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Zasady pro vypracovani:
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. Cil préce:
Cilem préce je analyzovat pribéh realné a nominélni konvergence zemi Visegradské
skupiny (CR, Polsko, Slovensko, Mad’arsko) k ekonomicky vysp&lejiim zemim tzv. EU-15,
mezi lety 2000-2015. Zvlastni zietel bude vénovan zdrojiim ekonomického ristu a zdrojim
redlné apreciace. Déle bude u stati V4 v daném obdobi sledovano plnéni tzv.
Maastrichtskych konvergenénich kritérii, jako administrativné stanovené podminky pro
vstup jednotlivych stati do eurozony.
2. Vyznam, aktualnost nebo ogekavany pfinos zvoleného tématu:
Znatné ekonomické rozdily mezi stredoevropskymi novymi ¢lenskymi staty EU a zemémi
zapadni Evropy pfetrvavaji i po vice nez pétadvaceti letech. V dobé existence spole¢ného
trhu je na misté poukazat na dynamiku zmén rozdilii v ekonomické a cenové urovni,
podrobné tyto zmény analyzovat a zkoumat faktory, které stoji za pfipadnym zuzovanim
hospodarské a cenové mezery mezi staty vyspélejSimi a ekonomicky zaostalej$imi. Vybrané
staty zemi V4 jsou si blizké ekonomickou trovni i hospodaiskym vyvojem a lze je proto
povazovat za pomérné homogenni celek.
. Charakteristika teoretické Casti prace:
Teoreticka &ast se bude vénovat vymezeni pojmu realné a nominalni konvergence a popisu
teoretickych vychodisek s tim souvisejicich. Nasledn€ dojde na charakterizaci
makroekonomickych ukazateli, které budou poté v praci pouzity k analyze konvergencnich
procesi. Zavérem bude pojednavano o tzv. Maastrichtskych konvergenénich kritériich,
jejich vzniku, dodrzovani a pripadnych problémech a uZiti sankénich mechanismii.
4. Charakteristika praktické ¢asti prace:
Uvod praktické &asti bude vénovan analyze vyvoje makroekonomickych ukazatelt
vybranych pro sledovani realné konvergence. Popisi vychozi situaci kazdého statu
a nasledné budu analyzovat faktory, které hraly nejvyznamnéjsi roli pfi konvergenénim
procesu. Nasledn& poukazi na vztah redlné a nominalni konvergence a dale budu analyzovat
vyvoj obou kanall realné apreciace, tedy vyvoj inflace a nominalniho kurzu. Zvysenou
pozornost vénuji Slovensku, které od roku 2009 plati eurem, tudiz u néj odpadla moznost
nominalni apreciace jako konvergenéniho kanalu. Zavérem zmapuji pInéni ¢i neplnéni
Maastrichtskych konvergenénich kritérii jednotlivymi staty a konfrontuji tyto vysledky se
zaveéry prace.
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Abstrakt

Tato bakalarskd prace se zaméfuje na makroekonomickou analyzu procesu realné a
nomindlni konvergence zemi Visegradské skupiny vici starym ¢lenskym zemim EU, tzv.
EU-15, v obdobi let 2000-2015. Cilem analyzy je potvrdit ¢i vyvratit hypotézu, zda
v daném obdobi dochazelo ke konvergenci ekonomicky zaostalejSich stati V4
k vyspélejsim zemim EU-15 a poukazat na faktory, které staly za zuzovanim mezery
v hospodaiské a cenové Urovni. Teoreticka Cast se zabyva zpiisoby jakymi méfime a
porovnavame ekonomickou vykonnost a uroven, vysvétluje jednotlivé piistupy
k problému ekonomického ristu a také samotny efekt dohdnéni. Prakticka cast se
zaméfuje predevSim na komparaci zvolenych makroekonomickych ukazateli a je
poukdzéno na vybrané faktory s cilem zjistit zda a z jakych divodii dochézi k ptiblizovani
ekonomické urovné vybranych stati k vyspélejSim zemim EU-15. Analytickd c¢ast
potvrzuje probihajici proces realné i nominalni konvergence v celém sledovaném obdobi,
avsak jeji prabeh je v riznych ¢astech tohoto obdobi rozdilny. Rychlost konvergen¢nich
procest byla pozitivné ovlivnéna vstupem zemi V4 do Evropské unie. Slibna dynamika

konvergence, pfedevsim cenové, byla vSak vyrazné narusena ekonomickou krizi.

Kli¢ova slova: redlnd konvergence, nominalni konvergence, Maastrichtskd kritéria,

Evropska unie

JEL Klasifikace: EO1, 047, 052



Abstract

This Bachelor thesis is focused on a macroeconomic analysis of the process of the real
and nominal convergence of the Visegrad Group countries to the old member states of
the European Union, called EU-15 during the period of 2000-2015. The objective of the
analysis is to confirm or disprove the hypothesis that in the selected period there is a
convergence of the economically backward V4 countries with the advanced EU-15
countries and to highlight the factors that are behind the narrowing of the gap in
economics and price levels. The theoretical part deals with the ways in which we measure
and compare the economic performance and economic level, and explains the different
approaches of the problem of economic growth and the subsequent catching up effect.
The practical part is focused on a comparison of elected macroeconomic indicators and
reference is made to the selected factors to determine whether, and for what reasons, the
economic convergence of these selected countries made towards the developed countries
of the EU-15. The analytical part confirms the ongoing process of the real and nominal
convergence throughout the period, but its course is varied during different times of the
period. In conclusion, it is found that the rate varied by the convergence processes and in
fact positively affected the V4 countries, that joined the European Union. The incoming
dynamics of the convergence, especially the prices, were significantly disrupted by the

economic crisis.

Keywords: real convergence, nominal convergence, Maastricht criteria, European union
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UvVOD

Bakalarska prace se zabyva procesem ekonomické konvergence zemi Visegradské
Ctytky, které byvaly soucésti tzv. Vychodniho bloku a po jeho rozpadu vykazovaly
vyrazné¢ niz§i ekonomickou uroven nez zemé& zapadni. Prace analyzuje procesy
ekonomického dohanéni, poukazuje na stézejni faktory tohoto jevu a zjistuje, zda-li se
zem¢ V4 piiblizily ekonomické trovni starych ¢lenskych stati Evropské unie, tzv. EU-
15. Tématu se zacala vénovat zvySena pozornost pied vstupem vybranych zemi do EU
v roce 2004. Od té doby se analyzy redlné a nominalni konvergence staly nedilnou
soucasti narodohospodaiského rozhodovani.

Problémy ekonomické konvergence a integrace se opét vyraznéji projevily po
vypuknuti finan¢ni krize z let 2008 a 2009. Probihaly debaty o vhodnosti spolecné mény
a s rostouci nespokojenosti s fungovanim Evropské unie se také objevily otazky, zda-li
Clenstvi v Evropské unii riznym statim pomahd ¢i Skodi. Problémy ekonomické
konvergence se probiraly ve spojitosti s krizovou situaci v Recku, ¢ napf. extrémni
nezaméstnanosti ve Spané&lsku. Aktualni je napiiklad také problém velmi nizké inflace,
pfipadné deflace, v zemich eurozony, ktery musi feSit ECB. Také nedavné udalosti a
problémy, které nejsou piimo ekonomického charakteru, opét oteviely debatu tykajici se
pfipadného prohlubovani integrace Clenskych stath EU, kterd proti sobé stavi dvé
nazorové skupiny. Neschopnost feSit problémy spojené napf. s migracni krizi a
bezpecnostni situaci v Evropé vyvolavaji cetné diskuse, kdy se staty V4 Casto ohrazuji
vuci z centra diktované politice EU. I tyto problémy vzbuzuji otazky, jestli Clenstvi v EU
piispivéa k ekonomickému rozvoji zaostalejSich zemi. Ekonomické Groven zaostalejSich
evropskych statii totiz 1 po vice nez pétadvaceti letech po rozpadu Vychodniho bloku a
témcef tiinacti letech v Evropské unii vyrazné zaostava za starymi ¢lenskymi zemémi EU.

Ekonomickeé rozdily mezi skupinou zemi V4 a staty EU-15 jsou stale velmi znatelné.
Cilem prace je oveéfit €1 vyvratit hypotézu, zda mezi léty 2000-2015 dochazelo
ke snizovani rozdilti v hospodarské a cenové tirovni mezi témito staty a také poukazat na
faktory a udalosti, které tento proces ovliviiovaly.

Teoretickd ¢ast prace je veénovana piedevSim predstaveni vybranych
makroekonomickych ukazateli, které budeme v praci pouZivat pro porovnani
ekonomické trovné a rychlosti konvergencniho procesu. Mimo standartniho porovnani
pomoci HDP v parité¢ kupni sily na obyvatele se zamétime na alternativni ukazatele

ekonomické urovné a faktory ekonomického rastu, které 1épe odpovidaji charakteru
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ekonomik zemi V4. Dale se zamé&fime na dvé nejdiilezitéjsi teorie ekonomického ristu,
kterymi jsou neoklasicka teorie rustu, jez vychazi z ¢lanku Roberta M. Solowa, a teorii
endogenniho rastu vychdzejici z praci Roberta E. Lucase a Paula M. Romera a také na
samotny efekt dohanéni. Zavér teoretické C¢asti je veénovan piedstaveni tzv.
Maastrichtskych kritérii. Ty jsou dnes administrativné stanovenymi podminkami méfici
pripravenost danych statli na vstup do eurozony.

Uvod praktické &asti je vénovan hospodatské situaci a ekonomickému vyvoji v 90.
letech. Toto obdobi bylo pro nésledny pribéh konvergence dilezité. Dale je prakticka
¢ast rozdélena na kapitoly vénujici se konvergenci redlné a nomindlni. V téchto
kapitolach se prace zaméfuje na detailni prubéh konvergencnich procest ve sledovaném
obdobi. Je analyzovan samotny prib¢eh tohoto procesu a poukazuji zde na faktory, které
tento vyvoj nejvice ovlivnily. Zavér praktické C¢asti mapuje plnéni ¢1 neplnéni

Maastrichtskych kritérii v celém sledovaném obdobi.
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1. Teoreticka ¢ast

Teoreticka ¢ast bakalaiské prace nejdiive vysvétluje zplsoby, jakymi méfime a
porovnavame narodni hospodafstvi a ekonomickou situaci. Dale osvétluje nejznamé;jsi
pristupy ristové teorie v podobé neoklasické a endogenni teorie ristu a také samotny
efekt dohanéni. Zavérem definuji tzv. Maastrichtskd kritéria, kterd jsou dnes

administrativné stanovenymi podminkami pro vstup jednotlivych stati do eurozony.

1.1. Metodologie

Teoreticka ¢ast prace si klade za cil ptibliZit Ctenafi teoreticka vychodiska pro
naslednou praktickou c¢ast. Pro vysvétleni jednotlivych makroekonomickych ukazateli
slouzicich k popisu narodniho hospodarstvi a vysvétleni problematiky ekonomického
rustu a efektu dohanéni jsem pouzil metodu vybérové literarni reSerSe. Vyuzil jsem jak
zékladni literatury a ¢lanki zabyvajicich se danou problematikou, tak internetovych
zdrojt.

V praktické ¢asti jsem pouZil metodu analyzy, kdy jsem porovnaval vyvoj
vybranych makroekonomickych ukazatelii a dale jsem metodou zjistovani zkoumal
vyvoj téchto makroekonomicky veliCin u jednotlivych stati v pribéhu sledovaného
obdobi. Z vypozorovanych jevl vyvozuji zavéry, které nésledné vyhodnocuji. Data
jednotlivych ukazatelti jsem cCerpal pfedevSim z databaze Eurostat, OECD a Svétové
banky, které¢ nabizeji data ke vétSin¢ sledovanych indikatort. Pfi zkoumani plnéni ¢i
neplnéni Maastrichtskych kritérii jsem pouzil taktéz data Evropské centralni banky a pro

zjisténi vyty&enych cilii jsem vyuzil data Ministerstva financi CR.
1.2. Hruby domaci produkt

Hruby doméci produkt (dale jen HDP) je zdkladnim makroekonomickym agregatem
v systému narodniho ucetnictvi. Vyjadiuje penézni hodnotu finalni produkce zbozi a
sluzeb vyrobenych na daném tizemi a je vniman jako nejsouhrnnéjsi agregat vyroby. Do
vypoctu HDP nezahrnujeme tzv. meziprodukty, jelikoz by dochazelo i
k mnohonasobnému zapocitani. Pro vypocet (resp. odhad) hrubého doméaciho produktu
se pouzivaji tfi metody. Podle toho, v jakych cendch je méien, rozliSujeme domaci
produkt na nomindlni a redlny. Zmény nominalniho HDP reflektuji také zmény cenové
hladiny. Pro porovnani ristu produktu se pouziva realny domaci produkt, stejné tak pro

mezinarodni srovnani. Ukazatel HDP slouzi k porovnavani ekonomické vyspé€losti zemé
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a Casto je vniman i jako meftitko uspeSnosti vlady. I z téchto diivodl byva jeho vyvoj
hojné sledovan médii a vefejnosti.

Ze ve veétSin€ ucebnic a textl je uvedeno, ze HDP je méfen, jedna se o nepfesny vyraz.
Stejné, jako mnohé dalsi statistické ukazatele je 1 HDP odhadovan. Tento odhad je
zaloZzen na mnoZstvi vybérovych zjisténi, odhadii a bilan¢nich technik. Takovéto
odhadovani pfirozené generuje fadu chyb a omyli.' Casto také byva tento ukazatel
zpochybniovan jako vhodny ukazatel pro porovnavani Zivotni trovné a blahobytu, protoZe
neni mozno v ném statisticky zachytit neméfitelné véci jako napft. uzitek z volného Casu.
Dal$im tskalim je fakt, Ze méfeni (resp. odhadovani) HDP zahrnuje pouze trzni ¢innosti.
Dalsi mnohé netrzni ¢innosti, které lidé d€laji samy pro sebe nejsou zachyceny, stejné tak
trzni Cinnosti, které nejsou statisticky evidovany, jako napf. nepfiznané zisky c¢i

prostituce.”
1.2.1.HDP a jeho ocenéni

Hodnota HDP je v podstaté¢ hodnotou produkce ekonomiky. Mtzeme si ji jednoduse
predstavit, jako soucin jednotlivych produktl a jejich cen. Jelikoz se vSak ceny méni,
muze snadno dochazet k situaci, kdy hodnota HDP poroste, piestoze faktické mnozstvi
produkce se neméni ¢i dokonce klesa. Pravé z toho diivodu rozliSujeme mezi nominalnim
a realnym produktem.

Nominalni HDP je vykazovéan v tzv. bé€znych cendch, tedy cenach, které jsou
aktualni pro dané obdobi. Toto méfeni je nutné pro znalost aktualni hodnoty ukazatele
HDP nebo kone¢né spotieby domacnosti v daném obdobi. OvSem pro sledovani vyvoje
daného ukazatele v Case je nomindlni vyjadieni zcela nevhodné. Zména cenové hladiny
v daném obdobi znemoziuje seridzni mezicasové srovnani, které je u tohoto ukazatele
vyzadovano. Pokud by totiz byl sledovan pouze HDP v béznych cenach, vychazela by

nejlépe ekonomika s vysokou inflaci.’ I ptes tento fakt, ma méfeni HDP v tomto

" FISCHER, Jan; FISCHER, Jakub. Méime spravné hruby domdci produkt. Statistika, 2005, 42.3: 177-
187.

2 HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: CH Beck, 2010, xiv, 424 s.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7179-861-3.

3 HRONOVA, Stanislava et al. Narodni ticetnictvi: ndstroj popisu globdini ekonomiky. Vyd. 1. Praha: C.H.
Beck, 2009. xix, 326 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-153-6.
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nomindlnim vyjadfeni svlij vyznam pro narodni hospodaistvi. Pouzivd se napt. pii
tivahach o mnoZstvi pendz v ekonomice.”

Chceme-1i hodnotit tempo rastu HDP musime piejit k tzv. stalym cendm a sledovat
vyvoj redlného HDP. Tento zplsob métfeni predpoklada, ze vyrobky jsou ocenény
cenami ur€it¢ého minulého obdobi, jeZ bylo vybrano jako zdklad. Z hodnoty realnych
produktl poté miizeme rozpoznat skutecny ekonomicky rast ¢i pokles. Vypocet hodnoty
HDP ve stalych cenéch, resp. vyvoj jeho hodnoty, po¢itime pomoci cenovych indexti tzv.
deflovanim, kdy jej zbavime cenovych vlivii. Vydélime-li hodnotu HDP v béznych

cenach cenovym indexem, dostaneme jeho hodnotu ve stalych cenach.’

1.2.2.Metody méreni domaciho produktu

K vypoctu hodnoty hrubého domaciho produktu v ekonomice byvaji pouzivany tii

metody, nac¢eZ kazda vychazi z jiného hlediska:

a) vydajova metoda
b) dichodova (piijmova) metoda

¢) vyrobkova metoda

Z teoretické definice vyplyva, ze pomoci vSech tii metod bychom méli dosahnout
stejného vysledku. Statisticka praxe je vSak jina. Vydajova a vyrobkova metoda jsou na
sobé¢ v podstaté nezavislé, ptredevS§im z hlediska vstupnich dat. Jednou metodou
vyuzivdme odhady o produkci a mezispotieb¢ z Ctvrtletnich a ro¢nich vykazi, druhou
pak napf. odhady z maloobchodnich prodejii, vydaji vladnich instituci ¢i udaje ze
zahrani¢niho obchodu. Je ocividné, Ze uZiti riznych zdroji dat musi vést k odlisSnym
vysledkim. K dosazeni stejného vysledku se uziva tzv. proces bilancovani, kdy
sestavovatel posuzuje vstupni data a dochézi k expertni tipravé odhadi, zvlasté u dat, kde
sestavovatel pocita s nejveétsimi chybami v odhadech. Dals§i moznosti je uvadét oba
vysledky. Tento alternativni krok vyuZiva napf. i Ceska narodni banka, ktera uvadi

polozku ,,Chyby a opomenuti*.°

* JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.

>HRONOVA, Stanislava et al. Narodni ticetnictvi: ndstroj popisu globdlni ekonomiky. Vyd. 1. Praha: C.H.
Beck, 2009. xix, 326 s. Beckova edice ekonomie. ISBN 978-80-7400-153-6.

S FISCHER, Jan; FISCHER, Jakub. Méfime sprdvné hruby domdci produkt. Statistika, 2005, 42.3: 177-
187.
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a)

b)

Vydajova metoda méteni domaciho produktu vychazi z poznatku, Ze penézni vydaj
na dané zboZi je roven hodnoté tohoto zbozi. Sec¢teme-li vydaje domécnosti, firem,
vlady a zahrani¢nich subjektli na ndkup vyrobkt a sluzeb, které byly vyprodukovany
v dané zemi v daném cCasovém obdobi, ziskame hodnotu celkového produktu

ekonomiky.
HDP=C+I+G+NX (1)

kde: C je spotfeba domécnosti
I jsou hrubé soukromé investice
G jsou vydaje statu na nakup zbozi a sluzeb

NX je Cisty export (rozdil mezi exportem X a importem M)

Spottebni vydaje znamenaji ndkupy domacnosti v podobé statkii dlouhodobé a
kratkodobé spotfeby a vydaje na nakup sluzeb. Investicemi rozumime vydaje
soukromych firem na fixni investice a investice v podobé zdsob. Vladni vydaje
predstavuji vydaje vlady na zbozi a sluzby. Do téchto vydajii nezahrnujeme tzv.
transferové platby, tedy vydaje, které nejsou vynalozené na nakup zbozi a sluzeb, ale
na podporu urcitych subjektli. Typicky se jedna o penze, stipendia, socidlni davky,
ale také o ptipadné subvence firmam apod. Tyto ¢astky jsou zahrnuty ve spotiebni
slozce, jakozto vydaje na spotiebni statky, pfipadné jako soucast investic. Posledni
polozkou je Cisty export. Jeho hodnota mizZe byt kladna ¢i zaporna. Jedna se o objem

exportu, ktery musi byt snizen o hodnotu importovaného zbozi.”

Pti pouziti diichodové metody® vychézime z diichodt, tedy p¥ijmd, ekonomickych
subjekti, které jim plynou za poskytnuti sluzeb vyrobnich faktort, jakozto vlastnikiim
téchto vyrobnich faktorl. Metoda je tedy zaloZena na souctu piijmi, jeZ plynou
z vlastnictvi vyrobnich faktort, které byly pouzity na tvorbu HDP. Tyto diichody maji
podobu mezd, Uroku, ziskd, rent a pfijmi ze samozaméstnani. Zisky nad ramec

diichodu podilniku se rozd&li mezi tzv. amortiza¢ni fond’ a nerozdélené zisky, které

7 JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.

¥ Diichodovéa metoda je statistikou uZivana pouze jako podpiirna metoda.

? Ten slouzi firmam k obnové opotiebovaného kapitalu.
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se pouzivaji na hrazeni investic. Ackoliv se v tomto pfipadé¢ nejednd o osobni
dichody, nahlizime na né timto zplisobem, nebot’ se jednd v jistém smyslu o
,diichody* vlastnikii firmy (pfedstavuji piirtstek bohatstvi).'"” Zvlastni polozkou
rentni povahy je tzv. imputovany dichod, ktery je touto metodou vypoctu HDP
pridavan ve formé odhadu. Jedna se o diichody, které plynou domacnostem z uzivani

vlastniho domu, pozemku a;.

c) Wyrobkova metoda méteni domaciho produktu se zaklad4 na principu souctu vSech
hodnot zbozi a sluzeb v daném roce, pticemz kazdy vyrobek se do domaciho produktu
zapoCte pouze jednou. Abychom =zabréanili pfipadnému néckolikanasobnému
zapocitani nékterych polozek, sC¢itdme pouze tzv. ptidanou hodnotu. Tou rozumime
hodnotu, kterou jednotlivi vyrobci postupné ptidaji v pribéhu vyrobniho procesu.
Z ekonomického hlediska je produkce ukonéena aZz v momenté, kdy se produkt
dostane ke spotiebiteli. V praxi se pfidana hodnota zjist'uje tak, ze od ptijmu z prodeje
konkrétniho produktu odecteme ndklady firem vynalozené na zakoupeni jednotlivych

vstuptl nezbytnych k vyrobé produktu.'’

1.2.3.Problémy HDP

Nekteré ptipadné problémy, které jsou spojeny s pouzivanim ukazatele HDP jiz byly
zminény v predchozim textu. Castou otazkou byva, zda je tento ukazatel vhodny jako
porovnani vyspélosti statii a blahobytu lidi. Stale ¢astéji se objevuji nazory, ze rust HDP,
prestoze Casto byva pouzivan pro porovnavani vyspélosti a trovné daného statu,
nereflektuje napft. lidské Stésti.

Jednim z problémi, ktery je spjat s méfenim domaciho produktu je otdzka neoficialni
tzv. stinové ekonomiky. Za stinovou ekonomiku je oznaCovana ta ¢ast ekonomiky, ktera
je zatajovand a vymyka se statnimu dozoru a zdanovani. At uz se jedna o ,,Sedou
ekonomiku* nebo o vylozen¢ kriminalni aktivity, které jsou oznaCovany jako ,,Cerna
ekonomika®, je ziejmé, ze méfeni téchto aktivit je nepiesné a provadi se jen hrubym

odhadem. '

10 HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: CH Beck, 2010, xiv, 424 s.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7179-861-3.

" JURECKA, Véclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.

'2 BENACEK, Vladimir. Riist zkresleni HDP v prostiedi transformace: implikace pro méfeni riistu a
rozvoje ceské ekonomiky. UK FSV CESES, 2005.
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Mimo jiZz zminény problém, kterym je vyrazna rozdilnost vstupnich dat pii
odhadovani HDP pomoci rtiznych metod, miiZzeme za jeden z dalSich problémi oznacit
napft. systém revizi domaciho produktu. Problém vychazi z diskuse, zda jiz jednou
vytvoienou hodnotu zanechat, tak jak byla poprvé publikovana nebo v prubéhu Casu
predeslé odhady ménit. Z diivodi revizi miizeme uvést napft. ziskani lepSich dat, zavedeni
lepSich metod a technik a samoziejmé také opravu chyb. V této otazce se vSak evropska

. v , R TSN v v r |
i svétova praxe ptiklani jednoznaéné k systému revizi."

1.3. Teorie parity kupni sily

Teorie parity kupni sily (dale jen PPP) je povazovana ze jednu ze zdkladnich teorii
ménove kurzu. Poprvé byla rigorézné rozpracovana Svédskym ekonomem Gustavem
Casselem'* v roce 1918. Zakladnim vychodiskem teorie se stal zdkon jedné ceny, ktery
fiki, Ze na konkuren¢nich trzich”® pii obchodovani identického mezinarodng
obchodovatelného zbozi museji byt ceny stejné ve vSech zemich. Platnost tvrzeni by méla
byt zajisStovana pomoci arbitraze, coz znamena nakup urcit¢ho statku na levné;j$im trhu a
jeho nésledny prodej na trhu draz§im. Objevi-li se u totozného statku rozdil v cené na
jednotlivych trzich, tak proces arbitrdze, jez méni poptavku a nabidku po daném statku,
zajist'uje vyrovnani cen na vSech trzich. PPP rozliSuje dvé verze: absolutni a relativni.

Absolutni verze teorie PPP vychazi striktn€ ze zakona jedné ceny. Ménovy kurz
tedy vychazi z poméru cenovych hladin. Zbozi neni zkoumano jednotlive, ale v rdmci
vybraného koSe. V praktické aplikaci se pouziva vybrany soubor zbozi a sluzeb.
Nejcastéji se pouziva index spotiebitelskych cen CPI, ktery obsahuje statky typické pro
spotiebu obyvatelstva v dané zemi.'® PPP se propogitava na vyssi urovni agregace. Lze

jej vyjadrit pomoci vzorce:'’

'3 FISCHER, Jan; FISCHER, Jakub. Mé&fime spravné hruby domdci produkt. Statistika, 2005, 42.3: 177-
187.

4 CASSEL, Gustav. Abnormal deviations in international exchanges. The Economic Journal, 1918,
28.112: 413-415.

'S Konkurenéni trh je charakterizovan velkym mnoZstvim kupujicich a prodavajicich, kte¥i maji p¥istup
k informacim a absenci ptekazek volného obchodu.

'S PILBEAM, Keith. International finance. 3rd ed. Basingstoke: Palgrave Macmillan, 2006. xxvi, 497
s. ISBN 1-4039-4837-2.

"7 DURCAKOVA, Jaroslava a MANDEL, Martin. Mezindrodni finance. 4. aktualiz. a dopl. vyd. Praha:
Management Press, 2010. 494 s. ISBN 978-80-7261-221-5.
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Y1 PpixQ;

SR =
PPP = yn_ ppixQ;

€)

kde: SRppp je devizovy kurz odvozeny od parity kupni sily
Yiz1 Pp ixQ; znaci soubor zbozi Q; vyjadiené v domacich cenach Pp ;

Yn=1PriXQ; vyjadfuje stejny soubor zbozi Q; ocenény v zahrani¢nich cenach Pr;

Pro absolutni verzi PPP je stéZejni splnéni urcitych piedpokladi. Patii mezi né
zejmeéna mezinarodni volny trh. Tato podminka ve vétSin€ ptipadi neni splnéna z diivodu
existence kvot, cel, subvenci a dalSich piekazek v mezinarodnim obchod¢. DalSim
predpokladem jsou nulové transakéni naklady na uzavirani smluv a kontrakti, ¢i
predpoklad obchodovatelnosti statkl a sluzeb. Nemén¢ dulezité jsou transportni néklady,

které zvy$uji naklady arbitraze.'®

Relativni verze vyjadiuje dynamicky pohled na devizovy kurz. Zména sménného
kurzu odraZi zmény cenové hladiny. Novy rovnovazny kurz se ptizpisobuje inflacnimu
diferencidlu, tedy zména rovnovazného kurzu odpovidd rozdilim v mife inflace
v raznych zemich. Podstata spo¢ivda ve zméné konkurenceschopnosti dané zemé a
nasledné zméné obchodni bilance. Z toho vyplyvd zména po poptavce a nabidce dané
meény na devizovém trhu. Dynamicky pohled relativni verze PPP, ddva moZnost budouci

predikce kurzu."

1.4. Alternativni ukazatele ekonomické vykonnosti

Vedle tradi¢nich ukazatell, které slouzi k zobrazeni a porovnavéani ekonomickeé
vykonnosti (nejcastéji HDP, resp. HDP na obyvatele), je pro Uplnéj$i obraz o vyvoji
ekonomiky vhodné sledovat i vyvoj dalSich ukazatelli ze systému narodnich ucta. Zvlasteé
v ptipad¢ statii V4, které mizeme oznacit jako malé oteviené ekonomiky, roste vyznam
presunu prvotnich dichodi, resp. jejich odliv do zahrani¢i, a také pfinosy ¢i ztraty
plynouci ze zahrani¢niho obchodu. Nezanedbatelny vliv hraje napf. piiliv PZI*° nebo vliv

migrace.

'8 HOLMAN, Robert, et al. Redlny devizovy kurz, zdkon jediné ceny a teorie parity kupni sily (Real
Exchange Rate, Law of One Price, and Theory of Purchasing Power Parity). Czech Journal of Economics
and Finance (Finance a uvér), 1993b, 43.1: 14-24

' DURCAKOVA, Jaroslava a MANDEL, Martin. Mezindrodni finance. 4. aktualiz. a dopl. vyd. Praha:
Management Press, 2010. 494 s. ISBN 978-80-7261-221-5.

2% P¥imé zahraniéni investice.
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1.4.1. Hruby narodni dichod

Hruby ndrodni diichod (dale jen HND) zohlediiuje procesy primarniho rozdéleni
dichodit mezi narodni ekonomikou a svétem. Mezi prvotni dichody mizeme zaradit
nahrady zaméstnanciim, uroky, dividendy ¢i reinvestice, tedy diichody vztahujici se
k faktoriim prace a kapitalu. Zaporné saldo poté predstavuje ztratu dichodu, vytvoren¢ho
na uzemi konkrétniho statu. Rozdily mezi HDP a HND nabyvaji na vyznamu s procesem
liberalizace trhu prace a kapitalu a maji realné¢ dopady na ekonomiku. Vyrazné zaostavani
HND se negativn projevuje v riistu koneéné spotieby a investic.”’

Ve vyspélych statech EU-15 je rozdil mezi HDP a HND vesmés zanedbatelny.
Znamou vyjimku tvoii Lucembursko a Irsko. Rist HDP v Irsku patfil v poslednich dvou
dekadach k nejrychlejsim. Zatimco HDP na obyvatele v Irsku patii k nejvyssSim v Evropé,
HND se fadi k praméru. Napf. v roce 2006 byl HND o 13,9% niz§i, nez HDP.** V novych
Clenskych zemich EU ze stfedni Evropy hraje stézejni roli pfiliv PZI a migrace
pracovnich sil. Zvlasté v zemich s vet§i migraci pracovnich sil hraje pfesun dichoda

v podobé& mezd, které zaméstnanci posilaji domil, nezanedbatelnou roli.”
1.4.2.RHDD a sménné relace

Nejen objem vyroby v domadcich cenach, tedy rast HDP, mtze byt povazovan za
zdroj ekonomického rlstu. Sménné relace (terms of trade, T/T) mohou velmi vyznamné
ovlivnit ekonomickou pozici. Pfesto, ze v systému ndrodnich Gc¢ta jsou sménné relace
chapany jako penézni jev, maji ve skute¢nosti redlny efekt, ktery se v piipadé zlepSeni
projevi jako rist realného diichodu, jez je k dispozici pro doméci spotiebu a investice.**

Konkrétné sménné relace zachycuji pomér indexit dovoznich a vyvoznich cen.
Vyjadiuji uspéSnost dané zemé v obchodu se zahrani¢im. Kratkodobé vykyvy jsou Casto
zpusobeny kolisanim cen hlavnich svétovych surovin. Tyto vykyvy jsou pro dané¢ zemé
exogenni veli¢inou. Na druhou stranu dlouhodoby vyvoj sménnych relaci ma endogenni
charakter a je dan vyvojem kvalitativnich parametrii obchodovatelného zbozi a sluzeb.
Dé&je se tak presunem k technologicky naro¢néjSim statktim, které maji celkoveé vyssi

cenovou uroven. VIiv sménnych relaci je dilezity zejména pro malé oteviené ekonomiky,

2 SPEVACEK, Vojtéch; VINTROVA, Rizena. Riist, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech
2001-2008. Politicka ekonomie, 2010, 58.1: 20-47.

22 KADERABKOVA, Anna a kol. Rist, stabilita a konkurenceschopnost IV: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5.

23 .
Tamtéz

# VINTROVA, Ruzena. What GDP Indicators do not tell you: alternative indicators of economic growth

and real convergence. Finance a uvér, 2005, 55: 11-12.
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predevs§im ty s rozvinutym zpracovatelskym primyslem, ktery je zavisly na dovozu
surovin. Veliké ekonomiky s rozsdhlym vnitfnim trhem vyvoj sménnych relaci pocituji
v mnohem mensi mite.”> Vzorec pro vypocet piinosu & ztraty ze zahraniéniho obchodu

ma nasledujici tvar:

T=(X-M)/P-(X/Px-M/Pm) 3)
kde: X je vyvoz zbozi a sluzeb
M znaéi dovoz zbozi a sluzeb
Px je cenovy deflator vyvozu
Pm vyjadiuje cenovy deflator dovozu

P je primérny cenovy deflator salda dovozu a vyvozu

Nastrojem, ktery budeme také pouzivat jako alternativni ukazatel konvergence je
realny hruby domdci duchod (dale jen RHDD). Tento ukazatel je ovlivnén nejen
objemem vyroby méfenym HDP, ale taktéz pomérem cen vyvozu a dovozu, tedy vyse

rox_ s s » ;e .2
zminénymi sménnymi relacemi.*

RHDD=HDP+T  (4)

SniZzovani rozdilii mezi tempy ristu HDP a RHDD v dlouhém obdobi znaéi ptechod
zem¢ ke znalostni ekonomice. Tento proces je v kratkodobém horizontu narusovan jiz
zminénymi vykyvy cen strategickych surovin. Dal§im problém, ktery poznamenava tento
vyvoj je pocatecni znacny rozdil mezi trznim kurzem a paritou kupni sily meény. Tento
problém je vyznamny pravé v transformujicich se ekonomikach. V pribchu integrace

v ’ v ’ v Y / 2
t&chto zemi do EU se tato mezera zmengovala, stale vSak neni piekonana.”’

» KADERABKOVA, Anna a kol. Riist, stabilita a konkurenceschopnost IV: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5

* VINTROVA, Ruzena. What GDP Indicators do not tell you: alternative indicators of economic growth
and real convergence. Finance a uvér, 2005, 55: 11-12.

2T VINTROVA, Rizena; ZDAREK, V. Vztah redlné a nomindlni konvergence v CR a novych clenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007.
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1.4.3. Produktivita prace a zaméstnanost

Produktivita prace je faktorem, jez ptispiva k rastu ekonomické trovné dané zemé.
Tento rast ekonomické trovné vede k ristu spotfeby obyvatelstva a tedy 1 k ristu zivotni
trovnd.”® Za jinak nezménénych okolnosti vede rist produktivity prace k riistu redlného
HDP na obyvatele. Produktivitu prace mizeme definovat jako pomér mezi vystupem a
pracovnim vstupem, kdy vystupem rozumime objem vyrobeného zbozi a sluzeb méieny
pomoci makroekonomickych agregéatu a pracovni vstup vyjadiuje pocet zaméstnanych
osob ¢i1 odpracovanych hodin.

Faktory rtstu produktivity prace jsou velmi pocetné a mnohostranné. V dlouhém
obdobi mezi né miizeme zatadit napt. rast vybavenosti prace fyzickym kapitdlem (tedy
napft. investice do budov, stroj, zatizeni), technologicky pokrok ve smyslu inovace stroji
¢1 vyrobnich postupt, rist vzdélanostniho kapitalu pracovniku, jako vysledek vzdélavani.
Z §irSiho hlediska produktivitu ovliviiuje instituciondlni uspotadani, makroekonomicka
politika, infrastruktura a mnoho dalsich faktort.”

Vedle rtstu produktivity prace vede ke zvySovani HDP/obyv. také rust
zaméstnanosti. Ukazuje pomér zaméstnanych jedinc z celkové pracovni sily. Mira
zamestnanosti Gzce souvisi s produktivitou prace a jeji zvySeni taktéz pozitivné ovlivni
produktivitu prace. ZvySeni zaméstnanosti pro zvySeni konkurenceschopnosti si jako

jeden z cilti stanovila napf. Lisabonska strategie.”
1.4.4.Srovnatelna cenova hladina

Zpravidla nejpouzivanéj$im ukazatelem pro porovnani cenové konvergence je tzv.
srovnatelna (relativni) cenova hladina (Comparative Price Level, déale jen CPL). CPL
vyjadfuje pomér mezi trznimi ménovymi kurzy a paritami kupni sily v jednotlivych
zemich. Zobrazuje vztah cenové urovné dané¢ho agregatu ve vybrané zemi k cenové
urovni v referencni zemi ¢i vybrané skupiné zemi. Mlzeme porovnavat jak cenovou
uroven celkového HDP, tak 1 jednotlivych agregath ¢i skupin statkti, jako napt. vydaje na

spotfebu domécnosti. Ukazatel CPL byva uvadén v procentech k relaci k srovnavaci zemi

2% Blahobyt a kvalita Zivota jsou viak §ir§i koncept neZ realné HDP na obyvatele. Stale ast&ji se projevuji
tendence k vytvareni ukazatelim které by blahobyt a kvalitu zivota zachytily 1épe. Napt. OSN publikuje
index lidského rozvoje.ktery je kombinaci celé $kaly ekonomickych a socidlnich ukazateld, jako napf.
pristup ke vzdélani nebo porodni imrtnost aj.

* KADERABKOVA, Anna a kol. Riist, stabilita a konkurenceschopnost IV: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5.

% SPEVACEK, Vojtéch; VINTROVA, RiZena. Riist, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech
2001-2008. Politicka ekonomie, 2010, 58.1: 20-47.
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(skuping zemi). *' Napiiklad tedy cenova troveit CR vzhledem k Némecku nebo jako
v ptipad¢ této prace vzhledem k priiméru zemi EU-15.

Proces konvergence srovnatelné cenové urovné v ekonomice mtizeme ve formalnim

zapisu vyjadrtit jednoduse pomoci nasledujiciho vztahu:

CPL, =y, +m, (5)
Kde: x; znaci pohyb nominalniho ménového kurzu (v daném obdobi)

7, piedstavuje miru inflace

Vyznam a dopad jednotlivych kandld zavisi na uplathované monetarni politice. Je-
1i naptiklad ménovy kurz v dané zemi fixni, veSkeré cenoveé ptizptisobovani se odehrava
pouze prostiednictvim inflacniho kandlu. Na druhou stranu, je-li v dané zemi stanoven
infla¢ni cil, je timto dan rozsah pasobeni inflaéniho kandlu.** Oba zminéné kanaly cenové
konvergence budou popsany nize.

Vyse zminény proces, lze oznacit za ekvivalentni dlouhodobé realné apreciaci
ménového kurzu. Redlny ménovy kurz méfi relativni konkurenceschopnost zahrani¢niho
a domaciho zbozi. Dojde-li k vychyleni skutecného redlného kurzu od rovnovazného
dochazi k externi nerovnovaze. Vyrazné nadhodnoceni realného kurzu miize vést

k neudrzitelnému saldu bézného uctu, vnéjSimu zadluZeni a z toho plynouciho zpomaleni

ekonomického ristu.*?

1.5. Inflace

Inflace je jednim ze zakladnich cili monetarni politiky centrdlni banky a jeji
zvladnuti je povazovano ze jednu z podminek pro zdravy vyvoj trzni ekonomiky. Inflace
je zpravidla pojiména jako zvySovani cenové hladiny a z toho plynouci snizovani kupni
sily penéz. Kupni sila penéz je tedy nepiimo imeérna vyvoji cenové hladiny. ZvySovanim

inflace chapeme nikoliv rtist cen jednotlivych statkii, nybrz riist obecné cenové hladiny

S'KADERABKOVA, Anna a kol. Riist, stabilita a konkurenceschopnost 1V: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5.

2 VINTROVA, Rizena; ZDAREK, V. Vztah redlné a nomindlni konvergence v CR a novych clenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007.

33 KOMAREK, Lubog; KOPRNICKA, Kamila; KRAL, Petr. Dlouhodobd redlnd apreciace jako fenomén
ekonomické konvergence. Politicka ekonomie, 2010, 1: 71.
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v konkrétni ekonomice. Jedna se tedy o vzestup primérné cenové urovné v narodnim
hospodafstvi.

vrwe

1.5.1. Priciny a typy inflace

Pti objasiiovani inflace budeme vychdazet z predpokladu, ze inflace je penézni jev,
ktery je vyvolany nadmérnou emisi penéz. Kdyz tedy vzroste penézni zasoba, aniz by se
se zmenila redlné poptavka po penézich, dojde k zvySeni cenové hladiny. Miru inflace je
tedy mozno chapat jako rozdil mezi tempem rastu nominalni penézni zasoby a tempem
rustu realné poptavky po penézich. Zjednodusené zavisi realna poptavka po penézich na
redlném dichodu a nomindlni urokové mite. Jelikoz se tirokova mira v dlouhém obdobi
prili§ neméni, kopiruje rast readlné poptavky po penézich rast redlného domaciho
produktu. V dlouhém obdobi tedy mira inflace ptiblizn€¢ odpovida rozdilu mezi riistem
realného domaciho produktu a ristem penézni zasoby.*

Z hlediska rychlosti inflace rozliSuji ekonomové bézné tfi druhy inflace. Mira
inflace, jeZ probiha po delsi dobu pomérné stabilnim a mirnym tempem se nazyva pliziva
inflace. Jeji vySe se pohybuje obvykle do 10 % a pro ekonomiku nepiedstavuje vaznéjsi
nebezpeci a nemd zavazné negativni dusledky. Horsi situaci pro ekonomiku predstavuje
padiva inflace, kterd predstavuje rocni cenovy rist v fadu dvoucifernych ¢isel. Tento typ
je spojovan se znacnymi ekonomickymi a socidlnimi ndklady, které snizuji ekonomickou
vykonnost. Extrémni formu inflace piedstavuje tzv. hyperinflace. V tomto ptipad¢ roste
cenova hladina o tisice procent a jedna se v podstaté o zhrouceni penézniho systému dané
zem¢, kdy penize zcela ztraceji schopnost plnit svou funkci. Patrné nejznamé;jsi
hyperinflaci je némecka inflace po prvni svétové valce, kde béhem dvou let vzrostly ceny
o zhruba 1 000 000 000 000 %.*

Dalsi typologii inflace byva rozliSeni na poptavkovou a nabidkovou inflaci, jeZ se
li§i infla¢nim impulzem, ktery vedl k jejimu vzniku. Poptavkova inflace je chapana jako
stav, kdy domacnosti, firmy, vlada a zahrani¢ni subjekty spotiebovavaji vési produkt, nez
jaky je pfi stalych cendch nabizen. ProtoZe je zvySovani nabidky v kratkém obdobi
naro¢né, dochazi k rstu cenové hladiny. Naproti tomu nakladova inflace ma sviyj pavod

na stran¢ nabidky. Je zplisobena zvySenim ceny vstupl do vyroby, kdy zvySeni nakladi

34HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: CH Beck, 2010, xiv, 424 s.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7179-861-3.

3% JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.
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produkce vede za jinak nezménénych okolnosti, tedy danych rozpoctovych omezeni

firem, k omezeni produkce, coZ pii stavajici trovni poptavky vede k rstu cen.*
1.5.2. Méreni inflace

Mgfeni inflace se provadi tiemi zakladnimi metodami.®’
e Indexem spotiebitelskych cen
e Deflatorem HDP

e Indexem vyrobnich cen

Index spotrebitelskych cen (CPI, Consumer Price Index), odrdzi zménu cen pouze
urcitého spotfebniho kose, ktery je slozen ze zbozi a sluzeb konecné spotteby. Tedy
takového, ktery nakupuji domacnosti a tyto statky se vyrazné podileji na vydajich
obyvatelstva. Hodnota koSe se vypocita tak, Zze dané mnozstvi kazdého vyrobku ¢i sluzby
nasobime jeho cenou v piislusném obdobi. Index spotiebitelskych cen je tedy mozné
vyjadfit pomoci nasledujiciho vzorce:

$QoxPy

CPI =221 5100  (6)
zQ

0XPo

Jistym problém je stanoveni struktury spottebniho koSe. Z hlediska srovnatelnosti
udaji by bylo nejvhodnéjsi, aby struktura byla co nejdelsi dobu neménéna. OvSem
z hlediska souladu statistickych vysledkl s realitou je zddouci obCasna rekonstrukce

spotfebniho kose.

Deflator HDP je vyjadfovan jako podil hrubého domdaciho produktu v cenach
bézného roku a HDP ve stalych cenach. Logika vypoctu je tedy podobna jako pii vypoctu
ukazatele CPI. Zatimco CPI  zahrnuje pouze vybrané zbozi a sluzby, jakozto
reprezentanty ve spotiebnim kosi, deflator HDP reflektuje zménu ceny vSech statkd, které

jsou zastoupeny v domécim produktu. Jedna se tedy o komplexnéjsi ukazatel nez CPI.

nominalni HDP

deflator HDP = —————-x100  (7)
realny HDP

36 HOLMAN, Robert. Ekonomie. 5. vyd. Praha: CH Beck, 2011, 691 s. ISBN 978-80-7400-006-5, 2011.
3T JURECKA, Vaclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.
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Index vyrobnich cen (PPI, Producer Price Index) se méfi obdobné jako index
spotiebitelskych cen. Tyka se vSak cen produktivnich statkd (suroviny, polotovary,
energie) a reflektuje zmény cen na primdrnim trhu, tedy mezi vyrobcem a prvnim
odbératelem. Casto byva pouzivan na k vyjadieni zmény cen v jednotlivych sektorech.
Index PPI slouZi pfedevsim k prognézovani inflace. Predpoklada se totiz, Ze vyvoj cen

vyrobnich vstupii se s urCitym zpozdénim promitne do cen findlnich statka.

Cenové index vypovidaji o vyvoji cenové hladiny, nevyjadiuji vSak jest€¢ miru
inflace. Mira inflace se rovnd procentni zmén€ cenového indexu za urcité obdobi.
Vypocteme ji jako rozdil cenového indexu bézného a zakladniho obdobi, déleny cenovym
indexem zakladniho obdobi. Tento vysledek vynasobime stem. Pouzijeme-li pro vypocet

miry inflace index spotiebitelskych cen, bude vzorec vypadat takto:

CPI;—CPI;_,

mira infalce = X100 (8)

t-1

Pro vypocet miry inflace pomoci ostatnich ukazatel pouzijeme obdobnou logiku.
1.5.3.Infla¢ni cilovani

Infla¢nim cilovanim chapeme takovy typ monetarni politiky, pfi kterém si centralni
banka jako sviij dlouhodoby cil vyty¢i konkrétni miru inflace. Toto pravidlo se uplatiiuje
od 90. let a vzniklo na zdklad¢ namitek k tzv. pravidlu stadlého ménového ristu. V tomto
sméru se zda byt inflacni cilovani lepsi volbou, jelikoz v dlouhém obdobi by mélo byt
zajiStovani cenove stability jedinym cilem centralni banky. Také pro vetejnost se jedna
o srozumiteln&j§i pojem neZ pravidlo ménového ristu.*®

V pfipadé, kdy je dlouhodobé centrdlni banka schopna plnit svilj zavazek, stava se
infla¢ni cilovani G€innym nastrojem k formovani inflanich ocekéavani. Infla¢ni cilovani
pak mize byt velmi uspéSné pfi sniZzovani miry inflace. Desinflace mlZe byt dosazeno
pi nizkém koeficientu ob&tovani.*’

Infla¢ni cilovani méa také nckolik slabych mist. Jednim z nich je naptiklad
neadekvatni reakce na ndkladové Soky. Bude-li centrdlni banka dbat na disledné
dodrzovani inflacniho cile, mize z divodu ménové restrikce zpiisobit ekonomickou

recesi. Nezanedbatelnym problémem je slozitost samotného inflaéniho cilovani.

¥BERNANKE, Ben S.; MISHKIN, Frederic S. Inflation targeting: a new framework for monetary policy?
National bureau of economic research, 1997.

3% Koeficient ob&tovani (sacrifice ratio) znazoriiuje kolik procent roéniho produktu ekonomiky je ztraceno
pfi sniZzovani miry inflace o procento.
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K dosaZeni konkrétni inflace se pouZzivaji rizné nastroje ménove politiky. Ty se projevuyi

v v 1w v v 7 o 4
se znaénym zpozdénim, obvykle 12 a7 18 mé&sict.*
1.6. Nominalni kurz

Nomindlni ménovy kurz, jakozto druhy mozny kandl cenové konvergence,
predstavuje cenu jedné mény vyjadiené v jednotkach mény druhé. Zobrazuje, jaké
mnozstvi jednotek domaci mény je nutno vynalozit k ziskani jedné jednotky zahrani¢ni
mény. Takovému zpusobu zépisu fikdme pfimé kétovani, tedy na prvnim misté je
vyjadfena ména domaci a na druhém misté je uvddéna meéna zahranini. Jistou
»Zvlastnosti pifimého kotovani je fakt, Ze rGst nomindlniho kurzu vyjadiuje
znehodnoceni doméci mény a zhodnoceni mény zahraniéni.*'

Hodnota nominalniho kurzu obecné zavisi na poptavce a nabidce dané mény, resp.
na faktorech, které mohou nabidku a poptavku ovliviiovat. Jeden z divodi zmén
nomindlniho kurzu maze byt zména urokovych sazeb a z toho plynouci presun kapitalu
z jedné zemé do druhé, ktery zvysi poptavku po tamni méné. Jednim z dalSich jevi, které
plusobi na nomindlni kurz, je zména miry inflace. Dojde-li k razantn&jSimu zvySeni
cenové hladiny v jedné zemi, stavaji se statky dané zem¢ méné konkurenceschopné na
sveétovych trzich. Vznikla situace by vedla ke snizeni poptavky po statcich dané zemé a
tim 1 ke sniZzeni poptavky po jeji méné. DalSim faktorem, ktery ovliviluje dva vyse
zminéné je zména nabidky penézni zdsoby, kterd ma dopad jak na inflaci, tak vysi
urokovych sazeb. Nezanedbatelny vliv na vyvoj nominalniho kurzu ma pouhé ocekavani
jejiho vyvoje.** Typickym piikladem jsou napf. zpravy & vyjadieni Eelnich predstavitelt
napf. centralnich bank o o&ekavané mife inflace, vyvoji trokovych sazeb aj.*’ Jelikoz
ménové trhy fadime spiSe k dokonalejSim, reakce obchodnikii byva velice rychla.

V dlouhém obdobi byvé vyvoj mé&nového kurzu popsan pomoci teorie parity kupni sily.**

Y HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: CH Beck, 2010, xiv, 424 s.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7179-861-3.

' FRAIT, Jan. Mezindrodni penézni teorie, VSB, Ostrava. 1996, ISBN 80-7078-395-8.

2 JURECKA, Véaclav. Makroekonomie. 1. vyd. Praha: Grada, 2010, 332 s. Expert (Grada). ISBN 978-80-
247-3258-9.

# Napk. slovni intervence guvernéra CNB v &ervenci 2009 v neprospéch CZK, po kterém nasledovala
depreciace koruny.

* Viz kapitola: parita kupni sily.
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1.6.1.Rezimy ménového kurzu

VySe zminéné prvky, ovliviiujici ménovy kurz pomoci nabidky a poptavky, pocitaji
s uplatihovanim tzv. floatingu, tedy reZimu volné plovoucich kurzi. Protipélem tomuto
kurzovému rezimu je tzv. reZim pevnych kurzii, kdy je hodnota nominalniho kurzu
stanovena centralni autoritou (nejcastéji narodni banka). Tato hodnota je pfedem
vyhlaSena a je udrZovana pomoci oficidlnich intervenci. V tomto ptipad€¢ musi byt
centralni autorita ptipravena kdykoliv koupit ¢i prodat vlastni ndrodni ménu na ménovém
trhu, aby dostéla stanovenému kurzu.

V poslednich dekadéach piesla fada zemi k riznym variantdm a kombinacim téchto
dvou zékladnich ménovych rezimt, které v praxi aplikuji pro fizeni ménovych kurzi.
Jednim z nich je napt. rezim pevného meénového kurzu s fluktuacnim pasmem, kdy 1 pies
vyhlaSeny fixni kurz miize hodnota nominalniho kurzu oscilovat kolem této hodnoty
v rdmci zvolen¢ho pasma. Zde je vyhodu, ze ménova autorita nemusi intervenovat
neustale, pfi odchyleni od dané hodnoty kurzu. Castym reZimem ménového kurzu
v transformujicich se ekonomikach byva rezim posuvného zavéseni menového kurzu.
V pfipad¢ tohoto rezimu je stanoven pevny kurz, ktery vSak byva pravidelné¢ ménén po
malych krocich podle zmén nékterych makroekonomickych veli¢in. Tento rezim byva
pouzivan, pokud se dana zem¢ snazi vyvarovat piiliSného zhodnoceni domaci mény.
K rezimu ménového kurzu, ktery byl po delsi dobu uplatiiovan i v CR, fadime reZim
Fizeného plovouciho ménového kurzu. Tento tzv. Fizeny floating po vétSinu Casu
ponechdva vyvoj nominalniho kurzu trznim sildm, jako v rezimu plovouciho kurzu.
V nutnych piipadech vSak centrdlni autorita provadi intervence ve snaze zabranit
prilisnym vykyvim kurzu.*

1.7. Hospodai'sky rust

Mezi nejznaméjsi teorie rustu patii neoklasicka teorie rustu. Jeji zéklady polozily
v padesatych letech Robert Solow™ a Trevor Swan.*’ Jejich ristovy model vychazi
z produk¢ni funkce a ekonomicky riist probiha jednak na zéklad¢é substituce prace
kapitalem a také na technologickém pokroku, pfi konstantnich vynosech z rozsahu. Za
predpokladu konstantniho tempa rastu pracovni sily a nulového technologického

pokroku, zavisi vystup na vybavenosti prace kapitalem. Cim je vybavenost prace

45 FRAIT, Jan. Mezinarodni penézni teorie, VSB, Ostrava. 1996, ISBN 80-7078-395-8.

% SOLOW, Robert M. 4 contribution to the theory of economic growth. The quarterly journal of economics,
1956, 65-94.

4 SWAN, Trevor W. Economic growth and capital accumulation. Economic record, 1956, 32.2: 334-361.
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kapitalem vyssi, tim vys$i je vystup. Za téchto podminek je v daném modelu stézejni
funkce uspor. Neoklasicka teorie riistu dochézi tedy k zavéru, ze v kratkém obdobi vede
ke zrychleni tempa ristu zvySeni uspor. V dlouhém obdobi vSak model spéje do stalého
stavu® a tempo ristu produktu se, vzhledem ke klesajicim vynostim z kapitalu, vraci na
pavodni Grove, avsak pii vy$si trovni vystupu.*’

Tempo ristu ve stalém stavu je tedy zavislé na dvou exogennich faktorech, kterymi
jsou tempo rustu obyvatelstva a tempo ristu technologii. Predpokladame-li, ze
technologicky pokrok je voln¢ dostupny vSem zemim, mély by tedy vSechny zemé
konvergovat ke stejné trovni vystupu ve stalém stavu. Efekt dohanéni plsobi jen za
predpokladu, Ze maji ob&é zemé& obdobné¢ produkéni funkce, pouzivaji podobné
technologie a vykazuji podobné miry uspor. *°

Prikopnické prace nové teorie ristu predstavili v 80. letech Paul Romer’' a Robert
Lucas’>. Tzv. endogenni teorie riistu piinesla nékolik zasadnich zmén. Hlavni kritikou
neoklasické teorie byl fakt, Ze technologicky pokrok v Solowové modelu nebyl ur¢ovan
uvnitt modelu. Jednalo se zde o exogenni> velid¢inu. St&Zejni roli v nové teorii ristu hral
vliv pozitivnich externalit z investic do lidského kapitalu, tedy mySlenka, ze tvorba
védomosti ma pozitivni efekt na produkéni moZnosti ostatnich firem.** Dusledkem t&chto
externalit jsou rostouci vynosy z rozsahu, jeZ maji zdsadni dopad na dlouhodoby

ekonomicky rast.

¥ Staly stav v Solowove modelu znadi situaci, kdy riist investic pravé sta¢i k pokryti opottebeni kapitalu a
v ptipadé populaéniho ristu dochazi k vybaveni novych délnikd kapitalem. Jediny faktor, ktery ve stalem
stavu zvySuje produkt na pracovnika je technologicky pokrok (v modelu je vSak exogenni veli¢inou).
YKOUBA, L.: Konfrontace zavérii neoklasické teorie riistu a nové teorie riistu a alternativni vysvétleni
rozdilu v ekonomické vykonnosti. Acta univ. agric. et silvic. Mendel. Brun., 2005, LIII, No. 3, pp. 251-256.
®HOLMAN, Robert. Makroekonomie: stiedné pokrocily kurz. 2. vyd. Praha: CH Beck, 2010, xiv, 424 s.
Beckovy ekonomické ucebnice. ISBN 978-80-7179-861-3.

>l ROMER, Paul M. Increasing Returns and Long-Run Growth. The Journal of Political Economy, 1986,
94.5:1002-1037.

S2LUCAS, Robert E. On the mechanics of economic development. Journal of monetary economics, 1988,
22.1:3-42.

>3 Dané veli¢ina neni vysvétlena v ramei konkrétni teorie. Je pouze piedpokladana. Konkrétng zde se nové
poznatky a technologie vynofuji samy. Princip a mnozstvi jejich vzniku model nevysvétluje.

> ACEMOGLU, Daron; ANGRIST, Joshua. How large are human-capital externalities? Evidence from
compulsory-schooling laws. In: NBER Macroeconomics Annual 2000, Volume 15. MIT Press, 2001. p. 9-
74.

28



Zatimco v Solowové modelu nema rast miry uspor zadny vliv na tempo ristu ve
stdlém stavu, v nové teorii endogenniho rastu toto zvySeni pfindsi diky pozitivnim
externalitdm a rostoucim vynosiim z rozsahu v podstaté¢ neustaly rast produktivity prace.
Vztah mezi mirou Uspor a ekonomickym riistem je tedy silny 1 v dlouhém obdobi. Zavér
teorie Usti v myslenku, Ze bohat§i zem¢ se stavaji jest¢ bohatsi a chudsi stale vice chudsi.

Je zde tedy popiena neoklasickd myslenka konvergence.

1.8. Ekonomicka konvergence

Procesem konvergence obecné rozumime proces, pii kterém se v Case rozdil mezi
danymi veli¢inami snizuje a konverguje k nule. Snizuji se rozdily v ekonomické a
hospodaiské vykonnosti jednotlivych statl, pfipadné regionu a tedy i rozdily v zivotni
urovni obyvatelstva. V odborné literatuie se setkdvame se dvéma typy konvergence:
redlnou a nominalni. I ptes fakt, ze byla tomuto tématu v poslednich letech vénovana

znaéna pozornost, definice se mezi jednotlivymi autory rtizni.”’

Problémy ekonomické konvergence souvisi s problematikou dlouhodobého
hospodaiského riistu, predev§im tedy s vyzkumem ekonomické teorie rastu. Cilem je
zkoumat a objasnit faktory, které maji dopad na tempo ekonomického riistu a mohou tak

vysvétlit znacné ekonomické rozdily v jednotlivych zemich a jejich ptipadné zuzovani.

1.8.1.Realna konvergence

Realna konvergence je obvykle chépana jako proces piiblizovani se ekonomické
urovné méné vyspelejsiho statu ekonomické urovni statu (¢i skupiné stati) vyspéelejSimu.
Nejbéznéjsi porovnani se provadi pomoci HDP na obyvatele v parité kupni sily, coz
vylucuje vliv cenovych trovni. Mezi dal§i mozné definice mizeme zatadit napt. proces
synchronizace ekonomického cyklu dané zemé k zemi (& skuping zemi) referenéni’

nebo napt. kohezi jednotlivych zemi &i regiond v ramci integra¢niho uskupeni.””’

> KOMAREK, Lubos; KOPRNICKA, Kamila; KRAL, Petr. Dlouhodobd redlnd apreciace jako fenomén
ekonomické konvergence. Politicka ekonomie, 2010, 1: 71.

% BEGG, 1. Catch-up, the Transition to Full Participation in EMU and Financial Stability. [Paper
presented at Research Conference on Financial Stability and the Convergence Process in Europe.]
Brussels,2005

T KOMAREK, Lubos; KOPRNICKA, Kamila; KRAL, Petr. Dlouhodobd redlnd apreciace jako fenomén
ekonomické konvergence. Politicka ekonomie, 2010, 1: 71.
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1.8.2. Nominalni konvergence

Nominalni konvergence byva nejCastéji chdpana v uzSim slova smyslu jako
sblizovani cenovych trovni v jednotlivych ekonomikach®®, v §ir$im pojeti se pak jedna
celkové o sblizovani temp ristu vSech nominélnich veli¢in. V posledni dob¢ se pojem
nomindlni konvergence ¢asto objevuje ve smyslu tzv. Maastrichtskych konvergencnich

kritérii>’ .
1.8.3. Efekt dohanéni

Efekt dohanéni predstavuje proces, pii kterém stat s vychozi nizs$i ekonomickou
urovni zaznamenava rychlejs$i ekonomicky rast, nez-1i stat ekonomicky vyspélejsi a
piiblizuje se tak jeho ekonomické urovni. Tento proces byl mnohokrat empiricky
testovan, avSak jeho pritkaznost se nepodatilo zcela spolehlivé prokazat. Ekonomové,
kteti se opiraji o neoklasickou teorii ristu pedstavuji ve svych pracich empirické diikazy,
ze v dlouhém obdobi maji zaostalejsi staty jednoznacné tendenci dohanét ekonomiky
vyspélejsi. Naptiklad Baaro a Sala-i-Martin® zkoumali ve své praci konvergenci mezi
staty USA v letech 1840-1988 a ve svych zavérech dospéli k faktu, Ze zaostalejsi staty se
ke svému stalému stavu blizi rychleji a ve sledovaném obdobi vyspélejsi staty uspesné
dohanély.

Naopak ekonomové, kteti vychazeji z teorie endogenniho riistu dochazeji vétSinou
k zavérim, ze k sob& navzijem konverguji pouze urcité skupiny zemi, které jsou si
podobné strukturou ekonomiky a produkéni funkci. U zemi, kde jsou tyto parametry

v s o v v 1
odli$né miiZe nastat zcela opaény efekt.®

1.9. Maastrichtska konvergen¢ni kritéria
Smlouva o Evropské unii byla podepsana dne 7. tinora 1992 a v platnost vstoupila 1.
ledna 1993. Podle této smlouvy vznikla mé€nova unie, ¢asto nazyvana jako eurozona.

V roce 1999 oficialné vznikla spolecnd ména euro (prozatim v bezhotovostni podob¢),

¥ FRAIT, J.; KOMAREK, L. 2001. Na cesté do Evropské unie: nomindini a redlnd konvergence v tranzi-
tivnich ekonomikach, Finance a uvér, 2001, Vol. LI, No. 6, s. 314-330.

* DOBRINSKY, R. Price Catch-up Inflation and Nominal Konvergence: The Balancing Act for New EU
Entrants. Economic Systems. 2006, vol. 30, no. 4, pp. 424-442..

% BARRO, Robert J.; SALA-I-MARTIN, X. Economic Growth and Convergence across the United State.
NBER Working paper, 1990, 3419.

6! (Siebhert, 2002) ptevztao z ABRHAM, Josef; VOSTA, Milan. Ekonomicky riist a konvergence rozsifené
Evropské unie. Acta Oeconomica Pragensia, 2011, 19.5: 3-16.
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ktera byla jestd téhoz roku zavedena v 11 &lenskych zemich.®” O dva roky pozdgji se
pridalo také Recko a v roce 2002 byly do ob&hu vydany bankovky a mince.

Vstup do této unie byl podminén jednak dodrzovanim institucionalné pravnich
podminek® a jednak ekonomickymi podminkami konvergence. Konkrétng se jedna o
kritéria uvedena v ¢l. ¢. 140/1 Smlouvy o fungovani EU a v Protokolu ¢. 13 o kritériich
konvergence a Protokolu €. 12 o postupu pii nadmeérném schodku. Konkrétné se jedna o
tyto kritéria:**

1. Kritérium cenové stability
Zemé¢ po dobu trvani nejméné jednoho roku neptekracuje miru inflace o vice nez 1,5
procentniho bodu (p. b.) oproti primérné mife inflace tii stati s nejlepSi cenovou
stabilitou®.
2. Kritéerium dlouhodobych urokovych sazeb
Zem¢ bude udrzovat po dobu nejméné jednoho roku svou dlouhodobou nominalni
urokovou sazbu na urovni, ktera nepiesdhne o vice nez 2 p. b. primérnou trokovou miru
tfi zemi, které dosahly nejlepSich vysledkti v oblasti cenové stability.
3. Kritérium stability ménového kurzu a ucasti v ERM 11
Zemé¢ bude nejméné po dobu dvou let udrzovat ur€end pasma oscilace mény, aniz by
devalvovala bilaterdlni sménny kurz doméaci mény vici méné kteréhokoliv jiného
¢lenského statu.
4. Kritéerium dlouhodobé udrzitelného stavu verejnych financi
Vyse planovaného a skutetného deficitu statniho rozpoctu k hrubému domécimu
produktu v trznich cenéach neptekroci 3 % a vyse vetejného dluhu nepiekroci hranici 60
% HDP. Druhé zminéné kritérium bylo zmekceno a staci, kdyz se pomér dostatecné
snizuje a blizi se uspokojivym tempem k referen¢ni hodnot¢.

Vyse zminéna Maastrichtska kritéria od samého pocatku vyvolavala spory, zda
jsou vhodnym ukazatelem stupné konvergence a zda-li nejsou pfiili§ jednostranné

zamé&Fena a nezanedbévaji dilezité prvky realné konvergence.®

%2 Belgii, Finsku, Francii, Irsku, Italii, Lucembursku, Némecku, Nizozemi, Portugalsku, Rakousku a
Spanélsku

63 Jako napk. nezavislost centralni banky, zakaz financovéni vefejnych instituci ze zdrojii narodni banky aj.,
konkrétné se jedna o ¢lanky 123, 124, 130 a 131 Smlouvy o fungovani EU.

54 Kritéria konvergence. Ceska narodni banka [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hAY4ip
% Inflace se mé&f pomoci harmonizovaného indexu spotiebitelskych cen (HICP).

% VAVRA, D. Nominal versus real convergence in a CEE transition country: Do the Maastricht criteria
make sense for the Czech Republic? Prague, CERGE-EI. Discussion Paper Series, 1999.
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2. Prakticka ¢ast

rowr

Prakticka cast prace si klade za cil potvrdit ¢i vyvratit pifipadny konvergencni proces
a predevSim pomoci vybranych ndstroji poukdzat na faktory, které ovliviuji jak
dynamiku, tak samotny smér tohoto procesu. V uvodu praktické casti je nejdiive
nastinéna ekonomicka situace v 90. letech, kterd byla zna¢né ovlivnéna probihajici
transformaci danych stat a urcovala tak vychozi ekonomickou pozici jednotlivych stata
v novém tisicileti. Dale pak jiz sleduji samotny pribeh realné konvergence mezi léty
2000-2015, jednak pomoci standartniho porovnani HDP na obyvatele a predstihu rastu
HDP, ale také pomoci méné standartnich ukazatelti ekonomické vykonnosti. Dalsi ¢ast je
vénovana prubéhu nominalni konvergence. Zavérecna cast pak sleduje plnéni

Maastrichtskych kritérii u statt V4.
2.1. Obdobi transformace

Ackoliv je hlavnim cilem prace analyzovat pribéh konvergen¢nich procesii po roce
2000, je pro pochopeni kontextu vhodné nastinit vychozi ekonomickou situaci, kterd byla
dana vyvojem v 90. letech a pfedevsim pribeéhem ekonomické transformace.

Samotnou transformaci mizeme rozdélit do dvou fazi. V prvni fazi dochazelo
k liberalizaci a nasledné stabilizaci ekonomiky. Druhou fazi pak byla privatizace a
restrukturalizace podnikli. Hned na samém pocatku se ekonomové rozdélili do dvou
skupin, podle volby transformacni strategie. Zakladnim rozporem byla volba mezi
rychlym pribéhem transformace, ¢i postupnou liberalizaci, kterou zastavali obhdjci tzv.
gradualismu.®” Tento spor se viak tykal pouze prvni faze transforma&niho procesu.
Zastanci rychlé formy transformace navrhovali téméf okamzitou liberalizaci trhi.
Okamzitd deregulace cen a mezd a otevieni se svétovym trhiim nutné¢ vyzadovaly
naslednou stabilizaci, ktera by zabranila vysoké inflaci a rozvraceni platebni bilance.
Pravé tento krok, vedouci k hospodaiskému poklesu, nejvice kritizovali nékteti
ekonomové a politici, tzv. gradualisté, ktefi se domnivali, Ze cestou pomalé a postupné
liberalizace se hospodatskému utlumu Ize vyhnout.®®

Klasickym ukazem zdédénym po centralné pldnovaném hospodaistvi, byl témér

nefunk¢ni cenovy systém. V ekonomice, kde jsou ceny, zejména zemedeélskych produkti,

" MLCOCH, Lubomir. Uvahy o ceské ekonomické transformaci. Vyd. 1. Praha: Vysehrad, 2000. 269 s.
ISBN 80-7021-389-2

% HOLMAN, Robert. Transformace ceské ekonomiky: v komparaci s dalsimi zemémi stiedni Evropy. Vyd.
1. Praha: Centrum pro ekonomiku a politiku, 2000. 106 s. Ekonomika, pravo, politika. ISBN 80-902795-
6-2
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hojné€ dotovany a regulovany, ztraci cenovy systém charakter nositele informaci. Tehdejsi
ceny nebyly schopny spolehlivé reflektovat naklady a strukturu poptavky. Prvnim

logickym a nutnym krokem k trznimu hospodéistvi byla liberalizace cen.®’
2.1.1.Ekonomicka vykonnost

V prvnich letech ekonomické transformace prozily vSechny ze sledovanych
ekonomik vyrazny hospodaisky pokles. Tento tzv. transformacni pokles postihl v§echny
zem¢ bez ohledu na to, zda si zvolily rychlou ¢i postupnou metodu transformace.
Zminény hospodaisky pokles mél jednoznacné poptavkovy charakter, pti¢emz Ize rozlisit

wrwe

jak vnitini, tak vnéj$i pfi¢iny poklesu poptavky.

Tabulka €.1: Vyvoj realného HDP v letech 1989-1992 (v%)

1989 1990 1991 1992

CR 4,5 -1,2 -11,5 33
Mad’arsko 0,7 -3,5 -11,9 -3,1
Polsko 0,2 -11,6 -7 2,6
Slovensko 1,1 -2,5 -14,6 -6,5

Zdroj: Economic Survey of Europe, UN, Geneva 1998, prevzato z: HOLMAN, R. Transformace ceské
ekonomiky (2000), vlastni uprava

Vng&j§i pricinou byl rozpad socialistického trhu tzv. RVHP’. Tento trh piedstavoval
pro socialistické podniky stabilni odbytisté vyrobk, které predevsim nebylo tak narocné
na kvalitu vyroby, jako trhy zapadni. Vnitini pfi¢inou je snizeni spotiebitelské poptavky
danou skokovym zvySenim cenové hladiny, kterou vSak doprovazel pouze dil¢i vzestup
nominalnich mezd. Dal§im z faktori byla vyrazna restriktivni ménova politika, ktera
zhorsila p¥istup firem k uvériim a zpusobila razantni pokles investi¢ni poptavky.

Na po¢atku 90. let dosahovala Ceska republika vice nez 65 % tirovné zemi EU-147%,
Vysoce piitom prevySovala ekonomickou uroven zemi V4. Nejnizs§i ekonomickou troven

ze sledovanych zemi vykazovalo Polsko, které na pocCatku transformace lze

charakterizovat jako destabilizovanou zemi s velikym zahranicnim zadluZenim a

% JONAS, Jifi. Ekonomickd transformace v Ceské republice: makroekonomicky vyvoj a hospoddrska
politika. Vyd. 1. Praha: Management Press, 1997, ©1996. 207 s. ISBN 80-85943-22-0

7% Rada vzajemné hospodaiské pomoci.

""HOLMAN, Robert. Transformace ceské ekonomiky: v komparaci s dalsimi zemémi stiedni Evropy. Vyd.
1. Praha: Centrum pro ekonomiku a politiku, 2000. 106 s. Ekonomika, pravo, politika. ISBN 80-902795-
6-2

7 Jedna se o zem& EU-15 mimo Lucemburska, které se dosazenou urovni HDP p.c. v PPP znaéné vymyké
praméru a mohlo by zptisobit vyznamné zkresleni.
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znaCnym ménovym pievisem. Situace v Polsku byla ddna pfedev§$im nezdafilymi

reformami piedchoziho systému, jez vytvotily hospodéiskou a politickou nestabilitu

v zemi.”

Graf &1: Vyvoj HDP na obyvatele v PPP (1992-2000) 100%=EU-14
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Vyznamny pokles hospodatského riistu v prvnich letech transformace byl dan, jak
jiz bylo feceno, znaénym poklesem poptavky a mél strukturdlni (nikoliv cyklicky)
charakter. V roce 1993 jiz Polsko, Slovensko a také Ceska republika vykazovaly kladny
(i kdyz CR velmi pomaly) hospodaisky rtist. Mad’arsko v§ak prozatim nikoliv. Na rozdil
od ostatnich zemi V4 zvolilo Madarsko potupnou metodu transformace. Tato
gradualistickd metoda nepfinesla vladé ptiliSné sympatie obyvatelstva. Cestou rychlé
transformace se Mad’arsko vydalo aZ po volbach v roce 1995, kdy vyrazné zvitézili

socialni demokraté. Nasledujici reformy, které piedstavoval Bokrosiitv balik, ukazaly, ze

BELKA, M. Lessons from the Polish transition. in: Blazyca G. Rapacki R., Poland into the New
Millenium, Economies and societies in transition, 2001.

™ GDP per capita, PPP (current international $). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-12-16].
Dostupné z: http://bit.ly/2h7vguo
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neni mozné projit procesem transformace bez nezbytnych nikladd s ni souvisejici.”
Polsko se stejné jako Ceska republika vydalo cestou rychlé transformace. Balzerowicziiv
plan ptinesl okamzitou liberalizaci trhli, doprovazenou poctem stabiliza¢nich opatieni.
Tyto zmény byly v prvnich letech doprovazeny hospodaiskym poklesem, ktery byl krom
samotné rychlé terapie zplisoben rozpadem autarkniho trhu RVHP, jez byl pro Polsko
abnormalné dilezity. Znacnym problémem byla hyperinflace zpiisobena vyraznym
mé&novym previsem.”®

Ani Ceskoslovenska transformace se neobesla bez vyrazného hospodaiského
poklesu, avSak na rozdil napt. od Polska se podafilo udrzovat nezaméstnanost a inflaci
pomérné pod kontrolou. Po transformacni krizi ¢eskd ekonomika prochazela znaénym
ozivenim. Vyrazné zhor$eni ekonomické situace v CR nastalo v letech 1997 a 1998. Tato
situace zptsobila zna¢éné zpomaleni konvergenénich procesti CR, kdy v daném obdobi

dochazelo dokonce k divergenci tuzemské ekonomiky vzhledem k referenénim statim.

Recese byla zptisobena kombinaci makroekonomickych a mikroekonomickych faktort.””

Tabulka ¢€.2: Tempo ristu realného HDP zemi V4 a EU-15, 1993-2000

1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000
CR 0,1 2,9 6,2 4,3 -0,7 -0,3 1,4 4,3
PL 3,7 5,3 7 6,2 7,1 5 4,5 4,3
HU -0,6 2,9 1,5 0 3,4 4,2 3,2 4,2
SK 1,9 6,2 5,8 6,8 6,1 4 -0,2 1,2

EU-15 | 0,3 3,3 3,4 3,1 4,3 4 4 4,5
rozdily v p.b. vi¢i EU-15

CR -0,2 -0,4 2,8 1,2 -5 -4,4 -2,6 -0,2

PL 3,4 1,9 3,6 3,1 2,8 0,9 0,5 -0,3

HU -0,9 -0,4 -1,9 3,1 -0,9 0,2 -0,8 -0,3

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

Zdroj: Svétova banka’®, viastni vipocty
Vsechny ze zemi Visegradské skupiny se aZz do obdobi padu komunismu a

ekonomické transformace vyznaCovaly charakteristickym rysem. Neevidovaly témér

> HOLMAN, Robert. Transformace ceské ekonomiky: v komparaci s dalsimi zemémi stiedni Evropy. Vyd.
1. Praha: Centrum pro ekonomiku a politiku, 2000. 106 s. Ekonomika, pravo, politika. ISBN 80-902795-
6-2

" BELKA, M. Lessons from the Polish transition. in: Blazyca G. Rapacki R., Poland into the New
Millenium, Economies and societies in transition, 2001.

" SLANY, A. Ceskd ekonomika na prelomu tisicileti (sbornik z mezindrodni védecké konference).
Masarykova univerzita v Brng, 2001, 676 stran. ISBN 80-210-2533-6.

® GDP growth (annual %). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z:
http://bit.ly/2hwNgle
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zadnou nezaméstnanost. Po vypuknuti ekonomické transformace a nasledném poklesu
poptavky, muselo spoustu lidi opustit své misto. Mnozstvi lidi vSak odchazelo ze
zamestnani, aniz by si hledali novou pracovni pozici. Dochazelo tak k neobvyklému jevu
(s vyjimkou Polska), kdy zam&stnanost klesala rychleji, nez-li rostla nezaméstnanost.”
Z grafu je patrné, ze se staty v prvnich letech transformace potykaly s vysokou
nezaméstnanosti. Je viak pozoruhodné, jak se s touto situaci dokézala vypotadat Ceska
republika, kde nartst nezaméstnanosti byl jednoznaén& nejnizsi ze sledovanych zemi.*

Zvysujici se miru nezaméstnanosti zaznamenala Ceska republika s ekonomickou krizi,

ktera zapocala v roce 1997. Tyto udalosti vedly k nartistu nezaméstnanosti o cca 4 %.

Graf ¢.3: Vyvoj miry nezaméstnanosti (v %) v letech 1991-2000
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" HOLMAN, Robert. Transformace ceské ekonomiky: v komparaci s dalsimi zemémi stiedni Evropy. Vyd.
1. Praha: Centrum pro ekonomiku a politiku, 2000. 106 s. Ekonomika, pravo, politika. ISBN 80-902795-
6-2

%0 7Zminén4 situace udivovala ekonomy po celém svéts. Jedna z teorii, ktera se snazi tento fakt vysvétlit je,
ze expandujici sektor sluzeb dokazal efektivné prebrat zaméstnance ze smrst'ujiciho se sektoru prumyslu.
81 Unemployment, total (% of total labor force). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-12-16].
Dostupné z: http://bit.ly/1yqpGKo
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Charakteristickymi znaky polského trhu prace byla nizka aroveint ekonomické
aktivity, dlouhodob4d nezaméstnanost a také vysoka hodnota pfirozené miry
nezaméstnanosti.”” Naopak v Madarsku lze po polatednich obtizich spojenych
s transformacnim procesem pozorovat pozitivni vyvoj, ktery je ddn ptedevsim zvySujicim
se poctem kvalifikovanych pracovnikli a také mobilitou pracovni sily, ktera patii
k nejvyssim i v porovnani se zemémi EU-15.%

Obdobi prvnich let ekonomické transformace se taktéz vyznacuje zna¢nou mirou
inflace. Jeji vySe zalezela, mimo jinych faktori, pifedev§im na zvolené transformacni
strategii. Zemg, které se vydaly cestou rychlé transformace zaznamenaly v prvnich letech
velmi razantni nartst cenové hladiny. Vyrazny cenovy skok prodélalo predevsim Polsko,
kde byla zavratna vyse inflace dédna pfedevSim znaénym cenovym pievisem, ktery se
vytvofiil v ptedeslych letech. Diky reformam vSak dochazelo k postupnému zpomalovani

o r . se v v vy e . r . ’ 4
ristu cenové hladiny a v roce 1996 jiz Polsko nemé&lo nevyssi inflaci v ramei zemi V4.

Tabulka €.3: Vyvoj inflace v letech 1990-1996 (CPL, v %)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
CR 9,9 56,7 11,1 20,8 10 9,1 8,9
Mad’arsko 28,9 35 23 22,6 19,1 28,5 23,6
Polsko 585,8 59,4 45,3 36,9 32,2 28,1 19,8
Slovensko 10,4 61,2 10,2 23,1 13,4 10 6

Zdroj: Economic Survey of Europe, UN, Geneva 1998, prevzato zz- HOLMAN, R. Transformace
Ceské ekonomiky (2000), viastni uprava

Madarsko na rozdil od Ceskoslovenska a Polska zvolilo gradualistickou metodu
transformace, ¢imz se vyhnulo skokovému zvyseni cen. Negativnim disledkem vSak byla
dlouhotrvajici inflace, kterd se dlouhodobé pohyboval v rozmezi 20-30 %. Tamni inflace

byla taktéz z velké Casti dana ménovym pievisem, ovSsem ne v takové vysi jako v pripadé

Polska. ®°

$2MUSIL, Petr. Trh prace a konkurenceschopnost polské ekonomiky v obdobi transformace. Brno: Centrum
vyzkumu konkurenéni schopnosti ¢eské ekonomiky, 2007. 33 s. Working paper, ¢. 21/2007.

SMUSIL, Petr. Trh prdce a konkurenceschopnost madarské ekonomiky v obdobi transformace. 1. vyd.
Brno: Centrum vyzkumu a konkurenéni schopnosti ¢eské ekonomiky, 2007. 34 s. Working Papers, CVKS.
ISSN 1801-4496.

% TOMSIK, Vladimir. Transformace ekonomik zemi stiedni a vychodni Evropy. Praha:
Narodohospodaisky ustav Josefa Hlavky, 1998. 118 s. Studie Narodohospodatského ustavu Josefa Hlavky;
5/1998.

8 Tamtéz.
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2.2. Realna konvergence v obdobi let 2000-2015

Proces pfiblizovani ekonomické urovné stati V4 k vyspélejsSim statim EU-15
probihal jiz v 90. letech, ovSem nejvétsi dynamiku ekonomického ristu prineslo az nové
tisicileti. Proces konvergence v tomto obdobi byl vyznamné ovlivnén predevsim dvéma
udélostmi. Prvni je vstup stat V4 do Evropské unie v roce 2004, druhym vyznamnym
faktorem, ktery spiSe negativn¢ ovlivnil dohénéni zapadnich statd, byla finan¢ni krize

z let 2008-20009.
2.2.1.Vyvoj HDP a HDP na obyvatele v PPP

Mezinarodni pozice jednotlivych zemi v ekonomické Grovni se nejcastéji hodnoti
pomoci ukazatele hrubého domaciho produktu na obyvatele v tzv. parité kupni sily, ¢imz
jsou vylouc€eny cenové rozdily v jednotlivych zemich. K ptiblizovani ekonomické trovné
zaostalejSich statli je nezbytné, aby byl jejich hospodarsky riist rychlejsi nez vybrana
referen¢ni skupina. Priibéh ekonomického rastu u jednotlivych stata je popisovan v dalsi
kapitole.

Na pocatku obdobi nejvyssi ekonomickou uroven ze sledovanych zemi vykazovala
Ceska republika, ktera dosahovala 61,6 % ekonomické tirovné zemi EU-14. Ve vztahu
k zemim EU-27 byla v roce 2000 tato uroveti na hodnoté 69 %. Tim se Ceska republika
ekonomickou uroven vykazovalo pouze Slovinsko, které dosahovalo obdobnych hodnot
jako CR jesté v roce 1995, ovem na rozdil od Ceské republiky jej v druhé poloving 90.
let nepostihla recese.*®

Ostatni staty V4 dosahovaly v roce 2000 znateln¢ niZSich urovni, kdy druhym
ekonomicky nejvyspélejsim staitem bylo Mad’arsko, jez dosahovalo hodnoty 45,7 % HDP
p.c. v PPP vi¢i zemim EU-14. Nasledované bylo Slovenskem a Polskem, které
vykazovalo nejnizsi hodnoty ze zemi V4 az do roku 2012, kdy predstihlo Mad’arsko, které
se na rozdil od Polska potykalo s hlubokym ekonomickym propadem ptedev§im v obdobi

svétové ekonomické krize.

% VINTROVA, RiiZena; ZIV)A'REKV, V. Vztah redlné a nomindlni konvergence v CR a novych c¢lenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007.
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Graf ¢.4: Vyvoj HDP na obyvatele v PPS v letech 2000-2015 (v %, EU-14=100%)
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pfed propuknutim globalni hospodarské krize. Jednoznaéné nejvyrazngj$i piibliZzeni
k zemim EU-14 v tomto ¢asovém useku zaznamenalo Slovensko, kdy se troven tamniho
HDP na obyvatele v PPP pfiblizila o 21 % vlc¢i sledované referencni skupiné a to
predevs§im diky velmi rychlému hospodaiskému rastu z let 2005-2008, kdy ptedstih
v rastu HDP vii¢i zemim EU-15 dosahoval v praiméru vice nez 5,5 %. Obdobi let 2000-
2008 bylo stézejni také pro Ceskou republiku a Mad'arsko. Cesko se v tomto obdobi
priblizilo zemim EU-14 o vice nez 12 %, zatimco ve zbytku sledované¢ho obdobi jiz pouze
0 3,6 %. I zde byl stézejni hospodaisky rist v piedkrizovych letech. Obdobny vyvoj
zaznamenalo také Mad’arsko, které se v prvni poloviné sledovaného obdobi piiblizilo
obdobi let 2000-2006, kdy prozivalo stabilni hospodaisky rust, naopak v letech 2007 a

2008 jiz doslo k vyraznému zpomaleni ristové dynamiky.

87 GDP per capita in PPS. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/1xtEmI0
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Tabulka ¢.4: Rust HDP ve stalych cenach (v %)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

CR (43|31 |16 |3,6|49|64 |69 |55)|27 48232 [-09|-05]| 2 |4,2
HU |42 |38|45|38(49|44|38|04|08|-66/0,7|18|-1,7|19]|3,7]|29
PL {4312 |14 (36|51 |35(62|7239(26/|37| 5 |16 |13]33]3,6
SK {1,233 |45|54|53|6,4|85]|108|5,7|-55|51|28|15|14]25]3,6
EU-15| 48 (24|19 |16 |31 (2437|3601 |-46|19/|09]|-1,2|0,1 1,522
rozdily v p.b. vi¢i EU-15

v

CR |-0,5|07|-03| 2 (1,8| 4 |32|19(26|-02|04|1,103|-0,6|05| 2
HU |-0,6| 14|26 |22|18| 2 |01 (-32(07| -2 |-1,2|09|-0,5| 1,8 |2,2] 0,7
PL |-05|-12(-05| 2 | 2 |1,0[25/(3,6|38|72|18|41[28|12]|18]14
SK (-3,6(09|26|38(22| 4 (48|72 |56(-0932(19(27|1,3| 1 |14
Zdroj: Svétova banka®, viastni vipocty

Vyvoj polské ekonomiky byl rozdilny v tom ohledu, Ze v celém sledovaném obdobi
dochazelo k pfiblizovani ekonomické trovné rovnomérnéji. Do roku 2009 se situace
Polska zlepsila stejné jako u Ceské republiky o 12,1 %. Na rozdil od ostatnich zemi V4
vSak tento trend pokraCoval i nadale a od roku 2009 do roku 2015 se Polsko dale
priblizovalo zemim EU-14 a to o dalSich 10,5 %. Ostatni ze zemi V4 na tom byl o poznani
hure. Vznikla situace byla déna pfedevSim nebyvalym uspéchem polské ekonomiky
v letech hospodarské krize, kdy Polsko jako jediné ze sledovanych zemi neupadlo do
ekonomické recese a nadale vykazovalo sluSny hospodaisky rust.

Konvergenéni proces v novém tisicileti lze z tohoto pohledu oznacit jako
Pomérné stabilni ekonomicky rist a pfedevS§im dobry vyvoj v krizovych a pokrizovych
letech pomohl pfiblizit se polské ekonomice o 22,6 %. Diky tomuto trendu v roce 2012
predstihlo Mad’arsko a nenti jiz tedy ekonomicky nejméné vyspelym statem zemi V4, jako
na pocatku tisicileti. Pfiblizn¢ stejné hodnoty rastu HDP na obyvatele v PPP dosahly
Ceska republika a Mad’arsko. Rist o vice nez 15,5 % v celém sledovaném obdobi stagil
Ceské republice k tomu, aby ziistala zemi s nejvyssi ekonomickou Grovni ze zemi V4. O
sviij znaény naskok viak Cesko piislo. Mad’arsko se diky relativné pomalej§imu ristu
propadlo na nejhorsi pficku z téchto ¢tyf zemi a béhem 15 let bylo pfedehnéno jak

Slovenskem, tak Polskem.

¥ GDP growth (annual %). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z:
http://bit.ly/2hwNgle
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I kdyZ nejvétsich pokrokti dosahovaly staty, které¢ mély nizsi vychozi ekonomickou

uroven, nelze z téchto vysledkii zcela jednoznacéné fici, Ze zemé s nejnizsi ekonomickou

urovni zaznamenala nejrychlejsi rist.

2.2.2.Hospodarsky rist

Nejvyssi ekonomickou tirove na pocatku sledovaného obdobi vykazovala Ceska
republika, kdy ukazatel HDP na obyvatele v PPP dosahoval trovné 61,6 %™ vi¢i skuping
zemi EU-14. Tuto pozici si do nového tisicileti dokézala udrzet i ptes n€kolikaleté obdobi
ekonomické divergence zpiisobené ekonomickou krizi z druhé poloviny 90. let.

Jak jiz bylo zminéno, kli€¢ovym obdobim pro dohanéni ekonomicky vyspélejsich
zemi byla pro vétSinu statl V4 1éta 2000-2007, béhem kterych se napt. eska ekonomika
priblizila sledované referencni skupiné o vice nez 12 %. V pocatecnich letech byla pro
rast HDP klicovéa tvorba hrubého fixniho kapitalu a diky silné koruné se na ristu
domaéciho produktu vyrazné podilela kone¢nd spotieba. Tato situace naopak negativné
ovlivnila pfiliv zahrani¢nich investic a saldo zahrani¢niho obchodu. Domaéci poptavka
byla vétsi nez domaci nabidka a tato mezera musela byt vyplnéna dovozem zahrani¢niho
zbozi”, kdy mezi 1éty 2001-2003 saldo ZO®' v priméru vykazovalo schodek 2,3 %."

Prvni 1éta nového tisicileti byla také velice uspéSnd pro Madarsko, které
zaznamenalo vyrazny hospodaisky rtist. Ten byl podpofen silnym rastem spotieby
domacnosti, ktera v letech 2002 a 2003 rosta meziro&né o cca 8 %" a také vydaji vlady.
Znacny narust zde zaznamenaly také investice do fixniho kapitalu, které vykazovaly silny
rust v letech 2002 a 2004. Zcela opacny problém trapilo Polsko, kde doslo ke zpomaleni
ristu, za kterym stal pravé pokles investic v letech 2001 a 2002.”* Stejné tak byl v tomto
obdobi vykazovan znaény schodek zahrani¢niho obchodu.” V nasledujicich letech doslo

k oziveni investic a Polsko nastoupilo cestu silného hospodarského ristu.

% GDP per capita, PPP (current international $). THE WORLD BANK [online]. 2016 [cit. 2016-11-27].
Dostupné z: http://data.worldbank.org/indicator/NY.GDP.PCAP.PP.CD

% Saldo sluzeb se pohybovalo v kladnych hodnotéach.

%! Zahrani¢niho obchodu

92 External balance on goods and services (% of GDP). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-11-27].
Dostupné z: http://bit.ly/2gv90s7

% Final consumption expenditure of households and NPISH. Eurostat [online]. [cit. 2016-11-27]. Dostupné
z: http://bit.ly/2gLVWUX

% Gross fixed capital formation (investments). Eurostat [online]. 2016 [cit. 2016-11-27]. Dostupné z:
http://bit.ly/2guZ0Eo

%5 External balance on goods and services (% of GDP). THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-11-27].
Dostupné z: http://bit.ly/2gv90s7
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Ceska republika vykazovala nejrychlejsi hospodaisky rist za celé sledované obdobi
v letech 2005 a 2006, kdy tuzemsky hospodarsky rast prevySoval rast zemi EU-15 o vice
nez 3 p.b. anavic se stal zdravéjSim z hlediska nabidky a poptavky. Na rozdil od ostatnich
novych ¢lenskych zemi EU nebyl tento riist doprovazen zhorsujici se makroekonomickou
nestabilitou.”® Oproti pfedeslym létim presla obchodni bilance do piebytku, sniZil se
schodek vefejnych financi a zlepsila se také situace na trhu prace. Pro tento rychly rist
byl z hlediska odvétvi stéZejni sektor pramyslu, kde HPH®’ v tomto obdobi vzrostla o
vice nez 10 %.”® Nezanedbatelny byl také vliv zahrani¢niho obchodu, ktery s prebytkem
v letech 2005-2008 ovlivnil rGstovou dynamiku. Pfedevsim v roce 2005, kdy ptispévek
zahrani¢niho obchodu ¢inil 4,6 p.b. Takové tempo ekonomického ristu bylo jistym
prekvapenim a nebylo o&ekavano v prognézach domécich ani zahraniénich instituci.”’
Tento nadstandartni rist je asto spojovan'® se vstupem Ceska do EU, které tim ziskalo
lepSi postaveni v ocich zahrani¢nich investorl. Rostl pfiliv zahrani¢nich investic,
zvySovala se tvorba hrubého fixniho kapitalu a zlepsila se bilance zahrani¢niho obchodu.

V tomto obdobi zazivalo vyrazny rist ekonomiky pfedevS§im Slovensko. To
vykazovalo dokonce nejrychlejsi rist ze vSech zemi V4 a v roce 2007 zaznamenala tamni
ekonomika meziro¢ni rist pies 10 %. Hospodaisky vzestup byl dén pfedev§im znacnym
narstem spotifeby domdacnosti, diky ¢emuz dochazelo také k vyraznému rastu zivotni
urovng. Pfiznacny byl 1 veliky narlGst investic, ktery smeéfoval predev§im do
technologicky naro¢néjSich odvétvi primyslu. Diky tomu rostla konkurenceschopnost
danych vyrobkt a také produktivita prace. Stejné obdobi vSak nebylo pfili§ ptinosné pro
Mad’arskou ekonomiku. Piesto, ze HDP i zde rostlo, tempo tohoto ristu znateln¢ zaostava
za ostatnimi staity V4. V dob¢, kdy tyto zbylé staty vykazuji znacny rast spojeny
predevsim s piilivem investic, pohybujici se casto v dvoucifernych hodnotach, tak napf.
Mad’arské investice do hrubého fixniho kapitalu rostou mezi 1éty 2006-2008 prameérné

. v v 101
jen o 2 % rocné. 0

% SPEVACEK, Vojtéch; VINTROVA, Riizena. Riist, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech
2001-2008. Politicka ekonomie, 2010, 58.1: 20-47.

°7 Hrub4 ptidana hodnota

% Hodnocent vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v Sirsim kontextu: Hrubd pridand hodnota. Cesky
statisticky urad [online]. 2015 [cit. 2016-11-27]. Dostupné z: http://bit.ly/2gv0fUc

Pnapt. Makroekonomickd predikce 2005. Ministerstvo financi Ceské republiky [online]. 2005 [cit. 2016-
11-27]. Dostupné z: http://bit.ly/2fBud4k

'SPEVACEK, Vojtéch; VINTROVA, RiiZena. Riist, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech
2001-2008. Politicka ekonomie, 2010, 58.1: 20-47.

" Gross fixed capital formation (investments). Eurostat [online]. [cit. 2016-11-27]. Dostupné z:
http://bit.ly/2guZ0Eo
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Az do propuknuti hospodaiské krize se sledované ekonomiky (s vyjimkou
Mad’arska) projevovaly velmi rychlym hospodarskym rtastem, ktery byl tlacen jednak
vysokou domaéci poptavkou, tvorbou hrubého kapitalu a v ptipadé CR také kladnym
saldem zahrani¢niho obchodu. Od roku 2002 do roku 2008 zem¢ V4 (krom Mad’arska)
vykazovaly vzdy rychlejsi hospodatsky rist. nez byl praimér zemi EU-15. Tim dochézelo
k dohanéni téchto ekonomicky vyspélejsSich zemi.

V roce 2008 se v zépadnich statech projevila propukajici ekonomicka krize, ktera
do Ceska dorazila az se zpozdénim. Zpomaleni ekonomického riistu se viak v tomto roce
nevyhnulo ani ekonomikdm zemi V4. Vyrazné zpomaleni ekonomického riistu v roce
2008 pocitily vsechny zemé krom Madarska, které vSak ekonomické problémy
zaznamenalo jiz v roce 2007. 1 pfes znatné zpomaleni byl ekonomicky rlst ve
sledovanych zemich vy$si nez primérny rist celku EU-15. Hlavnim zdrojem ristu
v tomto roce byly vydaje na konecnou spottebu. Vyjimkou bylo Mad’arsko, které jiz
v roce 2008 zaznamenalo pokles konecné spotieby v porovnéni s piedeslym rokem.
Znatelny pokles oproti piedeslému roku zaznamenaly pfedevSim investice do fixniho
kapitalu, které jsou vice nachylné na ekonomicky cyklus. Tento pokles také odrazel jiz
naplno propukajici krizi v zdpadnich zemich.

V roce 2009 propukla hospodatska krize 1 v zemich Visegradské skupiny. VSechny
sledované ekonomiky (s vyjimkou Polska) zaznamenaly pokles HDP, ktery byl podobny
tomu, jaky registrovaly staty EU-15. Tim nedoslo k vyrazné divergenci. Ojedinélou
vyjimkou byla situace v Polsku, kde 1 v nejhor§im krizovém roce rostl doméci produkt
tempem 2,6 %. Tento nebyvaly Gspéch byl dan predevs§im tim, ze Polska ekonomika je
méné zavisld na zahrani¢nich trzich a stézejnim faktorem ristu je domaci poptavka.
Tamni konecnéd spotfeba domadacnosti vykdzala i v roce 2009 rist o 3,5 % oproti
predchozimu roku. Tento vysledek je zdaleka nejlepsi ze zemi V4. Ani propad investic
zde nebyl tak markantni jako u ostatnich statti, kde nejvyznamnéjsi propad zaznamenala
pravé tvorba hrubého kapitalu, kterd je na ekonomické vykyvy nejcitlivéjsi. Vysledek
eské a mad’arské ekonomiky byl také pozitivng ovlivnén bilanci ZO.'”

Nasledoval dva roky trvajici ekonomicky rist. Ten byl v pipadé Ceské republiky
a Mad’arska dan ptedevsim kladnou bilanci zahraniéniho obchodu. Pomalu se také

zvySovaly vydaje na konecnou spotfebu domacnosti a rosta mira investic. Na kladném

192 External balance on goods and services (% of GDP). THE WORLD BANK [online]. 2016 [cit. 2016-
11-27]. Dostupné z: http://bit.ly/2gv90s7
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hospodaiském ristu v prvnim pokrizovém roce se nejvice podilel zpracovatelsky
pramysl.'"

Nasledna recese z let 2012 a 2013, ktera zasahla predeviim Ceskou republiku a
Mad’arsko byla vysledkem oslabené domaci poptavky. Klesaly jak domaci, tak vladni
vydaje na konecnou spotifebu. Vyrazny pokles zaznamenaly také investice. Nejvetsi
meziroéni pokles investic byl zaznamenéan v roce 2012 na Slovensku, kde vSak doslo
pouze ke zpomaleni ekonomického ristu, nikoliv k mezirocnimu poklesu HDP.
Hospodatskou situaci Slovenska pozitivné ovlivnil ZO. NejhlubS§i propad HDP
zaznamenalo v roce 2012 Mad’arsko, oviem na rozdil od Ceské republiky jiz o rok pozd&ji
vykazovalo rist domaciho produktu.

V roce 2014 se jiz 1 Ceskd ekonomika vymanila z recese a nastoupila cestu
hospodaiského ristu. Ten byl velmi vyrazny predevsim v roce 2015, kdy rist ekonomiky
dosahoval vice nez 4 % a byl tak nadstandartni i v porovnani s ostatnimi zemémi EU.
Podilela se na tom vyrazn¢ kone¢na spotieba domacnosti, ktera meziro¢né rostla o vice
nez 3 % a ptedevs§im vydaje na tvorbu hrubého fixniho kapitéalu, které rostly v porovnani
s pfedchozim rokem o0 9 %. Z hlediska odvétvi hral nejvétsi roli zpracovatelsky primysl
v Cele s automobilkami. Saldo zahraniéniho obchodu vykazovalo ptebytek, ktery vSak
byl niZ8i v porovnani s ptedeSlym rokem.

Oziveni hospodarského rlstu v poslednich letech je pozorovatelné u vSech zemi
V4. Rust je doprovéazen snizujicim se vladnim zadluZzenim, nizkou mirou inflace a také
nizkou mirou nezaméstnanosti. Tento pozitivni vyvoj je dan zvySujici se mirou investic,

pozitivnim saldem ZO, stejn¢ tak rastem spotteby domacnosti.
2.2.3. Alternativni ukazatele a faktory ekonomického riastu

Dynamiku realné konvergence ovSem nelze posuzovat pouze na zaklad¢ predstihu
v tempech rtstu HDP ve stalych cenéch, piestoze tento Cinitel je rozhodujici. Pfepocet na
stale ceny sice vylucuje zmény cen domacich statkti, zaroven vSak nezaznamenava zménu
cen, za které se dané statky dovazeji ¢i vyvazeji. Tyto zmény v zahrani¢nim obchod¢ vSak
v malych otevienych ekonomikach velmi podstatné ovlivituji redlny domaci dichod a

naslednou konvergenci k vyspélym ekonomikam, protoze cast produktu se pii

19 Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v Sirsim kontextu: Hrubd pridand hodnota. Cesky
statisticky urad [online]. 2015 [cit. 2016-11-27]. Dostupné z: http://bit.ly/2gv0fUc
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zhorSujicich sménnych relacich vytraci v zahrani¢nim obchod¢ a nemtize byt k dispozici

pro domaci spotiebu a investice.

Graf ¢.5: Vyvoj sménnych relaci zboZi a sluZeb v zemich V4 (rok 2000=100)
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Dlouhodoby pozitivni vyvoj sménnych relaci byl charakteristickym rysem ceské
ekonomiky pfedevSim mezi léty 2000-2005, kdy rostly ceny vyvozu zbozi a sluzeb
vyrazné rychleji nez ceny dovozu. T/T se v roce 2005 v porovnani s rokem 2000 zvysily
o vice nez 6 %. V porovnani s rokem 1995 to bylo dokonce o vice nez 10 %.'" Tento
vysledek se fadi mezi nejlepsi ve statech EU. O poznani hlife na tom byly Slovensko a
Mad’arsko. Sménné relace se na Slovensku zhorSily predev§im mezi léty 2006-2013 a to
0 9 %, pficemz toto zhorSeni je nejvétsi ze zemi V4. Podobny propad zaznamenalo
Mad’arsko, ovsem mezi 1éty 2000-2008. Od vypuknuti hospodaiské krize v roce 2009 je
Mad’arsko jedinou ze zemi V4, které zaznamenalo vyraznéjsi nariist vyvoznich cen oproti
cenam dovoznim.

Dlouhodoba tendence ve vyvoji sménnych relaci je z vEtsi ¢asti dana endogennimi
faktory, predev§im zvySovanim kvality produkce a tedy lepSim uplatnénim na svétovych
trzich. Kratkodobé vykyvy jsou vSak dany primarné kolisdnim zakladnich surovin,

zejména pak ropy. Tyto zmény jsou pro malé ekonomiky exogenni veli¢inou. ZvySeni

' Net barter terms of trade index. THE WORLD BANK [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z:
http://bit.ly/2hFj6cV

1% VINTROVA, Ritena; ZDAREK, V. Vztah rediné a nomindlni konvergence v CR a novych clenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007.
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cen ropy v roce 2004 mélo dopad na vyvoj sménnych relaci predeviim v CR, na
Slovensku a v Mad’arsku, kde je relativné vysoky podil energetickych surovin na vyrobni
spotiebg.

Pribéh realné konvergence tedy dlouhodobé ovliviuji faktory, které neni mozno
zaznamenat pomoci méfeni bézného HDP ve stalych cenach. Vhodnym ukazatelem
k hlubsi analyze konvergencniho procesu je tzv. realny hruby domaci dichod (dale jen

RHDD), ktery zahrnuje pravé vyvoj sménnych relaci.

Tabulka ¢.5. Ro¢ni tempa riist HDP a RHDD v letech 2001-2006 (v %)

2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 |promér

Ceské republika HDP | 2,5 1,9 3,6 4,5 6,4 6,4 4,2
RHDD | 4,2 4,1 3,9 5,5 4,9 5,7 4,7
Rozdil | 1,7 2,2 0,3 1 -15 | 07 | 05

Mad’arsko HDP 4,1 4,4 4,2 4,8 4,1 39 4,3
RHDD | 4,6 5,5 4,1 4,7 3 2,8 4,1
Rozdil | 0,5 1,1 | -01 | -01 | -1,1 | -1,1 | -0,1

Polsko HDP 1,2 1,4 3,9 53 3,6 6,1 3,6
RHDD 1,2 1,2 3,7 6,6 4,1 6,1 3,8
Rozdil 0 -0,2 -0,2 1,3 0,5 0 0,2
Slovensko HDP 3,2 4,1 4,2 5,4 6 8.3 5,2

RHDD 2,4 4,8 4 5,2 5,7 7 4,9
Rozdil | -0,8 0,7 -0,2 -0,2 -0,3 -1,3 -0,4
Zdroj: Eurostat, ECFIN, (pievzato z Kaderdbkova 2008)""

Jak jiz bylo zminéno, vyvoj sménnych relaci byl v Ceské republice dlouhodobé
ptiznivy. Rist RHDD tedy obvykle pfevysuje riist hrubého domaciho produktu. V obdobi
let 2001-2005 byl pramérny rast RHDD 4,3 % a ptevySoval tak rtist HDP o 0,7 %. Ke
zhor3eni ve vyvoji sménnych relaci dochazelo mezi 1éty 2005-2007'%, kdy pramérny rast
RHDD zaostaval za ristem HDP o 0,65 %. V ostatnich zemich V4 byl v téchto letech
vyvoj sménnych relaci a RHDD odliSny. Rozdil mezi ukazateli ma zde rozdilnou

intenzitu a v ptipadé Slovenska a Mad’arska také opacny smér. Jediny pozitivni vyvoj je

10 KADERABKOVA, Anna a kol. Riist, stabilita a konkurenceschopnost 1V: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5

"7 KADERABKOVA, Anna a kol. Rist, stabilita a konkurenceschopnost IV: Ceskd republika v
globalizované a znalostni ekonomice. Praha: Linde, 2008. 389 s. ISBN 978-80-86131-79-5

% VINTROVA, Rizena; ZDAREK, V. Vztah redlné a nomindini konvergence v CR a novych clenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007
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pozorovatelny v Polsku, kde primérny rist RHDD v letech 2001-2006 piedbihal rist
HDP o0 0,2 %. Na Slovensku a v Mad’arsku byl tento rozdil negativni. Bohuzel ukazatel
RHDD se bézn¢ nepublikuje a data z dalSich let nejsou dostupni. Vzhledem
k nedostupnosti dat, ptevazné deflatorii cen vyvozu a dovozu, je relativné narocna i
konstrukce vlastnich vypoéta. '% Nasledny vyvoj tedy mizeme jen odhadnout z vyvoje
sménnych relaci. Ten byl od roku 2008 u vSech zemi(krom Mad’arska) spiSe negativni a
jisté zlepSeni je pozorovatelné az v poslednich dvou, ¢i tfech, letech. Data ohledné zisku
a ztrat ze sménnych relaci a RHDD publikuje ze zemi V4 pouze Cesky statisticky ufad.
Z téchto Cisel miizeme vycist, ze negativni vyvoj, tedy ztrata ze smeénnych relaci byla
v CR zaznamenana v roce 2008 a dale mezi léty 2010-2012, kdy vyse HDP (v cenach
minulého obdobi) prevy$ovala RHDD. V poslednich letech je jiz situace opatna''’ a
nasledny pozitivni vyvoj by mohl dale urychlovat konvergen¢ni proces.

Pii analyze zemi V4 nelze opomenout ukazatel hrubého narodniho dichodu. Ten
je stézejni prave v transformujicich malych otevienych ekonomikach, kde je zna¢ny pftiliv
zahrani¢nich investic. V jistém stupni zralosti investic presunuji jejich vlastnici zisky zpét
do svych domovskych zemi, coz se projevi jako deficit bézného uctu. Tento piesun
prvotnich diichodii je nejsndze pozorovatelny pii porovnani rozdilu mez hrubym

domacim produktem a hrubym narodnim diichodem

199 viz kapitola 1.4.2. RHDD a smé&nné relace.
"0 Redlny hruby domdci diichod: Casové Fady ukazatelii ¢tvrtlemich nictii. Cesky statisticky Gfad [online].
2016 [cit. 2016-12-22]. Dostupné z: http://bit.ly/2i4g2XZ
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Graf ¢.6: Odliv prvotnich dichodi, pomér (v %) HND na HDP (v béZnych cenach,
USD)
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Odliv prvotnich dichodi je dlouhodobé spoleCnym znakem vSech zemi
Visegradské skupiny. Nejvétsi problémy s presunem dachodii do zahrani¢i ma
v poslednich letech Ceské republika, kde se pomér HND na HDP pohybuje okolo 93 %.
Piiblizn€ 7 % HDP odchazi pravidelné do zahrani¢i nerezidentim v podobé salda
prvotnich diichodt, pfedevsim v podob¢ diichodll z vlastnictvi. Tento trend je vyusténim
pomérné vysokého prilivu PZI v letech 1995-2005, ktery neni dostatecné kompenzovan
investicemi &eskych subjekti v zahraniGi.''> Presto, 7e je odliv prvotnich diichodd
pozorovatelny u viech zemi V4, neni nikde tak vyrazny jako pravé v piipadé Ceské
republiky a dlouhodobé se pohybuje nad hranici, ptipad¢ pobliz hranice, 95 % poméru
HND na HDP.

" Gross domestic product (GDP). OECD [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/11PMKOp a
Gross national income. OECD [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hrDIrl

"2Hodnoceni vykonnosti ekonomiky Ceské republiky v Sirsim kontextu: Hruby ndrodni diichod. Cesky
statisticky urad [online]. 2015 [cit. 2016-12-05]. Dostupné z: http://bit.ly/2gbBzPt
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Tabulka ¢€.6: Podil zaméstnanych na poctu obyvatel ve véku 15-64 let (v %)

2000 2003 2006 2009 2012 2015
CR 65,0 % 64,7 % 65,3 % 65,4 % 66,5 % 70,2 %
Mad’arsko 56,3 % 57,0 % 57,4 % 55,0 % 56,7 % 63,9 %
Polsko 55,0 % 51,2 % 54,5 % 59,3 % 59,7 % 62,9 %
Slovensko 56,8 % 57,7 % 59,4 % 60,2 % 59,7 % 62,7 %
EU-15 63,4 % 64,5 % 66,1 % 65,7 % 65,1 % 66,2 %
Zdroj: Eurostat'”?

Jednim z faktort, ktery v Ceské republice pozitivné ovliviiuje ekonomickou troven
a nasledny konvergencni proces je mira zaméstnanosti. Ta je v tuzemsku dokonce vyssi
nez u zemi EU-15. Mira zaméstnanosti po ekonomické krizi opét kazdoro¢né roste a v
roce 2015 dosahla 70,2 %. Ostatni zemé& V4 dosahuji o poznani nizSich hodnot. Ptesto,
ze v roce 2015 byla mira nezaméstnanosti ve vSech statech nejvyssi za cele sledované
obdobi, pocet pracujicich na obyvatelstvu ve véku mezi 15-65 lety nepiesahl 65 %. Vibec
nejniZs§i pocet zaméstnanych registrovalo Polsko v roce 2003, kdy mira zamé&stnanosti
dosahovala jen cca 51 %. Kratkodobé vykyvy jsou nachylné na hospodaiské cykly a
souviseji s mirou nezaméstnanosti. Dlouhodob4 mira zaméstnanosti vSak spiSe odrazi
institucionalni prostiedi v dané zemi. Méfeni zameéstnanosti je c¢asto spojovano
s rozdélovanim statistiky dle pohlavi. Po¢et zamé&stnanych Zen je dlouhodobé nizsi nez
pocet zaméstnanych muzi. Ceské republika v tomto méfitku dosahuje nejlepsich hodnot,
kdy v roce 2015 byla mira zamé&stnanosti Zen vice nez 62 % a byla tak vySsi nez u statl
EU-15 a zbylych stati V4, kde se mira zaméstnanosti u Zen pohybovala o cca 5-7 % niZe.

Stézejnim Cinitelem, ktery osvétluje niz$i ekonomickou troven zemi V4 je
produktivita prace.''* Presto, e ve sledovaném obdobi u viech stitd V4 rostla
produktivita prace rychleji neZ primérna hodnota zemi EU-15, dosahuje stale znatelné
niz$ich hodnot. Produktivita prace je zde métena pomoci HDP na odpracovanou hodinu

pii konstantnich cenach v PPP za rok 2010 v USD.

"3 Employment and activity by sex and age - annual data. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné
z: http://bit.ly/2ejC7Tg

"4 SPEVACEK, Vojtéch; VINTROVA, Rizena. Riist, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech
2001-2008. Politicka ekonomie, 2010, 58.1: 20-47.
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Tabulka ¢€.7: Produktivita prace v HDP na odpracovanou hodinu (v USD)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015

CR |22,5|24,3|24,5|25,8)|26,9|28,1|29,9|31,2|31,3|30,5|31,2|31,8(31,9|31,9|32,3|33,7

HU |20,5)21,8|22,6|23,8|25,1|26,3|27,3|27,4|28,2|27,2|30,6|31,3|31,1|31,5/31,1|31,3

PL |17,9[18,5(19,5]20,4|21,2]21,5|22,2(22,7(22,9|23,6|25,2| 26,4 |26,9 [27,3 (27,6

SK |22,4|23,2|24,8|26,7|27,5|28,430,1|32,4|33,1|32,2|33,8|34,4|35,0|36,2|36,9 37,7

EU-15 | 47,3 | 47,8 | 48,6 | 49,3504 | 51,0 | 51,9 | 52,6 | 52,0 | 51,3 | 52,8 | 53,2 | 53,2 | 53,6 | 54,2 | 55,6

Zdroj: OECD'"

V Ceské republice vzrostla hodinova produktivita prace od roku 2000 o vice nez 11
dolarti. Rast produktivity Ize povazovat za staly a stabilni s vyjimkou obdobi hospodaiské
krize, kdy produktivita klesala u vSech zemi V4 s vyjimkou Polska. VysSich hodnot
v produktivité¢ prace dosahuje od roku 2002 stabilné¢ Slovensko, které je dle tohoto
ukazatele dlouhodob€ na nejvyssi pticce. Tamni vysokd uroven produktivity prace je
dana strukturou primyslu a je taena pfedeviim automobilovym primyslem.''® Na
Slovensku ma své vyrobni zavody mnoho nadnarodnich automobilek, které k vyrobé
pouzivaji vyspé&lé a produktivni technologie. Pfesto, Ze je Ceska republika zamé&fena
pfedevS§im na zpracovatelsky primysl, k nejefektivnéjSim z hlediska sektor se tfadi
sluzby v oblasti realit a také energetika.!'” Cesko se také, stejné jako dalsi zemg, potyka
s problémy nesouladu nabidky a poptavky na trhu prace. Tyto problémy jsou spjaty
s nedostateCnou spolupraci mezi firmami a vzdélavacim systém, kdy na trhu chybi
predeviim absolventi s technickym zaméfenim. Niz§i produktivitu prace nez v Ceské
republice a na Slovensku vykazuje Mad’arsko, které se vSak od roku 2010 té ceské
vyrazné piiblizilo. Diivody nizsi produktivity jsou zde vSak odlisné. Jsou dany predevSim
$patnym institucionalnim prostfedim. Casté zmény dafiovych sazeb a celkové nejisté
podnikatelské prostiedi zpiisobuji, Ze firmy nejsou ochotny tolik investovat do rozvoje
zamé&stnanci, védy, vyzkumu atd.''® Dalim problém, se kterym se viak potyka vétsina
zemi V4, je odliv kvalifikovanych pracovnikl do zahrani¢i, kde jsou schopni za stejnou

praci dosdhnout znatelné vysSich vydélki. Dlouhodobé nejnizsi hodnoty produktivity

15 GDP per hour worked. OECD [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/1HeGlee

"6 KUCIAK, Jan. Slovensko dosiahlo novy rekord v produktivite. In: Hospodarské Noviny [online].
Bratislava: Mafra, a.s., 2014 [cit. 2016-12-04]. Dostupné z: http://bit.ly/2gSNemt

""HOLANOVA, Tereza. Produktivita prace v Cesku roste pomaleji nez jinde, tvrdi odbory. Lidé pracuji
déle, ale mnestaci to. In: Thned [online]. Praha: Economia, a.s., 2015 [cit. 2016-12-04]. Dostupné z:
http://bit.ly/2gW70xC

"SHUNGARY: Selected Issues. In: IMF [online]. Washington D. C.: International Monetary Fund, 2015

[cit. 2016-12-04]. Dostupné z: http://bit.ly/2hrYzLg
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prace vykazuje Polsko. Problémy jsou dany ptedevSim vysokym podilem pracujicich
v sektoru zem&d@lstvi a statnich sluzbach, které vykazuji nizsi produktivitu.'" Oproti
tomu vysoké hodnoty produktivity dosahuje sektor sluzeb. Pro zlepSeni celkové trovné
je tedy tieba dosédhnou strukturdlnich zmén v ekonomice a rozsitit sektor sluzeb na ukor

zemedélstvi.

2.3. Nominalni konvergence

Jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti, neni pojem nominalni konvergence zcela ustalen.
V této préci ji budeme chapat jako sblizovani srovnatelnych cenovych trovni statd V4
vuci statim EU-15. Nejdrive poukdzi na vzajemny vztah redlné a nominélni konvergence,
poté budeme zkoumat vysi srovnatelné cenové hladiny v Case a také vysi cenové hladiny
jednotlivych skupin statki. Dale se pak prace zabyvd vyznamnosti a priubéhem
jednotlivych kandli cenové konvergence. Zavér je vénovan Maastrichtskym kritérii,
jejich plnéni ¢i neplnéni v novém tisicleti.

2.3.1.Vztah realné a nominalni konvergence

Reélna a nominalni konvergence je charakteristickd pomérné€ izkym vztahem. Oba
procesy probihaji soubézné¢ a navzajem se ovliviiuji. Zemée s nizkou ekonomickou trovni
maji téZ niZ8i cenovou Urovenl ve srovnani se zemémi ekonomicky vyspélejSimi. S tim
souvisi také nizsi relativni mzdova aroven, resp. uroven pracovnich ndklada. S ristem
ekonomické urovné roste i uroven cenova, dochéazi k redlnému zhodnocovani mény a
rostou nomindlni i redlné mzdy. Pro bezporuchovy priibéh ekonomické konvergence je
dalezity harmonicky prabéh obou procesu. Piili§ rychly rist cenové hladiny a z toho
vyplyvajici rGst mzdové tUrovné, nepodlozeny produktivitou prace, snizuje
konkurenceschopnost vyprodukovanych statkti na trzich.

Tradi¢nim néstrojem tohoto srovnani je vyuziti vztahu mezi vy$i HDP na obyvatele
v parité kupni sily a cenovou trovni méfenou pomoci CPL. Grafickym znazornénim je
Graf €.7 uvedeny nize, kde je patrna silnd pozitivni korelace mezi uvedenymi veli¢inami.
Empirické studie tuto tésnou zavislost mezi ekonomickou urovni a cenovou Urovni pro

HDP prokazuji.'*® Zdarek (2006)"*' uvadi sklon regresni ptimky (0,86), coZ je velmi

"9 REPUBLIC OF POLAND: Selected Issues. In: IMF [online]. Washington D. C.: International Monetary
Fund, 2015][cit. 2016-12-04]. Dostupné z: https://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2015/cr15183.pdf

120 CIHAK, M.; HOLUB, T. Cenovd konvergence k EU-pdr nezodpovézenych otdzek. Finance a uvér, 2001,
51.6: 331-349.

21 7DAREK, V. Nomindini konvergence v Ceské republice—vybrané aspekty a implikace. Working Paper
CES VSEM, 2006.
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blizko jedné.'?

To vSak neni podminkou, jelikoz tato hodnota je ovlivnéna podilem
neobchodovatelnych statki na HDP a podilem kapitdlu pouzit¢tho na produkci

neobchodovatelnych statki.

Graf ¢.7: Vztah ekonomické a cenové urovné (EU-25=100, rok 2005)
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Zavislost ekonomické a cenové trovné je v seskupeni EU velmi tésna. Typickym
rysem ¢eské ekonomiky je v§ak pomérné markantni rozdil mezi témito veli¢inami. Tento
jev je dobie viditelny v grafu &. 7, kde se Ceska republika nachazi hluboko pod regresni
piimkou. Timto se odliSuje od ostatnich stath V4, které se nachéazeji v pomérné tésné
blizkosti regresni piimky a jejich cenovd uroven tak odpovida jejich ekonomické

vyspélosti.
2.3.2.CPL

Pti sledovani procesu konvergence cenovych hladin stati V4 vic¢i ekonomicky
vyspélejsim zemim EU-15, lze rozd¢lit sledované obdobi na dvé odlisné ¢asti. Prvni
casovy usek vymezime do roku 2008. Piedkrizoveé obdobi je charakterizovano pomérné
prudkym narastem srovnatelné cenové, resp. piiblizenim cenové hladiny u vSech zemi

V4 o pfiblizné€ 15-20 % k priméru zemi EU-15.

'22 Lucembursko z analyzy vypusténo. Regresni rovnice ma tvar CPL = 0,952 + 0,861-HDP, koeficient

korelace R2 = 0,91. Prevzato ze Zdarek (2006)

123 ZIV)A;REK, V. Nomindlni konvergence v Ceské republice—vybrané aspekty a implikace. Working Paper
CES VSEM, 2006.
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Graf ¢.8: Vyvoj CPL v letech 2000-2015 (EU-15=100)
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Jak je z grafu €. 8 patrné, obdobi ekonomické krize zastavilo rychlou cenovou
konvergenci u vSech statl a nastartovalo obdobi cenové divergence. Tento propad je dan
predev§im oslabenim nomindlniho kurzu danych mén. Znacny pokrizovy pokles
srovnatelné cenové hladiny se tedy vyhnul Slovensku, které od roku 2009 pouziva euro.
Slovensko dnes vykazuje nejvyssi cenovou hladinu ze zemi V4. (viz. kapitola Transmisni
mechanismy cenové konvergence)

Tabulka ¢.8: CPL celkového HDP, vydaji na spotiebu domacnosti a skutecné
individualni spoti‘'eby, rok 2000, 2008 a 2015 (EU15=100)

2000 2008 2015
Vydaje Vydaje Vydaje
na kon. | Skutecna na kon. | Skutecna na kon. | Skutecna
Spotf. indiv. Spotf. indiv. Spotf. indiv.
HDP| dom. spotiecba |HDP| dom. spotieba | HDP| dom. spotieba
CR | 43,5 45,8 40,5 69,8 74,1 67,9 59,4 59,2 54,9
HU | 45,2 46,9 40,8 62,8 66,6 60,8 53,1 53,5 49,3
PL | 50,0 55,2 48,5 64,5 66,4 60,6 53,0 51,3 48,1
SK | 40,5 42,3 37,6 62,6 67,0 60,7 61,3 62,3 58,0

Zdroj: Eurostat

125

124 Purchasing power parities (PPPs), price level indices and real expenditures for ESA 2010 aggregates.
Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/1qqZLJh
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Cenova urovei celkového HDP u zemi V4 je vyrazné ovlivnéna odliSnou cenovou
urovni vetejné spotieby, ktera je v t€chto zemich o poznani niz8i. Tento fakt ovliviiuje
rozdilnou vys$i CPL vydaji na spotfebu domdacnosti a vysi CPL skute¢né individualni

spotieby, kde je Cast vetejné spotieby zahrnuta. Tyto rozdily zobrazuje tabulka ¢.8.

Tabulka ¢.9. Srovnatelna cenova urovein pro vybrané polozky hrubé tvorby
kapitalu, roky 2000, 2008 a 20015 (EU15=100)

2000 2008 2015
Stroje a Stroje a Stroje a
HTFK | zatizeni | Stavby |HTFK | zatizeni | Stavby |HTFK | zafizeni | Stavby
CR| 58,0 75,8 44,4 81,8 106,1 66,5 72,9 91,1 60,0
HU| 67,2 84,4 54,2 75,9 98.4 62,8 64,8 88,7 49,0
PL | 63,0 84,1 47,0 90,6 107,6 79,5 72,5 88,2 61,4
SK| 60,8 87,9 42,5 81,5 104,0 68,0 76,2 94,2 63,6

Zdroj: Eurostat'’

Niz8i ceny vefejné spotieby jsou v ramci CPL celkového HDP do jisté miry
kompenzovany ostatnimi slozkami, piedev§im vyssi relativni cenovou urovni tvorby
hrubého fixniho kapitalu. Vysokou cenovou hladiny miizeme zaznamenat predev§im u
stroji, které pochézeji z velké cCasti z dovozu. Cenova uroven investiCnich statkl
zaznamenala nejveétsi vzestup a znacné prevysSuje cenovou uUroven veétSiny ostatnich
statkti. V predkrizovém roce 2008 dosahovala s vyjimkou Madarska) CPL stroju a
zafizeni vysSich hodnot nez pramér stath EU-15. Pfes pozdéjsi pokles srovnatelné cenové
hladiny u vétSiny statkti, fixniho kapitalu nevyjimaje, dosahuje i dnes cenova troven

stroji nejvyssich hodnot v porovnani se staty EU-15

126 purchasing power parities (PPPs), price level indices and real expenditures for ESA 2010 aggregates.
Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/1qqZLJh
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Tabulka ¢.10: Srovnatelna cenova uroven vybranych skupin statki, roky 2000, 2008
a 2015 (EU15=100)

2000
CR |HU|PL | SK:

2008
CR |HU| PL |SK:

2015
CR |HU | PL | SK

Vydaje dom. na kon. spoti. | 45,8 | 46,9 |55,2|42,3' 74,1 | 66,6 | 66,4 | 67,0'59,2|53,5|51,3|62,3

Potraviny a nealk nap. 514 |54,5]55,1 53,1! 76,8 794 | 70,5 | 76,2.:74,0|73,9 58,5 | 83,0
| |

Alk. nap., tabak anar. | 49,2 |46,1|69,9|47,7! 76,4 | 62,6 | 71,4 | 69,4 ! 62,1 |60,4| 64,2 | 64,9
| |
Odévy a obuv 70,5 | 623|763 | 61,7,101,9 | 93,0| 117.9 | 93,9 87.7| 82,7 | 92,0 | 97,6

| |
Bydleni, energie, paliva | 31,5 |31,835,7|23,5' 70,2 | 458 | 44,1 |49,6'50,3 35,1 33,0 | 43,2

Zdravotnictvi 25,3 [27,4(344(27,0 i 52,9 48,0 | 50,7 [ 47,7 i 43,0 | 35,5|40,1 | 41,9
I I

Doprava 58,1 |68,3|69,0 57,0, 80,3 |85,6]| 79,6 |79,7,63,4 73,0 66,0 | 69,3
I I

Rekreace, kultura 44,9 [46,5]60,1|42,5"' 64,2 | 70,6 | 65,5 | 66,5'56,4 |55,4|49,2 63,0
I I

Vzdélavani 24,0 |21,7[25,6(19,8 ! 44,0 |35,7| 32,8 | 27,6 ! 37,3134,8 33,3 45,3

| |
Stravovaci a ubyt. Sluzby | 45,9 | 46,0 | 67,6 42,3i 62,8 | 66,6 | 83,8 59,2i51,2 49,1 | 70,7 | 63,5
Zdroj: Eurostat'”’

Tabulka €. 10 zobrazuje vysi srovnatelné cenové hladiny pro vybrané skupiny
zbozi. Cenova urovei jednotlivych skupin je dana predevSim charakterem zbozi, tedy zda
se jednd o obchodovatelny ¢i neobchodovatelny statek. Nejvice se cenovym urovnim
vyspélych stati priblizuji odévy a obuv, ¢i také potraviny a nealkoholické napoje, tedy
mezinarodné pomérné dobie obchodovatelné statky. Dochazi u nich k procesu arbitraze,
tedy vyrovnavani cen mezi jednotlivymi zemémi. Naopak vyrazné nizsi cenovou hladinu
vykazuji statky s velmi omezenou obchodovatelnosti. Podpriimérnou cenovou trovein
vzhledem k celkovému HDP jak jednotlivych zemi, tak k priméru EU-15, miZeme
pozorovat ve zdravotnictvi, vzdélani a bydleni. Zajimavy je 1 pohled z hlediska variability
cen u jednotlivych skupin, ktery rovnéz dobie odpovida charakteru statkii. Nejnizsi

128

variabilitu (v roce 2002 ") vykazuji mezinarodné dobie obchodovatelné odévy a obuv a

také potraviny a nealkoholické napoje. Na opacné stran¢ spektra se pak nachazi

127 Purchasing power parities (PPPs), price level indices and real expenditures for ESA 2010 aggregates.
Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/1qqZLJh

2 VINTROVA, Rizena; ZDAREK, V. Vztah rediné a nomindini konvergence v CR a novych clenskych
zemich EU. Working Paper CES VSEM, 2007.
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vzdélavani, stravovaci a ubytovaci sluzby nebo napf. bydleni. Obdobnych hodnot
dosahuji také statky, které stoji na pomezi obchodovatelnosti, tedy alkoholické napoje,

tabak ¢i narkotika, které jsou pod silnym vlivem statni regulace.
2.3.3. Transmisni mechanismy cenové konvergence

V procesu realné konvergence dochazi k rastu produktivity prace, ktery umoznuje
rist cen a mezd, aniz by byla narusena makroekonomicka rovnovaha. V ptipadé
samostatné meny probiha pfiblizovani cenovych trovni dvéma kandly — inflaénim
diferencidlem a zhodnocovanim nomindlniho kurzu. Druhy zminény kanal po pfijeti eura
odpada. V ptipad¢ zemi V4 je to ptipad Slovenska, kde byla spolecna evropskd ména
zavedena od roku 2009. S timto krokem byva €asto zmifiovan problém zesilené inflace,
pfinejmensim v prvnich letech po pfijet eura. Tato situace byla zaznamenana napf.
v Portugalsku a Irsku, které vykazovaly zvySené infla¢ni tlaky v obdobi dalSich 5 let po
prijeti eura."”® V piipadé Slovenska viak tento trend neni zieteln& rozpoznatelny (viz.
tabulka €. 11). Relativn¢ vyss$i mira inflace nez v zemich EU-15 byla po piijeti eura
zaznamenana v letech 2011 a 2012, ovSem pohybovala se v okoli priméru zbylych zemi
V4. V piipadé¢ Slovenska tedy nebyl zaznamenan stejny problém jako u Irska a

Portugalska.

Tabulka €.11: Mira inflace v letech 2000-2015 (v %, HICP)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
CR | 39|45 | 1.4 |-01]26|1,6|21[29[63/06]12]22/35]| 140403
HU 10,0 9,1 |52 | 47|68 35|40 |79|60 40|47 (39/[57]|1,7]00] 01
PL 10,153 | 2007136221326 42]40]26/39]37]|08]01]-07
SK 1122172 3584|7528 |43 [1,9(39/[09]0,7|41]3,7]1,5]-0,1]-03
EU-15| 2,6 | 2,8 (26 (23 (19|22 |23(22|35|05 (18|29 |24 |12]|04] 0,1
Zdroj: Eurostat”"’, poznamka: zelené jsou oznacena pole, kdy rist inflace v daném staté predbiha
pramérny rust inflace v zemich EU-15

Vliv obou kanalti cenové konvergence je u jednotlivych zemi rozdilny. V ptipadé
Ceské republiky je vliv inflace téméf zanedbatelny a konvergence, piipadné divergence,
cenové urovne je tak zavisla viceméné na vyvoji nominalniho kurzu. V celém sledovaném
obdobi ¢&inila primérna roéni mira inflace zemi EU-15 neceld 2 %, v piipadé CR se
jednalo o piiblizné 2,2 %, pfiCemz o néco vyraznéjsi byl tento rozdil v obdobi pted

ekonomickou krizi, kdy rozdil mezi CR a EU-15 dosahoval v priméru asi 0,4 p.b. Od

2 VINTROVA, Ruzena. Redlnd a nomindlni konvergence v zemich stiedoevropské pétky. Politicka
ekonomie, 2007, 55.2: 206-225.
30 HICP - inflation rate. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hs7Dj6
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roku 2009 je primérnd mira inflace téméf totozné jako u starych c¢lenskych stati EU.
Nejvyraznéjsi rozdil byl zaznamenan v roce 2008, kdy inflace, tazena predevSim
zvy$ujicimi se cenami bydleni, potravin nebo také alkoholickych napojt, v CR
dosahovala 6.3 %. 131

Oproti tomu Mad’arsko zaznamenalo vétsi dopad inflaéniho diferencialu na
cenovou konvergenci. Tamni rast inflace ptedbihal rast cen zemi EU-15 v priiméru o
témer 3 p.b. Meziro¢ni rust cen byl zde vyssi pokazdé az do roku 2013, kdy se projevila
napf. vladni regulace na sniZeni cen energii pro domacnosti.'** V poslednich letech se
Mad’arsko, stejné jako ostatni zemé& V4 (a také vétSina evropskych zemi), potyka spise
s problém nizké inflace a hrozici deflace.'”

Mira inflace v Polsku dlouhodobé¢ ptevySovala inflaci zemi EU-15 o pfiblizné 1 p.b.
V porovnani s Mad’arskem a Slovenskem neni tedy ani zde tento transmisni mechanismus
zasadni. Za zminku stoji pomérné vysoka inflace v obdobi let 2009-2012. V roce 2011
byl rast inflace 3,9 % coZ zptusobovalo natlak na tamni centralni banku kvtli zvySovani
trokovych sazeb.** V poslednich letech se situace v Polsku zménila, stejné jako
v ostatnich zemich. V roce 2015 se Polsko potyka s deflaci, coz se vSak nevylucuje
s pomé&rn¢ silnym rastem HDP o cca 3,6 %.

Vysoka primérna mira inflace na Slovensku (3,9 %) je ovlivnéna predevSim
obdobim do roku 2008, kdy primérny ro¢ni rast cen dosahoval hodnoty 5,7 %, naproti
tomu druha ¢ast sledovaného obdobi je charakteristickd nizkou mirou inflace (v priméru
asi 1,5 %). Rust cen na pocatku nového tisicileti je dan pfedevSim statnimi zésahy.
Vysoka mira inflace v letech 2000, 2001 a 2003 byla zptisobena predevsim deregulaci
cen'’®, v roce 2004 byla pak mira inflace ovlivnéna zruSenim sniZené sazby DPH.
Slovensko je od roku 2009 ¢lenem eurozony a odpadd zde moznost kurzového kanalu,
jakozto mechanismu cenové konvergence. Ocekavané inflacni tlaky se zde vSak vyrazné

neprojevily. Naopak od roku 2014 se Slovensko potyka s deflaci. Pokus o zvySeni

spotiebitelskych cen se na Slovensku odehrava pod vedenim Evropské centralni banky,

BY Average inflation rate stood at 6.3 % in 2008. Cesky statisticky ufad [online]. 2008 [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hoOVcK

152 Household energy prices cut again. The Economist Intelligence Unit [online]. 2014 [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hqU4ya

133 Burozéné stdle hrozi deflace. Centrdlni banka bude ddl intervenovat. Cesky rozhlas [online]. 2016 [cit.
2016-12-13]. Dostupné z: http://bit.ly/2hJg1 HS

BS4YWhy Poland's Central Bank Increased Interest Rates. Seeking Alpha [online]. 2011 [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hAlUdd

35 SIKULA, M. Ekonomické a socidlne sivislosti integracie Slovenska do Eurdpskej umie. Ustav
slovenskej a svetovej ekonomiky Slovenskej akadémie vied, 2003.
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kterd k tomu v soucasné dobé vyuziva i tzv. kvantitativni uvoliiovani, které jiz diive
vr ¥ 1 / S : o N . .1:
pouzival napt. FED'*®. Nakupy statnich dluhopisii v mé&si¢nim objemu cca 60 miliard eur

v 7 o roox v r w1
by mély vést k riistu cen v eurozoné na pozadovana 2 % roéng. '’

Tabulka ¢.12:Prumérny ro¢ni nominalni kurz eura v letech 2000-2009 (v narodnich

ménach)

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

EUR/CZK | 35,60 | 34,07 | 30,80 | 31,85 | 31,89 | 29,78 | 28,34 | 27,77 | 24,95
EUR/HUF | 260,04 | 256,59 | 242,96 | 253,62 | 251,66 | 248,05 | 264,26 | 251,35 | 251,51
EUR/PLN | 4,01 | 3,67 | 3,86 | 440 | 453 | 402 | 3,90 | 3,78 | 3,51

EUR/SVK | 42,60 | 43,30 | 42,69 | 41,49 | 40,02 | 38,60 | 37,23 | 33,78 | 31,26 | 30,13
Zdroj: Eurostat’™, pozndmka: zelené pole znaci posileni kurzu vzhledem k predeslému roku,
Cervené je vyznaceno krizové obdobi s vyraznym oslabenim jednotlivych mén

Druhym kanalem cenové konvergence je zpeviiovani nominalniho kurzu dané
zem¢. V tomto pripad€ vici spolecné evropské meéné, euru. Vyvoj nominalniho kurzu
vuci euru budeme sledovat i pres fakt, Ze ne vSechny zemé vybrané referencni skupiny,
tedy EU-15, jsou ¢leny eurozény.

Zemé V4 se az do obdobi ekonomické krize vyznafovaly pomérné vyraznym
zpeviiovanim nominalniho kurzu. Nejsilngjsi byl tento trend v ptipadé Ceské republiky,
kde nomindlni kurz do roku 2008 vii¢i euru posilil o cca 30 % v porovnani s rokem 2000.
Lze tedy konstatovat, e hlavnim mechanismem cenové konvergence v piipadé CR
v tomto obdobi bylo posilovani nomindlniho kurzu, jelikoZ tuzemska inflace ve stejném
obdobi prevySovala inflaci zemi EU-15 pouze o cca 0,3 % ro¢né¢.

Opacnym ptipadem je Mad’arsko, kde byl nominalni kurz v téchto letech zna¢né
kolisavy a posileni kurzu do roku 2008 se pohybuje okolo 3 %. Stejné¢ kolisavy byl
ménovy kurz v ptipad€ Polska, kde doslo v letech 2003 a 2004 dokonce k pomérné
vyraznému oslabeni kurzu. V piipadé Slovenska bylo posileni nominalniho kurzu
podobné jako v piipadé Ceské republiky, oviem zde pisobily pomérné vyrazné oba
kanaly cenové konvergence.

K velmi znatelnému posileni v§ech mén vuci euru (s vyjimkou Mad’arské) doslo v

letech 2007 a 2008. Spolu s pomérn¢ vysokou inflaci byl tento jev pfi¢inou velmi

136 Federalni rezervni systém

57 ECB zacala chrlit miliardy novych eur. Nékupem dluhopisii podpori ekonomiku eurozény. Hospodaiské
noviny [online]. 2015 [cit. 2016-12-13]. Dostupné z: http://bit.ly/2gWbodq

%8 Euro/ECU exchange rates. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hCqmJn
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vyrazného vzrastu srovnatelné cenové hladiny, ktera dosédhla, s vyjimkou Slovenska,
svych celkovych maxim za sledované obdobi.

Vyrazné posileni jednotlivych mén vic¢i euru vystiidalo zdhy znatelné oslabeni
v roce 2009 (vyznaceno cerven¢), které vedlo ke snizeni Grovné relativni cenové hladiny
vuci zemim EU-15. V ptipadé Polska a Mad’arska bylo oslabeni mény velmi vyrazné.
Ptedevsim polsky zloty béhem jednoho roku zaznamenal pokles o piiblizné 23 % a
vyrazné snizeni cenové trovné (o cca 10 p.b. viici EU-15) neodvréatila ani pomérn¢ silna
inflace okolo 4 %. Propad hodnoty narodni mény nebyl v Ceské republice ani v Mad’arsku
tak vyrazny. Ke znatelnému poklesu relativni cenové trovné vici zemim EU-15 vSak
doslo i zde. V piipadé Ceska poklesla celkova CPL o necelé 4 %, Mad’arsko zaznamenalo

pokles o cca 6 %.

Tabulka ¢.12:Primérny ro¢ni nominalni kurz eura v letech 2010-2015 (v narodnich

ménach)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
EUR/CZK 25,28 24,59 25,15 25,98
EUR/HUF 275,48 279,37 289,25 296,87 308,71 310,00
EUR/PLN 3,99 4,12 4,18 4,20 4,18 4,18

Zdroj: Eurostat'”’

Vyrazny pokles srovnatelné cenové hladiny byl dan predevsim znaénym propadem
ménovych kurzii jednotlivych zemi. Tento problém je dobie viditelny v ptipadé
Slovenska, které od roku 2009 plati eurem. Slovenska inflace se v roce 2009 pohyboval
mirné nad primérem zemi EU-15 a vzhledem k tomu, ze odpadnul kanal ménové kurzu,
doslo zde jako u jediného ze sledovanych stati k mirnému vzrist srovnatelné cenové
hladiny. Tento trend je dobfe pozorovatelny v celém obdobi let 2010-2015. Inflace vSech
statl V4 je na pomérné€ nizké urovni a blizka inflaci zemi EU-15. Zde pozorovatelny
vyvoj srovnatelné cenové hladiny je tak predevs§im vysledkem vyvoje nominalniho kurzu.

V ptipadé Ceské republiky doslo k vyraznému poklesu CPL v porovnani s rokem
2008. Na rozdil od ostatnich stati ptiSel hlavni pokles az v letech 2013-2015, kdy pfi
podobné mife inflace jako u zemi EU-15, doSlo k vyraznému oslabeni kurzu koruny
zapii¢inénym mimo jiné devizovymi intervencemi Ceské narodni banky. K nejvétsimu
poklesu CPL doslo u Madarska a Polska v roce 2009 od té doby se pohybuji na
podobnych urovnich, resp. zaznamenavaji lehky pokles (ptfedevsim v piipadé Mad’arska).

Ten je 1 zde dén predevsim oslabujicim forintem. V ptipadé Slovenska, které miize byt

% Euro/ECU exchange rates. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hCqmJn

59



ovlivnéno pouze inflacnim diferencidlem, je vySe srovnatelné cenové hladiny pomérné
stala a reflektuje predevsim vysi inflace, ktera je vSak podobna jako u zemi EU-15.
Slovenska cenova hladina celkového HDP je v soucasné dob¢ nejvyssi ze vSech zemi V4

a dosahuje trovné 61,3 % zemi EU-15.

2.4. PInéni Maastrichtskych kritérii

PInéni Maastrichtskych kritérii je nezbytnym krokem pro piijeti spolecné evropské
meény. Jejich logika vychézi z ptedpokladu, ze nizka a piredvidatelna mira inflace vytvaii
vhodné podminky pro rozvoj vnitiniho trhu a v ptipad¢ dodrzovani ve vice zemich brani
cenové nakaze. Fiskalni pravidla pak maji zabranovat nezodpovédnym vladam fungovat
na ukor téch zodpovédnéjSich. Dodrzovani kritérii je pravidelné sledovano napt. ECB ¢i

EK a vétSinou také centralnimi bankami a ministerstvy financi jednotlivych zemi.
2.4.1.Kritérium verejnych financi

Vyvoj stavu vetejnych financi se v jednotlivych zemich lisil jiz béhem obdobi
ekonomické transformace. Zatimco Ceska republika az do druhé poloviny téméf neznala
problém vladniho deficitu, ostatni zemé se s timto problémem dlouhodobé potykaly.
Prvni znatelny nartst deficitu byl zaznamenan aZ v souvislosti s ekonomickou recesi na
konci 90. let, ktery se pienesl 1 do pocatku nového tisicileti.

Nejhorsi vysledky v oblasti fiskalni discipliny dlouhodobé vykazuje Mad’arsko,
které se s hodnotou vetejného zadluzeni poprvé dostalo pod hranici 60 % prave az v roce
2000. Tuto hodnotu vSak opét ptekrocilo v roce 2005 a pozadované kritérium nesplnilo
ani v roce 2015. Mad’arsko se ucastnilo Konvergen¢niho programu 2005-2008, dle
kterého bylo planovéano pfijeti eura na rok 2010. Neplnéni fiskalnich podminek bylo
jednou z pfic¢in odloZeni pfijeti eura a bylo také opakované kritizovano Evropskou
komisi.'*® V poslednich letech se Madarsku dafi sniZovat vladni deficit na Groveti
splitujici Maastrichtskd konvergencni kritéria, stejné tak dochdzi 1 k postupnému
snizovani vladniho dluhu. Tyto kroky byly nezbytné pro poskytnuti sanacni ptjcky ze
strany MMF a Svétové banky Mad’arsku, které se v krizovych letech ocitlo na pokraji
bankrotu. ZlepSeni §patného stavu vetejnych financi je dano zvysenim dani, zejména pak

zvySenim dané z ptfidané hodnoty, zavedeni linedrni dané z piijmu fyzickych osob aj.

"Budgeting in  Hungary, OECD, Journal on Budgeting, 2007 [online]. Dostupné z:
https://www.oecd.org/hungary/40140155.pdf
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Mimo jiné také usilovnym cerpanim penéz z evropskych fondd. ™ Zasadni mérou se na
tomto zlepSeni podilel velmi kontroverzni krok v podobé ,zruSeni® druhého pilife

diichodového systému v roce 2011, ktery skokové snizil deficit o cca 3 %.'*

Tabulka ¢.13: Podil vladniho deficitu a dluhu na HDP (v %), (ESA 2010)

Kritérium stavu verejnych financi

Ceska republika Mad’arsko Polsko Slovensko
Rok | Dluh | Deficit | Dluh | Deficit | Dluh | Deficit | Dluh | Deficit
2000 -3,5 -12,0
2001 -5,3 -4,1 -4,8 -6,4
2002 -6,3 -8,8 -4,8 -8,1
2003 -6,4 -7,1 -6,1
2004 -6,3 -5,0
2005 -3,1 60,5 -7,8 -4,0
2006 64,6 -9,3 -3,6 -3,6
2007 65,6 -5,1
2008 71,6 -3,6 -3,6
2009 -5,5 77,8 -4,6 -7,3 -7,8
2010 -4,4 80,5 -4,5 -7,3 -7,5
2011 80,7 -5,5 -4,8 -4,3
2012 -3,9 78,2 -3,7 -4,3
2013 76,6 -4,1
2014 75,7 -3.4
2015 74,7

Zdroj: Eurostat'”

Vsechny sledované zemé byly zasazeny ekonomickou krizi v roce 2008, ktera
zhor$ila stav vefejnych financi. I pies neptiznivou situaci se vSak vSem statim (krom
Mad’arska) podaftilo udrzet vetejny dluh pod hranici 60 %. OvSem ani ve zbylych statech

se obdobi krizovych let neobesla zcela bez problémi. Spatny stav vefejnych financi

" Convergence Report 2016, European Commission [online]. Dostupné Z:

http://ec.europa.eu/economy_finance/publications/eeip/pdf/ip026_en.pdf

"2KUCEROVA, Irah. Stfedni Evropa: komparace vyvoje stiedoevropskych statii. Vydani prvni. Praha:
Univerzita Karlova v Praze, Nakladatelstvi Karolinum, 2015. 232 stran. ISBN 978-80-246-3067-0.

'3 Government deficit/surplus, debt and associated data. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-17]. Dostupné z:
http://bit.ly/1xY AHVH
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vykazovalo také Polsko. Situace zde byla ovlivnéna faktem, Ze se tamni vlada rozhodla
pod tlakem finan¢ni krize piijmout v roce 2010 zakon o tzv. dluhové brzd€. V roce 2011
se tehdejsi premiér Donald Tusk uchylil k obdobnému kroku jako Mad’arsko a penize ze
soukromych dichodovych fondi vyuzil k sniZeni statniho zadluzeni.'*

Situace na Slovensku a v Ceské republice je z pohledu vefejnych financi
dlouhodobé lepsi neZz ve dvou zmiflovanych statech. Obé zemé& sice byly zasaZzeny
finan¢ni krizi, obé se vSak s nastalou situaci dokézaly pomérné rychle vyrovnat. Diky

dobré makroekonomicke situaci pred hospodaiskou krizi je Slovensko jedind zemé z V4,

ktera splnila pozadované podminky a od roku 2009 pouziva spolec¢nou evropskou ménu.

2.4.2. Kritérium cenové hladiny

Z dlouhodobého hlediska se kritérium cenové hladiny nejlépe daii spliiovat Ceské
republice. Ta v novém tisicileti navdzala na dobry vyvoj v 90. letech. S vyjimkou
krizového obdobi, kdy CR kratkodobé nespliiovala vytyéeny cil, Ize plnéni tohoto kritéria
povazovat za velmi uspokojivé. Poslednim vykyvem v neddvnem obdobi byl rok 2012,
kdy se inflace vySplhala ke 3,5 procentim. Tento vyvoj cenové hladiny byl dan predevsim

vy v p “ v e 1 - 14
zvysenim nepiimych dani. Ménové politicka inflace'®

se pohybovala blizko v okoli
infla¢niho cile."*® V poslednich letech trapi zkoumané staty spise nizké inflace (v piipadé
Polska a Slovenska dokonce deflace). Ceska narodni banka se proto v listopadu roku 2013
rozhodla pfistoupit k dalsimu uvolnéni ménové politiky a s cilem zvysit inflaci spustila

systém devizovych intervenci.

" FULTZ, Elaine. The retrenchment of second-tier pensions in Hungary and Poland: A precautionary

tale. International Social Security Review, 2012, 65: 3.
145 Tedy inflace o¢i§téna o priméarni dopady zmén nepiimych dani.
46 zprava o inflaci. Ceské narodni banka [online]. 2012 [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hPczj0

62



Tabulka &.14: Kritérium cenové hladiny (inflace méfena v % indexem HICP'?)

Kritérium cenové hladiny

Ceska republika| Madarsko Polsko Slovensko Cil
2001 91 53 7,2 3,1
2002 5,2 3,5 2,6
2003 4,7 8,4 2,7
2004 6,8 3,6 7,5 2,2
2005 3,5 2,8 2,5
2006 4,0 4,3 2,9
2007 7,9 2,8
2008 6,3 6,0 4,2 4,1
2009 4,0 4,0 L5
2010 4,7 2,6 2,4
2011 3,9 4,1 3,1
2012 3,5 5,7 3,7 3,7 3,1
2013 1,8
2014 1,3
2015 1

Zdroj: Eurostat'*

V¢Etsi problém se zvladanim inflace méla na pocatku tisicileti Slovenska republika,
ovSem ve zbytku sledovaného obdobi se jiz podatilo tamni inflaci udrZet pod kontrolou a
Slovensko tak dlouhodob¢ vykazuje stabilni nizkou miru cenového riistu. Za zminku stoji
obdobi hospodaiské krize, kdy Slovensko jako jediné ze zemi V4 splnilo dané kritérium.
Tuto podminku Slovensko muselo dodrzet, jelikoz jiz v roce 2009 zde byla zavedena
spolecna evropskda ména. ZvySenou miru inflace zaznamenalo Slovensko v letech 2011 a
2012, kdy hlavni pfi¢inou byl riist spotiebitelské poptavky.'*

Polskou inflaci v prvnich letech sledovaného obdobi 1ze oznacit za pomérné nizkou

a stabilni v porovnani predev§Sim se Slovenskem a Madarskem. Jist¢ problémy

Y7 Harmonizovany index spotiebitelskych cen

8 HICP - inflation rate. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hs7Dj6
9Slovenskda ekonomika v roku 2011: Makropohlad na vyvoj v jej redlnom sektore. Narodna banka
Slovenska [online]. 2012 [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hPczj0
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s udrZzenim cenové hladiny se dostavily v obdobi hospodaiské krize. Tehdejsi riist cen byl
tlacen piedev§im zvySujici se cenovou hladinou potravin a rostoucimi néklady na
bydleni."”® Pomérné vysoky rist cen lze pozorovat az do roku 2012. V soudasné dobé
v Polsku dochazi k deflaci, ktera je vSak doprovazena i vyraznym hospodaiskym ristem.
Tato situace vyvolavd mezi ekonomy debatu, zda-li je skute¢né deflace hrozbou pro
ekonomiku a musime se ji aktivn& branit.""’

Nejveétsi problémy s udrzenim cenové hladiny dlouhodobé trapi Mad’arsko, které
tak navazalo na Spatny vyvoj z konce minulého tisicileti. Rlst cen byl dan napf.
zvySovanim DPH (v roce 2004) nebo markantnim zvySovanim cen energii a paliv. Pokles,
ktery nastal v roce 2013 byl dén pravé snizenim cen energii pro domacnosti o 10 % (a
poté o dalsich cca 11 %), o kterém rozhodla vlada koncem roku 2012.'>? V dalsich letech

jiz Mad’arsko vykazovalo velmi nizkou miru a inflace, kterd je charakteristickd i pro

ostatni staty V4.

2.4.3.Kritérium tdrokovych sazeb

Ke sledovani dodrzovani tohoto kritéria se pouzivaji vynosy z desetiletych statnich
dluhopisii, pfipadné srovnatelnych cennych papirt. K plnéni tohoto kritéria je dilezita
piedevsim dlouhodoba fiskalni kazen.

Jak je patrné z predeslé tabulky, Ceska republika nema s plnénim tohoto kritéria
7adny problém. Vysledki v této oblasti dosahuje CR dokonce se znagnou rezervou. Za
témito hodnotami stoji ptfedevSim dlouhodoba fiskalni stabilita, kterd se projevuje
kvalitnim ratingovym ohodnocenim CR a nasledném bezproblémovém upisovéni statnich
dluhopist s pomérné nizkymi hodnotami jejich vynost. Pti zachovani divéry financnich
trhl, zdravém makroekonomickém vyvoji a dobrych hodnotéch vetejného zadluzeni, by

CR neméla mit problém splitovat dané kritérium i dale.'”

CROSS-COUNTRY REPORT ON INFLATION: SELECTED ISSUES. International Monetary Fund
[online]. 2015 [cit. 2016-12-16]. Dostupné z: http://bit.ly/2hCGZ7P

U Deflace neskodi ristu. Hospodatské noviny [online]. 2015 [cit. 2016-12-16]. Dostupné z:
http://bit.ly/2hCGZ7P

2Household energy prices cut again. The Economist Intelligence Unit [online]. 2014 [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hqU4ya

'SSYYHODNOCENI PLNENI MAASTRICHTSKYCH KONVERGENCNICH KRITERII A STUPNE
EKONOMICKE SLADENOSTI CR S EUROZONOU. Ceska narodni banka [online]. 2015 [cit. 2016-12-
17]. Dostupné z: http://bit.ly/2gVnyaR
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Tabulka ¢€.15: Kritérium urokovych sazeb (Vynos desetiletého statniho dluhopisu

v %)
Kritérium urokovych sazeb

Rok CR Mad’arsko Polsko Slovensko Cil
2001 8,0 10,7 8,0 6,9
2002 7,1 7,4 6,9 6,7
2003 6,8 6,1
2004 8,2 6,9 6,3
2005 6,6 54
2006 7,1 6,2
2007 6,7 6,4
2008 8,2 6,2
2009 91 6,1 59
2010 7,3 6

2011 7,6 6,0 53
2012 7,9 51
2013 6,4
2014 4,8 3,8
2015 3,6

Zdroj: Eurostat™”

Obdobny vyvoj je pozorovatelny také na Slovensku, které dany parametr
nespliiovalo pouze na poc¢atku sledovaného obdobi. Situace na trhu dluhopisii byla tehdy
ovlivnéna predevsim problémy v podobé deficitu vefejnych financi a z toho plynouciho
horsiho ratingového ohodnoceni.'*

Pomérné uspokojivy vyvoj dlouhodobych urokovych sazeb miizeme pozorovat
také v Polsku, kde byl jejich nartist znatelny v obdobi hospodaiské krize, kdy se hodnoty
vymykaly pozadovanym podminkdm. Obecné byly polské dluhopisy méné likvidni nez
eské a je u nich znatelna vy$§i mira vynosu.'”® I pies to se v poslednich letech Polsku

dafi kritérium urokovych sazeb splnovat.

5% EMU convergence criterion series: Maastricht criterion bond yields. Eurostat [online]. [cit. 2016-12-

17]. Dostupné z: http://bit.ly/2hbvEYC

'53Slovakia Credit Rating. TRADING ECONOMICS [online]. [cit. 2016-12-17]. Dostupné z:
http://www.tradingeconomics.com/slovakia/rating

156 REPUBLIC OF POLAND: 2015 ARTICLE IV CONSULTATION—PRESS RELEASE; STAFF REPORT:
INFORMATIONAL ANNEX; AND STATEMENT BY THE EXECUTIVE DIRECTOR. International
Monetary Fund [online]. 2015 [cit. 2016-12-17]. Dostupné z: http://bit.ly/2gLBOOd.
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Stejné jako u predeslych kritérii, také v ptipad¢ urokovych sazeb si nejhtife ze zemi
V4 pocind Mad’arsko. V daném kritériu nebylo dlouho dosahovano poZadovanych
hodnot. Spatné vysledky jsou dany piedeviim vysokou mirou zadluZeni zems. Tato
situace snizuje diveéru investori v mad’arské vladni dluhopisy a udrzuje vysokou miru
vynost. Ukaznéné¢jsi fiskalni politika v poslednich letech, kterd zemi pfinesla lepsi
hodnoceni ratingovych agentur'”’, znovu ziskava divéru investori a tlaéi vynosy

vladnich dluhopisi k niz§im hodnotam.

2.4.4. Kurzové kritérium

Stabilitu kurzového vyvoje jsem sledoval na zaklad¢ grafického vyvoje sménného
kurzu a dat Evropské centralni banky. Krom Slovenska se zadnad ze zemi V4 prozatim
nezapojila do systému ERM II. Pro zkoumani plnéni tohoto kritéria je tedy tfeba stanovit
hypotetickou centralni paritu. Tu jsem stanovil jako prosty primér z primérnych ro¢nich
nomindlnich kurzii za obdobi od roku 2005 do roku 2015. Graficky je tedy vyvoj
nomindlniho kurzu doplnén o celou ¢aru, znacici hypotetické centralni parity a o
prerusované cary, které ohranicuji oscilaéni pasma + 15 %.

Kurz Ceské koruny viaci euru se za poslednich deset let pohyboval v ramci
vymezeného oscilaéniho pasma. Hypoteticka centralni parita byla stanovena na 26,64 K¢
za euro. Ze stanovené¢ho pasma se koruna nevychylila ani v obdobi ekonomické krize.
Pokud bychom se zaméfili na posledni dva roky, tedy pozadavek stanoveny
Maastrichtskymi kritérii, musime konstatovat, ze Cesk4 republika danou podminku
nespliluje. Kurz koruny se sice pohybuje ve stanoveném pasmu, ovSem dal§i podminka,
ze by tuzemska centralni banka neméla devalvovat bilateralni sménny kurz, jiz splnéna
nebyla. V listopadu 2013 se CNB rozhodla devalvovat domaci ménu, aby se tak piiblizila

svému inflaénimu cili. V tomto rezimu pokraduje Ceské narodni banka i nadale.'*®

THungary Credit Rating. TRADIN ECONOMICS [online]. 2015 [cit. 2016-12-17]. Dostupné z:
http://www.tradingeconomics.com/hungary/rating

158 CNB pri chuti. Rijnové intervence byly druhé nejvyssi. Roklen24 [online]. 2016 [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hoLpPw
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Graf¢.9: Vyvoj nominalniho ménového kurzu EUR/CZK v letech 2000-2015
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Zdroj: ECB"’

V porovnani s ceskou korunou je polsky zloty mnohem volatiln€j$i ménou. Velkym
vykyvim byl vystaven ptfedevsim v krizovych letech, kdy zna¢né oslabeni polské mény
znamenalo razantni pokles srovnatelné cenové urovné vaci zemim EU-15(viz. vyse:
kapitola transmisni mechanismy cenové konvergence). V poslednich letech je vyvoj
zlotého pomérné stabilni a pohybuje se pobliz stanovené centralni parity. Na rozdil od
Ceské republiky neni polskd ména ovlivnéna umélymi zasahy ze strany centralni banky,
ovSem urychlené pfijeti spolené mény neni podle nékterych predstaviteli Polské

centralni banky vhodné.'®

%% Euro foreign exchange reference rates: Czech koruna. European Central Bank [online]. [cit. 2016-12-
17]. Dostupné z: http://bit.ly/2hJ8Uj1

10 Poland will never join a "burning' eurozone, says central bank governor. The Telegraph [online]. 2015
[cit. 2016-12-13]. Dostupné z: http://bit.ly/1MscbOX
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Graf ¢.10: Vyvoj nominalniho ménového kurzu EUR/PLN v letech 2000-2015
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Zdroj: ECB'"

Mad’arsko, stejné jako Polsko a Cesko, neni v sou¢asné dobé zapojeno do systému
ERM 11 a stejné jako ob€ zminované zemé& (Polsko pfedevs§im) byl kurz tamni mény silné
zasazen negativnim vyvojem v obdobi let 2008 a 2009. Ptesto, Ze se od této doby daii
udrzovat kurz ve stanoveném oscilaénim pasmu (pii hypotetické parité 277,74 forintil za
euro), neni ani v pifipadé Madarska pfijeti eura aktualni zélezitosti. V roce 2013
Mad’arsky premiér Viktor Orban prohlasil, Ze se Mad’arsko nevzda forintu pfinejmensim

do té doby, nez zemé dosahne 90 % ekonomické urovné zemi eurozony.'*

1" Euro foreign exchange reference rates: Polish zloty. European Central Bank [online]. [cit. 2016-12-17].

Dostupné z: http://bit.ly/1SZY6MS8
12 Orbdn: Hungary will keep forint until its GDP reaches 90% of eurozone average. Politics.hu [online].
2013 [cit. 2016-12-13]. Dostupné z: http://bit.ly/2ht4OfL
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Graf ¢.11: Vyvoj nominalniho ménového kurzu EUR/HUF v letech 2000-2015
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Zdroj: ECB'®

Slovensko se jako jediny stat ze zemi V4 odhodlalo pro vstup do systému ERM II
a od roku 2009 pouziva spole¢nou evropskou ménu. V tomto piipad¢ tedy neni tfeba
stanovovat hypotetickou centralni paritu a vyuzijeme zde realné udaje. Prvni centralni
parita, z listopadu roku 2005, byla stanovena na 38,45 slovenskych korun za euro.
Hodnota kurzu v tomto obdobi byla stabilni a pfili§ se nevzdalila od stanovené parity.
Prvni zména centralni parity probéhla v bifeznu roku 2007 a byla stanovena na 35,45 SKK
za euro. V celém obdobi se kurz slovenské koruny pohyboval mirné pod stanovenou
hodnotou. Posledni zména probéhla v kvétnu roku 2008 a stanovila finalni paritu na
30,126 SKK za euro.'® Od této hodnoty se kurz jiz vyrazngji neodchylil.'®> Dany
pozadavek tedy Slovensko plnilo od roku 2005 az do roku 2009.

'S Euro foreign exchange reference rates: Hungarian forint. European Central Bank [online]. [cit. 2016-
12-17]. Dostupné z: http://bit.ly/2gVs20y

14 Slovdci maji novou centrdlni paritu: 30,126 SKK za euro. Aktualn&.cz [online]. [cit. 2016-12-13].
Dostupné z: http://bit.ly/2hAofpP

15 Convergence Report 2008. European comission [online]. 2008 [cit. 2016-12-13]. Dostupné z:
http://bit.ly/2gw70pC
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Zavér

Cilem prace bylo vyvratit ¢i potvrdit hypotézu, zda ve sledovaném obdobi let 2000-
2015 dochazelo k piiblizovani ekonomické urovné zemi V4 k vyspélejsim statim EU-15.
Zavérem prace muzeme konstatovat, Ze vzhledem k vychozimu roku 2000 doslo
k ptiblizeni jak hospodafské, tak cenové urovné zemi V4 k vyspélejSim statim EU-15.
Cely proces vSak nemiizeme oznalit za staly a rovnomérny. PfedevSim piiblizovani
cenové hladiny bylo u vétSiny statii V4 negativné ovlivnéno svétovou hospodatskou krizi.

Vychozi pozice jednotlivych stati ve sledovaném obdobi byla ovlivnéna predeslym
vyvojem v 90. letech. Na pocatku transformace se zemé¢ V4 potykaly s ekonomickym
autarkniho trhu RVHP a jednak slabou doméci poptavkou, kterd plynula z rapidniho
zvyseni spotiebitelskych cen. Ekonomicky vyvoj dalSich let byl z ¢asti ovlivnén zvolenou
metodou ekonomické transformace. PredevSim Mad’arsko, které vsadilo na tzv.
gradualistickou metodu, se potykalo s dlouhotrvajici inflaci. Nejvyssi ekonomickou
tiroveni po celé obdobi 90. let vykazovala Ceska republika. Tuto pozici dokéazala udrzet
do noveého tisicileti 1 pfes ekonomickou recesi v letech 1997 a 1998.

V celém sledovaném obdobi doslo k pfiblizeni ekonomické urovné stath V4
k vyspélejsim zemim EU-15 a lze tedy fici, ze doSlo jak k redlné, tak nomindlni
konvergenci vzhledem k roku 2000. Dynamika téchto procesii vSak byla zna¢né rozdilna
v jednotlivych letech a cely proces nejde povazovat za zcela kontinuélni. Konvergence
byla naruSena piedevS§im ekonomickou krizi, kterd zpomalila pfiblizovani ekonomické
urovné (mefené HDP na obyvatel v PPP) a témét zcela zastavila, ¢i dokonce odvratila,
postup konvergence nomindlni.

Vyvoj ekonomiky byl u jednotlivych statl V4 rozdilny. Vychozi uroveii Ceské
republiky znacné prevySovala ostatni zemé V4, kdyz v roce 2000 dosahovala 61,6 %
pruméru zemi EU-14, tedy o 15-20% vice nez zbylé zemé V4. Za stézejni z hlediska
ekonomického ristu mizeme oznacit obdobi let 2000-2008, kdy se ekonomicka uroven
Ceska a Polska, méfena HDP na obyvatele v parité kupni sily, pfibliZila o cca 12 % a
Mad’arska piiblizné¢ o 11 %. Nejrychleji konvergujicim staitem v tomto obdobi bylo
jednoznaéné Slovensko, které se ptiblizilo vyspélejSim zemim o 21 %. Tamni pramérny
ekonomicky rast dosahoval 5,7 % ro¢né. Rist HDP tahla vysoka spotfeba domdacnosti, a

wewvr

obdobi byl sektor primyslu, ktery hral kli¢ovou roli také v Ceské republice. Rychly
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hospodaisky rast, ktery se u ostatnich statti pohyboval v priméru okolo 4 %, byl pterusen
ekonomickou krizi. Tento problém vyraznéji nepocitilo Polsko, které diky specifickému
a rozsdhlému vnitinimu trhu, vykazovalo stabilni ekonomicky riist okolo 3 % 1 v Casech
krize, coz zpusobilo, ze pravé toto obdobi je pro Polsko nejpodstatnéjsi z hlediska
dohanéni vyspélejsich stati. V ostatnich statech méla krize znacné€ negativni dopad na
dynamiku konvergencnich procest. Krom jiz zminéného Polska se v pokrizovém obdobi
dockala CR a Slovensko pfiblizné tfetinového, Mad’arsko asi poloviéniho, pfiblizeni z
hlediska HDP na obyvatele v PPP v porovnani s piedeslym obdobim.

Pro hlubsi analyzu konvergence je nutno zkoumat problém pomoci alternativnich
nastrojl, resp. takovych, které reflektuji charakter ekonomik V4, tedy malych otevienych
ekonomik. Hruby narodni diichod, ktery zaznamenava piesun prvotnich dichodi do
zahranici, se po celou dobu vyvijel méné ptiznivé nez HDP. Nezanedbatelna cast dichodl
tedy odchazi do zahrani¢i. Tento problém je nejvyrazngjsi v piipadé Ceské republiky, kde
v poslednich letech ztrata prvotnich dichodt dosahuje okolo 7 % HDP roc¢né. U ostatnich
zemi dochazi ke stejnému problému, ktery ovSem neni tak vyrazny. Tento odliv diichodt
je v ptipadé CR do jisté miry kompenzovan pozitivnim vyvojem sménnych relaci se
zahrani¢im. Rust realného hrubého domaciho diichodu piedbihal v CR rist HDP
predevsim v letech 2001-2005, kdy tento rozdil ¢inil v praméru 0,7 % a odliv prvotnich
dichodt tak nedokézal zcela nahradit. V ostatnich zemich byl navic tento vyvoj viceméné
neptiznivy. Jednim z nejpodstatnéjSich faktorti, ktery ovliviiuje vySi dosazené
ekonomické trovné je produktivita prace. V roce 2000 se produktivita prace nachazela
na cca 47 % tGrovné zemi EU-15 v p¥ipadé CR a SK, 43 % v ptipadé Mad’arska a dokonce
37 % v ptipad¢ Polska. Za sledované obdobi doslo k nartstu produktivity prace, ktery byl
rychlej$i nez u zemi EU-15. I pfes to je tento rozdil stile velmi znatelny a hodnoty zemi
Visegradské Ctyiky se ani zdaleka neptiblizuji vybranym vyspélejsSim zemim. V ptipadé
Polska dosahuje produktivita prace stale pfiblizné poloviny priméru EU-15. Rast
produktivity je dan z velké ¢asti charakterem ekonomiky a skladbou investic. Zatimco
Polsko je stidle pomérné zemédélska zemé, Slovensko, které diky jiz zminovanym
investicim do technologicky naro¢nych odvétvi, zaznamenalo zna¢ny nartist produktivity
prace a v soucasné dobé dosahuje hodnoty okolo 67 % priméru zemi EU-15, cozZ je
nejvice ze zemi V4. Dal§im faktorem, ktery pfiznivé ovliviiuje dosazenou ekonomickou
tiroven predeviim Ceské republiky, je mira zaméstnanosti. Ta je zde vy$§i ne v ostatnich

zemich V4 a dokonce pievysuje priméer zemi EU-15. Ostatni zemé se béhem poslednich
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patnacti let vyrazné piiblizily hodnotam starych ¢lenskych zemi. Dlouhodobé je mira
zaméstnanosti ovlivnéna spise institucionalnimi faktory.

V ptipadé cenové konvergence je 1 zde znacny rozdil mezi zemémi V4 a
vyspélejsimi staty, kde je srovnatelna cenova hladina celkového HDP vyssi o 40-45 %.
Vyse srovnatelné cenové hladiny je u zemi V4 ovlivnéna relativné niz§imi cenami vetejné
spotfeby. Znacné odlisna cenova hladina je také pozorovatelnd u jednotlivych skupin
statkli, pfiCemz nejvysSich hodnot dosahuji mezindrodné¢ obchodovatelné statky,
predevsim odévy, potravina a ndpoje. Relativné vyssich hodnot CPL, kterd je velmi blizka
zemim EU-15, dosahuji vybrané polozky hrubého kapitalu, pfedevsim stroje a zatizeni.
Ty totiZ pochdzeji z velké ¢asti z dovozu.

I v ptipadé nominalni konvergence byl vyvoj znacn€ ovlivnén vypuknutim
ekonomické krize. VySe srovnatelné cenové hladiny zaznamenala (krom Slovenska) po
roce 2008 vyrazny pokles, kdy tyto hodnoty ptetrvavaji dodnes. Také zde byl vyvoj lehce
odli$ny u jednotlivych statd. Zatimco v piipadé Ceské republiky byl infla¢ni diferencial
témef nevyznamny po celé sledované obdobi, u ostatnich statti, pfedevsim pak Slovenska
a Mad’arska, hral vyznamnou roli v obdobi pted rokem 2008. V nasledujicich letech je
tento kanal velmi nevyrazny a mira inflace se u zemi V4 pftilis neodchyluje od primeéru
zemi EU-15. Toto zjisténi je stézejni predevsim pro Slovensko, které v roce 2009 piijalo
euro a cely proces cenové konvergence tak probihd prave skrze inflacni diferencial. Jako
do roku 2008 u vSech zemi V4 s vyjimkou Mad’arska a byly pfi¢inou vyrazného vzestupu
srovnatelné cenové hladiny piedev§im v poslednich predkrizovych letech. Vyvoj
nominalni konvergence sménny kurz zna¢né ovliviiuje 1 v poslednich letech, kdy diky
nevyraznému inflaénimu diferencialu vyvoj srovnatelné cenové hladiny zévisi pravé na
vyvoji sménnych kurzi. Vzhledem k oslabovani jednotlivych domécich mén vici euru
dochazi k cenové divergenci meéfené CPL celkového HDP.

Zavér prace mapuje plnéni Maastrichtskych konvergenénich kritérii, které Casto
byvaji oznacovany jako kritéria nominalni konvergence. Obecné mizeme fici, ze
nejmensi problémy s plnénim téchto podminek mé Ceska republika a také Slovensko. To
se taky jako jediné ze zemi V4 stalo Clenem eurozony. Naopak nejvétsi problémy mélo
Mad’arsko, ovSem 1 zde se situace v poslednich letech zlepSila. Nebyt ménovych
intervenci, spliiovala by Ceska republika tyto stanovené podminky. Mohla by se stat

¢lenem eurozony a pouzivat spolecnou evropskou ménu. Podminky splituje napt. také
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Polsko. Vzhledem k vyse uvedenym zavéram, kdy Ceska republika dosahuje jen cca 77
% ekonomické urovné zemi EU-14 a ptiblizné¢ 60 % cenové urovné zemi EU-15
(v pripadé Polska dokonce jen 63 % a 53 %), je dle mého nazoru na misté diskuse o

vhodnosti téchto podminek.
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