpecné€jsich aktiv.
Kurz koruny vii¢i americkému dolaru meziro¢né posilil o 14,9 % a pohyboval se primérné€ na
18,5 CZK/USD. Trend postupného oslabovéni dolaru vici vét§iné smeénitelnych mén patrny

Voev s

od roku 2001 je spojeny predevS§im s hluboko vnéjsi nerovnovdhou americké ekonomiky. Od



cervence 2007 byl tento trend navic umociiovan nepiiznivymi zpravami z USA signalizujici
riziko vyrazného zpomaleni ekonomického riistu, které souviselo s nastupujici finanéni

krizi.(9)

Rok 2008

Obchodni bilance dosahovala pfebytku kromé posledniho Ctvrtleti, coZz souviselo s prudkou
depreciaci koruny a ubytkem zahrani¢ni poptivky po ceské produkci v zavislosti na
nastupujici hospodaiské krizi v zemich EU. Bilance sluZeb zaznamenala vysoky narGst na
stran¢ aktiv, na kterém nejvic podilel rist ostatnich sluZeb — stavebni, pojiStovaci a
poradenské sluzby. Pasivni saldo bilance vynosi zplsobily niZs§i udrokové vynosy
z portfoliovych investic a rist mzdovych ndklad na zahraniéni pracovniky v CR. Piiliv
piimych zahrani¢nich investic souvisel sreinvesticemi zisku a s navySovani zdkladniho
kapitdlu tuzemskych spolecnosti. Ostatni investice zaznamenaly pfiliv zdrojii, nebot se

investofi zacali zbavovat dolarovych aktiv v disledku nastupujici krize v USA.

Do 1. poloviny roku 2008 kurz koruny vii¢i euru a dolaru vyznamné posiloval, oproti tomu
v druhé poloving zna¢né oslabil. Pfi¢inou posilovani koruny byl zdjem investori o korunova
aktiva vzesly z hospodaiské situace USA a z globdlniho poklesu cen akcii. Pozitivné plisobilo
snizeni trokového diferencidlu mezi CR a eurozénou, piebytek a prebytek obchodni bilance
v 1. az 3. Ctvrtleti. Kurz koruny k dolaru doséahl za sledované obdobi svého minima. V pozadi
pfic¢iny poklesu kurzu dolaru staly problémy finan¢niho sektoru a sektoru nemovitosti. Prudka
depreciace koruny ve druhé polovin€ roku odrizela nejistotu na svétovych finan¢nich trzich,
pokles exportniho vykonu CR a samoziejmé dopady svétové recese, které se zataly negativné

odrazet v domacich statistikach. (9)

3.4.2 Vyvoj platebni bilance a kurzu koruny na Slovensku

Tabulka ¢. 18 - Vyvoj platebni bilance v mld. Sk v letech 2000 — 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008




Bézny

et 324 | -84,6 | -87,2 | -11,1 | -48,7 | -1272 | -116,5 | -987 | -132,2

Kapitélovy

Ly 4,3 3,8 4.9 3,7 4.4 -0,6 1.2 11,4 24,3
ucet

F“&Z‘;f“‘ 63,6 | 793 | 2294 | 609 | 101,7 | 177,3 | 33,6 | 1743 | 1525

Zdroj: http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

Tabulka €. 19 — Vyvoj béZného uctu platebni bilance SR v mld. Sk v letech 2000 — 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008
Obchodni |~ 4 7 | 1008 | 960 | 244 | 496 | 763 | 753 | 214 | 215
bilance
Bilance 505 | 232 | 207 | 87 | 86 | 99 | 225 | 131 | -147
sluzeb
Bilance |y ca 451 | 207 | 44 | 132 | 613 | 621 | 793 | 69.1
vynosu
Bilance
béznych | 5.4 10,1 8.8 9.0 55 0.5 1.6 | -111 | -269
prevodii

Zdroj: http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

Tabulka €. 20 — Vyvoj finan¢niho a kapitdlového uctu SR v mld. Sk v letech 2000 — 2008

Rok 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Kapitalovy ucet 4,3 3,8 4,9 3,7 4.4 -0,6 | -1,2 | 114 | 243

PHmé slovenské | -1,0 | -2,0 | -0,2 | -0,5 4,6 49 |-102 | -95 | -5,6

IVestice | ,ahranicni | 97,8 | 74,0 | 181,9 | 21,8 | 40,7 | 654 | 1238 | 80,7 | 69,3

Port. Investice 36,4 | -12,5 | 25,1 | -22,2 | 294 | -31,3 | 434 | -16,2 | 475

Ostatni investice 69,6 | 19,8 | 22,6 | 61,8 27 148,1 | -122,7 | 119,3 | 41,3

Zdroj: http://www.nbs.sk/sk/publikacie/publikacie-nbs/vyrocna-sprava

Rok 2000

Na schodku bézného uctu se nejvice podilel schodek obchodni bilance. Vysoky dovoz byl
zpusoben rostouci poptidvkou po produktech mezispotieby v primyslovém odvétvi, které
zaznamenalo oZiveni vyroby v disledku piilivu zahrani¢nich investic. Do zvySeni dovozu

v nomindlnim vyjadfeni se promitly i rostouci ceny ropy a zemniho plynu. Export




podporovala rostouci poptadvka zemi EU, kam sméfuje vétSina tuzemské produkce. Pres 50 %
celkového vyvozu tvofily stroje a dopravni zafizeni. Bilance sluZeb byla prebytkova. Hlavni
ulohu v pfirtstku aktiv oproti roku 1999 sehrdly pifijmy z tranzitu ropy a zemniho plynu
z Ruska do CR a jizni Evropy. Bilance vynosii zaznamenala pasivni saldo, jehoZ kone¢ny stav
ovlivnily rostouci troky ze zahrani¢nich ptijcek z minulych let. Pfiliv zahrani¢nich investic
spojeny predevsim s privatizaci statniho majetku ptisobil kladn¢ na konecny stav finan¢niho
uctu. Nartst portfoliovych investic signalizoval zdjem zahrani¢nich investorli o emitované

vladni dluhopisy. V ostatnich investicich byl zaznamenan odliv kapitdlu do zahrani¢i.

Nomindlni ménovy kurz slovenské koruny se v pribéhu roku znehodnotil jak k euru, tak i
k americkému dolaru. Na jeho poklesu se podilel dynamicky rist dovozi doprovazeny rastem
HDP a postupné snizovani urokovych sazeb NBS v pribéhu roku. Pokles kurzu koruny vici

dolaru souviselo s externimi faktory, a to s vyvojem americké ekonomiky a kiiZzového kurzu

dolaru vigci euru. (10)

Rok 2001

Na deficitu béZného uctu se v nejvétsi mife podilel schodek obchodni bilance taZeny domaci
poptavkou po dovozech a oslabenym vyvozem souvisejicim s poklesem hospodatského ristu
v zemich EU. Opatieni hospodaiské politiky, které pisobily na dtlum domaci poptavky po
dovozu, mély prevazné kratkodobou ucinnost. Bilance sluZzeb dosdhla ptebytku shodného
s pfedchozim rokem. Nejvétsi ¢4st tohoto prebytku pohltily ostatni sluzby spojené s vysokym
dovozem (pojiSténi, skladovan{). Bilance vynosti zaznamenala pasivni saldo. Oproti tomu
bilance béznych transferti zaznamenala zvyseni, které bylo spojeno pfevody ze zahrani¢ni
neinvesticniho charakteru uskute¢nénymi fyzickymi a pravnickymi osobami (podpory,
odskodnéni, ndhrady z pojisténi, atd.). Na prebytku finan¢niho uc¢tu nesly nejvétsi podil ptimé
zahranicni investice. Portfoliové investice finan¢niho uc¢tu zaznamenaly oproti piilivu
v ptedchozim roku odliv zdroji do zahrani¢i. Rostl zdjem hlavné bankovnich subjektii do

dlouhodobych zahrani¢nich cennych papirti.



Nomindlni mé€novy kurz SKK/EUR se v prubéhu roku 2001 zhodnotil o 2,8 %. Na apreciaci
slovenské koruny se znacné podilel piiliv PZI, jenz zvySoval poptavku po slovenské méné i
ptes pokles vyvozii do zemi hlavnich obchodnich partnerii, které se vyporaddvaly

s ekonomickym dtlumem. Kurz SKK/USD i nadéle oslaboval. (10)

Rok 2002

Deficit bézného proti roku 2001 mirn€ vzrostl. Pokles pasivniho schodku obchodni bilance
byl eliminovan rostoucim negativnim schodkem bilance vynosii a sniZenim aktivniho salda
bilance sluzeb a béznych transfer. Rust prebytek kapitdlového uctu pozitivné ovlivnily
pifijmy z programt Phare, ISPA a SAPARD. Aktivni saldo finan¢niho tG¢tu zaznamenalo skok
z 83,2 mld. Sk na 234,3 mld. Sk. Na jeho rtst pisobily hlavné pi{jmy z piimych zahrani¢nich
investic, které souhrnné dosdhly 179 mld. Sk. Z toho pifijmy v ramci privatizace Cinily
piiblizné¢ 152 mld. Sk. Na uctu portfoliovych investic byl oproti pfedchozimu roku
zaznamendn piebytek. Zahrani¢ni subjekty nakupovaly slovenské vladni obligace a

podnikové obligace z oblasti dopravy.

Nomindlni ménovy kurz koruny zhodnotil jak vici euru, tak idolaru (k 31.12. dosahoval
40,036 SKK/USD v porovnani s 48,75 SKK/USD k 31.12.2001). K ristu kurzu koruny
prisp€lo zvyseni urokovych sazeb, platné od bfezna 2002, kterym NBS reagovala na vnéjsi
ekonomickou nerovnovahu, ptedev§Sim pak na deficit zahrani¢niho obchodu. Vysledky
parlamentnich voleb spolu s jedndnimi o vstupu Slovenska do EU a NATO zlepsily jeho
ratingové hodnoceni vyddvané agenturou Moody’s a Fitch Ratings. Ménovy vyvoj byl vSak
v rozhodujici mife motivovany neekonomickymi a spekula¢nimi faktory neodpovidal
aktudlnimu hospodaiskému déni, proto NBS zasdhla proti posilovani SKK intervencemi na

devizovém trhu a v listopadu sniZila vSechny klicové trokové sazby cca 1,5 p. b. (10)

Rok 2003

Podil na sniZeni deficitu béZného uctu neslo zlepseni obchodni bilance, jejiZ schodek se nizil
0o 72,4 mld. Sk. Vliv na jeji zlepSeni méla vyssi dynamika ristu fyzického vyvozu,

podminéného zahrani¢nimi investicemi, nad dovozem, a to i vzhledem k nizké poptdvce na



zahranic¢nich trzich. Na poklesu piebytku bilance sluzeb se podilela rostouci doméci poptavka
po ostatnich sluzbédch. Bilance vynost zaznamenala zlepSeni. SniZen{ jejitho deficitu zplisobila
zménénd metodika vypoctu, kdy se do bilance vynosl zacaly zapocitavat i piijmy Slovaki
pracujicich v zahrani¢i (Cinily 140,5 mld. Sk). Piijmy z fondd EU na kapitdlovém tuctu
piesahly vydaje o 3,7 mld. Sk. Nejvétsi skok zaznamenal financni dcet, jehoZ ptebytek klesl o
169,7 mld. Sk. Zménila se i jeho struktura. V disledku poklesu piijmul z privatizace poklesla
dalezitost pfimych investic a rozhodnou poloZkou se tak staly ostatni kritkodobé zahrani¢ni

investice.

Posilovani kurzu koruny k euru bylo z¢asti motivovano kladnym trokovym diferencidlem,
atraktivnim pro zahrani¢ni kritkodobé investory a zCasti pozitivnim vyvojem obchodni
bilance. Neustdlé zhodnocovani slovenské koruny a eura vici dolaru souviselo s
hospodéiskou situaci v USA. Na vyvoj kurzu dolaru piisobilo zpomaleni ristu HDP
souvisejici s valkou v Irdku a poklesem podnikatelské davéry. Hlavni podil na ristu HDP
mela pretrvavajici vysokd drovenn vydaji domdcnosti podpoifend snizenim dani, drokovych
sazeb a pfiznivymi podminkami v oblasti hypote¢niho financovani, coz se odrazilo

YV oz

v prohloubeni deficitu béZného uctu a depreciaci kurzu USD. (10)

Rok 2004

Oproti lofiskému roku se prohloubilo pasivni saldo obchodni bilance v zdvislosti na vySsi
dynamice rastu dovozu neZ vyvozu. SniZzeny vyvoz se dotkl pfedev§im automobilového
pramyslu, kde v roce 2004 nastala dvojndsobnd odstavka vyroby. Do ristu dovozu se promital
rozvoj prumyslového sektoru a s nim i zvySend potieba materidlovych vstupt. Vyvoj bilance
sluzeb zustal obdobny srokem 2003. Saldo bilance vynosii dosdhlo zlepSeni oproti
predchozimu roku. Aktivni stav bilance béZznych transfertii klesl v diisledku zvyseni plateb do
zahrani¢i ve form¢ darti a ptevodl pravnickych osob. Zistatek kapitdlového uctu byl navysen
prostiedky Cerpanymi z fondit EU na 4,5 mld. Sk. Kone¢ny stav finan¢niho tc¢tu byl aktivni.
Oproti ptedchozimu roku se opét zménila jeho struktura. Poklesl podil kratkodobého kapitalu
a vzrostl priliv portfoliovych investic a pfimych investic (do vyroby koksu a ropnych

produktit).



Nomindlni kurz slovenské koruny vici euru se v pribéhu roku 2004 zhodnotil o 5,8 % a
k 31.12. dosahoval 38,796 SKK/EUR. Vlivem vyvoje kiiZzového kurzu USD/EUR na
svétovych trzich zaznamenal ménovy kurz slovenské koruny vii¢i americkému dolaru vyssi

zhodnoceni a ke konci roku byl na drovni 28,496 SKK/USD. (10)

Rok 2005

V roce 2005 dosdhlo pasivni saldo béZného uctu hodnoty 126,9 mld. Sk. Jeho zhorSeni
ovlivnila pfedevSim deficitni bilance vynosii, zapfi¢inénd rastem dividend vyplacenych
zahrani¢nim investorim. Kapitdlovy ucet vykdzal oproti pfedchozim rokiim pokles
v disledku ubytku zdroji zfondi EU a dostal se do zdpornych hodnot. Finan¢ni ucet
zaznamenal aktivni saldo ve vysSi 176,3 mld. Sk a opét zmeénil svou strukturu. Pi{jmy
z ptimych a portfoliovych investic vykazaly pokles. Hlavni piiliv zahrani¢nich zdroju plynul z
kratkodobych investic nerezidentd, které se uskuteCnily formou vkladii do domécich

komerc¢nich bank, a které mohly byt spojeny s o¢ekavanou apreciaci kurzu slovenské koruny.

28. listopadu 2005 vstoupila SR do mechanismu vyménnych kurza ERM II. Centrélni parita
byla stanovena na drovni 38,4450 SKK/EUR, pficemz slovenskd koruna vyuZivala standardni
fluktuacni pasmo + 15 %. Spodni hranice pro povinné intervence NBS byla tedy 32,6868
SKK/EUR a horni hranice 44,2233 SKK/EUR. V roce 2005 slovenska ekonomika celila
vyraznym tlakiim puasobici na zhodnoceni nominélniho kurzu koruny, které byly disledkem
pusobeni kratkodobého kapitdlu, motivovaného o¢ekdvanim dalsiho posilovani kurzu koruny
vaci euru v souvislosti s pfilivem PZI a rdstem produktivity prace. Na zdkladé téchto

okolnosti ptistoupila NBS k devizovym intervencim. (10)

Rok 2006

YV oz

Na zvySeni deficitu béZného uctu se do znacné miry podilelo zvySeni pasivniho salda
obchodni bilance. Pozitivné ho naopak ovliviioval kladny vyvoj bilance sluzeb, kde byl
zaznamenan narust u vSech poloZek. Financni tcet vykézal razantni sniZeni piebytku z 176,3

mld. Sk v roce 2005 na 31,2 mld. Sk v roce 2006. Nastal odliv krdtkodobého kapitalu, oproti

MoV



elektrarni a vystavba automobilky KIA v Zilinském kraji. Portfoliové investice zaznamenaly
pfiliv 43,4 mld. Sk oproti jejich odlivu 31,3 mld. Sk v roce 2005, vzhledem k emisi vladnich

obligaci a statnich pokladni¢nich poukazek.

Kurzova politika byla realizovana v rdimci mechanizmu ERM II. AZ do konce dubna si vyvoj
kurzu slovenské koruny udrzoval apreciacni charakter, ktery se zastavil v kvétnu a od Cervna
zaCal klesat kurovni centrdlni parity. Vyvoj kurzu koruny nebyl disledkem zmény
ekonomickych veli¢in, nybrz pusobenim externich faktortiT — vyvoj okolnich mén.
V disledku znehodnoceni amerického dolaru vici euru na svétovych trzich se vyménny kurz
slovenské koruny k dolaru zhodnotil a ke konci roku se pohyboval na urovni 26,246

SKK/USD. (10)

Rok 2007

Bézny ucet vykazal deficit nizs$i nez v roce 2006. Podilel se na tom zlepSeny vyvoj obchodni
bilance, kde meziro¢ni pfirtistek vyvozu byl vétsi nez meziro¢ni piiriistek dovozu. Struktura
vyvozu v porovnani s pfedchozimi lety nezménila. Bilance vynost dosdhla deficitu, na kterém
se nejvice podilela vyssi vyplata dividend zahrani¢nim investorim. Kapitdlovy tcet vykazal
ptiliv zdroji z EU a jeho aktivni saldo ¢inilo 11,4 mld. Sk. Pfebytek na finanénim uctu €inil
174,3 mld. Sk. Pokles pftilivu piimych zahrani¢nich investic a odliv portfoliovych investic byl

kompenzovan piilivem kratkodobého kapitdlu do slovenskych bank.

V souvislosti s pfiznivym vyvojem makroekonomickych ukazateli byla centrdlni parita
koruny k euru revalvovdna a nova centrdlni parita byla stanovena na drovni 1 euro = 35,4424
SKK. Po cely rok 2007 podléhal kurz koruny regiondlnim nebo globalnim trZznim faktortm.
Investofi se s pocinajicimi signély finan¢ni krize v USA zacali pomalu zbavovat dolarovych
aktiv a prepnuly svou pozornost na sttedoevropské trhy. Vuc¢i americkému dolaru slovenska
koruna apreciovala z hodnoty 26,246 SKK/USD vykazané k 31.12.2006 na hodnotu 22,870
SKK/USD k 31.12.2007. (10)



Rok 2008

Deficit béZného uctu se prohloubil vlivem vyrazného zhorSeni bilance sluzeb a bilance
béznych transferii. Meziro¢ni pfirtistek vyvozu se v roce 2008 v porovnani s meziro¢nim
piiristkem vroce 2007 sniZil o dvé tfetiny. Struktura vyvozu se nezménila. Meziro¢ni
prirastek dovozu tvoftil z 60 % zvySeny dovoz energetickych surovin, coz bylo ze zna¢né miry
rustem deficitu na tctu ostatnich sluzeb zpisobenym rastem doméci poptavky po finan¢nich a
zprostiedkovatelskych sluzbach. Zaroven vydaje Slovdkli na cestovni ruch byly vySsi neZ
piijmy, které z ného proudily na Slovensko. Prohloubeni deficitu bilance béZnych transfert
zpusobilo pasivni saldo soukromych pfevodil a vlddnich transfer. Na schodku finan¢niho
uctu se podilel niZsi pfiliv zdroji plynouci z ostatnich a pifimych investic, kde nastal pokles
objemil reinvestovaného zisku nerezidentli. Deficit na finanénim uctu byl tlumen cistym
prilivem zdroja z portfoliovych investic, ktery zpusobil snizeny zdjem rezidentli o zahrani¢ni

dlouhodobé cenné papiry, zhledem k vyvoji na svétovych finan¢nich trzich.

Pro slovenskou korunu byl rok 2008 poslednim rokem jeji existence. Kurz koruny byl, krom¢
pusobeni jinych faktorti, ovliviiovan pfipravenosti Slovenska k vstupu do eurozény. Investofi
vnimali situaci na domacim trhu jako pfiznivou a ocekdvali, Ze v 1. poloviné roku bude SR
definitivné pfijata do ménové unie. Tyto spekulace o mozné revalvaci centrdlni parity
posilovaly kurz slovenské koruny. Centrdlni parita slovenské koruny k euru nakonec
29.5.2008 revalvovala o 8 % na hodnotu 30,126 SKK/EUR. Tato hodnota byla zaroven dne
8.7.2008 potvrzena Radou Evropské unie, jako konecny oficidlni vyménny kurz slovenské

koruny za euro v rdmci vstupu Slovenska do eurozény. (10)



3.4.3 Shrnuti

vv_ 2

Vyvoj bézného détu platebni bilance v Ceské a Slovenské republice zachycuje niZe uvedeny

graf.

Graf ¢. 5 — Vyvoj bé&zného tétu platebni bilance CR a SR v mld. K& v letech 2000 -2008
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Jak je z grafu vidét, béZny ucet platebni bilance Ceské i Slovenské republiky ve sledovanych
letech nabyval vZdy zépornych hodnot, pfi¢em? pasivni schodek béZného tétu v CR byl témét
vZdy vysSsi nez na Slovensku. Pfi¢ina by mohla spocivat v odliSné geografické velikosti a
rizném poctu obyvatel obou ekonomik. Tvrzeni, Ze mensi stat bude vyrabét méné produkce
nez vetsi, nemusi byt vzdy pravdivé, ale v tomto piipadé s nim Ize souhlasit. Na prub¢h
celkovych hodnot b&zného tétu se jak v Ceské, tak Slovenské republice nejvice podepsal
vyvoj obchodni a vynosové bilance. Saldo bilance sluzeb a béZnych pievodu sice ovliviiovalo

stav bézného uctu, ale ne v takové mite, jako jeho zbyvajici dvé slozky.

Saldo obchodni bilance Ceské republiky se v letech 2000 az 2008 v meziro&nim srovnani
postupné zlepSovalo. Na jeho pozitivnim vyvoji se podilela tuzemska nabidka, ktera dokazala,
Ze je schopna obstat v konkuren¢nim prostfedi na trzich Evropské unie. Neustdle rostouci
vyvozy by se vSak nikdy neuskuteCnily bez prilivu PZI, jenZ nesly znacny podil na
rozsifovani ceskych vyrobnich kapacit. Struktura vyvozu se v pribéhu sledovanych let piilis
nezmeénila — dominovaly stroje a dopravni zafizeni. Pfevaha importu nad exportem v letech
2000 az 2004 byla zptusobena silnym rastem domdaci poptivky podnicené piilivem
zahrani¢nich finan¢nich prostfedk a poklesem vyvozu do zemi EU, kde v téchto letech
prevladal hospodéisky pokles. Od roku 2005 zacal vyvoz prevySovat dovoz (s vyjimkou 4.
ctvrtleti roku 2008) a saldo obchodni bilance vykazovalo piebytek na stran¢ aktiv.
K ptebytkové obchodni bilanci piispival i neustdle posilujici trend kurzu ¢eské koruny, ktery

zleviioval dovozy a tlumil narGsty cen nerostnych surovin a ropy na svétovych trzich.

Saldo obchodni bilance Slovenské republiky bylo ve sledovaném obdobi vzdy pasivni. Lze
konstatovat, 7e na jeho vyvoji se podilely obdobné faktory jako v Ceské republice — piiliv
piimych zahrani¢nich investic podnécoval rozSifovani kapacit vyrobni sféry, ménovy kurz
koruny vykazoval rostouci trend, hlavni obchodni partnery tvoii zemé EU a vstup do EU
zajistil hladky prabéh zahrani¢niho obchodu mezi ¢lenskymi zemémi, obdobné slozeni
struktury dovozu a vyvozu. Vysvétleni pro€ byla slovenskd obchodni bilance pasivni a ¢eskd
od roku 2005 aktivni spociva v rizném nacasovani pfilivu zahrani¢nich investic podnécujici
vyvoz, jenZ nastal na Slovensku o néco pozdéji nez v CR. Slovensky podnikatelsky sektor se
totiz hufe vypordddval s restrukturalizaci, kterd zahrnovala piechod od centrdlné¢ fizené

ekonomiky k trzné orientované, a kterd trvala Slovakim déle neZ Cechiim. To znamenalo pro



Ceskou republiku ndskok v upeviiovani své konkurenéni pozice na trzich EU a v moZnosti
ldkani dalSich zahrani¢nich investorti. Pozdé¢j$i masivni pfichod zahrani¢nich investorti na
Slovensko také souvisel s vysokou domdci poptidvkou po technologiich a vyrobnich
zafizenich a zpiisobil, Ze tato poptdvka negativné ovliviiovala saldo obchodni bilance o néco

déle neZ v CR, kterd ji zaznamenavala predeviim do roku 2005.

Bilance vynosl zacala plsobit na celkové saldo béZného tuctu v Ceské a Slovenské republice
v okamZiku, kdy se zacal zvySovat objem vypldcenych dividend zahrani¢énim investortim,

které prestaly proudit do obou republik zpétné ve formé reinvestovaného zisku.

Graf ¢&. 6 - Vyvoj finanéniho tétu CR a SR v mld. K& letech 2000 — 2008
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lidaje v grafu jsou uvddeny v ceskych korundch, slovenské koruny jsou vzdy prepocitany na ceské dle kurzovniho

listku CNB k 31.12. prislusného roku



Zatim co ve struktufe finanéniho Gétu v Ceské republice dominuji pifmé investice a pak se
v poradi stfidaji portfoliové a ostatni investice, na Slovensku je tento ucet predné ovliviiovan
krom¢ piimych investic i ostatnimi kratkodobymi investicemi. Pfimé tuzemské investice do
zahranic¢i jsou u obou zemi téméf nevyznamné a jsou spojeny predevsim se zajiSténim odbytu
Zeské a slovenské vyroby na zahrani¢nich trzich. Ceské piimé investice do zahraniéf prevysuji
slovenské mnohdy vice neZ dvojndsobné. Podil na tom nese ¢eskd spolenost CEZ, kterd
zacCala vstupovat na zahranicni trh od roku 2004. V tomto roce investovala do zdkladniho
kapitdlu tii distribu¢nich firem energie v Bulharsku a jednalo se tehdy o nejvétsi Ceskou
zahrani¢ni investici v historii. Od té doby zacaly investice do vyroby elektfiny, plynu a vody
zaujimat znacny podil na celkovém poctu Ceskych zahrani¢nich investic. Piiliv pfimych
zahrani¢nich investic proudici do CR a SR byl v prvnich letech sledovaného obdobi
ovlivnén realizovanou privatizaci stitntho majetku. Ke konci tohoto obdobi se jednalo
pfevdzné o vystavby ,,na zelené louce™ souvisejici pfevazné s automobilovym pramyslem.
V ramci ostatnich investic dominovaly jak Cesku, tak na Slovensku kritkodobé investice nad
dlouhodobymi. Obchodovani s portfoliovymi investicemi, stejn¢ jako s ostatnimi investicemi,

souviselo s vyvoje podminek na penéznim a kapitdlovém trhu v obou republikach.

Vyvoj kapitdlového uctu ovliviiovaly platby a dotace ptijaté z rozpoctu EU. Méné€ vyznamné
transakce na kapitdlovém uctu déle souvisely s ndkupem a prodejem patentti, licenci,

autorskych prav a ptfevodu souvisejicich s migraci obyvatelstva.



4. Vstup Slovenska do eurozony

Cleny eurozény lze definovat jako ¢lenské staty Evropské unie, které vstoupily do tieti fize
Evropské ménové unie (EMU) a pfijaly jako svou ménu euro. V eurozéné je v soucasné dobe
16 zemi Evropské Unie. Od 1. ledna 2009 se mezi n¢ zaclenila 1 Slovenska republika.
Podminky pro vstup do eurozény jsou u kazdé zemé totoZné - pro pfijeti eura namisto nadrodni

meny je nutno splnit 5 maastrichtskych kritérii.

Dne 8. cervence 2008 piijala Rada ECOFIN rozhodnuti umoziujici Slovensku stit se od 1.
ledna 2009 ¢lenem eurozony. Pocet krajin eurozény se tim zvysil z 15 na 16. Rozhodnuti
Rady vychazelo z konvergenénich zprav vypracovanych ECB a Evropskou komisi v kvétnu
2008 a predchédzeli mu diskuze Rady EU s hlavou stitu a piedsedou vlady SR, jako i
stanovisko piijaté Evropskym parlamentem a ndvrh Evropské komise. V ten samy den pftijala
Rada ECOFIN nafizeni, které stanovilo neodvolatelny vyménny kurz mezi slovenskou
korunou a eurem na urovni 30,126 Sk, tj. na Urovni centrdlni parity v ramci ERM II v Case

pfijeti rozhodnuti. (16)



4.1 PInéni maastrichtskych kritérii Slovenskou republikou
1. Verejné finance — dluh.

Vetejny dluh zahrnuje dle definice zavazky sektoru vladnich instituci vyplyvajici z pfijatych
vkladii, vydanych tvérovych cennych papirt jinych nez ucasti (s vyjimkou finan¢nich
derivatl) a pfijatych pujcek ke konci roku. Podle maastrichtskych kritérii vetejny dluh zemé
nesmi presdhnout 60% HDP. Tuto stanovenou referencéni hodnotu nepiekrocilo Slovensko

nikdy. Vyvoj vladniho dluhu na Slovensku v letech 2000 az 2008 ukazuje nésledujici tabulka.

Tabulka €. 21 — Vyvoj vladniho dluhu na Slovensku v letech 2000 — 2008 v mld. Sk

Roky 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Vetejny dluh | 472,4 | 498,7 481.,4 518,3 564,2 507.,5 505,2 5439 | 5923
HDP 938,0 | 1018,4 | 1108,1 | 1222,5 | 1361,7 | 14853 | 1659,6 | 1851,8 | 20284
Veftejny dluh
v poméru 50,4 49,0 43,4 42,4 41,4 34,2 30,41 29,4 29,2
kHDP v %

Zdroj:http://www.finance.gov.sk/Components/CategoryDocuments/s_LoadDocument.aspx?categoryld=5234 &d
ocumentld=2881, udaje pro r. 2008 z http://www.nbs.sk/_img/Documents/ecbpub/konvspr/cr200805sk

2. Verejné finance — deficit.

Vladni piebytek / deficit je vySe Cistych pijcek nebo vypujcek vcetné uroki ze swapovych

operaci. Vyjadiuje schopnost sektoru vlddnich instituci v daném roce financovat jiné sektory




ekonomiky nebo potiebu tohoto sektoru byt jimi financovan. Maastrichtska kritéria stanovuji,
7e deficit vetfejnych financi nesmi v poslednim roce pred vstupem do eurozony piesdhnout

hranici 3,0 % HDP. Vyvoj stitniho deficitu SR v poslednich letech byl nasledujici:

Tabulka €. 22 — Vyvoj vladniho deficitu na Slovensku v mld. Sk v letech 2000 - 2008

Roky 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

HDP 938,0 | 10184 | 1108,1 | 1222,5 | 1361,7 | 14853 | 1659,6 | 1851,8 | 2028,4

Dgfff“ 27,7 | 444 | 511 | 558 | -703 | 339 | 31,7 | 235 | -212
Deficit SR
vpomdru | -3,0 | -44 4.8 4,7 5,3 23 2,0 13 | -1,05
kHDP v %

Zdroj: MFSR, http:// www.finance.gov.sk

Z tabulky je mozno vy¢ist, Ze Slovensko tuto podminku plnilo od roku 2005. Nizké hodnoty
vladniho deficitu v poslednich dvou letech se zvysi v roce 2009 diky svétové financni krizi.
Podle schvédleného rozpoctu pro rok 2009 piesahuji piedpokladané vydaje piijmy a vice nez
jednu miliardu eur. Vyska ptedpokladanych piijmu v roce 2009 bude Cinit dle odhadu 13,099
mld. eur a vydaje se budou pohybovat okolo 14,109 mld. eur. Odhadem se bude deficit roku

2009 ptiblizovat vySce 2,08 % hrubého domdaciho produktu. (15)

3. Inflaéni kritérium

Primérnd inflace za poslednich 12 mésic, méfend harmonizovanym indexem
spotiebitelskych cen, nesmi pfesdhnout prumér tiech zemi EU s nejnizsi inflaci o vice jak 1,5
procentniho bodu. Primérnd harmonizovand mira inflace Slovenské republiky za rok 2007
¢inila dle tabulek Eurostatu 1,9 %. Mezi zem¢ EU s nejnizsi inflaci pattily Malta (0,7 %),
Francie (1,6 %), Nizozemi (1,6 %). Pramér téchto tif uvedenych ¢isel ([0,7 + 1,6 + 1,6] : 3)
¢ini 1,3. V roce 2007 se Slovenskd republika do podminek vySe uvedené definice vesla bez
problémt — limitovalo ji ¢islo 2,8 (1,3 + 1,5). V roce 2008 se mezi staty EU s nejnizsi mirou

inflace fadily — Nizozemi (2,2 %), Portugalsko (2,74 %) a Némecko (2,8 %). Slovensko se




v roce 2008 vySplhalo z hodnoty 1,9 % na ¢islo 3,9 %. Vypocitime-li opét prumér inflace
méfené harmonizovanym indexem spotiebitelskych cen tif stath EU s nejnizZsi hodnotou a
piipo¢teme 1,5 procentniho bodu, dostaneme se na Cislo 4,1 (2,2 +2,7+2,8="7,7 :3 =2]7).
Z vyse uvedeného vyplyvd, ze Slovdci splnili toto maastrichtské kritérium i po cely rok

2008."
4. Stabilita dlouhodobych arokovych sazeb.

Primérnd dlouhodobd trokova sazba za poslednich 12 mésicli nesmi piesdhnout prumér
dlouhodobych turokovych sazeb tfech zemi EU s nejlepSimi vysledky v oblasti cenové
stability o vice jak 2,0 procentniho bodu. Priimérna drokova sazba tfech ,,nejstabilngjSich
zemi EU se pro rok 2007 nachdzela na hodnoté 4,4 % a pro rok 2009 Cinila 4,9 %. Pricteme-
li k t¢émto hodnotdm dva procentni body, dostaneme cisla 6,4 a 6,9. Primérnd drokova sazba
Slovenska ¢ini dle vykazi Eurostatu pro rok 2007 4,49 % a pro rok 2008 4,72 %.
Z uvedenych udaji vyplyvd, Ze Slovenskd republika méla rezervu 1,91 procentniho bodu
v roce 2007 a v roce 2008 2,18 procentniho bodu. Vezmeme-li v tivahu jen referenc¢ni obdobi
od dubna 2007 do bfezna 2008, byla hodnota kritéria irokovych mér stanovena na 6,5 %. Na

Slovensku v tomto obdobi dosahovala primérnd dlouhodoba drokova mira hodnotu 4,5 %,

coz bylo vyrazné pod referenc¢ni hodnotou. (10)

1) Pozn. Splnéni maastrichtskych kritérif bylo pro Slovensko limitované do bfezna 2008. V té dob¢ byl
prumér tfech zemi EU s nejniZsi inflaci 1,7 %. Které stity to vSak byly, konvergencni sprava ECB ani

tabulky Eurostatu neuvadi.

Pfi¢teme-li k t¢émto hodnotdm dva procentni body, dostaneme cisla 6,4 a 6,9. Primérna
urokova sazba Slovenska ¢ini dle vykazt Eurostatu pro rok 2007 4,49 % a pro rok 2008 4,72
%. Z uvedenych udaji vyplyva, Ze Slovenskd republika méla rezervu 1,91 procentniho bodu
v roce 2007 a v roce 2008 2,18 procentniho bodu. Vezmeme-li v tvahu jen referen¢ni obdobi
od dubna 2007 do bfezna 2008, byla hodnota kritéria irokovych mér stanovena na 6,5 %. Na
Slovensku v tomto obdobi dosahovala primérnd dlouhodoba trokovd mira hodnotu 4,5 %,

coz bylo vyrazné pod referencni hodnotou. (10)



5. Stabilita ménového kurzu.

Dva roky pred vstupem do eurozény musi byt nidrodni ména zapojena do mechanismu
sménnych kurzi ERM II. ERM II je mechanismus fixovani zicastnénych mén na euro
v ramci tzv. fluktuacniho pdsma. Ména tcastnici se v ERM II mé stanovenou centrélni paritu
oproti euru a §ifi fluktuacntho pasma pro pohyb devizového kurzu. Na centrdlni parité se
musi dohodnout centrdlni banka s Evropskou centrdlni bankou, tj. na hodnoté kurzu k euru.
V tomto poméru je pak nidrodni ména na euro navazdna. M¢ena se pro splnéni kurzového
konvergencniho kritéria musi v rdimci ERM II pohybovat v uzsim intervalu, nez je standardni
fluktuacni padsmo -+ 15 %. Slovensko vstoupilo do ERM II v listopadu roku 2005, pfi¢emz
sttedovy kurz byl stanoven na 38,455 slovenské koruny za euro. Centralni parita se od roku
2005 do roku 2009, kdy Slovici pfijali euro, dvakrdt zménila. Poprvé se tak stalo v bieznu
2007, kdy doslo k revalvaci stiedového kurzu na 35,442 SKK/EUR. Druhd zména nastala
v kvétnu 2008 — stfedovy kurz slovenské mény v mechanismu vyménnych kurzit ERM II mél
hodnotu 30,126 SKK/EUR. V porovnani s piedchozim sttedovym kurzem v hodnoté 35, 442

koruny za euro to piedstavovalo zhodnoceni o 17,64 procenta. Pfi¢emz se slovenska koruna

nikdy nevychylila ze standardniho fluktua¢niho pasma -+ 15 %. (10)

Po splnéni maastrichtskych kritérii ptesli nasi vychodni sousedé v lednu letoSniho roku na
jednotnou evropskou ménu. Pomér, v némz se bude ptrevadét slovenskd koruna a euro, urcili
pocitkem Cervence ministii financi Evropské unie. Tento konverzni kurz byl uréen 30,126

slovenskych korun za euro.

4.2Harmonogram zavedeni eura na Slovensku

Obrazek €. 2 — Harmonogram zavedeni eura na Slovensku
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Udalo se:

s s

1. 8. zafi 2004 - vlada schvilila strategii piijeti eura v SR, rok 2009 byl urceny jako cilové

datum.
2. 6. cervence 2005 — byl vypracovan ,,Narodny pldn zavedenia eura®.
3. 28. listopad 2005 — vstup do mechanismu sménnych kurz ERM II.
4. Biezen 2008 — splnéni maastrichtskych kritérii.

S. Kvéten 2008 — ndvrh Evropské komise Radé¢ Evropské unie o zavedeni eura na

Slovensku.

6. Kvéten az cerven 2008 — probihaji konzultace s Evropskym parlamentem.



7. Cerven 2008 - Rada EU rozhodne o zavedeni eura na Slovensku a stanovi konverzni

kurz.
8. Srpen 2008 — zacédtek dudlniho zobrazovéni cen a dalSich finan¢nich hodnot.
9. l.leden 2009 — vstup do eurozény — ozn. ,,deni €.
10. 1.-16. ledna — dudlni obé&h.
Slovensko jesté ¢eka:
11. 30. ¢ervna 2009 — konec vymény korunovych minci v bankéach.
12. 31. prosince 2009 — konec povinného dudlniho zobrazovani.
13. 31. prosince 2009 — konec vymény korunovych bankovek v bankach.
14. 30. ¢ervna 2010 — konec doporuc¢eného dudlniho zobrazovéni.

15. 31. prosince 2013 — konec vymény ob&hovych minci v Ndrodné banke Slovenska.

4.3 Jak vypadalo prijeti eura na Slovensku v praxi

Samoziejmé, Ze v této podkapitole by mohlo byt jmenovdno nespocetné mnoho vétSich ¢i
menSich problému, které se na Slovensku objevily s pfichodem eura. V této ¢4sti textu byla

snaha vybrat jen ty problémy, které nejvice zminioval slovensky i Cesky tisk.

Pro pfijeti nové mény museli lidé na pocatku Nového roku pocitat s nékterymi  omezenimi
— ty zasdhly predevs§im bankovni sektor. Nejvétsi omezeni se tykalo bankovnich pfevodu a
internetového bankovnictvi. Ptikazy, které byly splatné 1. ledna byly ve velké miie
realizovany az 5. ledna. Banky také na chvili zruSily poplatky za vklady v hotovosti ¢i za
vyménu slovenské mény za euro. Bankomaty, platebni termindly a karty pfesSly v nocnich
hodindch Nového roku na novou ménu a odpoledne jiz fungovaly jako v béZnych dnech.
Hned po silvestrovské ptilnoci byly veskeré ziistatky obcanii i firem na bankovnich dctech

automaticky pfevedeny na eura.



Zavedeni eura mélo jeSté jeden velmi vyznamny, vSak dopfedu neplanovany, disledek: uz
nékolik mésict pred terminem pfechodu na euro pocitovaly v§echny komer¢ni banky zvySeny
narust korunovych vkladi. Bylo to zpisobené tim, Ze mezi obyvatelstvem se podle odhadu
NBS nachdzelo 50 — 70 miliard korun, které nebyly uloZeny v bankdch. Ocekavané
komplikace pti vymené vétSich ¢astek korun v hotovosti za euro zpiisobily, ze lidé zacali tyto
penize ukladat na ucty. Mezi bankami se rozpoutal konkuren¢ni boj o tuto sumu, kterd jen za
prosinec 2008 pfedstavovala 30 miliard slovenskych korun. Banky lakaly klienty zajimavym
slovenského tisku Slovenskd spofitelna, kde stdli koncem prosince lidé s igelitkami plnych
penéz. Slovenska spofitelfia oznacila za ,,nejsilnéjsi den* 29. prosinec — za tento jediny den si
zde lidé ulozili témét 2,5 miliardy slovenskych korun. V soucasné dobé¢, kdy md hodné bank
ve svét¢ problém s udrZzenim likvidity diky financni krizi, slovenské banky tento problém,
v disledku vyse zminéného vyvoje okolnosti, nepocitily (resp. pocitily, ale v mensi miie nez

v jinych stédtech).

Krom¢ bankovniho sektoru piineslo euro nejvétsi problémy v oblasti dopravy. A to v datech
1. — 16. ledna 2009, kdy probihal dudlni obéh. Lidé platili fidi¢iim dopravnich prostfedkil ve
slovenskych korundch a ti jim museli zpét vracet v eurech. Hlavné autobusy vykazovaly

zpozdéni desitky minut.

Na rozdil od Némecka, Rakouska a vétSiny dalSich statli, co uz jednotnou meénu pouzivaji, a
ve kterych obihalo euro nejprve nékolik let v bezhotovostni podobé a poté teprve vstoupilo do
hotovostniho obé&hu, Slovensko pfijalo euro jako platebni jednotku tzv. ,, metodou velkého
tresku“ — do bezhotovostniho i hotovostniho obéhu vstoupilo euro dderem Nového roku

20009.

Obavy Slovédkl ze zdrazeni cen vyrobkl a sluzeb, které mély piijit se zavedenim eura, se
nepotvrdily. Dle slovenského statistického uradu se mira inflace, vyjadiend piirastkem indexu

spottebitelskych cen ke stejnému obdobi predchazejiciho roku (viz graf), snizila v lednu 2009



na 3,4 procenta z prosincovych 4,4 procenta. Navzdory informacim statistikii si podle
vyzkumu zvefejnéného ve slovenskych ,,Hospodarskych novindch* vétSina Slovakl mysli, Ze

spotiebitelské ceny béhem prvniho mésice pouZivani eura vzrostly.

Graf ¢. 7 — Mira inflace na Slovensku v obdobi od ledna 2008 do bfezna 2009

= Mira inflace v %
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Zdroj: udaje z http://portal.statistics.sk/showdoc.do?docid=11072, zpracovdni vlastni




5. Ceska republika a euro

Pro Ceskou republiku stejn& jako pro 9 dal§ich stati, které vstoupily v roce 2004 do Evropské
unie, je pfijeti eura povinné na zdklad¢ jejich pifistupovych dohod, jimiZ kazdy z téchto statt
pfijal cely soubor evropského prava. Ceska republika je tedy zavézana podnikat kroky k tomu,

aby byla na pfistoupeni k eurozéné co nejdiive pripravena. Stanoveni terminu vstupu je vSak



v kompetenci Clenského stitu a zdvisi na jeho pfipravenosti. Piipadné neplnéni kritérii

konvergence nemd pro CR v soucasnosti Zddné piimé dusledky.

Datum piijeti eura v CR zlistava stile otdzkou. Posledni zpravy hovoii nejdiive o roce 2013.
Zarovenh CNB spoleéné s MFCR doporucuje vladé vzhledem ke globdlni ekonomické krizi,
aby letos nestanovovala datum pfijeti eura a ani neusilovala v pribéhu roku 2009 o vstup do
systému sménnych kurzt ERM II. Premiér Topolanek oficidln¢€ ohldsil, Ze datum piijeti eura
bude zvefejnén 1. listopadu 2009. Vldda vSak v prib&hu roku 2009 podala svou demisi a
Miroslav Topoléanek jiz neni jejim pfedsedou, coZ signalizuje, Ze si na kone¢né datum piijeti

eura budeme mozZné muset jeSté pockat. (9)

5.1 PInéni maastrichtskych kritérii Ceskou republikou
1. Kritérium verejnych financi — vladni deficit:

Tabulka &. 23 — Vyse vladniho deficitu CR v mld. K& v letech 2000 — 2008

Roky 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

HDP 2189,2 | 2352,2 | 24644 | 2577,1 | 2814,8 | 2983,9 | 3215,6 | 3530,3 | 3705,7

Vladni

. -81,5 -135,0 | -166,8 | -170,6 -83,3 -106,7 -85,9 -34,9 -44.5
deficit

Vladn{
deficit
v poméru
kHDP v %

3,7 5,7 6,8 6,6 3,0 3,6 2,7 1,0 1,2

Zdroj: www.mfcr.cz — sekce statistika

Jak je z tabulky vidét, Ceska republika toto kritérium posledni tfi roky plni. Z vyhodnoceni
plnéni maastrichtskych konvergenénich kritérif vydaného Ceskou ndrodni bankou v prosinci
2008 vyplyva, Ze fiskalni strategie vlady by méla zajistit, aby se hodnota vlddniho deficitu
nedostala pod hranici 3 % HDP ani v pfipad¢ oCekdavaného ekonomického zpomaleni, které

by mélo v Cesku nastat jako disledek finanénf krize. (9)



Kvali piili§ vysokému vladnimu deficitu se Ceskd republika nachdzela od roku 2004
v proceduie pifi nadmérném schodku. Konec roku 2008 byl stanoven jako termin, kdy méla
Ceské republika prokdzat, Ze je schopna sniZit vladni deficit diivéryhodnym a udrZitelnym
zpusobem pod drovent 3 % HPD. Ptiznivy fiskélni vysledek v roce 2007 vedl v Cervnu 2008
k ukonéeni procedury. Ke sniZeni vladniho deficitu piispélo, Ze se CR nachézela koncem roku
2007 na vrcholu ekonomického cyklu a dodatecné ptijmy byly pouZity pln€ na sniZeni tohoto
deficitu. Déle byly do rezervnich fondd CR provadény rozsihlé pievody neutracenych
rozpoCtovanych prostfedka. Tyto prostiedky predstavuji zdroje pro dodatecné vydaje

v letech.(9)

V roce 2008 vladni pfijmy negativné ovlivnil zpomaleny ekonomicky rtist oproti roku 2007.
To se promitlo do nizsitho pfirtistku piijmu plynoucich hlavné z nepiimych dani. Hospodateni
na vydajové stran€ zhorSila mimotddna valorizace dichodi v diisledku rastu inflace. V roce
2009 ve srovnani s pfedchozim rokem dojde ziejmé k prohloubeni vladniho deficitu. Hlavni
pricinou je zpomaleny ekonomicky rust a o¢ekdvané Cerpani rezervnich fondi. VIadni deficit
bude prohlubovat i zvySend valorizace dichodli z roku 2008 (zejména penzi), vldda bude

muset dodrZet vydajové limity kompenzaci dspor v jinych oblastech. (14)

2. Kritérium verejnych financi — vladni dluh

Tabulka &. 24 — Vyvoj vladniho dluhu CR v mld. K¢& v letech 2000 — 2008

Roky 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006 2007 | 2008

HDP 2189,2 | 2352,2 | 2464,4 | 2577,1 | 2814,8 | 29839 | 3215,6 | 3530,2 | 3705,7

Vladni

dluh 405.4 | 591,5 | 7023 | 775,0 | 855,1 | 888,6 9514 | 1020,7 | 1082,1

Vladni
dluh
v poméru
kHDP v %

18,5 25,1 28,5 30,1 30,4 29,8 29,6 28,9 29,2

Zdroj: www.mfcr.cz — sekce statistika

Vzhledem k nizké vychozi trovni vlidniho dluhu ve sledovanych letech nema Ceska

republika s plnénim kritéria problémy. Na prudkém zvysSeni vladniho dluhu od roku 2001 se



podili nepiimé zdvazky vlady — zejména vladni garance, zatiidéni Ceské inkasni a Ceské

konsolida¢ni agentury a jejich dcefinych spolecnosti do sektoru vladnich instituci.

V poslednim obdobi se s rychlym hospodafskym ristem a poklesem vladniho deficitu podil
vladniho dluhu na HDP sniZoval. Podil vladniho dluhu na HDP se bude do budoucna
zvysSovat, pokud se fiskalni systém nepfipravi na oCekdvané negativni dopady, které vyplynou
ze starnuti obyvatelstva. Mezi reformy, které budou nutné pro eliminaci téchto negativnich
dopadti, spadd reforma diichodového systému a reforma systému poskytovani zdravotni

péce.(14)

Maastrichtské kritérium udrZitelnosti vefejnych financi , jehoz plnéni zahrnuje jak
pfijatelnou vysi vladniho dluhu tak vlddniho deficitu, Ceskd republika v sou¢asnosti plni a

dle o¢ekavaného vyvoje bude spliiovat do budoucnosti.

3. Kritérium cenové stability:

Tabulka €. 25 — Plnéni infla¢niho konvergencniho kritéria v letech 2005 — 2001

Roky 2005 2006 | 2007 2008 2009 | 2010 | 2011
Primér 3 zemi EY 1.0 1.4 13 2.6 2.4 1,74 1.7
S ne]n1Z51 1nﬂac1
Hodnota kritéria 25 2.9 2.8 4.1 3.9 32 32
CR 1.6 2.1 3.0 6.3 2.9 3.0 25

Zdroj: http://epp.eurostat.ec.europa.eu , prognoza 2009-2011 uvedena na
http://www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download/maastricht_

vyhodnoceni_2008




Tabulka ¢. 26 — Zemé EU s nejnizsi hodnotou inflace v letech 2005 — 2008

Roky
2005 2006 2007 2008
Zemé Mira Mira Mira Mira
inflace seme inflace zeme inflace seme inflace

Svédsko 0,8 Polsko 1,3 Malta 0,7 Holandsko 2.2

Finsko 0,8 Finsko 1,3 Holandsko 1,6 Portugalsko 2,7
Holandsko 1,5 Svédsko 1,5 Francie 1,6 Némecko 2,8

Primér 1,0 1,4 1,3 2,6

Zdroj: http://epp.eurostat.ec.europa.eu, zpracovadni viastni

Kritérium cenové stability Ceskd republika neplni od roku 2007. V tomto roce doglo
k prudkému nértistu cen ropy a potravin, které pokracovalo i v roce 2008. Ke zvySeni cen
ptispélo 1 zvySeni 5 % tni sazby DPH na 9 %, zavedeni poplatkli ve zdravotnictvi a
zvySovéanim spotiebnich dani na alkohol a cigarety. Pravé tyto okolnosti posunuly inflaci nad
hodnotu stanoveného kritéria. S odeznénim téchto vlivii dojde v roce 2009 ke znatelnému

sniZzeni inflace k hodnotdm umoZziujici plnéni tohoto kritéria.

4. Kritérium stability ménového kurzu:

Cesk4 republika se neucastni kurzového mechanismu ERM I, a tudiZ zatim neni stanovena

centralni parita kurzu CZK/EUR. Proto ani neni mozné kurzové kritérium vyhodnotit.

,Strategie pristoupeni Ceské republiky k eurozén&“, kterou vypracovala vldda CR spolu

s CNB, doporu¢uje tc¢ast v ERM II pouze po minimdlni nutnou dobu dvou let. Z &ehoz




vyplyvé, Zze Ceska republika by méla vstoupit do ERM II aZ v dobg, kdy bude jisté, Ze bude
maastrichtskd kritéria plnit a bude tudiZ schopna po dvou letech od vstupu do ERM II
pfijmout bez problémi euro za svou ménu. Jinymi slovy: o zapojeni do ERM II nelze

rozhodnout diive, nez bude stanoveno cilové datum pro pfijeti eura. (10)

5. Kritérium dlouhodobych trokovych sazeb:

Toto kritérium tikd, Ze v pribéhu jednoho roku pied vstupem do eurozény nesmi dlouhodoba
nomindlni drokova sazba Clenského statu piekrocit o vice nez dva procentni body tdrokovou
sazbu tfi Clenskych statu, které dosdhly v oblasti cenové stability nejlepSich vysledk.

Informace o tom, jak Ceskd republika plnf toto kritérium poskytuje nasledujici tabulka.

Tabulka &. 27 — Plnéni kritéria dlouhodobych trokovych sazeb v CR v letech 2001 — 2008

Roky 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Prumér 3 zemi EU
4,92 4,85 4,12 4,28 3,37 4,24 4,40 4,60

s nejnizsi inflaci

Hodnota kritéria (1.7

6,92 | 6,85 | 6,12 | 6,28 5,37 6,24 6,40 6,60
+2p.b)

Ceska republika 6,31 | 488 | 4,12 | 4,75 3,51 3,78 4,30 4,70

Zdroj:www.cnb.cz/m2export/sites/www.cnb.cz/cs/menova_politika/strategicke_dokumenty/download/maastricht_

vyhodnoceni_2008.pdf

Z uvedenych tdajt v tabulce plyne, Ze Ceska republika kritérium dlouhodobych tdrokovych

sazeb plni s velkou rezervou a rovnéZ vyhled nenaznacuje problémy v této oblasti.

Zaveérem této kapitoly, by se dalo fici, Ze pokud jde o plnéni maastrichtskych konvergencnich
kritérii, tak prestdvd byt stav vefejnych financi poté, co byla s Ceskou republikou ukondena
procedura pfi nadmérném schodku, hlavni bariérou jejich plnéni. AZ odezni ,,infla¢ni Soky*,

které vyrazn€ zvySily hodnotu inflace v roce 2008, dojde vroce 2009 ke snizeni inflace



k hodnotdm, které umozni plnit kritérium cenové stability. Kritérium dlouhodobych
urokovych sazeb je a s velkou pravdépodobnosti naddle bude bez problému plnéno. Kritérium
kurzové stability Ceskd republika neplni z diivodu své netdéasti v kurzovém mechanismu
ERM 1II. V podminkich soucasné svétové financni krize je vSak vyhled plnéni
maastrichtskych kritérif znaéné nejisty. Za rok 2008 tedy nelze dospét k zavéru, ze Ceskd
republika dosdhla dostatecného pokroku pro pfijeti eura ve srovnani s predchozimi roky.
Centrélni narodni banka zéaroven doporucila, aby vlada nestanovovala cilové datum vstupu do

eurozony a zdroven neusilovala o vstup do ERM 1II v prabéhu roku 2009.

6. Vliv zavedeni eura na ekonomiku Ceské a Slovenské republiky
Vyhody plynouci zemim z piijeti enromény:
» Usnadnéni obchodnich transakci — nizsi transak¢ni naklady.
» SniZeni kurzového rizika (vyvoj kurzl napiiklad vii¢i dolaru ¢i jenu).
> Uspora ndkladii na ndkup a prodej cizich mén.
» Vedeni Gctl v cizich méndch.
» SniZeni ménové nestability.

» Spotiebitelé i podnikatelé mohou sniaze porovnavat ceny zboZi a sluZeb

v zemich eurozony.

Clenstvi v eurozéné predstavuje trvaly tlak na stity, aby nevykazovaly vysoky schodek
vefejnych financi a sniZzovaly zadluZenost. Spole¢na evropskd ména pifinasi pro obyvatele
také praktické vyhody pfi cestovédni bez potfeby smény pencz. V neposledni fadé€ je euro

také symbolem spolecné identity, hodnot a postupu evropské integrace.



Nevyhody plynouci zemim z prijeti euromény:

» Ztrata samostatné ménové politiky (jednotnd ménova politika nemusi byt

vhodna pro vSechny).
» Rizika asymetrickych Sokd.

» Naklady na zavedeni.

//////

reagovani na ekonomické zmény prostiednictvim meénového kurzu nebo

urokovych sazeb).
» Pro nékteré stéty ztrata urcitého narodniho symbolu.

» Spotiebitelé v fad¢ zemi eurozony si pii prechodu na euro Casto stéZovali, Ze se
jim vyrazné¢ zvysily ceny béZného zbozi a sluzeb ( v zemich jako je Némecko a

Italie takové zdrazovani zieteln¢ ovlivnilo nadSeni pro jednotnou ménu).

7. Zavér

Diplomovéa priace analyzovala a komparovala vyvoj zdkladnich makroekonomickych
ukazatelti Ceské a Slovenské republiky v pribéhu let 2000 az 2008. Jeji hlavni cil spoéival v
identifikovani pficin, které nejvice ovliviiovaly prubéh hodnot zvolenych ukazateli. Obsahem
posledni kapitoly byla analyza vstupu Slovenské republiky do eurozény a struc¢nd

YV oz

charakteristika pritbéZného plnéni maastrichtskych kritérii v obou sledovanych ekonomikéch.

Na zédklad¢ zjisténych skutecnosti 1ze konstatovat, Ze okolnosti plisobici na vyvoj sledovanych

makroekonomickych veli¢in, byly v obou republikdch c¢asto shodné, nebo se od sebe



zasadnim zpisobem neodliSovaly, ale presto zpusobovaly rozdilné hodnoty, kterych tyto
veli¢iny nabyvaly. Nutno poznamenat, e vyvoj hospodafské situace Ceské a Slovenské
republiky nebyl determinovén jen jejich vnitinimi zdleZitostmi, nybrz také velkym poctem

externich faktort, vyplyvajicich pfedevsim z integra¢niho seskupeni Evropské unie.

Kapitola o hrubém domdacim produktu poskytla odpovéd’ na otdzku, kterd zemé si stoji 1€pe
v jeho vyvoji. Tento ukazatel byl v rdimci provadéné analyzy vyjadiovan ve stdlych cendch
roku 2000. Zavérem je mozno konstatovat, Ze v tomto duelu vitézila Slovenska republika od
roku 2001. Rychlejsi tempo riistu redlného HDP na Slovensku viak neznamend, Ze si Ceska
republika vedla v této ekonomické oblasti Spatn€, ba naopak. Rust hrubého doméciho
produktu v CR se posledni &tyfi roky (vyjma roku 2008) pohyboval vysoko nad primérem

zemi eurozony.

Zatim co se nezamé&stnanost v Ceské republice pohybovala pod primérem zemi EU 27 a od
roku 2002 i pod primérem eurozény, Slovensko se fadilo mezi stity s nejvys$sim poctem
nezamé&stnanych v EU. V odliSném vyvoji nezaméstnanosti sehrala roli geografickd poloha
obou republik, Stédrejsi systém socidlnich ddvek a nizsi troven mezd na Slovensku, prubéh
restrukturalizace priimyslové vyroby v 90. letech, vyssi zdvislost Slovenska na trzich RVHP a
jeho ne pfiliS efektivni aktivni politika zaméstnanosti. Pro obé zemé piedstavuje v soucasnosti

problém Spatnd mobilita pracovni sily a nedostate¢né rozvinuty trh s nemovitostmi.

Mira inflace méfend jak statistickymi tfady, tak Eurostatem (HICP) vykazovala v Ceské
republice do roku 2006 nizS§ich hodnot nez na Slovensku. Posledni dva roky sledovaného
obdobi se vSak situace obratila ve prospéch SR. Vyvoj inflace probihal v obou zemich na
pozadi rychlého rGstu HDP, trendu postupného zhodnocovani kurzu ceské a slovenské
koruny, rlstu cen ropy a komodit obchodovanych na svétovych trzich, neustdlych

administrativnich dprav regulovanych cen a nepifimych dani souvisejicich se vstupem do EU.

V kapitole platebni bilance bylo abstrahovdno od vyvoje u¢tu chyb a opomenuti a zmény
stavu devizovych rezerv. Analyzoval se zde jen prubéh béZného, kapitdlového a finan¢niho

uctu spolecné s vyvojem meénového kurzu Ceské a slovenské koruny. Financni dcet obou



ekonomik byl nejvice determinovén pfilivem piimych zahrani¢nich investic, které souvisely
mimo jiné s privatizaci stitniho majetku. Piiliv téchto finan¢nich prostfedkti nasledné ovlivnil
vyvoj bézného uctu, nebot’ tyto prostiedky byly Casto vyuzivany k rozSifovani stdvajicich
vyrobnich kapacit, nebo vystaveb na ,,zelené louce, coZ pozitivn¢ pusobilo na exportni
vykonnost sledovanych ekonomik. Pribéh kapitdlového dctu Casto souvisel s dotacemi a
granty piijjatymi ze strany EU. Vyvoj ménového kurzu ceské a slovenské koruny
zaznamendval od roku 2002 trend postupného zhodnocovani, pficemz rok 2008 byl pro

slovenskou korunu rokem poslednim, nebot’ 1.1.2009 vstoupilo Slovensko do ménové unie.

V ramci posledni kapitoly diplomové prace se ovérovala v ivodu definovand hypotéza, zda
by byla Ceskd republika schopna, stejné tak jako Slovensko, na zakladé plnéni
maastrichtskych kritérii vstoupit pocitkem roku 2009 do meénové unie. (Pficemz je
abstrahovdno od kritéria stability ménového kurzu, nebot CR neni ¢lenem v systému
ménovych kurzit ERM 1II.) Na zdklad¢ zjisténych skutecnosti se dd konstatovat, Ze tato
hypotéza nebyla naplnéna. Ceskd republika, koncem roku 2008, spliiovala kritérium
dlouhodobych udrokovych sazeb a kritérium vefejnych financi. Abstrahujeme-li od plnéni
kritéria stability ménového kurzu, neplnila CR pouze kritérium cenové stability, a tudiZ by se

nemohla v roce 2009 stat clenem ménové unie jako jeji slovensti sousedé.
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