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Anotace

Jednotna evropskd ména euro funguje od roku 1999 a napfiic¢ evropskymi zemémi vzbudila
rozporuplné nézory. S jejim piijetim totiz zemé ztraci kontrolu nad vlastni monetarni
politikou, kterou piebird Evropska centralni banka. Clenské staty se tim vzdavaji ¢asti
svych pravomoci, které jsou dale centralizované fizené. Spolu s tim to jednotlivym zemim
ptfinasi veskeré piinosy, vyhody a uspéchy, ale také néklady, nevyhody a netspéchy, které
mnohdy samy nezavinily nebo se o né nezaslouzily, ale ptesto se jich tykaji. Pro tento tcel
byla provedena souhrnnd makroekonomické analyza zemi Evropské unie, zamétena zv1asté
na celé obdobi fungovani eura a potom na tfileté ekonomicky turbulentni obdobi let 2008-
2010. Vzhledem k vyznamu vytvofeni hospodaiské a ménové unie na podnikatelské
prostfedi se diplomova prace zaméiuje 1 na prednosti a nedostatky podnikatelského

sektoru, pro ktery je makroekonomicka rovnovaha a prosperita velmi podstatna.
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Bé&Zny ucet platebni bilance, hospodaiskd a ménova unie, hruby domaci produkt, inflace,

jednotna ména euro, magicky ctyithelnik, nezaméstnanost.



Annotation

The single European currency was implemented in 1999 and it aroused inconsistent views
across the European countries. With the adoption of the Euro, countries lose control over
their national monetary policy which takes over the European Central Bank. Joining the
Euro area, the member states give up part of their powers, which are then centrally
controlled. Along with that, countries carry all the advantages, benefits and achievements
as well as disadvantages, costs and failures regardless of their efforts. In order to explore
past experience with the Euro, was made the macro analysis of the European countries,
which is aimed at the whole period of existing the Euro currency and a three-year period
2008-2010 which constituted economically turbulent times. Given the significance of
creating the European Monetary Union on business environment, the Diploma thesis is
focused also on entrepreneurial branch. With its participation in the Single European
Market along with all strengths and weaknesses the macroeconomic stability is

fundamental.
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Current account in Balance of payments, Euro, European Monetary Union, Gross
Domestic  Product, Inflation, Magic Quadrangle, Single European Currency,
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Uvod

Hospodaiskd a ménova unie se stala vyznamnym stupném integrace Evropské unie, ktery
se snazi reagovat na rostouci konkurenci ze vSech kontinentll, predevSim ale z Asie a
Severni i1 Jizni Ameriky. Svétové trhy a specidlné burzy reaguji at’ uz na pozitivni nebo
negativni zpravy velmi citlivé a rychle a v podstaté neni diilezité, z jaké Casti svéta dana
zprava prisla. Jednotnd ména euro tak ¢erpa nejenom z vyhod plynoucich z jeho pouZzivani
mezi zemémi, které si ji osvojily za vlastni, ale také nabyvd na vyznamu jako jedna
Z nejpouzivangjSich mén svéta. Na globalni Grovni mize hrat vyznamnou roli pouze ména,
kterou pouziva dostatecné velka populace na hospodaisky vysp€lém trhu. M¢la by se
vyznacovat stabilni kupni silou, aby byla divéryhodna. Jednotnd evropska ména k tomu
tyto ptedpoklady urcit¢ ma. V podstaté¢ od pocatku jejiho zavedeni jeji vyznam vzrostl na
uroven druhé nejpouzivanéj$i mény po americkém dolaru. Rozdily mezi americkym trhem
a evropskym jednotnym trhem jsou vSak zfejmé. Tim hlavnim rozdilem je doba, po kterou
meéna ulohu hlavniho platidla. Zatimco americky dolar funguje na trhu jednoho federalniho
statu, ktery je roz¢lenén na 50 statd, tak euro funguje na trhu, ktery je roz¢lenén v soucasné
dobé na 17 svrchovanych stath a nékolik dalSich, které ale do eurozony nepatii. Zatimco
v USA jsou pod drobnohledem makroekonomicka data Spojenych stati jako celku,
Vv Evropé jsou pfisné¢ sledovany vSechny jednotlivée zemé&. V ptipadé€, ze Evropa nechce
vytvofit po vzoru USA jeden federativni stit a zarovenn ani nechce upustit od jednotné
meény euro, musi eurozona vytvaret takové podminky, které umozni jeji bezproblémovy
chod uvnitf 1 vné trhu. Dosavadni zkuSenosti totiz ukdzaly nejenom stabilitu eura a
schopnost celit zavaznym problémim, ale také jeho zranitelnost v pifipadé Spatnych

hospodaiskych vysledkt, byt by se tykaly jenom jednoho mensiho ¢lenského statu.

Price se zaméfuje na celé obdobi fungovéani jednotné mény euro z pohledu vybranych
makroekonomickych udajii vSech zemi Evropské unie. VéEtsi diraz je kladen na zemé
EMU, ale 1 ostatni staty EU jsou v makroekonomickych analyzach pln¢ zahrnuty. Navic 1

ony by se mély diive nebo pozd¢ji do ménoveé unie zaclenit.
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Ukolem této prace je zhodnoceni dosavadni existence i dalsi perspektiva evropské ménové
unie, a to z pohledu makroekonomickych udaju jednotlivych zemi EU a jejich aplikace do
magického ctyfuhelniku. Tento nastroj by mél poslouzit k piehlednému zhodnoceni vSech
ctyt veli¢in. Vzhledem k vyznamu zavedeni jednotné evropské mény euro je primarni
zabyvat se rokem 1999 a roky nasledujicimi. Vlastnim pfinosem se stdva nejenom prace
s konkrétnimi daty, ale pfedevSim lepsi porozuméni vyznamu a fungovani ekonomickych

vystuptl v souvislosti s dalsim hospodarskym rozvojem na jednotném trhu.

Veskera makroekonomicka data byla pouzita vyhradné ze statistické databaze Eurostatu.
Pouzitim pouze tohoto zdroje by mélo byt zamezeno mozné nesynchronizaci dat, coz je
dalezité hlavné pro vysledky magického ctyfuhelniku. Metodologie ctyfuhelniku véetné
zpasobu vypoctu jeho plochy je vysvétlena v praktické casti predchazejici samotnym

vysledkiim.

Hypotézy byly vytvoteny na zdklad¢ predpokladii, které se dle urcovani politiky EMU
zdaji byt pravdépodobné. Vzhledem k naplni prace jsou hypotézy sméfovany na vyvoj
jednotlivych makroekonomickych ukazatelti. Aby bylo viibec mozné urcit, co ma mit jakou
hodnotu, je v tomto piipadé nutné stanovit hospodaisko-politicky cil, nebo mit k dispozici
data, kterd lze porovnavat. K tomuto Ucelu poslouzilo zejména porovnani zemi EU,
respektive Clenskych a neclenskych zemi EMU. Z téch neclenskych jsou zde alespon tii,
Svédsko, Dansko a Velka Britanie, jejichZ vyvoj v 2. poloving 20. stoleti probihal podobné,
jako uvyspélych statt EMU. Hypotézami formulovanymi podle jiz zminénych
ptedpokladil jsou: 1. Zemé eurozony hospodaii primérné s nizsi a dlouhodobé¢ stabilné;jsi
mirou inflace oproti zemim s vlastni ménou. 2. Staty EMU maji svoji celkovou vyspélosti
mensi potencidl na rychlejsi hospodatsky rist oproti zemim méné vyspélym, avSak ménova
integrace by méla mit pozitivni vliv na dalsi rust. 3. Zemé eurozony jsou méné nachylné
k hlubokym a dlouhodobg&jsim recesim. 4. Zemé pouzivajici jednotnou ménu euro vykazuji
pfizniv¢j$i makroekonomické ukazatele, nez zem¢ mimo eurozénu. 5. Zem& EMU

vykazuji lepsi hodnoty zahrani¢niho obchodu oproti ostatnim zemim.
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Struktura diplomové prace je rozdélena na Ctyfi hlavni oddily. Po samotném tvodu
nasleduje prvni kapitola zabyvajici se makro-indikétory, které jsou potom ve tieti kapitole
analyzovany na konkrétnich datech. Na konci prvni Casti je také teoreticky rozebiran
magicky ctyfuhelnik véetné jeho grafického zpracovani. Druhd kapitola se zabyva ptinosy
a naklady zavedeni jednotné mény euro s dirazem na podnikovy sektor. Tieti kapitola se
vénuje, spise jen povrchné, evropské ekonomické integraci a mimo jiné také jejimu vlivu
na hospodarsky rast a zahranicni obchod. Ve ¢tvrté kapitole jsou interpretovany veskeré
makroekonomické veli¢iny vSech zemi EU jako priamér z let 1999-2010. V potadi jdou
jednotlivé za sebou, mira inflace, mira nezaméstnanosti, HDP a bézny tucet platebni
bilance. Na to navazuje analyza magického ctyitihelniku s jeho vyslednou plochou kazdé
zemé&. Vzhledem k aktudlnosti a zajimavosti daného obdobi z pohledu probihajici globalni
krize byla analyza magického ctyfuhelniku provedena podruhé, ale zachycujici pouze
posledni tfi roky, 2008-2010. Na konci tfeti kapitoly byly ob¢ analyzy dény do jedné
tabulky a grafu pro snazsi porovnatelnost obou obdobi. Vzhledem k velkému mnozstvi dat
nejsou zachyceny jednotlivé ctyfuhelniky graficky. Zavér prace obsahuje zhodnoceni
zjisténych vysledkd s dirazem na ty skuteCnosti, které se vyraznéji odchylovaly od
normdalu nebo predpokladi. Kromé& zhodnoceni dat je v zavéru kriticky poukazovdno na
neschopnost a ledabylost n¢kterych krokli eurozony a jejich instituci a z toho vyplyvajicich
problémi nebo rizik, které to pfindsi. Také jsou zde prezentovany vlastni postiehy, ndzory

a navrhy feSeni.
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1 Méreni hospodarské vykonnosti

Makroekonomicka tispésnost zemi je métitelna fadou ukazatelt, které se zjistuji obvykle v
meésiénim, ctvrtletnim nebo ro¢nim horizontu. Zakladnim ukazatelem pro méfeni
hospodaiské vykonnosti je domaci produkt, ktery ma mnoho podob a hodnoti se z rtiznych
hledisek. S jeho pomoc je mozno rozpoznat, zdali ekonomika prochazi recesi nebo
expanzi. Pokud se zemé¢ v ur¢itém obdobi nachéazela v ekonomickém utlumu nebo naopak
rozkvétu nebo napiiklad ve vale¢ném konfliktu, pravé na hrubém domacim produktu
muzeme zjistit skutecny rozsah a vliv danych okolnosti v oné zemi. Vyvoj ekonomického
rustu ptedev§im poukazuje na zmény v Zivotnim standardu obyvatel. Domaci produkt ma
mnoho podob, ale tim nejpouzivangjSim je hruby domaci produkt (HDP). Pro zjisténi
ekonomické vyspélosti zemé se pouziva hodnota HDP piepocteného na obyvatele
(Samuelson, 2007). Dalsimi makroekonomickymi ukazateli jsou mira inflace a mira
nezaméstnanosti. Do jisté miry lze fici, ze lidé vnimaji zmény v cenové hladiné a
nezaméstnanosti intenzivngji nez zmény jinych ukazateli. Mezi témito dvéma indikatory
existuji rizné vztahy. A. W. Phillips byl prvni, ktery pfiSel s teorii kratkodobého vztahu
mezi nezamé&stnanosti a inflaci (Kellar, 2011). Pravé Phillipsovy kiivky se zabyvaji
zavislosti inflace a nezaméstnanosti. Dal§im a zaroven poslednim indikatorem, kterym se
tato prace zabyva, je platebni bilance. Jeji soucasti jsou financni ucet a bézny ucet a také
devizové rezervy, které oba ucty dorovnavaji. Ob¢ strany se tak vyvazuji a platebni bilance
je vrovnovaze. V této praci se dale rozebira piedevS§im bé&zny ucet platebni bilance,

protoze je nutny k sestrojeni magického ctyttihelniku.

1.1 Hruby domaci produkt

HDP je souhrnnym ukazatelem pro méfeni narodni produkce statkid a sluzeb. Hruby
doméci produkt mitizeme méfit dvéma zplsoby. Jednak je to metoda toku produkth
(vydajova metoda) a druhou moznosti je dichodova nebo také nakladova metoda. Obé

moznosti méfeni HDP jsou odli$né, ale vysledek v obou piipadech musi byt stejny. Udaje
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pro sestaveni narodnich uctd se zjiStuji z rGznych financnich piehledd, platby dané
z pfijmd, statistiky prodeji nebo z dat o zaméstnanosti. Hlavnim zdrojem udaju je vsak
ucetnictvi jednotlivych firem. Tyto udaje jsou pro firmu, Ufady nebo tieba vladu Ciselnym

prehledem toku at’ uz vystupt nebo naklada (Samuelson, 2007).

HDP je vystup zahrnujici celkovou trzni hodnotu findlnich statkl a sluzeb v dané zemi za
jeden rok. Ekonomiku tvoii ¢tyfi sektory, kterymi proudi penézni toky, a lze tak sledovat
vydaje v kazdém z nich. Je to sektor domacnosti, sektor firem, vefejny sektor a zahrani¢ni

obchod (Samuelson, 2007).

Symbolicky vyjadieno:

HDP = C+I+G+X

kde je, C - celkova spotieba, I — hrubé investice, G — viddni ndkupy statkii a sluzeb a X —

cisté vyvozy

Nejveétsi cast HDP je tvofena spotfebou. Ta se obecné deli do tii kategorii. Zbozi
kratkodobé spotieby, kam patii napiiklad potraviny, zbozi dlouhodobé spotieby, jako jsou

automobily a posledni soucasti jsou sluzby. Spotieba obvykle tvoii asi 2/3 HDP.

Dalsi slozkou jsou hrubé investice. Kazda zem¢é mize investovat svoje prostfedky nebo
spiSe ¢ast svych zdroji do tvorby kapitdlu za uCelem dosazeni vys$Siho vystupu
v budoucnu. Investice mohou mit hmotny charakter jako napiiklad vystavba budov nebo
silnic. K investicim nehmotného charakteru lze zatadit predevS§im vyzkum a vyvoj nebo
vydaje na vzdélani. Od hrubych investic se neodecitd opotiebeni dosud vyuzivaného
kapitalu. To znamena, pokud se naptiklad postavi nova tovarna a zaroven se tim nahradi
diive pouzivanda, tak v hrubych investicich se neodeCitd vyfazeni staré tovarny.
Znehodnoceni kapitalu se velmi tézko odhaduje. Proto se nepocitd s ¢istymi investicemi,

které by jinak byly o¢istény o opotiebovany kapital, ktery byl nahrazen novym.
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Mezi slozky HDP se tadi také vladni ndkupy zbozi a sluzeb. Tyka se to nejenom vydaji na
statni urovni, ale i na Grovni obci a mést. Jde o vydaje na vladni zaméstnance a vladni
nakupy statki od soukromého sektoru. Nepatii sem naopak transfery, které se jinak bézné
zapocitavaji spolu s vladnimi vydaji na statky a sluzby, kdyz vlada sestavuje rozpocet

(Samuelson, 2007).

Vedle spotieby, hrubych investic a vladnich nakupt zbozi a sluzeb se do HDP pocitaji jeste
Cisté vyvozy. Na rozdil od prvnich tfi jmenovanych slozek, Cist¢ vyvozy mohou byt
zaporné. Celkové dovozy se odectou od celkovych vyvozil a pravé pokud dovozy prevysuji

nad vyvozy, tak Cisté vyvozy budou zaporné.

Vedle metody produkti mizeme pouZit i metodu piijmi (nakladt), ktera obsahuje odmény
za praci (mzdy, platy a dalsi odmény), zisky korporaci, ptijmy z vlastnictvi (renty, troky,
dichod vlastniki), opotfebeni a dan€ z vyroby. Jak uz bylo feceno, oba zplsoby vedou ke

stejné hodnoté HDP (Samuelson, 2007).

1.1.1 Disponibilni diichod, uspory a investice

Disponibilni diichod udava celkovou ¢astku, kterou maji spotiebitelé k dispozici a mohou
s ni nalozit podle vlastnich uvazeni. Je to suma vSech pifijmi, a to i transferovych, od
kterych se odecitaji veSkeré dané a také Cisté uspory firem. To kam se lidé rozhodnou
pfesunout sviij osobni Cisty piijem se déli na spotiebu a Uspory. Prostiedky, které 1idé musi
nebo se rozhodnou utratit, spotiebovavaji. Naopak ¢ast svého vystupu, ktera nejde do
spotieby, uspoii. V podstaté 1ze fict, ze nespotiebovanou ¢ast investuji za ucelem zvySeni
budouci spotieby nebo produkce. Investice a tispory jsou ¢astecné odlisné pojmy, ale plati

mezi nimi vztah identity a ve vysledku je mezi nimi rovnost (Samuelson, 2007).

1.1.2 Realny a nominalni HDP

Ukazatel HDP se obecné udava jako dolarovd hodnota statkli a sluzeb, a to predevsim,

pokud se porovnavaji ekonomiky jednotlivych statt. Jinak kazdy stat obvykle vyuziva
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svych vlastnich penéznich jednotek, ve kterych hruby domdéci produkt méfi. K urceni
hodnoty statkii a sluzeb se vyuzivaji trzni ceny. Problematickym jevem, ktery se vSak
v kazdé ekonomice at’ uz v mensi nebo vétsi mife objevuje, je inflace. Ceny produkti se
Vv Case meéni a ve velké mife dochazi k jejich rastu. Nominalni HDP se méfi z trznich cen
v daném roce. V kazdém roce Ize takto zjistit celkovou sumu vyrobenych statkii a sluzeb
v dané zemi, respektive jejich hodnotu. Pokud ale porovndvame dva roky, kdy se trzni
ceny zménily oproti pfedchozimu roku, vysledek porovnani vystupt v obou letech bude
zkresleny. Proto se vyuziva redlny HDP, kdy zména celkového vystupu neni ovlivnéna
cenovymi zménami a lze tak objektivné porovnavat celkovy vystup ekonomiky v daném
roce k celkovému vystupu v predeslych letech. ,,Rozdil mezi nominalnim a realnym HDP
ptredstavuje cenu HDP, ktera byva oznacovana jako deflator HDP* (Samuelson, 2007,
5.429).

1.1.3 Cisty domaci produkt a hruby narodni produkt

Vys8§i vypovidajici hodnotu nez HDP, ma ¢isty domaci produkt NDP. Ten jiz neobsahuje
opotiebeni, a pocita tedy s Cistymi investicemi. Opotiebeni je tedy rozdil mezi hrubym a
¢istym domdacim produktem. Pfedev§im vSak pro porovndni s jinymi zemémi je vSak
vyuzivano méfitko HDP, protoze znehodnoceni kapitalu je obtizné odhadnutelné, a mohlo

by jit tudiz o zna¢n& neptesné meteni oproti skutecnosti.

Hruby narodni produkt HNP se pocitd pouze z té€ch vyrobnich faktorti, které vlastni dana
zemé. Naptiklad vystup némecké firmy vyrabgjici v Ceské republice se zapogitava do HNP
Némecka a nikoliv Ceské republiky. Toto méfitko se mize u nékterych statli podstatng ligit

oproti hodnoté HDP (Samuelson, 2007).
1.1.4 Nezapocitavané aktivity do HDP
Jsou zde rizné ndzory a ndvrhy, co by mélo byt soucasti HDP vedle trznich aktivit.

Nérodni ucty nezapocitavaji fadu mimotrznich aktivit, které sice mohou pfinaSet urcitou

hodnotu, ale zaroven jsou tézko vycislitelné nebo zjistitelné. Mlize se jednat naptiklad o
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produkci statkii a sluzeb v domdacnostech, které vlastn¢ slouzi pouze pro soukromou
spotiebu a nelze je statisticky podchytit. Jde o vyrobky pro vlastni potfebu nebo ty, co si
lidé poskytuji mezi sebou jako protisluzbu. Proto napiiklad HDP chudych statti nemusi byt
tolikrat mensi oproti vyspélym zemim, jak udavaji statistiky, nebot’ v chudych zemich si
Casto lidé sami stavi domy, $iji si odévy apod. Tyto ¢innosti, misto aby si je poridili
prostfednictvim trhu, si obstaraji vlastni ¢innosti nezapocitdvanou do HDP dané zemé.
Zatimco lidé bohatSich statii maji vétsi tendenci si nechat postavit dam stavebni firmou
nebo koupit obleceni v obchod¢, coz je produkt nebo sluzba zahrnuta do celkové produkce

zeme.

Celkova produkce také nezahrnuje ¢innosti, které jsou nezakonné. Rada ¢innosti probiha v
Sedé nebo &erné ekonomice. Sedou ekonomiku je mozné charakterizovat jako legalni
produkci a proto je alespon z Casti zapocitavana do celkového HDP. Probihaji zde vSak
nelegalni aktivity napiiklad za uéelem vyhnuti se placeni dané nebo uplatkafstvi. Cerna
ekonomika zahrnuje ¢innosti, které jsou sami o sob&é nezakonné bez ohledu na to, jak se
vykonavaji. Jde o organizovany zlo€in, kde se mohou tocit velké sumy Spinavych penéz,
které se pak Casto dostavaji od bé&Zného ob&hu. Tyka se to prostituce, prodeje drog,
hazardu, zaméstnavani nelegalnich imigranti, vypalného atd. Tyto aktivity mohou byt

nebezpecné jak z ekonomického hlediska, tak 1 politického.

Stale vice se mluvi v kontextu rostoucich ndrodnich produkti se Skodami na Zivotnim
prostiedi. Pies riizna opatteni sméfujici k vyssi ochrané zivotniho prostfedi dochazi k jeho
poskozovani v disledku ekonomickych aktivit. Zatimco napiiklad produkce firmy se
zapocte do HDP, tak skody zpiisobené danou firmou na zivotnim prostfedi nikoliv. Tyto
Skody by byly pro danou firmu dodate¢nym nakladem a celkovy produkt by to snizovalo
(Samuelson, 2007).

1.2 Cenové indexy a mira inflace

Spolu s métenim vystupu je pomérn€ Gzce spojeno metitko primérné urovné cen. ,,Cenovy

index je vazeny prumeér cen urc¢itého poctu statkll a sluzeb.* Inflace nebo deflace znamena,
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ze doslo k zméné celkové cenové hladiny ve srovnani s jinym rokem. ,,Pfi vytvafeni
cenovych indexii ekonomové odvozuji vahy jednotlivych cen od ekonomické vyznamnosti
kazdého statku“ (Samuelson, 2007, s.440). Mezi hlavni cenové indexy se fadi:
spotiebitelsky cenovy index CPI, deflator HDP a cenovy index vyrobcti PPI. Méfeni
cenovych indexid a stanovovani vah cen pro jednotlivé statky a sluzby mutze byt nepiesné.
Podle odbornikli je CPI nadhodnocovéno diky problému indexnich cisel a opomijeni

novych a vylepSenych statki (Samuelson, 2007).

Spotiebitelsky cenovy index udava primérnou zménu cen, kterou spotiebitelé zaplati za
statky a sluzby zahrnuté do trzniho kose. ,,Cenovy index je vytvofen pomoci odvozeni vah
jednotlivych cen na zdkladé ekonomické vyznamnosti odpovidajiciho statku ¢i sluzby*
(Samuelson, 2007, s.440). Naptiklad pokud ze vSech spotiebitelskych vydaji bude tvofit
20 % vydajui na kategorii jidlo a piti, relativni vyznamnost bude 20 %. Jestlize vydaje na
obleceni budou zaujimat pouze 5 % podilu ze 100 % vydajti, vdha cen bude u obleceni
mensi nez u potravin. Vypocet CPI tedy bude 0,2 x zména ceny pro potraviny + 0,05 x
zména ceny pro obleceni atp. Po secteni vSech dalSich tfid statkli a sluZeb, respektive jejich
relativni vyznamnosti vynasobené zménou ceny pro kazdou kategorii, dostaneme miru

inflace mezi danymi roky.

Deflator HDP (cenovy index HDP) se rovnd rozdilu nomindlniho a redlného HDP. U
tohoto cenového indexu je metoda proménlivych vah aplikovana podle podilu jednotlivych
statkii a sluzeb na HDP. Na rozdil od CPIl tento cenovy index pocita se vSemi
vyprodukovanymi statky a sluzbami v dané zemi vcetné¢ investic, vladnich nakupt a

¢istych vyvozi.

Index cen vyrobct je vyuzivan piredev§im firemnim sektorem a méfi hladinu cen na Grovni
velkoobchodt. Pro vypocet PPI se vychazi z pevnych vah odvozenych z Cistych prodeji
kazdé komodity. Tyka se to cen u komodit ze zpracovatelského a tézebniho primyslu a

potravin (Samuelson, 2007).
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1.2.1 Priciny inflace

»Inflace je v zdsadé¢ monetarnim, tzn. penéznim jevem, vyvoldn tim, ze mnozstvi penéz
Vv ekonomice roste rychleji nez redlny produkt ekonomiky* (Jurecka, 2010, s.118), coz
dokladaji zkuSenosti z minulosti, kdy se vysoka mira inflace v zasadé objevovala spolu
s vysokymi ptirastky nabidky penéz. Ostatni faktory tento proces doprovazeji a ovliviiuji
v zavislosti na celkové ekonomické situaci. Mezi tyto faktory se fadi deficitni financovani
staitniho rozpoc€tu, rychlejsi rGst mezd oproti produktivité prace, ptevaha investic nad
usporami, monopolni struktura ekonomiky, nadmérné vydavéani vért a pijcek, zdrazeni
vyrobnich vstupl a jiné. Jinak se pfi¢ina inflace rozliSuje podle toho, zdali vychazi ze

strany nabidky nebo poptavky (Jurecka, 2010).

1.3 Nezaméstnanost

Mira nezaméstnanosti je dana podilem poctu nezaméstnanych na soucet zaméstnanych a
nezaméstnanych. Za nezaméstnané ale pocitame jen ty, ktefi praci hledaji a jsou
zaregistrovani na Ufadé¢ prace. Nezaméstnani lidé, ktefi nejsou evidovani, nejsou
zapocitdvani do celkové miry nezaméstnanosti. Ztoho plyne, Ze skuteCnd mira
nezaméstnanosti je o néco vys§i nez registrovand. V trznich ekonomikach je
nezaméstnanost velmi sledovanym indikatorem prosperity kazdé zemé. Neni to sice Udaj,
kterym by bylo mozné sledovat vykonnost ekonomiky, ale nepiimo souvisi s tempem ristu
domaéciho produktu. V obdobi recese je béZné, ze nezaméstnanost stoupa, zatimco v obdobi

konjunktury se snizuje (Holman, 2005).

1.3.1 Kratkodoba a dlouhodoba nezaméstnanost

Typl nezaméstnanosti je nékolik a dé€li se podle riznych hledisek. Jedno takové rozdéleni
zavisi na ¢asovém faktoru. Pokud sledujeme miru nezaméstnanosti do jednoho roku, jde o
kratkodobou nezameéstnanost. PfiCiny jejiho vzniku jsou frikéni a strukturdlni povahy.

Jednak je to dusledek toho, ze lidé opusti zaméstnani a nez si najdou nové, tak vétSinou
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uplyne né¢jakéd doba. V druhém piipadé dojde k tipadku nekterého z odvétvi, kde cast
zamé&stnanych ztrati praci. Po té se musi rekvalifikovat na jiny typ prace v jiném odvétvi,
kde dochazi naopak k expanzi nebo kde je vysoka nabidka volnych pracovnich piilezitosti.
Rekvalifikace samoziejmé také zabere urCity cas, ¢imz opét vznikd kratkodoba
nezaméstnanost. Zatimco frikéni nezaméstnanost lze zatradit spiSe k typu dobrovolné
nezaméstnanosti, tak strukturdlni je svou povahou naopak nedobrovolnou nezaméstnanosti.
Ani snaha o ziskani novych védomosti pro vykondvani nové profese nemusi vést k ziskani
zam¢estnani v daném oboru. Pokud je tento cCasovy horizont delsi, kratkodoba

nezaméstnanost prechazi v dlouhodobou (Holman, 2005).

Dlouhodoba nezaméstnanost méa na rozdil od té kratkodobé jiné divody, nez je frikéni
nebo strukturalni nezaméstnanost. Hlavnim diivodem byvé cyklickd nezaméstnanost, ktera
je spjatd s hospodaiskou recesi. Propousténi zameéstnanci se tyka vétSiny odvéetvi
v dtsledku celkového utlumu ekonomiky. Lidé potom maji mnohem vétSi problém najit
praci i v jiném odvétvi. Pfi¢inou mohou byt také vysoké podpory vV nezaméstnanosti, které
demotivuji obcany v hledani prace. Mira nezaméstnanosti byla v USA v poslednich
pracovni trh v Americe stoji za niz8§i nezaméstnanosti USA. Vyhoda spociva naptiklad
V tom, ze americké firmy mohou snadné&ji propoustét své zaméstnance na rozdil od téch
evropskych, kde jsou zaméstnanci vice chranéni zédkonem pfed nedobrovolnym
propusténim ze zaméstnaneckého poméru. Americka firma tak miiZe pruzné reagovat na
zvysenou nebo naopak sniZenou poptavkou po jejich produktech. Pokud neni odbyt, firma
muze rychle propustit ¢as svych zaméstnanct. Firmy v Evropé musi vice zvazovat, jestli
mohou zaméstnat potfebny pocet novych lidi v daném momentu, kdyz po né¢jaké dob¢ se

oc¢ekava urcity utlum a nutnost propoustét (Holman, 2005).

1.4 Phillipsova krivka

Dva indikatory ekonomiky, mira nezaméstnanosti a mira inflace, méti ur€itym zplsobem
zdravi ekonomiky. To 1ze samoziejmé fici také o hrubém domdacim produktu, ale pravé

inflace a nezaméstnanost jsou témi ukazateli, které jsou obyvatelstvem vnimany velmi
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citlivé a pfedevsim Vv kratkém casovém obdobi vice nez naptiklad HDP. Zatimco zmény
hrubého domaciho produktu jsou sledovany spise ve ctvrtletnim nebo ro¢nim horizontu,
tak zmény v inflaci a nezaméstnanosti jsou diisledné monitorovany kazdy meésic. Mira
inflace a nezaméstnanosti jsou spolecné¢ oznaCovany také jako index mizérie, index Utrap
nebo index bidy. Tato oznaCeni jsou pouzivana spiSe Vv bé&zné publicistice jako
zjednoduSeny ukazatel uspésnosti nebo netspésnosti hospodaiské politiky (Jurecka, 2010).
Oba indikatory zéavisi na nékterych determinantech, které urcitym zpisobem ovliviuji
vyvoj daného indikatoru. Nezameéstnanost se odviji od nastaveni pracovniho trhu.
V obecné roving to zavisi na flexibilit¢ pracovniho trh, zdali je trh liberalizovany nebo
v ném prevladaji mechanismy potlacujici volngj$i rozhodovani. Jinymi slovy lze fici, Ze
moznosti pracovniho trhu vyplyvaji z moznosti a prdv, které maji zaméstnavatelé,
zaméstnanci a odborové organizace na daném pracovnim trhu. Znacny vliv se odviji od
vyjednavaci sily odborti. Mezi dalsi parametry ovlivitujici nezaméstnanost patii minimalni
mzdova sazba, efektivita spojend s nastavenim mezd a pracovnim vykonem a efektivita ¢i
jednoduchost pti vyhledavani volnych pracovnich mist. Na zmény v nezaméstnanosti
mohou mit také vliv ro¢ni obdobi, sezénni vykyvy nebo i poc€asi. Na druhé stran¢, mira
inflace primarné zavisi na rlstu penézni zasoby, to znamena na emisi penéz a kontrole
penézni zasoby ovladané centralni bankou (Mankiw, 2009). Mezi indikatory ovliviwjici
inflaci Ize zatadit ménici se ceny nékterych komodit. Studie vytvofena pro instituci Bank
of Canada se zabyvala aktualni problematikou ¢astych pohybt cen u komodit a jejich vlivu
na zmény v inflaci. Zmény, vétSinou rust, cen strategickych surovin muize vyvolavat
inflacni tlaky, protoze se tim zaroven méni ceny dal$iho zbozi a sluzeb (Cheung, 2009).
Z vySe uvedenych okolnosti jsou nezaméstnanost a inflace velmi citlivymi ukazateli,
jejichZz miry se mohou relativné rychle ménit. Proto také vztah mezi mirou inflace a mirou
nezaméstnanosti je mnohem vice vazany ke kratkému nez dlouhému obdobi. Podle
ekonoma A. W. Phillipse je pojmenovéana Phillipsova kiivka, kterd se pravé vztahem
inflace a nezaméstnanosti v kratkém obdobi zabyva. Podstatou tohoto vztahu je negativni
korelace mezi mirou inflace a mirou nezaméstnanosti. Podle Phillipse to znamend, Ze rok
s nizkou nezaméstnanosti se zaroven vyznacuje rokem s vysokou inflaci a naopak. Vztah
mezi inflaci a nezaméstnanosti v kratkém obdobi je znazornén na ndsledujicim grafu.
Podle uvedeného znazornéni, 6% mira inflace odpovida 4% mife nezaméstnanosti. Druhy

bod udava inflaci ve vysi 2 % a nezaméstnanost 7 % (Mankiw, 2009).

25



Obr. 1.1: Phillipsova kiivka pro kratké obdobi

Mira inflace
(% ro¢nég)

4 7 Mira nezaméstnanosti
(%)

Zdroj: Mankiw, 2009

Phillipsova kiivka pro dlouhé obdobi je vertikdlni, coz znamend, Ze nezaméstnanost
nezavisi na inflaci. Podle Friedmana a Phelse to vychazi ze zakladnich principt
makroekonomie. Rust penézni zasoby ovliviiuje ceny a proporciondlné s tim nominalni
pfijmy. Emise pené¢z nema nicméné vliv na dalSi proménné u nezaméstnanosti a proto se

také dlouhodobé¢ vyviji nezavisle od vyvoje inflace (Mankiw, 2009).

1.5 Bézny ucet platebni bilance

Dva ¢ty a zména devizovych rezerv tvoii celkovou platebni bilanci. Hodnotou vyvozi a
dovozl se zabyva bézny ucet. Jeho nejvyznamnéjsi ¢ast tvoii praveé platby za vyvoz a
dovoz zbozi a sluzeb. Jeho soucésti jsou jesté platby za diichody ze zahrani¢i nebo do

zahrani¢i a nejméné vyznamnou polozkou jsou jednostranné pievody jako dary, pievody
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dédictvi aj. V zdkladu se bézny ucet ztotoziuje s vyvozem a dovozem zbozi a sluzeb,
respektive jejich bilanci a proto se také Casto oznaCuje jako obchodni bilance zbozi a
sluzeb. Rozdil mezi hodnotou vyvozli a dovozli se nazyvaji Cist¢ vyvozy. Velmi
podstatnym faktorem pro bézny ucet je vyvoj ménového kurzu. Pokud dochazi
k depreciaci mény, tak se domaci zbozi stava levnéjsi pro zahrani¢ni trh a naopak dovoz
zahrani¢niho zbozi se stdva drazsi pro domaci trh. Bilance zbozi a sluzeb se proto zlepsi.
Pokud se doméci ména naopak zhodnocuje vii¢i zahrani¢ni, tak se bilance zbozi a sluzeb
zhorSuje. Druhym a také velmi podstatnym faktorem na cisty export je cenova hladina
doma a v zahrani¢i. Pokud naptiklad dojde ke zvySeni zahrani¢ni hladiny, zatimco ta
domaci ziistane stejna, tak lze ocekavat zlepSeni Cistych vyvozl. Predev§im se zahrani¢ni
zbozi a sluzby stavaji draz$i a méné konkurenceschopné a pravdépodobné o né klesne
zdjem na domacim trhu. Na druhé strané, zahrani¢ni spotifebitelé mohou projevit vyssi
zajem o importované zbozi, jehoz cenova hladina se nezvysila. Pokud se oba faktory spoji,
tak bilance zbozi a sluzeb zavisi na redlném ménovém kurzu (Holman, 2005). To vyplyva

z nasledujici rovnice:

Piso
REcuruso = Eeumuso X = » kde

EUR

RE — redlny menovy kurz eura viici americkému dolaru
E — nomindlni ménovy kurz
Peur — cenova hladina v eurozoné

Puso — cenova hladina v USA

Aktivni bilance zbozi a sluzeb je na prvni pohled dobrym signalem pro danou ekonomiku,
o ¢emz jsou piesvédceni 1 mnozi politikové a ekonomové. Vysoké schodky casto byvaji
pfi¢inou niz$i produktivity prace, respektive horsi konkurenceschopnosti (Lacina, 2007).
Z jiného pohledu ovsem ani pasivni bilance nemusi byt skutecnosti, ktera by musela vladu
znepokojovat, alespon ne v ur€itych piipadech. Stav bilance béZzného Gctu reflektuje také
tok kapitalu. ,,Pfi¢inou schodku bilance zbozi a sluzeb je predev§im dovoz kapitalu, ktery
zapliiuje mezeru mezi vysSSimi investicemi a niz§imi domacimi Usporami. Nebyt dovozu

kapitalu, musela by zemé sniZzit investice na uroveil domacich uspor a nemohla by vyuzit
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nékteré investi¢ni prilezitosti, které v zemi existuji a na které jsou zahrani¢ni investofi
ochotni pujcovat (Holman, 2005 s.604). Teorie obecné interpretuje, ze kapital by mél
proudit z bohatSich statd do chudsich, coz dokladaji racionalni divody. Zaostalej$i zemé
které vlastni naptiklad nejnovéjsi technologie, sofistikovand zafizeni nebo moderni
informacni systémy. Pokud bohat$i zem¢ vlastnici takovy kapital ptinese tam, kde neni
nebo ho je nedostatek, tak miuze pocitat s vysokou kapitalovou navratnosti (Ahearne,
2007). Schodek bilance zbozi a sluzeb nemusi proto byt Spatnym signalem pro ekonomiku,
zvlaste v chudych nebo méné rozvinutych zemich, pro které by snaha dosahnout
vyrovnané bilance znamenalo snizeni pfilivu kapitalu a branéni v dal$im rozvoji. Jinak
platebni bilance ovlivituje od urcité miry 1 dal§i makroekonomické veli¢iny. PredevS§im
odrazi vyvoj ménové kurzu a nésledné Cisté exporty, agregatni poptavku, celkovy produkt

a nakonec muze mit vliv tieba 1 na vyvoj nezaméestnanosti.

1.6 Makroekonomicka analyza s vyuZitim magického

¢tyriahelniku

Dosazeni optimalnich nebo alesponn piijatelnych hodnot vSech makroekonomickych
indikatort, které jsou charakterizovany v bodech 1.1 az 1.5, je pro mnoho zemi obtizné a
tézko dosazitelné. Pro piehledny zpisob zachyceni téchto cili se vyuZiva sestrojeni
magického ctyfuhelniku. Tento nastroj slouZi pro posouzeni hospodaiské 1 politické
uspésSnosti dané zem¢ predevs§im z hlediska jejiho rozvoje a stability. Z teorie a
dlouhodobych zku$enosti jsou znama politicko-ekonomicka dilemata, kdy vlada si musi
stanovit své priority a upfednostiovat urcité cile, ¢asto i za cenu zhorseni jinych. Z analyzy
magického ctyiuhelniku tak lze castecné vysledovat, jaké hospodaiské cile méla vlada
daného statu v urcitém obdobi. Na druhou stranu, ¢étyfthelnik nezachycuje fadu dalSich
faktorti, které jinak také vypovidaji o stavu hospodaistvi. Podstatné pro uspéch v
hospodafstvi je symbidza mezi makro- a mikrosférou. Proto je dllezité vytvaret dobré
podnikatelské prostiedi. Patifi sem vhodné nastavena danova soustava, flexibilita trhu
prace, efektivni vyuzivani bohatstvi zemé&, zdkony potlacujici korupcni jednani a dalsi

soucasti podporujici piihodné podnikatelské podminky. Magicky ctyfuhelnik je zaméieny
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pfedev§im na makroekonomickou sféru, i kdyz také do ni se pielévaji problémy nebo
pozitiva z druhé sféry. Samostatny ctyfuhelnik nema pfili§ velkou vypovidaci hodnotu.
Pokud se vSak porovnava vice ¢tyfuhelnikti zalozenych na stejném zakladu, tak poskytuje
tento nastroj zajimava srovnani a dokéze velmi vérohodné interpretovat stav a vyvoj
ekonomiky. Spole¢nym rysem pro porovnavani ctyfuhelnikti se obvykle pouziva bud’
srovnani ruznych casovych obdobi v jedné zemi, nebo srovnani vice zemi ve stejném
Casovém obdobi. Magicky ¢tyithelnik je tvofen ¢tyimi body, jejichz spojenim ¢tyfuhelnik
vznika. Kazdy z nich se nachazi na jedné poloose, ktera je vyhrazena pravé pro jednu

makroekonomickou veli¢inu:

- tempo riistu realného HDP...Gr
- priumérnad mira inflace...P
- priumeérna mira nezaméstnanosti...U

- podil bilance bézného uctu na nominalnim HDP...B

Obr. 1.2: Optimalni magicky ctyruhelnik dle OECD
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Zdroj: Kellar, 2011, s. 24
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Jednotkou vsech veli¢in jsou procenta. Obvykle se analyzy magickym cEtyfuhelnikem
vyuzivaji v rocnim horizontu, ale daji se vyuzit i pro krat$i nebo delsi obdobi. Je ale
nezbytné vykazovat vSechny ukazatele vzdy pro stejné obdobi. Vysledkem magického
Ctyfahelniku je plocha, respektive jeji velikost. Literatura uvadi dvé verze, kdy je
¢tyfthelnik blizi tomu optimalnimu. Takovy ctyfuhelnik se vyznacuje optimalnimi
hodnotami vSech ¢tyi velicin, které dle urCitych studii a analyz se povazuji za nejlepsi.
Nicméné stejné jako samotné staty jsou ruznorodé¢, tak také ideédlni nastaveni jejich
hospodatsko-politickych cili muze byt odlisné (Jurecka, 2010; Kraft, 2006; Slany 1999;
74k, 2006). Schéma idealniho magického ¢&tyfuhelniku je vyobrazeno na grafu &. 1

s odhadovanymi optimalnimi hodnotami dle OECD.

30



2 Prinosy a naklady zavedeni eura

Tato kapitola se zpocatku kratce zaméfi na obecné piinosy a naklady spojené s
implementaci jednotné evropské mény z makroekonomického hlediska. Dalsi ¢ast kapitoly
se uz podrobnéji zabyva dopady eura na podnikatelsky sektor. Nejprve budou posuzovany

vyhody a potom naklady.

2.1 Prinosy spolecné mény euro

Se zavedenim spole¢né mény euro je déna spole€na ménova politika ve vSech zemich
eurozony. Postupujici proces ekonomické sladénosti v Evropé napoméha k odbouravani
bariér v zahrani¢nim obchodu a zefektivnéni mezindrodni spoluprace. Vyhody plynouci
Z pfijeti eura jsou zfejmé a to nejen pro firmy, ale 1 obCany. Spole€na ména eliminuje
kurzové riziko, snizuje transakéni ndklady, usnadiiuje lepSi porovnatelnost cen mezi
zemémi a odbourava nutnost vyménovani narodnich mén za euro. Z hlediska podnikového
sektoru a zahrani¢niho obchodu to ma velky vyznam a spoletnda ménova unie tak
V podstaté reaguje na stale rostouci globalni konkurencni tlak. V eurozoné by tak mélo
dochézet k efektivnéjSi alokaci vyrobnich zdroji, zvySujici se produktivité prace i
rostoucimu zdjmu investort. Z dlouhodobého hlediska se tim miliZe pozitivné podpofit také

v

ekonomicky rist (Lacina, 2010; Farek, 2006). Cim oteviengjsi je ekonomika zemé, tim se
mensi staty, které jsou obvykle exportné orientovany, mohou velmi profitovat ze ¢lenstvi
Vv eurozong. Vzhledem k jejimu rozsahu, kde zije momentalné¢ vice nez 300 milionii
obyvatel, je to pro menSi stdt obrovska potencionalni poptavka. Diky snadnéjSimu
zahrani¢nimu obchodu a sniZeni transak¢nich nakladd tak miize dojit ke zvySeni Cistych
vyvozii a také vySSimu ristu hrubého doméciho produktu. Zatimco naptiklad pro
Némecko, kde Zije zhruba tfetina obyvatel z celé eurozony, je z exportniho hlediska pocet

kupujicich vyrazné mensi (Lacina, 2010). Mensi ekonomiky jsou také nachylnéjsi k
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vnéj$im Soklim a mohou mit vice starosti se s nimi vyrovnat nez pravé vetsi staty. To je

také jeden z diivodu, proc participace ve spoleéné ménové unii miize byt piinosem.

2.2 Naklady spojené se zavedenim eura a nejasné cile

Mezi nevyhody patii ztrata suverenity nad vlastni ménovou politikou kazdého statu, ktery
se rozhodne pfijmout euro a s tim i spoleCnou monetarni politiku. MoZnost intervence
ménoveé politiky a zkorigovani tak napiiklad nepfiznivého ekonomického vyvoje
prostfednictvim apreciace nebo depreciace kurzu narodni mény mé vyznam hlavné u
vétSich statl. Ale i pro mensi zem¢ muze byt pfechod na spole¢nou ménovou politiku
znaénym zésahem, 1 kdyz pravé malé ekonomiky by mély nejvice ziskat ze zavedeni
jednotné mény. Na druhou stranu, tuto nevyhodu neni mozné brat zcela jako negativum,
protoze kazdy stat vstupujici do eurozony je s timto dobie obezndmen. Navic proti ztraté
vlastni ménové politiky stoji pozitiva, pro ktera byl cely projekt jednotné meény
pfipravovan. Stejné tak jednorazové naklady spojené se zavedenim spolecné mény nelze
povazovat za naklady opravilujici ke kritice eura, protoZe ty bylo nutné vydat a pfedem se s
nimi pocitalo. V ¢asovém horizontu péti let tyto naklady ¢inily asi 100-150 mil ECU
vydané na pljcky, pokladni¢ni spréavu, bankovni pojisténi, mince, bankovky, plastikové
karty, platebni systémy, rizné sluzby a dalsi soucasti. Jsou se zde vSak také nejasné otazky,
kterymi se Maastrichtskd smlouva nezabyvala a opraviiuje tak kazdy stat k nejistoté do
budoucnosti. Byly jasn¢ dan¢ podminky, za jakych se kazdd zemé EU mohla stat soucasti
eurozony. Nicméné doposud neni jasné€, za jakych okolnosti je mozné kterykoli stat zbavit
tohoto clenstvi anebo jak by se feSila situace, kdyby se néjakd zem¢ sama rozhodla

eurozonu opustit (Farek, 2006).

2.3 Prinosy eura na podnikatelské prostiedi

Vyhody plynouci z pouzivani jednotné evropské meény euro lze povazovat v piipadé

podnikt jako uspory nakladii. Kazdy jednotlivy pfinos ma sva specifika. Lisi se nejenom
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celkovym vyznamem, kdy jedna vyhoda mtze znamenat vyssi dopad na ¢innost podniku
nez jina, ale také naptiklad ¢asovymi kategoriemi podle pisobeni daného piinosu. Mezi
tyto kategorie patéi pfimy a nepfimy vliv. Vyhody s pfimym ptsobenim znamenaji jisty
ucinek, s kterym firma mutZze pocitat. Pfinosy spadajici do nepfimého vlivu nelze piesné
odhadnout, kdy pifesné se projevi a zdali viibec budou realizovany. Jejich realizace totiz
zavisi na vyvoji dalSich okolnosti, které firmy mnohdy nemohou ani ovlivnit. Z ¢asového
hlediska se rozlisuji také vyhody s okamzitym dopadem na podniky a vyhody projevujici
se az po uréité dobé. Casové se odlisuji piinosy jesté podle toho, zdali maji staly uéinek
nebo jen docasny (Lacina, 2007). Jednotlivé piinosy jsou rozebirany v nasledujicich
podkapitolach. Piehledny souhrn pfinost s jednotlivymi charakteristikami se nachazi

Vv ptiloze D.

2.3.1 Eliminace kurzového rizika

Odstranéni kurzového rizika je velmi vyznamnym piinosem. Dle ¢asového piisobeni totiz
pfinasi okamzity, pfimy a zaroven staly dopad na podniky, které obchoduji v rdmci
jednotného evropského trhu. Velmi podstatnou roli zaujima volatilita kazdé mény,
respektive jeji Castd rozkolisanost nebo naopak stabilita. Firmy pouzivajici domaci ménu,
které obchoduji s dodavateli nebo odbérateli pouzivajici euro, podnikaji v uréité nejistoté.
Domaci firma si mize podle potfeb pifedem stanovit casovy plan ohledné dodavek
naptiklad surovin nebo soucastek nutnych pro vyrobu. Zaroven miize dopfedu pocitat s
ptesnou dobou pro export vlastni produkce. V piipadé zvySeni kurzu domaci mény vici
euru pred importem z eurozony a naopak sniZzenim kurzu, tfeba i pod uroven plivodniho
ménového kurzu, pied exportem do eurozony, mize ve vysledku znamenat pro domaci
firmu velmi ztratové obdobi. A to i za predpokladu ptivodné planované vysoké rentability,
ovSem za podminek neménné hladiny kurzu obou mén. V ptipadé opacného vyvoje kurzl
obou meén z toho mize doméci podnik neocekavané profitovat. Firmy obvykle uskuteciuji
nakup a prodej pfedem se svymi obchodnimi partnery. Proto zde existuje urcita doba mezi
datem samotného sjednani nakupu nebo prodeje a splatnosti dané transakce. Cim del3i je
horizont mezi uzavienim obchodu a splatnosti transakce, tim vice se firmy vystavuji
kurzovému riziku. Vedle plateb za dovoz a vyvoz ze zahrani¢niho obchodu, podléhaji

volatilité kurzu i dal$i cizoménové transakce jako naptiklad uvéry poskytnuté z cizich mén.
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Odstranéni kurzovych rizik se zavedenim eura mé samoziejmée nejveétsi vyznam pro ty

podniky, jejichz kliCovym trhem jsou zemé eurozony.

Podniky, které se chtéji vyhnout kurzovému riziku, vyuzivaji hedging. Jedna se o devizové
terminové operace, kdy se podnik se svoji bankou dohodne na pevném kurzu, aby predesel
pfipadné nezddouci zméné ménového kurzu. Obvykle se pro tento ucel vyuzivaji
forwardové operace nebo op¢ni obchody. Pokud si podnik sjedna forwardové zajisténi, tak
musi zahranicni pohledavky, pfipadné¢ zavazky sméiovat v piedem dohodnutém budoucim
obdobi za stejny kurz. V piipad¢ opci je vyhodou skutecnost, ze podnik neni povinen
provadét platby, piipadné inkasovat platby od odbératelti, za pfedem dohodnuty opc¢ni
kurz. To nastava v ptipad¢, kdy aktualni kurz je pro podnik vyhodnéjsi nez opéni kurz. Na
druhou stranu firmy za uzavirdni téchto operaci na zajiSténi proti kurzovym rizikiim
vynakladaji dodatecné naklady. V piipadé obchodovani uvnitf eurozény se odstrafiuje
potieba zabyvat se kurzovym rizikem a S tim i naklady vedouci k jeho eliminaci (Lacina,
2007).

2.3.2 Snizeni transak¢nich naklada

Transakéni naklady neptedstavuji pro firmy se zahrani¢nim stykem takovy problém jako
kurzové riziko. Tyto ndklady se totizZ vice méné neméni a podniky s nimi mohou dopiedu
kalkulovat. Zavedeni eura by pomohlo podnikiim, které vyuzivaji napiiklad valutovych
hotovostnich plateb, kde jsou 1-2 % zpoplatnény vybér a vklad hotovosti u eurového Gctu a
dal§i sménarenské operace. Domaci firmy, které pouZivaji narodni ménu, ale casto
obchoduji s firmami v eurozoné, vétsinou vedou i ucet eurovy. Kromé dvojich poplatk,
naptiklad za vedeni obou uctl, podléha Cisty zlstatek na uctu kurzovému riziku. S tim
souvisi 1 nckteré uspory v Ucetnictvi. Pfechod na jednotnou ménu tak muiZe piispét
k odpadnuti nékterych ucetnich operaci a dal$imu zjednodusSeni ucetnictvi souvisejici

naptiklad s odpadnutim kurzového rizika (Lacina, 2007).
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2.3.3 Stabilni ména pozitivné ovliviiujici podnikatelské rozhodovani

Tento pfinos piedstavuje nepiimy vliv na podnikovy sektor. Zde zastupuji dulezitou roli
makroekonomické vysledky celé eurozony a s tim spojena divéra jednotné evropské mény
euro. Obecné vsak plati, ze kurzové a urokové riziko spojené s vlastni monetarni politikou
muze vést k nerealizovani nékterych piimych zahrani¢nich investic. Alespon dle studie
(Ahearne, 2007), jejiz vysledky a zavéry jsou interpretovany v podkapitole 3.7, vychazi
velka kapitalova propojenost predevSim uvnitf eurozony. Ztohoto pohledu je celkem
ziejmé, Ze investice plynouci mezi dvéma zemémi eurozony je jistéjsi, nez kdyz tato
investice plyne do zemé& EU s vlastni ménou. Pro tento pfedpoklad je ovSem potieba
uvazovat zemé alespon se stabilni hospodaisko-politickou situaci a zaroven pevnou pozici
jednotné mény. Vzhledem k vysokému podilu celkového obchodu zemi EU se zemémi
eurozény znamena zavedeni eura vyrazné snizeni cizoménového obchodu a s tim spojené

snizeni vnéjich Soku a stabilngjsi podnikatelsky sektor (Lacina, 2007).

2.4 Naklady zavedeni eura na podnikatelsky sektor

Hlavni podnikatelskou zatézi pti pfechodu na euro jsou investice nezbytné ke zménam
podnikového vykaznictvi. Podle teoretickych studii naklady na IT ¢ini zhruba 60% z
celkovych nakladt podnikatelského sektoru se zavedenim eura. Ptrizptisobeni informac¢nich
systémll probiha pfedevSim jeden az dva roky pfed pfijetim eura a tyto naklady maji
jednorazovy charakter, coZ je velmi podstatné. Se zavadénim nutnych zmén se doporucuje
provést zaroven 1 celkovou vnitropodnikovou modernizaci. Doposud se ukazovalo, Ze
nékteré podniky urychlily modernizaéni zmény pravé k terminu doby zavadéni eura, které
by dfive nebo pozdéji stejné musely provést. Realizace obou potfebnych zmén soucasné
vede nejenom K tispote Casu, snizeni nakladu, ale pripadné i k efektivnéjsimu pracovnimu
vykonu (NKS, 2007; Lacina, 2007). Nekteré vyznamnéjsi naklady budou v nasledujici
Casti textu zvlasteé charakterizovany. Stejné jako ptinosy, je také piehled nakladi s riznymi

dopady na podnikatelsky sektor ptiloZzen v ptiloze E.
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2.4.1 Uprava informaénich systémii

Jak jiz bylo uvedeno vyse, ndklady vydané za ptizpisobeni informacnich systémt patii
K nejvétsim vydajim pii prechodu na euro pro podnikovy sektor. Nicméné tato
transformace se muze znacné liSit u jednotlivych podniki. Nekteré znich budou
potfebovat vyménit software, jiné pouze dokoupit, piipadné pieprogramovat stavajici
systémy. Nejvice se to dotkne firem, které vyuzivaji specifické IT systémy S$ité na miru.
Firmy vyuzivajici pouze jeden standardizovany software maji v tomto ohledu mnohem
oddé¢leni. Pfeprogramovani softwaru a aplikaci spoc¢iva naptiklad v moznosti uvadét a dale
pracovat s jednotlivymi polozkami ve dvou ménach zaroven. Velké podniky nebo
korporace budou mit naklady pravdépodobné v absolutni hodnoté nejvyssi. Naopak s
vy$$imi relativnimi néklady vzhledem k jejich obratu musi pocitat spiSe mensi firmy

(NKS, 2007; Lacina, 2007).

2.4.2 Informa¢ni a Skolici kampan

Firmy musi v€as upozornit a pfipravit své dodavatele i odbératele, odkdy budou pracovat
pouze v mén¢ euro, aby nedochazelo ke zbyte¢nym zmatktim. V této souvislosti mize dojit
také k nutnosti predélani stavajicich smluv s obchodnimi partnery. Firmy také musi
nejenom podle prava, ale 1 ve svém zajmu, transparentné a bez zvySovani cen pievést ceny
V narodni méné na ceny v eurech. Zna¢né naklady se mohou tykat pfeSkoleni zaméstnancti.
Ptedevsim téch pracovnikd, ktefi obsluhuji IT systémy. Déle pokladni, kteti po néjaky cas
budou provadét platby v narodni 1 eurové meéné. Jejich dilezitou znalosti jsou také
ochranné prvky bankovek. Dobie vySkolené pracovniky se zavadénim eura potiebuji
V pohostinstvi nebo maloobchodech, kde po urcitou dobu dochdzi k casté dualni
manipulaci s hotovosti. Pii pfechodu na euro podnikim nemusi stacit z kapacitniho
hlediska pocet stalych zaméstnanci, coz muzZe zvysit jejich ndklady se zaméstnanim
dodatec¢nych lidi. Jinak nejvice nezbytnych Skoleni a dobfe obeznamenych pracovnikl se
tykd podnikii s vice dodavateli a odbérateli, v bankovnictvi, telekomunikacich nebo

energetice.
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Dalsi naklady se tykaji prepoétu cen. Cim vysi portfolio produkti firma ma, tim vice
prace, Casu a ndkladli musi vynalozit na spravny piepocet cen pii prechodu na euro.
V prvni fadé se musi fidit smérnicemi, aby nedochazelo k nahlému zvySovani cen,
naptiklad s cilem oklamat zédkaznika a dosahnout rychlého vydélku. V zajmu firmy je tak

dalezité, aby ceny byly z marketingového pohledu pfitazlivé (NKS, 2007; Lacina, 2007).

2.4.3 Nevhodné nastavena urokova mira ECB a tlak na rast mezd

Néklady za nevhodné nastavenou urokovou sazbu jsou pravdépodobné. Nelze piredem
urcit, jak moc se bude lisit od optimalni ani jak dlouho se bude odchylovat. Pfedevsim ale
kazdd zemé eurozény miize vnimat danou Grokovou miru odlisné a bez moZznosti ji néjak
ovlivnit. Pokud by sazba ECB byla vyssi, nez v pfipadé rovnovazné miry néjaké zemeé
EMU, tak by tim podniktim v dané zemi vznikaly dodate¢né naklady. Vyssi urokové sazby
by Cinily vétsi problémy spiSe mensim podnikiim s horSim piistupem k pljckdm a také

tém, co maji vysoky podil dluhu na pasivech.

Tlak odborti na rast mezd miize byt dals§im moznym nakladem pro firmy hlavné
Vv pocatcich pfechodu na euro. Pokud by odbory, at’ uz ze skutecného nebo subjektivniho
vnimani ristu inflace vlivem pfijeti eura, donutily firmy zvysit mzdy, tak by to pro né
znamenalo vy$§i mzdové naklady. V piipade vyssiho ristu mezd oproti cendm by to mohlo

firmy vést k propousténi a obecné k ristu nezaméstnanosti (Lacina, 2007).

2.5 Kvantifikace prinost a nakladi pro podnikovy sektor

Piinosy ze zavedeni eura by mély jasné prevazit ndklady. VétSina nakladi ma totiz
charakter jednorazovych vydaji, zatimco pfinosy jsou vétSinou trvalé. Celkovy pfinos
jednotlivych podnikd se vstupem do eurozény zavisi na mnoha faktorech. Hodné zalezi na
mife provazanosti a obchodni vymény s eurozonou. DalSimi podstatnymi specifiky jsou
velikost firmy a obor podnikani. Naptiklad malé firmy, které se ve své obchodni strategii
specializuji také na momentalni vyhodnost kurzu vici euru, musi pii pfechodu na

jednotnou ménu od tohoto postupu upustit a najit jiné zplsoby a strategie, jak zistat
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konkurenceschopnymi. Firmy by také mély se vstupem do eurozény zvazit podle své
pozice na trhu, zdali nepifehodnotit nebo nepozménit své sttednédobé a dlouhodobé cile

(Lacina, 2007).

Obr. 2.1: Zavislost prinosii a nakladii podnikit na mire zapojeni do zahranicnich transakci

podle velikosti podniku

A = A
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s eurazonou (EX, IMP, jine) s eurozonou (EX, IMP, jiné)

Zdroj: Lacina, 2007, s. 64

Levy obrazek zachycuje zavislost mezi celkovymi pfinosy zavedeni eura a mirou zapojeni
do zahrani¢nich transakci s eurozonou. Naopak naklady na mife zapojeni s eurozonou
zavislé nejsou, coz naznacuje konstantni nakladova ptimka rovnobézna s horizontalni
osou. Jelikoz se jedna o absolutni hodnoty nakladd a pfinosi, tak celkové ndklady budou
vyssi u vétsich podnikd a opa¢né. Pravy obrdzek znazornuje, jakou uroven zapojeni do
zahrani¢nich transakci musi podnik alespont mit pii urcité velikosti firmy, aby €isty pfinos

byl kladny a dopad zavedeni eura vyhodny (Lacina, 2007).

Rozsah pfinosti na podnikatelské prostfedi se zavedenim eura zavisi také na blizkosti
eurozoény optimalni ménové oblasti a na faktorech, které ji ovliviiuji. Clenské zemé EMU,
které jsou blize OCA maji vyssi potencial profitovat z vyhod pfijeti eura, coZ se mimo jiné
tyka 1 podnikového sektoru. Naopak menSich piinosti na podnikové prostiedi dosahnou

pravdépodobné zemé vzdalenéjsi optimalni ménové oblasti (Baldwin, 2008).
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3 Ekonomicka integrace v Evropské unii

ey oo

bylo prvotfadym tkolem dosazeni miru v Evropé a vyhnuti se udalostem jakymi byly
sveétoveé valky v 1. poloviné 20. stoleti. S tim jak integracni proces postupoval, se pozornost
stale vice upirala na ekonomické sjednocovani Evropy. Vyznamnym krokem k vytvoteni
spole¢né hospodaiské a ménové unie byla Maastrichtska smlouva, ktera byla ratifikovana
vroce 2003. Je to zarovenn Smlouva o Evropské unii, protoze difive pouzivany nazev
Evropské spolecenstvi (ES) byl touto smlouvou zménén na Evropskou unii (EU). Jejim
obsahem byly tii pilife, z nichz jeden byl hospodatsky pilif a ten jasné vymezil cestu az
k implementaci jednotné mény v Evropé. Vzhledem k rozdilnym makroekonomickym
pomérim v jednotlivych zemich bylo stanoveno 5 konvergencnich kritérii jako podminka
pro piijeti eura, které¢ musela kazdd zemé splnit. Divodem byly jednak samotné principy,
na kterych byla budouci ména postavena a potom také obavy z mozné nedisciplinovanosti
zemi, pokud by vstupovali do mé€nové unie nepfipravené. Jednou z hlavnich otazek byla
cenova stabilita, ktera se mnohdy liSila napfi¢ evropskymi staty. Pfedev§im Némecko
patfilo k cenové stabilnim zemim a zasazovalo se, aby také ostatni staty ve spole¢né
ménové unii miru inflace dodrZovaly. Proto prvnim kritériem bylo dosaZeni vyrovnané a
nizké miry inflace. Jeji hranice nesméla ptrekrocit o vice nez 1,5 procentniho bodu pramér
tfi nejnizSich mér inflace ze stati EU. Druhé kritérium dopliiovalo to prvni, protoze
predpokladem k dosazeni nizké inflace jsou dlouhodobé nizké tirokové miry. Dlouhodoba
urokova sazba byla stanovena maximaln¢ do vySe 2 procent nad primér trokovych sazeb
sménnych kurzi (ERM) po dobu dvou let a jeho plnéni pted piijetim eura. Bylo dano
fluktuacéni pasmo + 2,25 %, ve kterém se domdci ména kandidatské zemé musela
pohybovat k Evropské ménové jednotce (ECU). Tato jednotka byla tvofena koSem mén ze
vSech statli Evropského ménového systéemu (EMS), kde kazdd ména méla vahu (%) podle
velikosti dané zem¢ a vyznamu ve vnitroevropském obchodu. Napiiklad vaha némecké
marky z celého kose zaujimala téméf jednu tretinu, zatimco irska libra pouze kolem

jednoho procenta. Vedle téchto tfi monetarnich kritérii bylo nutné plnit dvé fiskalni
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kritéria. Jednim z nich je deficit vefejnych rozpocti. Ten by v pfipadé splnéni kritéria
nemél prekrocit hranici 3 % HDP v dané zemi. Lze fici, ze tento pozadavek je opét spjat
s mirou inflace a mé své opodstatnéni. Vysoké zadluzeni zemé pii neschopnosti splacet 1ze
resit rastem penézeni zasoby, coz vSak vyvolava rist inflace. Tento postup by byl ve
spole¢né ménové unii neakceptovatelny, protoze hlavni snahou je udrzeni cenové stability.
Poslednim kritériem je vefejny dluh, jehoz vySe se ma pohybovat do vyse 60% HDP. Toto
kritérium vSak nebylo kontrolovano tak piisné nebo v podstaté bez jakychkoli sankci,
nebot’ nékteré zemé se potykaly s vefejnym dluhem piesahujicim 100 % HDP a dostat se
na pozadovanou hranici by jim trvalo pomérné dlouho. V roce 1998, kdy se hodnotilo
plnéni kritérii, se nedokézala dostat pod hranici 60% ani polovina vSech sledovanych zemi.
S nejvyssimi vefejnymi dluhy se potykaly piedeviim Belgie, Italie a Recko (Baldwin,

2008).

3.1 Strategie a cile jednotné mény euro

Jak uz bylo zminéno, velmi vyznamnym ekonomickym cilem Smlouvy o Evropské unii,
ktera je soucasti Maastrichtské smlouvy, je zavedeni hospodaiské a ménové unie (Farek,
2006). Prestoze byl tento proces pomérné zdlouhavy a nékdy velmi komplikovany a stale
se vyviji, tak od 1. ledna 1999 zacala fungovat, zatim pouze v bezhotovostni podob¢,
jednotna evropskd ména euro. Od roku 2002 se zacala spolecnd meéna vyuZivat i
pfi hotovostnich platbach, kdy se do ob&hu dostaly bankovky a mince (Lacina, 2010).
Zavedeni eura patfi nepochybné¢ k jednomu znejvyznamnégjSich posuni celého
integracniho procesu, béhem néhoz se az k tomuto mezniku Evropa propracovala. Na
fungovani spolecné mény mezi staty EU je nahliZeno z ekonomického hlediska jako na
perspektivni projekt, ktery mé mit svymi vyhodami pozitivni vliv na bohatstvi stati EU.
Uspé&sny hospodaisky rozvoj by tedy mél byt nejenom stabilnim ekonomickym systémem,

ale zaroven podpoften 1 rustem HDP.

Podle Maastrichtské smlouvy je prvofadym cilem udrZeni cenové stability v eurozéné a
mit tak zpohledu ECB situaci pod kontrolou. Pii splnéni této hlavni priority jsou
podporovany dalsi obecné prospesné hospodaiské cile pro blahobyt zemi, které uz vSak

nejsou zcela jasné formulované. Kromé hospodaiského rozvoje je tu také socialni pokrok a
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vysokd uroven zaméstnanosti. Témto aspektim uz EMS neptiklada takovy vyznam a jeho
strategie tak zlstava svobodna v tom, na co se bude zamétovat v dalSich letech (Baldwin,

2008).

3.2 Diskrepance ve spole¢né ménové unii

Jednou z hlavnich otazek pted i po zavedeni jednotné mény euro bylo, jak se jednotlivé
staty eurozony vyrovnaji s asymetrickymi Soky. Schopnost celit asymetrickym Sokim je
jednim z aspektli optimalni ménové oblasti (optimum currency area — OCA). Dalsimi
faktory, které posiluji ptfedpoklad optimalni ménové oblasti kazdé¢ zemé, jsou ekonomicka
otevienost jednotlivych statii, financni a ekonomicka propojenost, pruznost pracovniho
trhu, strukturdlni podobnost a dalsi. Teorii optimalni ménové oblasti se zabyvali napiiklad
Robert A. Mundell, Peter Kennen a Ronald McKinnon. Vzhledem k odlisnym typtim
hospodaistvi jednotlivych zemi nemtze byt OCA dokonala v celé eurozoné. Nékteré zemée
jsou flexibilngjsi a dokazou lépe reagovat na Soky pusobici v eurozoné nez jiné. Na druhou
stranu jednotny trh byl vytvofen za ucelem spole¢nych zajmi a tyto diskrepance by se mél
snazit potlatovat. Clenské staty musi poéitat s tim, Ze ne kazdé rozhodnuti ECB a dalich
instituci bude to nejlepsi pro jejich zemi a smifit se tak s naklady, které jsou s tim spojené.
Ptizptisobovat spole¢nou ménovou politiku jednomu statu by nepochybné neslo silnou

nevoli ostatnich stati (Baldwin, 2008; De Grauwe, 2007).

3.3 Vyznam Evropské centralni banky

Evropska centralni banka je nezavislou instituci. Z hlediska velkého poctu statl, respektive
jejich vlad, které by méli zajem ovliviiovat rozhodovéani ECB, je jeji nezavislost velmi
dulezita a opodstatnéna. Opacné nazory na dlouhodobou cenovou stabilitu by tak neméli
mit Zadny vliv ze strany clenskych statd. Napiiklad vysokd mira inflace a emise novych
pen¢z do ob&hu neni alesponl ze strany urcitych aspekti Skodlivé, a naopak muize mit 1
pozitivni efekt. Napfiklad volnéj$i ménova politika a slabé ménové kurzy usnadiiuji

obchody vyvozcim, coz mize mit dale pozitivni vliv na zaméstnanost 1 hospodaisky rust.
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Vyssi inflaci také preferuji dluznici, protoze snizuje hodnotu jejich zavazkd. Finan¢nim
institucim z hlediska likvidity zase mize vyhovovat, Ze je v obéhu vice penéz. Proto Ize
fici, ze nezavislost ECB hraje klicovou roli pfed snahou jednotlivych statl o prosazovani
vlastnich zajma a pted ptipadnym chaosem v celém EMS. ECB také stanovuje urokové
sazby, obvykle kolem trovné 2 %. Tento ndstroj monetdrni politiky schdzi zemim
eurozony mnohem vice, nez samotna emise penc¢z. Velmi radi by totiz urovaly vysi
urokovych sazeb podle svych potieb, at’ uz k jejich snizovani k podpofe investic nebo

zvySovani pro podporu uspor (Baldwin, 2008).

3.3.1 Aspekty jednotné miry inflace

Prestoze se v podstaté dafi plnit cil cenové stability, nebot’ primérna mira inflace eurozony
se pohybuje okolo 2 %, tak mira inflace v jednotlivych zemich je odlisna. Obecné plati, ze
zem¢ s vyssi inflaci nez je primér eurozony, by mohly pozadovat vice restriktivni
eurozony by se mohly dozadovat expanzivnéj$i monetarni politiky, nebot’ ta soucasna je
pro né az moc restriktivni a brani jim tak v rychlejSim hospodaiském rastu. U zemi s
dlouhodobé vyssi inflaci v podminkdch ménové unie klesd konkurenceschopnost.
V piipadé¢ zemé& pouZzivajici vlastni ménu, by se dala vyuzit devalvace. To vSak v
podminkach EMS nelze a vyssi inflaci by pfipadné mohly ¢lenské staty vykompenzovat
rychlej$im ristem produktivity prace. Jinak je zde nebezpeci, ze postupem casu dochézi
K ristu deficitu bézného uctu platebni bilance. Zna¢né infla¢ni rozdily mezi staty ES byly
problémem piedevsim v 70. letech, coZ se neptiznive projevilo ve vztazich mezi zemémi a
znacné to ztéZovalo situaci v nové vybudované celni unii. Vys§i mirou inflace 1 horsi
platebni bilance dosahovaly pfedevSim jizni stity Evropy. Pfed vstupem do EMS, kdy si
mohly sami ur€ovat monetarni politiku, dosahovaly jak vysoké inflace, tak takeé
hospodarily s pomérné ve vysokymi statnimi schodky vefejnych financi. Ac¢koliv splnénim
konvergencnich kritérii mohli pfijmout spole¢nou evropskou ménu, tak stale plati to, ze
maji uritou tendenci se dostavat k jejich diivéjSim hodnotdm makroekonomickych
ukazatelt. Z tohoto pohledu jim proto nemusi politika ECB tplné vyhovovat. (Farek,2006;
Lacina, 2010).
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3.4 Vyznam spolené mény v souvislosti s HDP

Jednim z aspektii, podle kterych je mozné se divat na projekt spolecné mény v Evropg, je
aspekt teoreticky. Ten je chdpan z hlediska vlivu penéz na bohatstvi, potazmo na tvorbu
HDP. Penize, jako jeden ze zdroji bohatstvi, se daji kapitalizovat a ovliviiuji tak pfimo
bohatstvi zemé. Schopnost penéz se kapitalizovat zavisi mimo jiné na mife inflace. ,,Pfili§
vysoka mira inflace od kapitalizovani penéz odrazuje, coz je jev negativni“ (Farek, 2006,
s.160). Proto kazdé penize mohou mit riznou uroven jejich skute¢né hodnoty. Vedle
pfimého efektu maji penize také nepfimy vliv na bohatstvi. Ten zéavisi na Urovni
zahrani¢niho obchodu a to nejen na Urovni Spolecenstvi vyuzivajici spole¢nou ménu, ale
také na trovni globalni. Stabilni a divéryhodna ména je dobrym piedpokladem pro zajem
investort, obchodnich partnerti i samotnych obcanii pouzivat tyto penizek k drzeni ¢i
dalS$imu zhodnocovani, obchodovani nebo investovani. Pokud je ména silnd a pevna,
potom lze ocekavat, Ze se to také pozitivné€ projevi na hospodarském rustu (Farek, 2006).
Zmény pohybu HDP v eurozéné sleduje a Ctvrtletné vykazuje Eurostat. Kromé jiz
zaznamenanych obdobi s konkrétnimi vysledky, jsou také provadény piedpovédi a
prognézy o tom jak se bude ukazatel ristu HDP vyvijet v nejblizSich meésicich 1 letech.
Tyto zpravy o budoucim vyvoji mohou mit vét§i vyznam neZ ty z minulych obdobi.
Predevsim se to dotyka nalad a z4jmu investorti o evropskou ménu a posléze také dalSich

investi¢nich produkti (Nguyen, 2011).

3.4.1 Vliv spole¢né mény na zahrani¢ni obchod i HDP

Spole¢nou ménou a jejim vlivem na zahrani¢ni obchod se zabyval jiz od 70. let 20. stoleti
A K. Rose, ktery na raznych studiich pozdé&ji spolupracoval i s dal§imi odborniky. Z jeho
studie vyplyva, Ze zvySeni objemu zahrani¢niho obchodu vzrostl o 235 % pravé se
vstupem do meénové unie. Pozdéji byl tento vysledek snizen na 148 % po revizi ptivodniho
modelu, ktery mél urcité nedostatky a kritické ohlasy. Tento zavér vSak neni mozné
zobecnit, protoze se jedna o proces, kde hraje dilezitou roli mnoho faktorti. Rose aplikoval
tuto studii na malé zemé, které byly méné ekonomicky rozvinuté. Proto také byl narist

zahrani¢niho obchodu tak vyrazny, protoze tyto zemé mély velky potencidl se v tomto
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ohledu nadale rozvijet. Spolecné s van Wincoopem se také pokusili odhadnout narast
zahrani¢niho obchodu v piipadé¢ stath vstupujicich do eurozony. Vzhledem k ekonomické
vyspélosti a propojenosti statd se jednalo o odhad zhruba o 50% nartist zahrani¢niho
obchodu. Kromé¢ ménovych unii a vlivu na zahrani¢ni obchod se Rose a Frankel zabyvali
také pfipadnym ristem HDP. Opét vSak Ize jen velmi obtizné aplikovat diivéjsi studie na
zemé EU, které jsou ekonomicky mnohem rozvinutéjsi a otevienéjsi nez staty, na které byl
vyzkum zaméten. Po zavedeni spolecné mény euro 1 pii hotovostnich platbach v roce 2002
se zacaly postupné objevovat publikace, které zkoumaly nariist zahrani¢niho obchodu se
vstupem zemi do eurozony. Ve vétsing piipadi se jednalo o nartist mezi 5-15 %, pticemz
ve dvou studiich se jednalo o 50 % a 90 %. Naopak ze studie Berger, Nitsch (2004)
vychazi, ze vlivem eura nedoslo ke zvySeni zahrani¢niho obchodu mezi ¢lenskymi stéty.
Celkové tak lze konstatovat, Ze v pfipad¢ stati eurozony doslo jen k velmi malému nartistu
zahrani¢niho obchodu oproti diiveéjSim studiim Rose s malymi a méné rozvinutymi
zemémi. Navic ekonomicka integrace Evropy nevychazi pouze ze zavedeni jednotné mény
euro, ale cely proces trva desetileti s mnoha fdzemi. Za ucelem zvySeni a usnadnéni
vzajemného obchodu tak Ize oznacit naptiklad vytvofeni jednotného vnitiniho trhu nebo

Schengensky prostor (Lacina, 2010).

3.4.2 Vliv vstupu zemi do eurozony na jejich ekonomicky rist

,Dlouhodoby ekonomicky rlist je uzce spjat s potencionalem dané ekonomiky, ktery je
determinovan pfedev§im objemem vyrobnich zdroji a jejich produktivitou. Produktivita
vyrobnich zdroji je vyznamné ovliviiovdna nejen technologickym rozvojem ale také
vzajemnymi vazbami mezi ekonomickymi subjekty* (Lacina, 2010). Z vyhod plynoucich
pfijetim spolecné mény pro vzdjemny obchod lze ptredpokladat, Ze zemé eurozony budou
mit dlouhodobé vyssi ekonomicky rast oproti zemim, které euro nepfijaly. To plati
pfedevSim o menSich statech s vysokou trovni otevienosti ekonomiky. Pokud jde navic o
zem¢ s nizS8i ekonomickou vykonnosti, maji tendenci a potencial se ptiblizovat tém

nejvyspélejSim.
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3.5 Prekazky pro jednotnou ménu euro v prvnich letech jeho
fungovani

Pribéh celého sjednocovani nebyl zdaleka bezproblémovy. Hlavnim nepfitelem
ekonomické integrace jsou bezesporu rozdily jednotlivych stati a jejich rtznorodost
Vv ptistupu k ekonomickému fungovani. Piedevsim staty jizni Evropy musely svlij zptsob
politického a ekonomického vedeni nejvice prizpusobit k pfijeti eura. Dodnes plati to, ze
pravé tyto staty maji nejvice problémi z celé eurozdony. Jedna se predevsim o fiskalni
politiku s vysokymi deficity vefejnych financi a v podstaté jde o dlouhodobou zaleZitost
jak se stim vyporadat. Navic to zavisi primarné na kazdé zemi a vladé s jakou ochotou
K tomu pfistoupi, coz dava velmi nejisty a nepiedvidatelny budouci vyvoj. Tyto negativni
projevy vrhaji Spatné svétlo na celé uskupeni a Ize fici, ze fiskalni problémy jednotlivych
stati se prelévaji do spoleéné ménové politiky a dostavaji tak do nevyhodné pozice i

samotnou meénu euro.

Hned od pocatku zavedeni jednotné meény v Evropé dochazelo k ekonomickym
turbulencim, které neptiznivé ovliviiovaly vSechny zemé& vcetné eurozény. Nejprve v roce
2000 vzrostly trojnasobné ceny ropy, coZ tlacilo inflaci nahoru a také hospodaisky rist se
snizil. Poté poklesly burzy cennych papirt, coz USA vrhlo do recese a Evropu to také
zpomalilo. Dalsi zasah do ekonomiky znamenaly teroristické toky z 11. zafi 2001. Prvni
roky od zavedeni jednotné mény euro tak nezastihly EMU Vv jednoduchém obdobi. Slabsi
ekonomicka vykonnost pietrvavala i v dalsich letech a v roce 2005 dosahovaly ceny ropy
opét rekordnich hodnot. Jeden ze zakladnich pilifti, mira inflace, na kterém bylo
postavenou fungovani ekonomik v eurozén€, byl ohrozen. Dané okolnosti tak vedly
K mirnému korigovani cile inflace. Pivodni plan udrzeni inflace pod hranici 2 % byl
prehodnocen na inflaci pohybujici se kolem 2 %, coz se do jisté miry dafilo. Evropska
centrdlni banka (ECB) tak musela feSit nelehkou situaci. ,Jestli se méla snaZit spise
zabranit rastu inflace za cenu hlubsiho a dlouhodobého hospodaiského zpomaleni nebo se
zaméfit na sniZeni oslabujicich dopadl ropného Soku a riskovat nesplnéni inflacniho cile*
(Lacina, 2010). Prednost byla dana udrzeni miry inflace alespon kolem 2% hranice pred

vy$§im hospodairskym ristem. Z rGznych stran znéla kritika, Ze hospodarsky rist
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nedosahoval hodnot, jaké se mozna cekaly. Neplatilo to pro vSechny ¢lenské staty, protoze
nékteré dosahovaly vyrazné vyssiho ristu HDP nez ty ostatni. PfedevSim to platilo pro
Irsko, Lucembursko a také Recko. To bylo oviem pouze do¢asnou zaleZitosti. Dalo by se
fici, ze vyssi rast HDP byl vykoupen vysSim statnim zadluzovanim, coz pravé Irsko a
Recko dovedlo mezi nejsilngji zasazené stity eurozény finanéni a ekonomickou krizi
(www.mzv.cz). Napiiklad pro Irsko a Spanélsko, se vstupem do eurozony, se stalo
pfinosem snizeni urokové miry. Ta se vSak ukazala byt nevhodné nastavena alespon
Z pohledu ptehtati trhu nemovitosti, nebot’ v roce 2008 doslo ke zpomaleni hospodaiského
rustu. Pokles cen na trhu nemovitosti zpiisobil paniku z obav, Ze ceny budou dale klesat a
investofi se tak radéji uchylovali k rychlému prodeji. To jen uspiSilo pokles cen, protoze se
rychle zvySovala nabidka nemovitosti (Lacina, 2010). Podobné na tom byla také Italie. I
VvV tomto piipad€ na tom mélo vliv snizeni rokové miry. V devadesatych letech se Italie
potykala s mnohem vyssi inflaci, a proto také méla vyssi trokovou miru. Zaroven Italii
charakterizuje jeden z nejvétsich vefejnych dluhi v Evropé. Soucin urokové sazby a
hodnoty dluhu pfedstavuje pfiblizné dluhovou sluzbu. Snahy Italie vedly ke snizovani
inflace a trokové miry, aby splnila konvergenéni kritéria pro pfijeti eura. Tento proces
prispél k vyraznému snizeni plateb urokt vladou a dluhova sluzba se tim dostala na 40 %
puvodni velikosti. Tento rozdil ¢inil asi 7,5 % HDP a byl vyuzit ke zvySeni vydaju v fad¢

oblasti (Baldwin, 2008).

3.5.1 Vyvoj sménnych kurzii mezi dolarem a eurem

Piipravy pred pfijetim eura byly znac¢né. Zvlasté pak v ramci stabilizace ménovych kurza
vSech stath piijimajicich jednotnou ménu v roce 1999. Vzhledem k tomu, ze to méla byt
jedna z nejpouzivanéjsich mén na svéteé, tak se ¢ekalo, ze to bude také velmi pevna ména.
Predevsim vSak kurz eura vic¢i americkému dolaru nenabiral ty spravné kurzy, at uz
nahoru nebo dolu, jak by vzhledem k nastalym okolnostem bylo nejlepsi. Hned po
zavedeni eura zacal dolar posilovat vii¢i vSem svétovym ménam vcetné eura, coz vrhalo
Spatny dojem na pozici evropské mény. Navic to bylo v dobé€, kdy zacaly rist ceny ropy.
Naopak euro zacalo posilovat viici dolaru zrovna v dobé, kdy to eurozona nepotiebovala.
V roce 2000 pfi propadu na burzach cennych papirti a naslednému oslabeni ekonomik bylo

dilezité jak pro Spojené staty, tak i Evropu hospodaiské oziveni. Posilujici euro od roku
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2002 vsak oziveni pfili§ nepomohlo, protoze ztéZovalo obchody Evropskym vyvozcim,
jejichz zbozi se stdvalo drazs$i a méné konkurenceschopné (Baldwin, 2008). Vyvoj kurzu

mezi americkym dolarem a eurem je vyobrazeny na nasledujicim grafu.

Obr. 3.1: Vyvoj kurzu amerického dolaru k euru od 1. 1. 1999 do 31. 12. 2010

americky dolar == / ¥ euro

USD/EUR min: 0.8265 max: 1.5991 31.12.2010
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Zdroj: www.kurzy.cz

3.5.2 Nastup financ¢ni a ekonomické krize v roce 2008

Nejobtiznéj§imi roky pro jednotnou evropskou ménu euro od jeho zavedeni se stal rok
2009, ktery znamenal pro vSechny zemé eurozény hospodarskou recesi. Nicméné o
bliZzicim se ekonomické propadu se védélo jiz z posledniho kvartalu roku 2008. Hlavnim
puvodcem byla prehiatd ekonomika v USA, kde také samotna krize vypukla nejdiive. Trh
nemovitosti v USA, jejichz ceny byly vysoce nadhodnocené, snadna dostupnost
hypotécnich Gvéri a bankovni sektor vystaveny velkym rizikim spolu s chamtivymi
bankéfi, nezodpovédnymi investory a spekulanty vedly k velmi zavaznému kolapsu
finanéniho sektoru v USA. Casto se také pouziva oznadeni hypoteéni krize, protoZe

vSechny zminéné vlivy v sobé tento nazev de facto zahrnuje. Mnohdy se srovnava s velkou
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depresi ze zacatku 30. let. Jeden spolecny zaklad ob¢ krize ur¢it€¢ maji a to misto jejich
vzniku. Pravé pivodcem té posledni finan¢ni krize, kterym byla nejvétsi ekonomika svéta,
znamenalo v globalnim svété, ze se problémy rychle pfesunou i do ostatnich ¢asti svéta.
Z tinan¢niho sektoru se po té krize pienesla do realné ekonomiky, coz ukazal predevsim
rok 2009. Ekonomicky pokles odhalil a poukazal na slaba mista, bank, firem i samotnych
statl, které jinak v dobé ekonomické konjunktury nebyly na prvni pohled ziejmé. Na to
také doplatila CasteCné cela eurozona, protoze nckteré Clenské staty nebyly na takovy

ekonomicky propad piipravené. (Kuchta, 2009; Murphy, 2008).

3.6 Zemé pristupujici do eurozony a zemé s vyjimkou

Nasledujici tabulka uvadi zakladajici ¢leny eurozony, ktera spolu se zavedenim jednotné
mény euro zacala fungovat v roce 1999, a dalsi rozsifovani novymi ¢leny v nasledujicich

letech.

Tab. 3.1: Rozsirovani eurozony

Rok pfistoupeni Clenské staty

Belgie, Finsko, Francie, Irsko, Itélie,
1999 Lucembursko, Némecko,v Nizozemsko,
Portugalsko, Rakousko, Spanélsko

2001 Recko

2007 Slovinsko
2008 Kypr, Malta
2009 Slovensko
2011 Estonsko

Zdroj: Vlastni zpracovani

Zemg, které dostaly vyjimku, Ze nemusi vstupovat do spole¢né hospodarské a ménové unie
byly v podstaté tii, i kdyz samotnou vyjimku si vyjednalo pouze Dansko a Velka Britanie.

Svédsko timto projektem nijak nadiené nebylo a rozhodnuti o pfistoupeni podminilo
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referendem, ve kterém v roce 2003 obyvatelé rozhodli nepfistoupit do EMU. Da se
ptedpokladat, ze ani v dalSich letech se tento postoj nezméni vzhledem k velkym
problémlim eurozony s veiejnymi dluhy nékterych zemi. Dansko si vyjednalo opt-out
dolozku, coz je v tomto piipad¢ vyjimka, ze nemusi vstupovat do mechanismu ERM II a
tudiz ani pfijmout euro (Baldwin, 2008). Velkd Britianie je velmi specifickou zemi a
vyjimku pro nepfijeti eura si vyjednalo také. Je zde fada dtvodu, které k tomu Brity vedly.
Velmi podstatnym divodem byla jednotné urokova sazba pro vsechny ¢leny. To znamenalo
prilis nizké aroky z ptijcek pro zemée s vyssi inflaci, jakou bylo naptiklad Irsko v prvnich
letech fungovani eura. Naopak pfili§ vysoké naklady z uvérti to znamenalo napiiklad pro
Némecko, kde byla inflace nepomérné nizsi. Britové to vnimali jako nevhodné feseni, kdy
pro vSechny byla Grokova mira nastavena stejné¢ a pii tom kazdému to vyhovovalo jinak.
Britanie se obavala, Ze v pfipad¢ pfijmuti eura by to znamenalo v kratkodobém horizontu
vysokou inflaci a dlouhodobé pad do recese. Podstatnym faktem bylo také to, ze vstup do
eurozény znamenalo podrfidit se celku a ztratit tim urCitou kontrolu nad vlastnim
rozhodovanim. To byl také hlavni divod v pfipadé¢ rozhodnuti Danska, kdy takova
rozhodnuti vlada nechtéla délat nezavisle na hlase lidu. Ani ne po dvou letech fungovani
eura doslo priblizné k 25% oslabeni jednotné mény, coz jesté vice utvrdilo néazor, ze je
lepsi rad&ji nevstupovat do eurozony (Elliott, 2000). Nicméné tehdejsi premiér Tony Blair
a dalsi odbornici byli a stidle jsou mnohem otevienéj$i k moznosti vstupu Britanie do
eurozény nez vefejnost nebo jini politici. Postaveni mimo eurozénu neni pro Britanii
v mnoha ohledech vyhodné, zvlast kdyz celd zapadni Evropa pouZiva jednotnou ménu.
Podle Blaira by UK meélo stale brat v uvahu stat se ¢lenem EMU. Pii soucasnych
problémech je ovSem lepsi s piipadnym vstupem pockat a sledovat jak si se zadluZenosti

nékterych zemi i budouci prevenci proti fiskalni nedisciplinovanosti eurozona poradi

(BBC, 2011).

3.7 Vnéjsi rovnovaha v zemich EMU

Bézny ucet platebni bilance, ktery je rozebiran v prvni Casti textu, Ize ztotoZnit s vnéjsi
rovnovahou. Konkrétni data jednotlivych zemi jsou naopak interpretovana v pozdéjsi ¢asti

této kapitoly. Pokud je skute¢né¢ vyrovnana, tak to piinasi fadu pozitiv. PredevSim
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nedochézi k soustavnym tlaklim na zhodnocovani ¢i znehodnocovéani devizového kurzu a
ména je tak stabilni bez vyraznych vykyvi (Zak, 2006). V poslednich letech se stale vice
mluvi o vzristajici globalni nevyrovnanosti, kdy v riznych ¢astech svéta dochazi k velkym
rozdilim v bilanci bézného uctu. Nejvice diskutovanymi zemémi jsou Spojené staty a
asijské zemé. Zatimco v USA se potykaji s velkymi schodky, tak zemé Asie jsou pfiznacné
svymi piebytky na bézném uctu, naptiklad v piipadé Japonska (Ahearne, 2007; Holman,
2005). Naopak pro Evropu a pro zem¢ EU jsou spiSe typické vyrovnangjsi bilance bézného
uctu. Nicméné v poslednich nékolika letech se zacala znacnou nerovnovahou vyznacovat
také Evropa. Konkrétni studie se zaméfila na bilanci bézného uctu eurozony a to jak
Z hlediska vnitiniho trhu celého uskupeni, tak z hlediska vnéjsiho trhu. Studie dosla k fade
zavérl. Tim hlavnim je, Ze zemé& eurozény jsou navzdjem mnohem vice obchodné a
kapitalové propojené, nez se zemémi mimo EMU a to ¢aste¢né vcetné partnert EU. Efekt
zvySeni HDP na obyvatele na celkové obchodni bilanci v zemich EMU se zdvojnasobil.
Naproti tomu zvySeni HDP na obyvatele se neprojevilo na zméné obchodni bilance u zemi,
které euro nepiijaly, Svédska, Danska a Velka Britanie. Podle piedpokladi z teorie plati
také skutecnost, Ze zemé EMU s vys§i hodnotou HDP na obyvatele podporovaly svym
kapitalem zemé niz$i piijmové skupiny. Tato spojitost ovSem zase plati mnohem vice pro
zemé uvnitt EMU neZ globalné€. Z danych zavérh plyne, Ze dochazi ke snaze o zefektivnéni
kapitdlového toku a vzdjemného obchodu uvnitt EMU, piipadné EU, coZz vede ke
sblizovani a podpofe ekonomické integrace predev§im mezi zemémi eurozony. Z tohoto
pohledu Ize konstatovat, Ze monetarni unie funguje spravné, piestoze kapitdlovy tok
plynouci z bohatSich do chudSich statlh ma za nasledek také zvySovani nerovnovahy na
béZzném uctu mezi zemémi EMU (Ahearne, 2007). Naopak pozice eurozony na vnéjSim
ménam hlavnich obchodnich partnerd. Historie vyvoje kurzu amerického dolaru vici euru
je na grafu v piedchozi podkapitole. V posledni dobé se také objevuje tzv. ménova valka,
kdy se dana zem¢ snazi uméle podhodnocovat ménu a zlevnit tak vlastni zbozi. Z toho je
obviiiovana také Cina, ktera v roce 2005 ustoupila od pevného kurzu. Nicméné potom ho
kviili krizi znovu pevné navazala na americky dolar a nedavno ho zase uvolnila pro pohyb
Vv omezeném pasu. Tyto ucelové zmény nepravem zvyhodiuji vyvozce dané zemé a prici
se nejenom politikim v USA, ale i v Evropé, protoZze to mimo jiné brzdi globalni

ekonomické oziveni. Nepiiznivé se vyvijejici kurzy mén vici euru jsou z hlediska vnéjsi
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obchodni bilance dalSim faktorem, ktery zapficifiuje vzrastajici nerovnovahu na bézném
uctu. Zaroven se tim i prohlubuji rozdily mezi samotnymi zemémi EMU. Zatimco davody
zvySujici se nerovnovahy na bézném uctu V pfipadé vnitiniho trhu jsou logické a
napomahajici ménové unii, tak diivody vnéjsi nerovnovahy na trhu predstavuji spise vyzvu

pro jednotnou ménu euro a jeji dlouhodobou udrZitelnost (Ahearne, 2007; CTK, 2010).
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4 Vyvoj makroekonomickych indikatoru zemi EU

Ctvrta kapitola se vyhradné zabyva vyvojem jednotlivych indikatort ve viech zemich EU,
postupné mirou inflace, mirou nezaméstnanosti, hrubym domdacim produktem a béznym
uctem platebni bilance, které byly teoreticky rozebirany v prvni Kkapitole. Dilezitym
nastrojem v této praci je analyza magickym c¢tyithelnikem, ktery zachycuje vSechny Ctyti
hospodarsko-politické cile. Tato kapitola se jiz zabyva konkrétnimi daty v jednotlivych
zemich. Analyza bude provedena pro dvé ¢asova obdobi. Tim prvnim je obdobi let 1999-
2010, coz je etapa fungovani jednotné mény euro od jeho pocatku po rok 2010. Druhé
obdobi bude zahrnovat pouze roky 2008-2010. Posledni tfi roky davaji aktualnéjsi pohled
na situaci nez dvandctilety isek a zaroven se tyto roky vyznacovaly globalni krizi. Zjisténa
data potom budou dana do souvislosti se zavedenim spole¢né mény euro, a zdali dosavadni
roky byly nebo nebyly uspé$né a v jaké mitfe se podafilo vyuzit potencionalu jednotné

mény euro.

Nasbirana data, provedené analyzy, u€inéna porovnani i samotné vysledky je nutné brat
s ur¢itou rezervovanosti a to s ohledem na nékolik hledisek. Platidlo euro funguje teprve
od roku 1999, v hotovostni podobé dokonce od roku 2002, coz neni dostatecné velky
horizont k jednoznaénym stanoviskim ohledné jeho skute¢ného piinosu nebo naopak.
Jedna se zejména o analyzy dlouhodobych dopadi, které jsou rozhodujici naptiklad pro
zménu kvality Zivota (Lacina, 2007). Podstatnym aspektem jsou i domaci problémy a
specifické rysy kazdé ze zemi, zejména charakter hospodaiské politiky. Nelze tak
jednoznacné fici naptiklad to, ze nastaveni ménové politiky ECB a jinych opatieni jsou
jedinymi nebo hlavnimi viniky v dosahovani ne pfili§ vysokého hospodarského ristu
v dané zemi (Baldwin, 2008). Obzvlasté obtizné je rozebirat vliv eura na ekonomicky
vyvoj v turbulentnich dobach jakou byla finan¢ni a ekonomickd krize vyustujici ve
vyrazny hospodaisky pokles. ,,Oc¢istit vyvoj HDP od vlivu recese a oddélit dopady
zavedeni eura od dopadi krize je nicméné prakticky nemozné. 1 proto se ekonomové v

hodnoceni, jaky ma euro vliv na vyvoj ekonomiky, rozchazeji* (Némec, 2011).
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4.1 Vyvoj inflace v EU, USA a Japonsku

Mira inflace je jednou z hlavnich priorit, kterou si eurozéna od zacatku kladla za cil. Je
také jednim z konvergencnich kritérii, které kazdd zemé& musela pted piijetim eura splnit.
Hlavnim u¢elem samoziejmé je, aby ve statech s jednotnou ménou nedochazelo k velkym
rozdiliim a hlavné vykyvim v cenéch. Toto pravidlo pfispiva k soudrznosti celé eurozony,
kdy specidlné v pocatcich jednotné evropské mény by cenova nedisciplinovanost mohla
komplikovat pribéh zavadéni nové mény a také mohla vést teba k brzkému konci celého
projektu. Evropsky statisticky ufad uvadi tzv. harmonizovanou miru inflace (HICP), aby
bylo mozné srovnavat vSechny staty podle stejného métitka. Pro srovnani, mira inflace
Ceské republiky, udavana Eurostatem se li§i s inflaci z ¢eského statistického Gfadu v
rozpéti -0,4 % az +0,2 % (CZSO, 2010; Ptiloha B). V priméru byla za obdobi 1999-2010
mira inflace z eurostatu 0 0,2 % niz8i. Nasledujici tabulka porovnava vyvoj inflace ve tfech

ekonomicky vyspélych ¢astech svéta.

Tab. 4.1: Porovndni mezirocniho vyvoje inflace (HICP) v Evropé, USA a Japonsku

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
EU 1,2 1,9 2,2 2,1 2,0 2,0 2,2 2,2 2,3 3,7 1,0 2,1
Euro area 1,1 2,1 2,3 2,2 2,1 2,1 2,2 2,2 2,1 3,3 0,3 1,6
Japonsko -0,3| -0,7| -0,7| -09| -0,3 00| -03 0,3 0,0 14| -14
Spojené staty 2,2 34 2,8 1,6 2,3 2,7 34 3,2 2,8 38| -04

Zdroj: Eurostat

Z tabulky lze vysledovat, ze mira inflace v EU nebyla vyrazné¢ odlisna od samotné
eurozony, coz by ani neméla byt, protoze obé uskupeni se lisi pouze Castecné. Naptiklad
v letech 2001-2003 mélo zavedenu jednotnou evropskou ménou 12 zemi z celkovych 15
v EU. Pravé proto ovSem i maly rozdil 1ze hodnotit jako vyrazné&jsi. V letech 2000-2004
byla dokonce mira inflace v eurozéné mirné vyssi nez v EU. Ma to ovSem logické
opodstatnéni. Do kvétna 2004 nemély zavedenou jednotnou ménu pouze Dansko, Svédsko
a Velka Britanie, coZ jsou zem¢ na urovni téch nejvyspélejSich v Evropé a také hospodarici
s nizkou mirou inflace. Hranici 2 % vSak eurozona piesahovala pouze o 0,1-0,3 %, coz lze

povazovat za uspé$né plnéni hlavniho cile ECB. Naopak od roku 2007 vykazovala
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eurozéna nizsi miru inflace nez Evropska unie. Na vyraznéjSim zvySeni priméru EU se
podepsaly nové dva cClenské staty piistupujici v roce 2007 k EU. Ekonomika Bulharska a
Rumunska nebyla zatim na tak dobré irovni a zaostavala tak i u ukazatele miry inflace. Od
roku 2008, to bylo obdobi nastupu finanéni a ekonomické krize, dochéazelo ke zna¢né
rozkolisanosti inflace. Zatimco rok 2008 se vyznafoval vyznamnym ndrdstem cenové
hladiny, tak vroce 2009 dochazelo Kk propadu v nékterych oblastech 1 vyrazné
nadhodnocenych cen a vyznamné sniZeni cenové hladiny. Zde se ukazovalo, Ze samotna
eurozona drzela inflaci v roce 2008 na piijatelnéjsi Grovni nez tomu je u Evropské unie.
Eurozona méla sice miru inflace pies 3 %, ale 0 0,4 % nizsi nez v EU. V tabulce jsou také
udaje o vyvoji inflace z USA a Japonska. V Japonsku byla mira inflace niz$i nez v EU a ve
vétsing let méla mirné defla¢ni charakter. V USA naopak mira inflace piesahovala tu
vV Evropé s vyjimkou roku 2002. Obdobi pfed vypuknutim financéni krize az po
hospodatskou krizi je velmi dobfe vidét na udajich cenové hladiny pravé v USA. V roce
2008 vzrostla inflace oproti roku 2007 o 1 % na celkem 3,8 %, kdy ptfedev§im ceny
nemovitosti byly silné¢ nadhodnocené. O rok pozdé€ji za rok 2009 klesla cenova hladina o
4,2 % na -0,4 %. Tento pokles je vétsi nez v ptipadé eurozony nebo EU. To podporuje

skutecnost, ze krize zapocala pravé ve Spojenych statech, a kde byly také dopady silnéjsi.

54



4.1.1 Vyvoj miry inflace v zemich EU

Tab. 4.2: Primérnd mira inflace za obdobi 1999-2010 v zemich EU

Stéty EU 27 Mira inflace Stéty EU 27 Mira inflace
(pramér 1999-2010) (pramér 1999-2010)

EU 2,08 EA 1,97
Némecko 1,53 Kypr 2,53
Svédsko 1,73 Lucembursko 2,62
Francie 1,75 Litva 2,78
Rakousko 1,76 épanélsko 2,83
Finsko 1,77 Recko 3,25
Velka Britanie 1,93 Polsko 3,82
Belgie 2,05 Estonsko 4,11
Dansko 2,05 Slovinsko 4,82
Nizozemsko 2,15 Lotyssko 4,94
Italie 2,22 Slovensko 5,31
Ceska republika 2,41 Bulharsko 6,08
Malta 2,44 Mad’arsko 6,33
Portugalsko 2,47 Rumunsko 17,99
Irsko 2,53

Zdroj: Eurostat (vlastni tprava)

V tabulce 4.2 jsou uvedeny vSechny staty EU 27 a jsou sefazeny od nejniz$i miry inflace za
obdobi 1999-2010 po nejvyssi a to véetné Rumunska a Bulharska, které se staly ¢leny od
roku 2007. Pro orientaci jsou zem¢ pouzivajici euro oznacené zlut€¢ kromé Estonska. Na
prvni pohled je tabulka jakoby rozdé&lena na dvé Casti, kde na levé strané prevazuji staty
z ptivodniho uskupeni EU15, zatimco na pravé ty pozdgji pfistupujici do EU. Pouze Ceské
republika a také mensi staty Malta, Kypr a Litva se dostaly alespon K irovnim miry inflace
Portugalska, Irska, Lucemburska a Spanélska. U Irska je zajimavy fakt, Ze v poslednich
dvou letech hospodafilo s inflaci -1,6 %, tedy s deflaci. Mezi vS§emi zemémi EU 27 bylo

Irsko se zapornou inflaci po oba roky 2009 a 2010 naprostou vyjimkou. Tato ¢isla
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dokladaji zna¢né ekonomické problémy Irska a na rozdil od vétSiny ostatnich statl
pretrvavajici hospodaisky pokles a ekonomické problémy. Dvé nejvétsi zemeé, Némecko a
Francie, patfily mezi ty s velmi vyrovnanou a nizkou cenovou hladinou. Z eurozony si
v tomto ohledu dobte vedly také Rakousko a Finsko. Mirné nad 2% hranici se pohybovaly
Belgie, Nizozemi a Italie. Naproti tomu Irsko, Spanélsko, Portugalsko a hlavné Recko
hospodatily s nejvyssi mirou inflace z pivodni E15 a eurozony. Nekteré ekonomiky se
vyznaCovaly vyssi mirou inflace jiz diive, kdy pouzivaly svoji vlastni ménu, a to se
Caste¢né projevilo i po piechodu na euro (Baldwin, 2008). Je ale nutné poznamenat, Ze
ackoli se pohybovaly nad primérem eurozony, tak nedochazelo jiz k tak vyraznym
2010 dosdhla meziro¢ni primérnd mira inflace 4,7 % a to pomérn€ vyrazné piesahuje
hodnoty ostatnich stati EU27 s vyjimkou Mad’arska a Rumunska. U zemi s vlastni ménou
nebyla rozkolisanost meziro¢niho vyvoje inflace Zadnou vyjimkou. Az dvojcifernych ¢isel
dosahovala primérna ro¢ni mira inflace v pobaltskych statech, Bulharsku, Rumunsku, ale i
Polsku a Madarsku a to piedevsim na pocatku sledovaného dvanactiletého obdobi.
Konkrétni hodnoty se nachdzeji v ptiloze B. Napiiklad Rumunsko se potykalo jesté v roce
1999 a 2000 s inflaci kolem 45 %, coz celkovy prumér zna¢né zvysuje. Pfi zaméfeni pouze
na obdobi, kdy bylo Rumunsko ¢lenem EU, se primérna mira inflace pohybovala zhruba
na 6%, coz je stale daleko od pozadavki ECB. Na druhou stranu také u stati EU, které
pouzivaji domaci ménu, byla patrna schopnost dlouhodobé udrzet vyrovnanou a nizkou
miru inflace, kterou pozaduje ECB. Mezi né ur¢ité patfi Dansko, Svédsko a Velka Britanie
a také Gasteéné Ceska republika. Jedna se oviem vesmés o vyspélé a ekonomicky silné
staty v Evropé€, mezi které naptiklad Bulharsko, Rumunsko a také mensi pobaltské staty

nelze zatim pocitat.

4.2 Vyvoj miry nezaméstnanosti v zemich EU

Udavana mira nezaméstnanosti Eurostatem je obecnou mirou nezaméstnanosti. Jedna se 0
stejny typ nezaméstnanosti uvadény pro vSechny zem¢, podobné jako tomu je u
harmonizované miry inflace. Pro srovnani je dle Ceského statistick¢ého ufadu obecna mira
nezameéstnanosti ptiblizné o 1-1,5 % nizsi nez v ptipad¢ registrované miry nezaméstnanosti

(CZSO, 2010). Z teorie jsou znamé vztahy mezi inflaci a nezaméstnanosti. Podle teorie
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Phillipsovy kiivky se vylucuje dosazeni nizkych hodnot obou ukazateli zaroven a vlada

kazdého statu by tudiz méla stanovit prioritu, ktery indikator chce vice podpofit. Nicméné

je vdaném zkoumani pfitomné pomérné zna¢né omezeni pro analyzu kratkodobé

Phillipsovy kiivky. Vztah inflace a nezaméstnanosti se tyka predevSim kratkodobého

obdobi (Mankiw, 2009). Zde jsou oba ukazatele pro kazdou zemi interpretovany jako

prumér za obdobi let 1999-2010 a jen okrajové je sledovan vyvoj v jednotlivych letech.

Pokud by se napftiklad po roce pravidelné stfidala vysoka inflace a nizkd nezaméstnanost a

opacng, tak ve vysledku mize byt prumér obou ukazatelli totozny, prestoze v kazdém roce

by byl jeden z ukazateli vyborny a druhy S$patny. Pfesto bude zajimavé vratit se také

k inflaci a zjistit jak si jednotlivé ekonomiky vedly pfi udrzeni nizké inflace a zaroven

pfijatelné nezaméstnanosti.

Tab. 4.3: Primérna mira nezaméstnanosti za obdobi 1999-2010 v zemich EU

Mira Mira
Staty EU 27 nezaméstnanosti Staty EU 27 nezameéstnanosti

(pramér 1999-2010) (pramér 1999-2010)
EU 8,23 EA 16 8,75
Lucembursko 3,82 Belgie 7,80
Nizozemsko 3,84 Italie 8,22
Rakousko 4,33 Finsko 8,50
Kypr 4,56 Neémecko 8,62
Dansko 4,89 Francie 9,05
Velka Britanie 5,63 Estonsko 10,08
Irsko 6,06 Recko 10,11
Slovinsko 6,21 Lotyssko 11,56
Svédsko 6,83 Litva 11,63
Rumunsko 6,90 Bulharsko 11,68
Malta 7,03 §panélsko 11,84
Ceska republika 7,29 Polsko 14,39
Mad’arsko 7,33 Slovensko 15,48
Portugalsko 7,63

Zdroj: Eurostat (vlastni uprava)
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Na rozdil od tabulky s mirou inflace neni pii pohledu na nezaméstnanost uz takova
dominance zemi eurozény, coz je patrné dané i politikou ECB se zaméfenim na inflaci.
Prumérna hodnota nezamé&stnanosti EU 27 za obdobi 1999-2010 byla 0 0,5 % niZsi nez za
nezaméstnanosti byly zemé eurozony. Pod 4 % se dostaly Lucembursko a Nizozemi. Mira
inflace u Nizozemi je rovnéz na velmi dobré Grovni piesahujici jen mirné 2 %. Naopak
Lucembursko se fadi mezi ty staty eurozony, kde byla inflace nejvyssi. Priblizné o 0,5 %
vyssi nezaméstnanost mély Rakousko a Kypr. Hodnoty Rakouska teorii Phillipsovy kiivky
ptili§ nepotvrzuji, protoze mira inflace i nezaméstnanosti patfily k velmi pozitivné se
vyvijejicim ukazatelim. Presto urcity trend obou indikatorti v jednotlivych letech Ize
vysledovat z ptilozenych piiloh B a C. Dal§imi v pofadi ze zemi eurozony byly Irsko a
Slovinsko. Jejich mira nezamé&stnanosti piekracovala 6 %, coz v porovnani s Rakouskem
bylo skoro 0 2 % vice, ale stale se jednalo o vice nez uspokojivou miru. Obé zemé& naproti
tomu nebyly tak Gspésné v plnéni infla¢niho cile ECB. Jak uz bylo uvedeno vyse, Irsko je
Vv poslednich dvou letech specifické svymi ekonomickymi problémy. Zatimco inflaci mélo
Irskou zapornou v poslednich letech, tak nezaméstnanost vzrostla na 11,9 % v roce 2009 a
13,7 % v roce 2010. To je dokonce tfi krat vice nez tomu bylo v obdobi 2000-2007.
V tomto piipadé by se mohlo zdat, Ze teorie Phillipsovy kiivky se jasné potvrdila za roky
2009 a 2010. Na druhou stranu, vyvoj makroukazateli Irska vyplynul spise z tizivych
ekonomickych pomérli, nez Ze by se Irsko chtélo zamétit na udrzeni co nejnizsi inflace na
ukor zaméstnanosti. U Slovinska platila nerovnost pfijatelné mira nezaméstnanosti, ale
vysoké miry inflace. Dal§imi zemémi eurozony, které dosahly lepsiho priméru nez celé
uskupeni, byly Portugalsko, Belgie a Italie. Tyto tfi staty vyrazné nepropadaly, ale také
neexcelovaly v mife inflace ani nezaméstnanosti. Nejlépe z nich na tom byla Belgie, ktera
tésn¢ prevysovala 2% miru inflace a nezaméstnanost méla pod 8 %. Portugalsko se 1épe
vypoiadavalo s nezamé&stnanosti, pokud by se hodnotila 2,5% mira inflace jako ne zcela
vyhovujici. OvSem roky 2009 a 2010 tento trend obratily. Portugalsko vykazovalo v téchto
dvou letech inflaci -0,9 a 1,4 %, zatimco nezaméstnanost 10,6 a 12 %. Dalsi tii zemé
V piipadé¢ miry nezaméstnanosti uz tato statistika neplatila. VSechny se pohybovaly na
urovni praméru eurozony, Francie s 9% dokonce za ni, coz je také hlavni divod, pro¢

prumér EU byl lepsi nez primér eurozony. S nejvyssi nezaméstnanosti se potykaly dva
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jizni staty Evropy, Recko a Spanélsko. V piipadé Recka to bylo pies 10 % a Spanélsko se
dostalo k necelym 12%. Recka nezaméstnanost se za posledni dva roky zvysila o 5
procentnich bodi na 12,6 %, coz vystihuje jeho soucasnou situaci. Alespon i pro roky 2011
a 2012 lze ocekavat rust nezaméstnanosti, protoze v disledku mozna i nesplatitelného
dluhu stale musi pfistupovat k razantnim kroktim vcetné naptiklad vyrazného propousténi
lidi ve vefejném sektoru. To jasné dokladaji prubézna cisla zroku 2011, kdy mira
nezamé&stnanosti prekrocila 15% uroven. Nejvice alarmujici ndrlst je u mladych lidi
(Sedghi, 2011). Spanélsko neni, alespoii zatim, v tak vazné pozici jako Recko, ale jeho
mira nezaméstnanosti byla jeSt¢ mnohem horsi. V poslednich dvou letech doséhla na
troveni 18 a 20,1 % a vtomto ohledu byla nejvyssi z Evropské unie. Clanek agentury
Reuters piSe o znepokojivém stavu pracovniho trhu v Evropé, ktery =zacal byt
problémovym piedev§im od vypuknuti ekonomické krize v roce 2009 a soucasna dluhova
krize dany stav jesté prohloubila. Clanek se zabyva hlavné jizni Evropou, kde je situace
nejhorsi. Zamétuje se na dva konkrétni problémy. Tim hlavnim je fakt, ze pozice mladych
Naptiklad Spanélsko ma nejenom 20% miru nezaméstnanosti, ale nezaméstnanost mladych
lidi ptesahuje 40% hranici. Také v Italii a Portugalsku neni situace o moc leps§i. Druhy
problém tuzce souvisi s prvnim a tyké se uzavirani pracovnich pomérii. Viychazi v podstaté
Z nastaveni pracovniho trhu, ktery je v jizni Evropé malo flexibilni, neefektivni a méné
konkurenceschopny. Firmy se boji uzavirat pracovni kontrakty na dobu neurcitou, protoze
propusténi pracovnika z takového poméru je velmi nakladné. To m4 za nésledek, Ze mista
jsou obsazena stalymi lidmi a nové piichozi se na né jiz nedostanou. Asi 25 % pracovnich
smluv je ve Spanélsku a Portugalsku uzavieno na dobu uréitou. Pro srovnani, primér
Evropské unie je 14%. Podle studii maji pracovni kontrakty na dobu uréitou za nasledek
negativni vliv na ekonomicky rust. Dalsim dusledkem je stagnace trhu nemovitosti.
Casteéné tivazky mladych lidi nedokazou pokryt naklady na nové bydleni a asto ziistavaji
u rodi¢ti. Nové byty jsou potom nevyuzité (Ortiz, 2011). Ani mira inflace nebyla v obou
zemich piizniva. NiZsi a zarovei stabilngjsi byla ve Spanélsku. Kombinace riistu cen a
zaroven ristu nezaméstnanosti je pro obyvatelstvo velmi znepokojujicimi vystupy.
Absolutné nejhorsi priimér nezaméstnanosti byl na Slovensku, které ptijalo euro az v roce
2009. Alespon od roku 2007 se zda byt vyvoj nezaméstnanosti o néco lepsi, protoze hlavné

mezi roky 1999-2005 ptesahovala 16% hranici.

59



Zemé EU pouzivajici doposud narodni ménu, méli lepsi srovndni se zemémi eurozony
V mife nezameéstnanosti, nez tomu bylo u inflace. Svédsko, Velka Britanie a Dansko
dosahly od roku 1999 nejnizsich cenovych hladin. To samé plati i u nezaméstnanosti,
pouze Vopacném potadi. Dansko v priméru hospodafilo pod 5% hranici miry
se dostala na primér 5,6 % a Svédsko 6,8 %. Témét stejné jako Svédsko si vedlo i
Rumunsko, u kterého se tim vyvazila jednozna¢né nejvyssi mira inflace z EU. Velmi dobfte
Si Vv otdzce nezaméstnanosti po¢inala Ceska republika a Madarsko, u kterych mira
nezaméstnanosti byla 7,3 %. Mad’arsko tak stejné jako Rumunsko dokazalo vysoky nartst
cenové hladiny vynahradit niz§i nezaméstnanosti, i kdyz za posledni dva roky
nezaméstnanost inila 10 %. Ceska republika se naopak piipojila k Velké Britanii, Dansku
a Svédku a prokazala uritou vyspélost a vyrovnanost, coz také dokazaly dobré praiméré
miry obou ukazatelli. Dopady hospodaiské krize v pobaltskych statech byly dobie patrné
nejenom z vyvoje nezaméstnanosti a inflace, pfedev§im v LotySsku. Jejich ekonomiky se
potykaly jak s vyS$§i mirou inflace, tak i nezaméstnanosti, kterd vystoupla v poslednich
dvou letech velmi vyrazné oproti roku 2008. Nejlépe z pobaltskych ekonomik se s krizi
vyporadalo Estonsko. O tom svédci i fakt, ze piijalo v roce 2011 euro. Nicméné jeho
nezamé&stnanost byla v priméru 10 %. V poslednich dvou letech pattila mezi nejvyssi
v EU, konkrétn¢ 13,8 a 16,9 %. Estonsko vSak upinalo mnohem vétsi pozornost na
dodrZovani inflace a dalSich konvergencnich kritérii a to nejspise také ptispelo k vyssi mife
nezameéstnanosti, podobné jako tomu bylo v pfipadé¢ Slovenska. Primérna mira inflace
Estonska ¢inila 4,1 % za celé obdobi, coz nebyla pfili§ uspokojiva hodnota. Oba ukazatele
se také vyznacCovaly velmi kolisavymi tendencemi. Naptiklad za rok 2008 vzrostla cenova
hladina na 10,6 % a pfi tom nasledujici dva roky uz byly referencnimi pro pfijeti eura
vroce 2011. V tomto ohledu paradoxné krize Estonsku trochu pomohla, protoze cenova
hladina vyrazné spadla témét ve vSech statech a v Estonsku dokonce na hodnotu 0,2 %.
Podstatné vSak bylo, Ze s velkym tusilim se podafilo Estonsku dostat inflaci v pravy ¢as do
pozadovaného pasma. Primérna mira nezaméstnanosti v Litvé a Lotyssku byla jesté o 1,5
% vyssi. V poslednich dvou letech vzrostla nezaméstnanost LotySska dokonce ze 7,5 %
v roce 2008 na 17,1 % v roce 2009 a Vv nasledujicim roce na 18,7 %. Litva méla alesponi

uspokojivou miru inflace s primérem 2,8 %, ale té bylo Clenstvi v eurozéné v roce 2007
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pomérn¢ piisné¢ zamitnuto pravé kvuli inflaci (www.mzv.cz). Nejenom Estonsko, ale
vSechny tfi pobaltské staty a Bulharsko symbolizoval dvojciferny riist cenové hladiny
v roce 2008. V Lotyssku to bylo 15,3 % a jiz rok ptedtim 10 %. Bulharsko je nejchudsi
zemi EU a tak bylo celkem logické, Ze se doposud potykalo jak S vysokym nartstem
cenové hladiny, tak i nezaméstnanosti. Na druhou stranu, V poslednich dvou letech se
vyrovnavalo s krizi relativné dobfe, dokonce 1épe nez tfeba Pobaltské ekonomiky, které
mély vétsi tendenci spadat do hluboké recese. Nejvyssi primérnd nezaméstnanost mezi
roky 1999-2010 byla v Polsku a Slovensku. Nicmén¢ ob¢é zemé spojuje fakt, ze vysokych
hodnot obou ukazateli dosahovaly hlavné v prvni poloving ze sledované¢ho dvanactiletého
obdobi a ekonomickou krizi prosly relativné dobte. Naptiklad Polsko, jehoz primérna

nezaméstnanost byla 14,4 %, se v poslednich ctyfech letech pohybovala pod 10% hranici.

4.3 Hruby domaci produkt v EU a eurozoné

Ackoliv hruby domaci produkt nepatii mezi pfedem stanovené cile EU nebo eurozony, tak
to neznamend, ze by oba celky a samotné zem¢ nemély zéjem o ptiznivy hospodaisky rist.
V nasledujicich dvou tabulkach jsou, at’ uz zemé EMU v prvni tabulce nebo zemé& EU
patfici mimo eurozonu V nasledujici tabulce, sefazeny podle ekonomické vyspélosti od
nejvyssiho priméru HDP na obyvatele v letech 1999-2010 po nejnizsi. Tento ukazatel se
nachazi ve druhém sloupci a jeho vychozi hodnotou je 100 % pro uskupeni EU 27, podle
které se porovnavaly vSechny staty. Staty s vy$si hodnotou nez 100 jsou na tom Iépe oproti
EU jako celku a naopak. Posledni sloupec obou tabulek zobrazuje primérny rist HDP za
obdobi let 1999-2010 pro danou zemi. Primérné hodnoty druhého i tfetiho sloupce byly
vypocteny na stejném principu. VSechny hodnoty meziro¢niho riistu HDP pro kazdou zemi
byly secteny od roku 1999-2010 a vydé€leny Cislem 12. Tim samym zptisobem byly ziskany

také primérné hodnoty zemi ukazatele HDP na obyvatele.

4.3.1 Hospodarsky rist a HDP na obyvatele v zemich eurozony

Primérny meziro¢ni rust HDP byl v letech 1999-2010 velmi podobny jak v EU, tak

eurozong. Je to samoziejmé dané predevSim tim, ze vice nez polovina stath EU byla
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soucasn¢ také Clenem eurozony. Navic to platilo o téch nejvétSich statech, jakymi jsou

Némecko, Francie, §pané1sko a Italie.

Tab. 4.4: HDP na obyvatele a mezirocni riist HDP V zemich eurozony

Stéty curozony HDP nalg‘t;}é\_/azltgjl-g )(prﬁmér Meziroérjl-ig rgugs_tzfoli)of)’ (pramér
EU 27 100 1,68
EA 16 110 1,52
Lucembursko 257,8 3,97
Irsko 137 3,67
Nizozemsko 131,8 1,85
Rakousko 126,9 1,92
Belgie 120,4 1,76
Némecko 116,6 1,23
Finsko 115,5 2,37
Francie 110,8 1,53
Italie 108,7 0,67
Spanélsko 101,1 2,56
Kypr 92 3,17
Recko 90,4 2,68
Slovinsko 85,3 3,11
Malta 79,8 1,55
Portugalsko 79,5 1,23
Slovensko 60,8 4,18

Zdroj: Eurostat (vlastni uprava)

Cela eurozona dosahla na 110 % hodnoty EU 27 a od roku 1999 primérmeé rostla o 1,52 %.

Tento rast byl v zemich EMU vyssi s vyjimkou 3 statii. Jednim z nich bylo 1 Némecko.

Prestoze to bylo pouze 0 0,3 % méng¢, tak je patrné jak moc pravé ekonomika Némecka

ovlivnila ukazatel HDP celé eurozony. V tabulce jsou vSechny staty platici jednotnou

evropskou meénou vcetné Slovenska. Jak je moZzno vidét, pravé Slovensko vyrazné

zaostavalo za ostatnimi staty eurozony, alesponn podle ukazatele HDP na obyvatele.
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Paradoxn¢ ale dosahovalo od roku 1999 primérné nejvyssiho hospodafského rustu. To
potvrzuje informace z teorie, Zze zaostalejs$i staty maji vysSSi perspektivu v dosahovani
vysSiho rlstu a priblizovani se vyspélejSim ekonomikam. Spole¢na integrace by v tomto
ohledu mé¢la tento fakt jesté umocnovat. Otazka 0 piipojeni k eurozéné a samotny vliv
jednotné mény euro na ekonomicky rist je vcelku slozita a komplikovana. Evropa prosla
za poslednich nékolik desetileti fadou integracnich procest a je nemozné fici, jaky z téch
procesit m¢l jakou vahu (Lacina, 2010). Na opa¢ném polu nez Slovensko, ale ptesto
dosahujici velmi dobrého akcelerujiciho rustu, byly Lucembursko a Irsko. Hlavné na
prelomu stoleti dosahovaly az 10% ristu za rok. Ob¢ tyto zemé vSak patii mezi nejmensi
staty celého uskupeni a maji tak maly vyznam oproti jinym. Navic Irsko patii K
ekonomicky nejhtife zasazenym zemim se zna¢nymi dluhovymi problémy, coz je patrné na
jeho hospodaiském poklesu od roku 2008 az do soucasnosti. Jako jedna z mala zemi méla
zaporny hospodaisky rust ve vsech tiech letech 2008-2010. Vice nez 3% rust mély také
Kypr a Slovinsko. Ob¢ tyto zemé rovnéz patii k malym statim a ob& navic vstoupily do
eurozony az pozdéji. Jejich ekonomiky lze povazovat jinak za zdravé a disciplinované.
Kolem 2,5 % rtstu dosahly Finsko, Spanélsko a Recko. Ekonomika Recka ovsem kviili
dluhovym problémim Vv dal§ich nékolika letech bude patfit k nejpomaleji rostoucim
ekonomikdm v Evropé (Www.mzv.cz). Neni ani jisté, zdali Recko nakonec nevystoupi
z eurozény nebo jestli nedojde ke statnimu bankrotu. Ani pro Spanélsko nebudou
nasledujici roky snadné. Ostatni zemé& dospély k ristu okolo 1,5 %, kde jsou také Némecko
a Francie. Nejslabsi rust HDP vykazovala Italie, ktera rovnéZz nema pfili§ dobré vyhlidky
pro dal§i roky. Ve vysi statniho dluhu na HDP je totiz druhd za Reckem a kazdy rok
piesahovala hodnotu 100 % HDP. V roce 2010 to bylo 119 % (Eurostat, 2011). Na jednu
stranu, Italie profitovala vstupem do EMU z nizsich urokovych sazeb a tedy nizsich
nakladi na placeni Urokd z vefejného dluhu (Baldwin, 2008). Na druhou stranu se
vyznaCovala a CasteCné stale vyznacuje zvlastnostmi, které pro jednotny trh nejsou tak
pfiznivé. Jeji ptivodni domaci ména lira byla velmi specificka s neobvyklym ménovym
kurzem v¢i ostatnim ménam, coz ¢inilo nemalé problémy pii pfechodu na ERM systémy
v 80. a90. letech pted pfijetim samotného eura (Baldwin, 2008). Italie je také velmi
diferencovana vyspélosti jednotlivych ¢asti. Sever je bohaty, industridlni a rozvinuty,
zatimco jih je nepomérné chudsi. Velmi nizky rast ukazoval, ze Italie nedokaze Cerpat

vyhod eura, jako jiné zem¢& a v mnoha ohledech je jeji ¢lenstvi mozna i nevyhodou.
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Predev§im ztratila vlastni rozhodovéni v monetdrni politice a tim i pfizpisobovani

meénového kurzu, coz u tak velké ekonomiky nemusi byt nevyznamny nastroj.

4.3.2 Hospodarsky rist a HDP na obyvatele v zemich EU mimo

eurozonu

Tab. 4.5: HDP na obyvatele a mezirocni riist HDP v zemich EU s domdci ménou

Staty EU mimo eurozonu HDP na obyvatele (primér | Meziro¢ni riist HDP (pramér
1999-2010) 1999-2010)
EU 27 100 1,68
Dansko 125,8 1,07
Svédsko 123,8 2,51
Velka Britanie 118,7 1,83
Kypr 92 3,17
Slovinsko 85,3 3,11
Malta 79,8 1,55
Ceska republika 75,3 3,11
Mad’arsko 61,7 2,36
Slovensko 60,8 4,18
Estonsko 57,6 4,28
Polsko 52,5 3,98
Litva 50,3 4,03
Lotyssko 46,3 4,17
Bulharsko 36,1 4,28
Rumunsko 35,6 3,65

Zdroj: Eurostat (vlastni uprava)

Jak jiz bylo uvedeno vyse, pro vSechny zem¢ EU je vychozi hodnotou HDP na obyvatele
100 a to pro uskupeni EU 27. Napiiklad Rumunsko a Bulharsko se staly Cleny EU az
v roce 2007, ale jejich hodnoty byly rovnéz brany od roku 1999. Meziro¢ni rist HDP ve
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dvanactiletém obdobi pro EU 27 dosahl na 1,68 %, ale jeho soucasti jsou samoziejme i
zem¢ eurozony. V tabulce jsou uvedeny také Ctyfi zemé vyznacené zluté, které jiz mély
pted rokem 2010 zavedeno euro. Je to z duvodu, Ze jejich data byla tvotena z vétsi Casti v
dobé, kdy jesté nebyly cleny ecurozony. Mezi zemémi Evropské unie jsou tii staty
pouzivajici domaci ménu, které presahuji primér EU 27 v HDP na obyvatele a to pomérné
vyrazné. Dénsko, Svédsko a Velka Britanie mély mezi 118,7 az 125.8 % HDP na
obyvatele. Rust téchto zemi byl nicméné na trovni zemi EMU. Nejlépe na tom bylo
Svédsko s primérem 2,5 % za poslednich 12 let, Velka Britanie 1,83 % a Déansko pouze
1,07 %, coz bylo nejméné z celé EU po Italii. Ze zemi byvalého vychodniho bloku méla
nejlepsi hodnoceni v HDP na obyvatele Ceska republika a byla vyrazng lepsi neZ ostatni
staty. Nicméné stale dosahovala pouze na 75 % urovein EU 27. Druhé Mad’arsko mélo
pouze 61,7 % a Polsko dokonce jen 52,5 %. Pro srovnani je také zajimavé Slovensko, které
je od roku 2009 v eurozoné a jeho troven dosahovala jen 60,8 %. Na tabulce je také dobie
vidét skutecnost, ze staty s nizSim HDP na obyvatele maji zdroven vyssi rist a pomalu tim

srovnavaji rozdily v EU.

4.4 Bézny ucet platebni bilance v zemich EU

Bé&Zny ucet podava informaci o pohybu plateb do zahranicni a ze zahranici. Z velké ¢asti se
jedna o platby za exportované a importované zboZzi a sluzby. Proto tento ucet dava
viceméné piehled o tom, jak si jednotlivé zemé& vedou v zahranicnim obchodé a zda
prevlada dovoz nebo vyvoz. Teorie mimo jiné uvadi, ze schodek bilance Cistych vyvozil
nelze vieobecné hodnotit jako jev negativni. Rada zemi, napiiklad i Spojené staty
americké, hospodafi se schodkem bézného uctu, a presto se fadi mezi uspésné a
ekonomicky rozvinuté¢ zem¢. Na druhé stran€, Japonsko ma obrovské prebytky a pfesto na
konci 90. let, v dobé Asijské krize, nebylo uchranéno pted vleklou hospodaiskou depresi
(Holman, 2005). Nasledujici tabulka se zabyva zemémi EU.
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Tab. 4.6: Primérna bilance bézného uctu platebni bilance za obdobi 1999-2010 v zemich
EU (v milionech Euro) a podil bézného uctu na HDP (v %)

Bilance Bilance

bézného uctu bézného uctu
Staty EU 27 (orimer % HDP | Staty EU 27 (primer % HDP

1999-2010) 1999-2010)
EU -58 202 -0,50 | EA16 -18 678 -0,23
Némecko 82 166 3,47 | Slovensko -2114 -5,36
Nizozemsko 27 035 5,18 Francie -2 157 0,02
Svédsko 19 127 6,35 | Bulharsko -2 664 -9,91
Finsko 7 485 4,97 Ceska republika -3 306 -3,93
Dansko 5956 2,88 | Irsko -3388 -1,94
Belgie 5227 2,40 Mad’arsko -4 450 -5,85
Rakousko 4954 1,84 Rumunsko -6 208 -6,83
Lucembursko 2703 9,16 Polsko -11 689 -4,65
Malta -295 -5,93 | Portugalsko -14 653 -9,63
Slovinsko -679 -2,19 | Recko -17 828 -8,89
Kypr =778 -5,67 | Italie -22 484 -1,50
Estonsko -818 -7,34 | Velka Britanie -39 209 -2,25
Lotyssko -1 259 -8,78 | Spanélsko -52 159 -5,64
Litva -1 362 -6,60

Zdroj: Eurostat (vlastni uprava)

Tabulka 3.6 znazorfiuje stav bilance bézného uctu ve vSech zemich EU a podle které jsou
také vSechny zemé v tabulce sefazeny od nejvysSiho piebytku po nejvyssi schodek.
hodnota je uvedena v procentech ve sloupci napravo. Z porovnani obou dil¢ich hodnot je
celkem patrné, které zemé ovliviiuji eurozonu a jeji statistiky nejvice a které méné nebo
témer vibec. Stejné jako u ptredchozich indikatori, i zde je pro kazdou zemi uddvéana
prumérna hodnota zahrnujici obdobi let 1999-2010. V horni ¢asti tabulky je uveden stav
bilance pro celou EU a eurozénu. Ob¢ uskupeni vykazaly pasivni bilanci bézného uctu. O

néco nizs§i schodek vykazovalo uskupeni EA 16 nez EU. Nicméné je to pouze -0,5 %
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podilu na HDP v ptipad¢ EU, respektive -0,23 % pro eurozénu. Hodnota eurozény je ve
skuteCnosti jesté o néco blize rovnovaze, protoze Slovensko, Slovinsko, Kypr, Malta i
Recko nebyly ¢leny uskupeni EA 16 od roku 1999. Jejich data viak ovliviiuji celou
eurozonu jen velmi malo. Dana &isla potvrzuji ptvodni informace ze studie (Ahearne,

2007) o vyrovnanosti bilance bézného uctu, kterou je Evropska unie charakteristicka.

r /4

4.4.1 Prumérna roéni bilance na bézném uctu

Mezi zemémi s aktivni bilanci bézného ucétu jednoznacné prevladlo Némecko s
primérem pies 82 000 miliont Euro za rok. Tato bilance jasné demonstruje vyznam
Némecka pro EU i EA a jeho pozici hlavniho exportéra. S vyrazn&j$im piebytkem
disponovaly za sledované obdobi jesté Nizozemi a Svédsko. Kladné bilance bézného uétu
dosahly jest¢ Finsko, Dansko, Belgie, Rakousko a Lucembursko. VSechny tyto staty patii
mezi nejvyspélejsi v Evrop&. Svymi zkuSenostmi, kvalitou vyrobkii a sluzeb prokéazaly
schopnost prodavat své produkty v zahrani¢i. Jedinymi zemémi EU, které dosud nepfijaly
ménu euro a mély aktivni bilanci, byly Svédsko a Dansko. Naopak nejvyssi schodky mély
staty jizni Evropy a Velka Britanie. Spanélsko piesahlo dokonce schodek 52 000 miliont
Euro za rok, coz je ve srovnani s Némeckem velmi znatelny rozdil. PiestoZe tato prace
nezkoumd pfic¢iny rozdilnych hodnot jednotlivych zemi, divodi pro¢ nékteré zeme
vykazovaly schodky bézného uctu a jiné naopak piebytky, mize byt nékolik. Tim hlavnim
by mohla byt rozvinutost primyslu, specialné strojirenského, elektrotechnického nebo
automobilového. Jasnym piikladem je Japonsko, které v téchto odvétvich patii mezi
absolutni Spicku a zéaroven pravidelné¢ vykazovalo velké piebytky na bézném tuctu.
Z Evropy to dokazovalo hlavné Némecko. Naopak staty jizni Evropy, specialnd Recko
nebo Portugalsko, mély logicky vyrazné horsi bilanci. Tyto zemé nejsou priamyslové
orientované oproti dal§im zemim a zamétuji se vice naptiklad na cestovni ruch. Dal§im
diivodem by mohla byt do urcité miry jiz zmin€nd rozvinutost dané zemé. Bohatsi zemé
EMU poskytuji sviij kapital tém méné rozvinutym, coz prohlubuje jejich pasivni bilanci
(Ahearne, 2007). S rozvinutosti zemé souvisi i dal$i soucast a to zdravi dané ekonomiky,
predevsim ve smyslu stavu vefejnych financi. Na prvni pohled je z tabulky ziejma paralela

mezi zemémi s aktivni bilanci bézného uctu a relativné dobrym zdravim jejich ekonomik a
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pasivni bilanci a hors$im zdravim jejich ekonomik. Nelze tuto souvislost zcela zobecnit pro
vSechny zemé, ale v prevazné vétsing, zeme s vysSimi schodky vefejnych financi a (nebo)
S vys$i mirou nezameéstnanosti dosahovaly zaroven vétSiho schodku na bézném Uctu a

naopak.

4.4.2 Podil bilance bézného uctu na HDP

Zatimco celkova obchodni bilance interpretuje vysledek, podle kterého neni mozné ptimo
ur¢it jeho vypovidaci hodnotu, tak statisticky zajimavéj§im cCislem je procentuelni
vyjadfeni podilu bilance na HDP kazdého statu. K zavérim studie (Ahearne, 2007) patii
také skutecnost o zvysujici se nerovnovaze na bézném Uctu mezi jednotlivymi zemémi, coz
pomérné jasné dokladaji zjisténa data z tabulky. Hodnoty -0,50 % pro EU nebo -0,23 %
pro EA 16 se daji pokladdat za vyrovnanou platebni bilanci nebo alesponi blizici se
rovnovaze. Naproti tomu zem¢ EU 27 se pohybovaly Vv rozpéti 9,16 % piebytku az 9,91 %
schodku, coz predstavuje rozdil 19 procentnich bodl. Aktivni bilance dosahlo pouze 8 z 27
stati EU, které se navic fadi k nejvyspélejSim v Evropé. Nejnizsi ptebytek celkove, ale
zaroven nejvyssi podil obchodni bilance na HDP, vykazovalo Lucembursko. Tento paradox
dokazuje nepftili§ vyznamnou pozici Lucemburska vzhledem k jeho velikosti. Pfitom vsak
jeho celkova velikost piebytku nebyla nevyznamna. Dal$imi zemémi v pofadi byly
Svédsko, Nizozemi a Finsko. AZ za nimi se nachazi pozice Némecka s podilem 3,47 % na
HDP, ale i tak bylo jednozna¢nym zahrani¢nim tahounem v Evropé. Ekonomiky Danska,
Belgie a Rakouska se pohybovaly okolo 2-3 %. Z celé EU to byly zem¢ s nejvyrovnangjsi
obchodni bilanci, které hospodafily s ptebytky. Pro nazornou piedstavu je zajimavé uvést
udaj o obchodni bilanci Japonska, které je v textu i jinde v literatufe charakterizované jako
vyraznéji prebytkové. Japonsko bylo za stejné obdobi primérmné 3,12 % v prebytku, coz
odpovida pfiblizné bilancim Némecka a Danska. DalSich 19 zemi EU vykazovalo pasivni
bilanci na bézném Gc¢tu. Druha nejvlivnéjsi ekonomika Evropy Francie vykazovala sice
minimalni schodek na béZném uctu primérné za rok, ale ptesto jeji primérna procentuelni
hodnota k HDP byla kladna a to konkrétné 0,02 % HDP. Francie jako jedina zem¢& EU tedy
meéla dlouhodobé vyrovnanou obchodni bilanci. Podle optimdlni hodnoty magického

¢tyiihelniku OECD, kterou je 0 %, by byla Francie v tomto ohledu ptikladnou zemi EU.
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Velmi dobie co do vyrovnanosti si vedla také Italie, ktera byla druhou nejvyrovnané;si
zemi se schodkem 1,5 % na HDP. Také Itdlie je jednou znejvétSich a pramyslove
vyspélych ekonomik Evropy a proto také jeji vystup ma podstatny vyznam na celkovou
vyrovnanost eurozony. Slovinsko a Irsko se pohybovaly blizko 2% hranice. Dalsi velka
zemé, Velkd Britanie, vykazala primérny podil béZného uctu na HDP se schodkem 2,25 %,
ptestoze celkové dosdhla druhého nejvyssiho schodku v EU. Pomérmé dobte si vedla také
Ceska republika, ktera se fadi mezi velmi oteviené ekonomiky, se schodkem 3,5 %. Pro
srovnani Polsko, Slovensko a Mad’arsko uz mély schodek mezi 4,65-5,85 %. Pobaltské
staty vykazovaly jesté horsi bilanci a to od 6,6% u Litvy az po 8,78 % u LotySska. Posledni
dvé pristupujici zemé do EU, Rumunsko a Bulharsko, hospodatily se schodkem 6,83 % u
Rumunska a téméF 10% vV ptipad¢ Bulharska. Vzhledem K jejich ekonomicky malé
vyspélosti oproti jinym statim EU, to nejsou nijak neocekavané vysledky. Investice
pfinesené od ostatnich partnertdt EU by témto staithm mély pomoc byt
konkurenceschopnéjsi, coz by mohlo byt vidét na zlepSujici se bilanci na bézném uctu

v dalsich letech.

Spanélsko, Portugalsko a Recko, staty s nepfili§ pfiznivym ekonomickym vyvojem, patfily
k nejvice schodkovym zemim v podilu b&Zného iétu na HDP v eurozong. Spanélsko s
pasivni bilanci 5,6 % m¢élo jako velka ekonomika nejvétsi schodek s velmi velkou vahou
na hodnotu eurozoény. Recko a Portugalsko se pohybovaly na urovni 8,9 %, respektive 9,6
% schodku na HDP, coz nejsou rozhodné povzbudiva ¢isla. V piedchozi podkapitole byly
nastinény urcité divody a souvislosti. Jednak mala orientace na primyslova odvétvi a
potom také Spatné ekonomické zdravi vztahujici se hlavné k vysokym schodkiim vetejnych
financi, vysoké nezaméstnanosti a celkovému ekonomickému Gtlumu. Pro srovnani podil

schodku bézného uctu Spojenych statii byl na trovni 4,27 % HDP.
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4.5 Magicky ¢tyruhelnik aplikovany na zemé EU

Znaceni jednotlivych elementti magického Ctyfuhelniku:

Gr — primerny mezirocni rist HDP [%]

P — priimérna zmeéna cenové hladiny za rok [%]

U — priimérna rocni mira nezaméstnanosti [%]

B — podil bilance bézného uctu na nominalni HDP (vocni priimer) [%o]

S — wyslednd velikost plochy vypoctend z hodnot Gr, P, U a B [ j*]
PPS — vyspélost zemi sledovana ukazatelem HDP na obyvatele
Matematicka formule pouzita pro vypocet plochy S:

_(104G)x(10+B) (10+B)x(20-U) (20-U)x(20-P) (20-P)x(10+Gr)
2 2 2 2

S

Nasledujici tabulka piehledné zobrazuje hodnoty vsech makro-ukazateld, které byly
jednotlivé interpretovany v predchozich podkapitolach. Nejdulezitéjsi ¢ast tabulky patii
zelené vyznacenému sloupci. Hodnoty sloupce S urcuji plochu magického c¢tyitihelniku,
pfiCemZ v tomto vystupu jsou zahrnuty vSechny ctyfi zkoumané veliCiny. Zemé jsou
sefazeny pravée dle tohoto sloupce, od nejvétsi dosazené plochy magického Etyfuhelniku po
nejmensi plochu. Posledni sloupec PPS zobrazuje HDP na obyvatele v kazdé zemi
vzhledem k primérné hodnoté 100 % pro uskupeni EU 27. Tento sloupec slouzi jako
pomocny nastroj a zdroven jako urCitd kontrola pro vysledky vygenerované u plochy
¢tytthelniku. Oba sloupce fakticky interpretuji ekonomickou vyspélost jednotlivych zemi,
1 kdyZ z jiného uhlu pohledu, proto se spolu pfimo porovnavat nedaji. Zatimco hodnota
plochy magického Ctyithelniku interpretuje spiSe hospodarsko-politické cile zamétené na
urité roky, tak ukazatel HDP na obyvatele poukazuje na ekonomickou vyspélost
vychazejici z velmi dlouhodobého ¢asového procesu a vyvoje dané zemé. Ve sloupci PPS
se nachazi za hodnotou HDP na obyvatele jeSt¢ poznamka uvedend v zavorce. Tato

informace plni pouze orienta¢ni funkci a uvadi, jak se 1i§i umisténi zemi oproti sloupci
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s plochou c¢tyfuhelniku. V pfipadé kladného cisla v zavorce si dand zemé vedla lépe
vV hodnoceni ukazatele HDP na obyvatele oproti hodnoceni magickym ¢tyfuhelnikem
z hlediska umisténi zemi v tabulce. Zaporné c¢islo naopak zaznamenava hor$i umisténi
zem¢ v pitipadé HDP na obyvatele. Rovnitko znaci, ze pozice zemé v obou sloupcich je
stejné tak i v piipadé ukazatele HDP na obyvatele. Cislo v zavorce nijak nezachycuje
skute¢né rozdily mezi zemémi jak u hodnot sloupce S, tak u hodnot sloupce PPS a pouze
sleduje zménu pozice sloupce PPS kazdého statu oproti sloupci S. Recko se zafadilo
Vv tabulce co do velikosti magického Ctyfuhelniku az na 23. misto, zatimco hodnotou HDP
na obyvatele se fadi na 15. misto a proto je informace v zavorce (+8). Takova rozdilnost by
mohla zpochybnit napiiklad vyznam, objektivnost, piipadné matematickou formuli
magického Ctyfthelniku, ale jak jiz bylo uvedeno vyse, obé tyto hodnoty spolu nelze
objektivné porovnavat. U vétSiny zemi Si obé hodnoty viceméné neodporuji. Na stejném
principu zalozena tabulka bude v dalsi ¢asti textu pouze s tim rozdilem, Zze bude zaméfena
jen na roky 2008-2010. Jejim Gc¢elem bude zjistit, jak si jednotlivé zemé vedly v poslednich

letech a porovnat je s celym obdobim let 1999-2010.

Tab. 4.7: Primeérné rocni hodnoty makro-ukazatelii zemi EU 27 za obdobi let 1999-2010 a
Jjejich preneseni do magického ctyruhelniku

Staty EU 27 Gr P u B S PPS
EU 1,65 2,08 8,23 -0,50 320,50 | 100 (EU27)
EA 16 1,52 1,97 EA) 8,75 -0,23 316,50 110
Lucembursko | 3,97 2,62 3,82 9,16 550,89 | 257.8 (=)
Nizozemsko 1,85 2,15 3,84 5,18 4625 | 131,8 (1)
Svédsko 2,51 1,73 6,83 6,35 44453 | 1238 (-3)
Rakousko 1,92 1,76 4,33 1,84 41499 | 1269 (=)
Dénsko 1,07 2,05 4,89 2,88 403,49 | 1258 ()
Finsko 2,37 1,77 8,5 4,97 396,22 | 1155 (-4)
Belgie 1,76 2,05 7,80 2,40 363,53 | 1204 (=)
Némecko 1,23 1,53 8,62 3,47 361,07 | 116,6 (-1
Irsko 3,67 2,53 6,06 -1,94 352,31 | 137 (+7)
Velké Britanie 1,83 1,93 5,63 -2,25 338,17 | 118,7 (+2)
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Francie 1,53 1,75 9,05 110,8 (=)
CR 311 2,41 7,29 75,3 (-7)
Slovinsko 3,11 4,82 6,21 85,3 (-3)
Italie 0,67 2,22 8,22 108,7 (+2)
Kypr 3,17 2,53 4,56 92 (+1)
Malta 1,55 2,44 7,03 79,8 (-1)
Litva 4,03 2,78 11,63 50,3 (-7)
Estonsko 4,28 4,11 10,08 57,6 (-4)
Mad’arsko 2,36 6,33 7,33 61,7 (-1)
Spanélsko 2,56 2,83 11,84 101,1 (+7)
Portugalsko 1,23 2,47 7,63 79,5 (+3)
Polsko 3,98 3,82 14,39 52,5 (-1)
Recko 2,68 3,25 10,11 90,4 (+8)
Lotyssko 4,17 4,94 11,56 46,3 (-1)
Slovensko 4,18 5,31 15,48 60,8 (+4)
Bulharsko 4,28 6,08 11,68 36,1 (=)
Rumunsko 3,65 17,99 6,9 35,6 (=)

Zdroj: Eurostat (vlastni uprava)

Poznamka'?; Hodnota b&zného uctu Kypru pro roky 2008 a 2009 nebyla dostupna ze
statistik Eurostatu. Zdrojem téchto dvou dat jsou webové stranky MZV:
http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/kypr/ekonomika/ekonomicka_charak

teristika_zeme.html

4.5.1 Metodologie magického ¢tyruhelniku

Vypocet plochy magického ctyfuhelniku interpretuje matematicka formule na zacatku
podkapitoly 4.5 véetné¢ uvedenych vysvétlivek. Tato ¢ast objasiiuje argumenty pro
posuzovani jednotlivych proménnych. Z literatury neni zcela jednoznacné, jakad je
optimalni plocha magického ctyfuhelniku. Pro kazdou proménnou je odhadem udévana
néjaka optimalni hodnota. Napiiklad pro podil béZzného uc¢tu na HDP (hodnota B) se ¢asto

uvadi jako nejlepsi hodnota 0 %, coz znamend vyrovnanou obchodni bilanci. Pfesto
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ukazatel B zde bude povazovan za nejlepsi, pokud bude jeho procentuelni hodnota co
nejvyssi a naopak. Divodem je hlavné souvislost, ktera jiz byla zminéna v podkapitole
4.4.1. Tato spojitost se tyka statli s prebytky na bézném uctu a jejich lepSim zdravim
ekonomik a statli se schodky a hor§im zdravim jejich ekonomik. Navic i samotna vyspé€lost
zemi je ¢asteCné spojend se Sstavem obchodni bilance, coz je vice popsano v podkapitolach
4.4.2 a 3.7. Shrnutim pro dana odivodnéni jsou tedy dva predpoklady. Za prvé, prebytek
nebo schodek hodnoty B vyjadfuje troven vyspélosti ekonomiky, coz je i cilem zjisténi
magického Ctyfuhelniku. Druhy piedpoklad bere v potaz stav zdravi ekonomiky, ktery je
¢astetné dany 1 hodnotou B, ¢imz se nepfimo promitne do magického ctyfuhelniku
napiiklad také stav vetejnych financi. Diskuze o optimdlni hodnoté by mohla byt vedena
také u rastu HDP. Piili§ vysoky rhst doméciho produktu totiz muze byt doprovazen
zhor$ujicim se stavem vefejnych financi. Hledat optimalni hodnoty, respektive optimalni
magicky ¢tyithelnik, by bylo slozité, protoze pro kazdy stat by mohly byt vice nebo méné
odlisné. Pro zjednoduseni tedy bude platit, ze ¢im vyssi rast HDP (Gr), niZ$i mira inflace
(P), niz§i mira nezaméstnanosti (U) a vysSi podil pirebytku béZného uctu na HDP (B),

vvvvvv

uspésnosti sledovanych hospodarsko-politickych cili.

4.5.2 Vysledky magického ¢tyiuhelniku pro obdobi let 1999-2010

Proménnd B, podil bilance béZného uctu na HDP rozebirana v metodologii, dava pfi
pohledu na tabulku 4.7 pochybnosti, zdali neovliviiuje celkovou plochu ¢tyiuhelniku az
priliS. VSechny zemé, které dosdhly piebytku v obchodni bilanci, se sefadily na
velmi dobré vysledky v mirach nezaméstnanosti a inflace. Kladna obchodni bilance tedy
demonstruje, alespont v tomto ptipad€, jejich vysokou vyspélost a dobré ekonomické
zdravi. Na jejich vysoké hodnoceni dané plochou ¢tyfuhelniku nemél vliv ani slabsi
hospodaisky rast. Vyjimkou bylo Lucembursko, které dosahlo primérné hodnoty témét
4% rustu. Zaroven jeho nezameéstnanost byla velmi nizka a inflace ptesahovala 0 0,6 %
hranici 2 %. S prebytkem obchodni bilance na HDP pies 9 % se pohybovalo daleko od

hranice rovnovahy 0 %, ale pravé 1 tato hodnota pfispéla k neobvykle velké plose
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magického &tyfthelniku 550,89 j%. Pro srovnani, plocha optimalniho magického
Styfuhelniku dle OECD je piiblizng 385 j* (Kellar, 2011). Pokud by hodnota B
Lucemburska byla 0 %, ktera je optimalni z pohledu ¢tyithelniku OECD, tak by plocha
Styfahelniku u Lucemburska ¢inila jen 412,8 j% Nicméné na spravnost vyjimeéne velké
plochy téméi 551 j? poukazuje také vysp&lost m&fena ukazatelem HDP na obyvatele, jeho
velikost byla rovnéz vyjime¢na a nesrovnatelné vétsi nez u ostatnich zemi. S plochou
Ctyfuhelniku zhruba o 100 jednotek mensi nez Lucembursko, disponovaly Nizozemi a
Svédsko, jez také vykazovaly vysoké piebytky bézného Gétu. Velmi Gspé&$nymi zemémi dle
analyzy magickym c¢tyfuhelnikem byly také Rakousko, Dénsko a Finsko, které uz trochu
zaostavaly za Svédskem a Nizozemim. Plocha &tyiuhelnikt danych zemi méla od 415 po
396 j°. Dal3i usp&$nou zemi, ale také jiZ s uritym odstupem, se stalo Némecko s plochou
361 jz. Tedy uz mensi nez ,,optimalnich* 385 j2, ale stale s velmi silnou a pevnou pozici
Vv jeho vyspélosti. Podobné uspéSnou ekonomikou byla Belgie, kterda se ovSem potyka
s velkymi vefejnymi dluhy a jest¢ v roce 1998 tento dluh ptresahoval hodnotu 120 % HDP
(Baldwin, 2008). Z publikace eurostatu o stavu vetejny financi je patrné, ze pozici Belgie
Ize hodnotit z hlediska vetejného dluhu jako relativné stabilni, protoze od roku 2007 se
pohyboval jiz mezi 84-96% HDP (Eurostat, 2011).

Velmi zajimavou zemi pro porovnani let 1999-2010 a poslednich tfi rokt bude Irsko. Jeho
ekonomicka situace je od vypuknuti krize v roce 2008 pomérné vazna, coz dokazuji mimo
jiné akcelerujici schodky vefejnych financi (Eurostat, 2011). Pfestoze z hlediska HDP na
obyvatele bylo Irsko druhou nejrozvinutéjsi ekonomikou v Evropé za Lucemburskem za
obdobi 1999-2010, tak z pohledu magického c¢tyiuhelniku mu patiila az 9. pozice
S plochou ¢tyfuhelniku 352 j%. Jeho makro-ukazatele dosahovaly velmi slusnych vystupt
véetné nadprimérného hospodatského ristu, ktery vSak miize stat za zhorSujicim se stavem
vefejnych financi. Za Irskem se zafadily dvé evropské velmoci, Velka Britanie s plochou
Styfahelniku 338 j% a Francie s 318 j2. Ob& zemé si vedly relativné dobie. Velk4 Britanie
hospodatila s mirnym schodkem bézného c¢tu, zatimco obchodni bilance Francie byla
témét v rovnovaze. Na druhou stranu, Francii charakterizuje vys$Si nezaméstnanost a také
slaby hospodaisky rist. Dalsimi zemémi v potadi byly Ceské republika a Slovinsko jen
s minimalnimi rozdily jejich ploch magického &tyiuhelniku. Ceské republika se velikosti

plochy magického ¢tyfuhelniku umistila ptekvapivé blizko za Francii. Pti tom ekonomicka
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vyspélost obou zemi méfena indikatorem HDP na obyvatele byla mnohem rozdilng&jsi. Ani
jeden ze &tyf sledovanych ukazateld ekonomiky Ceské republiky nevykazoval oviem
$patné hodnoty. AZ po té nasledovalo Slovinsko, které mélo oproti Ceské republice mensi
schodek obchodni bilance 1 niz§i miru nezaméstnanosti. Vyraznéji vSak zaostavalo u
inflace, kdy hlavné na pielomu tisicileti se potykalo s vyrazné¢ vysSim ristem cenové
hladiny. UZ pod hranici 300 j? disponovala dalsi velka evropska ekonomika Italie, ktera si
také nevedla dle sledovanych indikatorti Spatné. VysSimu hodnoceni vSak branil nejslabsi
hospodaisky rist z Evropské unie a stejné jako v piipadé Francie také vyssi
nezaméstnanost. Nejvétsim problémem Italie je ovSem celkovy vefejny dluh, ktery se na
rozdil od Belgie nepodafilo od roku 1999 snizit (Eurostat, 2011). Ekonomika Kypru

meétend plochou Etyfuhelniku tésné nésledovala italskou.

S vyraznym odstupem vice nez 60 j* se umistily dalsi staty, které od Italie a Kypru
oddélovala pouze nejmensi zemé Malta. Litva, Estonsko a Madarsko s plochou
Styfuhelniku od 231 j* po 223 j? patiily mezi staty s vyrazné hor§im podilem schodku
bézného G¢tu na HDP. Nejlépe na tom bylo Mad’arsko, které se vSak potykalo s vysokou
inflaci a slabS§im hospodafskym rastem. Litva a Estonsko naproti tomu vykazovaly
mnohem vys$$i nezaméstnanost. Polsko na tom bylo v tomto ohledu jesté hufe s vice nez
14% nezaméstnanosti a hlavné proto byla jeho velikost plochy ¢tyfuhelniku jen 210,9 j2.
Jinak si vedlo oproti pfedchozim tfem zemim spiSe 1épe. Analyza makro-ukazateli dle
magického ctyfuhelniku byla velmi kritickd pro zemé jizni Evropy, ve které navic nejsou
alespoit piimo zadlenéna fiskalni kritéria, které tyto staty ohrozuji nejvice. Spanélska
plocha ¢tyfuhelniku zaujimala 223 j2 a jednoznacné nejhor§im vystupem byla
nezaméstnanost, ktera se blizila 12% praméru za rok. Schodek bilance bézného Gc¢tu na
HDP byl na trovni 5,6 % a také mira inflace blizici se 3 % je vic, nez je u zemi EMU
obvyklé. Jesté hife si vedlo Portugalsko, které s plochou 211,3 j? bylo t&sné& pred Polskem.
Portugalsko vykazovalo viibec nejvyssi podil schodku obchodni bilance na HDP a to 9,6
%. Také hospodatsky rist byl velmi nizky. Recko se dostalo t&sné nad hranici 200 > na
201,5 j% Vlivem na takto nizkou plochu &tyfuhelniku byl 8,9% schodek b&Zného uétu na
HDP, nezaméstnanost pies 10 % a také mira inflace pies 3 %. Spanélsko, Portugalsko a
Recko se vyznadovaly vyssi vyspélosti vyplyvajici z HDP na obyvatele neZ z analyzy

magického Ctyfuhelniku. Pravé mald plocha ctytthelniku se stdva neblahou predzvésti
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pro dalsi roky, ve kterych by se mohly zmenSovat také rozdily ukazatele HDP na obyvatele
mezi staty jizni Evropy a méné rozvinutymi ekonomikami. Niz8i plochou ¢tyfuhelniku nez
Recko, disponovaly uZ jenom &tyfi zemd. Slovensko a Loty$sko vykazovaly plochu
Ctyfuhelniku piesahujici hranici pouze 180 j2. Ob¢ zemé se potykaly s vysokou mirou
inflace a nezaméstnanosti, kterd na Slovensku ¢inila pramémé 15,5 %. Lotyssko
prochézejici tézkou ekonomickou krizi zase hospodatilo s 8,8 % schodkem obchodni
bilance na HDP. Posledni dvé zem¢ byly Bulharsko a Rumunsko. Hlavné vysledna plocha
69,2 j2 u Rumunska byla siln¢ ovlivnéna 18% inflaci, kdy na zac¢atku sledované¢ho obdobi
se pohybovala az u hranice 45 %. Specialné pro Rumunsko, ale i Bulharsko, bude mit vyssi

vypovidajici hodnotu plocha magického ¢tyitihelniku se zahrnutim let 2008-2010.

4.6 Makroekonomicka analyza zemi EU 2008-2010

Rok 2007 se vyznacoval stabilni ekonomickou situaci v Evropé. To dokladaji také tabulky
makro-ukazatel dostupné v pfilohach této prace. V roce 2007 i v piedchozich letech
dosahovaly jednotlivé zemé relativné dobrého ekonomického ristu. Také miry inflace a
nezamé&stnanosti byly pomérné stabilni v evropskych statech. Poklidna situace se zacala
rychle ménit v druhé poloviné roku 2008 a pfedevsim v jeho posledni ¢tvrtin€. Rok 2008
se vyznaCoval nastupem finanéni a nasledné hospodaiské krize nejenom v Evropé. Na
makro-ukazatelich se tento trend v roce 2008 jeste tolik neprojevil. Nicméné hospodatsky
rust znacné oslabil oproti roku 2007 a cenova hladina naopak ve vSech statech vrostla a to
velmi vyrazn€. Pouze z miry nezaméstnanosti za rok 2008 nebylo mozné postiehnout
vyrazné zmény a pocatek recese. Kritickym rokem byl rok 2009, ktery jiz odhalil celkovy
dopad situace na vSech ukazatelich. VSechny staty Evropské unie dosahovaly zaporného
hospodarského ristu kromé Polska. Bez vyjimky se v zemich EU snizila cenova hladina a
to pomérné vyrazné a zaroven vzrostla nezaméstnanost. Krize méla samoziejmé velky vliv
na sniZeni zahrani¢niho obchodu. Naptiklad némecké ekonomika od roku 2001 vykazovala
kazdorocni rust prebytku obchodni bilance. V roce 2007 to bylo dle hodnot Eurostatu
181 150 miliont Euro a v nasledujicich dvou letech uz jenom 154 833 a 133 745 miliond
Euro, coz mélo vyznamny dopad na dal$i staity. Rok 2010 se vyznacoval lepSicim se

stavem jednotlivych ekonomik. Hospodaisky riist se v EU zlepsil s vyjimkou Recka. Mira
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inflace se u vétsiny zemi mirné€ zvysila na svoji obvyklou Groven. Mira nezaméstnanosti
reagovala na prib¢h krize nejpomaleji, coz dokazovalo U vice nez poloviny zemi jesté
mirné zvySeni vroce 2010 oproti roku 2009. Zatimco u vétSiny statdl ekonomické
zpomaleni z let 2008 a 2009 viceméné odeznélo, tak v nekterych zemich k ekonomickému
oziveni nedoslo ani po roce 2010. Hospodaiska krize vlastné odkryla problémy statd se
Spatnym ekonomickym zdravim, které¢ v dobé konjunktury nebyly na prvni pohled patrné.
Pfi¢in téchto problémli mohla byt celd fada a pro kazdou zemi mohly byt odlisné.
Naptiklad velké plytvani a neefektivni vyuzivani vetejnych prostredka, Stédie dotovany
socialni systém, neefektivni pracovni trh predevsim ve vefejném sektoru, odkladani
dalezitych a potiebnych reforem v nékterych oblastech a dalsi mozné pficiny, které do

urcité miry odkryla az globdlni krize.

4.6.1 Vysledky magického ctyiuhelniku pro obdobi let 2008-2010

Makroekonomicka tspéSnost méfena plochou magického ¢tyitihelniku za obdobi let 2008-
2010 bude zajimavd hned z né€kolika hledisek. Za prvé, posledni tfi roky objektivnéji
zachyti soucasnou ekonomickou situaci jednotlivych statl a ptipadné i budouci vyvoj, nez
analyza poslednich dvanacti let. Za druhé, posledni tfi roky se vyznacovaly zna¢nou
ekonomickou nestabilitou, coZ pomédha rozkryvat rozdily mezi lépe a hife fungujicimi
fungovani, a proto je zajimavé zjistit, jak tim proSla evropska ména Euro, respektive
ekonomiky, které ji vyuZzivaji. Z analyzy delSiho ¢asového obdobi jako je 12 let Ize obtizné
vymezovat ti1 ekonomicky turbulentni roky. Za tfeti, vSech 27 stati EU bylo pied rokem
2008 alespon jeden rok ¢lenem EU a jejich vzajemné porovnani bude za posledni tfi roky
objektivngjsi. Nékteré zemé, predevsim Bulharsko a Rumunsko bylo obtizné srovnavat
s ostatnimi staty, kdy na pielomu tisicileti teprve dochazelo k jejich pocatecnimu
sblizovani s ostatnimi staty. Nésledujici tabulka je zaloZena na stejném principu jako ta

pfedchozi, pouze pro kratSi casové obdobi.
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Tab. 4.8: Primerné rocni hodnoty makro-ukazatelit zemi EU 27 za obdobi let 2008-2010
a jejich preneseni do magického ctyruhelniku

Staty EU 27 Gr P U B PPS
EU -0,67 2,27 8,60 -1,22 274,81 100
EA -0,67 1,73 9,10 -0,74 278,52 108,7
Nizozemsko -0,07 1,37 3,77 5,48 132,3 (-1)
Lucembursko 0,43 2,30 4,83 6,65 278,3 (+1)
Rakousko -0,03 1,77 4,33 3,56 125 (-1)
Svédsko -0,07 2,37 7,63 7,36 121,7 (-2)
Némecko -0,10 1,40 7,47 5,87 116,3 (-3)
Dansko -1,53 2,30 5,57 3,90 123 (+1)
Finsko -1,20 2,40 7,67 2,75 116,3 (=)
Belgie 0,13 2,27 7,73 -0,11 116,3 (=)
CR 0,23 2,70 6,13 -2,56 81 (-8)
Slovinsko -1,00 2,83 5,87 -3,01 88,3 (-6)
Francie -0,43 1,67 9,03 -1,66 106,7 (=)
Velké Britanie | -1,20 3,03 7,00 2,13 114 (+2)
Polsko 3,50 3,63 8,30 -4,98 59,7 (-10)
Malta 1,47 2,83 6,60 -6,17 80,7 (-4)
Italie -1,73 1,97 7,63 -2,77 102,7 (+3)
Slovensko 1,67 1,83 11,97 -4,29 73 (-4)
Mad’arsko -1,57 4,90 9,67 -1,61 64,7 (-5)
Irsko -3,47 -0,07 10,63 -3,13 129,3(+15)
Kypr 0,97 2,40 5,07 -11,41® 98 (+5)
Rumunsko -0,37 6,53 6,67 -6,61 46 (-6)
Portugalsko -0,40 1,07 10,37 -11,13 79,7 (+2)
Estonsko -5,23 4,50 12,07 -0,44 65,7 (+1)
Litva -3,50 5,50 12,43 -2,33 58 (-1)
Bulharsko 0,30 5,83 7,53 -10,98 43,7 (-3)
Spanélsko -0,97 1,97 16,47 -6,45 102,3(+12)
Recko -1,83 3,40 9,93 -12,04 92,3 (+11)

78




LotySsko -7,10 5,80 14,43 -0,32 101,09 53,3 (+2)

Zdroj: Eurostat (vlastni tiprava)

Poznamka'?: Hodnota b&zného uétu Kypru pro roky 2008 a 2009 nebyla dostupna ze
statistik Eurostatu. Zdrojem téchto dvou dat jsou webové stranky MZV:
http://www.mzv.cz/jnp/cz/encyklopedie_statu/evropa/kypr/ekonomika/ekonomicka_charak

teristika_zeme.html

Roky 2008-2010 byly z pohledu magického ¢tyithelniku velmi podobné pro uskupeni
EMU, tak i EU. Rozhodné se neda fict z nasbiranych dat, ze by se zemim platicim
jednotnou ménou euro vyhybaly zavazné problémy spojené nejenom s globalni krizi. Trend
a rozdily mezi hodnotami makro-ukazatelt EU a EMU se v podstaté od delsiho obdobi
nezménil. Eurozéna méla o 0,5 % nizsi miru inflace i schodek na bézném uctu oproti EU.
To je logickym vyusténim politiky EMU a ECB, pro kterou je primarnim cilem stabilni a
nizka cenova hladina a zahrani¢ni obchod, ktery by mél Cerpat z vyhod spole¢né evropské

mény. Na druhou stranu, eurozéna vykazovala 0 0,5 % vy$S§i miru nezaméstnanosti.

VétSina zemi vykazovala v primeéru za sledované obdobi hospodaisky pokles. Staty EMU
dosahovaly znatelné niz§i miry inflace, nez staity mimo eurozonu. Vyborné si vedla v dob¢
ekonomického utlumu ekonomika Nizozemska i ptes nepatrny zaporny hospodaisky rist,
jehoz plocha &tyfthelniku dosahla 446,3 j° a byla nejvyssi z celé EU. Inflace Nizozemska
rostla v priméru méné nez 1,5 %, bilance bézného uctu se dostala na troven 5,5 %
prebytku a predevS§im mira nezaméstnanosti nevykazovala znaky hospodaiské krize, kdy
byla v priméru nizsi nez 4 %. S mirnym hospodaiskym ristem na tom bylo velmi podobné
Lucembursko, jehoZ inflace i nezaméstnanost mély asi o jeden procentni bod vice nez
Nizozemi. Prim&mou plochu &tyfuhelniku pies 400 j* dosahlo za obdobi let 2008-2010 uz
jenom Rakousko, které se vyznaCovalo velmi vyrovnanymi a stabilnimi vystupy vsech
indikatorti. Dal$imi zemémi v pofadi, jejichz ekonomiky prosly hospodéiskou krizi
pomérné sebejisté, byly Svédsko a Némecko. Jejich mira nezaméstnanosti uz dosahovala
horSich hodnot, neZ tomu bylo v pfipad¢ prvnich tfi jmenovanych zemi, zhruba 7,5 %.
Obchodni bilance obou zemi, pfedeviim Svédska, byla vyrazné v piebytku. Na druhou
stranu, pokles zahrani¢niho obchodu Némecka Vv roce 2009 patfil z pohledu této zemé i

celé EU k velmi podstatnym faktoraim ekonomického utlumu v Evropé€. Nicméné silna
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ekonomicka pozice Némecka napomohla K rychlejsimu zotaveni ekonomiky, nez se
vV obdobi krize zdalo. Velky vliv na tom mé¢lo opétovné zvySeni exportu. Vyrazné také
vzrostla spotieba obyvatelstva a k oziveni pfispély rovnéz vladni konjunkturni programy
(www.mzv.cz). Dansko snecelymi 362 j° patfilo také k velmi stabilnim zemim
s vyrovnanymi makro-ukazateli. Jeho hospodaisky pokles vsak ¢inil 1,5 %. To samé by se
dalo fici o ekonomice Finska, jehoz plocha ¢tyfuhelniku uz byla o néco nizsi, konkrétné
320 jz, a to hlavné kvili vyssi mife nezaméstnanosti. Také Belgie vykazovala velmi dobré
hodnoty vSech makro-ukazatelii. Velikost plochy c¢tyfuhelniku sice byla necelych 310 jz,
ale k tomu se vyrazné&ji pfic¢inil schodek obchodni bilance, i kdyZ velmi nepatrny. Pokud by

se uvazovala vné€js$i rovnovaha pro obchodni bilanci jako optimalni, tak by Belgie patfila

vvvvvv

Velmi dobrého hodnoceni dosahla Ceska republika, jejiz plocha &tyiahelniku se dostala
blizko hranice 300 j. Inflace s 2,7 % sice nedosahovala nizkych hodnot jako vétsina zemi
eurozony, Dansko ¢i Svédsko, ale ve srovnani s dal$imi zemémi, které nezavedly euro, na
tom byla Cesk4 republika vyrazné lépe. Jako jedna z osmi zemi disponovala v roénim
praméru mirnym hospodarskym riistem. Nezaméstnanosti se fadila k nejlepsim v Evropé a
také 2,5% schodek na b&zném uétu lze povazovat za uspokojivy. Az za Ceskou republikou
se V hodnoceni magickym c¢tyifthelnikem umistily v potfadi Slovinsko, Francie a Velka
Britanie s plochami magického &tyfuhelniku mezi 270-280 j2 Viechny tfi staty dosahovaly
vV priméru zaporného ristu HDP, Velkéd Britanie dokonce -1,2 %. Cenova hladina rostla
nejrychleji rovnéz v Britanii a to pramémé 3 %. V obou téchto ukazatelich vykazovala
nejpiijatelnéjs$i hodnoty Francie, ktera v§ak méla 9% nezaméstnanost, oproti 7% v Britanii
a necelym 6% na Slovinsku. Bilance béZzného uctu téchto tii statd byla relativné
vyrovnand, kde nejvyssi schodek mélo Slovinsko a to 3 %. Hned za Velkou Britanii byla
ekonomika Polska, ktera jako jedina vykazovala ve vSech tfech letech kladny hospodarsky
rust, praimérné dokonce 3,5 % za rok. Zbylé tii indikatory Polska vSak nebyly zdaleka tak
optimalni. Plocha ctyfuhelniku Malty a Italie byla 261 jz. Hospodatsky pokles Italie,
VvV pruméru o 1,7 %, patfil k nejhorSim v celé EU. Nicméné hodnoty dalSich tfi indikatori
byly relativné uspokojivé. Hlavnim problémem Italie je ovSem veifejny dluh, ktery se do
magického ctyfuhelniku nezafazuje. Ten se od roku 2007 zvySoval az na 119 % HDP

v roce 2010 (www.mzv.cz).
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Za Italii se pomérné piekvapivé zaradila ekonomika Slovenska, i kdyz uz s urcitym
odstupem. Plocha c¢tyithelniku Slovenska byla 235 j2. Rast HDP byl primémé 1,7 % a
mira inflace 1,8 %. Nejslabsi soucasti ctyfuhelniku se stala nezaméstnanost s 12%.
Slovensko vstupovalo do eurozony v lednu roku 2009, coz bylo zrovna v dobé néstupu
ekonomické krize. Vys$§i mira nezaméstnanosti byla pravdépodobné také disledkem
nastaveni politicko-hospodarskych cili, které musely byt sméfovany ke konvergencnim
kritériim pro pfijeti eura. Podle teorie Phillipsovy kiivky neni mozné se v kratkém obdobi
zaméfit na souCasné snizeni miry inflace a nezaméstnanosti, zvlast¢ kdyz miry obou
indikatord Slovenska byly pomérn¢ vysoké. Madarsko je exportn¢ orientovanou
ekonomikou, coz dokazuji také ¢isla. Dobrym znakem ekonomiky Mad’arska byl nizky
schodek bézného Uctu. Export je vyznamnou slozkou podilejici se na celkovém HDP
Mad’arska. Dokonce samotna bilance exportu a importu byla pozitivni a zahrani¢ni obchod
od roku 2009 opét vyraznéji rostl (Www.mzv.cz). Za sledované obdobi jinak doslo k
propadu HDP 0 1,6 % a vyrazné rostla cenova hladina, ro¢n¢ skoro 0 5 %. Mad’arsko sice
mélo nizs§i nezaméstnanost oproti Slovensku, ale pouze o 2 %. AZ za témito dvéma staty,
S plochou magického ctytuhelniku pouze 214 j2 se umistilo Irsko, které se jinak tadi
k nejvyspélejsim ekonomikam v Evropé, alesponn dle ukazatele HDP na obyvatele. Irsko
vSak patiilo k nejvice zasazenym evropskym zemim hospodatskou krizi. V 90. letech jeho
hospodafstvi prudce rostlo. Od roku 2007 se vSak zacaly objevovat urcité negativni jevy,
které umocnil pfichod finanéni a ekonomické krize. Napiiklad pfeinvestovani stavebniho
sektoru s vysoce nadhodnocenymi cenami, udélovani nerozvaznych uvéra a hypoték a
celkové Spatn€ nastaveny bankovni sektor. Krize velmi siln€ zasdhla vyvoz, ktery byl
dilezitym faktorem irského hospodarstvi. Irsko nakonec také pozadalo v listopadu 2010 o
zachranny balicek od EU a MMF. S nasledky krize se stale potyka, coz dokladaji také
jednotlivé indikétory. Primérny hospodaisky pokles byl témér 3,5 %. Jako jedind zemé
vykazovala zapornou miru inflace, na kterou mél velky vliv také strmy propad cen
nemovitosti. Nezameéstnanost se dostala primémé pies 10,5 %, pficemz za rok 2010 byla
13,7 % a ocekéva se pro dalsi dva roky dalsi zvySovani (www.mzv.cz). Necelych 210 j2
plochy &tyfuhelniku mél Kypr, ostatni zemé se dostaly pod hranici 200 j* a nejblize k této
hranici se piiblizila piekvapivé ekonomika Rumunska s plochou 193,5 j% Jeho nejhorsim

ukazatelem se stala mira inflace, ktera ¢inila 6,5 % a byla nejvyssi v EU. Dokonce i v roce
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2009 se vysplhala na 5,6 %. Pies 6,5 % se dostaly také hodnoty nezaméstnanosti a schodku
obchodni bilance, i kdyz rok 2010 se uz vyznacoval ozivenim exportu a primyslu. Vyssi
schodek bézného Uctu byl dan spiSe znacnou zaostalosti rumunské ekonomiky vzhledem
k ostatnim v Evrop¢. Velmi dobra mira nezaméstnanosti Se fadila mezi nejlepsi v Evropé,
k cemuz piispéla také vyssi migrace obyvatel Rumunska. Navic statistika nezaméstnanosti
v Rumunsku nezachycuje urcitou ¢ast obyvatel, naptiklad lidi pracujici nacerno nebo ¢ast

venkovského obyvatelstva fungujici jako samozasobitelé (Www.mzv.cz).

Az za Rumunskem a se zna¢nym odstupem bylo Portugalsko, jehoz plocha ¢tyithelniku
&inila 171 j% Nezaméstnanost pies 10 % a schodek b&Zného G&tu pres 11 % byly velmi
neuspokojivymi vystupy. Cenova hladina Portugalska sice rostla jen zhruba jednim
procentem, ale i nizka inflace v tomto pfipad¢ doklada spiSe horsi ekonomickou situaci.
Dalsimi tfemi zemé&mi s plochou &tyfahelniku mezi 150-160 j? byly Estonsko, Litva a
Bulharsko. Oba pobaltské staty vykazovaly velmi podobné hodnoty vSech indikatort, které
byly velmi neptiznivé. Pouze bilance bézné¢ho uctu napomohla odvratit ptipadné mnohem
horsi vysledek ¢tyfuhelniku. Nezaméstnanost mély tyto dva staty pies 12 %, inflaci okolo
5 % a navic se vyznacovaly vyraznym hospodaiskym poklesem, u Estonska dokonce pies
5 %. Na druhou stranu, Estonsko vynaloZilo zna¢né usili k pfistoupeni do eurozony v roce
2011 a proto naptiklad stav vetejnych financi je u Estonska na velmi dobré urovni.
Podobné dobie z hlediska fiskalnich kritérii na tom bylo také Bulharsko (Eurostat, 2011).
Navic si vedlo 1épe z hlediska hospodéiského riistu a nezaméstnanosti. Lep§imu hodnoceni
vSak zabrénila hlavn€ vyrazna pasivni bilance bézného Uctu. Zde je ovSem nutné vidét
vyvoj Vv jednotlivych letech. V roce 2008 to bylo -23 %, v roce 2009 necelych -9 % a za
rok 2010 uz jenom -1%. Také vykazovalo relativné vysokou miru inflace. Absolutné Spatné
hodnoceni magickym &tyfihelnikem vyslo pro dva jizni evropské staty a to Spanélsko a
Recko s plochou jen pies 136 a 133 j2. V piipadé Spanélska se stala hlavnim divodem
16,5% nezaméstnanost za dané obdobi a také témér 6,5% schodek obchodni bilance na
HDP. Recky schodek b&zného tétu se dostal dokonce na tiroveii 12%, ale i dalsi indikétory
byly velmi neuspokojivé. Hospodaisky pokles Cinil témér 2 %, ale hlavné recese se v roce
2010 jeste vice prohloubila na rozdil od ostatnich zemi. Mira nezaméstnanosti se dostala k
10% a inflace na 3,4 %. Ob& zemé navic bojuji s vysokymi schodky vefejnych financi.

Predevsim pozice Recka je velmi alarmujici S pfimo hrozicim statnim bankrotem. Recko je
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zcela zavislé na pomoci eurozony a MMF a jeho perspektiva ekonomického vyvoje
v dalsich letech je velmi nejista (Www.mzv.cz). Mezi zemé jako Recko nebo Irsko, které
utrpély hospodarskou krizi nejvice, patii ur¢it¢ LotySsko, jehoz plocha magického
Ctyfuhelniku se dostala stézi pres 100 j2. Jeho problémy byly velmi podobného charakteru
jako v ptipad¢ Irska. Krom¢ dosazeni vnéj§i rovnovahy jen s malym schodkem,
vykazovaly zbylé tfi indikatory velmi Spatné vysledky, coz demonstruje pramérny

hospodarsky pokles pies 7 % za rok.

4.7 Porovnani zemi EU pro obdobi let 1999-2010 a 2008-2010

Nésledujici tabulka ptfehledné zobrazuje data interpretovana v pfedchozich castech 4.
kapitoly. Ptredevsim v podkapitole 4.5 jsou vysvétlena znaCeni pro jednotlivé makro-

ukazatele a ostatni soucasti objevujici se v tabulce.
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Tab. 4.9: Souhrnny prehled ctyr makro-indikatori zemi EU pro dvé riiznd obdobi

Primérné hodnoty 1999-2010 Primérné hodnoty 2008-2010
Stat PPS | Stat
G PjulB o PjujB
Lucembursko 25_7’8 Nizozemsko
o
Nizozemsko 13_1’8 Lucembursko
5
Svédsk 123,8 Rak K
PR Tas (a3 [ o [oas | | TN o i [ase [ ase)
126,9 &
| ! Svédsk I
oo B | e
Dansko 12? 8 Némecko
©
Finsko 11_5’5 Dansko
4
Belgi 12041 Finsk
e o] ™
Némecko 116,6 Belgie
5
Irsko 137 Ceska
367 [ 253 [ 606 [ 14| (1) | republika
V.el,ké 1182'7 Slovinsko
Briténie 2
. 110,8 .
' F
e o]
Ceska 753 Velka
republika €1 | Britinic
Slovinsk 831 polsk
. o]
Ttalie oy | Malta
147 [ 283 [ 650 [ 017
92 .
K al
da 317 | 2,53 | 4,56 | -6,93 | (D) tahe 173 ] 1,97 [ 7,63 | 277

PPS

132,33
(1)

2783
(+1)

125
(1)

121,7
(-2)

116,3
(-3)

123
(+1)

116,3
116,3
)

81,0
(-8)

88,3
(-6)

106,7

114
(+2)

59,7
(-10)

80,7
(-4)

102,7
(+3)
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Primérné hodnoty 1999-2010

Stat

Gr|P U8B
Malta

155 | 24 [ 703 53
Litva

403 ] 278 [ 116 ] 060
E ko | T
PO Lazs [ann [ 104 [ 7
Mad’arsk
T [oas [ea3] 18 s
Spanélsko

250 | 260 | 16| 500

Portugalsko

123|247 78] 000

Polsko
Recko
Lotyssko
Slovensko
Bulharsko
Rumunsko

3,65 | 18 6,9 | 6,83

Primérné hodnoty 2008-2010

Stat

KK

Slovensko

o7 | 169 | 120 |z

Mad’arsko

i 490 ] 007 | 11
7| a0 | 106 | a1

Irsko

K
M Losr [2e0 ] 507 [ e

Rumunsko

Portugalsko

a0 107 104 [ 1

FSIONSKO. s [aso | 124 | 0ss
Litva

50| 550 | 124 | 23
Bulharsk
T Toa0 583 [ 758 | w0
PPk g 197 | 165 | 045
Reke e 340 | 093 | 120
Lotyssko

Zdroj: Eurostat (vlastni tiprava)

Tabulka zachycuje dvé dulezita obdobi, kterymi prosly zemé evropské unie. Leva strana
patii letim 1999-2010, coz je obdobi od pocatku zavedeni jednotné mény euro. Prava
strana tabulky se zabyva pouze poslednimi tfemi roky. To je obdobi vyznacujici se zna¢nou
ekonomickou nestabilitou a zaroven udava aktualnéjsi pohled na jednotliva makro-data.

Zatimco leva strana vypovida spiSe o celkové rozvinutosti jednotlivych zemi utvarejici se
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V dlouhém c¢asovém horizontu, prava strana naopak udava smér téchto zemi, jak bude
jejich rozvoj v dalsich nékolika letech pravdépodobné pokracovat. Respektive, které maji
tendenci si svoji pozici v tabulce vylepsit, zachovat nebo zhorsit a také jejich perspektiva
pro ukazatel HDP na obyvatele. Tyto piedpoklady obou stran potvrzuje pravé ukazatel
HDP na obyvatele ve sloupci PPS. Pro obdobi let 1999-2010 viceméné odpovida umisténi
zemi dle vysledkd ploch magického étyfuhelniku s jejich vystupy HDP na obyvatele. Pro
roky 2008-2010 uz je spojitost mezi obéma hodnotami mnohem vice rozptylena. Mezi
Nizozemsko, Svédsko, Rakousko, Dansko, Finsko, Belgie a Némecko. Jejich pofadi se
v tiiletém obdobi pouze ¢astecné promichalo. Postaveni téchto statti v tabulce odpovida
také vyspé€losti méfené ukazatelem HDP na obyvatele. Ekonomiky téchto stati tak lze
oznacit za velmi vyspélé, silné a stabilni. Dva z téchto osmi stati, Dansko a Svédsko,
nezavedly jednotnou evropskou ménu. Mensi dosazena plocha S pro roky 2008-2010,
kterou lze pozorovat v podstaté u vSech stati a nejlepSich osm nevyjimaje, jasné doklada
globalni ekonomicky propad. Némecko sice s vétsi plochou za posledni tii roky tuto
skutecnost nepotvrdilo, ale to jenom kviili vy$si hodnoté B. DosaZeni vy$siho prebytku na
béZném uctu v tomto piipad¢ nic neznamend, protoze celkoveé doslo k vyraznému snizeni

zahrani¢niho obchodu, pfedevsim v roce 2009, a to je daleko podstatnéjsi skuteCnost.

Irsko bylo jednou ze zemi, které se svym umisténim v obou polovindch tabulky markantné
liSilo. V delSim sledovaném obdobi se fadilo hned za nejlepSich osm statdi, zatimco
v krat§im obdobi se o 9 pozic propadlo. Symbolicky to charakterizuje zména HDP
piiblizné 3,5 %, kdy v prvnim ptipadé¢ se jednalo o hospodaisky rust a v druhém o pokles.
Hospodatska stabilita Irska tak b&hem krize utrpéla vazné nasledky, které jsou
dlouhodobéjsiho charakteru. Na n¢kolik dalSich let to znamend ztratu prosperity, kterou
bylo Irsko v 90. letech i prvni poloviné posledni dekady tolik typické (www.mzv.cz).
Dobie si vedly ekonomiky Ceské republiky a Slovinska, které se pro obdobi poslednich tii
let dokazaly dostat i pfed Francii a Velkou Britanii. Celkova vyspélost druh¢ a treti nejvetsi
ekonomiky v Evropé¢ je vSak na vysSi Grovni nez Ceskd nebo slovinska, coz doklada
ukazatel HDP na obyvatele. Hospodaistvi v Britanii patfilo spiSe k tém silné&ji zasazenym
globalni krizi. Po Spojenych statech, kde krize vypukla, pattila Velka Britanie k prvnim

zemim, na které dolehla nejprve finan¢ni krize. Britdnie a pfedev§im Londyn patii mezi
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hlavni finan¢ni centra svéta, coz se spolu s provazanosti k USA muselo projevit. Kromé
vyznamného bankovniho sektoru obou zemi, maji ob¢ zemé¢ také rozsahly realitni trh a ten
je velmi uzce propojen s financnim sektorem. Tyto sektory znamenaly vyssi hrozbu pro
ob¢ ekonomiky, nez nasledujici hospodaiské ochladnuti. Diirazné kroky britské vlady
zamezily moznym fatalnim nasledkiim na finan¢nim trhu, pfipadné celému hospodafstvi.
Francii sice nepostihla finan¢ni krize zdaleka tolik, ale za to ekonomické krize zasdhla
znaéné prumyslovy sektor (Www.mzv.cz). Italie patéi rovnéz mezi nejvétsi ekonomiky
Vv Evrop¢ a také se fadi k tém vyspélejsim. Vystupy makro-ukazateli tento fakt zcela
nepotvrdily. Hlavné potom meziroéni zména HDP. Nizky rist HDP byl pomérné typickym
jevem pro zem¢ eurozony, nicméne hospodarstvi Italie rostlo velmi pomalu. Celkové Italie
patfila dle vysledku magického ctyfuhelniku k priméru EU, ale podpriméru zemi EMU.
Jeji pozice v tabulce se nachdzi piiblizné v poloviné. Nicméné v piipad€ neschopnosti
Italie kontrolovat nartst vefejného dluhu by to mélo vazné nasledky pro celou eurozénu.
Ur¢ité mnohem vétsi nez v piipadé Recka, vzhledem k rozdilu velikosti obou ekonomik a

tomu odpovidajici velikosti vefejného dluhu obou zemi (Toman, 2011).

Pobaltské staty si vedly za obdobi let 1999-2010 pomérné¢ dobie s vyjimkou LotySska.
Posledni tfi roky vSak pro vSechny tifi staty znamenaly vyrazné zhorSeni
makroekonomickych vystupti. Tyto ekonomiky byly velmi tvrdé zasazené hospodatrkou
krizi, coz také charakterizoval nejvétsi hospodaisky pokles ze vSech stati EU. Zcela
nejhtie dopadlo Lotyssko, které skoncilo za posledni tii roky na dné tabulky a neobeslo se
bez mezinarodni pomoci. Nicméné tyto ekonomiky vykazuji stabilitu vetejnych financi,
coz je pro dal$i roky velmi podstatné, predevsim to plati pro Estonsko. Litevsky a lotySsky
deficit sice vykazoval v poslednich dvou letech pomérn¢€ neuspokojivy nartst, ale celkovy
vetejny dluh je v porovndni sjinymi stity Evropy stile na velmi dobré turovni
(www.mzv.cz). Ceska republika a Slovinsko patfily dle analyzy magického &tyfuhelniku
K velmi stabilnim zemim v obou obdobich. Dalsi tfi zem¢ byvalého vychodniho bloku,
Mad’arsko, Polsko a Slovensko si vedly o pozndni hife. Pfedev§im to platilo o prvni
poloving posledni dekady. Hlavné Slovensko, ale i Polsko pattily za dvanactileté obdobi
k zemim svelkou mirou inflace a nezaméstnanosti. Nicméné jejich ekonomiky
nevykazovaly vazné strukturdlni nedostatky, a tak proSly ekonomickou krizi pomérné

dobfe a obé zemé¢ se napravé strané tabulky o 9 mist posunuly nahoru. Ob& zemé
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preskocily i Mad’arsko, které bylo naopak dalsi zemi, kterou globalni krize postihla velmi
siln€é. Mad’arské nedostatky v ekonomice se zacaly projevovat jiz na pocatku finan¢ni krize
a Casto bylo spojovano s problémy Islandu, ktery mél podobné problémy. Podstatnym
Cinitelem byl vysoky statni dluh. V roce 2010 dosahl na 80% HDP (Eurostat, 2011). Toto
fiskalni kritérium plnily naopak vyborn¢ Rumunsko a Bulharsko, kterym za obdobi 1999-
2010 patrily posledni dvé pozice v tabulce. Jejich ekonomiky vsak prosly ekonomickou
krizi bez dlouhodobych hospodaiskych problémtl, coz se projevilo i na lepSim umisténi na

pravé strané tabulky:.

Ekonomiky statl jizni Evropy nezazivaly v poslednich tfech letech dobré obdobi a ani pro
dalsi roky neni predikce povzbudiva. Vedle jiz zmitiované Italie si podobné vedlo také
Portugalsko. Jeho pozice je sice na obou stranach tabulky stejnd, ale mensi plocha
magického Ctyfuhelniku spolu se Spatnymi makro-indikatory pfiili§ neslibuje dalsi
hospodaisky rozkvét. Spandlsko a Recko dosahly velmi $patného vysledku plochy
Styithelniku. Spanélsku k tomu pfispéla hlavné vysokd nezaméstnanost. Jeji diivody a
nedostatky pracovniho trhu jsou uvedeny v podkapitole, ktera se nezaméstnanosti zabyva.
Navic obé zemé Pyrenejského poloostrova se potykaly s vysokymi deficity vetfejnych
rozpoét (Eurostat, 2011). Problémy Recka byly probirany v ptedchozich podkapitolach a
vaznost jeho situace ani plocha &tyfuhelniku pIné nevystihuje. Recko je odkazano na
mezindrodni pomoc a finan¢ni zachranné balicky. Musi zavadét velmi tvrdd ekonomicka

opatfeni. Udalosti kolem Recka se velmi rychle méni a daldi vyvoj je nejisty.

Vyjadieni celkové plochy magického Ctyitihelniku pro obé obdobi je pro lepsi prehlednost

graficky zachyceno v nasledujicim grafu. Zemé jsou sefazeny podle obdobi 1999-2010 od

vvvvvv
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Obr. 4.1: Velikost plochy magického ctyruhelniku zemi EU pro obdobi 1999-2010 a 2008-
2010
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Zdroj: Vlastni zpracovani

4.8 Nalezené vysledky a jejich reSeni evropskymi organy

Instituce a pfislusné organy Evropské unie si jsou dobfe védomi soucasného vyvoje celé
EU, coz doklddaji jimi vydévané zpravy, analyzy a jind sdéleni. Analyza vydana
Evropskou komisi ze zaCatku roku 2011 se zabyva dalSim postupem Evropské unie
Vv nasledujicich letech v reakci na soucasné problémy. Prevlada spiSe zdrzenlivy postoj ve
vyhledu dal§iho hospodafského riistu. Perspektiva je ovSem méné optimistickd ve srovnani
s piedchozim desetiletim a pii tom skute¢ny rast HDP nebyl piili§ povzbudivy. Pro jeho
podpoieni zprava zdlraznuje nutnost zavést strukturalni opatieni, které se tykaji hlavné
pracovniho trhu a vefejnych financi. Analyza srovnava situaci Evropy s USA a pfedevsim

poukazuje na horsi produktivitu prace v EU, ktera se oproti produktivit¢ USA béhem krize
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jesté zhorsila. Pro zvySeni zaméstnanosti a tedy i obnoveni hospodarského rlstu se pocita
s fadou reforem, které by k tomu mély pomoci. Jedna o vytvareni novych pracovnich mist,
zatraktivnéni prace, zapojeni nezaméstnanych do prace a zavedeni podminek vedoucich
ktery by v pfipadé nereformovani dichodového zabezpeceni znamenal vyrazné zvySeni
prostiedktl z vefejnych rozpoéti. V souvislosti s dluhovou krizi se jedna o velmi podstatny
aspekt celkové udrzitelnosti vetfejnych financi, potazmo i dal§iho hospodairského ristu.
Kromé¢ dvou hlavnich témat, zaméstnanosti a vetejnych financi, se zprava dotyka i dalSich
priorit. Konkrétné zajisténi stability financniho odvétvi a korekce makroekonomické
nerovnovahy, kde je poukazovano na vysoké prebytky bézného uctu nékterych zemi. Tyto
staity by dle daného doporuceni mély feSit slabou domaci poptavku, napiiklad véEtsi
liberalizaci odvétvi sluzeb a lepSimi podminkami pro ziskavani investic. Naproti tomu
v analyze magického Ctyfuhelniku se uvazoval vysoky prebytek bézného ucétu jako jev
pozitivni. Jednak to bylo z divodu zjednoduseni, ale hlavni argument pro toto rozhodnuti
vychazel ze spojitosti aktivni bilance bézného uctu danych stati a jejich vysoké vyspélosti
spolecné s relativné dobrym zdravim jejich ekonomik. Dal§imi tématy zpravy je také
vyuzivani potencialu jednotného trhu a cenové dostupna a efektivni energetika (Evropska
komise, 2011). Analyza pomérné jednozna¢né vymezuje danou situaci s dalsimi postupy
Evropské unie. Nicméné vétSinou se jedna spise o vynucené a stabilizujici Kroky, nezbytné
K udrZeni a dalSimu fungovani jednotného trhu spolu se spole¢nou ménou, nez o kroky

vedouci k rozvijeni jiz zavedenych a dobte fungujicich struktur evropského trhu.
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Z.avér

Diplomova prace se vénuje zkuSenostem zemi EU s fungovanim jednotného evropského
trhu z pohledu analyzy makroekonomickych indikatord. Spolu stim se zabyva
podnikovym sektorem, ktery je klicovy z hlediska zahrani¢niho obchodu a ten je zase do
urc¢ité miry i podstatou samotného vytvoreni hospodarské a ménové unie. Bez spravného
fungovani ménové integrace a dobrych hospodaiskych vysledkli nemize podnikatelsky
sektor z vyhod plynoucich z pouzivani eura pIn¢ profitovat. Naopak Spatné hospodaiské
vysledky a oslabeni pozice eura stavi podniky v eurozéné do nepiiznivého postaveni
predevSim pii kontaktu s vnéjSim svétem. S prohlubujici se integraci zemi EU, kterd se
parametry vzajemna jednotnost piedevSim v rozhodovani, zodpovédnost vic¢i ostatnim
¢lenim nebo potieby zavadét uniformujici zakony a pravidla, jez do urcité miry nuti staty

ke sblizovani.

Ukazatel miry inflace je v podstaté¢ nejvyznamnéj$im indikatorem, na ktery se tato prace
zamg¢fila, protoze patfi mezi dlouhodobé cile ECB. Jiz pfi pfipravach sméfujicich
K uvedeni jednotné mény euro do provozu, byl zalenén ukazatel miry inflace mezi
Maastrichtskd konvergencni kritéria, aby potom zemé nemély sjeho dodrZzovanim
problémy. Toto pravidlo pocitd zhruba s 2% mirou inflace za rok. Z hlediska nejenom
podnikového sektoru je nezddoucim jevem zejména vysoké inflaéni ocekavani, které
prameni z nejistoty dalSiho hospodarského vyvoje. Nejistota ohledné budouciho vyvoje
vyvolava vyssi podnikatelskd rizika a plisobi tak nepfiznivé zejména na odliv investic
z dané ekonomiky nebo na finan¢ni plany podnikii. Bez ohledu na dodate¢né piijmy firem
rust cenové hladiny vyvoldva vSeobecné tlak na rist mezd, coZ mlZe mit negativni dopad
na zamé&stnanost. Z dosazenych vysledkd jednotlivych zemi lze konstatovat, Zze doSlo
K urcité sladénosti inflace v eurozoén€ a plnéni tohoto primarniho cile kontrolovaného ECB
bylo tspésné. Némecko vykazovalo nejnizsi miru inflace z celé EU, coz je velmi pozitivni
skutecnost vzhledem k vyznamu této ekonomiky. Francie, Rakousko, Finsko a potom jesté

Belgie, Nizozemsko a Itdlie jen mirné pfesahujici hranici 2 % dokazovaly velmi stabilni a
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uspésné dodrzovani tohoto cile. Nekteré zemé mély sice s dodrzovanim 2% hranice
problémy, nicméné nedochazelo k velkym odchylkdm. Portugalsko, Irsko, Spanélsko a
Recko dosahovaly v praméru 2,5 - 3,25 % ristu cenové hladiny za rok, nicméné se
nejednalo o nic zdvazného. Naproti tomu neclenské zem¢ EMU dosahovaly vyrazné
vys$siho ristu inflace. Také kolisavost inflace v jednotlivych letech byla daleko castéjSim
jevem u zemi svlastni monetarni politikou. VétSina téchto stath ovSem patiila
k ekonomicky méné rozvinutym, s ¢imz souvisi nejenom napiiklad rychlej$i rust
ekonomické urovné obyvatelstva s rustem mezd, ale také tlak na rast cen. To se tyka
hlavné sektoru sluzeb a zakladnich potieb, naptiklad potravin. Nicméné tii vyspélé staty,
Svédsko, Velka Britanie a Dansko byly schopné i s vlastni monetarni politikou drzet krok
se zem&mi EMU. Velmi stabilnich a nizkych hodnot inflace zhruba do roku 2005 se dafilo
dosahovat také Litvé, které bylo pomérné pfisn€ zamitnuto ptistoupeni do eurozony v roce
2007, kdy v poslednim referenénim roku se mirné vychylila od pozadované hodnoty. Rok
2008 ukazal nejenom na piipadu Litvy, jak zem&é mimo eurozonu byly daleko nachylnéjsi
k velkému nardstu cenové hladiny oproti zemim EMU, coz je dobfe vidét v tabulce s mirou

inflace v ptiloze B.

Mira nezaméstnanosti naopak poukazovala na opacny trend nezZ inflace. Praimérné vyssi
miru nezaméstnanosti za rok nez EU vykazovalo uskupeni EA 16. Monetarni politika zemi
EMU se dostala pod kontrolu ECB, kter4 urcuje cile a smér, jakym se bude dalsi vyvoj
eurozony vyvijet. Jak jiz bylo fe€eno vySe, primarnim cilem bylo udrzeni nizké a stabilni
cenové hladiny. Stity samy nemaji kontrolu napiiklad nad emisi penéz, coz je jinak
obvykly néstroj nejenom k posileni hospodarského ristu, ale také k vytvafeni novych
pracovnich mist, a tedy moznost jak snizovat nezaméstnanost. Pochopitelné hlavni vliv na
celkovou miru nezaméstnanosti a dalSich ukazatelt EMU i EU mély Némecko, Francie,
Italie a Spanélsko. U téchto statl se pohybovala nezaméstnanost mezi 8-9% a ve Spanélsku
dosahovala témét 12%. Naproti tomu dalsi velka ekonomika pouZivajici vlastni ménu,
Velka Britanie, hospodafila s 5,6 % nezaméstnanosti. Britdnie ma samoziejme kontrolu nad
ménovou politikou, a tak mohla nezaméstnanost ovliviiovat vicero nastroji. Mezi pficiny
obecné vys$i nezaméstnanosti v Evropé patii ur¢it€é méné pruzny pracovni trh oproti tfeba
Spojenym statim a pomérné Stédry socidlni systém. S vlivem zavedeni eura se

predpokladal také rust produktivity prace. Ve skutecnosti vSak za dvanact let existence eura
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doslo v EMU k poklesu produktivity prace, coz negativné ovlivituje konkurenceschopnost

zemi eurozony vuci okolnimu svétu a to se projevilo také na HDP.

Domaci produkt, respektive meziro¢ni zména HDP, je povazovan za nejobjektivnéjsi
ukazatel hospodaiského vyvoje. Ohledné ristu ekonomik ¢lenskych statli eurozéna nemeéla
konkrétni cile. Nicméné samotné zemé si slibovaly vytvofenim EMU, ze to pozitivné
ovlivni jejich hospodarsky rtst. Predpoklad jednotné mény a uspokojivého rastu HDP se
ovSem nepotvrdil. Slaby rtist HDP tak reflektuje pomérné vysokou miru nezaméstnanosti
eurozoény a trend klesajici produktivity prace. Nékteré zemé jako Irsko, Spanélsko nebo
Recko, které se dostaly pies 2,5% rast HDP a pievySovaly tak primér eurozony, se
nakonec dostaly do vaznych dluhovych problému, které ovSem vySSim ristem HDP
nemohou byt zdaleka vykompenzovéany. Jedinou akcelerujici ekonomikou eurozony bez
dluhovych problémt bylo Lucembursko, které ale svoji velikosti nemélo na celé uskupeni
témét zadny vliv. Celkové tak lze konstatovat, ze predpoklady hospodarského ristu
spojené s eurem zdaleka nesplnily svd oekavani. Na druhou stranu, vinit za to jednotnou
ménu euro, by asi nebylo spravné, protoze zemé Velké Britanie, Danska a Svédska na tom
byly podobné&, ptestoZze pouzivaji narodni mény. Ostatni méné vyspélé ekonomiky sice
dosahovaly velmi slusného rtstu okolo 4 %, ale ty ktomu zase mély potencial, ktery
Cerpaly ze samotného Clenstvi v Evropské unii. Hypotézy tykajici se hrubého domaéciho
produkt se spiSe nepotvrdily. Uz zde bylo feceno, Ze stdity mimo eurozénu sice rostly
rychleji, ale hospodarsky rist ¢lenskych stath EMU byl az pfili§ slaby, coz symbolizuje
Némecko s priimérnym riistem pouze 1,23 %. Rozhodné se neda fici, Ze by se zemim EMU
1épe datilo vyhybat propadiim jejich ekonomik do recese oproti zemim s vlastni ménou.
Dva roky hospodarského poklesu za sebou v obdobi 2008-2010 nebyly ni¢im vyjimeénym,
coz potvrzuje tabulka s mezirocni zménou HDP v ptiloze A. Ani hloubka recese se pfilis
neodliSovala v zemich EMU ve srovnani s ostatnimi zemémi, S vyjimkou pobaltskych
statli. Z hlediska podnikového sektoru neni souhrnny ukazatel HDP smérodatny, protoze
v sobé zahrnuje celkovou ekonomickou produkeci. Nicméné v sobé odrazi uroven
zameéstnanosti a stim spojenych vlivi. Dle interpretovanych zévéri u vyvoje
nezameéstnanosti a slabého riistu HDP je znatelné, ze nedostatky pracovniho trhu eurozony

prevladly nad pfinosy eura pro podnikovy sektor.
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Posledni sledovanou veli¢inou byla bilance bézného uctu, ktery zahrnuje piedevsim bilanci
zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami. Mezindrodni obchod patii mezi
nejvyznamnéjsi soucasti hospodaftstvi vSech velkych svétovych mocnosti, nevyjimaje EU
nebo samotnou EA. Jednotny evropsky trh v podstaté vznikl jako reakce na rychle rostouci
tlak a globalni konkurenci z dalSich kontinentti. Pouze spole¢na ména pokryvajici rozsahly
trh nabyvéa globélniho vyznamu a s tim spojenych moznosti. Nicméné zkuSenosti zatim
ukazuji, ze zatimco Se vnitini trh EU a pfedevS§im eurozony spiSe zefektivnil, situace na
vnéjSim trhu zase tak oslniva nebyla. Nepiili§ povzbudivym faktem se stal také pokles
produktivity prace eurozony v letech 1999-2008 oproti predchozimu desetileti a to
pomérné vyrazné. Naproti tomu v USA a Japonsku produktivita prace vzrostla a v jejich
ptipadé byla o dost vy3si nez v EA (Eurostat, 2008). Udaje z teoretické ¢asti potvrdily také
konkrétni ¢isla ziskana z Eurostatu. Vnéjs$i rovnovaha eurozény byla relativné vyrovnana,
ale rozdily mezi jednotlivymi cleny byly velké. Aktivni bilanci bézného uctu se
vyznaovaly pouze vyspélé a dobie fungujici ekonomiky stath EMU a také Svédsko a
Dénsko. Naopak staty EMU s dluhovymi problémy, predevsim Portugalsko, Recko a
Spanélsko se vyznatovaly pasivni bilanci bézného Gétu. Dle Studie vlivu zavedeni eura na
ekonomiku CR se vychazelo i z doté doby dostupnych zkusenosti jinych zemi. Celkova
vyrovnanost bézné¢ho uctu u eurozony je dulezitd z hlediska stability ménového kurzu vici
hlavnim obchodnim ménam. Naopak velkd rozdilnost jednotlivych ¢leni EMU v sobé
¢astecné odrazi relativni konkurenceschopnost zemi. Jeji porovnatelnost je se zavedenim
eura snaz§i a objektivnéjsi. Zem¢e s aktivni bilanci bézného Uctu tak lze hodnotit vice
konkurenceschopné oproti zemim s pasivni bilanci. Samotny vliv zavedeni eura na celkovy
vyvoz nebo dovoz se neprojevil. Nejdulezitéjsim cinitelem je piedev§im globalni
ekonomicky vyvoj a mimoekonomicka situace (Lacina, 2007). Hlavni roli v mezinarodnim
obchodé¢ plnilo Némecko nésledované Francii. Oba tyto staty se staly nepsanymi viidci
eurozony, protoze velmi Casto také sami reprezentuji, jednaji a realizuji kroky za celé
uskupeni. Na jednu stranu je velmi diilezité opirat se o dva nejvetsi Cleny. Na druhé strané
je ale nebezpecné, aby takové pocindni nepierostlo ve svrchovanost dvou stati nad
zbytkem a aby tyto staty neplnily a nemusely plnit n¢které funkce, které by mély nalezet
nezavislym evropskym organtim a institucim, jejichz zdjmem by mélo byt pouze

nejoptimalnéjsi vedeni celého uskupeni.
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Zaméfeni na Ctyfi konkrétni makroekonomické veli¢iny nebylo ndhodné, protoze prave ty
jsou potieba k realizaci magického Ctyfuhelniku. Zjisténi jedné hodnoty, ve které jsou
piimo obsazeny Ctyfi makro-indikatory a nepiimo mozna i dalsi, se stava velmi zajimavou
a o mnohém vypovidajici skutecnosti. Navic tato hodnota nebyla sméfovana pouze
k jednomu konkrétnimu roku, ale k dvanactiletému obdobi od pocatku fungovani jednotné
evropské mény. Pro celkové porovnani nebyly vynechany zadné zemé Evropské unie
vcetné Malty a Kypru. Magicky c¢tyfuhelnik sleduje ptredevsim hospodaisko-politické cile,
ale z analyzy dvanactiletého obdobi uz lze hovofit spiSe o ekonomické uspé$nosti a
stabilit¢ zemi nez jejich cild. Primérna plocha ctyfuhelniku se u jednotlivych zemi liila
enormn&. Dva extrémni piipady, 550 j? Lucemburska a 69 j2 Rumunska, je obtizné jakkoliv
srovnavat. Nicméné dal§i dva nejisp&$ngjsi stity po Lucembursku, Svédsko a
Nizozemsko, vykazovaly vice nez dvojnasobnou plochu &tyfuhelniku oproti Spanélsku,
Portugalsku nebo Recku a zde uz se jedna o zcela korektni porovnani. Takovéto rozdily,
které se netykaji pouze jednoho roku, ale celé etapy fungovani jednotné mény euro, davaji
zietelné pochybnosti o pripravenosti nékterych zemi pro vstup do EMU 1 o pfipravenosti
samotného systému ménové unie. Z plvodnich péti maastrichtskych konvergenénich
kritérii totiz v podstaté zbyly v kone¢ném vysledku jen CcCtyfi, protoZze maximalniho
zadluzeni 60% HDP, vymezeného fiskalnim kritériem, nespliovala ani polovina zemi.
PredevSim kvili vysokému dluhu Belgie, ktera prochédzela evropskym integracnim
procesem od jeho pocatku a nechtéla byt stranou ani pii utvafeni ménové unie, se zacalo
toto kritérium vyZzadovat jen velmi opatrné (Baldwin, 2008). Pokud by také toto méfitko
bylo posuzovano zcela zavazné¢ nebo by hranice byla posunuta maximalné na 80-90 %
HDP, tak by eurozona dnes nemusela fesit takové problémy a vynakladané prosttedky na
kolabujici ekonomiky mohly poslouzit k dal§imu rozvoji celého uskupeni. Navic obdobi od
zavedeni eura zhruba po rok 2008 bylo pfiznivé ke konsolidaci vefejnych financi
jednotlivych zemi a jejich ¢lenstvi tak mohlo byt sice s odkladem, ale za to v mnohem
silngj$i a stabilnéjsi pozici, uskuteénéno. Na druhou stranu je spravné podotknout, Zze ne
viechny zavazné problémy byly zptsobeny vefejnymi dluhy. Castym problémem se staly
také prehiaté ekonomiky, pfedev§im potom bankovni sektor a trh nemovitosti, kde

nebyvaji vinikem pouze vlady, ale Casto bankéfi, spekulanti a dal§i odpovédni Cinitelé.

95



Odpovédnost za stav vefejnych finance patii vyhradné¢ vladam. Fiskalni politika, nad
kterou neztratily kontrolu zemé ani po vstupu do EMU, tak maji vlady stale pln¢ pod
vlastni kontrolou. Pfi pfipravach na hospodaiskou a ménovou unii se objevovaly
pochopitelné obavy, ze fiskalni nedisciplinovanost by poskozovala euro a mohla vést
k ristu inflace (Baldwin, 2008). Pakt stability a rdstu, ktery vznikl za G¢elem dodrzovani
vetejnych financi i po pfistoupeni zemi do EMU, se stal spiSe ndvodem, jak by jednotlivé
staty mély dodrzovat disciplinovanou fiskalni politiku, nez pravidlem, podle kterého by
byly zem¢ ptipadné i sankcionovany, alesponi za opakované porusovani. Svlij navrh pro
zptisnéni pravidel pro zadluzené zemé predlozila ECB na zacatku roku 2011, protoze se
obava, ze stale existuje piiliS velky prostor ¢lenskych statdi, aby se plnéni pravidel
vyhybaly. Mezi konkrétni doporuceni ECB patii mimo jiné zefektivnéni nastrojil
vedoucich k prevenci a véasnému zjisténi ptipadného nedodrzovani zavazkil. Déle opatieni
vedouci k posileni vile v dodrzovani pravidel a opatfeni jasné vymezujici situace, kdy
sankcionovat staty. Také by se m¢l zavést makroekonomicky dohled nad zemémi, jejichz
deficit by piekrocil ur¢itou hranici (Euractiv, 2011). Dals$im dulezitym bodem, ktery by
nepochybné mél byt pfi pfipravach na EMU vymezen, je, za jakych okolnosti mlize byt
Clenstvi jednotlivym zemim zruSeno. Pfipadné také stanovit postup, pokud by néktera

zem¢ chtéla opustit toto uskupeni z vlastni iniciativy.

Dilezitym obdobim nejenom pro zemé EMU, byly roky 2008-2010, které charakterizovala
finan¢ni a ekonomicka krize. Vysledna plocha magického ¢tytftihelniku byla za posledni tfi
roky obecné nizsi, nez za celych 12 let. Pomérné spolehlivé se z dosazenych vysledka dalo
poznat, které¢ zemé globalni krize zasdhla nejvice, a s jejimiz nésledky se tyto ekonomiky
stale potykaji. Mezi né se uréité fadily Spanélsko, Recko a Lotyssko, které vykazovaly za
obdobi 2008-2010 nejmensi plochy ctyithelniku z celé EU, a Irsko, jez se vyrazné
propadlo oproti dvanactiletému obdobi jak v porovnani s ostatnimi zemémi, tak i ve
zemim obou sledovanych obdobi pattily Lucembursko, Nizozemsko, Svédsko, Rakousko a
potom jesté Dansko, Finsko, Némecko a Belgie. Prekvapivé zemé& Velké Britanie a Francie
patiily spiSe k priméru EU z analyzy magického Ctyfuhelniku, ale pii pohledu na jejich
stav vefejnych financi jsou predevSim roky 2009 a 2010 pomérné alarmujici (Eurostat,

2011). Ze zkuSenosti z nasbiranych dat se ukazuji souvisejici jevy, a to mezi stavem
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vetejnych financi, podilem bézného uctu na HDP a velikosti plochy ¢tyithelniku, coz bylo
Francie a Velké Britanie se piedev§im ke konci sledovaného obdobi fadily k zemim
s vysokymi deficity vefejnych financi, nehospodafily s ptebytky bézného uctu a tomu také

odpovidala spise priimérna plocha jejich ¢tyfuhelniku.

Vytvoieni evropské ménové unie byl pomérné ndkladny a dlouho pfipravovany projekt
s velkou perspektivou. Evropskd ménova a hospodaiska integrace ma mnoho piivrzenct,
ale i nemalé mnozstvi odparct nebo kritika. Casta kritika piichazi také ze strany eského
prezidenta, ktery se vyjadfoval k dané problematice v dubnu 2010 pro casopis Ekonom.
PtedevSim poukazuje na mylnou piedstavu optimélni ménové oblasti v Evropé pfinasejici
obrovské ndklady oproti o¢ekdvanym vynosim. Celkova nehomogenita eurozony se jesté
vice projevila s ptichodem hospodatské krize, coz se také ukazalo v této praci na makro-
indikatorech a rozdilech celkové plochy magického ctyfuhelniku jednotlivych zemi.
Samotné clenstvi v eurozoné nepiineslo zemim takovou rezistenci proti nepiiznivym
vngj$im vlivlim, jak se diive zdlraznovalo. V ¢lanku je také zmifovan ptiklad Polska a
vyznam flexibility kurzu zlotého. Polsko, jako jedind zemé& EU, vykazovalo hospodaisky
rast i vroce 2009, k cemuz spolu se snizenim deficitu bézného uctu napomohla pravé
flexibilita domaci mény. Od projektu eurozony dle postoje prezidenta CR upusténo nebude
vzhledem k nakladim, které do toho byly investovany (Klaus, 2010). V soucasné dobé si
Ize jen obtizn& predstavit, Ze by se staty platici eurem vratily k pivodnim vlastnim ménam
a tento krok zpét by pravdépodobné vedl ke zdiskreditovani cel¢ Evropské unie. Pii
ptipravach na spusténi jednotné mény si nejspis nikdo neptipoustél moznost, ze by n¢jaka
zem¢ musela eurozonu opustit, Nebo by se dokonce eurozéna rozpadla uplné. Ekonomicky
stav nekterych stati vSak eurozoné zcela jasné komplikuje jeji pozici a jednotny trh spolu
s jednotnou ménou tim dostava pod obrovsky tlak. Zcela evidentni je také fakt, ze
vystoupeni z eurozony, at’ uz dobrovolné nebo nedobrovolné, je daleko komplikované;si,
nez pristoupeni. Staty, které se doposud nestaly ¢leny EMU, by proto mély daleko vice
vazit rozhodnuti o svém vstupu do eurozony, zvlasté dokud se nevyfesi soucasné problémy
a neuplatni opatfeni, aby se podobné problémy neopakovaly. Vstupem do EU se sice
zavazaly, ze pfijmou euro, ale nikde neni pfesné specifikovano datum, dokdy by se tak

mélo stat. Na druhé strané, také Evropskéa komise, pfipadné dalsi organy, by mély peclivéji
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kontrolovat dodrzovani kritérii nejenom nové piistupujicich zemi. Diivody, pro¢ se zaméfit
na dodrzovani kritérii, napiiklad cenové hladiny nebo vefejnych financi, byly ziejmé a
zcela opodstatnéné. Pro eurozonu je dilezité, aby navéazala na dosavadni opatieni, ktera by

vSak méla byt jasné vymezena a vice uvedena do praxe.
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Piiloha A: Meziro¢ni zména HDP v jednotlivych letech

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Némecko 19 | 31 | 15 | 00 | 04 | 12 | 07 | 37 | 33 | 11 | -51 | 37
Francie 33 | 37 | 18 | 09 | 09 | 25 | 1.8 | 25 | 23 | -01 | 27 | 15
Belgie 35 | 37 | 08 | 14 | 08 | 32 | 1.7 | 27 | 29 | 10 | -28 | 22
Nizozemsko | 47 | 39 | 129 | 01 | 03 | 22 | 20 | 34 | 39 | 19 | -39 | 18
Lucembursko | 84 | 84 | 25 | 41 | 15 | 44 | 54 | 50 | 66 | 14 | -36 | 35
Rakousko 33 | 37 | 05 | 16 | 08 | 25 | 25 | 36 | 37 | 22 | -39 | 21
Finsko 39 | 53 | 23 | 18 | 20 | 41 | 29 | 44 | 53 | 09 | -82 | 36
Irsko 99 | 93 | 48 | 59 | 42 | 45 | 53 | 53 | 52 | -30 | -7.0 | -0.4
Italie 15 | 37 | 1.8 | 05 | 00 | 15 [ 07 | 20 | 15 | -1.3 | 52 | 1.3
Spanélsko | 47 | 50 | 36 | 27 | 31 | 33 | 36 | 40 | 36 | 09 | 37 | -0.1
Portugalsko | 41 | 39 | 20 | 07 | 09 | 16 | 08 | 1.4 | 24 | 00 | -25 | 13
Recko 34 | 45 | 42 | 34 | 59 | 44D | 230 | 520 | 430 | 10 2_(')(p) 4 é(p)
Slovinsko 53 | 43 | 29 | 38 | 29 | 44 | 40 | 58 | 69 | 36 | -80 | 14
Malta 15 | 28 | 01 | 05 | 37 | 22 | 43 | 44 | 227 | 27
Kypr 48 | 50 | 40 | 21 | 1.9 | 42 | 39 | 41 | 51 | 36 | -1.7 | 10
Slovensko | 00 | 14 | 35 | 46 | 48 | 51 | 67 | 85 | 105 | 58 | -48 | 40
Estonsko 03 | 100 | 75 | 92 | 78 | 63 | 89 | 101 | 75 | -3.7 | -143 | 23
GB 35 | 39 | 25 | 21 | 28 | 30 | 22 | 28 | 27 | -01 | -49 | 14
Svédsko 47 | 45 | 13 | 25 | 23 | 42 | 32 | 43 | 33 | 06 | 53 | 57
Dansko 2.6 35 0.7 0.5 0.4 2.3 2.4 3.4 1.6 | -1.1 | 52 | 1.7
CR 13 | 36 | 25 | 1.9 | 36 | 45 | 63 | 68 | 61 | 25 | -41 | 23
Polsko 45 | 43 | 12 | 14 | 39 | 53 | 36 | 62 | 68 | 51 | 16 | 38
Mad’arsko 4.1 4.9 3.8 4.1 4.0 4.5 3.2 3.6 0.8 08 | -6.7 1.2
Litva 1.1 | 33 | 67 | 69 | 102 | 74 | 78 | 78 | 98 | 29 |-147 | 13
Lotyssko 33 | 61 | 73 | 72 | 76 | 89 | 101 | 112 | 96 | -33 | -17.7 | -0.3
Rumunsko | 04 | 24 | 57 | 51 | 52 | 85 | 42 | 79 | 63 | 73 | -71 | -13
Bulharsko 4.4 5.7 4.2 4.7 5.5 6.7 6.4 6.5 6.4 62 | 55 | 0.2

Zdroj: Eurostat

p=Provisional value




Piiloha B: Meziro¢ni zména miry inflace (HICP) v jednotlivych letech

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Némecko 06 | 1.4 | 19 | 14 | 10 | 18 | 1.9 | 18 | 23 | 28 | 02 | 12
Francie 06 | 1.8 | 1.8 | 19 | 22 | 23 | 1.9 | 19 | 16 | 32 | 01 | 17
Belgie 11 | 27 | 24 | 16 | 15 | 1.9 | 25 | 23 | 1.8 | 45 | 00 | 23
Nizozemsko | 20 | 23 | 51 | 39 | 22 | 14 | 15 | 1.7 | 16 | 22 | 1.0 | 09
Lucembursko | 10 | 38 | 24 | 21 | 25 | 32 | 38 | 30 | 27 | 41 | 00 | 28
Rakousko 0.5 2.0 2.3 1.7 1.3 2.0 2.1 1.7 2.2 3.2 0.4 1.7
Finsko 13 | 29 | 27 | 20 | 1.3 | 01 | 08 | 13 | 16 | 39 | 16 | 17
Irsko 25 | 53 | 40 | 47 | 40 | 23 | 22 | 27 | 29 | 31 | -1.7 | -16
Italie 1.7 2.6 2.3 2.6 2.8 2.3 2.2 2.2 2.0 3.5 0.8 1.6
Spanélsko | 22 | 35 | 28 | 36 | 31 | 31 | 34 | 36 | 28 | 41 | 02 | 20
Portugalsko | 22 | 28 | 44 | 87 | 33 | 25 | 21 | 3.0 | 24 | 27 | -09 | 14
Recko 21 | 20 | 37 | 39 | 34 | 30 | 35 | 33 | 30 | 42 | 1.3 | 47
Slovinsko 61 | 89 | 86 | 75 | 57 | 37 | 25 | 25 | 38 | 55 | 09 | 21
Malta 23 | 30 | 25 | 26 | 1.9 | 27 | 25 | 26 | 07 | 47 | 18 | 20
Kypr 11 | 49 | 20 | 28 | 40 | 1.9 | 20 | 22 | 22 | 44 | 02 | 26
Slovensko | 104 | 122 | 72 | 35 | 84 | 75 | 28 | 43 | 1.9 | 39 | 09 | 07
Estonsko 31 | 39 | 56 | 36 | 1.4 | 30 | 41 | 44 | 67 | 106 | 02 | 27
GB 1.3 | 08 12 | 1.3 | 1.4 | 1.3 | 21 | 23 | 23 | 36 | 22 | 33
Svédsko 05 | 13 | 27 | 19 | 23 1.0 | 08 15 | 1.7 | 33 | 1.9 | 19
Dansko 21 2.7 2.3 24 | 20 0.9 1.7 1.9 1.7 3.6 1.1 2.2
CR 39 | 45 | 14 | -01 | 26 | 16 | 21 | 30 | 63 | 06 | 1.2
Polsko fe.? 01 | 53 | 19 | 07 | 36 | 22 | 1.3 | 26 | 42 | 40 | 27
Mad’arsko 18)'0 1%0 919 | 52 | 47 | 68 | 35 | 40 | 79 | 60 | 40 | 47
Litva 15 | 11 | 16 | 03 | -1.1 | 1.2 | 27 | 38 | 58 | 111 | 42 | 12
Lotyssko 21 | 26 | 25 | 20 | 29 | 62 | 69 | 66 | 101 | 153 | 33 | -1.2
Rumunsko 4?)'8 42?)'7 32')'5 2%)'5 12?)'3 1%)'9 01" | 66 | 49 | 79 | 56 | 6.1
Bulharsko 26 [ 103 | 74 | 58 | 23 | 61 | 60 | 74 | 76 | 120 | 25 | 3.0

Zdroj: eurostat

e=Estimated value, i=See explanatory text




Priloha C: Vyvoj miry nezaméstnanosti v jednotlivych letech

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010

Némecko 82 | 75 | 76 | 84 | 93 | 98 | 112 | 103 | 87 | 75 | 78 71
Francie 04 | 90 | 83 | 86 | 90 | 93 | 93 | 92 | 84 | 78 | 95 9,8
Belgie 85 | 69 | 66 | 75 | 82 | 84 | 85 | 83 | 75 | 70 | 79 8,3
Nizozemsko | 35 | 31 | 25 | 31 | 42 | 51 | 53 | 44 | 36 | 31 | 37 45
Lucembursko | 24 | 22 | 19 | 26 | 38 | 50 | 46 | 46 | 42 | 49 | 51 45
Rakousko 39 | 36 | 36 | 42 | 43 | 49 | 52 | 48 | 44 | 38 | 48 4,4
Finsko 02| 98 | 91 | 91 | 90 | 88 | 84 | 7,7 | 69 | 64 | 82 8,4
Irsko 56 | 42 | 39 | 45 | 46 | 45 | 44 | 45 | 46 | 63 | 11,9 | 137
Italie 10,9 | 10,1 | 9,1 8,6 8,4 8,0 7,7 6,8 6,1 6,7 7,8 8,4
Spanélsko | 125 | 11,1 | 103 | 11,1 | 11,1 | 106 | 92 | 85 | 83 | 11,3 | 180 | 201
Portugalsko | 50 | 45 | 46 | 57 | 71 | 75 | 86 | 86 | 89 | 85 | 106 | 120
Recko 120 | 11,2 | 10,7 | 103 | 97 | 105 | 99 | 89 | 83 | 7,7 | 95 | 126
Slovinsko 73 | 67 | 62 | 63 | 67 | 63 | 65 | 60 | 49 | 44 | 59 73
Malta 67 | 76 | 75 | 76 | 74 | 72 | 71 | 64 | 59 | 70 6,9
Kypr 49 | 38 | 36 | 41 | 47 | 53 | 46 | 40 | 36 | 53 6,3
Slovensko | 164 | 188 | 193 | 187 | 17,6 | 182 | 163 | 134 | 11,1 | 95 | 120 | 144
Estonsko 136 | 12,6 | 103 | 100 | 97 | 79 | 59 | 47 | 55 | 138 | 16,9
GB 59 | 54 | 50 | 51 | 50 | 47 | 48 | 54 | 53 | 56 | 7.6 7.8
Svédsko 67 | 56 | 58 | 60 | 66 | 74 | 77 | 71 | 61 | 62 | 83 8,4
Dansko 52 | 43 | 45 | 46 | 54 | 55 | 48 | 39 | 38 | 33 | 60 7,4
CR 86 | 87 | 80 | 73 | 78 | 83 | 79 | 72 | 53 | 44 | 67 7.3
Polsko 134 | 16,1 | 183 | 20,0 | 19,7 | 190 | 178 | 139 | 96 | 7.1 | 82 9,6
Mad’arsko 69 | 64 | 57 | 58 | 59 | 61 | 72 | 75 | 74 | 78 | 100 | 11,2
Litva 137 | 164 | 165 | 135 | 125 | 114 | 83 | 56 | 43 | 58 | 137 | 178
Lotyssko 140 | 13,7 | 129 | 122 | 105 | 104 | 89 | 68 | 60 | 75 | 171 | 187
Rumunsko | 71 | 73 | 68 | 86 | 70 | 80 | 72 | 73 | 64 | 58 | 69 7.3
Bulharsko | 16,4 | 195 | 182 | 137 | 121 | 101 | 90 | 69 | 56 | 68 | 102 | 164

Zdroj: Eurostat




Piiloha D: Prinosy zavedeni eura na podnikovy sektor

Konkrétni pfinos Druh ptisobeni Vliv na velikost Dopad na podn. Sila vlivu
nakladi sektory
Eliminace Jisty pfinos, staly.  Mira obchodniho a Podniky se Silny vliv
kurzového rizika piimy a okamzity kapitalového zahraniénimi
dopad kontaktu  operacemi v EUR
s eurozonou. smér a
rozsah pohybu
kurzu. podil eura na
obratu zahr. obch.
Eliminace nakladt Jisty pfinos, staly. Mira transakei Spise velké Maly vhv
na zabezpeceni piimy a okamzity zabezpecenych korporace
kurzového nizika dopad  proti kurz. pohybu. pouzivajici pro
(tzv. hedging) druh hedgovych hedging ménové
instrumentti. cena a opce, pak malé a
naklady hedgingu sti. podniky
Uspora nakladt Jisty pfinos. staly.  Vliv hlavné u sum Podniky se  Maly / stiedni vliv
zahr. platebniho piimy a okamzity  pfevyswicich vysi zahraniénimi
styku dopad tzv. europlatby (nad operacemu v EUR
50 000 EUR)
Eliminace nakladd Jisty pfinos, staly,  Podil hotovostnich U valut pro Maly vhiv
na sménu valut / piimy a okamzity a bezhotovostnich viechny podniky
deviz a jinych dopad transakci s hotovostnimi
transakCnich operacemi (napf.
nakladt zahr. diety),
u deviz minimalni
vliv
Eliminace nakladi Jisty piinos. staly.  Poplatky za vedeni Podniky se Maly vhiv
za vedeni vice uéth piimy a okamzity uétu (piedeviim zahraniénimi
dopad hotovostni vybéry a operacemi v EUR
vedeni uétu)
Zjednoduseni Jisty prinos. staly.  Zjednoduseni ucet. Podniky se  Maly / stiedni vhiv
ucetnictvi piimy a okamzity operaci se zahraniénimi
dopad zahrani¢im operacemu v EUR
Vyssi Jisty pfinos, Miuze vést k ristu Cely podnikovy Mozny maly /
transparentnost cen mozny. do¢asny a poptavky po sektor stiedni vliv
stiednédoby dopad  ceskych produktech
a vy$simu ristu
HDP
Stabilni ména pro Mozny piinos. Odpad kurzového a Cely podnikovy Mozny stiedni vliv
podnikatelska staly. nepfimy a urokového rizika sektor
rozhodnuti a mensi  stiednédoby dopad umozni lépe
riziko vyplyvajici planovat a ¢init
z vnéjéiho prostiedi podn. rozhodnuti —
teoreticky vyssi
priliv PZI a vliv na
rist HDP, mensi
expozice
cizoménovému
prostiedi
Pokles nakladd na Mozny piinos, Mozny mimy Podniky Mozny maly /
financovani staly. pfimy a pokles ur. sazeb: s pohyblivé stiedni vliv
podnikt a lepsi stiednédoby dopad v piipadé vy3si  urofenym dluhem
piistup na mflace. mozné nizsi
kapitalové trhy realné urokové
eurozony sazby

Zdroj: Lacina, 2007, s. 67-68




Piiloha E: Naklady zavedeni eura na podnikovy sektor

docasné vyssi
kapacita call centra

Dopad stredni

provadéni Skoleni,
sazby ext. poradct

dopravci, apod.)

Druh nakladu Druh pdsobeni / na- Vliv na velikost Dopad na podn. Dopad podle
kladu / celkovy dopad nakladu sektory velikosti podniku
Naklady na upravu Konverze IT Pocet jednotlivych Vy3si dopad na Vyssi absolutni
informacnich systémd na euro informacnich podniky se  naklady u velkych
systému (IT) vietné vazeb mezi systémi avazeb  softwarem Sitymna  podnikd, relativni
nimi mezi nimi, miru  naklady (k obratu)
standardni sofiware vy33i u mensich
Aktualizace  versus software na podnikd
softwaru, naklady miru, personalni
pfeprogramovani, naklady na
zaSkoleni uzivatell pfeprogramovani,
podil externich
Dopad silny poradcti a jejich
sazby
Informaéni a Poskytnuti Pocet dodavatelq, V3Sechny sektory Vyssi absolutni
osvétova kampan informaci odbérateld a celoplodné, vysSi  naklady u velkych
dodavatelim, zaméstnancl, pocet absolutni dopad  podnik( s velkym
odbératelim a tiskovin a podil  u podnik( s velkym  poctem dodavatel
viastnim elektronického poctem zakazniku a odbératelq,
zaméstanancim rozesilani (napr. relativni naklady
informaci, podil telekomunikace, (k obratu) vyssi
Naklady na extemich poradct a rozvod elektiiny, u mensich podniku
postovné, tisk, viastnich vody, plynu,
material, fvorbu zaméstnanci na bankovnictvi,
podkiadd, Skoleni, tvorbé podkladl a maloobchod,

Tvorba novych
cenikd, sazebniku,
infomaterialti a
katalog(

Konverze starych
korunovych cen,
opétovna
marketingova
tvorba tzv.
batovskych cen

Naklady na tvorbu
vnitropodnikové
smémice,
personalni naklady

Dopad maly /
stredni

Pocet produktu a
struktura
produktového
portfolia, interni
personalni naklady
versus externi
poradci, sazby ext.
poradct

VSechny sektory
celoplodné, vyssi
dopad u podnikd
s Sirokym
produktovym
portfoliem (napr.
maloobchod)

Vys3i absolutni
naklady u velkych
podniku s Sirokym

portfoliem, relativni
naklady (k obratu)
vy33i u mensich
podnik{ s Sirokym
portfoliem

(Pokracovani ptilohy E na dalsi stran¢)




Dualni manipulace Umoznéni Predeviim dopad Vyssi absolutni
s hotovosti manipulace na maloobched @  naklady u velkych
s hotovosti pohostinstvi  podnikd, relativni
v korunach a néaklady (k obratu)
eurech vysSiu menéict_l
Porizeni nového podns
softwaru na
pokladny, vyskoleni
pracovnikd,
zarizeni proti
padélkim
Dopad stredni
Naklady na Kolekce a  Podil hotovostnich Predevsim dopad Vyssi absolutni
vyménu a bezpeény transport  plateb na celkovych na maloobched a  naklady u velkych
zabezpeteni hotovosti do banky trzbach / platbach pohostinstvi podnikd, relativni
hotovosti (zv. resp. podniku néaklady (k obratu)
i P
front-loading) N akl~a e vyssiu wi:::
bezpecnostni
sluzbu, ev.
bankovni poplatky
Dopad maly
Nevhodné Mozny problém / Velikost odchylky  Podniky vystavené Vyssi absolutni
nastavena vyse naklad s nevhodné prepotitaciho obchodnimua  naklady u velkych
prepotitaciho nastavenym kurzem koeficientu od kapitalovému podnikd, relativni
koeficientu (prili$ silny kurz) rovnovazné Grovné, kontaktu  naklady (k obratu)
: £ podil vyvozu a S eurozonou, vyssi u mensich
Nakiad ve forme jinych eurovych hiavné podniky podniki
znevyhodneni transakci na zpracovatelského
vyvozu, pokiesu trzbach / bilanéni  primyslu a podniky
zisku sumé podniku v zahraniénim
Mozny dopad viastnictvi
stredni / siiny
Nevhodne Mozny problem / Rozsah zadluzeni Nejvetsi dopad na \Vetsi dopad na
nastavené Urokové dodatetny naklad podniku, podil  zadluZené podniky malé a stredni
sazby jednotné pohyblivé s vysokym podilem podniky
ménové politiky Naklad ve formé uroéeného diuhu, pohyblivé
ECB vyssich urokovych velikost odchylky uroteného
sazeb urokovée sazby od bankowniho diuhu
rovnovazné
Mozny dopad Grokové sazby®*,
stredni podil bankoynjcr)
uvéru
Tiak odboru na rust Mozny problém Podilmezdna  Nejvétsi dopad na celoplosné
mezd nakladech podniku, sluzby
Naklad ve formé sila odbort
vyssich mezd
MozZny dopad
stredni

Zdroj: Lacina, 2007, s. 75-76
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