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Resumé

Piedmétem této diplomové je redlnd a nominalni konvergence ekonomiky Ceské republiky

k zemim Evropské ménové unie.

Diplomova prace se sklada z péti ¢asti. V prvni ¢ast se zabyva teoretickym vymezenim
realné a nomindlni konvergence a podrobnéji popisuje jednotlivé ekonomické charakteris-
tiky. Dalsi ¢4st analyzuje prechodného obdobi pred vstupem Ceské Republiky do Evropské
ménové unie. Ve treti ¢asti se prace zaméruje na realnou konvergenci posuzovanou z hlediska
vybranych charakteristik. Nasledujici ¢ast se soustfedi na nominalni konvergenci, tedy i na
jednotlivd Maastrichtskd kritéria vstupu do Evropské ménové unie a jejich plnéni ze strany
Ceské republiky. Zavér této prace bude vénovan celkovému zhodnoceni redlné a nominalni

konvergence.

Cilem této diplomové prace je v ramci dostupnych a pouzitych informaci co nejblize popsat

redlnou a nomindlni konvergenci Ceské republiky k zemim Evropské ménové unie

The topic of the diploma work is the real and nominal convergence of the Czech Republic

economy to the European monetary union countries.

The diploma work consists of five parts. The first is considering theoretical define of real
and nominal convergence and describes individual economic characteristics in more detail.
The next part analyzes transitional period of the Czech Republic before entering European
monetary union. The third part is focused on real convergence based on chosen characteristics.
The following one deals with nominal convergence which includes also particular Maastricht’s
criteria of entering European monetary union and theirs fulfilling by Czech Republic. And

the end of this work will be devoted to reviewing real and nominal convergence

The aim of this diploma work is, based on available and used information, as close as
possible describe real and nominal convergence of the Czech Republic to European monetary

union countries.
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UVOD

Nachazime se v situaci, kdy jiz existuje plan na zavedeni eura v CR a je pfedbézné zvole-
no datum naseho vstupu do eurozény. O ném bude Ceskd republika béhem nékolika malo
let rozhodovat, resp. bude hodnocena ze strany organt EU, zda spliuje stanovené podmin-
ky pfi posuzovani vstupu nasi zemé do ménové unie (EMU). Proto je potfebné analyzovat
vyvoj nominalni a redlné konvergence nejen nasi ekonomiky, ktera je soucasti hodnoceni,
ale i v porovnani s ostatnimi novymi ¢lenskymi zemémi (EU-10). Zaroven bychom neméli

podcenit zkusenosti plynouci z vyvoje pfed a po zavedeni eura v ¢lenskych zemi EU.

Ekonomika nasi zemé prochazi v poslednim obdobi vyraznymi zménami, které se pozitivné
projevily oproti minulému vyvoji zlep§enim zahrani¢né-obchodni bilance a v ekonomickém
rustu. Poslednim vyznamnym ,,uspéchem® bylo predstizeni Portugalska v ekonomické arovni
v roce 2005, jez bylo $iroce medializovano i v nasem tisku. (Naproti tomu predstizeni Malty
o rok dfive z@istalo téméf bez povsimnuti.) Ceska republika se tak v roce 2005 jiz velmi pti-
blizila urovni 75 % evropského primeéru (EU-25, ale jen 67 % EU-15), kterd je mj. dulezitou
hranici pro poskytovanou strukturalni pomoc EU. V ptipadé vyvoje produktivity na pracov-
nika (za rok 2005 okolo 67 % EU) a cenové tirovné HDP (v roce 2005 ptiblizné 58 % priiméru
EU) v8ak nase ekonomika vyrazny pokrok nezaznamenala. Cenova troven i produktivita
prace ceské ekonomiky jsou tedy o poznani nizsi, nez by odpovidalo dosazené ekonomické
urovni. Pritom rozdily v produktivité a irovni cenové hladiny maji vyznamné implikace pro

dalsi zdravy vyvoj nasi ekonomiky, pfipravujici se na pfijeti spolecné mény.

Nelze v§ak ocekavat, Ze by do$lo k vyraznym zménam v horizontu nékolika malo let. Zvy-
$ovani ekonomické urovné bude pokracovat v nasledujicich letech pomalejsim tempem s tim,
jak se budeme priblizovat tirovni Evropské unie. Naproti tomu rtst cenové (mzdové) hladiny
a produktivity prace by mél vykazovat vyssi nez stavajici tempo, aby bylo dosazeno bezpro-
blémového integra¢niho procesu CR do eurozény. To by vsak mélo vychdzet z takového pii-
zplisobovani, které nevede k vysokému cenovému ristu (a v navaznosti na to i mzdovému)
bez vztahu k produktivité prace. Pfipadna mzdové cenova spirala by vedla ve svych dusledcich

pouze k poklesu Zivotni trovné a zastaveni konvergen¢niho procesu. Proto se neda predpo-

kladat dosazeni primeérné evropské urovné drive nez za nékolik desetileti. Ostatné ani méné



vyspélé staty, které se staly cleny EU jiz v 80. letech minulého stoleti, doposud nedosahly ani

ekonomické, ani cenové trovné ostatnich vyspélych zemi EU.

Diplomova prace je zaméfena na problémy konvergence ¢eské ekonomiky. Prvni ¢ast se
zabyva teoretickym vymezenim nominalni a redlné konvergence. Dile je provedena makroe-
konomickd analyza prechodného obdobi pred vstupem Ceské republiky do Evropské ménové
unie. Dalsi dvé kapitoly se podrobnéji vénuji plnéni Maastrichtskych kritérii, tedy nominalni
konvergenci, a realné konvergenci. A na zavér je provedeno zhodnoceni realné a nominalni

konvergence Ceské republiky.



1 TEORETICKE VYMEZENI REALNE A NOMINALNI KONVERGENCE

Konvergence je proces, ktery je chapan jako priblizovani se urcité drovni, resp. snizovani

rozdilu mezi dvéma veli¢inami v pribéhu casu.

Samotny obsah pojmu nominalni a realnd konvergence neni mezi jednotlivymi autory
jednoznacny, a je tudiz vhodné vénovat mu bliz$i pozornost. Realna konvergence je chapana
jako priblizovani ekonomické urovné k urovni jiné vyspélé zemeé nebo skupiny zemi (v rdmci
integracniho seskupeni). Zpravidla se méfi pomoci ukazatele HDP na obyvatele (HDP per
capita), ktery vylucuje vliv cenovych urovni a predstavuje skutecnou vysi produkovaného
zbozi a sluzeb danou ekonomikou. (V této souvislosti se velmi ¢asto hovoii o tzv. kodanskych
kritériich pro kandidatské staty usilujici o ¢lenstvi v EU, resp. eurozong, kde je pouzivana spo-
le¢na ména - euro. Jde predevsim o existenci funkeni trzni ekonomiky a schopnost vyporadat

se s konkuren¢nimi tlaky v EU.)

Nominalni konvergence je proces chapany bud v §irsi podobé jako konvergence absolutnich
hodnot a temp réstu, a to v souvislosti s maastrichtskymi kritérii, tj. nomindlnimi veli¢cinami
(arokové sazby, mira inflace, schodek a dluh verejnych financi, kurzové kritérium) nebo tzeji
v podobé sblizeni jednotlivych ekonomik v cenovych (a ekonomickych) trovnich. Maast-
richtska kritéria jsou stanovena, aby bylo mozné posuzovat vyvoj dané ekonomiky usilujici
o vstup do eurozény, tj. dosazenti ,,plného a rovnopravného” postaveni v souvislosti s ostatnimi

¢lenskymi staty v EU.

1.1 REALNA KONVERGENCE

Preménujici se ekonomiky stfedni a vychodni Evropy vstupuji do Evropské unie se znac-
né zaostavajici ekonomickou urovni. Tuto zaostalost Ize zapojenim do evropskych struktur
rychleji prekonat. Spojeni zemi nestejné ekonomické urovné vsak vyvolava urcita rizika. Pred-
pokladem bezporuchového priibéhu integrace je proto ekonomické vyrovnani, tj. dosazeni
co mozna nejvyssiho stupné realné konvergence jak v obdobi pred vstupem, tak i po vstupu

do Evropské unie.



Redlna konvergence je zalozena na konvergenci strukturalni, na prizptisobeni sektoro-

vého i odvétvového slozeni produkce radikalnim zménam trhu a trvale se ménici strukture

poptavky.!

Ptiblizit redlnou konvergenci v Ceské republice ndm pomahaji nasledujici makroekono-

mické ukazatele:

1. Ukazatele riistové vykonnosti

hruby domaci produkt ve stalych cenach (ro¢ni tempa rastu)
HDP na obyvatele v PPS (ve standardech kupni sily), EU-25=100
HDP na pracovnika ve stalych cendch (ro¢ni tempa rastu)

HDP na pracovnika a odpracovanou hodinu v PPS (EU-25=100)

2. Prace, mzdy a ceny

mira zaméstnanosti - ve skupiné 15 - 64
mira nezaméstnanosti — pocet nezaméstnanych v % celkové pracovni sily
rist nominalnich a redlnych mezd - ro¢ni tempa riistu

jednotkové pracovni naklady (nominalni) — ro¢ni tempa riistu

3. Investice, uspory a rozpocet

tvorba hrubého fixniho kapitalu ve stalych cenach (ro¢ni tempa riistu)
mira investic - podil tvorby hrubého fixniho kapitalu na HDP v %

mira uspor — podil narodnich uspor na hrubém disponibilnim dichodu

4. Vnéjsi vztahy

vyvoz a dovoz zboZzi a sluzeb ve stalych cenach - ro¢ni tempa ristu
bilance bézného uctu platebni bilance (v % HDP)

primé zahrani¢ni investice (v % HDP)

sménné relace zboZi a sluzeb (index, 1995=100)

relativni efektivni kurz (index, 1999=100)

1 VINTROVA, R. A KOL. Socidlni a ekonomické souvislosti integrace Ceské republiky do Evropské unie. 1.vyd. Praha: Rada viddy CR pro
socidlni a ekonomickou strategii, 2002. ISBN 80-238-8699-1



1.1.1 Ukazatele rastové vykonnosti
1.1.1.1 HRUBY DOMACI PRODUKT

HDP patii k zakladnim a Siroce pouzivanym makroekonomickym ukazatelim charak-
terizujicim hospodarsky rtst domaci ekonomiky. Jde o zakladni ukazatel narodnich uctt
s relativné dlouhou historii, ktery je v§eobecné znamy a je k dispozici ¢tvrtletné. V systému
narodnich uc¢td ma kli¢ové postaveni s bilan¢nimi vazbami na tvorbu, uziti a procesy rozde-
lovani. Vyznamna je mezinarodni srovnatelnost tohoto ukazatele, ktera umoznuje srovnavat
ekonomicky rist raznych zemi méfeny riistem HDP ve stalych cendch a posuzovat uspésnost
zemi v hospodarském rozvoji. HDP je dale ukazatelem produkéniho vykonu ekonomiky, pro-
toze ukazuje mnozstvi vyrobenych vyrobk a sluzeb (po odecteni mezispotteby). Zaroven jde
o ukazatel, s jehoz obsahovym vymezenim a vypoctem je spojena fada problému (zahrnuti

netrzni produkce a $edé ekonomiky, ocenéni netrzni produkece, prevody do stalych cen). 2

Hruby domaci produkt (HDP) v kupnich cenach je finalnim vysledkem vyrobni ¢innosti
institucionalnich jednotek zemé (v¢etné podnikti pod zahrani¢ni kontrolou). Mtize byt defi-

novan tfemi zpusoby:

o Jako souhrn hrubé pridané hodnoty (HPH) rtiznych sektorti a odvétvi narodniho hos-
podarstvi. HPH se vypocte tak, ze se od celkové hodnoty produkce vyrobki a sluzeb
odecte mezispotfeba (vyrobni metoda).

o Jako hodnota domaciho finalniho uziti produkce (kone¢na spotieba a hruba tvorba
kapitalu) zvySena o vyvoz a snizena o dovoz (vydajova metoda).

o Jako souhrn prvotnich dichodi (dichodova metoda).

Pro charakteristiku ekonomického riistu zemé se pocita HDP ve stalych cendch, ktery
eliminuje rast cen a ukazuje realny riast HDP. Pfi pfevodu do stalych cen se postupuje meto-
dou dvojité deflace (od celkové produkce prevedené do stalych cen se odecte mezispotieba
prevedena do stalych cen nebo od celkového finalniho uziti pfevedeného do stalych cen se

odecte dovoz prevedeny do stalych cen). Vypocty cenovych deflatort, kterymi se prevadi

2 KADERABKOVA, A. A KOL. Roéenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde nakladatelstvi, 2005. ISBN 80-86131-
64-5,5. 12



celkova produkce a mezispotieba nebo komponenty domaci poptavky a zahrani¢niho obcho-
du do stalych cen, predstavuji slozity statisticky problém. Zejména jde o to, jak odlisit rist cen,
ktery musi byt odecten, od zvySovani kvality produkce, jez predstavuje realny rast. Vyvoj HDP
ve stalych cendch je velice podrobné sledovan a analyzovan a podle jeho vyvoje se pfijimaji
dalezita opatreni hospodarské politiky. Neni tedy treba zdaraznovat, Ze pro potieby hospo-
déiské politiky by vypocty HDP ve stélych cendch mély byt co nejpiesnéjsi. Udaje o HDP jsou
publikovany ¢tvrtletné ve ¢tvrtletnich narodnich Gctech a pozdéji jsou zpfesnovany v ro¢nich
narodnich tctech. Publikuji je pravidelné ndrodni statistické urady a z mezindrodnich orga-

nizaci OSN, OECD a EUROSTAT.

1.1.1.2 HDP NA OBYVATELE V PARITE KUPNTI SiLy (PPS)

Charakterizuje ekonomickou troven zemé v mezindrodnich srovnanich. Pfi prostorovém
srovnani jsou objemové indexy vyjadfovany v parité kupni sily, aby byli vylouceny rozdily
v cenovych trovnich jednotlivych zemi. Standardy kupni sily PPS predstavuji primérné ceny
zbozi a sluzeb v zemich EU na bazi eura. Objemovy index HDP na obyvatele v PPS je vyjadien
v relaci k zemim EU-25=100.

HDP v narodni méné je prepocitavan na spolecnou ménovou jednotku, ktera vylucuje
rozdily v cenovych trovnich jednotlivych zemi, aby bylo umoznéno smysluplné srovnani

objemt HDP mezi jednotlivymi zemémi. Pro pfepocet se pouziva parita kupni sily.

Parita kupni sily (Purchasing Power Parity, PPP) je jednotka ménové konverze, ktera vyja-
dfuje pomér ceny stejného zbozi a sluzeb v narodni méné k jeho cené v ménové jednotce
srovnavané zemé. Parity za jednotlivé agregaty jsou vazenym priimérem relativnich cenovych
pomeéri za homogenni kose zbozi a sluzeb, ziskané na zakladé cenovych pomért jednotlivych
reprezentantd. PPP nejsou publikovany za jednotlivé vyrobky a sluzby, ale jsou bézné k dispo-
zici na vys$i irovni agregace vydaji az po vydaje na HDP celkem. Objemové indexy produktu
v PPP (Volume Indices, VI) odrazeji rozdily v objemu redukce zbozi a vykonti sluzeb mezi
jednotlivymi zemémi. Obvykle se pro srovnani pouziva tzv. referencni zemé nebo skupina
zemi. Pro zemé EU jsou pfi agregaci HDP pouzivany tzv. standardy kupni sily (Purchasing
Power Standards, PPS), které byly jiz dfive vyvozovany z prameérnych cen EU-15. Po rozsifeni

se preslo na primérné ceny v EU-25.



HDP v PPS v pfepoctu na obyvatele se ziska délenim HDP poctem obyvatelstva, definova-
nym podle narodnich uctd. (Jde o vSechny osoby tuzemské nebo zahrani¢ni, které maji trvalé
bydlisté nejméné po dobu jednoho roku na uzemi daného statu). HDP v PPS na obyvatele
ve vztahu k EU-25 poskytuje celkovy obraz ekonomické urovné jednotlivych zemi Unie. Je-li
index vétsi nez 100, pak ekonomicka uroven v dané zemi je vyssi nez prameér EU a obracené.
Udaje o HDP na obyvatele v parité kupni sily jsou publikovény ve statistikich mezinarodnich
instituci (OSN, OECD, EUROSTAT) i statistickych uradi jednotlivych zemi.

1.1.1.3 HDP NA PRACOVNIKA (PRODUKTIVITA PRACE)

Produktivita prace je jednim z nejrozsahlejsich ukazatelt vykonnosti ekonomiky. Jeji rust
je klicovy pro riist HDP na obyvatele, tedy pro riist ekonomické tirovné zemé. Ta se mtize rov-
néz zvysit v disledku zvyseni poctu zaméstnanych osob. Zatimco toto zvySeni ma své limity,
rtst produktivity prace v dlouhé perspektivé limity nema. Rist produktivity prace je rovnéz
rozhodujicim faktorem zvyS$ovani Zivotni drovné obyvatelstva, protoze diichod na hlavu se

méni v pfimé zavislosti na zméné produktivity prace.

Produktivita prace obecné vyjadiuje pomér mezi produktem a pracovnim vstupem nebo,
jinymi slovy, pfedstavuje mnozstvi produkce (zbozi a sluzby) ptipadajici na jednotku pra-
covniho vstupu. Produktivita prace muze byt v zasadé definovana jako mnozstvi produkce
délené poctem zaméstnanych osob nebo poc¢tem odpracovanych hodin. V makroekonomii

je to potom pomér HDP k poctu zaméstnanych osob.

1.1.1.4 HDP NA PRACOVNIKA A ODPRACOVANOU HODINU V PPS

Ukazatele HDP na pracovnika a na odpracovanou hodinu charakterizuji tiroven produktivity
prace za celou ekonomiku. Produktivita prace je zakladnim faktorem ekonomické tirovné zemé,
charakterizovana ukazatelem HDP na obyvatele. HDP na pracovnika vyjadfuje troven produk-
tivity prace, ovlivnénou rozdily ve vyuziti pracovni doby, a vyznamné se do ného promita podil
plné a ¢astecné zaméstnanych. HDP na odpracovanou hodinu vyjadiuje vlastni troven produk-

tivity prace za tuto ¢asovou jednotku a neodrazi se v ném rozdily v délce odpracované doby.

Hruby domaci produkt v PPS se nachazi v Citateli obou ukazatelti. HDP v PPS na pra-

covnika obsahuje ve jmenovateli pocet pracovnikd, ktery se sklada ze vSech zaméstnanych



osob, tj. ze zaméstnancti a podnikateli podle definic ILO, bez rozliseni na plné nebo castec-
né zameéstnané. V tomto ukazateli se odrazeji rozdily v poctu zakonnych pracovnich hodin
v tydnu, v poctu prescasi i v poctu volnych dnii a svatkd v jednotlivych zemich. HDP v PPS
na odpracovanou hodinu se pouziva k vylouceni vlivu vsech extenzivnich faktort vyuzivani
fondu pracovni doby na produktivitu prace. Na rozdil od ukazatele HDP na pracovnika roz-
lisuje plné a ¢astecné zaméstnanou pracovni silu, takze respektuje rozdily ve slozeni pracovni
sily v jednotlivych zemich. Odhady poctu odpracovanych hodin jsou zalozeny na tdajich
EUROSTATu a OECD na zakladé primérného poctu hodin, odpracovanych jednou zamést-

nanou osobou v dané zemi.

HDP na pracovnika ve vztahu k EU-25, resp. HDP na odpracovanou hodinu ve vztahu
k EU-15 v PPS poskytuji celkovy obraz produktivity prace narodni ekonomiky, vyjadieny
k primérné arovni zemi Unie. Je-li index vétsi nez 100, pak uroven produktivity prace v dané
zemi je vy$${ nez primér EU a obracené. Udaje o HDP na pracovnika a HDP na odpraco-
vanou hodinu jsou publikovany ve statistikach mezinarodnich instituci i statistickych urada

jednotlivych zemi.

1.1.2 Prace, mzdy a ceny
1.1.2.1 MIRA ZAMESTNANOSTI

Ukazatel je konstruovan jako procentni podil osob zaméstnanych ve véku 15-64 let na
celkovém poctu obyvatel ve stejné vékové skupiné. Nizka mira nezaméstnanosti predstavuje
nejen nevyuzivani ekonomického potencialu dané zemé, ale také znamena naklady v podo-
bé dodate¢nych vydajii na socialni zabezpeceni a prevenci fady negativnich spolecenskych
jevil. Pokud se mira zvysuje, ukazuje to na schopnost ekonomiky generovat pracovni mista
a zlepSovat tak situaci na trhu prace. Pocty zaméstnanych v narodnich statistikach pochazeji
ze dvou zptisobti zjistovani. Jednim je vybérové Setfeni pracovnich sil (u domacnosti). Dru-
hym je podnikové vykaznictvi. Zaméstnanymi jsou dale veskeré osoby, které v daném refe-
ren¢nim obdobi (tyden) nejméné jednu hodinu pracovaly za odménu (mzdu nebo zisk), ¢i
maji pracovni misto, ale byly do¢asné neptitomny v préci. Udaje jsou publikovany nérodnimi
statistickymi afady, pro mezinarodni srovnani slouzi publikace ILO, EUROSTATu, OECD,
UNECE, které vétsinou obsahuji idaje pocitané na zakladé mezinarodné harmonizované

metodologie a umoznuji tak komparace.



1.1.2.2 MIRA NEZAMESTNANOSTI

Existuje dvoji zptisob zjistovani: pristup vychazejici z evidence jednotlivych ekonomic-
kych subjektt a jinych administrativnich zdrojti a pfistup zalozeny na vybérovém Setfeni.
Statistické zjistovani je mezinarodné sladéné v ramci metodologie ILO (International Labor

Organization).

Obyvatelé urcitého tizemi jsou pro vypocet miry nezameéstnanosti rozdéleni na: ekonomic-
ky aktivni (¢asto je tato skupina oznacovana jako disponibilni pracovni sila) a ekonomicky
neaktivni. Pracovni sila je soucet zaméstnanych a nezaméstnanych osob. Vékové vymezeni
osob pfi vypoctu ukazatele je rtizné, napt. EUROSTAT pouziva vékové hranice od 15 do 74
let, definice ILO je 15 let a star$i. Ekonomicky neaktivni jsou osoby mladsi 15 let a starsi 15 let,

ktefi nepatfi mezi ekonomicky aktivni (studenti, penzisté, osoby na rodicovské dovolené).

Nezaméstnana osoba je definovana riizné podle pouzité metodiky vypoctu, bud jako regis-
trovany uchaze¢ o zaméstnani nebo z vybérového $etteni pracovnich sil (VSPS) podle meto-
dologie ILO. Ta chape uchazece o zaméstnani jako osobu v daném terminu zjistovani: bez
zaméstnani nebo placeného sebezaméstnani, aktivné praci hledajici (jakymkoli zptisobem
v predchozim obdobi 4 tydnti a v pfipadé, Ze praci nalezla, nastoupi do prace do 3 mésici),
schopnou okamzité nebo v kratkém casovém intervalu (zpravidla 14 dnti) nastoupit do prace
nebo se sebezaméstnat. Pri nesplnéni nékteré z podminek je osoba povazovana za zaméstnanou
nebo ekonomicky neaktivni. Registrovanym nezaméstnanym je osoba, kterd se na prislusném
uradu prace zaregistruje, a to bez ohledu na skutecny pracovni stav. Zameéstnana osoba je bud
placeny zaméstnanec (existuje pravni vztah k zaméstnavateli) nebo zaméstnany ve vlastnim

podniku (zaméstnavatel se zaméstnanci, pracovnik na vlastni ucet bez zaméstnanci).

Mira registrované nezaméstnanosti je podil uchazecii o zaméstnani vici disponibilni pra-
covni sile. Modifikovana mira registrované nezaméstnanosti pracuje s upfesnénim pojetim
nezaméstnanych osob, které mohou nastoupit do zameéstnani (jsou napft. v rekvalifikaci, ve
vykonu trestu). I po tomto zpiesnéni jsou administrativni tidaje oproti VSPS &4ste¢né zkres-

lené. Je publikovano v mési¢nich periodach.

Mira nezaméstnanosti z VSPS je v procentech vyjadieny podil osob nezaméstnanych

a pracovnich sil. Ukazatel je zjisfovan na zakladé vybérového $etfeni s omezenym rozsahem



vybéru respondentt a je provadén nezavislou instituci (zpravidla narodni statisticky organ).
Zakladem je presné vymezeni osoby, ktera je povazovana ze nezameéstnanou (dle metodologie

ILO). Ukazatel je k dispozici ve ¢tvrtletnich intervalech.

Udaje o0 nezaméstnanosti jsou publikovdny narodnimi statistickymi urady a organy statn{
zpravy. Pro mezinarodni srovnani slouzi publikace EUROSTATu, ILO, OECD a UNECE,
které zpravidla vyuzivaji udaje pochazejici z vybérovych Setfeni. Tim je zajisténa vyssi mira

srovnatelnosti v mezinarodnich komparacich.

1.1.2.3 RUST NOMINALNICH A REALNYCH MEZD

Mzdové naklady na zaméstnance jsou definovany jako primérné nahrady zaméstnan-
cim na jednoho pracovnika v celém narodnim hospodarstvi. Jde o pomérovy ukazatel, jehoz
obé velic¢iny jsou polozkami narodniho ucetnictvi. Mzdové ndklady mohou byt definovany
v nominalnim nebo v redlném vyjadreni. Redlné mzdové naklady jsou nominalni naklady
ocisténé o vyvoj cen. Jako deflator je nejcastéji pouzivan deflator HDP nebo deflator soukromé
spotfeby. Na ukazatel realnych mzdovych nakladi se mizeme divat ze strany spotrebitelt jako

na ukazatel vyvoje Zivotni irovné nebo ze strany producenti jako na ukazatel nakladovosti.

Néhrady zaméstnanctim se podle standardu ESA 95 definuji jako celkova odména, penézni
nebo naturalni, kterou ma platit zaméstnavatel zaméstnanci za jim provedenou praci vdaném
ucetnim obdobi. Nahrady zaméstnanctim se rozdéluji na mzdy a platy a socialni prispév-
ky zaméstnavatelt. Kromé penéznich mezd a platti se do této polozky zahrnuji i naturalni

mzdy.

1.1.2.4 JEDNOTKOVE PRACOVNI NAKLADY

Jednotkové pracovni ndklady (JPN) vyjadruji vztah odmén za praci k produktivité prace.
Smyslem ukazatele je vyjadrit dynamiku participace vyrobniho faktoru prace na celkovém
vykonu. Jednotkové pracovni naklady nominalni na trovni celého narodniho hospodarstvi se
propocitavaji jako nahrady na zaméstnance (v béznych cenach) v poméru k HDP na pracov-

nika. Nominalni JPN v mezinarodnim srovnani lze vyjadrit rovnéz v prepoctu na spolecnou

3 KADERABKOVA, A. A KOL. Rocenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde naklada-
telstvi, 2005. ISBN 80-86131-64-5, 5.22



ménovou jednotku (euro). Tempa riistu JPN se ziskaji jako pomér indexu riistu nahrad v pro-
poctu na jednoho zaméstnance (v béznych cenach) k indexu ristu HDP na pracovnika (také

v béznych cenach).

Udaje o vyvoji JPN na trovni ndrodniho hospodéfstvi i za nékterd zékladni odvétvi pub-

likuji statistické urady jednotlivych zemii EUROSTAT.

1.1.3 Investice, uspory a rozpocet
1.1.3.1 TVORBA HRUBEHO FIXNIHO KAPITALU

Rist tvorby hrubého fixniho kapitalu (THFK) ve stalych cenach je jednim z rozhodujicich
faktort riistu makroekonomické vykonnosti. THFK predstavuje tu ¢ast vyrobené produkce,
ktera se vraci do vyroby, napt. v podobé strojti, zafizeni, budov, staveb apod., a neni tudiz spo-
trebovana. Slouzi tak k dal§imu rtistu produkce a to tim, Ze jednak obnovuje zastaraly kapital,
a také zvysuje jeho zdsobu na novém technickém zékladé. Cim rychlejsi je THFK ve stalych

cendch, tim rychlejsi je, za jinak stejnych okolnosti, rtst realného HDP.

THEFK zahrnuje hmotna fixni aktiva, nehmotna fixni aktiva a zvy$eni hodnoty nevyrabé-
nych nefinan¢nich aktiv. Hmotna fixni aktiva zahrnuji obydli, ostatni budovy a stavby, doprav-
ni prostedky, ostatni stroje a zafizeni a péstovana aktiva (zakladni stado a trvalé porosty).
Nehmotna fixni aktiva zahrnuji pocitacové programové vybaveni (software) a ostatni nehmot-
nd fixni aktiva (geologicky vyzkum, ptvodni kulturni a umélecka dila). ZvySeni hodnoty
nevyrabénych nefinancnich aktiv se vztahuje napf. k ptidé, podzemnim a vodnim zdrojim

nebo k patentiim a goodwillu (v CR predstavuje kolem 0,2 % z celkové THFK).

1.1.3.2 MIRA INVESTIC

Ukazatel miry investic, pocitany jako podil tvorby hrubého fixniho kapitdlu na HDP v %,
vyjadfuje tu ¢ast HDP, ktera neni spotfebovana, ale je akumulovana v podobé prirtistku fixnich
aktiv. Fixni aktiva jsou hmotna nebo nehmotna aktiva, vyrobenad jako vystup z vyrobniho pro-
cesu, a pouzivaji se ve vyrobnim procesu opakované nebo priibézné po dobu vice nez jednoho
roku (pfevazné jde o fyzicky kapital v podobé strojii a zafizeni, dopravnich prostiedki a sta-
veb). Investice na rozdil od uspor jsou vzdy chapany jako domaci investice (investice rezidentd,
mezi néz patfi i investice podnikd pod zahrani¢ni kontrolou). Udaje o mife investic v % HDP

publikuje zejména OECD a EUROSTAT. Ve statistikach EU jsou publikovany ve Statistical



Annex of European Economy. Pfi analyze ukazatele miry investic, pfedev$im v mezindrodnich
srovnanich, je nutné brat v ivahu radu faktord, které mohou vysvétlit rozdily v jednotlivych
zemich. Napt. aktivity velkych nadnarodnich spole¢nosti a s nimi spojeny priliv pfimych

zahrani¢nich investic mohou vyznamné ovlivnit miru investic v dané zemi.

1.1.3.3 MIRA USPOR

Mira uspor je pomér hrubych ndrodnich uspor k hrubému ndrodnimu disponibilnimu
dichodu. Alternativné je mozné miru uspor pocitat jako pomér hrubych narodnich tspor
k hrubému domacimu produktu. Tvorba uspor a jejich pfeména na investice je svym zptiso-
bem motorem kazdé ekonomiky. Je tomu tak proto, Ze na rtstu investic do zna¢né miry zavisi
hospodafsky riist zemé a zvy$ovani Zivotni irovné obyvatel. Uspory zvysuji narodni bohatstvi
zemé, at jiz ve formé financnich aktiv ¢i v podobé nefinan¢nich aktiv (napf. prirtstek fixniho
kapitadlu). Vztah mezi narodnimi isporami a domacimi investicemi je vyznamny i z hlediska
makroekonomické rovnovahy, protoze ukazuje vyznamny zdroj vnéjsi ekonomické nerovno-
vahy, ktery spociva v nedostatku narodnich tspor ve vztahu k investicim. Mira aspor a jeji
mezinarodni srovnani je proto predmétem zna¢ného zajmu predev$im mezinarodnich orga-
nizaci, protoZe umoznuje posuzovat jednu z pric¢in rozdilného hospodarského vyvoje riznych
zemi. Udaje o narodnich tspordch a mife tispor nebyvaji soucasti béZnych statistickych publi-
kaci. Jsou publikovany s pomérné zna¢nym ¢asovym zpozdénim v rocnich narodnich tctech.
Udaje o hrubych néarodnich dspordch, uspordch soukromého sektoru a vladniho sektoru za

zemé EU lze nalézt v publikaci ECFIN: Statistical Annex of European Economy. *

1.1.4 Vnéjsi vztahy
1.1.4.1 VYVOZ A DOVOZ ZBOZIf A SLUZEB

Ukazatelé vyvozu a dovozu zbozi a sluzeb charakterizuji celkovy rozsah zahrani¢ni smé-
ny dané zemé. Vyvoz a dovoz zbozi dile vychazeji z idajii obchodni bilance, vyvoz a dovoz
sluzeb z bilance sluzeb na bézném uctu platebni bilance. Soucasti dovozu je spotieba obc¢anti
dané zemé v ciziné a soucasti vyvozu je spotieba cizincli v dané zemi a dale pfimé obchodni
naklady v zahranic¢i. Dynamika vyvozu je jednou z charakteristik konkurenceschopnosti dané

na svétovém trhu. Dynamika dovozu odrazi jak zmény domaci poptavky po zahrani¢nim

4 KADERABKOVA, A. A KOL. Rocenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde nakladatel-
stvi, 2005. ISBN 80-86131-64-5, s. 38



zbozi a sluzbdch, tak i ndro¢nost vyvozu na dovoz. Tempa rtstu dovozu a vyvozu ve stalych
cenach se ziskavaji délenim udajti v béznych cenach prislusnymi cenovymi indexy (deflato-
ry). Udaje o zahrani¢nim obchodu jsou $iroce publikovany ndrodnimi statistickymi organy
i organy zahrani¢niho obchodu v béznych rocenkach. Rovnéz mezinarodni instituce (EHK,
OSN, OECD, EUROSTAT) ve svych publikacich uvadéji bohatou statistiku zahrani¢niho
obchodu.

1.1.4.2 BILANCE BEZNEHO UCTU PLATEBNI BILANCE

Bézny ucet platebni bilance (BU) poskytuje zdkladni informace o béznych transakcich
narodni ekonomiky se svétem (transakce mezi rezidenty a nerezidenty). Jde o transakce ve
zbozi a sluzbéach, dtichodech a béznych transferech. Saldo BU ukazuje nesoulad mezi pii-
jmy a vydaji zemé souvisejici s témito transakcemi. V pripadé zaporného salda (schodek
BU) zemé potiebuje zahrani¢ni zdroje k financovani béznych transakci a naopak, v piipadé
kladného salda miize poskytovat zdroje jinym zemim. BU tak vyjadiuje vnéjsi nerovnovahu
zemé, kterd tzce souvisi s vnitfni nerovnovéhou. Plati rovnice, podle které se saldo BU rovna
rozdilu mezi narodnimi Usporami a investicemi. Pfevis investic nad usporami se tak projevi
v deficitu BU. K financovéni schodku BU dochdzi bud ptilivem zahrani¢niho kapitalu nebo
Cerpanim devizovych rezerv centrélni banky. BU je vyznamnym zdrojem informaci pro tvor-
bu hospodarské politiky, pro analytické studie, projekce a pro mezinarodni srovnavani vnéjsi

ekonomické nerovnovahy.

Bézny ucet platebni bilance ma ¢tyfi zdkladni casti:

« Bilance zbozi zahrnuje vSechno dovazené a vyvazené zbozi.

o  Bilance sluzeb zahrnuje ptijmy a vydaje spojené s dopravou, cestovnim ruchem a ostat-
nimi sluzbami.

«  Bilance vynost obsahuje vynosy a naklady spojené s prvotnim rozdélenim dtichodd.
Patfi sem nahrady zaméstnancti a diichody z vlastnictvi.

o  Bézné transfery zahrnuji piijmy a vydaje druhotnych diichodt vztahujicich se k vla-
dé (dary, granty, platby mezinarodnim organizacim) a ostatni transfery jako platby

pojistného, penze apod.

Bilance BU je sou¢tem schodku &i piebytki viech &tyf asti a musi se rovnat souctu sald ve
zbyvajicich ¢astech platebni bilance (kapitalovy ucet, finan¢ni ucet, saldo chyb a opomenuti,

kurzové rozdily a zména devizovych rezerv). Udaje o bilanci BU v % HDP vychazeji z udaji



platebnich bilanci, které sestavuji narodni centralni banky.. Mezinarodné srovnatelné udaje
publikuje Mezinarodni ménovy fond (MMF), OECD a EUROSTAT.

1.1.4.3 PRIME ZAHRANICNI INVESTICE (PZI)

Priliv pfimych zahrani¢nich investic muze byt faktorem rastu ekonomiky, zvySovani jeji
exportni vykonnosti a tvorby pracovnich mist. Jde o diilezity indikator integrace dané ekono-
miky do mezinarodni délby prace. Vyvoj PZI odrazi atraktivhost dané zemé pro mezinarodni
kapital. Je vyznamnou polozkou platebni bilance predstavujici zptisob financovani deficitu
bézného uctu nezvysujici zahrani¢ni dluh. PZI se ¢leni na (1) vklady do zédkladniho kapitalu,
(2) reinvestované zisky, (3) ostatni kapital. Priliv PZI je mozné vycislit nejen jako tokovou
veli¢inu, ale také v kumulované hodnoté. Zmény stavu PZI jsou pfi pfepoctu na domaci ménu
ovlivnény zménami sménnych kurzt. Publikace o PZI primarné publikuji centralni banky
v udajich o platebni bilanci. Pro mezinarodni slouzi idaje z UNICTADu, EUROSTATu, IMF

(Balance of Payments).

1.1.4.4 SMENNE RELACE ZBOZf A SLUZEB

Sménné relace zahrani¢niho obchodu (Terms of Trade — T/T) vyjadfuji vzajemny vztah
zmén cen vyvozu k cendm dovozu a ukazuji, zda se cenové podminky v zahrani¢nim obchodé
zlepéily ¢i zhorsily. Zmény T/T ovliviiuji obchodni bilanci zemé a vnéjsi rovnovahu. V piipa-
dé, ze se T/T zlepsuji, pak pii stejném fyzickém objemu vyvozu je mozné dovézt vice zbozi
a sluzeb a zvysit tak domaci uziti (spottebu ¢i investice), aniz by se zhorsila makroekonomicka
rovnovaha. Zmény T/T tak maji kromé svého cenového efektu i realny efekt, ktery se projevi
v rustu ¢i poklesu tzv. redlného hrubého domaciho dichodu. Proto je v systému narodniho
ucetnictvi obsazen i ukazatel redlného hrubého domaciho dtichodu, ktery se vypocte tak, ze
se k HDP ve stalych cenach pripoctou nebo odectou tzv. pfinosy nebo ztraty ze zmén T/T.
Dlouhodoby ptiznivy vyvoj T/T vyjadfuje zvysujici se konkurenceschopnost zemé a odrazi
se v rychlej$im rastu realného dichodu zemé pred riistem HDP a ve zlepsujici se obchodni
bilanci zemé. Sménné relace se vypoctou tak, ze se index cen vyvozu déli indexem cen dovozu
a nasobi se 100. V pripadé, Ze ceny vyvozu rostou rychleji (nebo klesaji pomaleji) nez ceny
dovozu, pak je index sménnych relaci vyssi nez 100, coz znamend, ze se cenové podminky na
zahranicnich trzich pro danou zemi zlepsily. Je-li index T/T mensi nez 100, pak ceny dovozu
rostly rychleji (nebo klesaly pomaleji) nez ceny vyvozu. Udaje o sménnych relacich publikuje

CSU ve statistice zahrani¢niho obchodu. Z mezinarodnich organizaci pravidelné publikuje



¢asové rady sménnych relaci ECFIN ve statistické priloze k jarnim a podzimnim predpovédim.

Nérodni ucty za své ¢lenské zemé publikuje OECD a EU.

1.1.4.5 REALNY EFEKTIVNI MENOVY KURZ

Sménny kurz je cena, za niz dochazi ke sméné platebnich jednotek riznych zemi. Ukazatel
realného efektivniho kurzu (REER) je slozeny ukazatel zohlednujici vyvoj nominalniho méno-
vého kurzu a cenové hladiny. Je dtilezitym souhrnnym ukazatelem ovliviiujicim zahranic¢ni
obchod a konkurenceschopnost dané zemé. Jeho vyvoj ma bezprostiedni dopad na exportni
a importni moznosti zemé. Realnym zhodnocovanim mény dochazi k ptiblizovani cenovych

hladin.

Zakladem pro vypocet REER je nominalni efektivni kurz (NEER). Efektivni kurz mény
znamena, Ze je vypocten ve vztahu k ménam hlavnich obchodnich partnert. NEER je publi-
kovan v podobé indexu NEER, ktery je urc¢en jako vazeny geometricky prameér kurzu domaci
mény a mén zahranic¢nich. Vahy jsou stanoveny na zakladé mezinarodni obchodni vymény
zemé s jednotlivymi obchodnimi partnery (zemémi, resp. skupinami zemi). V piipadé CR je
index REER urcen na zakladé vahovych podilti obchodnich partnerti z 23 zemi, jez predstavuji

90 % podil na zahrani¢nim obchodu. EUROSTAT pouziva udaje ze 34 zemi.

Zakladni hodnota indexu REER je rovna 100. Vyvoj nad tuto troven indikuje zhodnoco-
vani ménového kurzu a zhorSovani cenové konkurenceschopnosti vyvozct, at jiz z dtivodii
apreciace ménového kurzu nebo infla¢niho diferencialu. Naopak uroven pod hranici 100

ukazuje na zlepseni kurzové a cenové konkurenceschopnosti zemé. °

5 KADERABKOVA, A. A KOL. Rocenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde nakladatel-
stvi, 2005. ISBN 80-86131-64-5, s. 52



1.2 NOMINALNI KONVERGENCE

Konvergen¢ni kritéria (cenova stabilita, udrzitelnost vefejnych financi méfend vladnim
deficitem a vladnim dluhem, stabilita kurzu mény a konvergence dlouhodobych urokovych
sazeb) jsou definovana Smlouvou o zalozeni ES (déle jen Smlouva) a specifikovana v Proto-
kolu o konvergenc¢nich kritériich a Protokolu o postupu pfi nadmérném schodku, které jsou
pripojeny ke Smlouvé. Nezbytnou podminkou pro zavedeni jednotné mény ¢lenskym statem
EU s docasnou vyjimkou pro zavedeni eura je plnéni konvergencnich kritérii udrzitelnym,

nikoli pouze jednorazovym zptsobem.

1.2.1 Index spotiebitelskych cen

Index spottebitelskych cen je zakladnim ukazatelem vyvoje inflace. Inflaci rozumime rust
cenové hladiny v ekonomice. Inflace snizuje kupni silu mény a ovliviiuje chovani ekonomic-
kych subjektii. Na jeji vyvoj ptisobi fada faktort jak na strané nabidky (svétové ceny, kurz
mény, jednotkové pracovni naklady), tak i poptavky. Cenova stabilita patfi mezi zakladni cile

centralnich bank, a proto je vyvoj inflace dilezitym indikatorem pro ménovou politiku.

Index spotiebitelskych cen (CPI) sleduje vyvoj spotiebitelskych cen na spotfebnim kosi
zaloZeném na souboru vybranych druhii zbozi a sluzeb placenych obyvatelstvem. Za cenové
reprezentanty jsou vybrany takové vyrobky a sluzby, které se vyznamné podileji na vydanich
obyvatelstva a svym rozsahem pokryvaji celou sféru spotieby. V Ceské republice ¢ini celkovy
pocet reprezentantd v soucasné dobé 775. Jejich soubor je postupné agregovan do 12 hlav-
nich oddilt spottebniho kose, a to formou vazeného aritmetického primeéru individualnich
cenovych indext. Do vybéru jsou zarazeny ty vyrobky a sluzby, o nichz lze predpokladat, ze
vyvoj jejich cen bude s dostatecnou presnosti vystihovat priimérnou zménu cen vsech vyrobki

ptislusné skupiny, z nichz byly vybrany.

Pro tcely mezinarodniho srovnani se pouziva tzv. harmonizovany index spotfebitelskych
cen. Je urcen pro méfeni inflace na daném teritoriu a zahrnuje i vydaje zahrani¢nich nav-
stévnikd. Na rozdil od HCPI je do CPI zahrnovan i vyvoj cen bydleni soukromych vlastniki

bytd a domu. ¢

6 KADERABKOVA, A. A KOL. Rocenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde naklada-
telstvi, 2005. ISBN 80-86131-64-5, s. 28



Diplomovd prdce Teoretické vymezeni redlné a nomindlni konvergence

1.2.2 Bilance vefejnych rozpocta

Bilance verejnych rozpoctl (rozpoctovy schodek nebo prebytek) patii k zakladnim makroe-
konomickym ukazatelim charakterizujicim hospodareni vladnich instituci. Tato bilance vyraz-
nym zpusobem ovliviiuje makroekonomickou rovnovahu zemé. Prijatelny schodek vefejnych
rozpocti (definovany jako cisté ptijcky/vypiijcky sektoru vladnich instituci do vyse 3 % HDP) je
jednim z maastrichtskych kritérii podminujici vstup zemé do eurozény. Ukazatel ¢isté pijcky/
vyputjcky je vyslednym ukazatelem finan¢niho hospodateni vladniho sektoru a rovna se rozdilu
mezi celkovymi pfijmy a vydaji vladniho sektoru. Je din mezerou mezi isporami a investice-
mi a tzv. kapitalovymi transfery (tykaji se jednostranného predani aktiv bud v penézich nebo
naturdlné a zahrnuji kapitalové dané, investi¢ni dotace a ostatni kapitalové transfery jako napf.
platby vlddy ostatnim sektortim na uhradu ztrat ¢i zni¢eného majetku pii pohroméch). Udaje
o bilanci vefejnych rozpoctt publikuje EUROSTAT ve skupiné strukturalnich ukazatelt, které

poskytuji obraz o celkovém makroekonomickém vyvoji zemé.

7 Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozé-
nou. [Vyzkumnd zprdva.] Praha: Ministerstvo financt, Ministerstvo priimyslu a obchodu a CNB, 2005.
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Diplomovd prdce Teoretické vymezeni redlné a nomindlni konvergence

1.2.3 Vefejny dluh

Veftejny (vladni) dluh je v podstaté dan akumulovanymi schodky vefejnych financi. V tom-
to sméru existuje uzka souvislost mezi schodky vefejnych rozpoctl a nartistem vladniho
dluhu. Vyse vladniho dluhu v % HDP je vyznamnym makroekonomickym ukazatelem cha-
rakterizujicim hospodareni sektoru vladnich instituci a dtilezitou oblasti makroekonomické
rovnovahy zemé. Rust vladniho dluhu musi byt financovan ptjckami od ostatnich sektort
ekonomiky nebo zahrani¢nimi zdroji. Obsluha vladniho dluhu (droky a splatky zavazka) zvy-
S$uje vydaje béznych rozpoctl a predstavuje zatizeni budoucich generaci minulymi vladnimi
rozpocty. Vyse vladniho dluhu (maximaélné 60 % HDP) predstavuje jedno z maastrichtskych
konvergen¢nich kritérii, jehoz splnéni je podminkou vstupu zemé do eurozény. Udaje o veiej-

ném vladnim dluhu v % HDP publikuje EUROSTAT ve skupiné strukturalnich ukazateld,

které poskytuji obraz o celkovém makroekonomickém vyvoji zemé.*

8 KADERABKOVA, A. A KOL. Roéenka konkurenceschopnosti Ceské republiky. 1.vyd. Praha: Linde naklada-
telstvi, 2005. ISBN 80-86131-64-5, s. 42



Diplomovd prdce Teoretické vymezeni redlné a nomindlni konvergence

Dal$imi Maastrichtskymi konvergen¢nimi kritérii jsou kritérium stability ménového kur-

zu a kritérium dlouhodobych trokovych sazeb.

9 Vyhodnoceni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozé-
nou. [Vyzkumnd zprdva.] Praha: Ministerstvo financi, Ministerstvo priimyslu a obchodu a CNB, 2005.



Diplomovd prdce Teoretické vymezeni redlné a nomindlni konvergence

10 Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozé-
nou. [Vyzkumnd zprdva.] Praha: Ministerstvo financt, Ministerstvo priimyslu a obchodu a CNB, 2005.

11 Vyhodnocent plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozé-
nou. [Vyzkumnd zprdva.] Praha: Ministerstvo financt, Ministerstvo priimyslu a obchodu a CNB, 2005.




2 ANALYZA PRECHODNEHO OBDOBI PRED vSTUPEM CR po EMU

2.1. KONTEXT MEZINARODNIHO HOSPODARSKEHO VYVOJE

Rist svétové ekonomiky (USA, Japonsko a EU) pokracuje i v roce 2006, prestoze tempo
rustu je pomalejsi oproti predchozimu roku. Vyvoj svétové ekonomiky je stale vice ovliviiovan
Cinou a ostatnimi asijskymi ekonomikami. Nicméné na dynamiku negativné piisobi prede-
v$im vysoké ceny nerostnych surovin, zejména ropy. Riist americké ekonomiky ziistava solidni
i pfi mirném zpomalenina 3,6 % v 1.pololeti 2005. Nadale se zvétsujici deficit bézného uctu,

ktery je doprovazen stale vysokym deficitem rozpoctu, predstavuje kurzové riziko.

Ve starych c¢lenskych zemich EU (EU-25) je mozné pozorovat zpomaleni hospodarského
ristu v r. 2005 oproti r. 2004 (z 2,2 % na 1,8 % ve ctvrtém ctvrtleti 2005). Toto zpomaleni je
disledkem vysokych cen surovin, a to pfedevs$im ropy, apreciaci eura viici americkému dolaru,
stagnaci spotreby domacnosti a riistem trokovych sazeb spojenych se zvysenym infla¢nim
ocekavanim. Pfipadné projevy oziveni by byly tedy diisledkem rostouci zahrani¢ni poptavky,

predevsim asijskych zemia USA.

Tabulka 1: Dynamika HDP ve vybranych zemich EU, (¢tvrtletné, meziro¢ni zména, v %)

Iv. L. II. III. IV. L. II. III. VL L. II. III. Iv.
2002 2003 2003 2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005 2005

EU 25 152 1,5 0,7 1,0 1,6 2,4 25 2,2 12,3 0,8 1,7 1,9 1,8
Euro-zoéna 1,2 1,1 0,1 0,6 1,1 2,0 2,6 1,8 1,9 0,6 1,7 1,4 1,3
CR 12 2,4 3,1 3,6 3,6 4,1 4,5 4,6 4,6 4,7 51 59 6,9
Némecko 0,0 0,3 -08 -0,5 0,3 2,0 2,1 1,2 1,3 -0,5 1,6 1,3 1,1
Madarsko 3,9 2,7 2,5 2,9 3,6 4,5 4,5 39 41 2,9 4,1 4,5 4,3
Polsko 1,5 2,6 4,6 3,8 4,2 7,6 6,3 4,5 3,7 3,8 1,0 3,7 51
Slovensko 5,5 4,2 4,0 4,5 52 5,4 5,5 53 58 51 5,1 6,2 7,5

Velkd Britanie = 1,3 2,9 2,3 1,9 3,0 2,9 3,2 30 35 0,4 1,3 2,0 2,5

Zdroj: Eurostat

Hospodarsky vyvoj v Némecku, ktery ovliviiuje EU jako celek, je charakterizovan nartstem
exportu, ale nizkou spotfebou domacnosti, ktera je odrazem dlouhodobych problémt na trhu
prace. Proces rozsifeni ma na Unii jako ekonomicky celek pozitivni vliv. Nové ¢lenské zemé
rostou rychleji nez EU-15. Jako dilezité proristové faktory se ukazuji uvolnéni zahrani¢niho
obchodu s novymi ¢lenskymi zemémi, $ir$i moznosti kooperace, zvy$eni mobility pracovnich

sil v rozsifené EU a niZ8i nasycenost vnitfniho trhu novych zemi.



Vyhled

Pro nasledujici obdobi 2006-2008 je mozné predpokladat pozvolné zvySovani dynamiky
HDP v EU. Ekonomicky rtst v EU-25 by se mél v téchto letech pohybovat mezi 2 % a 2,4 %.
K nému by mélo ptispét pokracovani konjunktury asijskych zemi a pozitivni impulsy plynou-
ci z roz$ifeni EU. Zasadni podminkou ovSem bude nastartovani ristu némecké ekonomiky.
Uspésné strukturdlni reformy na trhu prace (zejména opét v Némecku) by mohly stimulovat
akceleraci spotfeby domacnosti. Pfedpokladem tohoto vyvoje je stabilita svétovych komodit-
nich a finan¢nich trht a obecné politicka stabilita v $ir§im regionu vcetné absence nepred-
vidatelnych udalosti s globalnim dopadem (napf. akce mezinarodniho terorismu). Za dalsi
ohrozeni evropského rtistu Ize oznacit vnitini trendy charakterizované nedostate¢nym diira-
zem na kvalitu produktii, inovace, vzdélani a Zivotni prostfedi, rozvojem civiliza¢nich chorob

a vysokym imigra¢nim saldem zejména z rozvojovych zemi.

2.2. MAKROEKONOMICKY VYVOJ CESKE REPUBLIKY

Makroekonomicky vyvoj dané ekonomiky je sledovan na zakladé fady makroekonomic-
kych ukazateld, mezi které patfi zejména vyvoj realného HDP, vyse HDP na jednoho obyvatele,
vy$e spotieby domacnosti, vyvoj miry inflace, ménového kurzu a vyvoj miry nezaméstnanosti.
Nicméné tato makroekonomicka data popisujici vyvoj ekonomiky nemusi plné odrazet uspés-
nost zemé, nebot pojeti HDP vyjadfuje pouze ¢ast kvality Zivota a neni zde obsazen zdravotni

stav obyvatelstva, vzdélanost, bezpecnost, kvalita Zivotniho prostfedi, aj.

Tabulka 2: Vyvoj hlavnich makroekonomickych ukazatelii v CR (meziroéni zména, v %)

2001 2002 2003 2004 2005 2006° 2007  2008°

Rust redlného HDP S. C. 4.3 3,7 3,3 4.4 4.8 4.4 4,2 43
Spotieba domacnosti  s. c. 2,6 2,8 4,9 2,1 2,3 3,5 3,6 3,6
Spotf‘eba Vlé.dy s. C. 3,8 4,5 4.2 -2,0 -0,6 -0,2 -0,5 -0,5
RS2 ) s.c. 54 34 48 7,6 2,8 34 48 7,5
fixniho kapitalu

Mira inflace (CPI) 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,3 2,5
Zameéstnanost rast 0,4 0,8 -0,7 -0,6 0,9 0,8 0,5 0,4
Mira registrovane 85 92 99 83 79 74 71 69
nezameéstnanosti

il DAY 54 56 -63 30  -48 38 33 27
uctu PB na HDP

Zdroj: CSU, MF (Konvergenéni program CR, 11/2005)

Pozndmka: P ... prognoza



Proces ekonomické konvergence Ceské republiky k préiméru EU-15, respektive EU-25 je od
roku 2000 relativné vyrovnany a m4 setrvalou tendenci. HDP na obyvatele CR dosahlo v roce

2005 celych 15 936 USD v parité kupni sily, coz odpovida 70,9 % trovné EU-25.

2.2.1 Hruby domaci produkt

V CR dochazi k postupnému zrychlovani réistu produkce. V roce 2005 bylo dosazeno jeho
tempa riistu 4,8 %. Hlavnim faktorem tohoto pfiznivého vyvoje je zrychleni ristového trendu
produktivity vyrobnich faktort, a to predev$im rtist souhrnné produktivity vyrobnich faktort,
které jsou disledkem zlepseni fungovani podnikové stéry, zvlasté podnika pod zahranic¢ni
kontrolou, stability finan¢niho systému a odstranéni prekazek pohybu zbozi po vstupu do
EU. Nicméné stale pretrvavaji negativni faktory, mezi které patfi §patna vymahatelnost prava

a bariéry vystupu hospodarskych subjekti z trhu.

Vysoka dynamika hrubé tvorby fixniho kapitélu prispéla ke zvyseni vybavenosti ¢eské eko-
nomiky jednak zlep$enim infrastruktury a jednak zvy$enim konkurenceschopnych vyrobnich
jednotek. Ur¢itym rizikovym faktorem pro akceleraci rtistu produkce miize byt fungovani trhu
prace, kdy klesajici mira participace na trhu prace brani efektivnimu vyuzivani pracovni sily

(ekonomicky aktivnich obyvatel).

Meziro¢ni riist Ceské ekonomiky neklesl jiz Sest ¢tvrtleti pod hranici 4,0 %. Struktura ristu
je prizniva, je tazen investicemi a exportem zbozi, rist spotfeby domacnosti se zpomalu-
je. V kratkém obdobi se budou projevovat pozitivni efekty vstupu CR do EU. Vzhledem ke
zrychlovani ristu produkce nevznikne vyrazna kladna produk¢ni mezera a ani riziko prehrati

ekonomiky, které by bylo spojeno s vy$simi infla¢nimi tlaky.

Meziro¢ni riist vydajii domacnosti na spotfebu se béhem roku 2005 zpomalil a nyni v pod-
staté stagnuje. Soucasné nizké urokové sazby vedly domacnosti k vy$sim investicim do vlast-

niho bydleni, které odcerpalo ¢ast disponibilniho diichodu.

Spotieba vlady ma klesajici tendenci, hrubd tvorba fixniho kapitalu vykazuje po vysokych
tempech roku 2004 vyznamny pokles. Pozitivnim prvkem je dosazeni kladného prispévku

zahrani¢niho obchodu k rastu HDP.



Vyhled

Predpokladany rust svétové ekonomiky bude zpomalovan vysokymi cenami nerostnych
surovin, zejména ropy. To bude mit dopad i na ¢eskou ekonomiku. Hospodarsky rtst v euro-

z6né bude i nadale pomalejsi ve srovnani s ostatnimi hospodarsko-geografickymi oblastmi.

Na dynamiku HDP budou piisobit nasledujici faktory:

1. Ceska republika bude tézit z piilivu finanénich prostiedk? ze strukturalnich fondt a Fon-
du soudrznosti, které ve velké mire prispéji k vytvareni moderni infrastruktury. Ta by méla
byt stimulem pro dalsi ptiliv pfimych zahrani¢nich investic. Mohutny pfiliv téchto prostredk

v8ak bude klast velké naroky na schopnost spolufinancovani projektt z ¢eské strany.

2. Podle dlouhodobé populaéni projekce CSU by méla CR v roce 2008 doséhnout vrcholu
v podilu obyvatel ve véku 15 - 64 let na celkové populaci, od té doby se bude tento podil snizo-
vat. I pres prodluzovani véku odchodu do fadného starobniho diichodu a uvazované kladné
saldo migrace to bude znamenat postupné omezovani zdroju pracovni sily. Mira dopadu
tohoto jevu na ekonomiku bude dana vyvojem participace, ktera bude zaviset na pruznosti

trhu prace a motivaci na nabidkové strané trhu prace.

3. Tempo ristu ceské ekonomiky mize byt také negativné ovlivnéno presunem zahranic-
nich investic dale na vychod, investic hledajicich vétsi vynosnost v podobé nizsich mzdovych
nakladi a niz$i miry zdanéni (pf. Slovensko) a prevody ziskil z jiz realizovanych investic
a niz§im tempem rustu zemi EU (zejména Némecka), které absorbuji vyznamnou ¢ast ¢eského

exportu. Dalsim rizikem je vyvoj cen nerostnych surovin, zejména ropy.

4. Ur¢ité riziko pro udrzeni pozitivniho hospodaiského vyvoje CR je mozné definovat

v oblasti vefejnych financi, které by méli projit reformnimi procesy.

Strukturalni opatfeni na trzich zbozi a sluzeb, prace a kapitalu povedou k vytvoreni pti-
znivych podminek pro riist produkce, zvysovani konkurenceschopnosti ekonomiky a rtistu
zameéstnanosti. Bude pokracovat proces liberalizace siti, dokonceni privatizace a restruktura-

lizace, zaroven dojde k rozvoji konkurence v sektoru sluzeb.



Tabulka 3: Vyvoj realného HDP (meziro¢ni zména, v %)

2006° 2007 2008°  2009%  2010F 2011F 20128  2013F
Realny HDP 4,4 4,2 4,3 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2
Vydaje domacnosti

3,5 3,6 3,6 3,3 3,3 3,3 3,3 3,3
na spotfebu
Vydaje vladnich instituci 02 05 05 05 05 05 05 05
na spottebu
Hrubd tvorba 34 48 7,5 6,0 6,0 6,0 6,0 6,0
tixniho kapitalu
Vyvoz zbozi a sluzeb 10,2 9,8 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
Dovoz zboZi a sluzeb 8,8 8,9 9,8 9,5 9,5 9,5 9,5 9,5
Prispévky k rastu HDP: (procentni body)
Domaci poptavka 2,6 2,9 3,6 33 3,3 33 3,3 33
Zmeéna stavu zasob 0,6 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Saldo zahrani¢niho obchodu 1,2 1,0 0,6 1,0 1,0 1,0 1,0 1,0

Zdroj: CSU, MF (Konvergencni program CR, 11/2005), odhady analytického tymu
Pozndmka: P ... prognéza MEF, E ... odhady analytického tymu

2.2.2. Inflace a ménova politika

CNB operuje v ménovém politickém rezimu cilovani inflace. Cilové pidsmo pro meziroéni
riist indexu spotiebitelskych cen, kterym se definuje mira inflace v CR, rovnobézné klesa
z 3-5ti procentni urovné v lednu 2002 na 2-4 procentni iroven v prosinci 2005. Rist hladiny
spotrebitelskych cen se na pocatku roku 2005 vyrazné zpomalil v porovnani s pfedchozim
rokem 2004. K tomuto ptiznivému vyvoji pfispélo odeznivani vlivu zvy$eni nepfimych dani
v souvislosti s reformou vefejnych financi a harmonizaci daiovych zdkonii pii vstupu CR do
EU, ale také zpomaleni riistu cen komodit na svétovych trzich. Zvyseni miry inflace na podzim
2005 (listopad CPI 2,4 % meziro¢né) bylo vyvolano zejména v dusledku zdrazeni cen energii
(dusledek riistu cen komodit na svétovych trzich, zejména vysokych cen ropy). Reakei na rist
inflace v CR bylo zvyseni tirokovych sazeb, referen¢ni dvoutydenni repo sazby o 25 bazickych

bodt ze strany CNB na 2,25 na konci #ijna 2005.

Tabulka 4: Vyvoj cen zboZi a sluzeb (ro¢ni pramér, v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006° 2007° 2008°
Index spottebitelskych cen 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,3 2,5

i 39 45 14 -0,1 26 15 22 20 21

spotrebitelskych cen
Index cen vyrobcti 49 2,9 -0,5 -0,3 5,7 5,9 3,3 2,6 2,6
Deflator HDP 1,4 4,9 2,8 1,9 2,7 1,5 2,4 2,3 2,9

Zdroj: MF (Konvergenéni program CR, 11/2005)

Pozndmka: P ... prognoza



V duisledku ristu cen ropy na svétovych komoditnich trzich doslo v prtibéhu roku 2005
k tlaku na riist cen priimyslovych vyrobct, ke kterému doslo pfedev$im v prvni poloviné roku,
av8ak s klesajicim trendem (leden 7,2 % mezirocné, cerven 2,7 % meziro¢né). Tento tlak je
vyrazné kompenzovan zhodnocovanim kurzu ¢eské koruny jak vii¢i americkému dolaru, tak
vici euru. Vysledkem je vyrazné nizsi rast téchto cen ve srovnani se spotrebitelskymi na konci
roku (listopad 0,0 meziro¢né). Rist cen komodit a zpomaleni tempa zhodnocovani ¢eské mény

se miiZe projevit ve zvys$eni riistu cen vyrobct oproti soucasné situaci.

V roce 2005 dosahla priimérna mira inflace urovné necelych dvou procent (1,9 %). V roce
2006 doslo k jejimu zvy$eni na troven 2,6 %. K tomuto nartstu prispélo vedle promitnuti se

vys8ich cen energii rovnéz deregulace cen ndjemného.

Tabulka 5: V§voj miry inflace v CR méfené prostiednictvim indexu spotieb. cen (ro¢ni index v %)

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Vyvoj CPIv CR 2,8 1,9 26 23" 25" - - - - -
Infla¢ni cil CNB - - 3,0 3,0 3,0 3,0 3,0 - - -
Infla¢ni cil ECB 20 20 2,0 2,0 20 20 20 2,0 2,0 2,0
Predpoklidany - - - - - 25 25 25 25 25
vyvoj CPI v CR

Zdroj: MF (Konvergencni program CR, 11/2005), CNB

Pozndmka: P ... progndza

2.2.3. Kurz ¢eské mény

Vyvoj ménového kurzu ¢eské koruny viici hlavnim svétovym ménam - americkému dola-
ru a euru, je dlouhodobé charakterizovan aprecia¢nim trendem. Nicméné v roce 2004 doslo

k mirnému oslabeni kurzu ¢eské koruny vici euru.

Kurzovy vyvoj v letech 2005 a 2006 podpotil dlouhodoby trend silici ¢eské koruny viici
americkému dolaru a euru. Na konci roku 2005 posilila ceskd ména na tehdejsi historické
maximum vici euru, kdyz byla obchodovana na urovni 28,80 CZK/EUR. V pribéhu roku 2006
posilila vii¢i euru o priblizné 5 %. V prosinci 2006 doséhla koruna trovné 27,635 CZK/EUR.
Tento vyvoj bude mit pozitivni cenovy efekt na obchodni bilanci a nemélo by dojit k ohrozeni
konkurenceschopnosti ¢eského exportu. Vici americkému dolaru se ceska koruna pohybuje
okolo hranice 21 CZK/USD. Zhodnocovani ¢eské mény vSak miize negativné ovlivnit konku-
renceschopnost odvétvi s nizkou produktivitou prace, nizkondkladovou strategii, vyuzivajici

prevazné domaci zdroje.



Vyhled

Miizeme ocekavat dalsi posilovani domaci mény viici euru v ro¢nim tempu 3 - 3,5 %.
2.2.4. Vnéjsi bilance

Bézny ucet platebni bilance

Ceskd ekonomika je ekonomikou s vysokou mirou otevienosti a je charakterizovana vyraz-
nou orientaci zahrani¢niho obchodu na ¢lenské zemé EU. Podil vyvozu zbozi a sluzeb na HDP
dosahuje 65 %. Z pohledu strukturalni charakteristiky zahrani¢niho obchodu je pro ¢eskou

ekonomiku pfizniva nizéi pravdépodobnost zasazeni asymetrickymi Soky v ramci celé EU.

Podil deficitu bézného tctu platebni bilance na HDP dosahl v roce 2004 urovné pres 6 %.
Ur¢ité zlepseni na konci roku 2004 a v prabéhu roku 2005 bylo zapri¢inéno snizenim deficitu
obchodni bilance. Nicméné doslo ke zhorseni deficitu bilance vynosu a také ke snizeni pre-
bytku béznych prevodii a bilance sluzeb. Lze ocekavat, ze deficit bézného tctu platebni bilance

bude v budoucnu urc¢ovan predevsim rostoucim deficitem bilance vynosti.

Deficit obchodni bilance se od roku 2002 plynule snizuje i diky apreciaci ¢eské koruny
a zvyseni cen ropy. V obdobi po vstupu CR do EU doslo k jeho podstatnému zlepseni a defi-
cit obchodni bilance tak dosahl nejnizsich hodnot od roku 1994. Toto zlep$eni bylo mimo
jiné zptisobeno ozivenim hospodarského riistu v sousednich zemich, kde zejména v Polsku
a Slovensku doslo k rastu exportnich trht. Tento fakt velmi pfiznivé ovliviiuje dynamiku

zahrani¢niho obchodu.
V roce 2004 se vyrazné dynamizovaly v§echny zdkladni ukazatele zahrani¢niho obchodu.

«  Celkovy vyvoz se zvysil o ¢tvrtinu a dosahl 1 713,7 mld. K¢. Vzrostl do vSech teri-
toridlnich seskupeni, nejvyssi rtst byl do SNS** (48 %) a nejnizsi do ostatnich tzv.
mimoevropskych zemi (3,4 %). Na meziro¢nim pririistku vyvozu o 342,8 mld K¢
se 84 % podilely staty EU. Hodnota dovozu vzrostla na 1736 mld. K¢. Na prirastku
dovozu, ktery ¢inil 295,3 mld. K¢ se podilely 88 % vyspélé trzni ekonomiky (z toho
EU 73,9 %).

12 Spolecenstvi nezdvislych statii — clenové Arménie, Azerbajdzdn, Bélorusko, Gruzie, Kazachstdn, Moldavsko, Rusko, Tddzikistdn, Turkme-

nistdn, Ukrajina, Uzbekistdn



e  Meziro¢ni pokles deficitu na 22,3 mld. K¢ byl pozitivné ovlivnén jednak zvysenim
aktivni obchodni bilance s vyspélymi trznimi ekonomikami zhruba o polovinu na
148,5 mld. K¢ (kladné saldo s EU dosahlo 225,8 mld. K¢) a jednak poklesem pasiva

s rozvojovymi ekonomikami na 55,1 mld.K¢.

»  Porozsifeni EU se seskupeni 25 zemi podilelo na nasem vyvozu 85,9 % a na dovozu
71,8 %, predev$im v dusledku riistu vyvozu o 24,5 % a dovozu o 24,2 %. Prebytek
obchodni bilance s EU prekrocil dvousetmiliardovou hranici a na jeho zvy3eni se podi-
lel svymi prirtstky aktivnich bilanci obchod s Némeckem, Slovenskem, Madarskem,

Belgii a Rakouskem.

o  Zpohledu struktury stupné zpracovani ve vyvozu posilil podil vyrobka s niz§im stup-
ném zpracovani na ukor vyrobku s vy$sim stupném zpracovani. V dovozu posilil podil
strojirenskych a elektrotechnickych vyrobkt na tikor potravin, surovin a polotovard,
pricemz dovoz potravin a agrarnich komodit vyznamné rostl a vedl k dal§imu zhor-

$ovani salda agrarniho obchodu v objemovych i finan¢nich ukazatelich.

«  Podil HIGH-TECH vyrobki oslabil ve vyvozu na 11,9 % a v dovozu na 15 %. Deficit
téchto vyrobkd se snizil na 56,7 mld.K¢, kdyz vyvoz mezirocné vzrostl o 19,3 % a dovoz
0 13,7 % (dominantni polozkou ve vyvozu byla vypocetni technika a v dovozu vyrobky

elektrotechniky a komunikace).

Dynamicky rist exportni vykonnosti, ktery byl podporen vstupem do EU a zlepseni smén-
nych relaci prokazuji zvyseni konkurenceschopnosti domacich vyrobcti zejména v oblasti
informacnich a komunika¢nich technologii. Doslo k zastaveni poklesu prebytku bilance sluzeb
a s ekonomickym ozivovanim v okolnich zemich Ize pfedpokladat postupné zlepsovani bilance
sluzeb v oblasti cestovniho ruchu a dopravy. Bilance vynost zahrnujici reinvestované a repat-
riované zisky zahrani¢nich investort se pres mirné zlepseni dostava do stale vétsiho deficitu.

V bilanci pevodi byla CR ¢istym pifjemcem plateb z EU v roce 2004.



Tabulka 6: Vyvoj platebni bilance (v mld. K¢, v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006°

Obchodni bilance -120,8 -116,7 -71,3 -69,8 -22,3 40,4 75,0
Bilance sluzeb 54,6 57,9 21,9 13,2 12,5 12,0P 12,0
Bilance vynost -53,0 -83,5 -115,6 -119,9 -139,5-168,0P -86,0
Bilance prevodt 144 17,8 28,7 158 61 280P 24,0
Bézny ucet -104,9 -124,5 -136,4 -160,6 -167,3 -61.7 -75,0
Finanéni ucet 148,0 172,8 347,8 157,1 183,7 137,9 79,0
Piimé zahrani¢ni investice 190,8 208,3 277,7 59,3 127,8 2632 -
Devizové rezervy CNB (mld. USD) 13,1 14,5 23,7 27,0 284 31,0P 31,0
Podil bézného uc¢tu na HDP -4,8 -5,3 -5,5 -6,2 -6,0 -2,1 -2,4

Zdroj: MF (Konvergenéni program CR, 11/2005), CSU

Pozndmka: P ... prognéza

Vzhledem k dal$imu predpokladanému nartstu ukazatel(i otevienosti ekonomiky ve spo-
jeni s vyraznou orientaci zahrani¢niho obchodu na ¢lenské zemé EU lze ocekavat sblizovani
hospodatskych cykli mezi CR a EU, resp. eurozénou, a nasledné tim klesajici pravdépodob-
nost asymetrickych $oku. Dal$im pfiznivym aspektem pro budouci vyvoj HDP je vysoky podil
vnitroodvétvového obchodu mezi CR a zemémi EU (zejména Némeckem), ktery také snizuje

pravdépodobnost asymetrickych Soki.

Primé zahrani¢ni investice

Velky rozsah piilivu pfimych zahrani¢nich investic do CR za poslednich pét let se v roce
2003 razantné zmensil predevsim vlivem nizsiho rozsahu privatiza¢nich piijmi pfi soucasném
vyrazném poklesu ostatnich primych investic. V roce 2004 doslo ke zvyseni prilivu pfimych
zahranic¢nich investic do ¢eské ekonomiky, kdy celkovy objem dosahl hodnoty 127,8 mld.
K¢. V roce 2005 se o¢ekavalo zvyseni prilivu investic v souvislosti s uskutecnénim privatizace
vyznamnych statnich podnika - byla investovdna suma 263,2,3 mld. K¢. Uvedené prirtstky
na jedné strané tzce souvisi s privatizaci, na druhé strané je mozné je spojovat se zménou

investi¢ni nalady souvisejici s ozivenim ekonomik zemi EU a se vstupem CR do EU.

Tabulka 7: Stav pfimych investic v CR (mil.K¢)

2000 2001 2002 2003 2004 L. -III. 2005
Zéakladni kapital 641391,6 706 410,0 798 060,8 767 018,3 800 580,3 961 578,9
Reinvestovany zisk 60826,2 131127,3  215042,1 242 373,5 321 262,0 364 712,5
Ostatni kapital 116 193,8 144 797,7 152 426,2 152 391,8 158 752,5 174 462,1
Celkem 818411,6 982335,0 1165529,1 1161 783,7 1280 594,8 1500 53,7

Zdroj: CNB



Zahrani¢ni subjekty dlouhodobé investuji v nasledujicich odvétvich: doprava a telekomunika-
ce, penéznictvi a pojistovnictvi, obchod a opravy, pohostinstvi a ubytovani, nemovitosti a sluzby
pro podniky. Ve sféfe zpracovatelského primyslu pak v oblastech stroje, pristroje a zatizeni (elek-
trické, zdravotnické, kancelarské, dopravni) - jedna se pfedevsim o investice do automobilového

pramyslu, kovy a kovové vyrobky, rafinérské zpracovani ropy, chemické a pryzové vyrobky.

Z hlediska teritorialniho ¢lenéni plati, Ze nejvétsi objemy primych investic prichazeji do
Ceské republiky z Nizozemi a Némecka, odkud pochazi vice nez 50 % investovaného kapitalu.
Tretim nejvétsim investorem je stejné jako v predchozim roce Rakousko s 12 % podilem. Mezi
osmi nejvyznamnéj$imi investorskymi zemémi zlstavaji jesté Francie, USA, Velka Britanie,
Belgie a Svycarsko. Zemé Evropské unie se na ptilivu investic do CR podileji 88 %, ptricemz
celych 85 % pripada na ptivodni ¢lenské zemé. Zahrani¢ni investofi vykazuji ve vétsiné pod-
nikd rozhodujici vliv. Z celkového poctu asi 3900 spolecnosti se zahrani¢ni majetkovou tcasti
je vice nez 70 % spolecnosti vlastnéno stoprocentné a dalsich 21 % vykazuje vice nez padesa-

tiprocentni zahrani¢ni podil na zakladnim kapitalu tuzemské spole¢nosti.

Budouci vyvoj prilivu pfimych investic, po ocisténi o privatizacni akce — napft. prodej CEZ,
muze byt klasifikovan jako stabilni, nicméné velkou ¢ast téchto investic jiz nebude predsta-

vovat zakladni kapital, ale reinvestované zisky. V pristich letech lze ocekavat zvyseni podilu

kapitalu v souvislosti se stahovanim zisku z realizovanych investic.

2.2.5. Nezaméstnanost

Nabidkova strana trhu prace je ovlivnéna zvySenim Zivotniho minima a minimalni mzdy
od ledna 2005, které vedly ke zvyseni plateb socialnich davek a snizila se tak motivace lidi
hledat a udrzet si praci. Vysoké zdanéni osob s nizkou kvalifikaci a systém dani a socialnich
davek nemotivuje tyto osoby k hledani pracovniho uplatnéni a vytlacuje je do nezaméstnanosti
nebo Sedé ekonomiky. Nicméné nova pravni uprava by méla prispét k vétsi strukturalizaci
konstrukce socialnich davek a prispét tak ke zvyseni rozdilti mezi pracovnimi ptijmy a piijmy

ze socialni pomoci.

Dal$im pozitivnim impulsem pro trh prace by méla byt zména nemocenského pojisténi
(snizeni sazby nemocenského pojisténi odvadéného zaméstnavatelem) a novy zakonik prace
(zmény pracovné pravni legislativy s cilem zpruznit uzavirdni a rozvazovani standardnich

pracovnich smluv).



V roce 2004 doslo ke snizeni miry nezaméstnanosti' o 0,6 % na uroven 10,2 %, tento trend
pokracoval i v roce 2005. Snizovani miry nezaméstnanosti nebylo az do druhého ctvrtleti 2005
v souladu s akcelerujicim hospodarskym rtstem. V pripadé vyvoje miry nezaméstnanosti docha-
zi k ¢asovému zpozdéni za dynamickym hospodarskym riistem za prvé z divodu dalsiho rastu
produktivity prace, a tim udrzeni konkurenceschopnosti, a za druhé z dtivoda strukturalniho

nesouladu nabidky a poptavky po praci, v¢etné horsi zaméstnanosti znevyhodnénych skupin.

V dutisledku hospodarského riistu a opatreni aktivni politiky zaméstnanosti by mélo dojit
ke zleps$eni strukturalnich nedostatkd trhu prace, ale bude nutna reforma systému socialniho

zabezpeceni, aby doslo k narovnani trhu prace a zvyseni motivace k praci.

Regiondlni rozdily v mife nezameéstnanosti jsou diisledkem kvalifika¢niho nesouladu
nabidky a poptévky po praci a nizké regiondlni mobility pracovni sily. V CR jsou vyznamnym
problémem ( ve srovnani s ostatnimi ¢lenskymi zemémi EU) regionalni rozdilnosti v mife

nezaméstnanosti, které se neustale zvysuji.

Tabulka 8: Vyvoj zaméstnanosti a nezaméstnanosti (v %)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006° 2007°

Zaméstnanost (meziro¢ni zmény) -0,7 0,4 0,8 -0,7 -0,6 0,9 0,8 0,5
Mira zaméstnanosti 66,0 66,0 66,3 65,6 64,9 65,1 65,8 66,0
Mira participace 72,4 71,8 71,5 71,1 70,8 70,9 71 71
Mira nezaméstnanosti CSU 8,8 8,1 7,3 7,8 8,3 7,8 7,4 7,1
Mira nezamést. MPSV 8,78 8,90 9,81 10,31 10,33 84*F 8,0 7,8
9,47*
Prac.sila (meziro¢ni zmény) -0,6 -0,3 -0,1 -0,1 0,0 0,4 0,3 0,2
Produktivita prace 4,6 2,2 0,7 3,9 4,6 3,8 3,6 3,6
(meziro¢ni zmény) 5,0%

Zdroj: MF (Konvergencni program CR, 11/2005)
Pozndmka: P ... prognéza; data CSU se vztahuji k roénim priimérim, data MPSV jsou uvedena ve staré
metodice ke konci roku;

*... tdaj k 31. 12. 2004 dle nové metodiky. **... listopad 2005,novd metodika '

13 ve staré metodice VSPS

14 Vysvétleni: V praxi CR existuji dva zptisoby zjistovani poétu nezaméstnanych a miry nezaméstnanosti. (1) CSU pouziva vybérové setient
pracovnich sil (VSPS). Jednd se o mezindrodné srovnatelnou metodiku EUROSTATu na zdkladé evoluce a metodiky ILO. (2) Novd
metodika MPSV je pouZivina od cervence 2004. V rdmci této metodiky je nezaméstnany definovdn podle nového zdkona 435/2004 Sb.

0 nezaméstnanosti.



Vyhled

Ve stiedné dlouhém obdobi 1ze o¢ekavat mirny nartist zaméstnanosti. V kratkém obdobi,
v roce 2006 l1ze predpokladat pokracovani mirného poklesu nezaméstnanosti k trovni 8,0 %,
vyjadteno dle nové metodiky MPSV. Podle metodiky CSU jsou tyto predikce miry nezamést-

nanosti na urovni 7,4 % pro r. 2006.

V dlouhém obdobi je vyvoj miry nezaméstnanosti silné ovlivnén vyvojem produktivity
vyrobnich faktort, zejména kapitalu a prace. S ohledem na skute¢nost, ze v CR produktivita
prace vlivem technologii a ziskanych dovednosti (pozitivni efekt prilivu pfimych zahrani¢nich
investic) roste, mtize dochazet k uvolnovani pracovni sily a v kone¢ném dusledku k riistu miry
nezaméstnanosti. Rizikovymi faktory jsou vysoké zdanéni prace, interakce dani a socialnich

davek a zvy$ovani minimalni mzdy.
2.2.6. Fiskalni politika

V poslednich letech vykazovaly verejné rozpocty deficitni tendence a z jejich vyvoje Ize
usuzovat o existenci strukturalnich problému ceskych vefejnych financi. Vyse deficiti neni
v souladu s jednotlivymi fazemi hospodarského cyklu a v minulosti byla doprovazena vysokym

tempem ristu vladniho dluhu.

Deficity odrazi naklady spojené se zlepsovanim infrastruktury a prizptisobovanim enviro-
mentalnim standardtim. Vydajova strana verejnych rozpocta je charakterizovana vysokym

podilem socialnich mandatornich vydaji, které omezuji manévrovaci prostor vlady.

V souvislosti s negativnim vyvojem vefejnych financi je provadéna reforma vetejnych roz-
poctl v podobé opatfeni jak na prijmové, tak vydajové strance rozpoctu. Jejim cilem je trvalé
snizeni fiskalnich deficitd. Vlada si stanovila fiskalni cil pro rok 2006 ve vysi 2,8 % podilu
deficitu vladniho sektoru na HDP a odstranéni nadmeérného deficitu do roku 2008. Zakladnim
kamenem reformy verejnych vydaju jsou stfednédobé vydajové ramce umoznujici kontrolu

nad rozpoctovymi vydaji a jejich efektivni alokaci.

Ceské republika mé problémy s dlouhodobou udrzitelnosti vefejnych financi. Jako ¢len-
skd zemé EMU s doc¢asnym odkladem zavedeni eura a bez moznosti podilet se na jednotné

ménové politice podléha Ceska republika pravidlim stability a réstu, ktery definuje hrani¢ni



hodnoty pro vyvoj vefejného dluhu a deficitu vefejnych rozpocti s cilem udrzet zdravé verejné
finance. Vzhledem k nepfiznivému vyvoji ukazatele podilu deficitu vefejnych rozpocti k HDP
byla v roce 2004 Evropskou komisi zahéjena procedura nadmérného schodku, v ramci které
se CR zavazala ke snizeni vladniho schodku pod 3 % HDP do roku 2008. V oblasti vyvoje
vladniho dluhu mizeme ocekavat relativné ptiznivy vyvoj vzhledem ke kritériim fiskalni
stability, jeho vy3e by se méla ve sttednédobém horizontu stabilizovat pod 40 % HDP a bude

tak vyrazné pod referencni hodnotou 60 %.

Pii snizeni strukturdlniho deficitu vefejnych financi bude mit CR po vstupu do eurozény
a ptisobenim spole¢né ménové politiky vétsi prostor pro pisobeni vestavénych automatickych
stabilizatorti. Snizeni deficitu vyrazné pod hranici 3 % HDP je predpokladem pro to, aby
pusobeni vestavénych stabilizatort neohrozilo plnéni referencniho maastrichtského kritéria

tiskalniho deficitu. Tak bude zajistén i soulad s pravidly Paktu stability a rtstu.

Dynamika narastu vefejného dluhu se diky reformé verejnych financi zpomaluje ve srovna-
ni s obdobim do roku 2003. Uspésné dokonéent fiskdlni konsolidace bude stabilizovat uroven

vetejného dluhu hluboko pod trovni 60 % HDP.

Dosazeni referen¢nich hodnot stanovenych Maastrichtskou smlouvou a Paktem stability
aristu je pocatec¢ni, ale nikoliv postacujici podminkou pro udrzeni stability vefejnych financi.
Problémy mtize v budoucnu vyvolat zejména odkladani reformy penzijniho a zdravotniho

systému.



2.3. Zavér

Srovnani Ceské republiky s nékterymi ¢lenskymi zemémi EU a USA v oblasti hospodai-
ského cyklu a riistu naznacuje jeji ekonomickou konvergenci smérem k vyspélejsim zemim
svéta. Ekonomicka vykonnost CR je vyznamné ovliviiovdna vyvojem na svétovych trzich,
zejména ropnych produktd. Vykonnost ceské ekonomiky bude také ovlivnéna vyvojem prili-
vu ¢i odlivu zahrani¢nich investic. Priliv pfimych zahrani¢nich investic bude v nasledujicim
obdobi stabilni, nicméné velkou ¢ast téchto investic jiz nebude predstavovat zakladni kapital,

ale reinvestované zisky.

Trh prace CR je schopen relativné dobie reagovat na ekonomické $oky, presto je mozné
definovat rizikové oblasti, ve kterych je pruznost trhu prace nizsi. Rizikovymi faktory jsou
vysoké zdanéni prace, interakce dani a socialnich davek a zvySovani minimalni mzdy. Prova-
déna reforma verejnych rozpocti v podobé opatreni jak na pfijmové, tak na vydajové strance
rozpoctu, se vyznamné projevi v celkovém vyvoji ceské ekonomiky a tedy i v mozné zméné

makroekonomickych ukazatelt.

V oblasti ménové politiky a vyvoje miry inflace vykazuje ¢eskd ekonomika stabilni vyvoj
~ predikovatelny inflaéni vyvoj, viddou CR a soucasné s CNB deklarované cile vstupu CR do
eurozény v roce 2010. To se projevi nejenom ve stabilnim vyvoji miry inflace, ale i stabilnim

vyvoji ménového kurzu se vsemi dopady na vykonnost ceského exportu.

Pristoupenim Ceské republiky do EU vzala na sebe CR zavazek usilovat o vstup do euro-
zony. Legislativa Evropskych spolecenstvi stanovuje pét zakladnich podminek vstupu ¢lenské
zemé do eurozony, tzv. Maastrichtska konvergenc¢ni kritéria'®, mezi ktera patfi udrzitelnost
cenové stability na zakladé vyvoje miry inflace, stalost konvergence odrazejici se ve stabi-
lit¢ dlouhodobych urokovych sazeb, udrzitelnost stability ménového kurzu a dlouhodoba
udrzitelnost vefejnych financi, hodnocena prostrednictvim vyvoje deficitu vefejnych rozpoctt
a vefejného dluhu. Ceska republika je jako ¢lenska zemé EU zavazdna podniknout kroky
vedouci k tomu, aby byla na pristoupeni k eurozéné rychle a dobfe pripravena. Piiprava spl-
néni uvedenych kritérii méze ovlivnit hospodaisky vyvoj CR v nasledujicim obdobi a tedy

predikované makroekonomické ukazatele.

15 Bude podrobnéji rozvedeno ve 4. kapitole.



3 REALNA KONVERGENCE

Prioritou strategie hospodarského rozvoje sttedoevropskych ekonomik, které v dobé svého
pulstoletého odtrzeni od vyvoje ve vyspélejsi ¢asti svéta silné zaostaly, je dohanéni ekonomic-
ké urovné rozvinutych zemi. Proces dohdnéni vyzaduje vétsi diiraz na zajisténi robustniho
ekonomického ristu nez ve vyspélych a stabilizovanych zapadoevropskych ekonomikach.
Tento proces splyva se vSeobecnou snahou zemi Evropské unie zapojit se do proudu znalostni
ekonomiky na zakladé cilt Lisabonské agendy a zvysit tak konkurencni schopnost ve srovnani
s prednimi svétovymi regiony, jako je USA, Japonsko nebo potencialné velké zemé Asie, jejichz

vliv na vyvoj svétové ekonomiky prudce nartsta.

Pfiblizovani ekonomické urovné ke srovnavanym vyspélym zemim je oznacovano jako
realna konvergence. V $ir§im kontextu je zuZovani mezery v ekonomické irovni posuzovano
v souvislosti se zuzovanim mezery technologické a s prizptisobovanim vyrobni struktury.
V Ceské republice probihalo vyrovnavani ekonomické trovné v 90. letech s velkymi vykyvy
a obdobi konvergence se stfidala s obdobimi divergence. Existujici mezera se nejprve rozeviela
v obou zemich v obdobi transformacni krize, spojené se zasadni restrukturalizaci vyrobni
zékladny pfi reorientaci na zapadni trhy a s komplikovanym institucionalnim prizptisobova-

nim pti prechodu k trzni ekonomice. ¢

Ceské ekonomika se na pocatku transformace nachazela zhruba na stejné trovni jako
méné vyspélé zapadoevropské ekonomiky. Jeji ekonomicka turoven, méfena HDP na obyvatele
v parité kupni sily, byla mirné vy$si nez v Portugalsku, Recku nebo Slovinsku a témét dosaho-
vala trovné Irska. Po transformacni krizi poklesla vyrazné pod troven téchto zemi a zejména

Irsko se dostavalo daleko vpred.

Vyrovnani vychozi irovné v pribéhu prvni poloviny dekady nebylo postaveno na dostatec-
né pevnych zakladech a nastala dalsi vlekla recese vletech 1997-1998, v podminkach transfor-
mujicich se zemi ojedinéla. V diisledku druhé recese poklesla ekonomické troven CR v relaci
k EU-25 v roce 2000 na 64 %, tj. znovu hluboce pod vychozi tiroven na poc¢atku transformace.

Naskok, ktery méla Ceské republika pied ostatnimi sttedoevropskymi a vychodoevropskymi

16 Vintrovd, R., Konvergence ekonomik sttedoevropskych novych ¢lenskych zemi. [Vyzkumnd zprava.] Praha:
Centrum ekonomickych studii VSEM, 2005



zemémi na pocatku 90. let, se tak v pribéhu dekady znac¢né oslabil. Zatimco jesté v poloviné
90. let se CR podle tirovné HDP na obyvatele v parité kupni sily nachdzela na prvnim misté
tohoto regionalniho uskupeni, od krizového roku 1997 byla predstizena Slovinskem a odstup
ostatnich zemi od tirovné CR se zmen3oval. Proces konvergence k tirovni EU probihal ve druhé

poloviné 90. let v ostatnich zemich EU-5" rychleji.

Tabulka 9: HDP na obyvatele v PPS ve vybranych zemich EU v letech 1996 az 2005 (EU-25 = 100)

Zména v p.b.

1996* 2000 2005 1996-2005 2000-2005

Cesk4 republika 70,3 64 73,7 34 9,7
Madarsko 48,7 53,2 62,5%% 13,8%* 9,3%*
Polsko 42,3 47 49,8 7,5 2,8
Slovensko 45,6 47,3 54,1 8,5 6,8
Slovinsko 69,2 73,2 81,9 12,7 8,7
Estonsko 34,9 41,2 59,8 24,9 18,6
Litva 34,8 38,3 52,1 17,3 13,8
Lotyssko 30,3 35,1 48 17,7 12,9
Portugalsko 75,1 80,9 71,1 -4,0 -9,8
Recko 70 71,6 84,1 14,1 12,5
* Odhad EUROSTATu

** Udaje za Madarsko nejsou zcela srovnatelné, nebot v nich je na rozdil od ostatnich zemi od roku 2002
jiz obsazena metodickd zména (novy zpiisob zahrnovdni tzv. FISIM), kterd uiroveit HDP ve vztahu k EU-25
ponékud zvysuje. Nesrovnatelnost se tykd i udajii v casové fadé - zména k roku 1996 a 2000 miize byt zkres-

lena smérem nahoru azo 2 p.b.

Zdroj: EUROSTAT, Structural Indicators.

V zemich EU-5 byl priibéh konvergence velice rozdilny (viz tabulka 9). Pozice CR vii¢i EU
se v diisledku druhé recese zlepsila mezi roky 1996 a 2005 jen o 3,4 p.b., zatimco v ostatnich
zemich EU-8 dochazelo ke zlepseni o 7,5 az 24,9 p.b. Ze stiedoevropskych zemi doséhly nej-
priznivéjsich vysledku Slovinsko a Madarsko, které se v uvadéném obdobi priblizily k trovni

EU-250 12,7, resp. 13,8 p.b.

17 Nové postkomunistické clenské zemé EU jsou obvykle oznacovdny jako EU-8. Radi se k nim viechny stiedoevropské a vychodoevropské
nové clenské zemé, které podstupovaly transformaci od centrdlné planované ekonomiky k ekonomice trzni a maji tedy z hlediska konver-
genéniho procesu fadu shodnych rysii. Jde o zemé z posledni viny rozsitent, oznacované v materidlech EU jako EU-10, s vyloucenim Malty
a Kypru. Zde se ponejvice soustredujeme na zemé EU-5, tedy na tranzitivni stiedoevropské zemé (Ceskd republika, Madarsko, Polsko,
Slovensko, Slovinsko), které maji vice shodnych predpokladii nez vyplyva ze srovndni s postsovétskymi republikami Pobalti, jejichZ trans-

formace byla vice zatizena dlouhodobou existenci v ramci ekonomiky byv. SSSR.



Srovnani s méné vyspélymi starymi ¢lenskymi zemémi ukazuje protikladny vyvoj Portugal-
ska a Recka. V Portugalsku se proces konvergence, uspésné probihajici v 90. letech, na prelomu
dekady obritil a jeho ekonomicka uroven v relaci k EU spadla z 81 % v letech 1999 a 2000 na
71 % v roce 2005. Za poslednich 5 let tak bylo ztraceno ve vyrovnavani ekonomické urovné
v3e, co bylo ziskéno v dekadé 90. let. Recko naopak v poslednim pétileti patfilo k nejrychleji

konvergujicim ekonomikam.

Ukazuje se, ze ekonomicky méné vyspélé zemé mohou v procesu integrace do EU prochazet
jak obdobim konvergence, tak i divergence. Pri¢iny divergence v Portugalsku, které nastaly
soubézné se vstupem do eurozény, by bylo potieba hloubéji zkoumat. Mohou mit rozli¢ny
puvod, avsak mozny vliv koordina¢nich politik, zamérenych na snizeni inflace pfi soucasné
ztraté kurzového kanalu pro zhodnocovani mény, nelze vyloucit. Mohlo v nich v$ak hrat roli
jednostranné zaméreni na cenovou konkurencni vyhodu. Kdyz se s EU zacaly integrovat jesté
»levnéjsi“ zemé, které jsou geograficky blize ekonomicky vyspélému ,jadru® zemi EU, nastal
odliv kapitalu a ztraty pracovnich prilezitosti. Portugalska pracovni sila je pfitom nejen drazsi

nez v zemich EU-5, ale i méné kvalifikovan4.'®

Obr. 1: Hruby doméci produkt na obyvatele v PPS v zemich EU-25 v roce 2005 (v %)
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250 m

200
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Zdroj: EUROSTAT, Structural Indicators, General Economic Background

V soucasnosti se v zebficku zemi EU-25 podle dosazené ekonomické urovné zarazu-

ji dvé zemé EU-5 do stiedni tetiny (Slovinsko a CR), ostatni spadaji do posledni tretiny

18 'V Portugalsku zhruba tii ctvrtiny obyvatelstva v produktivnim véku maji pouze zdakladni vzdélani (v klasi-
fikaci ISCED 0-2). V CR se v této nejnizsi skupiné nachdzi pouze 11 % obyvatelstva, na Slovensku 13 %. Podil
obyvatelstva se stredoskolskym vzdéldnim (ISCED 3-4) dosahuje v Portugalsku jen necelych 13 %, zatimco v CR
¢ini 77 % a na Slovensku 74 %. Podily obyvatelstva s ukoncenym tercidrnim vzdélanim se prilis nelisi — ve vsech
jmenovanych zemich se pohybuji mezi 12 az 13 %.



(Madarsko, Slovensko a Polsko). CR se v roce 2005 zatadila na 17. misto, kdyZ v roce 2004
prekonala uroven Malty a v roce 2005 uroven Portugalska. Slovensko se v roce 2004 nacha-
zelo na 21. misté a podle EUROSTATu si v roce 2005 vyménilo pozici s rychle rostoucim
Estonskem, které bylo na 22. misté (viz obrazek 1). Na konci zebficku se nachdzi Litva, Polsko

a Lotyssko.

Obrat k rychlému dohanéni ekonomické trovné byl v zemich EU-5 spjat s pfipravou na
vstup do EU. V ceské a slovenské ekonomice je urychleni ristu zfetelné zejména v letech,

nasledujicich bezprostfedné po vstupu.

Ceska republika doséhla nejnizstho bodu v relaci k EU v roce 2000, kdy jeji ekonomicka
uroven klesla na 64 % priméru EU-25. Od tohoto roku byl nastartovan pomérné razantni
proces realné konvergence, kdy mezi roky 2000 a 2005 doslo k priblizeni 0 9,7 p.b., coz bylo
nejvice v ramci zemi stfedoevropské pétky. To je zjisténi ponékud prekvapivé ve srovnani se
standardné vytvarenymi predstavami, zalozenymi pouze na sledovani vyvoje HDP. Tempa
riistu HDP na obyvatele ve stélych cenach byla v CR v letech 2001-2005 o 2,3 p. b. nad prii-

mérem zem{ Unie (v CR v ro¢nim préiméru 3,5 %, v EU-25 jen 1,2 %).

Tabulka 10:
Tempa ristu HDP na obyvatele a rychlost konvergence zemi EU-5 + EU-25 v obdobi 2001-2005

Pramérnd ro¢ni tempa ristu Pfiblizeni k EU mezi
HDP/obyv. v % roky 2000 a 2005 v p.b.1)
Ceska republika 3,5 9,7
Madarsko 4,2 9,32)
Polsko 3,1 2,8
Slovensko 4,8 6,8
Slovinsko 3,3 8,7
Portugalsko -0,1 -9,8
Recko 3,9 12,5
EU-25 12 0,0

1) Viz posledni sloupec predchozi tabulky.
2) Viz pozndmka ** k predchozi tabulce - redlné zvyseni je asi o 2 p.b. niZsi.

Zdroj: EUROSTAT, Structural Indicators, rok 2005 v CR podle zpiesnéni CSU.



Diplomovd prdce Redlnd konvergence

3.1 HRUBY DOMACI PRODUKT

Evropska unie jako celek dosahuje relativné nizkého tempa realného raistu HDP (hlavné ve
srovnani s USA). V ramci EU-25 vy$$i dynamiku dosahuji nové ¢lenské staty. Z téchto novych
¢lenskych zemi dosahly v letech 2001-2004 velmi vysokou dynamiku rastu pobaltské zemé

a Slovensko. Ze starych ¢lenskych zemi bylo stale nejdynamictéjsi ekonomikou Irsko.

Cesk4 republika dosahovala dlouhodobé relativné nizkou réistovou vykonnost méfenou
realnym ristem HDP. V poslednich letech je vSak tempo riistu ¢eské ekonomiky podstatné
rychlejsi nez je primér zemi EU a dostava se na uroven sousednich stfedoevropskych zemi
(s vjjimkou Slovenska). Ceska republika progla v letech 1997 az 1998 obdobim hospodaiské
recese charakterizované poklesem HDP a od roku 1999 dochazi k postupnému oziveni hos-

podaiského ristu, ktery v roce 2005 dosahl vyse 4,8 %.

Tabulka 11: Hruby domaci produkt ve stalych cenach (ro¢ni tempa ristu)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
EU-25 2,7 1,8 2,7 3,0 3,0 3.8 1,9 1,2 1,2 2.4

Belgie 2,4 1,2 33 1,9 3,1 39 1,0 1,5 0,9 2,6

Dansko 2,8 32 2,2 2,6 35 0,7 0,5 0,6 2,1

Finsko 3,4 3,8 6,2 5,0 3,4 5,0 1,0 22 2,4 3,6 1,9

Irsko 9,8 8,3 8,5 9,2 6,2 6,1 4.4 4,5 4.4

Kypr 9,9 1,8 2,3 5,0 4.8 5,0 4,1 2,1 1,9 3,8 39

Lotyssko -0,9 3,8 83 4,7 33 6,9 8,0 6,4 72 8.3 9,1

Mad arsko 1,5 1,3 4,6 4,9 4,2 5,2 3,8 3,5 2,9 4,2 3,7

Némecko 1,9 1,0 1,8 2,0 2,0 32 1,2 0,1 -0,2 1,6 0,8

Polsko 7,0 6,0 6,8 4,8 4,1 4,0 1,0 1.4 3,8 53 3,4

Rakousko 1,9 2,6 1,8 3,6 33 34 0,8 1,0 1,4 2,4 1,7

Slovensko 5,8 6,1 4,6 4,2 1,5 2,0 3,8 4,6 4.5 5,5 5,1

Spanélsko 2,8 2,4 3,8 4.5 4,7 5,1 3,5 2,7 3,0 3,1 34

Velka Britanie 2,9 2,7 32 3,2 3,0 4,0 2,2 2,0 2,5 32 1,6

Zdroj: Statistical Annex of European Ekonomy, Autumn 2005, s. 48-49
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Tabulka 12: Rist HDP v kli¢ovych svétovych ekonomikach (meziro¢ni zména, v %)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006P 2007P

CR -1,1 1,2 3,9 2,6 1,5 32 44 48 44 4,3
EU-25 3,0 3,0 38 1,9 1,2 1,2 2.4 1,5 2,1 2.4
Eurozona 2,9 2,9 3,7 1,9 0,9 0,7 2,1 1,3 1,9 2,1
Némecko 2,0 2,0 3.2 1,2 0,1 -0,2 1,6 0,8 1,2 1,6
USA 4,2 4,4 3,7 0,8 1,6 2,7 4,2 3,5 3,2 2,7

P.... Progndza

Zdroj: Eurostat

Rist HDP, podle kterého je obvykle posuzovan postup realné konvergence, neni jedinym
ukazatelem ekonomické vykonnosti. Priblizovani ekonomické urovné k primérné urovni
zemi EU-25 probiha v CR vyrazné rychleji, nez odréazeji tempa rtistu HDP na obyvatele.
V mensi mife je tomu tak i v Madarsku a ve Slovinsku. Naopak v Polsku, a zejména pak na
Slovensku, rychlost realné konvergence za vykazovanym predstihem v tempech riastu HDP
zaostdva. Slovensko vykazuje rychlejsi tempa rstu HDP nez CR, av$ak jeho ekonomicka
uroven se v uplynulych 5 letech priblizila k EU jen o 7 procentnich bodu (ze 47 % na 54 %),
zatimco CR postoupila o 9 p.b. (z 64 % na 73 %).

3.2 MIRA NEZAMESTNANOSTI

V EU existuji dvé velké skupiny, které vykazuji odlisné miry nezaméstnanosti. Do prvni
skupiny patii staty jako je Dansko, Rakousko, Velka Britanie a Nizozemsko s nizkymi hod-
notami (do 6 %) a druha s vyrazné vyssimi hodnotami okolo 10 %, kam patfi napt. Francie,
Némecko, Spanélsko. Ve druhé poloviné 90. let doslo ke sniZeni miry nezaméstnanosti, ale od
roku 2001 dochazi k pozvolnému narustu. Nové clenské zemé vykazuji v primeéru vyssi hod-

noty. Nejvyss$i mirou nezaméstnanosti trpi Polsko a Slovensko (v roce 2004 vice nez 18 %).

V CR se mira nezaméstnanosti li$ podle zptisobu zjisfovani miry nezaméstnanosti. Ceskd
republika vykazuje dlouhodobé niz$i miru nezameéstnanosti vici praméru EU. Vici zemim
Evropy, predevsim Polsku ¢i Slovensku jsou dosazené hodnoty polovi¢ni. Pres pozitivni trend
posledni doby se nadale mira nezaméstnanosti pohybuje nad hodnotami obvyklymi v nejvy-

spélejsich zemich svéta.
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Tabulka 13: Harmonizovana mira nezaméstnanosti (v %)

12. 1. 2. 3. 4. 5. 6. 7. 8. 9. 10. 11. 12.

2004 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005 2005
EU-25 8,9 8,9 8,9 8,9 8,8 8,8 8,7 8,6 8,6 8,5 8,5 8,8 8,5

Madarsko

Slovensko

Zdroj: Eurostat

Obr. 2: Mira nezaméstnanosti (rok 2005, v %)

Zdroj: Eurostat - Structural Indicators, Employment, k 24. 10 2005
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Tabulka 14: Mira dlouhodobé nezaméstnanosti (celkem, v %)

Zemé 1995 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
EU-25 . 4,1 3,9 3,8 3,9 4 4,1 3,9

Belgie 5,8 4,9 3,7 3,2 3,6 3,6 3,8 4,4

Ceska republika . 3,2 4,2 4,2 3,7 3,8 4,2 4,2

Estonsko . 5,0 5,7 8,7 5,0 4,7 4,8 4,2

Francie 4,4 4,1 3,5 3,0 3,1 3,7 3,9 4,0

Italie

N
—
o
N

6,3 5,7 5,1 4,9 4,0 3,9

Litva

wm
(V)

8,0 9,2 7,2 6,1 5,8 4,3

Lucembursko 0,7 0,7 0,6 0,6 0,8 0,9 1,1 1,2

Malta . . 4,4 3,7 3,4 3,3 3,4 3,4

Nizozemsko 3,1 1,2 0,8 0,6 0,7 1,0 1,6 1,9

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

Rumunsko . 2,8 3,5 3,2 4 4,2 4,5 4,4

Slovensko . 8,0 10,2 11,4 12,2 11,4 11,8 11,7

Spojené krélovstvi 3,6 1,7 1,4 1,3 1,1 1,1 1,0 1,0

Svédsko 2,3

=
O
=
i
=
o
=
o
=
o

1,2 1,2

Kandidatské zemé
Chorvatsko . . . . 8,9 8,4 7,3

N
N

Ostatni zemé
Island . . . . . 0,2 0,3

e
W

5%
o
=
=
=
)

1,3 1,7 1,8 1,6

—
w

Japonsko

Zdroj: Eurostat, Structural Indicators, Social Cohesion



3.3 REALNY EFEKTIVNf MENOVY KURZ

V EU je vyvoj v jednotlivych zemich stabilizovany s tendenci mirného posilovani v celém
obdobi 1995 az 2004. Tomuto trendu se vymyka pouze Némecko a Rakousko. Vzhledem
k existenci spolecné mény je v eurozéné vyvoj REER ovlivnén pouze cenovymi zménami.
V novych ¢lenskych zemich EU (EU-10) je vyvoj REER ovlivnén oscilacemi ménovych kurzt
arychlejsim rtistem cenovych hladin. Od roku 2000 je v fadé zemi charakterizovan vyraznou
apreciaci ménovych kurzi (CR, Madarsko a Slovensko). Naopak Polsko a Loty$sko zazname-

naly v poslednich dvou letech pokles REER.

V Ceské republice je REER vyznamné ovlivnén dlouhodobym posilovanim nominalniho
kurzu koruny a rychlejsim tempem miry inflace ve srovnani se sledovanymi zemémi. Tyto
vlivy vedou k jeho zhodnocovéani. Cesk4 koruna se v obdobi 1995-2004 realné zhodnocovala
v praméru o 2,7 % ro¢né (index 127,2 za rok 2004) a toto zhodnoceni je po Madarsku v EU-8

nejrychlejsi.

Obr. 3: Index realného efektivniho kurzu v roce 2005 (1999 = 100)
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Zdroj: EUROSTAT - Sustainable Development Indicators, Economic development, Competitiveness



Diplomovd prdce Nomindlni konvergence — plnéni Maastrichtskych konvergencnich kritéerit

4 NOMINALNI KONVERGENCE

— PLNENT MAASTRICHTSKYCH KONVERGENCNICH KRITERI{

Kandidatskym zemim zadajicim o prijeti do Evropské unie byl ze strany EU uloZen zavazek
usilovat nasledné také o vstup do eurozény. Znamena to vzdat se vlastni mény, ztratit kurzovou
samostatnost, rezignovat na vlastni ménovou politiku a podridit se disledkiim spole¢né poli-
tiky. Evropska unie ocekava, Ze nové clenské staty se k ptijeti do eurozény dopracuji splnénim
konkrétnich podminek maastrichtskych kritérii. Tato kritéria vyzaduji snizeni miry inflace,
konvergenci urokovych sazeb, omezeni rozpoctového deficitu a statniho dluhu. Dale budou
tyto staty jiz dva roky pred prijetim do eurozény muset plnit podminky ¢lenstvi v mechanismu

sménnych kurztt ERM 11, coz omezi §ifi jejich kurzové flexibility.

Smlouva uklada za povinnost dvéma institucim - Evropské komisi a Evropské central-
ni bance - vyhodnocovat v minimalné dvouletém intervalu plnéni konvergen¢nich kritérii
u clenskych statd, které maji odklad pro zavedeni eura, ve skutecnosti k tomu vsak docha-
zi kazdoroc¢né. Jejich vystupem jsou dva samostatné dokumenty: Konvergencni zprava EK

a Konvergencni zprava ECB.

Tabulka 15: PInéni konvergencnich kritérii v roce 2004
(srovnani ¢lenskych statii EU s odkladem zavedeni eura podle Konvergencni zpravy EK)

cenova udrzitelnost dlouhodobé
stabilita verejnych financi ménovy kurz urokové sazby
(deficit, dluh)

CR* ano ne ne ano
Estonsko** ano ano ne -
Kypr* ano ne ne ano
Lotyssko ne ano ne ano
Litva** ano ano ne ano
Madarsko* ne ne ne ne
Malta* ne ne ne ano
Polsko* ne ne ne ne
Slovinsko** ne ano ne ano
Slovensko* ne ne ne ano
Svédsko ano ano ne ano

Zdroj: Evropskd komise, fijen 2004
Pozn.: *... proti zemi byla zahdjena procedura nadmérného schodku rozhodnutim Rady ze dne 5. Cervence 2004
p y ljena p y

** ... zemé vstoupila dne 28. cervna 2004 do kurzového rezimu ERM I1



Zavéry Konvergenc¢ni zpravy 2004 Evropské komise i Konvergencni zpravy 2004 Evropské
centralni banky poukazuiji na to, Ze ze ¢tyf konvergenénich kritérif spliuje CR pouze dvé - kri-
térium cenové stability a dlouhodobych urokovych sazeb. K témuz zavéru dochazi i vyhod-
noceni provedené v této praci. Souhrnné vyhodnoceni u vSech ¢lenskych stat Evropské unie

s odkladem pro zavedeni eura ukazuje predchozi tabulka 15.

4.1 KRITERIUM CENOVE STABILITY

Kritérium cenové stability se v letech 2005 a 2006 dafi CR plnit. P#i soucasné striktni
interpretaci kritéria pouzivané Evropskou komisi a Evropskou centrélni bankou vsak neni
vylouceno, e v piipadé zachovani nynéjsiho cile CNB ve vysi 3 % bude plnéni tohoto kritéria
ohrozeno. Pravdépodobnost poruseni kritéria z4visi na vyhledu cenového vyvoje v CR (mj.
na vyhodnoceni sily dopadu pfipravovanych zmén v oblasti nepfimych dani): zatimco podle
vyhledu MF by problém nastat nemél, podle vyhledu CNB je v piipadé zachovani sou¢asného
infla¢niho cile ve vysi 3 % budouci porudeni kritéria velmi pravdépodobné. Dale pak zavisi na
vyvoji samotné referen¢ni hodnoty kritéria, ktera se odviji od inflace v jednotlivych zemich
EU. U ni pii soucasné interpretaci nelze vyloucit vykyvy smérem dold znesnadnujici splnéni

kritéria cenové stability.

Tabulka 16: Harmonizovany index spotiebitelskych cen (pramér poslednich 12 mésici, rist v %)

2002 2003 2004 8/05 2005 2006 2007 2008
Pramér 3 zemi EU
1,4 1,2 0,7 0,9 0,9 1,3 1,6 1,5
s nejnizsi inflaci®
Hodnota kritéria
’ 29 2of] 2o/ 2,4 2,4 2,8 3,1 3,0
(L. radek + 1,5 p.b.)
Ceska republika® 1,4 -0,1 2,6 1,8 1,6 2,4 2,6 2,5

Zdroj: Eurostat, Evropskd komise, Konvergencni programy

a Programy stability clenskych zemi, ndvrh Konvergenéniho programu CR (2005)

19 Vyhled inflace v EU pero roky 2005 - 2006 je prevzat z jarni ekonomické prognézy Evropské komise, pro roky 2007 — 2008 z konvergenc-
nich programii a Programii stability ¢lenskych zemi (2004).

20 Prognéza pro CR je prevzata z ndvrhu konvergencniho programu CR (2005) vypracovaného na zdkladé idajii zndmych v zai 2005.
Prognéza CNB z tijna 2005 ocekdvd inflaci vyjddienou harmonizovanym indexem spotiebitelskych cen v r. 2005 ve vysi 1,7 %, v . 2006

ve vysi 3,3 % a v r. 2007 ve vysi 3,1 %.



Vymezeni ,,nejvyse tii ¢clenskych statd, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsich
vysledki®, poskytuje pfi vyhodnoceni kritéria jistou volnost pfi posouzeni, které staty budou
pripadné z vypoctu hodnoty kritéria vylouceny, protoze mira inflace, které dosahly, nebude
povazovana za ,miru inflace v souladu s pozadavky cenové stability. Pro vypocet hodnoty
kritéria v tabulce 16 je zvolena takova interpretace, kdy za tfi zemé s nejlep$imi vysledky

svv7s

v oblasti cenové stability jsou povazovany zemé s nejnizsi kladnou inflaci.

Pokud budeme odvozovat vyhled hodnoty kritéria z minulych udajt, pak vletech 1999 az
2004 se vyse kritéria pohybovala od 2,2 % do 2,9 %. Infla¢ni cil CNB, stanoveny od roku 2006
pro ndrodni index spottebitelskych cen na tirovni 3 % (CNB se zaroven zavézala usilovat o to,
aby se skute¢na hodnota inflace nelisila od cile o vice nez jeden procentni bod na obé strany),
tak vytvari podminky pro splnéni kritéria blizko jeho referen¢ni hodnoty. Harmonizovany
index spottebitelskych cen vykazuje v CR systematicky niz$i hodnoty inflace nez index nirod-
ni. Nicméné napriklad v roce 2004 vedly bezinfla¢ni Soky v nékterych zemich EU k poklesu
referenéni hodnoty kritéria, zatimco inflace v CR naopak zaznamenala piechodny nértst,
takze CR kratkodobé kritérium cenové stability neplnila. Neplnéni kritéria po ur¢itou dobu

predevsim v zavislosti na vnéj$im vyvoji neni samozfejmé vylouceno ani v budoucnu.

Mezinarodni srovnani

V listopadu 2005 vzrostly spotfebitelské ceny oproti stejnému obdobi minulého roku
v EU-25 02,2 %, v eurozoné pak o 2,3 %. V dtsledku rostoucich cen nerostnych surovin
a naslednych infla¢nich oc¢ekavani, pfistoupila Evropska centralni banka ke zvyseni klicovych
urokovych sazeb o 25 bazickych bod, ze strany ECB na 2,25 % na zacatku prosince 2005.

Z&kladni tirokové sazby v EU a CR jsou tak opét nastaveny ve stejné vysi.

Cena ropy Brent dosahla v roce 2004 priméru 38,30 USD za barel. Vysoka poptavka v Ciné,
vale¢né konflikty na Blizkém Vychodé a prirodni katastrofy (nepfiznivé klimatické podmin-
ky v oblasti tézby ropy) vedly k postupnému nartstu ceny az na uroven 68,00 USD za barel
v zafi 2005. Nelze predpokladat, ze by se cena ropy v nejbliz§im obdobi vratila pod uroven
50,00 USD za barel. Ceny ostatnich nepalivovych surovin a potravin rovnéz rostou, hlavni

pii¢inou je rtist poptavky v Ciné a Indii.



Tabulka 17: Vyvoj spotiebitelskych cen (ro¢ni primérna harmonizovana mira inflace, v %)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
CR 3,9 4,5 1,4 -0,1 2,6 1,5 2,2
EU-25 2,1 1,6 2,4 2,5 2,1 1,9 2,1 2,2 2,0
Eurozéna 1,1 1,1 2,2 2,5 2,3 2,1 2,1 2,1 1,8
USA 1,6 2,2 3,4 2,8 1,6 2,3 2,7 - -

Zdroj: MF (Konvergencni program CR, 11/2005), Eurostat

K rtstu urokovych sazeb doslo i mimo Evropu, zvySovani sazeb americkym Federalnim
rezervnim systémem bylo motivovano i snahou o zvys$eni atraktivity amerického dolaru. Kurz

¢eské mény vici americkému dolaru je vyrazné ovlivnén pohyby eura vici dolaru.

Harmonizovany index spotfebitelskych cen z bfezna 2005 ukazuje proti roku 1996 riist
cen 0 37,2 %, coz je nejnizsi prirtistek cen ve srovnani se vSemi ostatnimi stfedoevropskymi
zemémi, které v kvétnu 2004 vstoupily do EU. V Madarsku vzrostly ceny proti roku 1996
0 115,4 %, na Slovensku o 84,6 %, ve Slovinsku o 76,1 % a v Polsku o 72,3 %. Nizéi prirastek

cen méla z nové pristoupivsich zemi pouze Litva, Kypr a Malta.

I pres lepsi vysledek, nez kterého dosahla v kroceni inflace vétsina pristoupivsich zemi, byl
cenovy rast v Ceské republice vy$si nez v Evropské unii. V EU-25 stouply ceny od roku 1996
0 20,5 % a ve starych ¢lenskych zemich EU o 16,9 %. Celkové v EU stouply ceny o 17 %, coz
predstavuje primérnou ro¢ni zménu harmonizovaného indexu o 2,1 %. V CR naproti tomu
¢inila primérna ro¢ni zména HICP 4,4 %. OvSem v Madarsku stoupaly ceny ro¢né v primeéru

0 14,4 %.

Obr. 4: Harmonizovany index spotiebitelskych cen - priimérna meziro¢ni zména (v %)
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Nizkou miru inflace vykazuje CR predevsim v polozce Potraviny. Ceny potravin stoji mimo
dosah ménové politiky. V CR stoupla cenové hladina u potravin podle harmonizovaného
indexu z bfezna 2005 proti roku 1996 pouze 0 9,1 %. Jde o nejnizsi rtist ze sledovanych zemi,
a také nizsi prirastek, nez vykazuje primeér za zemé EU-25 (+19 %) i staré clenské zemé EU
(+15,8 %). Obrovsky rtist cen potravin vykazuje Madarsko, kde se cenova hladina zvysila
proti roku 1996 o plnych 87 %, coz je téméf desetindsobné zvyseni proti ptirtistkiim v Ceské
republice. Vyrazné vyssi jsou i risty cen potravin v Polsku a na Slovensku (o 50,5 %, resp.
39,4 %). Cenova hladina potravin ve Slovinsku stoupla za uvedené obdobi 0 60,6 %. Nizsi rtist
cen potravin zaznamenalo za poslednich zhruba osm let ze zemi EU pouze Némecko (6,6 %)

a Litva (4,4 %). Ptiblizné stejné jako v CR vzrostly za uvedené obdobi ceny potravin ve Velké

Britanii.

4.2. KRITERIUM UDRZITELNOSTI VEREJNYCH FINANCI

Kritérium udrZitelnosti vefejnych financi CR neplni.

Navrh statniho rozpoctu na rok 2007 a navazujici Sttednédoby rozpoctovy vyhled na roky
2008-2009 nevytvari predpoklady pro plnéni tohoto kritéria. Udrzitelné snizeni deficitu verej-
nych rozpocti pod uroven 3 % HDP se sice podle Konvergen¢niho programu 2005 oc¢eka-
valo od roku 2008, predlozené navrhy jsou vak s timto zamérem v rozporu. To pfedstavuje
vyznamné omezeni a nejistotu ohledné budouciho nac¢asovani zavedeni eura. S vysokou prav-
dépodobnosti tak dojde k odlozeni terminu snizeni deficitu pod pozadovanou tfiprocentni
hranici. Dokud nebude pfipravena nova strategie konsolidace vefejnych financi, je pred¢asné

uvazovat o novém terminu.

Pokud jde o oblast vladniho dluhu, jeho troven je (i pfi vyhledu ristu v nejblizsich letech)
stale relativné nizka a tedy vyznamné pod referen¢ni hodnotou 60 % HDP. Dal$im rizikem
z hlediska udrzitelnosti vyvoje vefejnych rozpoctii a budouci dynamiky vladniho zadluzovani

jsou vak odsouvané reformy zejména diichodového systému a systému zdravotni péce.

4.2.1 Kritérium vladniho deficitu

Prvni ¢ast kritéria udrzitelnosti verejnych financi je zaméfena na kratkodoby az stred-
nédoby fiskalni vyvoj. Kriteridlni veli¢inou je deficit sektoru vladnich instituci v metodice

narodnich uctl ESA 95. Soucasné nastaveni parametrt vefejnych financi CR neumoznuje



plnit kritérium vladniho deficitu udrzitelnym zpisobem. Fiskalni vyvoj potvrzuje, Ze docasny
pokles deficitu na iroven mirné pod 3 % HDP v roce 2004 byl disledkem mimoradnych fak-
tort a nebyl v nasledujicich letech udrzitelny. Navrh statniho rozpoctu na rok 2007 potvrzuje
zhorsujici se trend vyvoje vefejnych financia CR tim nedodrzi konsolidaéni strategii, ke které
se zavazala po vstupu do EU. Tim dojde i k poruseni zavazku vici EU snizit vladni deficit

udrzitelnym a vérohodnym zptisobem do roku 2008 pod 3 % HDP.

Tabulka 18: Deficit sektoru vladnich instituci (v metodice ESA 1995,v % HDP)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Hodnota kritéria -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0 -3,0
Ceska republika®" -6,8 -12,5 -3,0 -3,6 -3,5 -4,0 -3,5

Zdroj: CSU, ndvrh Konvergenéniho programu CR (2005)

V roce 2003 ¢&inil podle CSU deficit verejnych rozpoéti CR vysokych 12,5 % HDP. Za vyraz-
né lepsim vysledkem roku 2004 v porovnani s rokem 2003 stalo nékolik faktort - predevsim

v8ak snizeni deficitu centralni vlady, tedy statniho rozpoctu a mimorozpoctovych fond:

- do nizsiho deficitu pocitaného podle metodiky ESA 95 se v roce 2004 promitl predevsim
fakt, ze vykazany schodek statniho rozpoctu dosahl 93,5 mld. korun a byl tak 0 21,4 mld.

korun niz$i, nez predpokladal navrh statniho rozpoctu;

- vliv mélo i to, Ze nova rozpoctova pravidla umoznila prevod nevycerpanych prostredkii
do rezervnich fonda ve vysi 25,8 mld. korun, coz vedlo ke zlepseni vladniho deficitu.
Soucasné doslo k odpisu nedobytné pohledavky za vysoce zadluzenymi cizimi zemémi

(o odpusténi pohledavky ve vysi 18,7 mld. korun se zhorsilo saldo vladniho sektoru);

- oproti aktualizovanému Konvergen¢nimu programu byla na zakladé doporuceni Eurostatu
preklasifikovédna garance ve prospéch CNB ve vysi 22,5 mld. korun, kterd byla ptvodné
zaznamenana formou kapitalového transferu s plnym dopadem na vladni deficit a dluh vroce
2004 - o tuto ¢astku byl proti Konvergen¢nimu programu snizen v roce 2004 deficit vladniho

sektoru, protoZe tato garance byla nasledné zarazena do roku 1997, v némz vznikla.

21 Prognéza pro CR je pievzata z ndvrhu Konvergenéniho programu CR (2005) vypracovaného na zdkladé tidajii znamych v zd#i 2005.
Prognéza CNB z Fijna 2005 ocekdvd deficit vefejnyich financi v r. 2005 ve vysi 3,6 % HDE v roce 2006 ve vysi 3,0 % HDP a v roce 2007
ve vysi 2,8 % HDP



Obr. 5: Vyvoj deficitii vefejnych rozpocti v poméru k HDP u vybranych zemi a EU (1997-2004, v %)
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4.2.2 Kritérium vladniho dluhu

Vv

Druha cast kritéria sleduje udrzitelnost verejnych financi z dlouhodobéjsiho pohledu na
zakladé urovné a vyvoje dluhu sektoru vladnich instituci. Vzhledem k nizké vychozi drovni
vlddniho dluhu nemé CR s plnénim kritéria problémy. Do zvyseni vladniho dluhu v posled-
nich letech se ve zna¢ném rozsahu promitlo zahrnuti vétsiny identifikovanych neptimych
zévazkt vlady (zejména vladnich garanci a také zattidéni Ceské inkasni, CKA a jejich dce-
finych spole¢nosti do sektoru vladnich instituci). V nasledujicim obdobi se sice podatilo
stabilizovat podil vladniho dluhu na HDP, k cemuz zejména prispél rychly hospodarsky riist,
ve vyhledu na dalsi roky se vSak ocekava jeho dalsi postupné zvySovani. Navic ani uspésné
provedeni nezbytné fiskalni konsolidace nedokaze dlouhodobé udrzitelnym zptisobem sta-
bilizovat troven vladniho dluhu, nebude-li fiskalni systém pfipraven na oc¢ekavané dopady
starnuti obyvatelstva. To je tieba zabezpecit provedenim vyznamnych reforem diichodového

systému a systému poskytovani zdravotni péce.

Tabulka 19: Vladni dluh (v metodice ESA 1995, v % HDP)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Hodnota kritéria 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0 60,0
Ceska republika® 29,8 36,8 36,8 37,4 37,1 37,9 37,8

Zdroj: CSU, ndvrh Konvergenéniho programu CR (2005)

22 Prognéza pro CR je prevzata z ndvrhu Konvergenéniho programu CR (2005) vypracovaného na zakladé tidajii znamych v zd#i 2005.
Prognéza CNB z #ijna 2005 ocekdvd viddni dluh v r. 2005 ve vysi 35,8 % HDRB v r. 2006 ve vysi 36,1 % HDP a v r. 2007 ve vysi 36,7 %
HDP
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Obr. 6: Zahrani¢ni zadluzenost CR
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Zdroj: CNB, obrdzek: CTK

4.3 KRITERIUM STABILITY MENOVEHO KURZU

Formalni vyhodnoceni kurzového kritéria je mozné provadét az po vyhlaseni centralni

parity pro kurz koruny a vstupu CR do kurzového mechanismu ERM II.

Interpretace tohoto kritéria by navic neméla byt mechanicka, ale méla by byt provade-
na v navaznosti na vyvoj dalsich ekonomickych veli¢in a jejich vlivu na pripadné kurzové
vykyvy. Kolisani ménového kurzu CZK/EUR je dlouhodobé mensi nez hypotetické pasmo
+15 %. Odchylky od primérného kurzu vak byly pomérné vyznamné, v soucasnosti proto
nelze s jistotou fici, zda by byl minuly vyvoj hodnocen jako splnéni podminky pohybu blizko

centralni parity ,,bez vyrazného napéti®.

— 61 —



Obr. 7: Nominalni kurz CZK/EUR
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Pozndmka: Pohyb kurzu v obrdzku smérem nahoru znamend posilovdni koruny.

Hpypotetickad centrdlni parita je simulovdana priimérnou hodnotou kurzu v letech 2002 - 2004.

Vyvoj v poslednich nékolika letech ukazuje, ze kolisani ménového kurzu CZK/EUR je
zfetelné mensi nez hypotetické pasmo +15 %. Odchylky od primérného kurzu vsak byly
pomérné vyznamné, dlouhodobé vykazuje tento kurz trend smérem k posilovani koruny.
Z vymezeni kritéria vyplyva, Ze jeho interpretace neni zcela jednoznacna a pfi vyhodnoceni
plnéni kritéria bude bran zfetel i na dalsi faktory, nez je samotna uroven ménového kurzu.
Nelze proto s jistotou fici, zda by stavajici stav byl vyhodnocen jako splnéni podminky pohybu

7¢C

blizko centralni parity ,,bez vyrazného napéti.

Uspésna tcast v ERM 1 je zavislé zejména na mifte sladénosti s ekonomikou eurozény, na
pruznosti trhi a na konzistenci hospodarskych politik. Eurostrategie doporucuje tcast v ERM
II pouze po minimélni nutnou dobu dvou let, z ¢ehoz vyplyvé, ze ,,CR by se méla zapojit do
kurzového mechanismu ERM II teprve po vytvoreni predpokladu pro to, aby ji bylo umoznéno
v dobé vyhodnocovani kurzového kritéria (po dvou letech od vstupu do ERM II) prijmout

ménu euro a poté bez problémil realizovat vyhody z jejiho prijeti®



Vstup Ceské republiky do ERM II bude predstavovat ve srovnani se sou¢asnym kurzovym
rezimem floatingu novy prvek, ktery mize chovani ménového kurzu vyznamné ovlivnit.
Jako klicovy problém prechodu na mechanismus ERM II se pfitom jevi vhodné (udrzitelné)

nastaveni centralni parity.

4.4 KRITERIUM DLOUHODOBYCH UROKOVYCH SAZEB

Kritérium dlouhodobych tirokovych sazeb v soucasnosti CR plni a rovnéz vyhled nenazna-

¢uje problémy v této oblasti.**

Tabulka 20: Desetileté urokové sazby z vladnich dluhopisii (priumér za poslednich 12 mésici, v %)

2002 2003 2004 7/05 2005 2006 2007 2008

Pramér 3 zemi EU

4,90 4,12 4,28 3,76 3,8 4,2 4,2 4,2
s nejnizéi inflaci
Hodnota kritéria
) 6,90 6,12 6,28 5,76 5,8 6,2 6,2 6,2
(L. radek + 2,0 p.b.)
Ceska republika 4,94 4,12 4,75 4,01 3,3 3,4 3,9 4,0

Zdroj: Eurostat, makroekonomickd predikce MF (Fijen 2005)

Prognéza trokovych sazeb z vladnich dluhopisti v CR je zavisld na ispésném dokonéeni
konsolidace vefejnych financi. Pfipadnd ztrata davéry financ¢nich trhii ve vysledek fiskalni
reformy se miize velmi rychle projevit v nartstu rizikové prémie dlouhodobych trokovych

sazeb a ohrozit plnéni tohoto konvergen¢niho kritéria

23 Vzhledem k tomu, Ze pro sledovany casovy horizont neni k dispozici prognéza dlouhodobych tirokovych sazeb zemi, které by podle pro-
gnozy inflace mély tvofit zdkladnu pro vypocet kritéria, vychdzi projekce hodnoty kritéria v tabulce 20 z technického predpokladu, ze se
dlouhodobé tirokové sazby budou pohybovat spolecné s vyvojem inflace, tj. nebude dochdzet ke zméné redlnych tirokovych sazeb. Hodnotu

kritéria v letech 2005 — 2008 je tak tfeba vnimat pouze jako orientacni.



5 ZHODNOCENI KONVERGENCE

Redlna a nominalni konvergence probihaji soubézné a navzajem se ovliviiuji. Zemé s nizkou
ekonomickou urovni maji téz nizkou cenovou troven ve srovnani se zemémi ekonomicky vyspé-
lej$imi a jesté nizsi je jejich relativni mzdova troven, resp. uroven pracovnich nakladd. S rastem
ekonomické urovné stoupa cenova hladina, dochazi k realnému zhodnocovani mény a zvysuje se
i relativni iroven mezd. Méné vyspélé zeme svou konkurenceschopnost v mezinarodnim métitku
zakladaji ve véts$i mife na nizkych mzdach a nizkych celkovych vyrobnich ndkladech. Zatimco tyto
»low cost economies” vyuzivaji prevazné nakladovou (cenovou) konkuren¢ni schopnost, zemé

ekonomicky vyspélé maji lepsi predpoklady k necenové (kvalitativni) konkuren¢ni schopnosti.

Pro bezporuchovy pribéh integracniho procesu ma rozhodujici vyznam harmonicky pri-
béh vyrovnavani ekonomické urovné (na zakladé predstihu v ristu produktivity prace), cenové
urovné a mzdové urovné. Prili§ rychly vzestup cenové hladiny spottebitelskych cen, nepod-
lozeny dostate¢nym predstihem v rtistu produktivity prace a na néj navazujicim riistem mezd,
by mohl ohrozit vyvoj Zivotni trovné v diisledku poklesu redlnych mezd a vSech redlnych
prijmu obyvatelstva. Prili§ silné mzdové tlaky, vynucujici si rist mezd neodpovidajici pro-
duktivité prace, by vedly ke snizeni konkurenceschopnosti podnikatelské sféry, ke zpomaleni

ekonomického ristu a koneckoncti ke zvy$eni nezaméstnanosti.

Site mezery ve vztahu k vyspélym zemim EU je v jednotlivych uvddénych zékladnich
makroekonomickych parametrech rizna. V Ceské republice dosahla v roce 2005 ekonomicka
uroven, méfenda HDP na obyvatele v PPS, zhruba 73 % arovné EU-25, pficemz troven pro-
duktivity prace, méfené HDP na pracovnika v PPS, ¢inila 67 %. Cenova uroven celkového

HDP dosahovala jen zhruba 58 % a na regresni kfivce, méfici zavislost ekonomické a cenové

urovng, vykazuje velkou odchylku smérem dolt.

Nejvétsi mezera se vyskytuje v urovni pracovnich nakladd, které v nominalnim vyjadreni
(v kurzovém prepoctu) dosahuji v propoctu na pracovnika pouze necelou tfetinu priméru za
zemé EU-25 v CR a necelou &tvrtinu na Slovensku. V realném vyjadteni se vyse pracovnich
nakladi na zaméstnanou osobu pohybuje vyrazné nize, nez ¢ini relace v produktivité prace.
Z téchto divod zlistavaji i pfi docasné rychlejsim rstu mezd nez produktivity prace jednot-

kové pracovni naklady v evropském srovnani stale vysoce podpriameérné.



Z uvadénych udaji je zfejmé, Ze v procesu konvergence nejrychlejsi dynamiku budou mit
nominalni mzdy (vyjadfené v eurech), nasledovany redlnymi mzdami (v parité kupni sily)
a cenovou urovni. Nejpomaleji se bude priblizovat celkova ekonomicka uroven, kde existujici

mezera k priméru zemi Unie predstavovala v roce 2005 ,,jen 27 % v CR.

Korelace mezi ekonomickou trovni, charakterizovanou hrubym domacim produktem na
obyvatele v parité kupni sily a cenovou urovni celkového HDP, je v seskupeni zemi EU-25
velmi tésna. Cenova hladina ceské ekonomiky je vsak dlouhodobé vzdalena od cenové hla-
diny v EU smérem dola daleko vice, nez by odpovidalo rozdilu v ekonomické trovni. V tom
se ¢eska ekonomika odlisuje od ekonomik ostatnich postkomunistickych novych ¢lenskych
zemi, jejichz vzdalenost od cenové urovné EU-25 vice odpovida jejich ekonomické vyspélosti.

Lezi bud presné na regresni primce, meértici zavislost mezi ekonomickou a cenovou trovni,

nebo v jeji tésné blizkosti.

Obr. 8: Zavislost cenové hladiny na ekonomické irovni zemé (EU-25 = 100, rok 2004)
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Pozndmka: Lucembursko z analyzy vypusténo.

Zdroj: EUROSTAT, Structural Indicators, National Accounts.



Konvergence cenové urovné a zhodnocovani kurzu mény

V nomindlnim vyjadfeni (v kurzovém prepoctu) je mezera v HDP na obyvatele k primeé-
ru Unie v zemich EU-5 vétsi nez v redlné ekonomické urovni vzhledem k jejich nizsi cenové
trovni. V Ceské republice dosahl HDP na obyvatele v eurech v roce 2004 jen necelych 38 %
urovné EU-25. To je velmi blizké trovni Madarska (36 %). Podobné jako v realném vyjadreni
je nejvyssi uroven HDP na obyvatele v eurech ve Slovinsku, nejnizsi pak v Polsku, kde dosahuje

pouhych 24 % priaméru zemi EU-25 (viz tabulka 22).

Tabulka 21: HDP na obyvatele v eurech (v kurzovém prepoctu) v zemich EU-5 (EU-25 = 100)

2000 20001 2002 2003 2004 Rozdil v p.b. 2000-2004;
Ceska republika 29,5 31,7 36,0 36,6 37,8 83
Madarsko 25,0 27,4 32,2 33,8 35,6 10,6
Polsko 24,5 26,5 25,7 23,1 23,6 -0,9
Slovensko 20,5 20,7 22,4 25,0 27,6 7,1
Slovinsko 52,5 53,4 55,6 57,9 58,2 5,7

Zdroj: EUROSTAT, National Accounts.

S priblizovanim cenové hladiny probihd nomindlni konvergence podstatné rychleji nez
realna. Zatimco tempa rtistu HDP na obyvatele ve stélych cendch ¢inila v CR v letech 2001~
2004 v ro¢nim priméru 3,1 % a naskok pred EU ¢inil 1,8 p.b., tempa ristu HDP na obyvatele
v eurech (v kurzovém prepoctu) se zvySovala ro¢nim tempem mezi 9-10 % a priblizovala
se k EU s predstihem 6,6 p.b. Pozice CR vii¢i EU-25 v HDP na obyvatele v eurech se tak
zlepsila za 4 roky o vice nez 8 p.b.. Na rychlém tempu nominalni konvergence se kromé
ristu HDP v redlném vyjadfeni podilelo z vétsi ¢asti zpeviovani nominalniho kurzu ¢eské
koruny, z mensi ¢asti kladny infla¢ni diferencial deflatoru HDP. Nominalni kurz koruny
vici euru mezi roky 2000 a 2004 zpevnil z 35,61 CZK/EUR na 31,90 CZK/EUR, tj. 0 2,8 %

v ro¢nim primeéru.

Zhodnocovani nominalniho i realného kurzu koruny v kratkém c¢asovém horizontu muze
byt ovlivnéno nahodnymi vykyvy véetné spekulativnich vlivi finan¢nich trha. V dlouhodo-
bém casovém horizontu je zhodnocovani kurzu projevem rychlejsiho rtistu produktivity prace
v dané zemi a je s nim spojeno plynulé priblizovani cenovych hladin k urovni vyspélych zemi.
To predstavuje soubézny proces s realnou konvergenci a odrazi se v ném rostouci blahobyt
zemé. Po pfijeti spole¢né mény tento proces neustane, jak se mylné domnivaji néktefi analytici,

ale bude probihat pouze jednim kanalem - inflacnim diferencialem. Podminkou dlouhodobé



rovnovazného vyvoje ovsem je, aby nominalni zhodnocovani ménového kurzu, resp. kladny

infla¢ni diferencidl nevedly ke zhorSeni zahrani¢né obchodni bilance.

V dlouhodobém vyvoji od roku 1990 dochazi k priblizovani cenovych urovni k primeéru
na pocatku transformace. Ze zemi EU-4 (bez Slovinska) bylo a ztstava nejblize k pramérné
cenové trovni zem{ EU Madarsko. Ceska cenova hladina celkového HDP se k cenové hladiné
EU priblizovala ze stfedoevropskych tranzitivnich zemi nejrychleji. Mezi roky 1995 a 2004 se
zvysila ve vztahu k EU-25 téméf o 15 p.b. Vzhledem k dosazené ekonomické urovni je vsak

cenové hladina v CR stale jesté nizkd.

Apreciace mény a zvy$ovani cenové irovné by nemély probihat prekotné a s velkymi vykyvy,
nebot ztézuji pozici vyvozct, snizuji cenovou konkurenceschopnost dané zemé v zahrani¢nim
obchodé a mohou tak vést ke zhorseni vnéjsi ekonomické rovnovahy. V disledku kvalitativ-
nich zmén, projevujicich se v dlouhodobém zlep$ovani sménnych relaci, se podminku udrzeni
vnéjsi ekonomické rovnovahy v ceské ekonomice dafilo plnit. Pfi rostouci cenové hladiné
dochazelo ke snizovani deficitu v obchodé se zbozim a sluzbami, ktery poklesl z 3,2 % HDP
v obdobi 1996-2000 na 1,8 % v letech 2001-2004 v ro¢nim priméru. V roce 2005 pak poprvé

od roku 1991 bylo dosazeno kladného salda bilance zbozi a sluzeb.



Z AVER

Uspéchy novych ¢lenskych zemi v dohdnéni ekonomické trovné vyspélych zemi Unie se
v béznych analyzach obvykle posuzuji podle predstihu v tempech rastu HDP. Tento ukazatel
vsak neposkytuje tplny a vystizny obraz konvergence ekonomické trovné a mtize vést i k vaz-
nym omylim.** Nezachycuje totiz vliv kvalitativnich faktort, odrazejicich se v dlouhodobych
tendencich zmén sménnych relaci a je zatizen dal$imi nepfesnostmi pfi prevodu do stalych
cen. Vystiznéjsi charakteristikou odstranovani mezery v ekonomické irovni je srovnani urovni

HDP na obyvatele, ocenénych béznou paritou kupni sily.

Pieklenuti mezery v ekonomické trovni k vyspélym zemim Unie je zaleZitosti dlouhodo-
bou. I kdyz se tato mezera postupné zuzuje, jeji rozmér zistava veliky. Vyraznéjsi priblizeni
k urovni vyspélych zemi si v méné rozvinutych zemich vyzada pronikavé zmény v hybnych
silch jejich konkurenéni schopnosti. Uroves HDP na obyvatele v PPS v relaci k priiméru zemi
EU-25 dosahovala v zemich EU-5 (Ceska republika, Madarsko, Polsko, Slovensko, Slovinsko)
jako celku v roce 1995 jen 47 % a v roce 2005 se zvysila na 56 %. V zebficku ekonomické urovné
zemi EU-25 se jen 2 zemé EU-5 (Slovinsko a Ceské republika) nachézeji ve stfedni tfetiné,

ostatni jsou ve tretiné posledni.

V poslednim pétileti se zemé EU-5 priblizovaly k primeéru zemi EU-25 rtiznou rychlosti.
Nejméné pokrocilo Polsko, jehoz mezera se snizila mezi roky 2000 a 2005 jen o 3 p.b., kdyz
uroven HDP na obyvatele v PPS v relaci k EU-25 vzrostla ze 47 % na 50 %. Je v8ak nutno
prihlédnout k tomu, ze v 90. letech byl proces konvergence v Polsku naopak nejrychlejsi.
Nejvétsi piirtstek zaznamenala Ceska republika, jejiz relativni uroven vzrostla z 64 % na 73 %
a existujici mezera se tak zmensila 0 9 p.b. Ceskd ekonomika viak vyrovnavala propady z prvni

transformacni dekady, takze $lo spiSe o navrat na vychozi pozice.

24 Napiiklad v Cerstvé studii OECD ,Going for Growth” z iinora 2006 se uvddi, Ze ... Riist HDP na obyvatele nebyl v poslednich letech v Ces-
ké republice dostatecné vysoky, aby umoznil vyznamné dohdnéni v virovni diichodu ...“ (OECD, 2006, s. 26). Toto tvrzeni je v rozporu
s fakty, nebot v CR se tirovesi HDP na obyvatele v PPS v relaci k EU-25 zvysila z 64 % v roce 2000 na 73 % v roce 2005, tj. 0 9 p.b., coZ byl

nejvétsi pririistek ze vsech zemi EU-5.



Tempa raistu HDP v zemich EU-5 jsou v poslednich letech v souhrnu o 2 az 2,5 p.b.vyssi
nez v EU-25. Ve nasvédcuje tomu, zZe v nejbliz§im obdobi bude mozno predstih ve vysi kolem
2 p.b. udrzet, coz bude dynamizujicim faktorem riistu v celé Unii. Rychlost konvergence bude
zalezet na odpovidajici hospodarské strategii, kterou budou jednotlivé zemé volit p1i vyuzivani
vlastnich prednosti a napravé existujicich slabin. Podminkou stanoveni vhodné riistové stra-
tegie je pochopeni faktori, které jsou v soucasnosti hnaci silou redlné konvergence. Priprava
na vstup do EU jiz v procesu vyjednavani vyznamné kultivovala institucionalni prostredi
v pristupujicich zemich a zvysila jejich atraktivitu pro zahrani¢ni investice. S vyuzitim silného
prilivu zahrani¢nich investic se v rozhodujici mife podafilo prekonat obtize transformace,
spjaté s restrukturalizaci vyroby. S odstranénim zbyvajicich bariér v zahrani¢nim obchodé
bezprostiedné po vstupu do EU ziskaly nové ¢clenské zemé dalsi riistové stimuly. Tento faktor
je zv1ast zfetelny na urychleni ristu HDP v Ceské republice, dosahujicim k 5 az 6 % ro¢né.
Ocekavany prinos finan¢nich zdroji z evropskych strukturalnich fonda bude predstavovat

dalsi ristové podnéty.

Staty EU-5, vychdzejici z niz$i ekonomické trovné, mohou pfi ptiznivém vyvoji dosahnout
vys$sich temp réistu, coz by pii jejich provdzanosti (nejtésnéjsi mezi CR a SR) piiznivé ovlivio-
valo vyvoj celého regionu. Finan¢ni trhy vnimaji sttedoevropsky region jako celek, takze uspé-
chy ¢i netspéchy této zdaleka nejvétsi sttedoevropské ekonomiky se odrazi i jinde.”” Pomérné
prizniva tempa ekonomického riistu, ocekavana v nejblizsi budoucnosti v celém regionu, by
vSak neméla ukolébavat pozornost a odradit od intenzivnich pfiprav na dalsi etapu, kdy jiz

nebude mozno jako na hlavni faktor spoléhat na nakladovou konkurenceschopnost.

Silu jednotlivych rastovych faktori je obtizné zméfit a navzajem odlisit, nebot se riznym
zpusobem prekryvaji, pricemz nékteré z nich mohou byt pouze docasné a jejich vliv bude
¢asem slabnout. Otevienou otazkou ztistava potiebna hloubka a zptisob provedeni reforem na
trhu prace, v penzijnich systémech, socidlnim zabezpeceni a v danové soustave, jejichz dopad
je dlouhodoby, takze v kratkém a sttednim obdobi nemohou byt vysledky zietelné. (Pfimocaré

spojovani s vyvojem v bezprostfedné nasledujicich letech mutze byt zavadéjici.)

Vyznamnou otazkou dal$iho postupu realné konvergence je jeji sladéni s konvergenci

nominalni, coz se bezprostiedné tyka vstupu do eurozony. Nejde jen o splnéni maastricht-

25 V objemu HDP za EU-25 v redlném vyjddieni ¢ini podil polské ekonomiky 4,1 %, zatimco podil CR jen 1,6 % a Slovenska 0,6 %; zemé
EU-5 jako celek dosahuji v soucasnosti podilu 8,1 %, zemé EU-10 celkem 9,0 %.



skych kritérii - ta jsou nutna k zajisténi stability spolecné mény. Z hlediska vstupujici zemé
je rozhodujici vlastni kritérium - zda takovyto krok podpofi priblizovani realné ekonomické
urovné. Dynamicky se rozvijejici ekonomiky maji ,,rozvolnénéjsi“ parametry ve srovnani se
stabilizovanymi ekonomikami Unie. Museji doplnovat své vlastni zdroje vét$i mirou zahranic-
nich aspor a zaznamenavaji proto ¢asto vyssi deficity bézného uctu platebni bilance. Zakladané
velké verejné investice do zanedbané infrastruktury vedou k vyssim deficitim vefejnych roz-
poctti. Maji zpravidla vy$si miru inflace (CR je v tomto ohledu specifickou vyjimkou), ktera
usnadnuje rychlejsi prelévani pracovnich sil a kapitalovych tokd v souladu s trznimi kritérii.
Nadmérné prisné makroekonomické politiky mohou v téchto podminkach branit rychlému
postupu realné konvergence. Podminky pfijeti spole¢né mény jsou proto vyzvou k hlubsimu
zamys$leni — nakolik je jejich stabiliza¢ni vliv adekvatni zralosti a stupni redlné konvergence
danych ekonomik, které museji zvolit vhodny termin vstupu do eurozény i vhodnou vysi

ménového kurzu, aby nepodrazily svou konkurenceschopnost a riist na strané jedné a neu-

mérné ,,nezchudly” na strané druhé.

Vztah mezi redlnou a nomindlni konvergenci bude vzhledem k vychozi situaci probihat
pri vétsi rychlosti nominalni konvergence. Ukazatele, které jsou nejvice vzdaleny urovni EU
- nominalni mzdy, jednotkové pracovni naklady, celkova cenova hladina i cenova troven
zakladnich Zivotnich potfeb - se budou priblizovat k EU rychleji nez ukazatele realné kon-
vergence - HDP na obyvatele i HDP na pracovnika v parité kupni sily, které jsou jiz v sou-
¢asné etapé k urovni EU blize. Plynuly prubéh integra¢niho procesu pritom vyzaduje, aby
nedochazelo k nezadoucim vykyviim a predbihani. Kdyby napt. rist cenové hladiny probihal
prili$ rychle, mohlo by dojit ke sniZeni redlnych mezd a Zivotni irovné. Kdyby v této situaci
hospodarska politika podlehla mzdovym tlakiim a doslo by ke zvy$eni mezd nad troven,
umoznénou predstihem v ristu produktivity prace, pak by klesala konkurenceschopnost
v zahrani¢nim obchodé¢ a rostla by nezaméstnanost. Vyvazeny makroekonomicky vyvoj je

tedy podminkou udrzitelného rozvoje.

Kli¢ovou otazkou a spolecnym problémem zemi EU-5 je schopnost pfechodu od cenové
(nakladové) konkurenceschopnosti k necenové (kvalitativni) konkurenceschopnosti, zalozené
na vyuzivani kvalitativnich konkuren¢nich vyhod, odpovidajicich podminkam znalostni eko-
nomiky. Az dosud tyto zemé vyuzivaji pfedevs$im své pfednosti v nizkych jednotkovych pracov-
nich nakladech, které dosahuji ve vztahu k primeérné urovni v EU-25 (v nominalnim vyjadfeni)

méné nez 40 % na Slovensku a v Polsku a kolem 50 % v Ceské republice a v Madarsku. (Jediné



Slovinsko se svymi témér 80 % je urovni EU-25 blize.) Nizké JPN podporuji prelévani kapitalu
ze zemi s drazsi pracovni silou a umoznuji efektivni konkurenci subdodavatelskych jednotek,
zapojujicich se do $ir$i délby prace, zejména v napojeni na podnikatelskou sféru Némecka.
Konkurence jesté ,levnéjsich” zemi jak z nové pristupujicich zemi (Bulharsko, Rumunsko), tak
z evropskych zemi mimo EU (Ukrajina, Rusko a dalsi zemé SNS), predevsim vsak vSestranna
a drava konkurence Ciny a dal3ich asijskych zemi ¢ini pokracovani této varianty v del$im

¢asovém horizontu neperspektivni.

Do vyuzivani znalostné zalozenych zdroji konkurencni vyhody se zemé EU-5 zapojily
dosud nedostatecné. Historicky dané civiliza¢ni pfedpoklady dlouhodobych tradic industri-
alniho rozvoje a dlouhodobého vyvoje vzdélanosti zde existuji, av§ak v uplynulych slozitych
podminkach predchoziho ptlstoleti byly do zna¢né miry poztraceny a proplytvany. Navazat
na tyto tradice a zapojit se naplno do inova¢niho proudu, vytyc¢eného pro EU Lisabonskou
agendou, ztistava hlavni vyzvou pro ekonomiky novych stfedoevropskych ¢lenskych zemi. Na
tomto poli se odehrava hlavni stfet moznych strategii jak v narodnim, tak v celoevropském

a svétovém meéritku.
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