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Abstrakt:

Cilem préace je ukazat hlavni tendence a zakladni rysy vyvoje ¢eské ekonomiky v letech
1996-2005. Tézistém je zkoumani rastové vykonnosti, faktord na strané nabidky a poptav-
Ky, makroekonomické stability a procesu konvergence. V kapitole 1. jsou analyzovany
zakladni tendence makroekonomického vyvoje CR s dirazem na ekonomicky rist méreny
riznymi zpasoby. Kapitola 2. zkouma nabidkovou stranu ekonomiky a hlavni riistové fak-
tory v ¢lenéni na préaci, kapital a souhrnnou produktivitu faktort. DalSi kapitola se zabyva
zménami ve struktufe poptavky, a to nejen v domacich, ale i v mezinarodné srovnatelnych
cenach, redlnym rastem jednotlivych slozek poptavky a jejich pfispévkem k rastu HDP.
Makroekonomickd stabilita je ve 4. kapitole posuzovana na zakladé vztahu domaci po-
ptavky a domaci nabidky a z hlediska vztahu narodnich Gspor a domacich investic, kte-
ry se odrazi ve vnéjSi ekonomické rovnovaze. Posledni kapitola se vénuje procesiim real-
né a nominalni konvergence Ceské republiky k pramérmé drovni Evropské unie.

Kli€ova slova: hruby doméci produkt, realny hruby doméci dichod, ekonomicky rist, ana-
lyza poptavky, saldo bézného Uétu, Uspory a investice, nominalni a realna konvergence
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1. Uvod

Hospodaisky vyvoj a proces transformace Ceské republiky jsou predmétem fady studii
jak mezinarodnich organizaci, tak dalSich analytickych pracovist. Zpravidla se klade
duraz na ekonomicky rast mereny realnym rastem hrubého domaciho produktu (HDP).
Ten vSak nedava Uplny obraz o vyvoji ¢eske ekonomiky. Pii hlubsi analyze musime
rozliSovat rtizna obdobi i razny zpasob méteni ekonomické vykonnosti zemé. Musime
brat v ivahu nejen oblast vyroby, ale i dalSi oblasti hospodarského Zivota. Teprve kom-
plexnost pohledu v Sir§im mezinarodnim kontextu umozni dospét ke zdavodnénym
zaveram, které mohou byt relevantni pro tvorbu hospodarské politiky.

Predkladana studie se snazi poskytnout nékteré analytické a empirické poznatky, které
vyplynuly ze zkoumani vyvoje ¢eské ekonomiky v letech 1996-2005. Analyza se zamg-
fila v souladu s vyzkumnym projektem Centra vyzkumu konkurenéni schopnosti ¢eské
ekonomiky na zkoumaéni rastové vykonnosti, faktora na strané poptavky a nabidky,
makro-ekonomickeé stability a procesu redlné a nominalni konvergence. DuleZitym kri-
tériem bylo mezinarodni srovnavani se zemémi EU. Préce je soucéasti dlouhodobého
a Siteji koncipovaneho vyzkumného projektu zamétreneho na konkurenceschopnost ces-

ké ekonomiky abude pokracovat v priStich letech hlubSim zkoumanim vyvojovych
tendenci ceské ekonomiky, jejich mezinarodnim srovnanim i faktora je podminujicich.

Vstupni kapitola se zabyva ristovou vykonnosti ¢eské ekonomiky, povaZovanou
za souhrnné vyjadreni konkurenceschopnosti zemé, zduraznuje strategii podpory eko-
nomického rastu a zkouma rastovou vykonnost v letech 1996-2005 métenou redlnym
rastem HDP a alternativnimi ukazateli redlného dachodu. Z faktora rastu ceské ekono-
miky se podrobng¢ji zabyva vlivem ptimych zahrani¢nich investic.

V kapitole o nabidkové strané ekonomiky je zkouman vliv faktora prace, kapitalu a sou-
hrnné produktivity faktord v letech 1996-2004. Rust realného HDP CR je dezagregovan
na zékladni narodohospodarska odvétvi s kvantifikaci jejich prispévka k rastu makroe-
konomické souhrnné produktivity faktoru.

Kapitola zabyvajici se vyvojem poptavky zkouma zmény ve struktuie poptavky, a to
nejen v domacich, ale i v mezinarodné srovnatelnych cenéch, redlny rast jednotlivych
slozek poptavky a jejich prispévek k ristu HDP.

Kapitola o makroekonomickeé stabilité je posuzovana na zakladé vztahu domaci poptav-
Ky a doméci nabidky a z hlediska vztahu ndrodnich uspor a domacich investic. Mezera
mezi Usporami a investicemi je dale zkoumana podle zakladnich institucionalnich sekto-
ra ekonomiky. Vnitini rovnovaha je posuzovéna i ve vztahu k vnéjsi ekonomicke rov-
novaze.

Posledni kapitola je vénovana prubéhu konvergence ceské ekonomiky k urovni EU.
Ukazuje odlisny prubéh konvergence ve druhé poloving 90. let (vzdalovani) a na pocéat-
ku nového stoleti (rychlé priblizovani). VSima si rozdilt mezi vykazovanym piedstihem
v tempech rastu HDP ve stalych domacich cenach a skutec¢nou rychlosti realné konver-
gence, meiené v béZznych paritach kupni sily. Za tim G¢elem zavadi novy pojem ,,kon-
vergenénich” temp rastu. Krome¢ tradi¢niho ukazatele HDP posuzuje téZ vyvoj ukazate-
le realného duchodu, podle kterého se poradi sledovanych zemi na ristovém Zebticku
vyznamné meéni.
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2. Ekonomicky rast

Kapitola se zabyva rastovou vykonnosti ceské ekonomiky, kterd je pokladana za sou-
hrnné vyjadieni konkurenceschopnosti zemé. Ekonomicky rust je vysledkem pusobeni
mnoha raznorodych faktora (politickych, institucionalnich, inovacnich, technologic-
kych, lidskych) a na jeho vyvoji zavisi ekonomicka uroven zemé a proces realné kon-
vergence k Urovni vyspélych zemi. Téziste kapitoly je ve zdaraznéni strategie podpory
ekonomického rastu a ve zkoumani rastové vykonnosti v letech 1996-2005 métené

realnym rastem HDP a alternativnimi ukazateli redlného dachodu.
2.1 Ekonomicka vykonnost a strategie jeji podpory

Rastova vykonnost patii k zakladnim hlediskam, podle nichZ se posuzuje hospodéaisky
rozvoj zemé a to, jak jsou zem¢ uspesné v jednotlivych obdobich a v mezinarodnim
meétitku. Ekonomicka vykonnost zemé v delSim ¢asovém horizontu je velmi Uzce spoje-
na s jeji konkurenceschopnosti. Rast konkurenceschopnosti je podminén vyuzitim kva-
litativnich rustovych faktori a projevuje se ve vysSi ekonomické vykonnosti. Vyssi
rastova dynamika zvySuje ekonomickou silu a Uroven zem¢ a tim i dostupnost zdroji
pro podporu kvalitativné zaloZenych aktivit. Zemé se tak maze dostat do zdravého ko-
lobéhu zdroja, jejich vyuziti a efekta, ktery zajisStuje udrzitelny rast Zivotni Urovné
a bohatstvi ve stabilnim makroekonomickém ramci. Problémem hospodéaiské politiky
je, jak pomoci nastartovat prechod na dlouhodobé udrZitelnou solidni ekonomickou
vykonnost zaloZenou na zdravych zékladech.

Tomuto ucelu slouzi v ramci EU Lisabonska strategie, prijatd na zasedani Evropské
rady v Lisabonu v roce 2000. Ve strategii byl vytycen dlouhodoby cil stat se nejkonku-
renceschopnéjsi a nejdynamictéjsi znalostné zaloZzenou ekonomikou na svété, schopnou
dosahovat udrZitelného ekonomického ruastu s vice a lepSimi pracovnimi misty a s vetsi
socialni kohezi. Strategie sestdva z osmi hlavnich ¢asti: vytvoreni informacni spole¢nos-
ti pro vSechny, vytvoreni evropského vyzkumného prostoru, odstranéni prekézek pro
podnikani, zejména pro malé a stiedni podniky, provedeni ekonomické reformy, spoje-
né s dokonc¢ovanim vnitiniho trhu, vytvoreni integrovanych financnich trha, lepsi koor-
dinace makroekonomické politiky, provadéni aktivni  politiky zaméstnanosti
a modernizace evropského socidlniho modelu. Zasedani ve Stockholmu (2001) jesté
piipojilo dalSi bod — udrzitelny rozvoj a kvalita Zivota. VSechny tyto ¢innosti jsou sce-
leny do tti hlavni programi obnovy EU — hospodéaiského, socialniho a environmental-
niho.

Pocatkem roku 2005 bylo pInéni vytycenych cili, které je prevazné v kompetenci jed-
notlivych vlad, kriticky piehodnoceno a konkretizovano (viz tzv. Kokova zprava
a nasledujici jednani Evropské rady). Obecné stanovené cile, které byly shledany jako
piilis ambicidzni, byly zredlnény a soustiedény do hlavnich priorit — ekonomického
rastu a stimulace zaméstnanosti. Pro rust je rozhodujici podpora znalosti a inovaci,
ale téZ otevieni trha a zjednoduSeni regulacniho prostiedi.

Strategie bude realizovana ve tiech hlavnich oblastech:
e rozSiteni a prohloubeni vnitiniho trhu, zlepSeni evropskych a vnitrostatnich
pravnich piedpist, zajisténi otevieného a konkurenéniho prostiedi na trzich

vy

v Evropé i mimo ni a rozSiteni a zlepSeni evropské infrastruktury vnitiniho trhu;
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e opatieni smeétujici ke zvySeni a zlepSeni investic do vyzkumu a vyvoje, usnad-
néni inovaci, zavadéni informacnich a komunikacnich technologii a udrzitelného
vyuzivani zdroju;

e podpora vstupu vétSiho mnozstvi lidi na trh prace a modernizace systéma soci-
alni ochrany, zajisténi vetsi pruznosti trht prace a vyssich investic do lidského
kapitalu, vedoucich k vyssSi Grovni vzdélavani a kvalifikace, restrukturalizace
¢innosti, zvyseni profesni a izemni mobility a usnadnéni migrace v ramci EU.

Pro zajisténi potiebné koordinace ceska vlada schvalila Narodni Lisabonsky program,
ktery se soustied’'uje na pokracovani reformy verejnych financi, vytvaieni prostiedi sti-
mulujiciho védu, vyzkum a inovace, na rozvoj infrastruktury (dalnice, internet apod.)
a na zjednodu$eni regulaci pii zlepSovani podnikatelského prostiedi (Upadkovy zakon,
urychleni zapisu do obchodniho rejstriku, vétsi smluvni volnost v pracovné pravnich
vztazich, stropy pojistného na sociélni zabezpecéeni apod.).

Se vstupem do Evropské unie a jiZz v procesu ptipravy se Ceska republika zapojila do
procesu vzajemné koordinace hospodaiskych politik (tzv. ,,Broad Economic Policy
Guidelines™), které se tykaji vzdy triletého obdobi a postupné se aktualizuji. Rozhodnu-
ti, tykajici se hospodarské politiky, podléhaji posuzovani v organech EU, které k nim
vydavaji sva doporuceni, a to az na nejvyssi Grovni v Evropské radé. V tomto ramci
podle instrukci organia EU (ECFINu) zpracovavaji vlady Konvergencni programy (diive
Predvstupni programy), tykajici se piedevsim fiskalni politiky na obdobi pristich 3 let,
které jsou pravideln¢ ro¢né¢ aktualizovany a dale tzv. Narodni plany reforem nahrazujici
diivejsi Cardiffske zpravy a Narodni akeni plany zaméstnanosti. Zavazky vlad, vyjadie-
né v téchto materialech, jsou pravidelné kontrolovany a pii jejich neplnéni jsou zemé
vystaveny ur¢itym dohadovacim proceduram (napi. pii prekroceni stanovené hodnoty
deficitu vetejnych rozpocta).*

Jednim z nejdulezitéjSich spolecnych dokumentid EU o hospodarské politice je Finanéni
perspektiva (v soucasnosti se pripravuje pro léta 2007-2013). Se zamérem zajistit co
nejucelnéjsi vyuziti prostredka z fondta EU piipravila ¢eskd vlada na stejné obdobi
vlastni dokument Strategie hospodaiského rastu Ceské republiky (SHR),? v némz se
soustied’uje na konkrétni opatieni ke zrychleni ekonomickeho rastu a uspiSeni realné
konvergence k vyspélym zemim EU. Podrobngjsi analyze tohoto dokumentu se vénu-
jeme v subkapitole 6.4. Kromé toho vlada CR spoleéné s CNB pripravila Strategii pii-
stoupeni k eurozong, Strategii udrzitelného rozvoje a dalSi dokumenty pro strednédoby
¢asovy horizont.

2.2 Ekonomicky rist CR

Hospodaisky rast CR je prevazné vniman jako pomaly, zejména ve srovnani se soused-
nimi stredoevropskymi zemémi. Tento obraz je vSak zjednoduSeny. Pii hlubsi analyze
musime rozliSovat razna obdobi i razny zpasob méieni ekonomické vykonnosti zemé.
Pak se ukaze, Ze v poslednich letech je tempo rastu ¢eské ekonomiky podstatné rychlej-
Si, neZ je pramér zemi EU, a dostava se na Uroven sousednich stiedoevropskych zemi.

! Sankce jsou v pripad& piekrogeni stanoveného limitu uplatnény pouze v piipadé zemi tvoiicich eurozé-
nu. V ostanich pripadech nésleduje pouze upozornéni Komise na rozpor mezi cili a skute¢nymi stavem
v daném zemi.

2 Viz Vlada CR, 2005. Dokument vzala vldda na védomi v gervenci 2005, podléha jests schvéleni v ramci
procedury EIA.
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V piipade, Ze ekonomickou vykonnost budeme méfit ukazatelem realneho hrubého do-

maciho dtchodu, dostaneme jesté priznivejsi vysledky.

Zéakladnim a nejvice pouzivanym ukazatelem charakterizujicim hospodéaisky rast doma-
ci ekonomiky je hruby doméci produkt (HDP) pogitany ve stalych cenach.® Podle
tohoto ukazatele dosahovala CR dlouhodobé relativné nizkou rastovou vykonnost.
V letech 1996-2004 ¢inil pramérny roéni rast HDP v CR pouze 2,1 % a CR se umistila
az na 22. mist¢ z 25 zemi EU. Toto tempo rastu zhruba odpovidalo pramérnému ro¢ni-
mu rastu HDP v zemich EU-15 jako celku. To vedlo k tomu, Ze se ekonomicka droven
CR méfena HDP v parité kupniho standardu na obyvatele vaci pramérné Grovni EU-15
za poslednich 10 let prakticky nezmeénila. V ramci této dekady vSak musime rozliSovat
dvé razné periody: obdobi 1996-1999 vyznacujici se velmi pomalym rastem HDP (v
praméru necelé 1 %) a obdobi 2000-2004 charakterizované vyraznym zrychlenim rastu
HDP (v praméru na 3,2 %).

Obdobi 1996-1999 bylo siln¢ poznamenano recesi ¢eské ekonomiky v letech 1997-
1998, ktera nepiiznivé ovlivnila celkovy hospodaisky vyvoj CR ve druhé poloving
90. let. V tomto obdobi pasobila na ¢eskou ekonomiku fada brzdicich faktord:
e strukturélni deformace z minulosti s prevahou téZzkého pramyslu a méalo konku-
renceschopnymi pramyslovymi odveétvimi;
e problematicka cesta privatizace, kterd odkladala nezbytnou restrukturalizaci
podnika;
e institucionalni piekazky, zejména kriticka situace bankovniho sektoru;
e slaby priliv ptimych zahrani¢nich investic;
e stagnace investic;
e restriktivni hospodaiska politika.

Nestabilni politicke prostiedi a piehnan¢ restriktivni a nekoordinovand ménova a fiskal-
ni politika v letech 1996 a 1997 vyvrcholila ménovou krizi v kvétnu 1997 a recesi ¢eské
ekonomiky. CR tak jako jedina ze viech zemi EU zaznamenala v letech 1997 a 1998
absolutni pokles HDP. Fakticka stagnace ¢eské ekonomiky ve druhé poloving 90. let
znamenala nejen zbrzdéni procesu realné konvergence, ale vzdaleni se od pramérnée
ekonomické Urovné zemi EU-25. To kontrastovalo s vyvojem v ostatnich stredoevrop-
skych tranzitivnich zemich, kde naopak proces realné konvergence Uspésné probihal.

V letech 2000-2005 se ekonomicky ruast znacné zrychlil v disledku piiznivého pasobe-
ni n¢kterych faktoru:

e silny ptiliv ptimych zahrani¢nich investic a rostouci vyznam podnika pod za-
hrani¢ni kontrolou;
rychly rast domacich investic a exportu;
kultivace institucionalniho prostiedi s pfipravou vstupu a se vstupem do EU;
privatizace a restrukturalizace bank (konsolidace tohoto sektoru);
prorustova hospodaiska politika (sniZujici se Urokové miry a expanzivni fiskalni
politika).

Na druhe strané pusobily i brzdici faktory jako relativné stale nizka kvalita institucio-
nalniho prostredi, nefeSené legislativni otdzky (zakon o uUpadku), piemira regulace, ne-

3 Metodické vymezeni, problémy meteni i zakladni Gdaje o tomto ukazateli nalezne &tenar v Kadetrébkova
a kol., 2005, s. 7.
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dostatecna inovacni aktivita, zaostavani v oblasti védy a vyzkumu i pomalé zvySovani
kvality lidskych zdroju.

CR se v ramci zemi EU posunula do stiedu peletonu, v jehoZ &ele jsou pobaltské repub-
liky nasledované Irskem a Slovenskem (viz obrazek 1). To se projevilo v urychleni re-
alné konvergence méiené HDP na obyvatele v parité kupni sily ve vztahu k EU. Rozdil-
na rastova dynamika HDP CR a ostatnich zemi EU v letech 1996-1999, 2000-2004
a v celém obdobi je uvedena v tabulce 1.

Obréazek 1: Priamérné roéni tempo rastu HDP v obdobi 2001-2004 (v %)
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Pramen: Kaderabkova a kol., 2005, s. 13.

Agregované udaje za EU-25 jsou ovlivnény vahami jednotlivych zemi, které EU-
ROSTAT pocita z vySe HDP v eurech piepoétenych z narodnich mén béznymi smeén-
nymi kurzy. Vzhledem k podhodnoceni téchto kurza vaci paritam kupni sily jsou vahy
mén¢ vyspélych zemi s niZsi cenovou hladinou podhodnoceny. Tak napt. podil novych
¢lenskych zemi EU ze stredni a vychodni Evropy ¢inil v roce 2004 v trznich kurzech
pouze 4,5 %, avSak v parité kupni sily 8,4 %. Jejich prispévek k celkovému rastu EU je
proto niZ8i, neZ by byl v ptipadé pouZiti vah vypoctenych z parit kupni sily.

Postupné oZiveni hospodaiského rastu prozatim vyvrcholilo v roce 2004, kdy rast HDP
dosahl 4,7 %, a v roce 2005, kdy se o¢ekava rist kolem 5 %. Vyvoj za tti ¢tvrtleti roku
2005 byl z hlediska rastu ceské ekonomiky velmi piiznivy, protoZe reélny rast HDP
ve vySi 5,0 % zna¢né piekrocil pramérny roéni rast v uplynulych letech. Tato rastova
dynamika byla nejen vysoko nad rastem HDP v zemich eurozony (1,3 %), ale piedcila
i rast v ostatnich stiedoevropskych zemich (krom¢ Slovenska, které za tti ¢tvrtleti roku
2005 vykazalo rast 5,5 %).

Ekonomicky rist CR se nejen vyrazné zrychlil, ale stal se zdravéjsi z hlediska rastovych
faktora na stran¢ nabidky i poptavky. Restrukturalizace a modernizace na nabidkové
strané byla urychlena silnym prilivem piimych zahrani¢nich investic, které posilily in-
vestice a vyvozy, jezZ se staly tahounem rustu na poptavkoveé strang.
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Tabulka 1: Realny priamérny roéni rist HDP (v %)

1996-2004 | 1996-1999 | 2000-2004
EU-25 2,3 2,6 2,1
EU-15 2,2 2,5 2,0
Belgie 2,2 2,4 2,0
Ceska republika 2,1 0,9 31
Dansko 2,0 2,7 15
Estonsko 6,2 5,0 7,2
Finsko 3,6 4,6 2,8
Francie 2,3 2,6 2,1
Irsko 7,7 9,8 6,1
Italie 15 1,6 1,3
Kypr 34 3,5 34
Litva 5,8 4,3 71
LotySsko 6,3 5,0 7.4
Lucembursko 52 6,6 40
Mad’arsko 3,8 3,7 3,9
Malta 2,4 4,1 1,1
Némecko 1,4 1,7 1,2
Nizozemsko 2,4 3,8 1,3
Polsko 41 54 3,1
Portugalsko 2,5 4,1 1,2
Rakousko 2,3 2,8 1,8
Recko 3,9 32 4.4
Slovensko 41 4,1 41
Slovinsko 3,9 44 3,4
Spanélsko 3,6 38 35
Svédsko 2.7 3,0 25
Velka Britanie 2,9 3,0 2,8

Poznamka: Udaje nejsou pIné srovnatelné vzhledem k tomu, Ze zemé& postupné prechéazeji na vypoéty
HDP v cenach ptedchoziho roku a na standardy metodiky ESA 1995 (napi. realokaci FISIMu).
Pramen: Kadetrabkov4 a kol., 2005, s. 13, vlastni vypocty.

V¢tSina analyz mezinarodnich organizaci upozoriuje, Ze rychly ekonomicky rast nemu-
si byt dlouhodobé udrzitelny v pripads, Ze CR nebude fesit ristové bariéry spocivajici
piedevsim v rigidité trhu prace a nereSenych institucionélnich piekazkach, jako je napfi.
slozité legislativni prostiedi pro podnikani. Jak ukazuje analyza institucionalniho pro-
stiedi, inovacni aktivity a kvality lidskych zdroja, zaostavani v téchto oblastech za vy-
spelymi zemémi zapadni Evropy je znacneé a dohanéni vyspélych zemi nemize byt
rychlé. Protoze ekonomicky rist je v soucasnych podminkach CR podminén ristem
souhrnné produktivity faktora a tedy mobilizaci kvalitativnich rastovych faktora
na zakladé pozitivniho posunu ve vySe zminénych oblastech, nelze ocekéavat rychlé
pieklenuti dtichodové mezery CR ve vztahu k pramérné Grovni EU. Z tohoto hlediska
vyhlaSovana tempa ekonomického rastu ve vladni Strategii hospodaiskeho rustu, kterd
by méla zajistit dosazeni pramérné ekonomické arovné EU-25 v roce 2013, ¢i rast HDP
uvazovany v programu ODS Modra Sance, se jevi jako nerealna.

2.3 Vliv primych zahraniénich investic na ekonomicky rast
Moderni ekonomiky jsou vzajemné provazané kapitalovymi toky. Tyto toky nabyvaji

podobu piimych zahrani¢nich investic (PZI), portfoliovych investic i dalsich forem. CR
a ostatni nové clenské zemé EU zaznamenaly vyrazny priliv PZI v 90. letech. Tento
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proces pokracuje i nadale predevSim v souvislosti s privatizaci a restrukturalizaci pod-
nika. Piimé zahrani¢ni investice jsou vyznamnym indikatorem ekonomického klimatu
v mezinarodnim prostiedi a charakterizuji postup globalizace. Podporuji obchodni vy-
ménu mezi staty, vytvaieji a zesiluji vztahy mezi ekonomikami.

Vyvoj PZ1 v mezindrodni komparaci

V Ceské republice zacal byt vliv PZI vyznamnym faktorem vyvoje ekonomiky
az ve druhé poloving 90. let (viz obrazek 2). Vyznamnym podnétem zvySeného piilivu
investic bylo prijeti zakona, zavadéjiciho podporu pro investory. (Zakon o investi¢nich
pobidkach byl schvalen v roce 2000* a poté byl jiz dvakréat novelizovan v letech 2001
a 2003 v souvislosti s piipravou vstupu CR do EU.)* V obdobi do roku 1998 piiliv smé-
foval do piimo prodavanych podnika zahrani¢nim investoraim a do jinym zpuasobem
privatizovanych podniki (SPT Telecom ve vysi téméi 2,5 mld. USD, Skoda Mlada Bo-
leslav apod.). Novych investic na zelené louce (greenfield investment) vak bylo velmi
malo (Matshushita v Plzni s investici 100 mil. USD apod.).

Obrézek 2: P¥iliv a saldo PZI v CR v obdobi 1993-2004 (v % HDP)
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Pramen: CNB, 2005b; CSU, 2005a, vlastni vypocty.

Priliv investic po roce 1998 je rovnéz do velké miry spojen s dalSi vinou privatizacniho
procesu (telekomunikace, automobilovy a zpracovatelsky pramysl, ve finanénim sekto-
ru japonska Nomura nebo americky GE), ale navic se zacala prosazovat fada novych
investic na zelené louce (Flextronics 0,6 mld. USD, NEMAK 317 mil. USD, koncern
Phillips s investici na Moravé za vice nez 0,6 mld. USD, prodej telekomunikacni firmy
Paegas némeckému T-Mobilu a zejména s piichodem konsorcia TPCA v Koling
s investici ve vysi 850 mil. USD). Vyrazn¢ investoval i sektor obchodu (pranik nadna-

* Pavodni zmeni pro podporu investic bylo piijato vlddou CR v roce 1998 (ve formé& usneseni &. 298)
a stanovovalo limity pro podporu na 25 mil. USD u novych investic. Aby mohly byt podpoieny i domaci
podniky, byla jesté téhoz roku snizena na 10 mil. USD (usneseni ¢. 844).

> Zéaroven bylo novelou z roku 2003 sniZena hranice pro poskytnuti podpory z 350 na 200 mil. K¢ a Gpra-
va doby poskytovani Ulevy na danich pro investory (na 10 let). Konkrétni formy podpory (viz Musil,
2005).
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rodnich spolecnosti s investici pievysujici 1 mld. USD).® Vyrazny skok nastal v letech
1999-2002, kdy do3lo k soubéhu s privatizaci vyznamnych bankovnich instituci (CSOB
za vice nez 1 mld. USD, Ceska spotitelna cca 0,7 mld. USD a KB 1,2 mld. USD)
a s prodejem plynarenské spole¢nosti Transgas v roce 2002 (3,8 mid. USD).

V letech 2003-2004 bylo saldo PZI negativné ovlivnéno docasnou absenci prijma
z privatizace, zménou nékterych PZIl na portfoliove investice, odchodem kapitalu
ze spole¢nosti Cesky Telecom, odkupem akcii spole¢nosti Eurotel a odlivem Kkapitalu
(ptes 0,5 mld. USD) spojeneho s uc¢astmi domécich firem na zahranicnich privatizacich
(napt. CEZ v Bulharsku).” Naopak pozitivng ptsobily nové investice fady firem budo-
vani administrativnich a logistickych center v Praze (DHL za 190 mil. USD) nebo tech-
nologickych center a center strategickych sluzeb (napt. SAP, SKODA AUTO). Piijmy,
souvisejici s privatizaci Unipetrolu polskému PKN Orlen (téméi 15 mld. K¢), ndkupem
podilu v v TV NOVA americkou CME, s prodejem Ceského Telecomu $panélské firmg
Telefonica (82,4 mld. K¢) a s prodejem Vitkovice Steel (Evraz Group za 7 mld. K¢) se
odrazi v narastu PZI aZz za rok 2005. Ocekava se rovnéz prichod dalSi automobilové
spole¢nosti Huyndai, ktery je po slozitych jednanim na konci roku 2005 prozatim nejis-
ty. Pozitivem vyvoje PZI v poslednim obdobi je vyssi duraz na sektor sluzeb a téz po-
stupneé zapojovani doméacich malych a strednich podnika.

Obrazek 3: Vyvoj kumulované ¢isté vyse PZI v % HDP v zemich EU-10

@ [ 1990 02000 W 2004

Poznamka: Pro Kypr, Maltu, Polsko, Slovinsko a EU-15 je rok 2004 odhadem UNCTADLu.
Pramen: UNCTAD, 2005, s. 308-312.

Z hlediska postaveni mezi ostatnimi novymi ¢lenskymi zemémi EU v kumulativnim
piilivu PZl na HDP je CR na ¢tvrtém misté za Estonskem, Madarskem a Maltou (viz
obrézek 3).

® Tento priliv PZI je spojen s naslednym vyraznym rastem konkurence mezi obchodniky a tlakem na ceny
prodavanych komodit. Ve svém dusledku je jednim z dtlezitych faktorti ovliviwujicim nasledny nizky
cenovy rust v celé ekonomice.

" Detailni popis vyvoje (napi. dekompozice ziskéi podniki na reinvestovany a repatriovany zisk)
v poslednim obdobi je k nalezeni napft. v praci Novotny (2004).

8 Pri mezinérodnim srovnani predstavuje znagny problém zpiasob sledovani a statistického zjistovani
Gdaju o ptimych zahrani¢nich investicich, nebot’ vétSinou neexistuje informacéni povinnost subjekti. Ani
oficialni svétové instituce nejsou schopné poskytovat srovnatelné Gdaje za jednotlivé zemé svéta (viz
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Struktura PZI

V teritorialni struktuie PZI pievladaji investoii z EU-15 (pies 87 % celkového prilivu),
dale investoti z USA (5,5 %), Svycarska (témét 3 %) a Japonska (2,3 %). Odvétvova
struktura PZI se vyznacuje vyraznym podilem ve zpracovatelskem pramyslu (pies
44 %), ve finan¢nim zprostredkovani (necelych 15 %) a v obchodé a zprostiedkovani,
kde jde o expanzi zahrani¢nich fetdzca (témat 13 %), (viz tabulky 2 a 3).°

Tabulka 2: Kumulovany stav PZI podle investujicich zemi v roce 2004

Mil. USD V %
EU-15 41 000,9 87,4
Nové ¢lenské zeme EU 556,2 1,2
USA 25740 55
Svycarsko 1358,2 2,9
Japonsko 1 068,6 2,3
Ostatni zemé 362,3 0,8
Celkem 46 920,2 100,0

Poznamka: Udaje za rok 2004 zahrnuté do kumulativniho souétu jsou predbé&zné. Prepoditaci kurz 25,701
CZK/USD. )
Pramen: CNB, 2005b, s. 59-65; CNB, 2005c, vlastni vypocty.

Tabulka 3: Kumulovany stav PZI podle odvétvi v CR v roce 2004

Mil. USD V %
Zpracovatelsky pramysl (D) 20726,9 44,2
Elektiina, voda a plyn (E) 3168,5 6,8
Obchod a opravy (G) 5982,0 12,7
Doprava a telekomunikace (1) 2801,4 6,0
Finan¢ni zprostiedkovani (J) 6 898,8 14,7
Nemovitosti a sluzby pro podniky (K) 43134 9,2
Ostatni A+B+C+F+H+LazQ) 3029,3 6,5
Celkem 46 920,2 100,0

Poznamka: Udaje za rok 2004 zahrnuté do kumulativniho souctu jsou piedbézné. Piepocitaci kurz 25,701
CZK/USD. .
Pramen: CNB, 2005a, s. 59-65; CNB, 2005c, vlastni vypodty.

Vliv podniki s Ugasti zahrani¢niho kapitélu

Podniky pod zahrani¢ni kontrolou piinaseji fadu pozitiv, ale téZ moznych problémi.™
Vykazuji totiz vyrazné odlisné vykonové charakteristiky oproti podnikim domacim,
jez se velmi ¢asto do mezindrodnich vazeb nezapojuji. V fadé piipadu jsou zdrojem
dodate¢ného kapitalu, ktery umoznuje provest restrukturalizaci v daném podniku a zvy-

UNCTAD, 2005). Z téchto daivoda nejsou ¢asové fady zcela spolehlivé a jsou obtizné srovnatelné. Udaje
0 PZI primarné publikuji narodni centralni banky v ¢asti o platebni bilanci. Pro mezinarodni srovnavani
slouzi idaje UNCTADu, OECD, EUROSTATu a IMF.

9 UNCTAD (2005) pouzivé relativni ukazatel pom&iujici tok PZI k hrubé tvorbg fixniho kapitalu (THFK)
daného roku. Tato jakasi mira financovani tvorby kapitalu je vSak nespolehlivé z toho divodu, Ze uvazuje
cely tok PZI — nikoliv jen tu ¢ast, ktera se skutecné muze projevit v investicich, a piedevsim neuvazuje
mozna zpozdéni mezi prichodem kapitalu a jeho vyuZitim pro financovani. | kdyz ptipustime, Ze investofi
vkladaji prostiedky az v okamziku, kdy zamysleji investovat (tedy u toki kapitalu v priibéhu roku nemusi
byt ptilis velké), zkresleni v ptipadé prelomu roku vylougit nelze.

1% vetsina studii se spise zamétuje na pozitiva spojena s PZI a negativa bud’ viibec nezmituje nebo je
uvadi jen okrajové (viz napt. vladni materidl ,,Strategie hospodaiského rastu®, zpracovany pod vedenim
mistopredsedy vlady M. Jahna).

10
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Sit jeho efektivnost. Mohou byt téZ spojeny s transferem technologii, tzv. know-how.
Ve svém dusledku tak mohou zlepsit nejen vykonnost daného podniku, ale i celé narod-
ni ekonomiky.

V zemich svysokym podilem podnika vlastnénych zahrani¢nimi investory existuje
v ur¢itych podminkéch nebezpeci vzniku dualni ekonomiky. V takovém piipadé mé
odchod PZI ze zemé zavazneé dusledky. Nebezpeci vzniku dudlni ekonomiky je zvlast
silné v piipadé nedostatec¢né provazanosti podnika pod zahrani¢ni kontrolou s doméacimi
podniky. Existuji rovnéz negativni zkuSenosti domacich podniki se zneuzivanim eko-
nomicke sily podniki pod zahrani¢ni kontrolou. MoZnost tlaku nadnarodnich koncernt
na domaéci firmy je dana tim, Ze dodavky stiednich a malych podnika se vétSinou samo-
statné neprosadi na exportnich trzich.

Box 1: Podniky s vlivem zahrani€éniho kapitalu v narodni ekonomice
Existuji dvé odliSné charakteristiky zahraniénich investic:

1. Pfimé zahraniéni investice v pojeti platebni bilance (IMF).'* Tato charakteristika je zalo-
Zena na vySi vkladd do zakladniho kapitalu podniku. Podminkou je, aby podnik — rezident jedné
zeme (investor) ziskal novy podil v podniku v jiné zemi ve vysi alespon 10 % zakladniho jméni
firmy (kmenové akcie, hlasovaci prava nebo jejich ekvivalent). Takovyto podnik je v analyzach
oznacovan jako FIE (Foreign Investment Enterprise), tj. podnik s PZI (napf. viz Hunya, Ge-
ishecker, 2005)."

2. Podniky pod zahraniéni kontrolou v pojeti narodnich ucti ESA 1995 (stejné definice vyuzi-
vé téz OECD - viz OECD, 2005d). RozliSujicim znakem je zde v pfipadé nefinan¢nich sou-
kromych podnik(l alespon 50% U¢€ast zahraniéniho kapitalu na zakladnim jméni podniku.
Takovyto podnik je klasifikovan jako podnik pod zahrani¢ni kontrolou (tj. ovladany nerezident-
skou institucionalni jednotkou).*®

Nejasné vymezeni pojmu je dano skute¢nosti, Zze PZI nemély v minulosti takovy vy-
znam pro ekonomiku jako v soucasnosti. S védomim vSech uvedenych probléma se
pokusime o stru¢né zhodnoceni situace v ekonomice Ceské republiky a Slovenska. Pro
dokresleni pouzijeme i Udaje za Polsko, Slovinsko a Mad’arsko, které maji s PZI v ramci
zemi EU-8 relativné nejdelSi zkuSenosti.

Vyvoj podniki pod zahrani¢ni kontrolou v CR

Podle studie (viz CSU, 2005g), ktera hloubgji sledovala nefinanéni podniky se 100 a vi-
ce zaméstnanci v obdobi 2000-2004, se pocet podnika pod zahraniéni kontrolou zvysil
vice nez o ¢tvrtinu, pricemz pocet jejich zaméstnanca se zvySil témér o polovinu a shod-
n¢ se zvysil i objem Gcetni pridané hodnoty (viz tabulka 4). Srovnani vyvoje Urovné
Ucetni pridané hodnoty na zamestnance v podnicich pod zahrani¢ni kontrolou se viemi
nefinancnimi podniky ukazuje na jeji pfiblizn¢ shodnou dynamiku, pficemz absolutni

v v

Uroven zustava v podnicich pod zahrani¢ni kontrolou vyssi priblizné o jednu tietinu.

! Anglicka zkratka FDI — Foreign Direct Investment, ¢eska PZI — piimé zahraniéni investice.

12 7 vymezeni PZI vyplyvé, Ze jde o dlouhodoby vztah mezi investorem a podnikem, kam vstupuije.

13 7a tyto podniky (se 100 a vice zaméstnanci) publikuje tdaje v CR napi. CSU. Pro mezinrodni srovné-
ni to vSak piedstavuje komplikaci.

11
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Tabulka 4: Nefinanéni podniky pod zahraniéni kontrolou v CR v obdobi 2000-2004

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 (20(')'21‘}'%00)
Pocet podniki (v % z celku) 22,1 | 244 | 256 | 27,1 | 28,3 128,1
Pocet zaméstnancii (v % z celku) ¥ 23,8 | 28,3 | 295 | 31,8 | 34,8 146,2
\l;JS/f)z;ni pridana hodnota (podil na celkové vysi, 318 | 370 | 386 | 42.1 | 46,3 1456

Ugetni pridana hodnota na zaméstnance (podniky
pod zahrani¢ni kontrolou, v tis. K¢)

Ucetni pridana hodnota na zaméstnance (nefinang-
ni podniky celkem, v tis. K¢)

Trzby za \{[a}stnl vyrobky, zbozi a sluzby (podil na 365 | 411 | 435 | 471 | 50,5 138,4
celkoveé vysi, v %)

Cisty zisk (podil v % z celku) ? 60,6 | 56,0 | 48,5 | 55,3 | 51,0 X

595,0 | 633,4 | 643,3 | 724,9 | 814,9 137,0

445,4 | 483,8 | 490,7 | 547,4 | 611,5 137,5

Poznamka: ¥ Prepocteny pocet osob. 2 Hospodaisky vysledek po zdanéni. Za rok 2004 je isty zisk podi-
tan orientacné jako soucet ¢tvrtletnich Udajii hrubého zisku s odectenim 28 % dané z piijmi.
Pramen: CSU, 2005g, vlastni vypodty.

Mezinarodni srovnani vyvoje zameéstnanosti, trzeb a produktivity prace za vybrané nové
¢lenské zemé EU shrnuje tabulka 5.

Tabulka 5: Ukazatele za podniky s PZI (FIES) ve zpracovatelském pramyslu

Poﬁ;lngitiz%n;zst— Izra%i); Podil ?/a o}oribé\ch Izrg)%eﬁ Produ k;;\{)ita pra- IZ%%?;

1996 1996 1996

1996 [1998 (2001 | v% | 1996 |1998{2001| v% | 1996 |1998|2001| v %

CR 13,1 19,2 |34,1| 260,3 | 22,6 | 31,6 |53,5| 236,7 | 1,73 | 1,65 1,56 90,2
Madarsko | 36,1 | 44,9 | 45,2 | 125,2 | 61,4 | 70,0 | 725 | 118,1 | 1,70 | 1,56 | 1,60 94,1
Polsko 12,0 | 26,0 | 329 | 2742 | 17,4 | 40,0 | 52,0 298,9 | 1,45 | 154|158 | 109,0
Slovensko | 13,0 | 18,5| 36,4 | 280,0 | 21,6 | 36,2 | 59,3 | 2745 | 1,66 | 1,96 | 1,63 98,2
Slovinsko | 10,1 | 13,1 | 17,6 | 1743 | 19,6 | 24,4 29,3 | 1495 | 1,94 | 1,86 | 1,66 85,6

Poznamka: ¥ Pomér Grovné produktivity v podnicich s PZI k pram&rné trovni produktivity v domacich
firméch. 2 Vyvoj poméru trovné produktivity v podnicich s PZI k primérmé Grovni produktivity v domé-
cich firmach. Podnik PZI = podnik s alespoii 10% podilem nerezidentt, v piipadé Mad’arska podnik
s alespori 10% podilem nerezidenti a alesponi jednim zahrani¢nim vlastnikem. Za Mad’arsko a Slovinsko
jsou uvedeny viechny firmy, za CR viechny podniky se 100 a vice zaméstnanci, nad 20 zaméstnanci jde
0 ¢astecné odhady. Za Polsko jsou uvedeny firmy nad 5 zaméstnanct (1996, 1998), resp. nad 10 zamést-
nanca (2001).

Pramen: Hunya, Geishecker, 2005, s. 8, 11, vlastni Uprava.

Zaméstnanost v podnicich s PZI na Slovensku, v CR a v Polsku se zvysila dvaapulkrat
az trojnasobné, obdobn¢ se vyvijel index trzeb. Odlisna situace je ve Slovinsku, které
ma vyrazné nizsi zastoupeni podnika PZI, plynouci z mistnich specifik a z velikosti
dané ekonomiky. Mad’arsko zaznamenalo ve sledovaném obdobi niZsi tempo rustu za-
méstnanosti i trzeb vzhledem k tomu, Ze podniky s PZI se v této zemi lokalizovaly jiz
od pocatku 90. let, a proto v nami sledovaném vychozim roce 1996 jiZ jejich podil do-
sahoval vysokych hodnot. Produktivita prace v podnicich s domacim kapitalem se
v jednotlivych zemich vyvijela ptizniveé, nebot’ dochédzelo k postupnému snizovani me-
zery ve vztahu k podnikam s PZI (mimo Polska). Tento fakt naznacuje zapojovani do-
maécich spole¢nosti do mezinarodnich vazeb a tlak na jejich restrukturalizaci a vykon-
nost, vedouci ke snizovani nebezpeci vyskytu duélni ekonomiky.
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Analyza podniki pod zahrani¢ni kontrolou poskytuje analogicky obraz (viz tabulka 6).
Patrny je vyznamny podil téchto podnika na hrubé pifidané hodnoté, obratu
a zameéstnanosti, a to nejen ve zpracovatelskem pramyslu, ale i ve sluzbach. Ukazatel
sklonu k importu a exportu ukazuje na proexportni orientaci podnika pod zahrani¢ni
kontrolou, které tak piispivaji ke zlepsovani obchodni bilance.™

Pro ptejimani novych technologii, postupa atd. (spillover) musi existovat vale a ochota
pro jejich aplikaci. V fad¢ piipadi tomu tak neni (viz OECD, 2005c, s. 31). Navic zde
existuje problém pienosu technologii vzhledem k ochrané firemniho know-how. Pienos
Ize snadnéji uskutecnit v odvétvich jako je maloobchod nebo ubytovaci kapacity formou
tzv. learning by watching. OdliSnym piikladem je vybérova procedura v automobilce
TPCA v Koling, kterd je zaloZena na learning by doing.

Tabulka 6: Udaje za podniky pod zahraniéni kontrolou (podle metodologie narodniho Gé&etnictvi,
rok 2002)

CR Mad’arsko| Polsko |Slovensko
HPH v zpracovatelském pramyslu (v % z celku) 414 54,5 . 40,0
HPH v sektoru sluzeb (v % z celku) 29,8 30,7 .
Obrat ve zpracovatelském pramyslu (v % z celku) 45,5 60,5 38,9
Obrat ve sluzbach (v % z celku) 26,7 33,2 26,7 .
Zaméstnanost ve zpracovatelském pramyslu (v %) 30,3 38,1 24,1 24,0
Zaméstnanost ve sluzbach (v %) 19,2 14,8 15,3
Sklon k importu (podil importu na celkovém obratu, v %) | 45,4 . 35,7
Sklon k exportu (podil exportu na celkovém obratu, v %) 65,5 . 39,7
Produktivita prace 3,9 10,2 10,5

Poznéamka: » pramérné tempo riistu (1997—-2002) v %.
Pramen: OECD, 2005b, Gdaje v oddilu E.6, E.7, E.8, E.10; OECD, 2005c, s. 28.

Vznika otazka jak preorientovat podporu zahrani¢nich investoru spiSe na sluzby v ramci
védeckotechnickych parka nez na vyrobu na montéaznich linkach. Podle Czechlnvestu
by mély byt podporovany projekty v oblasti farmaceutického pramyslu, IT a V&V (niz-
Simi limity pro ziskani podpory). V radé podniku jsou dosud mistni oddéleni V&V na-
hrazena zahrani¢nimi.’> Nové investice by mely sméfovat do odvetvi high-tech,™
tj. do odvétvi s vysokou intenzitou V&V. V roce 2002 &inil podil téchto odvétvi na
hrubé pridané hodnote (HPH) ve zpracovatelském pramyslu v CR 10,2 % (viz OECD,
2005b, s. 167).

Takovato strategie vSak bude vyZadovat vhodnou vzdélanostni a kvalifikaéni strukturu
pracovniki pro tato naro¢na odvétvi a rovnéz existenci mistnich firem, jez se budou
chtit zapojit do obchodnich vztah.'® Tento vyvoj pritom nete$i problémy vysoké ne-
zameéstnanosti, nebot’ struktura nezaméstnanych pracovnich sil ve velké vétsiné neod-

14 Jisté tendence je mozné nalézt v publikaci OECD (2005b), ktera vak pracuje s odlisng vymezenymi
podniky PZI.

1> Priznivy vyvoj v této oblasti je v Madarsku, kde se fada podnika, pavodné orientovanych na produkei,
rozhodla zavést ¢i rozsitit V&V aktivity (IBM, Nokia), (viz Hunya, Geishecker, 2005).

1° Automobilovy pramysl je fazen mezi technologie medium-high, (viz OECD, 2005d).

7 Aby $lo skutedné o high-tech odvétvi, musi byt stanovena zavazna podminka piimo ve smlouvé o pod-
poie (v praxi pIni kvalifika¢ni podminky jen velmi mélo podniku).

'8 Spolupréce univerzit napi. v oblasti vypogetni techniky a telekomunikaci ptinasi fadii Gspechi (piikla-
dem je Lékaiska fakulta v Brn¢). Navic by se mohla zlepsit kvalita vyuky propojenim praxe s teorii,
lepSim uplatnénim absolventu atd.
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povida pozadovanym charakteristikdm. Pti pretrvavani vyrazneho rozdilu v technologii
mezi podniky s PZl a domacimi podniky a pii malé absorpcni schopnosti doméacich
podnikt se pielévaci efekt nemusi dostavit. Mezera mezi obéma typy podnikt by se
v takovém pifpadé neuzavirala a duélni charakter ekonomiky by pietrvéaval.™

Z analyzy vyplyva, ze piiliv PZI do CR vedl k vyraznym zménam ve struktuie ekono-
miky a v jejich mezinarodn¢-obchodnich vazbéach, takze vyznamné spolupusobil jako
jeden z rastovych faktord v obdobi let 2000-2004. V dalSim vyvoji by v8ak hospodai-
ska politika méla usmeérnit priliv PZI ve vétsi mite k vyuziti kvalitativnich konkurenc-
nich vyhod.

2.4 Alternativni metody méreni rastové vykonnosti

Méeieni ekonomické vykonnosti zem¢ je sloZitou statistickou zaleZitosti a nelze ho ome-
zit na jeden, byt dilezity ukazatel.”® Klicovou podminkou mezinérodnich komparaci je
metodologicka srovnatelnost pouzivanych ukazatelt. Ta sice neni Uplna, ale na makro-
ekonomické urovni v rdmci zemi EU je zajiSténa pouzivanim Evropského systému Gcta
(ESA 1995). Ten umoziuje komplexni hodnoceni hospodaiského vyvoje na zakladé
SirsSiho spektra ukazatehi, u nichZ je zajisténa jejich konsistence. K souhrnné charakte-
ristice ekonomické vykonnosti slouzi kromé ukazatele HDP i ukazatele finalniho uZziti
produkce (spotieba, investice a cisty vyvoz) a ukazatele redlného dichodu. Tyto ukaza-
tele sice Uzce souvisi s vyvojem HDP, nicméné se mohou od jeho vyvoje lisit, protoze
berou v Gvahu faktory, které HDP nezohlediiuje.?* Tak napt. v CR reélny rist celkové
domaci poptavky (konecné spotieby a investic) predstihoval pramérné ro¢né v letech
1996-2004 rust HDP o 0,5 p.b. (2,6 % proti 2,1 %). Pritom rast doméci poptavky je
z hlediska rastu zZivotni urovné (konec¢na spotieba) a budouciho rastu ekonomiky (rast
novahy v prijatelnych mezich. Ukazuje se, Ze HDP v té podobg, jak je dnes pocitan, by
nemél byt jedinym souhrnnym ukazatelem hodnoceni celkového vyvoje ekonomiky.
Pro uplIngjsSi a objektivnéjsi obraz o vyvoji ekonomiky je tieba analyzovat i vyvoj sou-
hrnnych ukazatela redlného duchodu (viz box 2), které berou v Gvahu ptinosy ¢i ztraty
ze zmén smeénnych relaci a procesy prvotniho a druhotného rozdéleni dachodi mezi
doméci ekonomikou a svétem. Ceska ekonomika se vyznacuje nékterymi rysy, které si
pouZiti ukazatela realného dachodu vyZaduiji.

V CR v letech 1996-2004 viechny ukazatele realného dachodu (realny hruby doméaci
duchod, realny hruby nérodni dachod a realny hruby disponibilni duchod) rostly
v praméru rychleji nez realny HDP. Pramérny ro¢ni rast realného hrubého doméciho
duchodu dosahl 3 % a byl 0 0,9 procentniho bodu rychlejsi nez rast HDP. Rist redlného
hrubého narodniho dachodu v dasledku relativné znacéneho a rostouciho odlivu prvot-
nich dachoda do zahranici ¢inil ve stejném obdobi 2,5 % a byl tedy niZ8i neZ rast reél-
ného hrubého domaciho duchodu. Rust readlneho hrubého disponibilniho dachodu se
piilis neliSil od rustu redlného hrubého narodniho dachodu.

19 Znaené disledky by mélo, pokud by se v situaci dualni ekonomiky (nebo ji blizké) vyskytl asymetricky
Sok, a to jak v obdobi faze ptipravy na spole¢nou ménu, tak v ménoveé unii, coz je v prvém piipadé otazka
blizké budoucnosti.

20 \/e shorniku texti ,,M&kime spravné HDP?“vydaném Centrem pro ekonomiku a politiku (&. 39/2005)
fada autord vyslovila pochybnosti 0 spravnosti vypoctu ukazatele HDP s tim, Ze dlouhodobé je ekono-
micky rast CR podhodnocovan. Nékteti autofi nabidli alternativni zptisoby méteni ekonomického réstu.

2! podrobngji viz (Spévacek, 2005a; Vintrova, 2005a).
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Rychlejsi rist ukazateld redlného dachodu pred rastem HDP umozioval predstih doma-
ciho uziti HDP (vydaje na kone¢nou spotiebu a tvorba hrubého kapitdlu) pied rastem
HDP, aniz by se zhorSovala obchodni bilance. VVztahy k zahranici (at’ jiz vlivem zmén
smeénnych relaci nebo v dasledku prvotniho a druhotného rozdéleni dichoda) tak hraly
vyznamnou Ulohu v hospodaiském vyvoji CR. V roce 2003 a 2004 vsak jiz slabl pozi-
tivni vliv zmén smeénnych relaci a tim i ptedstih realného hrubého doméciho duchodu
pied HDP. V roce 2005 se v dasledku silného rastu cen paliv a dalSich surovin zacinaji
smeénné relace zna¢né zhorSovat. To se projevilo v méné priznivém rastu redlného
hrubého doméciho dichodu ve vztahu k rastu HDP. Podle piedbéznych Gdaji CSU se
za tii ctvrtleti roku 2005 zvysil redlny hruby doméci dtchod pouze o 3,6 % pfi rastu
HDP o 5,0 %.

Box 2: Realny hruby doméaci dachod

Uhrnny redlny domaci dichod rezident(l je ovlivnén nejen objemem vyroby mé&fenym HDP
ve stalych cenach, ale také pomérem, za ktery se obchoduje pfi vyvozu a dovozu ve vztahu
k nerezidentim. Jestlize se cenové relace zlepSuji, je tfeba méné vyvozu na zaplaceni za dany
objem dovozu, takZze se pfi dané drovni domaci vyroby mohou pfesunout vyrobky a sluzby
z vyvozu do spotfeby nebo do tvorby kapitalu. Ukazatel HDP pocitany ve stalych cenach nebe-
re tento realny duachodovy efekt v Gvahu. Proto je v systému narodniho Uc¢etnictvi obsazen
i ukazatel realného hrubého domaciho duchodu, ktery se vypocte tak, ze se k HDP ve stalych
cenach pfipo¢tou nebo odedtou tzv. pfinosy nebo ztraty z obchodu (trading gains and trading
losses — CSU tyto terminy pieklada ne zcela vystizné jako obchodni zisk &i ztrata ze zmén
smeénnych relaci). Hruby realny domaci dichod vyjadfuje kupni silu dachodd vytvofenych rezi-
denty v domaci ekonomice.

PFinosy (ztraty) ze zmén smeénnych relaci v uréitém roce vypocéteme tak, Zze vyjdeme ze schod-
ku bilance zahrani¢niho obchodu ve zbozi a sluzbach v béznych cenéach a od této bilance ode-
¢teme bilanci zahraniéniho obchodu pfepoctenou do cen predchoziho roku. Tato Cisla Fikaji,

o kolik by byl schodek zahrani¢niho obchodu vétsi (mensi) v pfipadé, kdyby se ceny vyvozu
a dovozu v bézném roce nezménily proti pfedeslému roku.

Vzorec pro vypocet pfinosu nebo ztraty z obchodu je podle ESA 1995 nasledujici:

T :(X _M)/P_(X/Px _M/PM)’
kde
X —vyvozy zbozi a sluzeb.
M — dovozy zboZi a sluzeb.

P — cenovy deflator pro bé&zné saldo vyvozu a dovozu (vétsinou primér cenovych indexd pro
dovoz a vyvoz).

P, — cenovy deflator vyvozu.
Py — cenovy deflator dovozu.

Razny vyvoj souhrnnych makroekonomickych ukazatela neni hrou s ¢isly, ale ma real-
né dopady na ekonomiku a mél by byt bran v Gvahu i pfti tvorbé hospodarské politiky.
V letech ptiznivého vyvoje smeénnych relaci je mozné pripustit rychlejsi rast poptavky
bez nebezpeci inflacnich tlaka a narastani makroekonomické nerovnovahy. Naopak,
v letech negativniho vyvoje sménnych relaci je treba ovliviiovat rast poptavky tak, aby
nepiedstihoval rust domaci nabidky. Zhorseni sménnych relaci znamena, Ze i pies vyso-
ka tempa rastu HDP zemé¢ ztraci ¢ast svého redlného dachodu. To se musi projevit bud’
ve zhorSeni obchodni bilance nebo ve zpomaleni ristu domaci poptavky. Ménova a
fiskalni politika, ale i politika vztahujici se k vyvoji mezd, by proto mé¢ly brét v Gvahu
rozdilny vyvoj makroekonomickych ukazatelti ekonomické vykonnosti.
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Vyvoj makroekonomickych ukazatelt vyjadiujicich ekonomickou vykonnost zemé
v obdobi 1996-2004 je rozdilny (viz tabulka 7) a komplexni hodnoceni ekonomické
vykonnosti by se proto nemélo omezit pouze na ukazatel HDP.

Tabulka 7: Rist HDP a ukazateli redlného dichodu (stalé ceny predchoziho roku)

1996 |1997 [1998 |1999 |2000 |2001 |2002 |2003 |2004 ;ggj‘

Hruby doméci produkt | 4,2 | -0,7 | -1,1 1,2 3,9 2,6 15 3,2 4,7 2,1

Realny hruby domaci | 5o | o5 | 23 | 09 | 21 | 43 | 37 | 33 | 50 | 30
dtchod

Rf:alny hruby narodni 47 | 07 | 22 0.4 19 3,1 2.4 3,7 45 25
dtchod

Realny hruby disponi-
bilni diichod

43 | 06 | 24 0,5 15 3,2 2,2 3,7 4,0 2,3

Poznémk@: Qdaje v poslednim sloupci vyjadiuji praimérny roéni rast v letech 1996-2004.
Pramen: CSU, 20054, vlastni vypocty.

Rychlejsi rast ukazatelt redlného dachodu pied rastem HDP, dany predevSim piizni-
vym vyvojem smeénnych relaci, vyjadiuje do zna¢né miry vliv kvalitativnich faktora
a rast konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky. To se projevuje v pozici CR z hlediska
rastové dynamiky i v postupu reélné konvergence mérené HDP na obyvatele v parité
kupni sily.

Zatimco v tempech ristu HDP byla CR v letech 2001-2004 z osmi novych zemi EU
ze stiedni a vychodni Evropy na piedposlednim misté (mirn¢ nizsi pramérny ro¢ni rast
v tomto obdobi mélo pouze Polsko), v rustu redlného hrubého doméaciho dachodu
ve stejném obdobi CR predstihuje viechny stiedoevropské zemé a dostava se za trojici
pobaltskych republik, které vykazuji velmi vysoka tempa rastu prevysujici 7 % jak
v rastu HDP, tak v rastu realného hrubého domaciho dichodu. Podobné CR vykazuje
postup redlné konvergence rychlejsi, nez by odpovidalo rastu HDP. Na Slovensku do-
chazi k opacnému jevu.

3. Nabidkova strana ekonomiky

V této kapitole bude nejprve prezentovan teoreticky koncept zdroju ekonomického
rastu. Vyvoj determinant hospodaiského rastu v dlouhém obdobi bude zkouméan
v ¢lenéni na praci, kapital a souhrnnou produktivitu faktora (SPF). VVychozim teoretic-
kym konceptem je pavodni prispévek R. Solowa (1957) a metoda rastového Gcetnictvi
(viz box 3). Dale budou empiricky zkoumany zdroje rastu ceské ekonomiky v letech
1996-2004. Rust realného HDP CR bude dezagregovan na zakladni narodohospodaiska
odvétvi s kvantifikaci jejich prispévka k rastu makroekonomické SPF. Zaroven bude
uveden vliv meziodvétvové realokace zdroji (préace a kapitalu) na dynamiku makroeko-
nomické SPF. V dalsi ¢asti bude provedeno srovnani ekonomického ristu a vyvoje sou-
hrnné produktivity faktord v CR a EU-15 v letech 1996-2004 a vyvoj relativni Grovné
souhrnné produktivity faktoris CR vigi EU-15.

3.1 Z&Kkladni zdroje ekonomického rastu
Dynamika rustu redlného HDP zavisi na zdrojich ekonomického rastu, na jejich efek-

tivnim vyuZiti a na pruznosti jejich realokace. Tyto faktory pak uréuji tempo ekonomic-
kého ruastu, resp. vykonnost ekonomiky v dlouhém obdobi. Zdrojem ekonomického

16



Working Paper CES VSEM 11/2005

rastu jsou prace, kapitadl a technicky pokrok, resp. souhrnna produktivita faktor.
Z hlediska jednofaktorového piistupu byl ekonomicky rast CR pIné zaloZen na rastu
produktivity prace, pticemz zaméstnanost v narodnim hospodaistvi dlouhodobé klesala
a rast produktivity prace byl tak rychlejsi nez ruast readlného HDP (viz tabulka 8). To
ukazuje nasilici vliv technického pokroku a rostouci konkurenceschopnost. Druhou
stranou téchto procest je nizké vyuziti pracovni sily a relativné vysokd nezaméstnanost.

Tabulka 8: Rist produktivity prace v zemich EU-25 (priamérna roéni tempa ristu v %o)

1996-2004 | 1996-1999 | 2000-2004
EU-25 1,6 1,8 15
EU-15 1,3 15 1,2
Belgie 1,2 1,2 1,2
Ceska republika 2,8 2.3 31
Dansko 15 15 15
Estonsko 7,3 7,5 7,1
Finsko 2,0 2,2 1,8
Francie 1,3 1,8 1,0
Irsko 3,3 3,6 31
Italie 0,6 1,1 0,1
Kypr 2,0 2,3 1,7
Litva 6,1 4,6 7,3
LotySsko 5,9 4,9 6,6
Lucembursko 1,3 2,6 0,3
Mad’arsko 3,1 2,6 3,5
Malta 1,8 3,7 0,3
Némecko 1,9 2,2 1,7
Nizozemsko 11 1,0 1,2
Polsko 51 55 4,8
Portugalsko 1,2 2,1 0,6
Rakousko 18, 2,2 14
Recko 31 2,4 3,6
Slovensko 44 4,6 42
Slovinsko 3,9 52 2,8
Spanglsko 0,4 0,4 0,3
Svédsko 2,1 2,6 1,7
Velka Britanie 1,8 1,7 1,8

Pramen: ECFIN, 20054, tabulka 11, s. 50-51; CSU, 2005i, s. 42-43.

V celém obdobi 1996-2004 rostla produktivita prace v CR rychleji nez v EU-15 i v EU-
25 (viz tabulka 8). Ve srovnani s EU-15 dokonce vice nez dvojnasobné rychleji.
V novych ¢lenskych zemich rostla produktivita prace rychleji nez v CR v Estonsku,
Litveé, LotySsku, v Polsku, na Slovensku, ve Slovinsku a v Madarsku. Ze starych ¢len-
skych zemi rostla produktivita prace nejrychleji v Irsku a Recku, nejpomaleji pak
ve Spanélsku a Italii. Mezi léty 2000-2004 a 1996-1999 se rast produktivity prace
zpomalil jak v EU-25, tak v EU-15. V CR se naopak rist produktivity prace zrychlil
a v obou obdobich byl nadpramérny. V relaci k EU-15 byl jeji rast v letech 2000-2004
dva a pulkrét rychlejsi. Z novych ¢lenskych zemi se rast zpomalil v Estonsku, Polsku,
Slovensku a Slovinsku. Ze starych ¢lenskych zemi se rast vyraznéji zpomalil ve Francii,
Italii, Némecku, Portugalsku, Rakousku, Svédsku a Irsku. Pouze ve tiech zemich se rast
mirné zrychlil a to ve Velké Britanii a v Nizozemsku, vyrazngji pak v Recku.
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Vychozim teoretickym konceptem vicefaktorové analyzy je pavodni prispévek R. So-
lowa (1957), ktery spojil agregatni produkeni funkci s produktivitou. Podle R. Solowa
a jeho nasledovniku je tempo rastu produktu rovné souctu vazenych temp rastu prace
a kapitalu plus tempo rastu technického pokroku. Vahami jsou pracovni elasticita pro-
duktu a kapitalova elasticita produktu. Za predpokladu konstantnich vynosu z rozsahu je
soucet obou elasticit roven jedné. Jestlize se mezni produkt faktord rovna jejich ceng,
pak se pracovni elasticita produktu rovna diachodovému podilu prace (tj. podilu prace
na dachodu) a kapitalova elasticita se rovna dichodovému podilu kapitalu (tj. podilu
kapitalu na dachodu). Pro diskrétni aproximaci jsme pouZili postup Jorgensona a Grili-
chese (1967, 1972), ktefi pro diskrétni aproximaci pouzili Térngvistav (1936) index.
Uvedeny postup se oznacuje jako ,,rastove Ucetnictvi, nebot’ rozklada tempo rastu pro-
duktu na prispévek rustu prace a kapitalu na stran¢ jedné a prispévek rastu technického
pokroku na stran¢ druhé.

Ucelem empirické analyzy je zjistit tempo rastu technického pokroku. Protoze tempa
rastu produktu, prace, kapitalu a rovnéz podil prace empiricky zjistime, je tempo rastu
technického pokroku vypocitano jako residudl a oznacovano jako tempo rastu souhrnné
produktivity faktord. To odrazi rast realného HDP, ktery nelze piipsat piispévku rastu
prace a fyzického kapitélu.

Meteni a empirické analyze souhrnné produktivity faktora se vedle vyzkumnych pra-
covnika vénuji i renomované mezinarodni instituce a organizace (Evropska komise,
OECD,#? IMF, World Bank). Ve Spojenych statech tyto propocty a analyzy pravidelné
provadi U.S. Bureau of Labor Statistics (BLS), které je hlavni agenturou pro zjistovani
Udaju a fakta v oblasti ekonomiky préce a statistiky pro federalni vladu a dalSi instituce
USA. V Ceské republice tyto propodty provadi Ministerstvo financi (viz Makroekono-
mické predikce CR a Konvergenéni programy). Z individualnich studii se této oblasti
v posledni dobé vénovali Jaro$ (2002), Hurnik, Navratil (2003) a Hurnik (2005).

Prakticky vypocet vlivu technického pokroku na rist, ozna¢ovany jako souhrnné pro-
duktivita faktort, nezahrnuje pouze vliv technického pokroku v dzkém smyslu,
tj. realizaci novych technickych inovaci do vyroby. Vypocet tempa rustu SPF
na makroekonomické urovni jako rozdil mezi tempem rastu produktu a vdZzenym soug-
tem temp rastu zaméstnanosti a fyzického kapitalu znamend, Ze zahrnuje

1) vliv technického pokroku, tj. realizaci novych technickych inovaci do vyroby
(napt. ICT),

2) efekt vyzkumu a vyvoje,

3) prispévek rastu kvality lidskych zdroja (vzdélavani, kvalifikace a dovednosti),

4) institucionalni a organiza¢ni zmeény,

5) vliv realokace faktori mezi odvétvi,

6) rostouci vynosy z rozsahu,

7) zménu v mite vyuZiti faktora (pti méteni v kratSich obdobich).

22 Analyze ekonomického rastu a souhrnné produktivity faktori se vénuji napt. dvé obsahlé studie OECD
(viz OECD 2003; OECD, 2004).

18



Working Paper CES VSEM 11/2005

Box 3: Teorie ekonomického rastu

Ekonomicky rlst je pokladan za natolik vyznamny, Ze se jim zabyva fada svétovych vyzkum-
nych center. Rast ekonomiky mé pfimy vliv na rlist zivotni Grovné obyvatel. Velmi ¢asto se ho-
vofi o zdrojich rdstu a jejich ovlivnéni stabilizacnimi politikami, ale téZ institucionalnim prostre-
dim, kulturné-socialnimi charakteristikami. Dlouhodobym ekonomickym rdstem budeme rozu-
mét takovy vyvoj ekonomiky, kdy se méni produkéni kapacity ekonomiky, tj. potencialni produkt.

Teorie ekonomického rdstu je mozné rozdélit do nasledujicich dvou, resp. tfi oblasti: a)
(neo)klasickeé teorie rastu, b) keynesovské koncepty, ¢) moderni teorie ristu (endogenni teorie).

Zdroje ekonomického rlstu jsou dvojiho druhu:; extenzivni (kvantitativni, tj. rozSifovani disponi-
bilnich mnozstvi vyrobnich faktord) a intenzivni (kvalitativni, tedy zlepSovani kvality disponibil-
nich vyrobnich faktord, zvySovani jejich vyuziti, technicky a technologicky pokrok).

Klasicka teorie rlstu je spojena s predstaviteli klasické Skoly ekonomického mysleni (posledni
¢tvrtiny 18. az posledni ¢tvrtiny 19. stoleti). Ekonomicky rust byl spojen s extenzivnim rozvojem,
technologicky pokrok nebyl uvazovan (napf. T. Malthus). To vedlo nékteré predstavitele
k obavam v podob& chmurnych vizi stagnace. ReSeni spogivalo v exogennich faktorech (kata-
klyzmata), které mély uvést v soulad zdroje a potfeby a do&asné obnovit ekonomicky rast.”®
Dulezitym faktorem byl riist populace.

Keynesovské koncepty vznikly na zakladé ekonomické teorie J. M. Keynese z 30. let minulého
stoleti a predstavovaly jeho dynamizaci. Byly spojeny se specifickymi predpoklady?*, které ne-
byly pfilis realistické a schopné vysvétlit skute¢né déni v ekonomice, jak je ve svych modelech
nastinili R. F. Harrod a E. Domar.

Neoklasicka teorie rustu je spojena s 50. léty 20. stoleti a jmény R. Solow a T. Swana. Jejich
neoklasicky model rustu se stal zakladem pro dalSi vyzkum a fadu vyzkumnych studii, které jej
ovérovaly v praxi. Velmi vyznamnym se ukazal fakt, Ze modelovy rist ekonomiky spociva jak
ve zméné vyrobnich faktor(, tak v existenci technologického pokroku (modelovaného fadou
variant od exogenniho, pfes préaci rozSitujici technologicky pokrok, technologicka zafizeni uréi-
tého typu (vintage modely) atd.). Metoda rastového Gcetnictvi. kter4 z této teorie vychazi, roz-
klada tempo rastu realného HDP na pFispévek prace, fyzického kapitalu a SPF.

Vyskytla se vSak fada otazek v souvislosti s neoklasickym modelem (nezahrnuti dalSich zdroja
rastu, typ vynosu z rozsahu, existence a zvétSovani mezery mezi vyspélymi a rozvojovymi eko-
nomikami, neexistence konvergence apod. — viz Lucas, 2002). Novy impuls k rozvoji teorie
ekonomického rustu dal ¢lanek P. M. Romera (1986) a dalSich autort — vznikla nova ekonomie
ristu. Jednotlivé modely se od sebe velmi odliSuji pravé v zavislosti na vymezeni téch rele-
vantnich pfedpokladu, na kterych je model dale vystavén, (viz Kejak, 1998).

Moderni koncepty zdlraznuji vliv fady opomijenych faktora: lidsky kapital, ktery doplfiuje
(rozSifuje) tradi¢ni fyzicky kapital, infrastrukturu, inovace (V&V) a jejich dopady na rust (rostouci
kvalita produkce), s tim souvisejici problematika externalit a prelévacich efektl (vliv uceni se
praci), opétovné zavedeni rlstu populace do Uvah (modely prekryvajicich se generaci), vliv
migrace. Rovnéz jsou zdlraznovany vliv danového zatizeni, vladnich vydajl, regulace ekono-
miky, podpora investovani. (Je vSak dulezité se zaméfit na podporu investic v SirSim smyslu,
tj. kapitdl, jinak jsou dopady jen kratkodobé.) Vyznamnym faktorem se stavaji i instituce a je
testovan jejich vliv na ekonomickou vykonnost.?

Velkym problémem je volba vzorku, ktery slouzi pro studii, a nedokonalost, resp. neschopnost
mérfeni v pfipadé fady faktor(li — pfi provedené agregaci Sifeji chapaného kapitalu se studie
svymi zaveéry blizi neoklasickému ristovému modelu. Velmi spornym se pfitom ukazuje, jaké
vahy maji mit jednotlivé slozky kapitalu v pfipadé vzdélani (soucast lidského kapitélu), kdy je
mozné povazovat vzdélani za faktor ristu a kdy jde o standardni pfedpoklad (stfedni vzdélani
nebo vysokoskolské), (viz napf. Rogers, 2003).

% Existovaly i jiné nazory, kupt. D. Ricardo vidél moZnost feSeni své vize stagnace v podobé zahraniéni-
ho obchodu (uplatnéni konceptu komparativni vyhody).

24 Napt. podoba produkéni funkce, predpoklady vyvoje ekonomiky.

% Situace je komplikovéana existenci bublin na trzich aktiv, které ovliviji vyvoj v ekonomice a maji
vyrazné dopady i na ekonomicky rast, (viz IMF, 2003), vyrazné se projevuji na trhu nemovitosti, (viz
IMF, 2004).
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Rust SPF je rovnézZ ovlivnén piipadnymi chybami ¢i revizemi pouZitych veli¢in (napf.
piepocet makroekonomickych veli¢in do stalych cen).

Chovéni nabidkové strany analyzujeme jak z makroekonomického, tak odvétvového
pohledu. Tim rozSitujeme tradi¢cni makroekonomicky pristup o dalsi dimenzi. Odvétvo-
va analyza se opira o Sest narodohospodaiskych odvétvi (v zavorce je uveden plny na-
zev odvétvi):

a) zemeédelstvi (zemedélstvi, lesnictvi a rybolov),

b) pramysl,

c) stavebnictvi,

d) obchod (obchod, opravy a pohostinstvi, ubytovani),
e) doprava a spoje,

f) ostatni sluzby.?

3.2 Zdroje rastu ¢eské ekonomiky v letech 1996-2004

Obrazek 5 ukazuje vyvoj realného HDP v obdobi 1995-2004. Ve zkoumaném obdobi se
zameéstnanost dlouhodobé sniZzovala. Naproti tomu zasoba kapitalu ve stalych cenach
rostla ponékud rychleji nez realny HDP. Realny HDP se v obdobi 1996-2004 zvySoval
relativné nizkym tempem rastu 2,1 % pramérné ro¢né. Zamestnanost se sniZovala
0 0,6 % a zasoba kapitalu se zvySovala 0 2,4 % pramérné ro¢né (viz tabulka 10).

Obrazek 5: Riist redlného HDP, zaméstnanosti a kapitalu, (bazické indexy, 1995=100, v %)
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Poznamka: Kapital a HDP ve s. c. 1995.
Pramen: CSU, 2005a, 2005b, vlastni vypocty.

Dlouhodoby pokles zaméstnanosti byl v CR zptisoben restrukturalizaci ¢eské ekonomi-
ky, zejména pak pramyslu a nedostatecnou regionalni a profesni mobilitou pracovnich
sil. Legislativni normy znevyhoduji predevsim osoby s nizkou kvalifikaci. Pro trh pra-
ce je stale typicka relativné vysoka dlouhodobé a strukturalni nezaméstnanost. Rigidita
trhu prace je rovnéz zptisobovana omezenym pouZivanim smluv na dobu uréitou, exis-

%6 Sesté narodohospodéiské odvétvi ,Ostatni sluzby“ zahrnuje nésledujici odvétvi: Pen&znictvi
a pojistovnictvi, Nemovitosti, sluzby pro podniky, vyzkum a vyvoj, Veiejna sprava, obrana, socialni
zabezpeceni, Skolstvi, Zdravotnictvi, veterinarni a socialni ¢innosti, Ostatni veiejné, socialni a osobni
sluzby a Domécnosti zaméstnavajici personal.
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tujicim systémem regulace najma a psychologickymi a nakladovymi bariérami ménit
lokalitu zaméstnani. Proti zvySovani zaméstnanosti pasobi Usili podnika zvySovat pro-
duktivitu p#i snizovani néklada a tim zvySovat konkurenceschopnost — tato tendence je
nejzietelngjSi u podnika pod zahrani¢ni kontrolou. Nicméné od pocétku roku 2005 se
zaméstnanost v narodnim hospodaistvi zacala zvy$ovat.” Obdobi ekonomického riistu
bez zvy$ovani zaméstnanosti (jobless growth) ziejme skoncilo.?® Priznivé se zde proje-
vuje zrychleni ekonomického rastu, aktivni podpora zaméstnanosti a piiliv ptimych
zahrani¢nich investic.

Faktory ovlivnujici vyvoj na trhu préce je mozné spatiovat v dynamice vyvoje realného
HDP, ve strukturalnich zménach v narodnim hospodarstvi, v demografickych faktorech
(silné populacni ro¢niky v produktivnim veéku), ve vzdélavaci a imigracni politice. Jed-
notlivé faktory jsou velmi silné provazané a pusobi komplexné na nabidku a poptavku
po praci.

\Vyvoj faktoru prace

Vyvoj na trhu prace® byl v letech 1996-2004 charakterizovan celkovym zhorsenim.
Celkova zaméstnanost v narodnim hospodaistvi se snizila o 265,4 tis. osob, coz odpovi-
dalo pramérnému rognimu poklesu o 0,7 %.%° Mira ekonomické aktivity (participace)
poklesla z 73,2 % v roce 1996 na 70,8 % v roce 2004, cozZ predstavuje pokles o témer
1 % ro¢né. V mezinarodnim srovnani se pozice Ceské republiky postupné piiblizuje
rovni praméru zemi EU-15 (i EU-25), piicemz pokles v CR je protichadny oproti
praméru EU, ktery je rostouci v celém obdobi 1996—2004.%

Trh prace je do znaéné miry ovlivnén piiznivou demografickou situaci v CR.
V produktivnim véku se nachazi silné povalecné roc¢niky obyvatel, proto se pocet oby-
vatel v CR v produktivnim véku (15-64 let) ve sledovaném obdobi kazdoroené zvyso-
val. Celkovy naruast byl 183 tis. osob, tj. v praméru o0 0,3 % ro¢né. Naproti tomu pra-
covni sila zaznamenala mezi léty 1996-2004 pokles o 40 tis. osob (0 0,1 % ro¢né).
V tomto piipadé vSak byl vyvoj odlisny v letech 1996-1999 a 2000-2004. Zatimco
v prvém obdobi dochazelo k postupnému naruastu pracovni sily (rostl po¢et nezameéstna-
nych osob), v druhém obdobi se pocet nezaméstnanych stabilizoval, resp. zacal mirng
Klesat pti sniZujicim se poctu zaméstnanych osob v ekonomice.

27 Zaméstnanost se v jednotlivych &tvrtletich roku 2005 ve srovnani se stejnym obdobim minulého roku
v ndrodnim hospodarstvi zvySovala. V prvnim ¢tvrtleti 2005 o 0,6 %, ve druhém &tvrtleti 0 1,1 % a ve
tietim Gtvrtleti 0 1,7 %. Odvétvové se nejrychleji zvySovala ve stavebnictvi a ve zpracovatelském pri-
myslu, (viz CSU, 2005c).

%8 \/ dynamickém pojeti tento problém znamen4, Ze pokud chceme sniZit miru nezaméstnanosti pod jeji
piirozenou Uroven (napi. NAIRU) — v CR je odhadovana mezi 7-8 % — musime dosahovat takového
rastu, ktery je vyssi neZ rast potencialniho produktu ekonomiky, aby mohlo dojit k poklesu aktualni miry
nezaméstnanosti.

 Tradi¢n& byvé vyvoj na trhu prace doprovézen analyzou vyvoje produktivity préace a mezd (jednotko-
vych pracovnich naklada). V této analyze je tato ¢ast zafazena v Sesté kapitole.

30 vyvoj ¢asovych tad tykajici se trhu prace neni v CR z diivodu sladéni dotazniku pro VSPS CSU v roce
2001 s EUROSTATem za obdobi 1996-2004 zcela srovnatelny.

31 Jednim z cila Lisabonské strategie bylo zvy3eni potu zaméstnanych osob (obecné v ekonomice, ale téZ
Zen a starSich pracovniki). Predpokladalo se vytvoieni 20 miliond pracovnich mist. V sou¢asné dobé
po rozsiteni EU a analyze vyvoje trhu prace v poslednich letech se toto ¢islo snizilo na 6 milioni mist.
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V letech 1996-1999 se silné projevilo zpomaleni dynamiky rastu redlného HDP
(2. recese v letech 1997-1999) a pozvolné uskute¢néni (do té doby v fadé piipadu od-
kladaného) restrukturalizacniho procesu ve zpracovatelském pramyslu. To se zakonité
nemohlo neprojevit na trhu prace. Zaméstnanost v celoro¢nim prameéru v letech 1996—
1999 zaznamenala pokles o 1,4 % roc¢né. Pri bliz§Sim pohledu byl nejvyssi propad za-
znamenan v roce 1999, kdy vSak jiz ekonomika zapocala opétovny rust po recesi pred-

chozich dvou let.

V letech 2000-2004 se zvySena dynamika realného HDP spojena se znacnym piilivem
pifmych zahrani¢nich investic* vyrazngji neodrazila v rostouci zaméstnanosti. Ta se
v tomto obdobi dale sniZzovala, sice pomaleji nez v piedchozim obdobi, ale presto pra-
mégrsnym rocnim tempem 0,1 %. koncem roku 2004 a pribéhu roku 2005 se trend obréa-
til.

Box 4: Ukazatele na trhu prace
Mezi tradi¢ni relativni ukazatele trhu prace patfi:

1) mira participace, coz je podil pracovni sily (zaméstnanych a nezaméstnanych osob)
k celkovému poctu osob v urcitém vékovém intervalu. Definice ILO pracuje s osobami 15letymi
a starSimi, EUROSTAT pouziva upravenou podobu — osoby ve véku 15 az 74 let, aby zohlednil
prodluzovani ekonomické aktivity osob (v fadé statd i nad 65 let), ale téz uvedeny ukazatel
Lzredlnil“. Uvedeny ukazatel se priliS neliSi od vymezeni narodnich mér participace, protoze
specifické miry zaméstnanosti a nezaméstnanosti u osob na 60, resp. 65 let jsou jiz velmi nizké.
(Je totiz obtizné predpokladat ekonomickou aktivitu, resp. aktivni t¢ast na hledani prace u osob
nad 80 let.) CSU pfi svych vypoétech pouZiva jesté uzsi vékovy interval 15-65 let, v ramci EU
existuji narodni odliSnosti;

2) mira zaméstnanosti je podilem osob zaméstnanych na pracovni sile pro urcity vékovy inter-
val; zpravidla se pouziva interval zahrnujici osoby ve véku 15-64 let.

Mira zaméstnanosti se ve sledovaném obdobi v CR snizila z 70,4 % (4972,0 tis. osob,
1996) na 64,9 % (4706,7 tis. osob, 2004). Struktura zaméstnanosti v narodnim hospo-
daistvi se vyrazngji promenila v prvych letech transformac¢niho procesu. Nasledné do-
chazelo k vétsim zménam ke konci 90. let v souvislosti s obnovenim restrukturaliza¢ni-
ho procesu a ptichodem piimych zahrani¢nich investic.

Oproti situaci v EU-15 je v CR a ve vétsing ostatnich zemich EU-10 vyrazng nizsi podil
astecné zamestnanosti, kterd by mohla pomoci fesit situaci na trhu prace.** (Vyjimku
tvoti pobaltské staty a Polsko s relativné vysokou zaméstnanosti osob na ¢éastecny Uva-
zek v zemedélstvi.)

Strukturalni zmeény probihajici v narodnim hospodarstvi se odrazeji i ve struktuie za-
méstnanosti. Podle Landesmanna et al. (2004) do$lo k vyrazné zméné zaméstnanosti

%2 Rychle rostouci podniky (v&tsinou pod zahranigni kontrolou) se zam&tuji na intenzivni faktory rastu, tj.
ty,vkteré zvySuji produktivitu prace. S tim souvisi i pouzivani modernich technologii ve vyrobach, které se
v CR lokalizuji v ramci PZI. Vytvéieni novych pracovnich mist je v disledku toho omezené. Landes-
mann et al. (2004) ve své studii uvadi piiklad zemi (Slovensko, Mad’arsko, Slovinsko a LotySsko), které
dokazaly tvorbou mist ve zpracovatelském primyslu a sluzbach nahrazovat Ubytek z jinych &asti ekono-
miky.

% Podle CSU (2005k) se celkovy poget zaméstnanych osob zvysil ve trech étvrtletich roku 2005 o 1,1 %.
Pramérnd mira zaméstnanosti a mira ekonomicke aktivity se tak zvysila. Ve stejném obdobi se vyrazngji
snizil pocet nezaméstnanych (o 3,7 %), av3ak i nadale pretrvava vysoky podil dlouhodobé nezaméstna-
nych.

% prikladem mize byt Nizozemsko, Velka Britanie nebo skandinavskeé staty.
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v letech 1995-2003 v zemedélstvi, pramyslu celkem a ve stavebnictvi. Jednotlivé sub-
sektory sluzeb zaznamenaly kladné prirastky zaméstnanosti mimo sektoru vzdélani
a dopravy a komunikaci.*®

Ve srovnani s ostatnimi novymi ¢leny EU je situace v CR piiznivéjsi. Kupt. Polsko,
které vykazuje od roku 1998 klesajici Uroven zaméstnanosti (v poslednich trech letech
je pod 52 %), Slovensko zaznamenava rovnéz pokles a v poslednich dvou letech stagna-
ci na urovni 57 % a Mad’arsko (jediné z této skupiny zemi vykazuje postupny narust
k téméf 57 % v roce 2004. Avsak v porovnani s ostatnimi zemémi EU je obrazek CR
horsi. V EU existuji dvé skupiny zemi s rozdilnou mirou zaméstnanosti — Skandinavie,
Velka Britanie a Nizozemsko (pies 70 %) a naopak zemé ve Stiedomoii (Italie, Malta)
nedosahujici ani 60 %. Rychlejsi zvySovani miry zaméstnanosti v EU je brzdéno rigidi-
tou na trzich prace ¢lenskych zemi (pracovni pravo) a vysokym danovym zatizenim
prace vedoucim k technologické substituci a presunovani vyrob. Jisty vliv mohou mit
i demografické faktory souvisejici se starnutim populace v Evropg¢.

Rozdil miry zaméstnanosti ve srovnani s CR &ini od 4 p.b. (Finsko) az po vyznamnych
11,5 p.b. (Dansko).* Diference jsou zieteln& ovlivnény reformami, které skandinavskeé
staty v poslednim desetileti prijaly (v souvislosti s danovymi reformami — zavedenim
ekologickych dani — mohlo dojit k poklesu zatizeni pracovni sily a vytvareni stimula
podporujicich zaméstnanost, vy3si flexibilitu trhu prace atd.).*’

Mira nezaméstnanosti sledovana v CR podle metodiky Mezinarodni organizace prace
(ILO) na zakladé vybérového Setreni pracovnich sil (VSPS) se zvysila z 3,9 % (1996)
na 8,3 % (2004), tj. v rocnim praméru z 201,5 na 425,9 tis. osob, pti¢emz trend rastu
pocétu nezaméstnanych byl ovlivnén vyraznym vzestupem v letech 1998 a 1999. Posled-
ni vyvoj za prvé tii ¢tvrtleti roku 2005 se vyznacuje po dvou letech poklesem miry ne-
zaméstnanosti na 8 % (pramér za tii étvrtleti).

Nasledujici obrazek 6 zachycuje vyvoj na trhu prace prostiednictvim analytického na-
stroje — Beveridgeovy kiivky (viz box 5). Posledni ¢tyfi roky (2000-2004) jsou spojeny
se stiidanim fazi s postupnym zlepSovanim a naopak zhorSovanim podminek, které ne-
piilis odrazeji fakticky prabéh ekonomického cyklu (resp. se zpozdénim). Napt. pocet
volnych pracovnich mist rostl béhem let (2000-2001) a byl doprovazen mirnym pokle-
sem miry nezaméstnanosti. Nasledujici dva roky charakterizoval pokles volnych mist
a rust nezaméstnanosti. Od roku 2004 se opét projevuje zlepSeni na trhu prace, poptavka
po praci generovand ekonomikou vSak neni dostatecna (at’ jiz z davodu regulace trhu
prace nebo jinych objektivnich pii¢in), aby se projevila ve vyraznéjSim poklesu miry
nezaméstnanosti. Tento efekt se projevil tim, Ze Beveridgeova ktivka se nachazi ve vétsi
vzdalenosti od obou os soufadnic — posunula se.*®

% Struktura ekonomiky zaloZené na uloze terciarniho sektoru bude zaznamenavat zmény i ve své vlastni
strukture. Bude se totiZ zvySovat podil téch, které se zamétuji na uspokojovani potieb starnouci populace
(socialni, zdravotni, vzdélavaci sluzby, aktivity pro volny ¢as).

% Srov. Kadetabkova a kol., 2005, s. 14.

%7 \Sechna tato opatieni mohou sniZovat nejen aktualni miru nezaméstnanosti, ale té7 tzv. piirozenou
miru nezaméstnanosti, resp. NAIRU, ktera ma v prabéhu ekonomického cyklu vliv na cenovy vyvoj
v ekonomice.

% Alternativni pohled na vyvoj trhu prace je mozny prostrednictvim grafu zachycujiciho kumulativni
vyvoj produkce a zaméstnanosti, ¢imz mazeme odliSit zemé s vy$Simi zménami zaméstnanosti nez pro-
dukce (viz UNECE, 1996, s. 91).
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Obréazek 6: Beveridgeova k¥ivka pro CR (2000:1-2005:X11)
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Poznamka: daje v tis. osob, nezaméstnani ptivodni definice MPSV.
Pramen: CSU, 2005b; CSU 2006.

V porovnani s EU-15 je CR na jeji Grovni, oproti EU-25 je na tom CR lépe. V EU exis-
tuji dveé velké skupiny zemi, které vykazuji odlisné miry nezaméstnanosti. Prvni skupina
zahrnuje zemé jako je Dansko, Rakousko, Velkd Britanie, Irsko a Nizozemsko
s nizkymi hodnotami (do 6 %) a druha s vyrazné vysSimi hodnotami okolo 10 % (napi.
Francie, Némecko, Recko ¢i Spanélsko). Ve druhé poloving 90. let sice doslo ke sniZeni
miry nezam¢stnanosti, ale od roku 2001 dochazi opét k pozvolnému naristu. Nové

¢lenské zemé vykazuji v praméru vysSi hodnoty. Nejvyssi mirou nezaméstnanosti trpi
Polsko a Slovensko (v roce 2004 vice nez 18 %).

Box 5: Dynamika na trhu prace a vyvoj ekonomiky

Vztah mezi vyvojem miry nezaméstnanosti a ekonomickou vykonnosti byl v centru pozornosti
americkych ekonomd jiz od druhé poloviny 50. let minulého stoleti. Prvou formulace vzajemné
zavislosti provedl americky neokeynesovsky ekonom A. Okun ve svém ¢lanku prezentovaném
na zasedani Americké statistické spole¢nosti. Odhady platnosti Okunova zékona se pro jednot-
livé ekonomiky stale provadéji (viz EC, 2005b).*

Protoze tento pristup nebyl dostacujici pro vysvétleni pohybu na trhu prace, jsou v sou¢asné
dobé akcentovany dalSi pfistupy, které se snazi nahlizet na déni na trhu prace pres Beveridge-
ovu kivku napf. (viz Blanchard et al., 1989; IMF, 2003; Galus&ak, Miinich, 2005).* Tento vztah
vyuzivad najedné strané pocet volnych pracovnich mist (vacancy rate, v %) v ekonomice
a na druhé strané miru nezameéstnanosti (v %). Umozruje tak analyzovat vyvoj na trhu prace —
volna mista ukazuji na bod obratu, nezaméstnanost je obvykle zpozdéna oproti ekonomickému
cyklu. (Béhem recese klesa pocet volnych mist a roste nezaméstnanost a naopak.) Simultanni
pohyb obou veli¢in ukazuje bud na lepSi nebo naopak horsi fungovani trhu prace. V pozadi
pohybu kfivky je tzv. Matching Function (obdoba znamé produkéni funkce) — spojuje pohyb
nezameéstnanych osob a volnych mist. Tento modelovy pfistup ndm umoznuje odhadovat cyk-
lické a strukturalni zmény v mife nezaméstnanosti.

Mira registrované nezaméstnanosti (viz MPSV), ktera v priabéhu prvé poloviny 90. let
oscilovala (méfeno udaji ke konci roku) okolo hranice 3 % ro¢né (tj. pod 200 tis. osob),
se po narastu vroce 1997 (4,9 %) skokové zvysSila na 7,5 %, resp. 9,4 % (1999),

%9 Odhad na datech za ekonomiku CR v letech 1995-2004 (viz Zd’arek, 2005). o
0 Zajimavy je pokus o analyzu vyvoje tschto veligin prostiednictvim tzv. atraktor (viz CSU, 2005h).
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tj. na 487,6 tis. osob. Pocet volnych pracovnich mist vyrazné poklesl béhem ekonomic-
ké recese, a to z 84 na 35 tis. (1999), pocet uchazecu pripadajicich na jedno volné misto
se vyrazn¢ zvysil. Zavaznym problémem se staly regionalni diference nezaméstnanosti,
které se po celé toto obdobi neustale prohlubovaly. Pfi¢inou je nerovnomérné rozlozeni
jednotlivych pramyslovych odvétvi na tzemi CR, pti¢emz ta tradicni (t&Zba a zpracova-
ni surovin, ocelaistvi, textilni a koZzedélny pramysl) byla soustiedéna na Gzemi severni
Moravy (Ostrava, Ttinec), severnich Cech (Most, Chomutov), Vyso¢ing (Ttebig, Jihla-
va). Tato odvétvi byla postizena zménami poptavky a odbytovych trht, dovozem lev-

n¢jSiho zbozi z asijskych zemi, kteremu zpravidla nebyla schopna konkurovat.

Nejvy3si nezaméstnanost (VSPS) byla v roce 2000 (8,8 %), poté nasledoval mirny pokles
pod 8% hranici; v roce 2004 vSak doSlo k opétovnému nérastu nad 8 %. Zavaznym pro-
blémem ve sledovaném obdobi je postupné se zvysujici strukturalni a regionalni neza-
méstnanost, s niZ souvisi vysoky podil dlouhodobé nezaméstnanosti nad hranici 50 %.

PrestoZe doslo k vzestupné fazi ekonomického cyklu v CR a v roce 2005 se ziejmé na-
chazime na vrcholu cyklického vyvoje, situace na trhu prace (mezi nabidkou
a poptavkou po prace) se vyraznéji nezlepSila a stale pietrvavaji nerovnovahy. Piede-
vsim je to jiz n¢kolik let se udrzujici vysoky pocet dlouhodobé nezaméstnanych na cel-
kovem poctu nezaméstnanych a regiondlni, kvalifika¢ni a profesni struktura. Velkou
cast téchto osob tvoti z hlediska zaméstnatelnosti problematicke skupiny — mladi absol-
venti Skol, Zeny s malymi détmi, starSi vékové skupiny. Zavaznym problémem je ten,
Ze mnoho pracovniku, kteti nemohou najit praci, si zvykne na jiny zptasob Zivota: na so-
cialni podporu a prilezitostna (nelegalni) zaméstnani. (Toto zneuZivani systému vsak
mimo jiné vede k nutnosti udrzovat vysoké zatizeni pracovni sily.)

Duvody neklesajici miry nezaméstnanosti je mozné hledat jak v ,,umélych® bariérach
na trhu prace (vySe minimalni mzdy, pracovni zdkonodarstvi), tak v ,,ptirozenych* bari-
érach (napi. informa¢ni asymetrie mezi uchazec¢i o zaméstnani a zameéstnavateli, které
zprostredkovatelské agentury nejsou vzdy schopné svou &innosti eliminovat).**

Vzhledem ke zpozdéni mezi dynamikou rastu a mirou nezaméstnanosti Ize predpokla-
dat, Ze se mira nezaméstnanosti bude v nasledujicim obdobi sniZzovat. Svéd¢i o tom
(daje za tii Gtvrtleti roku 2005.* Nadéle oviem pietrvavaji strukturalni problémy, které
budou branit rychlejSimu snizovani miry nezaméstnanosti i v dalSich letech.

Musime si v této souvislosti uvédomit, Ze demografickeé zmeny, které nas provazeji,
povedou v blizké budoucnosti k tomu, Ze se bude sniZzovat pocet praceschopnych oby-
vatel.** Pokud by méla zistat v zésade nezménéna dynamika umoziujici konvergeneni
proces ceské ekonomiky k EU, musi byt rist podpoien kvalitativné lepSimi kapitalovy-

mi vstupy a/nebo souhrnnou produktivitou faktort.** Stale je viak nutné mit na paméti,

* Moderni technologie, které by tomuto problému mély predchazet, viak v problémovych regionech
a u postiZzenych subjekta nejsou zpravidla k dispozici.

*2 Mira nezamgstnanosti podle VSPS se v jednotlivych &tvrtletich roku 2005 ve srovnani se stejnym &tvrt-
letim roku 2004 snizovala, a to v prvnim ¢tvrtleti 2005 z 8,7 % na 8,4 %, ve druhém c&tvrtleti z 8,2 %
na 7,8 % a ve tretim Gtvrtleti z 8,2 % na 7,8 % (viz CSU, 2005¢; CSU, 2005f).

*® Proto by stat m&l uvazovat o migragni politice v $irim kontextu (srov. WB, 2005, kap. 2 a kap. 3).

* V/ této souvislosti je velmi poucny a zaroven inspirujici vyvoj v americké ekonomice, ktera dosahla
silného rastu souhrnné produktivity faktora béhem 90. let minulého stoleti. Diskusi moznych pii¢in a vli-
vi Ize nalézt napi. v praci Gordona (2004, kap. 1 a kap. 2).
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Zze jakékoliv zmeny v demografické oblasti (resp. na trhu prace) maji dlouhodoby cha-
rakter a odpovidajici opateni na n¢ reagujici budou vzdy spojena s urcitym zpozdénim.

Vyvoj faktoru kapitalu

Pri vypoctu fyzické (realné) zasoby kapitalu jsme nasledovali zpisob vypocétu uvedeny
Evropskou komisi ve statistické piiloze European Economy,* podle kterého jsou kon-
struovany realné zasoby kapitélu a jejich tempa rustu (a nésledné tempa ristu souhrnné
produktivity faktort) pro zemé EU-15. V principu jde o postupné piicitani ro¢ni tvorby
hrubého fixniho kapitalu ve stalych cendch kvychozi zasobé kapitalu z roku 1995
a odecitani spotiebované ¢asti zasoby kapitalu. Jedna se o metodu ,,nepietrzité inventa-
rizace* (PIM — Perpetual Inventory Method). Srovnani mezi CR a zemémi EU-15 vyu-
Zivame v zavéru této kapitoly.

Po poklesu tvorby hrubého fixniho kapitalu v CR v letech 1997-1999 se tempo ristu
zasoby fyzického (realného) kapitalu mirné zpomalilo, ale po roce 1999 se v duasledku
zrychleni rastu fixnich investic rast zasoby kapitalu zrychlil (viz obrézek 7). V celém
obdobi 1996-2004 se tvorba hrubého fixniho kapitalu (ve s. c.) zvySovala o 2,7 %*
a zasoba fyzického kapitalu o 2,4 % pramérné ro¢né.

Obréazek 7: Rist tvorby hrubého fixniho kapitalu a zasoby kapitalu v CR (tempa ristu v %, s. c.
1995)
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Pramen: CSU, 2005a, vlastni vypodty.

Vyvoj produktivity préace, kapitalu a souhrnné produktivity faktori je uveden na obraz-
ku 8.

Produktivita prace se v letech 1996-2004 zvySovala 0 2,7 % pramérné ro¢né. Naproti
tomu produktivita kapitalu se ve stejné obdobi sniZzovala o 0,3 % a souhrnna produktivi-
ta faktoru se tak zvySovala 0 1,5 % pramérné ro¢né (viz tabulka 10 a obrazek 9).

* ECFIN, 2005, s. 28.
* 7 toho v letech 2000-2004 se tvorba hrubého fixniho kapitélu (ve s. c.) zvy$ovala 0 5,2 %.
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Obrazek 8: Souhrnnd produktivita faktori, produktivita prace a kapitalu (bazické indexy,
1995=100, v %)
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Pramen: CSU, 2005a, 2005b, vlastni vypocty.

Pokles produktivity kapitalu znamen4, Ze kapitalovy koeficient (K/Y),*" ktery je prevra-
cenou hodnotou produktivity kapitalu, se v praméru zvySoval, a to 0 0,3 % pramérné
ro¢né. Jeho absolutni velikost je uvedena na obrazku 10.

Obréazek 9: Vyvoj souhrnné produktivity faktora a realného HDP v narodnim hospodarstvi (tempo
rastu v %o)
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Pramen: CSU, 2005a, 2005b, vlastni vypocty.

Ceska ekonomika zdédila hospodaistvi s velkou vahou tézkého pramyslu vétsinou mis-
alokovanou na odvétvi s nizkou konkurenceschopnosti a se zastaralou technologii. Po-
kles poskytnutého objemu Gvéra podnikam ve druhé poloving 90. let zpisobené zpoz-
dénou restrukturalizaci a privatizaci bank pravdépodobné piispély ke konzervaci této
struktury. Nizka ptidana hodnota z tohoto nerestrukturalizovaného sektoru byla brzdou
dalSiho rozvoje. Nahrazeni odepsaného fyzického kapitalu pohltilo velké mnozstvi in-
vestiénich prostiedku bez p¥imého efektu. RovnéZ velky objem investic do Zivotniho
prostredi a energetiky nemél bezprostiredné piimy efekt na ekonomicky rast. To by vy-

*" Oznagovany rovnéz jako kapitalova narocnost, resp. capital/output ratio.
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svétlovalo relativne vysoky kapitalovy koeficient*® (viz tabulka 9). Nadto v obdobi re-
cese (1997-1998) a pii mirném oZiveni v roce 1999 se kapitalovy koeficient dale zvysil
(rast realného kapitalu pokracoval, zatimco realny HDP se v obdobi recese snizil),
az dosahl nejvyssi Urovné v roce 1999 (viz obrazek 10). Ale po roce 1999 Ize vsak po-
zorovat jeho pokles jako dusledek realizace technického pokroku, predevSim vlivem
masivniho piilivu ptimych zahrani¢nich investic. Nicméné jeho velikost je stale vyssi,
nez ¢ini prameér zemi EU-15 (viz tabulka 9).

Tabulka 9: Kapitéalovy koeficient v CR a EU-15 (s. c. 1995)

1995 2004
EU-15 3,2 3,1
Lucembursko 1,8 1,8
Portugalsko 2,3 2,7
Belgie 2,6 2,5
Velka Britanie 2,8 2,7
Irsko 3,0 2,3
Dansko 3,0 2,8
Francie 3,0 2,8
Spanglsko 3,0 3,0
Nizozemsko 3,2 3,1
Rakousko 3,2 3,2
Italie 3,2 3,3
Finsko 3,3 2,6
Svédsko 35 31
Némecko 3,5 3,4
Recko 45 4,0
CR 45 4.6

Poznamka: Poradi zemi je podle velikosti kapitalového koeficientu v roce 1995.
Pramen: ECFIN, 2002, 2005a; CSU, 2005i, vlastni vypodty.

Obréazek 10: Kapitéalovy koeficient v narodnim hospodaistvi CR (s. ¢. 1995, v %)
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Pramen: CSU, 2005i, vlastni vypocty.

Po recesi vletech 1997-1998 a ozZiveni vroce 1999 doSlo v ¢eské ekonomice
k postupné akceleraci ekonomického rastu. Zatimco v obdobi 1996-1999 se realny

8 IMF, 2004, s. 5.
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HDP zvySoval pouze o 0,9 % pramérné ro¢ng, pak ve druhém obdobi (2000-2004) se
zvySoval jiz 03,1 % pramérné ro¢né. Pokles zaméstnanosti se v obdobi 2000-2004
v praméru zpomalil. Rast fyzického kapitalu byl v obou obdobich v praméru shodny.
Vysledkem tohoto vyvoje bylo, Ze rast vybavenosti prace kapitalem se zpomalil z 3,4 %
na 2,7 % (viz tabulka 10).

Tabulka 10: Zdroje ristu realného HDP v narodnim hospodarstvi (priamérna roéni tempa ristu v %)

1996 — 1996 — 2000 —

2004 1999 2004
HDP reélny 2,1 0,9 3,1
Zameéstnanost -0,6 -1,0 -0,2
Kapital 2,4 2,4 2,4
Vybavenost 3,0 3,4 2,7
Produktivita prace 2,7 1,9 3,4
Produktivita kapitalu -0,3 -1,5 0,7
Souhrnnéa produktivita faktora 1,5 0,4 2,3

Poznamka: HDP a kapital jsou ve s. c. 1995. Vybavenost prace kapitalem = K/N. Udaje jsou zaokrouhle-
ny. Pramen: CSU, 2005a, 2005b, vlastni vypodty.

Ruast souhrnné produktivity faktord se v obdobi 2000-2004 proti 1996-1999 vyrazné
zrychlil (z 0,4 % na 2,3 % pramérné ro¢né). SPF tak rozhodujicim zpusobem prispéla
ke zrychleni rastu readlného HDP. Jestlize se pramérné ro¢ni tempo rastu redlného HDP
zvysilo o0 2,2 procentniho bodu (3,1 minus 0,9 = 2,2) a tempo rastu SPF o 1,9 procent-
niho bodu, pak je ziejmé Ze na zvySeni pramérného tempa ruastu realného HDP se
z 86 % podilelo zvySeni tempa rastu SPF.

Souhrnné produktivita faktor® a kvalitativni faktory

Rast SPF se v letech 1996-2004 podilel z 71 % na rastu readlného HDP. Jeji rast se po-
stupné zrychloval a vyznamn¢ tak prispél ke zrychleni rastu redlného HDP v prabéhu
tohoto obdobi. Zrychleni rastu SPF je vysledkem puasobeni kvalitativnich faktora, které
se ovSem méni pomalu a jejich efekt se ¢asto dostavuje az s urcitym zpozdénim.

V ceské ekonomice prispél krastu SPF z kvalitativnich faktora technicky pokrok,
tj. realizace novych inovaci do vyroby. Vyznamny byl piedevsim vliv masivniho ptilivu
piimych zahrani¢nich investic. Jejich roéni priliv se po roce 1995 postupné zvySoval
s vrcholem v roce 2002, kdy doséahl 8,5 mld. USD. V nasledujicich dvou letech se jejich
ro¢ni priliv snizil.* Jejich ro¢ni podil na HDP byl v obdobi 1998-2002 relativné vysoky
(v roce 1998 6,1 % a v nasledujicich letech 9-11 %) a pievySoval jejich ro¢ni podil
v Madarsku, Polsku a Slovinsku.®® RovngZ kumulace piilivu piimych zahrani¢nich in-
vestic, tedy jejich zasoba v relaci k HDP, je v CR vysoka, kdyZ v roce 2002 dosahl tento
pomér 47,1 %, v Madarsku 50,1 %, na Slovensku 32,2 %, v Polsku 22,6 %
a ve Slovinsku 16,9 %.>* Piiliv piimych zahrani¢nich investic prispél k realizaci inova-
ci, vcetné ICT, atim ke zvySeni konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky, jak o tom

**'UN, 2005, s. 85.

% Udaje pro Slovensko jsou k dispozici az od roku 2000 se srovnateln& vysokym podilem v letech 2000—
2002, ale s nizsim podilem v letech 2003-2004 (viz EUROSTAT, 2005b).

°! Ve struktuie zasob piimych zahrani¢nich investic v CR mé nejvy3si podil sektor sluzeb, a to 47,4 %
(z toho nejvice finan¢ni zprostiedkovani, obchod a opravy a nemovitosti a sluzby pro podniky), nasledo-
vany zpracovatelskym pramyslem s podilem 41,9 % (viz CNB, 2005c, tab. 3.3).
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Svedci rovnéZz expanze vyvozu a to predevSim nadprameérny rast vyvozu stroju a do-
pravnich zatizeni. Podil vyvozu stroju a dopravnich zatizeni (podle klasifikace SITC) se
na celkovém vyvozu CR zvySoval z 30,3 % vroce 1995 na 42,4 % v roce 1999
ana 50,5 % v roce 2004.% Podle Lisabonské strategie piedstavuji informa¢ni a komuni-
kacni technologie (ICT) vyznamny faktor pii zvySovani konkurenceschopnosti. Pokud
jde o vydaje na ICT v relaci k HDP, existuji zatim jen omezené mezinarodné srovnatel-
né udaje v ¢lenéni na informagni a komunika¢ni technologie. V CR ¢inil v roce 2004
podil vydaji na informacni technologie na HDP 2,8 % (v EU-15 3 %) a podil vydajt
na komunika¢ni technologie 4,3 % (v EU-15 3,3 %).%*

Podil hrubych vydaji na vyzkum a vyvoj na HDP (GERD) je v CR dlouhodobé (1995-
2003) niz8i nez pramér za zem¢ EU-15. Je vSak vysSi nez v Mad’arsku, na Slovensku
a v Polsku (pticemz na Slovensku a v Polsku se tento podil po roce 1999 snizoval). Slo-
vinsko naopak dosahovalo vy3si podil nez CR. Podil téchto vydaji se v CR od roku
1995 zvySoval z 0,95 % na 1,23 % v roce 2000 a v roce 2003 dosahl 1,35 %. V EU-15
se tento podil v letech 2001-2003 pohyboval kolem 2 %. Lisabonska strategie uréuje
pro zem& EU doséhnout v roce 2010 podilu 3 % HDP.> Jak uvédi J. Potognik, evropsky
komisai pro védu a vyzkum, EU-15 nezvySuje svij podil vydaja na vyzkum a vyvoj
na HDP a tim bude dlouhodobé¢ ztracet konkurenceschopnost v globalnim métitku.
Kromée toho uvadi, Ze konkurence rozvijejicich se ekonomik, jako je ¢inska ¢i indicka,
neni uz jen jednodude o nizkych mzdach a zpracovani. Tyto zemé jiz konkuruji ve vy-
spelych technologiich (high-tech) a v sektorech vyZadujicich vysokou kvalifikaci, pro-
toze stale vice investuji do vyzkumu a inovaci.”®

Z hlediska struktury vydaji na vyzkum a vyvoj se CR vyznacuje poklesem podilu pod-
nikatelského sektoru a naopak zvySenim podilu vladniho sektoru, coZz smétuje proti
Lisabonské strategii. To se ale po roce 2000 zac¢alo ménit. V dusledku rozSirovani pod-
nika pod zahrani¢ni kontrolou a tlaku bank na Gvérované podniky vzrasta zajem o vy-
zkum a vyvoj nejen u zahrani¢nich firem, ale i u ¢eskych firem, které celi tvrdé konku-
renci.

Vliv kvality lidskych zdroju lze posuzovat z raznych hledisek a nasledné podle raznych
indikatorii.>” Jednim z nich je vzd&lanostni struktura populace, kterd se vztahuje
k obyvatelstvu ve véku 25-64 let. Co se tyka vzdélanostnich skupin v ¢lenéni na (1)
neJn|ZS| az zadny stupen vzdélani, (2) stiedni vzdélani a (3) terciarni (nejvyssi) vzdela-

*% vykazuje CR ve srovnani s EU-15 nepfiznivou situaci v oblasti terciarniho vzdgla-
n|’. Podil populace s terciarnim vzdélanim se sice zvySoval (v letech 1998-2004
2 10,6 % na 12,3 %), ale v EU-15 byl po celé obdobi vyssi (ve stejném obdobi se zvysil
ze 17,1 % na 23,1 %). Ceska republika ma oviem ze viech zemi EU-15 i EU-25 nejvys-
Si podil obyvatelstva se stiednim vzdélanim (75-77 %), za ni je Slovensko. Nékteré
studie ovSem prikladaji pravé velkou véahu g)odl’lu obyvatelstva se stiednim vzdélanim
jako zakladu dal$iho kvalitativniho rozvoje.

52 CsU, 2002.

>3 €sU, 2005e.

% Kaderabkova a kol., 2005, s. 96.

% Kaderabkova a kol., 2005, s. 61-62.

% potocnik, 2005, s. 4.

> Srov. Kaderabkova a kol., 2005, s. 101-132.

%8 Definice jednotlivych skupin srov. Kadefabkova a kol., 2005, s. 103.
% Srov. napt. Mankiw, Romer, Weil, 1992.
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Institucionalnim faktoram se vénuje z hlediska dosahovaného dlouhodobého tempa
rastu realného HDP stéle vétsi pozornost. Jde piedevsim o kvalitu spravy a efektivnost
podniku a trhi. Tyto udaje jsou vétSinou zaloZeny na tzv. mekkych datech, tj. na vyjad-
feni experta a na raznych dotaznikovych Setienich. Komplexnéjsi metodiky kombinuji
tvrda data (statistické Gdaje) a mekka data. Ceska republika vykazuje podle charakteris-
tik institucionalni kvality v ramci EU-25 nepiiznivé vysledky v obou vySe zminénych
slozkéach. Ponekud piiznivéj$i hodnoceni existuje v oblasti efektivnosti trhi prace.®

Realokace faktora méla v letech 1995-2004, pii desagregaci na Sest odvétvi, zanedba-
telny efekt na rast makroekonomické SPF, nebot’ hlavni strukturalni zmeny se odehraly
pred rokem 1995.%

Protichudnost pusobeni kvalitativnich faktora ukazuje, Ze rozklad tohoto nevelkého
tempa na nékolik mélo sloZzek miZe byt jesté piijatelny, ale dalsi rozklad na vice faktora
uz muze byt problematicky. Schudngjsi je pak postupovat v néjakych hierarchickych
strukturach® (viz box 6).

Box 6: Ekonomicky rast a pasobeni kvalitativnich faktora

Ekonomicky vyvoj kazdé narodni ekonomiky je vZdy ovliviiovan mnoha faktory a okolnostmi,
které nemusi mit pfes racionalni chovani vétSiny subjektu, tvoficich tuto ekonomiku, vyhradné
pozitivni vliv. Pfesto je G¢elné zkoumat do jaké miry byl dany vyvoj extenzivni nebo intenzivni,
a to navzdory tomu, Ze jde o velmi abstraktni pojmy. Jednoznacné vyhledani pfi¢in daného
vyvoje je sice mozné, ale je ¢asto komplikované nasledujicimi okolnostmi

a) Jednotlivé dil¢i kvalitativni faktory (jako vzdélani, inovace, véda, restrukturalizace apod.)
pusobi smiSenym zpUsobem tj. jsou ¢asto vzajemné silné mnohostranné a vicesmérné prova-
zané, navzajem se podporuji nebo tlumi. Jen vyjime¢né pusobi néktery kvalitativni faktor izolo-
vané nebo alespon dostate¢né silng, aby se vliv jinych faktord dal povazovat za nevyznamny.
To je pak vhodna prilezitost pro empirické méfeni plsobeni takového vlivu a nalezeni scénéare
jeho plsobeni.

b) Nékteré dil¢i faktory (jako napf. investice do vzdélani) pasobi s rizné velkymi a ¢asto
znacénymi ¢asovymi zpozdénimi. Urcity ¢asovy Fez zachycuje vzdy smés dopadu v raznych
fazich ucinkd.

¢) Vliv mnohych diléich kvalitativnich faktord je obtizné méfitelny nebo se neprojevuje
ve standardnich zpusobech méfeni efektd ekonomiky a pfitom maji mimofadny vyznam. Jsou to
napf. kvalita Zivota, udrzitelnost rastu, pravni védomi apod.

d) Nékteré kvalitativni faktory se na zménach méfitelnych efektd ekonomiky neprojevi pres-
to, Ze jejich pribéh Ize hodnotit pozitivné. Napfiklad, kdyZ budeme investovat do vzdélani
a nevytvofime odpovidajici pracovni mista, budou se pfislusni odbornici realizovat vyhradné
v zahrani¢i nebo mimo sv(j obor.

e) Na méfeni vétSiny souhrnnych narodohospodarskych veli¢in ma podstatny vliv vyvoj cen,
inflace, nastaveni finanénich parametri apod. Proto je nutno hledat prostfedky eliminace nebo
objektivizace téchto vliv.

f) Pfi méfeni je ¢asto nutno provadét rizna zjednoduSeni, méla by vSak vzdy zustat pod
kontrolou. Sou¢asné se musi feSit problém nespojitosti méreni ekonomickych veli¢in i problémy
pfechodu ze statické do dynamické Ulohy a michani stavovych a tokovych velicin.

g) Vliv nékterych dil€ich kvalitativnich faktor( probih& v cyklech, které je ale ¢asto mozné
odhalit.

h) Dil¢i kvalitativni faktory plsobi na rGznych mistech hierarchické struktury ekonomiky
a prolinaji se napfi¢ ekonomikou. Proto je vhodné provadét analyzy na rGznych drovnich, napf.
podnikové nebo v rliznych odvétvich, napf. ve Skolstvi apod.

80 Kaderabkova a kol., 2005, s. 133.
51 Hajek, 2005.
%2 Mihola, 2005, s. 16.
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3.3 Zdroje rastu v zakladnich odvétvich

V této ¢asti analyzujeme zdroje ristu v Sesti odvétvich CR (viz vyse). Nejvyssi pramér-
né ro¢ni tempo rustu realné hrubé pridané hodnoty v celém obdobi 1996-2004 bylo
dosaZzeno v pramyslu a obchodé, opravach a pohostinstvi, ubytovani. K rychlejSimu
raustu redlné pridané hodnoty v obdobi 2000-2004 ve srovnani s léty 1996-1999 piispé-
la vSechna odvétvi s vyjimkou zemédélstvi a obchodu (viz tabulka 11).

V oblasti zaméstnanosti doslo v obdobi 2000-2004 ve srovnani s obdobim 1996-1999
k pomalejSimu rastu v obchod¢é a ke zmirnéni poklesu v ostatnich odvétvich. Naopak
v ostatnich sluzbach se rast zaméstnanosti zrychlil.

Tempo pramérného roéniho tempa rastu fyzické zasoby kapitalu se v jednotlivych od-
vétvich v obdobi 2000-2004 ve srovnani s obdobim 1996-1999 zpomalilo s vyjimkou
ostatnich sluZeb, kde se naopak zrychlilo z 0,3 % na 1 %.

S vyjimkou zemé&dglstvi a obchodu se dynamika souhrnné produktivity faktora® zrych-
lila ve vSech odvétvich (pii zpomaleni poklesu ve stavebnictvi). Ke zrychleni makroe-
konomické SPF v rozhodujici mire prispély pramysl, ostatni sluzby a doprava a spoje
(viz tabulka 11).

Tabulka 11: Zdroje ristu realné hrubé pridané hodnoty v odvétvich (primérna roéni tempa ristu
v %)

HPH Zamgstnanost Kapital SPF

1996- | 1996 | 2000 | 1996— | 1996— | 2000 | 1996 | 1996— | 2000- | 1996 | 1996 | 2000
2004 | 1999 | 2004 | 2004 | 1999 | 2004 | 2004 | 1999 | 2004 | 2004 | 1999 | 2004

Celkem 22 | 08 |33 |-06]|-10]|-02|241] 24| 24| 15|03 25
Zemedglstvi 21128 |15 |-52|-67|-39| 10| 23| 00 | 45 | 58 | 35
Pramysl 36 | 24 | 45 |-15|-24|-08| 54| 68| 43| 20| 06 | 31
Stavebnictvi -51|-108| -03 | -051| -0,7 | -03 | 47 | 53 | 41 | -6,2 |-12,0] -1,2
Obchod 36 | 45129 | 05|08 |02 |51 |54 | 48|16 |22 | 11

Doprava aspoje | 18 | -0,7 | 38 | -05 | -0,7| -04 | 26 | 28 | 25 | 09 | -1,7 | 29
Ostatni sluzby 18 | 06 | 28|06 |05 |07 |07 |03} 10| 12| 01| 20

Poznadmka: HPH je hruba piidané hodnota ve s. ¢. 1995. Kapital je ve s. ¢. 1995. SPF je souhrnna produk-
tivita faktord na bazi HPH.
Pramen: CSU, 2005a, 2005b, vlastni vypocty.

V pramyslu se pramérné ro¢ni tempo rastu realné hrubé pridané hodnoty mezi obdobim
1996-1999 a 2000-2004 zvysilo o 2,1 procentniho bodu a tempo rastu SPF o 2,5 pro-
centniho bodu. Zrychleni riastu SPF bylo tak vice nez rozhodujicim faktorem zrychleni
rastu redlné hrubé pridané hodnoty.

V ostatnich sluzbach se pramérné ro¢ni tempo rustu realné pridané hodnoty zvysilo
02,2 procentniho bodu a tempo rastu SPF o 1,9 procentniho bodu. To znamena,
Ze na zrychleni rastu redlné hrubé piidané hodnoty se zrychleni rastu SPF podilelo
z 86 %.

83 pocitana pro odvétvi na bazi hrubé pridané hodnoty.
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V dopravé a spojich se pramérné ro¢ni tempo rustu realné piidané hodnoty zvysilo o0 4,5
procentniho bodu a tempo rastu SPF o 4,6 procentniho bodu. To znamena, Ze na zrych-
leni rastu realné pridané hodnoty se prakticky ze 100 % podilelo zrychleni rastu SPF.

3.4 Ekonomicky rist a souhrnné produktivita faktoré v CR a EU-15

Vzhledem k asynchronnosti hospodaiského cyklu je tieba obezietné porovnavat eko-
nomickou vykonnost mezi zemémi. V obdobi 1996-2004 bylo pramérné ro¢ni tempo
rastu redlného HDP v CR v zasadé shodné s tempem rastu EU-15 (viz tabulka 12).

| pies pokles souhrnné produktivity faktord v CR v letech 1997 a 1998 bylo pramérné
ro¢ni tempo rastu SPF v obdobi 1996-2004 v CR zhruba dvojnasobné vyssi nez v EU-
15 (vCR 1,5 % a v EU-15 0,7 %). Vy3si tempo ristu SPF nez v CR v tomto obdobi
dosahlo ze zemi EU-15 pouze Irsko (3,1 %), Finsko (2,3 %), Recko (1,9 %) a Svédsko
(1,8 %).

Mezi obdobimi 1995-1999 a 2000-2004 se pramérné ro¢ni tempo rastu redlného HDP
v EU-15 zpomalilo, zatimco v CR se zrychlilo. Podobné se snizilo pramérné roéni tem-
po rastu SPF v EU-15 (prakticky na polovinu) a v CR se zvysilo téméi Sestkrat (viz
tabulka 12).

Tabulka 12: Realny riast HDP a SPF v CR a EU-15 (priamérna roéni tempa ristu v %6)

HDP SPF

1996— | 1996- | 2000— | 1996— | 1996— | 2000~

2004 | 1999 | 2004 | 2004 | 1999 | 2004
EU-15 2.2 2,5 1,9 0,7 0,9 0,5
Belgie 2,1 2,5 1,9 08 | 09 0,8
CR 21 | 09 | 31 15 | 04 2,3
Dansko 2,0 2,6 1,6 1,0 1,2 0,9
Finsko 37 | 46 | 29 2.3 2,9 1,9
Francie 2,2 2,4 2,0 0,9 1,3 0,6
Irsko 7.7 97 | 62 31 | 40 2,4
Italie 15 1,6 1,3 0,2 06 | -01
Lucembursko 51 6,6 4,0 0,7 2,1 -0,3
Némecko 1,3 15 | 11 04 | 04 | 04
Nizozemsko 2,3 3,8 1,2 0,8 1,2 0,4
Portugalsko 24 | 40 | 11 0,2 1,2 | -0,5
Rakousko 2,2 2,8 1,6 0,7 11 0,3
Recko 38 32 | 43 1,9 1,5 2,3
Spanglsko 22 | 24 | 20 | 09 | 13 | 01
Svédsko 2,7 30 | 25 1,8 2,2 1,5
Velka Britanie 2,8 30 | 2,7 1,2 1,2 1,2

Pramen: CSU, 2005a, 2005b; ECFIN, 2000, 2002, 2004b, 2005a, vlastni vypodty.

Pti sniZzeni pramérneho ro¢niho tempa rastu realného HDP v EU-15 o 0,6 procentnich
bodu (1,9 minus 2,5 = -0,6) se tempo rastu SPF snizilo o 0,4 procentniho bodu (0,5 mi-
nus 0,9 = -0,4). To znamena, Ze sniZeni pramérného ro¢niho tempa rastu readlného HDP
Ize z vetsSi ¢asti (z 67 %) pripsat zpomaleni ristu SPF. Naopak zvySeni pramérného
roéniho tempa rastu redlného HDP v CR o 2,2 procentniho bodu, pii zvy3eni tempa
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rastu SPF o 1,9 procentniho bodu znamena, Ze se zrychleni rastu SPF rozhodujicim
zpusobem podilelo na zrychleni ristu realného HDP (z 86 %).

3.5 Relativni Groveii souhrnné produktivity faktori CR vidi EU-15

Odhad relativni Urovné vychazi z tvahy, Ze tempo rastu souhrnné produktivity faktora
je rovné vazenému souctu temp rastu produktivity prace a produktivity kapitalu. Bude-
me-li interpretovat tempa rastu (v %) jako rozdil prislusnych veli¢in mezi dvéma ze-
mémi, pak pti znalosti rozdilu v produktivité prace, v produktivité kapitalu a pislus-
nych vah ziskame rozdil v SPF mezi zemémi.

V roce 1995 byla produktivita prace v CR nizsi o 48 % nez v EU-15 (HDP na zamést-
nanou osobu v PPS).* Kapitalovy koeficient v CR byl roven 4,5 a v EU-15 byl roven
3,2. Pievracena hodnota kapitalového koeficientu, tedy produktivita kapitalu, byla v CR
0 29 % niz8i nez v EU-15. Zvolime-li nyni konstantni podil prace (vaha) 0,65 a tedy
podil kapitalu 0,35, jak je obvyklé pti mezinarodnich srovnanich, pak dojdeme k zavé-
ru, ze SPF byla v CR 0 41,2 % nizsi nez v EU-15, resp. SPF CR dosahovala 58,8 %
rovné EU-15. Tato vychozi relativni troven SPF v CR (EU-15 = 100) v roce 1995 byla
pouzitim indexa ristu SPF v CR a EU-15 prodlouZena smérem dopiedu. Propodty uka-
zaly, Ze po roce 1998 se relativni troveri SPF v CR vic¢i EU-15 zvy3ovala s akceleraci
v letech 2003 a 2004. Proti pavodni relativni Grovni v roce 1995 se z 58,8 % zvysila
na 63 % v roce 2004 (viz obrazek 11). To svédéi o rostouci konkurenceschopnosti CR

ve srovnani s EU-15.

Obrézek 11: Relativni Groveii souhrnné produktivity faktori v CR (EU-15 = 100, v %)
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Pramen: CSU, 2005a, 2005b; ECFIN, 2005a, vlastni vypocty.
4. Poptavkova strana ekonomiky
Kapitola analyzuje vyvoj poptavky, ktera je v kratkem obdobi rozhodujici pro ekono-

micky rust. Zabyva se zménami ve strukture poptavky, a to nejen v domaécich,
ale i v mezinarodn¢ srovnatelnych cenach, realnym rastem jednotlivych sloZzek poptav-

5 Vypocet podle Gdaji EUROSTATu, Structural Indicators, kvéten 2005 (HDP na zamé&stnanou 0sobu
v PPS).
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ky a jejich prispevkem k rastu HDP. Z tohoto hlediska zkouma zejmena otazku, zda byl
ekonomicky rast CR taZzen doméaci poptavkou ¢i zahrani¢nim obchodem.

4.1 Struktura a rast poptavky

Makroekonomicka vykonnost, ktera souhrnné vyjadiuje konkurenceschopnost ekono-
miky, je velmi Uzce spojena svyvojem agregatni poptavky. V trzni ekonomice je
z kratkodobého hlediska pro ekonomicky rist rozhodujici vyvoj jednotlivych slozek
poptavky, protoZe vyrabét je mozné pouze to, po ¢em je poptavka. Obecné plati vztah,
Ze rast HDP musi odpovidat rastu doméaci poptavky (kone¢na spotieba a investice) a vy-
voji ¢istého vyvozu. Vliv komponent poptavky na rast HDP je dan jejich podilem na
HDP a tempem jejich redlného rastu. V interakci poptavky a nabidky se projevuje mak-
roekonomicka rovnovéha. Nesoulad mezi domaci poptavkou a doméci nabidkou (HDP),
velmi casto doprovazeny vykyvy ve vyvoji zakladnich komponent poptavky, vede
k nerovnovaznym tendencim v ekonomice. V piipad¢, Ze domaci poptavka prevysuje
HDP, musi byt tato mezera kryta zvySenymi dovozy a saldo bilance zahrani¢niho ob-
chodu se zboZim a sluzbami je pak zaporné. V analyze vSak musime odliSit nominalni
a redlné veli¢iny. Zatimco redlné zmény komponent poptavky (pocitané ve stalych ce-
nach) podminuji redlny rast HDP, vyvoj nominalnich veli¢in poptavky a nabidky (poci-
tany v béznych cenach) ovliviiuje makroekonomickou rovnovahu. Zmeény struktury
celkové poptavky (vydajové strany HDP) v Ceské republice ukazuje tabulka 13.

Tabulka 13: Podily slozek poptavky (v % HDP, bézné ceny)

Ssci)%ﬁgga s\p/)?)rt?er;)?i THK | THFK | Vyvoz | Dovoz | SaldoZzO
1995 50,1 21,7 32,5 316 50,7 55,0 43
1996 51,7 21,2 33,0 31,4 49,5 55,5 6,0
1997 53,0 21,8 30,6 29,9 52,7 58,1 5,3
1998 51,6 21,0 28,5 28,3 55,1 56,2 1,1
1999 51,9 22,3 26,9 27,0 56,5 57,7 1,2
2000 52,2 22,1 28,8 27,7 64,5 67,5 3,1
2001 51,5 22,2 28,9 27,6 66,5 69,0 2,5
2002 51,1 23,0 27,9 26,6 61,5 63,6 2,0
2003 51,5 23,6 27,1 26,8 62,2 64,4 2,2
2004 50,2 22,5 27,8 26,9 71,2 71,7 0,5

Pramen: CSU, 2005a.

Pro ¢eskou ekonomiku je charakteristicky relativné vysoky podil vefejné spotieby, za-
hrani¢niho obchodu a investic. Podil soukromé spotieby je dlouhodobé pomérné stabilni
a ve srovnani se starymi zemémi EU nizky. Pfi mezinarodnim srovnani vSak musime
byt opatrni, protoZe srovnani, ktera vychazeji z narodnich cen dané zemé¢, odrézeji ce-
nové relace této zeme a nejsou tudiz s ostatnimi zemémi pIné srovnatelna. Objektivng;si
obrézek dostaneme, budeme-li vychazet z propo¢tti v mezinarodnich cenéach, v nichZ
jsou slozky poptavky prepocteny pomoci parit kupni sily téchto slozek. Tyto vypocty
jsou obsaZzeny v mezinarodnich srovnavacich programech provadénych spoleéné OECD
a EUROSTATem (viz OECD, 2004b). Strukturu poptavky CR a vybranych zemi EU
za rok 2002 v mezinarodn¢ srovnatelnych cenach ukazuje tabulka 14.

Proti Gdajum v nérodnich cenédch se vyrazné méni podil veiejné spotieby a investic.
S vyjimkou Slovinska se u stiredoevropskych novych ¢lenskych zemi EU proti EU-15
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ukazuje zna¢n¢ vysoky podil veiejné spotieby (kolem 30 % HDP), coZ je dano piede-
v8im nizkou mzdovou Urovni (a tedy i nizkou cenovou urovni) sektoru vladnich institu-
ci v téchto zemich. Vypocty vychazejici z pramérnych cen OECD pak nutné podil ve-
iejné spotieby zvySuji. Naopak, cenova Uroven investic je ve stiedoevropskych zemich
relativné vysoka, coz je mimo jiné dano dovozy stroju a zatfizeni ze zahranici nakupo-
vanych za svétové ceny, a tedy podil investic vychazi v mezinarodnich cenach niZsi.
Znacné nizky vychazi podil tvorby hrubého fixniho kapitalu u Polska, Slovenska a Ma-
d’arska. Podstatné nizsi proti vypoctam v narodnich cenach bychom dostali i podil vy-
vozu a dovozu na HDP, protoZe v ptipadé vyvozu a dovozu se jejich parity kupni sily
rovnaji trznim kurzam.

Tabulka 14: Struktura poptavky (v % HDP, primérné ceny OECD)

EU-15 CR Mad’arsko | Polsko | Slovensko | Slovinsko
Soukroma spotieba 59,0 50,2 50,0 58,2 55,2 52,9
Verejna spotieba 19,3 30,2 32,6 28,2 30,3 20,3
Tvorba HFK 18,8 19,1 15,5 13,6 15,0 24,0
Saldo ZO 1,7 -0,9 -1,0 -1,5 -2,6 1,0

Pramen: OECD, 2004b, s. 202-204.

Pro ekonomicky rust je zpravidla uréujici vyvoj domaci poptavky (konecné spotieby
a tvorby hrubého kapitélu). Nicméné v podminkach malé oteviené ekonomiky, jakou je
ceska, ma vyznamny vliv i vyvoj zahrani¢niho obchodu. Rast hlavnich slozek poptavky
ukazuje tabulka 15.

Tabulka 15: Riist hlavnich slozek uziti HDP (stalé ceny pi‘edchoziho roku, v %6)

Hpp | Konecna | Soukroma | Verena | | e | Domacet |00 gy
spotieba spotieba | spotieba poptavka
1996 4.2 6,6 8,8 15 10,1 7,6 7,7 55 12,1
1997 -0,7 14 14 14 -6,2 -3,4 -1,0 8,4 6,9
1998 -1,1 -14 -15 -1,0 -2,4 -1,1 -1,7 10,5 8,4
1999 1,2 3,0 2,2 54 -4,2 -3,5 1,0 55 50
2000 3,9 2,1 2,9 0,2 9,2 4,9 3,9 16,5 16,3
2001 2,6 3,0 2,8 3,8 6,3 54 3,9 11,5 13,0
2002 15 3,3 2,7 4,5 3,5 34 34 2,1 49
2003 3,2 44 4,6 3,8 1,3 4,7 35 7,5 7,9
2004 4,7 1,5 3,3 -2,7 7.9 53 3,2 21,4 | 184
Roéni rist
(1996-2004) 2,1 2,6 3,0 19 2,7 2,5 2,6 9,7 10,2

Pramen: CSU, 2005a.

V letech 1996-2004 (9 let) rostl realny HDP pramérnym ro¢nim tempem 2,1 %. Pod-
statn¢ rychlejSi tempo rastu zaznamenaly vyvozy a dovozy zboZi a sluzeb. Vyvozy
ve stejném obdobi rostly ro¢nim tempem 9,7 % a dovozy dokonce prevysily 10% roc¢ni
rast. Celkové domaci uziti HDP (kone¢na spotieba a tvorba hrubého kapitalu) se zvySo-
valo 0 2,6 % roc¢ng, tedy o 0,5 procentniho bodu rychleji nez HDP. Soukroma spotieba
(vydaje domacnosti na kone¢nou spotiebu), ktera je klicovou slozkou uziti HDP, na niz
zavisi rast Zivotni urovng, dosahla 3% pramérny rocni rast. Predstih domaci poptavky
pied doméci nabidkou (HDP) byl velmi silny v roce 1996, kdy vyvolal zna¢nou vnéjsi
nerovnovahu, na kterou reagovala hospodarska politika restriktivni politikou omezujici
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domaéci poptavku. V dusledku této politiky doslo k druhé recesi ¢eské ekonomiky a do-
maci poptavka v letech 1997 a 1998 klesala rychleji nez HDP.

V letech 2000-2004 se ¢ceska ekonomika dostala na dréhu dynamického a relativné sta-
bilniho vyvoje. Domaci poptavka si v tomto obdobi stale uchovavala piedstih pied ras-
tem HDP a rostla ro¢nim tempem 3,6 %, tedy o 0,4 p.b. rychleji nez HDP. Na prvni
pohled by se zdalo, Ze piedstih domaciho uziti HDP pted jeho tvorbou se musi odrazit
ve zhorSeni bilance zahrani¢niho obchodu (rozdil mezi vyvozy a dovozy zboZzi a slu-
Zeb). Schodek zahrani¢niho obchodu ve zboZi a sluzbach pocitany v béznych cenach byl
v8ak relativné nizky a v letech 2000-2003 se pohyboval v priméru kolem 2,5 % HDP
a v roce 2004 klesl na pouhych 0,5 % HDP. Davodem byl sniZujici se deficit obchodni
bilance, na ktery pfiznivé pusobil i vyvoj sménnych relaci. To umoznilo rychlejsi rast
domaciho uziti HDP (konecna spotieba a investice) pied tvorbou HDP, aniz by se zhor-
Sovala vngjsi nerovnovaha.®®

Rast v roce 2004 pred¢il ocekavani. Enormné vysoky byl rast vyvozu (21,4 % proti
7,5 % v roce 2003). Zrychlil se i rast investic, ktery byl podporovan ristem ziskia pod-
nika, nizkymi Grokovymi sazbami a rostouci daveérou investora. V letech 2000-2004
¢inil prameérny roéni rast tvorby hrubého fixniho kapitalu 4,7 %. K pomérné znaénému
zpomaleni vSak doslo u veiejné spotieby v dasledku fiskalni konsolidace (z témér 4%
rastu v roce 2003 na absolutni pokles 0 2,7 % v roce 2004). Na zpomaleni rastu sou-
kromé spotieby (ze 4,6 % v roce 2003 na 3,3 % v roce 2004) mélo vliv silné zpomaleni
rastu realneho disponibilniho dachodu domacnosti v disledku zpomaleni rastu mezd,
plati a socidlnich davek na jedné strané a rastu spotiebitelskych cen na druhé strané
(z 0,1 % v roce 2003 na 2,8 % v roce 2004), piedevsim u potravin, energie a zvySenim
dané¢ z pridané hodnoty.

Ocekavany vyvoj v roce 2005 ukazuje na dalSi zrychleni realného rastu HDP zhruba
na 5 %. Proti pfedchozim letam vSak dochazi k vyznamné zmén¢ mezi vyvojem domaci
poptavky a ristem HDP. Zatimco v letech 2001-2004 reélny rist doméaci poptavky vy-
razné piedstihoval rast HDP, ve trech ctvrtletich roku 2005 doméci poptavka stagnuje.
Konec¢na spotieba se v tomto obdobi zvysila o0 2,4 % a tvorba hrubého kapitalu dokonce
poklesla v dusledku silného sniZeni zasob. Tato vyraznd zména na strané poptavky ma
fadu pricin (napi. vyssi sklon k uspordm u domacnosti) a jednou z nich je i neptiznivy
vyvoj smennych relaci, ktery se odrazil v pomalejSim rastu realného hrubého doméaciho
duchodu, ktery zmenSil prostor pro rist spotieby a investic.

4.2 Vliv poptavky na rist hrubého doméaciho produktu

Abychom mohli posoudit vliv poptavky na rast HDP, musime kvantifikovat jejich pfi-
spévek k rastu HDP. Ten je dan podilem téchto slozek v HDP a jejich riastem. To
umoznuje identifikovat ty komponenty poptavky, které mély rozhodujici vliv na rast
HDP. Dulezité je odliseni vlivu doméci poptavky (a v ni predevsim rastu soukromé
spotieby a investic) a zahrani¢niho obchodu. VIiv zmén poptavky na ekonomicky rast
ukazuje tabulka 16 (¢isla fikaji, o kolik % by vzrostl HDP v dusledku rastu piislusné
slozky poptavky).

% pPodrobngji k této otazce viz (Spévacek, 2005b).
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Tabulka 16: Prispévek slozek poptavky k riastu HDP (stalé ceny pi¥edchoziho roku, v % HDP)

HDP Kontvaéné Soukfomé Vef?jné THK | THEK Doméci saldo ZO
spotieba spotieba spotieba poptavka
1996 4,2 4,7 44 0,3 3,3 2,4 8,0 -3,9
1997 -0,7 1,0 0,7 0,3 -2,0 -1,1 -1,0 0,3
1998 -1,1 -1,0 -0,8 -0,2 -0,7 -0,3 -1,8 0,6
1999 1.2 2,2 11 11 -1,2 -1,0 1,0 0,2
2000 3,9 15 15 0,0 2,5 13 4,0 -0,1
2001 2,6 2,2 1,4 0,8 1,8 1,5 4,0 -14
2002 15 2,4 1,4 1,0 1,0 0,9 34 -2,0
2003 3,2 3,2 24 0,9 0,4 1,3 3,6 -0,4
2004 47 1,1 1,7 -0,6 2,1 14 3,2 15

Pramen: CSU, 2005a, vlastni vypocty.

Prispévek hlavnich slozek poptavky krastu HDP v letech 1996-2004 v ¢lenéni
na prispévek doméaci poptavky a vliv zahrani¢niho sektoru ukazuje silny vliv domaci
konecné poptavky (konec¢na spotieba a tvorba hrubého kapitalu) v roce 1996 a v letech
2000-2003. V téchto letech byl rast HDP z vice nez 100 % taZen rastem domaci po-
ptavky a vliv zahrani¢niho obchodu na ekonomicky rast byl zaporny. Vyrazny piedstih
doméci poptavky pied rastem HDP byl zaznamenan v roce 1996 a 2002. Vliv zahrani¢-
niho obchodu (rostouci zaporné saldo vyvozu a dovozu zboZzi a sluzeb sniZuje rist HDP
a naopak klesajici saldo zvySuje rast HDP) byl mirn¢ pozitivni v letech 1997-1999,
tedy v dobé recese ceské ekonomiky, kdy se uplatiiovala restriktivni politika snizujici
doméci poptavku. Vyrazné pozitivni vliv zahrani¢niho obchodu se projevil aZz v roce
2004, kdy se podstatng snizil schodek zahrani¢niho obchodu.® Znagné zmeny
v tempech rastu hlavnich komponent poptavky v roce 2004 se projevily ve vyznamné
zmeéné ve zdrojich rastu HDP na strané poptavky. Proti predchézejicim letim kone¢néa
spotieba piestala hrat rozhodujici dlohu a hlavnim tahounem ekonomického rastu se
staly investice a zahrani¢ni obchod. Struktura rastu na strané poptavky tak zaznamenala
pozitivni zménu, kterd by se méla projevit i v budoucich tempech ekonomického ristu.
V roce 2005 byla poprvé v historii CR bilance zahrani¢niho obchodu ve zbozi a sluz-
bach kladna, coz vedlo k velmi vysokému kladnému piispévku zahrani¢niho obchodu
k rastu HDP. Dalsi vyraznéjsi zvySovani piebytku obchodni bilance muze byt obtiznéjsi
z davodu pokracujiciho rastu cen ropy i slabé ekonomické aktivity ve starych ¢lenskych
zemich EU. Proto jiZ v dalSich letech nemtaZeme pocitat s tak silnym pozitivnim vlivem
zahrani¢niho obchodu na rast HDP.

V ramci domaci poptavky dlouhodobé pievaZzoval vliv kone¢né spotieby a v ni piede-
v8im soukromé spotieby (vydaje doméacnosti na kone¢nou spotiebu). Vliv verejné spo-
tieby (vydaje vladnich instituci na kone¢nou spotiebu) byl s vyjimkou let 1999 a 2002

% Vypocet vlivu zahraniéniho obchodu vychazejici ze stalych cen piedchoziho roku dava jiné vysledky
nez vypoéty vychézejici ze stalych cen roku 1995. Kromé toho provadéné revize CSU zpravidla meni
Udaje o rastu HDP a slozek jeho uZiti, coz ma opét vliv na vypocet piispévku zahraniéniho obchodu
k ristu HDP. Z téchto davodu dochéazi k tomu, Ze starSi analyzy uvadéji podstatné horsi Gdaje o vlivu
zahrani¢niho obchodu na rist HDP. To se tyka piedevsim mezinarodnich instituci, které se témito otaz-
kami zabyvaji (viz napf. analyza Videnského institutu pro mezinarodni srovnani, Havlik et al., 2005, s. 3—
5, kde se uvadi, Ze v piipadé Ceské republiky byl piispévek zahrani¢niho obchodu trvale negativni véetng
roku 2004). Analyza OECD z listopadu 2005 uvadi ptispévek zahrani¢niho obchodu v roce 2004 ve vysi
0,4 p.b. (viz OECD, 20054, s. 124). ECFIN ve své podzimni piedpovédi (2005a, s. 45) uvadi pro CR
pozitivni vliv zahrani¢niho obchodu v roce 2004 ve vysi 1,7 % HDP. Rozdil proti naSim vypoétam je dan
pozdgjsi revizi Gdajii o HDP vé. deflatora vyvozu a dovozu Ceskym statistickym dradem.
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nevyznamny.®” Soukroma spotieba hréla uréujici tlohu v letech 1996-1999. V dalsim
obdobi soukroma spotieba zvySuje rast HDP v praméru roéné o 1,6 %. Vezmeme-li
v Uvahu pramérny rocni rast HDP v tomto obdobi ve vysi 3,2 %, pak se soukroma spo-
tieba podilela na rastu HDP jednou polovinou, coZ odpovida jejimu podilu na HDP.
Znacné vykyvy ve vyvoji investic se projevuji i v jejich vlivu na rast HDP. Ten byl
v pripadé tvorby hrubého fixniho kapitalu zéporny v letech 1997-1999 a teprve v letech
2000-2004 se prispévek fixnich investic stava kladny a v praméru se pohybuje na drov-
ni 1,3 % HDP. Tento piispévek je vyssi, neZz by odpovidalo podilu fixnich investic
na HDP. Vysoka dynamika tvorby hrubého fixniho kapitalu zvySuje kapitalovou vyba-
venost ekonomiky, zlep3uje infrastrukturu, vede k urychleni technického pokroku a sta-

v v/

va se tak predpokladem vysSi konkurenceschopnosti ceské ekonomiky.

5. Makroekonomicka stabilita

Makroekonomicka stabilita je v této kapitole posuzovana na zékladé vztahu domaci
poptavky (kone¢na spotieba a tvorba hrubého kapitadlu) a doméaci nabidky (HDP)
a z hlediska vztahu narodnich Uspor a domécich investic. Mezera mezi Usporami
a investicemi je dale zkoumana podle zakladnich institucionalnich sektori ekonomiky.
Dil¢i pohledy na rovno-vahu (inflace, veiejné finance a ménové ukazatele) dopliuji
celkovy pohled. Posledni ¢ast kapitoly je vénovana vn¢jsi ekonomické rovnovaze.

5.1 Vztah doméci poptavky a nabidky

Makroekonomicka stabilita je Gzce spojena s ekonomickym rastem a konkurenceschop-
nosti zemg, protoZe na jedné stran¢ je ovlivnéna rastovou dynamikou a na druhé strané
je podminkou dlouhodob¢ udrzitelné ekonomické vykonnosti, ktera vyzaduje stabilni
makroekonomické prostiedi. Z hlediska makroekonomické rovnovahy je klicovy vztah
mezi doméaci nabidkou (HDP) a domaci poptavkou (koneéna spotieba a tvorba hrubého
kapitalu), protoZe v interakci nabidky a poptavky se rovnovaha vytvaii. Zakladnim
zdrojem makroekonomické nerovnovahy je to, Ze zemé vice statki a sluzeb uziva, nez
vytvari (doméci poptavka pievySuje doméci nabidku). Tato mezera musi byt zapInéna
dovozem pievysujicim vyvoz (Cisty vyvoz je zdporny). Vztah doméci nabidky a po-
ptavky ukazuje tabulka 17.

Tabulka 17: Tvorba a uziti HDP (bézné ceny, mid. Ké a % HDP)

Doméci z toho v % HDP
HDP 1 optavka | 8190 20 e i3y | celkem | zboi | siuzby
1995 | 14667 | 15299 | 632 | -107.7 | 445 | 43 | -73 | 30
1996 | 16606 | 1759.6 | -99.0 |-1549 | 559 | 60 | -93 | 34
1997 | 17851 | 18802 | -951 |-1552 | 601 | 53 | -87 | 34
1998 | 19625 | 19846 | -221 | -840 | 619 | -11 | -43 | 32
1999 | 20414 | 20657 | -243 | -658 | 415 | -12 | -32 | 20
2000 | 21501 | 22163 | -663 |-1208 | 546 | 31 | -56 | 25
2001 | 23153 | 23740 | -587 |-1167| 580 | 25 | -50 | 25
2002 | 24147 | 24641 | -a95 | -71.3 | 219 | 20 | -30 | 009
2003 | 25558 | 26123 | -56.6 | -698 | 132 | 22 | -27 | 05
2004 | 27677 | 27808 | -131 | -264 | 133 | 05 | -10 | 05

Pramen: CSU, 2005a.

57\ roce 2002 doslo k metodické zméng v narodnim Ggetnictvi, ktera dodavky vojenské techniky presu-
nula z tvorby hrubého kapitalu do veiejné spotieby.
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Celkovy schodek zahrani¢niho obchodu ve zboZi a sluzbach kulminoval v letech 1996
a 1997, kdy se pohybuje mezi 95-99 mld. K¢ (v rozmezi mezi 5 az 6 % HDP). V letech
1998-1999 se dostal na velmi nizkou uroven kolem 1 % HDP v dasledku restriktivnich
opatieni CNB a vlady (piehnana restrikce ze strany CNB zesilena balicky vladnich
opatieni), kterd zacala pasobit s ur¢itym ¢asovym zpozdénim a stlacovala domaci po-
ptavku. V letech 2000-2003 se schodek zahrani¢niho obchodu dostal na ptijatelnou
uroven pohybujici se v rozmezi 2-3 % HDP. Pfitom zaporné saldo zahrani¢niho obcho-
du bylo pouze u bilance zboZi. Bilance sluZzeb byla ptebytkova a ¢aste¢né kompenzova-
la schodek zboZové bilance. Pozitivni ptinos zahrani¢niho obchodu v oblasti sluzeb
vyvrcholil v letech 1996 a 1997 a v nasledujicich letech se sniZzoval. Prebytek v bilanci
sluzeb se dostal na velmi nizkou Uroven v letech 2002-2004 a jenom diky snizenému
schodku v bilanci zbozZi (mimo jiné i v disledku ptiznivého vyvoje sménnych relaci) byl
celkovy schodek zahrani¢niho obchodu pomérné nizky.

K vyraznému zlepSeni obchodni bilance dochazi v roce 2004 a 2005. Je to dusledek
silného rustu ¢eskych vyvozu, na ktery ptiznivé pasobil znacny priliv pfimych zahra-
ni¢nich investic v predchozich letech i vstup CR do EU. V roce 2004 ¢inil schodek za-
hrani¢niho obchodu 0,5 % a v roce 2005 se ¢isty vyvoz dostava do kladnych hodnot.
Pozoruhodné je to, Ze se vroce 2005 dosahla zna¢né piebytkova vykonova bilance
i pres zhorSeni sménnych relaci. Ke skokovému zlepSeni dochazi u bilance zboZzi. Pozi-
tivni vyvoj zahrani¢niho obchodu s piedstihem rastu vyvozu pied dovozy je téZ vyra-
zem rostouci konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky, ktera i pres apreciaci ¢eské koru-
ny dokézala vyraznym zpusobem zvysit vyvozy.

TrebaZe pro posuzovani makroekonomické rovnovahy jsou rozhodujici salda bilance
zboZi a sluzeb v béZnych cenach, protoZe tato salda se promitnou do béZného uctu pla-
tebni bilance a ukazuji skute¢nou potiebu zahranié¢niho financovani vzniklého deficitu,
z analytickych davodu je uZite¢ny i propocet sald zahrani¢niho obchodu ve stalych ce-
nach, nebot’ pravé rozdily mezi schodky v béznych a stalych cenach ukazuji vliv zmén
cen vyvozu a dovozu (smeénnych relaci) na obchodni bilanci a bilanci sluzeb (viz tabul-
ka 18).

Tabulka 18: Salda zahraniéniho obchodu ve stalych cenach predchoziho roku, v béZnych cenach a
vliv sménnych relaci (v % HDP)

- e Vliv sménnych
Stalé ceny | Bézné ceny relaci y
1996 -7,9 -6,0 1,6
1997 -5,7 -5,3 0,2
1998 -4,8 -1,1 35
1999 -0,9 -1,2 -0,3
2000 -1,2 -3,1 -1,7
2001 -4.4 -2,5 1,7
2002 -4,4 -2,0 2,2
2003 -2,4 -2,2 0,1
2004 -0,7 -0,5 0,2

Pramen: CSU, 2005a.

Udaje ve stalych cenach ukazuji, jaké by bylo saldo zahrani¢niho obchodu v ptipadg,
Ze by se ceny vyvozu a dovozi piedchoziho roku nezmenily. Z nich vyplyva prevazujici
pozitivni vliv. sménnych relaci na obchodni bilanci v béZznych cenach. Ten trval
az do poloviny roku 2004, kdy piedevsim v dusledku rostoucich cen ropy a ostatnich

40



Working Paper CES VSEM 11/2005

surovin se vztah rastu cen vyvoza a dovoza méni a sménné relace zaznamenavaji zhor-
Sujici se tendenci, kterd se vyraznéji projevuje v roce 2005. Za tfi ¢tvrtleti roku 2005
ztrata ze zhorSeni smeénnych relaci prevysila 28 mld. K¢, coz predstavuje 1,4 % HDP.

5.2 Vztah uspor a investic

| kdyZ mezera mezi domaci nabidkou a poptavkou je svym zpiasobem zakladnim zdro-
jem makroekonomické nerovnovahy (vnitini i vngjsi), pro uplIng¢jsi obraz je dulezité
tento vztah prohloubit o vlivy rozdélovani dachodu mezi narodni ekonomikou a svétem
a vzit v avahu tvorbu disponibilniho diachodu a jeho uZiti na spotirebu a Uspory.
Na makroekonomické Urovni muZzeme rovnovahu posuzovat z hlediska vztahu mezi
narodnimi Usporami a domacimi investicemi. Tento vztah ukazuje vyznamny zdroj ne-
rovnovahy, ktery spociva v nedostatku néarodnich Gspor ve vztahu k investicim. Vy-
znamné na tomto vztahu je i to, Ze spojuje vnitini nerovnovahu (vztah Uspor a investic)
s vn&jsi nerovnovdhou (mezera mezi Usporami a investicemi musi byt financovana
z vnéjSich zdroja a projevi se jako schodek bézného G¢tu platebni bilance). Vyvoj miry
investic a Uspor v ceske ekonomice ukazuje tabulka 19.

Tabulka 19: Hruby disponibilni dichod, ndrodni Gspory a hrubé tvorba kapitalu (mld. K¢, bézné
ceny)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Hiruby disponibilnidachod | 147, 6 | 16463 | 17679 | 1944,0 | 20151 | 21113 | 22492 | 2313.0 | 24571 | 2636.4

(HDD)
Koneéna spotieba 10530 | 12113 | 1334,8 | 14243 | 15157 | 1597,8 | 17053 | 1789,9 | 1919,4 | 20112
Hrubé narodni Gspory (S) 4216 | 4351 | 4330 | 5197 | 4994 | 5135 | 5439 | 5230 | 537,7 | 6252

Tvorba hrubého kapitalu (1) 476,9 548,4 545,4 560,2 550,0 618,5 668,6 674,2 692,9 769,6

Saldo narodnich beznyeh 553 | -1133 | -1124 | -405 | -506 | -1050 | -1248 | -151,2 | -1552 | -144,4
transakci (S-1)

Mira tspor v % HDD 28,6 26,4 24,5 26,7 24,8 24,3 24,2 22,6 21,9 23,7
Mira Gspor v % HDP 28,7 26,2 24,3 26,5 24,5 23,9 23,5 21,7 21,0 22,6
Mira investic v % HDP 32,5 33,0 30,6 28,5 26,9 28,8 28,9 27,9 27,1 27,8

Rozdil miry Gspor a miry

investic v % HDP -38 6.8 6.3 21 -2,5 -4,9 5,4 -6,3 6,1 5,2

Pramen: CSU, 2005a.

Pokles miry investic z 32,5 % v roce 1995 na 27,8 % v roce 2004 byl dasledkem ochab-
nuti ekonomické aktivity v letech 1997-1999 doprovazeného pomérné znacnym snize-
nim investic. V letech 2000 a 2001 se mira investic opét zvySovala. Podobnou tendenci
mizeme zaznamenat i v roce 2004. V mezinarodnim srovnani je mira investic v Ceské
republice stale vyssi nez ve vyspélych zemich EU. V ramci novych ¢lenskych zemi
zaujima CR v poslednich letech druhé misto za Estonskem. Problémem ¢eské ekonomi-
Ky neni nizka mira investic (i kdyZ v mezinarodnich cenéch je tato mira podstatné nizsi
nez v narodnich cenéch), ale struktura téchto investic a jejich efektivnost.

Pokles miry spor o téméi 5 p.b. (v % HDD) mezi lety 1995-2004 je velmi silny, i kdyz
v mezinarodnim srovnani se ¢eskd mira Gspor jevi jako relativné vysoka (je vyssi nez
ve vetsing vyspéelych trznich ekonomik). Nicméné vzhledem k znacnym investi¢nim
potiebam ceské ekonomiky, které vyplyvaji z procesu transformace spojeného se znac-
nymi strukturalnimi zménami a ze zaostalosti infrastruktury, jsou tyto Uspory nedosta-
te¢né. Mezera mezi Usporami a investicemi, které odpovida i deficit béZzného uctu pla-
tebni bilance, je pomérné znac¢na a cinila v letech 2000-2004 v praméru 5,5 % HDP.
Nedostate¢né narodni Uspory ¢ini ¢eskou ekonomiku stéle vice zavislou na zahranic¢nich
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usporach (na prilivu zahrani¢niho kapitalu). Teprve v roce 2004 doslo k pozitivnimu
obratu v nepiiznivém vyvoji miry aspor v dasledku zvySené tvorby Uspor v sektorech
nefinanénich podniku a viady.

Analyza vztahu mezi Usporami a investicemi podle jednotlivych institucionalnich sek-
tora (viz tabulka 20) ukazuje, Ze dlouhodob¢ klesajici mira Uspor byla zptisobena pre-
devsSim silnym poklesem miry Gspor domacnosti a klesajicimi usporami sektoru vlad-
nich instituci.

Tabulka 20: Vztah Uspor a investic podle sektora (mld. K¢, b.c.)

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004

Nefinanéni podniky
Hrubé Uspory (S) 176,4 | 217,0 | 177,6 | 232,4 | 260,6 | 322,4 | 336,6 | 300,7 | 352,5 | 388,4

Investice (1) 319,9 | 355,8 | 352,2 | 354,2 | 357,4 | 423,1 | 449,4 | 434,3 | 460,9 | 503,5
S-l -143,5|-138,8 | -174,5|-121,8 | -96,7 |-100,7 | -112,9 | -133,6 | -108,3 | -115,1
Mira Gspor 22,2 | 23,7 | 179 | 214 | 231 | 26,7 | 26,1 | 223 | 24,6 | 252

Cisté pajcky/vyp.  |-113,6|-119,5|-1404| -759 | -743 | -839 | -88,1 | -87,7 | -82,9 | -82,3
Finanéni instituce
Hrubé Gspory (S) 40,0 | 357 | 369 | 729 | 523 | 353 | 458 | 41,1 | 16,4 | 12,1

Investice (1) 289 | 248 | 224 | 169 | 130 | 161 | 192 | 21,1 | 97 | 102
Sl 11,1 | 10,9 | 145 | 56,0 | 39,3 | 19,2 | 26,6 | 200 | 66 | 1,9
Cisté pajeky/vyp. 304 | 169 | 158 | 836 | 756 | 342 | 940 | 635 | 2097 | 63

Vladni instituce
Hrubé Gspory (S) 83,8 | 79,0 | 820 | 826 | 64,4 | 47,1 | 58,6 | 47,2 | 54,1 | 113,2
Investice (1) 671 | 73,8 | 71,8 | 83,1 | 58,8 | 625 | 76,9 | 92,8 | 108,1 | 1354
S-l 16,7 5,2 10,2 | -0,5 56 | -15,4 | -18,3 | -45,6 | -54,0 | -22,2
Cisté pajeky/vyp. -196,3| -51,2 | -43,5 | -98,5 | -74,4 | -78,5 |-137,0|-163,0|-307,2 | -81,5
Domacnosti
Hrubé Gspory (S) 119,4 | 103,2 | 136,4 | 130,3 | 119,8 | 105,8 | 100,8 | 132,9 | 112,4 | 110,5

Investice (1) 59,7 | 92,0 | 97,7 | 103,5| 116,5 | 1154 | 121,0 | 122,7 | 112,1 | 116,7
S-l 59,7 | 11,2 | 38,7 | 268 | 34 | -96 |-20,1| 10,2 | 09 -6,1
Mira Uspor 14,2 | 110 | 129 | 116 | 10,3 | 88 7,9 9,9 8,0 7,5

Cisté pajekyivyp. | 222,1] 39,8 | 62,0 | 501 | 228 | 191 | 6,7 | 481 | 215 | 159

Poznamka: Vysvétleni tdaji viz box 7.
Pramen: CSU, 2005a.

Sektor domacnosti je z hlediska vytvareni Uspor a jejich poskytovani ostatnim sekto-
ram klicovym sektorem, protoZe sektor nefinan¢nich podnika a vladnich instituci ma
zpravidla investi¢ni potieby podstatné vétsi, nez jsou jejich Uspory, a jsou tedy zavislé
na vypujckach od ostatnich sektora. To, Ze sektor doméacnosti je schopen ve stale mensi
mite financovat cisté vypajcky nefinan¢nich podnika a vladnich instituci vede ke stéle
veétsi zavislosti ekonomiky na vyuZivani zahrani¢nich Uspor. Podivame-li se na mezeru
mezi Usporami a investicemi u domécnosti, pak zjistime, Ze v letech 2000, 2001 a 2004
byla tato mezera dokonce zaporna a nebyt kapitalovych transferti ve prospéch domaéc-
nosti, pak by schopnost doméacnosti financovat ostatni sektory zmizela. Ke zhor3eni
mezery mezi Usporami a investicemi prispél i zna¢ny narust investic v tomto sektoru.
Podobng jako ve vyspélych zemich, CR zaznamenala silny rast Gvéra (predevsim hypo-
te¢nich) poskytovanych doméacnostem. To bylo zpuasobeno privatizaci bank a jejich
aktivngjsi politikou vaci domacnostem, spojeno s relativné nizkymi uroky. Mira zadlu-
Zenosti doméacnosti je vSak stale vice méné Umérnd ekonomické drovni. Nicméné
ve stiednédobém horizontu existuje riziko nevyvazeného vyvoje aktiv a pasiv domac-
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nosti, coz muze ovlivnit celkovou makroekonomickou rovnovahu, vezmeme-li v Uvahu
vzajemnou zavislost jednotlivych sektori ekonomiky. Vyvoj ¢istych pujéek ukazuje
stale mensi schopnost doméacnosti financovat ostatni sektory. Predbézné Udaje za rok
2004 ukazuji na dalSi pokles miry uspor domécnosti (z 8 % v roce 2003 na 7,5 % Vv roce
2004). Nicmén¢ v prvni polovin¢ roku 2005 se mira Gspor doméacnosti v dusledku
ochabnuti spotiebitelské poptavky opét zvysuje (podle piedbéznych ddaji CSU ze zari
2005 na 8,5 %).

Box 7: Narodni Uspory a domaci investice

Kategorie narodnich Uspor patfi k zadkladnim kategoriim narodniho Ucetnictvi. Vypocte se ne-
pfimo jako bilanéni (zbytkova) veli¢ina. Jde o tu ¢ast disponibilnich ddchodd, ktera v sektorech
domacnosti, vlady a soukromych neziskovych instituci slouzicich obyvatelstvu zbude po ode-
¢teni vydaju na konecnou spotfebu. U sektorl nefinanénich a finan¢nich podnikd, které nereali-
zuji kone€nou spotfebu, se jejich disponibilni dichod rovna Uspordm. Protoze disponibilni dd-
chody se pocitaji pouze jako narodni (se zohlednénim toku prvotnich a druhotnych dichodl ve
vztahu k zahraniéi), jsou i Gspory chapany jako Gspory narodni. Uspory nabyvaji riznych forem
finanénich aktiv a proménuji se vnefinanéni aktiva prostfednictvim investic. Spolu
s kapitalovymi transfery predstavuji zakladni zdroj rastu istého jméni jednotlivych sektort a ce-
Iého narodniho hospodarstvi.

Kategorie investic (tvorba hrubého kapitélu) je tokovou veli¢inou, ktera je spojena s pofizenim
nefinanénich aktiv. Musi jit o vyrobena nefinanéni aktiva, ktera mohou byt hmotna ¢i nehmotna.
Z hlediska vyznamu, ale i vahy v tvorbé hrubého kapitalu, je kli¢ova tvorba hrubého fixniho
kapitalu. Ta zahrnuje pofizeni hmotnych a nehmotnych fixnich aktiv, které maji charakter dlou-
hodobé spotfeby a jejichz cena prevySuje stanovenou hranici. Investice na rozdil od Uspor jsou
vzdy chapany jako domaci investice (investice rezidentd, mezi néz patfi i investice podnikd
pod zahraniéni kontrolou).

Udaje o usporach a investicich podle sektortl jsou publikovany v roénich narodnich Gétech. Mira
Uspor nefinanénich podnikl je vyjadfena jako podil hrubych Uspor nefinanénich podnikd
na jejich hrubé pfidané hodnoté (v %). Mira Gspor domacnosti je pocitana jako podil hrubych
Uspor domécnosti na jejich hrubém disponibilnim dichodu zvySeném o zmény cistého podilu
domacnosti na rezervach penzijnich fonda (v %). S — | je saldo b&Zznych transakci jednotlivych
institucionalnich sektori. Cisté pujcky/vypuajcky sektort jsou ovlivnény kromé& mezery mezi
Usporami a investicemi i kapitalovymi transfery. Vyjadfuji schopnost financovat jiné sektory
nebo byt financovan z Uspor jinych sektord.

Znacné klesajici tvorba Uspor ve vladnim sektoru (z 83,8 mld. K¢ vroce 1995
na 38,4 mld. v roce 2003) a pomérné znac¢né investi¢ni potieby vedly k tomu, Ze se me-
zera mezi Usporami a investicemi, ktera v letech 1995-1999 byla mirn¢ kladna, zmeénila
v zapornou se silné narastajici tendenci v letech 2000 az 2003. To jiZ samo 0 sobé pied-
urcuje narast deficitu sektoru vladnich instituci. Podstatné zvyseni tvorby hrubych Gspor
nastalo v roce 2004, zejména v dusledku rychlého rastu ekonomiky a s tim souvisejicich
vysSich danovych odvodu. Potieba financovani tohoto sektoru je vSak dana nejen za-
pornou mezerou mezi Gsporami a investicemi, ale i tzv. kapitalovymi transfery (tykaji se
jednostranneho predani aktiv bud’ v penézich nebo naturalné a zahrnuji kapitalové dang,
investi¢ni dotace a ostatni kapitalové transfery jako napt. platby vlady ostatnim sekto-
ram na Ghradu ztrat ¢i zni¢eného majetku pii pohroméch). Cisté kapitalové transfery
byly u vladniho sektoru z&porné a pomérné velké a v dasledku toho cisté vypijcky
vladniho sektoru byly podstatné vétsi, nez je rozdil mezi investicemi a Gsporami. Cisté
vypuj¢ky vladniho sektoru vyrazné vzrostly v letech 2001-2003. Enormné vysoké ¢isté
vypijcky v roce 2003 (12,5 % HDP) vsak byly ovlivnény metodologickymi zménami.
Slo hlavné o zahrnuti realizovanych statnich garanci, predevsim na zachranu Investi¢ni
a postovni banky. V roce 2004 se cisté vypujcky vladniho sektoru ve vysi 3 % HDP
dostaly na uroven Maastrichtského kritéria. V této souvislosti je uZitecné si pripome-
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nout, Ze pInéni jednoho z Maastrichtskych kritérii (deficit vefejnych financi maximalné
do vyse 3 % HDP) se posuzuje podle deficitu vefejnych financi vyjadieného jako cisté
vypijcky tohoto sektoru.

5.3 Dil¢i aspekty rovnovahy

V praxi ¢asto uplatiované hodnoceni makroekonomické rovnovahy na zédkladé miry
inflace, deficita verejnych rozpocta, vyvoje kurzu mény ¢i vyvoje urokovych mér, se
opird o dil¢i aspekty nerovnovahy ¢i o projevy nerovnovahy, jako je tomu v pripadé
inflace.

Inflace je vysledkem pusobeni mnoha raznorodych faktora na strané nabidky i poptav-
Ky, které se souhrnné projevuji v rozdilnych tempech rastu skute¢ného a potencialniho
produktu. Je projevem nerovnovaznych tendenci v ekonomice a cenova stabilita je vy-
znamnou soucasti celkové makroekonomické stability. Inflace v CR métena vyvojem
spotiebitelskych cen vykazovala dlouhodobou, i kdyZz ne nepietrZitou, tendenci
k poklesu a v letech 2002 a 2003 se dostala dokonce pod GUroven miry inflace v EU-15.
Narast miry inflace v roce 2004 (2,6 %) byl zpusoben vySSimi cenami potravin, ropy
a surovin (zhodnoceni ménového kurzu koruny c¢éastecné kompenzovalo tento rast),
zménami nepiimych dani a upravami regulovanych cen. V tomto roce nejvyssi vzestup
hladiny spotiebitelskych cen zaznamenalo Slovensko (7,5 %), Mad’arsko (6,8 %) a Lo-
ty3sko (6,2 %). V roce 2005 se mira inflace CR dostava opét pod Groven miry inflace
EU. Ze skupiny stiedoevropskych zemi byl dlouhodobég cenovy rast v CR nejnizsi a pat-
fil ke stabilizujicim faktoram ekonomického rozvoje. Vyvoj inflace méteny harmonizo-
vanym indexem spotiebitelskych cen v EU v letech 2001-2005 ukazuje tabulka 21.

Verejné finance se jevi z hlediska makroekonomické stability ¢eské ekonomiky jako
nejslabsi misto hospodaiskeho vyvoje. Saldo vladniho sektoru ocisténé o pijcky a dota-
fiskalni politiky (v metodologii GFS 1986), dosahuje od roku 1999 relativné vysokych
zapornych hodnot (v praméru kolem 3 % HDP).® Takto vysoky schodek je ve fazi po-
mérné rychlého rastu ceské ekonomiky nebezpecny a ukazuje na pietrvavajici struktu-
ralni problemy ceské ekonomiky. Vysoky fiskéalni deficit zaznamenany v poslednich
letech a predpokladany vstup do eurozény kolem roku 2010 se pro fiskalni konsolidaci
stava vysokou prioritou. Uspory na strang vydajii se jevi z tohoto hlediska jako nezbyt-
né a jejich prosazeni obtizné, zejména ve volebnim roce 2006. V dalSich letech udrzitel-
nost fiskalni konsolidace bude postupné ztéZzovana tlaky vyplyvajicimi ze starnuti oby-
vatelstva.

Vysoky fiskalni deficit neni pouze problémem Ceské republiky. | ostatni stiedoevropské
zem¢ (Mad’arsko, Slovensko a Polsko) maji zna¢né rozpoctove schodky, které ohrozZuji
celkovou makroekonomickou stabilitu. Relativné nizké schodky (do 3 % HDP) maji
pobaltské republiky a Slovinsko. U starych ¢lenskych zemi EU se schodky veiejnych
rozpoctu snizily se vstupem vétSiny zemi do eurozény. Od roku 2002 v dusledku utlu-
mu hospodarské aktivity se vSak schodky zvySovaly a v praméru za zemé eurozény
v roce 2004 doséhly 2,7 % HDP. V roce 2004 piekrocilo 3% hranici Recko (-6,6 %
HDP), Némecko (-3,7 % HDP), Francie (-3,6 % HDP) a Italie (-3,2 % HDP) a porusily

%8 Toto saldo nelze ztotoziovat s maastrichtskym kritériem pro deficit vefejnych financi, ktery vychéazi
z nérodniho ugetnictvi (European System of Accounts — ESA 1995) a rovna se ¢istym vypujckam vladni-
ho sektoru.
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tak podminky Paktu stability a rastu. Schodky vetejnych financi podle ESA 1995 za ze-
me EU jsou uvedeny v tabulce 22.

Tabulka 21: Roéni mira inflace (harmonizovany  Tabulka 22: Schodky veiejnych financi (v %

index spotiebitelskych cen, tempa ristu v %) HDP)

Pramer Pramer

2001- | 2003 | 2004 | 2005 2001- | 2003 | 2004

2005 2004
EU-25 2,2 2,0 2,1 2,2 EU-25 -2,3 30 | -2,6
EU-15 2,1 2,0 2,0 2,1 EU-15 -2,2 -29 | -2,6
Belgie 2,0 15 1,9 2,5 Belgie 0,2 0,1 0,0
Ceska republika 2,0 -01 | 26 1,6 Ceska republika -7,1 -125 | -3,0
Dansko 19 2,0 0,9 1,7 Dénsko 1,8 1,0 2,3
Estonsko 3,5 1,4 3,0 41 Estonsko 15 2,6 1,7
Finsko 1,4 1,3 0,1 0,8 Finsko 3,5 25 2,1
Francie 2,0 2,2 2,3 1,9 Francie -3,2 -4,2 | -3,6
Irsko 3,4 4,0 2,3 2,2 Irsko 0,5 0,2 14
Italie 2,4 2,8 2,3 2,2 Italie -3,1 -3,2 | -3,2
Kypr 2,5 4,0 19 2,0 Kypr -4,3 -6,3 | -4,1
Litva 0,9 -1,1 11 2,7 Litva -1,5 -1,2 | -14
LotySsko 41 2,9 6,2 6,9 LotySsko -1,6 -1,2 | -0,9
Lucembursko 2,8 2,5 3,2 3,8 Lucembursko 2,0 0,2 -0,6
Mad’arsko 5,8 47 6,8 3,5 Madarsko -6,0 -65 | -54
Malta 2,4 19 2,7 2,5 Malta -7,0 -10,4 | -5,1
Némecko 1,6 1,0 1,8 1,9 Némecko -3,6 -41 | -3,7
Nizozemsko 2,8 2,2 14 15 Nizozemsko -1,9 32 | -21
Polsko 2,7 0,7 3,6 2,2 Polsko -3,9 -48 | -39
Portugalsko 3,2 3,3 2,5 2,1 Portugalsko -3,2 -29 | -3,0
Rakousko 19 1,3 2,0 2,1 Rakousko -0,6 -1,2 | -1,0
Recko 35 34 | 30 | 35 Recko -5,8 57 | -6,6
Slovensko 5,9 8,4 7,5 2,8 Slovensko -5,3 -38 | -3,1
Slovinsko 5,6 57 3,6 25 Slovinsko -2,9 2,7 | -21
Spanglsko 3.2 31 | 31 | 34 Spanglsko -0,2 00 | -0,1
Svédsko 1,7 23 | 10 | 08 Svédsko 1,0 0,2 1,6
Velka Britanie 15 1,4 1,3 2,1 Velka Britanie -1,8 33 | -31

Pozndmka: Mira inflace je pogitand z pramérného Pramen: Kadefabkova a kol., 2005, s. 41, vlastni
indexu spotiebitelskych cen za poslednich 12 Vypocty.

mésicd proti priméru piedchozich 12 mésict.

Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (24. 1.

2006), vlastni vypocty.

Ménovy vyvoj v poslednich letech pasobil vcelku pfiznivé na vyvoj reélné ekonomiky.
Urokové sazby dlouhodobé klesaly a klicova sazba CNB (tzv. 2T repo sazba) se po-
stupné snizovala z 8 % v lednu 1999 na 1,75 % v dubnu 2005 (tedy pod Uroven sazby
ECB). Zakladni urokova sazba se tak dostala na své historické minimum. K hlavnim
faktoram, které ovlivnily snizovani Urokovych sazeb, patiily posilujici kurz koruny,
vyvoj inflace a absence silnych infla¢nich tlakt v ¢eské ekonomice. V poslednich letech
se zlepsilo i fungovani financniho systému a ptiznivé podminky financovani vedly
k rastu avéra nefinanénim podnikam, které slouzily predevsim k financovani investic.
Podstatné vzrostly Uvéry domécnostem s pievahou Gvéra urcenych na bydleni, dale téz
spotiebitelské aveéry (i pres tento rast ani zdaleka nedosahuji Grovné bézné ve statech
EU). Koncem fijna 2005 CNB zvysila zakladni Grokovou sazbu na Groveti 2 %.
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Meénovy kurz ceské koruny po strmém vzestupu v letech 2001 a 2002 zpomalil svij
apreciacni trend. Dlouhodobé zhodnocovéani ceské koruny bylo vyrazem rychlejsiho
ristu produktivity prace a piedstavuje vyznamny kanal piiblizovani cenové hladiny CR
k cenové drovni EU. Vyvoj redlného efektivniho kurzu, ktery navic krome¢ zmeény no-
minalniho efektivniho kurzu odradzi i vyvoj cenového diferencialu, se dlouhodobé po-
mérné vyznamné zhodnocoval. Reélné zhodnocovani ceské meény bylo v letech 1999-
2004 po Madarsku nejvyssi (viz obrazek 12) ze zemi EU-25 a bylo vyrazem konver-
gence (zejména cenové) k Urovni vyspélych zemi EU. | kdyZ silné zhodnoceni koruny
znamena pro vyvozce zhorSeni cenové konkurenceschopnosti, nevedlo ke zvétSeni
schodku obchodni bilance. To svéd¢i o rostouci technické a kvalitativni konkurence-
schopnosti ¢eskych exportéri zejména na naro¢nych trzich EU.

Obrazek 12: Index realného efektivniho kurzu (rok 2004, 1999 = 100)
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Pramen: Kaderabkova a kol., 2005, s. 53.
5.4 VVnéjSi ekonomickéa rovnovaha

Dvoji pohled na makroekonomickou rovnovahu, ktery vychazi ze vztahu domaci nabid-
Ky adoméci poptdvky a ze vztahu mezi Gsporami a investicemi, ma svij odraz
v platebni bilanci zem¢, protoZze mezera mezi doméaci nabidkou a poptavkou ¢i Usporami
a investicemi se musi vyplnit zahrani¢nimi zdroji. V prvnim piipadé jde o saldo ob-
chodni bilance a bilance sluzeb (vykonova bilance) a ve druhém ptipad¢ o celkové saldo
béZneho uctu. Z hlediska domaci ekonomiky je deficit béZneho uctu vyrazem zaporné
mezery mezi investicemi a narodnimi usporami (viz box 8).
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Box 8: Deficit béZného U¢€tu jako odraz mezery mezi Usporami a investicemi

Systém narodniho Ucetnictvi obsahuje nejen soustavu makroekonomickych ukazatel(, ale i za-
kladni vztahy mezi témito ukazateli, které jsou vyjadfeny makroekonomickymi identitami. Vy-
znamnou identitou je rovnice, kterd vyjadfuje vztah mezi domaci ekonomikou a zahrani€im.
Podle ni se rozdil mezi narodnimi isporami a domacimi investicemi rovna saldu bézného uctu
platebni bilance. V pfipadé, Ze zemé generuje nedostateéné uspory vzhledem k investicim musi
byt tato mezera kryta zahrani¢nimi Usporami. Plati rovnice:

(S - |)= CAB, kde S jsou uspory, | jsou investice a CAB je saldo bézného Gctu.

V pfipadé, Ze Uspory a investice rozdélime na soukromé (P) a vliadni (G ) dostaneme vztah:
(SP - IP)+(SG - IG):CAB

Z rovnice je zfejmé, Ze deficit viadniho sektoru (SG - IG) musi byt financovan z Uspor soukro-
mého sektoru (vytésnovaci efekt) nebo ze zahrani¢nich zdroji (nebezpedi dvojitého deficitu).

Tabulka 23 ukazuje vyvoj celkového deficitu béZzného Uctu i salda ¢tyi zakladnich slo-
Zek bézného Uctu.

Tabulka 23: Bézny Géet platebni bilance (mld. K¢)

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
BéZny Ucet -36,3 | -111,9 | -113,0 | -40,5 | -50,6 |-104,9 | -1245 | -136,4 | -160,6 | -143,3
Obchodni bilance | -97,6 |-154,9 | -155,2 | -84,0 | -65,8 | -120,8 | -116,7 | -71,3 | -69,8 | -22,3
Bilance sluzeb 48,9 | 52,2 | 559 | 61,9 | 415 | 546 | 58,0 | 219 | 132 | 125
Bilance vynosu -28 | -196 | -25,1 | -35,1 | -46,7 | -53,0 | -83,5 | -115,6 | -119,9 | -139,5
Bé&zné pievody 15,2 10,4 11,3 16,7 20,4 14,4 17,8 28,7 15,8 6,1

Pramen: CNB, 2005a.

Schodek bézného G¢tu byl svyjimkou let 1995, 1998 a 1999 pomérné vysoky
a prekracoval hranici 100 mld. K¢. Schodek obchodni bilance se vyrazné snizil v letech
1998 a 1999 v dusledku Utlumu ekonomické aktivity a opét zacal klesat v letech 2002—
2004, v tomto obdobi vSak jiz z jinych pricin, piedevsim jako dasledek zna¢neho prilivu
piimych zahrani¢nich investic, rostouciho vlivu zahrani¢nich spole¢nosti a probihajici
restrukturalizace vyroby. Hlavni pti¢inou schodku béZného uctu se od roku 2001 stava
narustajici deficit bilance vynost (piedevsim repatriovanych a reinvestovanych ziski),
coz je jiny, vétSinou meén¢ ptiznivy aspekt prilivu ptimych zahrani¢nich investic. Vliv
bilance sluZeb a béZnych pievodu je pozitivni, ale nepiilis vyznamny. Jinym vyjadienim
sald bézneho Gctu je jejich prepocet do % HDP, ktery je dilezity zejména pro mezina-
rodni srovnavani (viz tabulka 24).

Tabulka 24: Bézny Uéet platebni bilance (v % HDP)

1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
BéZny Ucet 25| 67| -63|-21|-25]|-49 | 54| 56| -63 | -52
Obchodni bilance | -6,7 | -93 | -87 | 43 | -32 | -56 | -50 | -30 | -2,7 | -0,8
Bilance sluzeb 3,3 3,1 3,1 3,2 2,0 2,5 2,5 0,9 0,5 0,5
Bilance vynosi -02|-12|-14 )| -18 | -23 | -25 | -36 | 48 | 47 | -51
B&Zné prevody 1,0 0,6 0,6 0,8 1,0 0,7 0,8 1,2 0,6 0,2

Poznamka: Od roku 1998 jsou tdaje CNB a CSU (narodni uéty) tykajici se obchodni bilance a bilance
sluzeb identické. Za predchazejici roky existuji urcité rozdily. CNB vykazuje obchodni bilanci v roce
1995 podle metodiky celni statistiky platné od 1. 1. 1996, ale za obdobi 1996-2002 podle upravené meto-
diky celni statistiky platné od 1. 7. 2000.

Pramen: CNB, 2005a, vlastni vypoéty.
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Schodek bézného uctu se v letech 2000-2004 pohyboval v praméru kolem 5,5 % HDP.
Zdrojem takto vysokého deficitu byl v roce 2000 a 2001 predevsim schodek obchodni
bilance a od roku 2002 pievazné zaporné saldo bilance vynosu. VySe schodku bézného
Uctu se viceméng¢ stabilizovala, ale podstatnym zptsobem se zménila jeho struktura.
Hodnoceni deficitu béZzného Uctu vyZaduje proto detailn€jSi posouzeni jednotlivych
poloZek, protozZe tyto maji rizné dopady na ekonomiku. Tak napi. reinvestované zisky
jsou soucasti ptimych zahrani¢nich investic a prevazn¢ maji pozitivni dopad na ekono-
miku. Naproti tomu repatriované zisky znamenaji skutec¢ny odliv dichodi ze zemée
s dopady na narodni Uspory, kurz mény a finan¢ni situaci nékterych podnika. V prvni
fazi prilivu primych zahrani¢nich investic zpravidla pievaZzuji reinvestované zisky
a v dalsi fazi sili odliv kapitalu v podobé repatriovanych ziskt. SniZuje se tak ta cast
vytvoieného zisku, uré¢ena na posileni investic ve prospéch vyplacenych dividend. Tato
tendence se projevila i v CR, kde podil reinvestovaného zisku na vynosech ze zakladni-
ho kapitalu klesl ze 78 % v roce 2001 na 51 % v roce 2004. Ptiznivé hospodarské vy-
sledky podnikt s majoritni Ucasti zahrani¢niho kapitalu vedly v letech 2003 a 2004
k znacnému rastu objemu vyplacenych dividend zahrani¢nim vlastnikim pii stagnaci
objemu reinvestovaného zisku.

Pti posuzovani deficitu béZzného G¢tu platebni bilance nelze mechanicky stanovit hrani-
ci, ktera ohrozuje makroekonomickou stabilitu zem¢. V literatuie se ¢asto zjednodusené
uvadi hranice 5 % jako varovna z hlediska makroekonomické rovnovéahy. Dopady
schodku béZného Uc¢tu vSak zavisi na tom, jak je schodek financovan (dluhové a nedlu-
hové financovani, kratkodoby ¢i dlouhodoby kapitél), jak je pouZit (zda na spotiebu ¢i
na investice), jaka je vySe zahrani¢niho dluhu a devizovych rezerv a jaka je celkova
makroekonomicka situace zemg. Z téchto hledisek schodek b&zného Gctu CR se nejevi
jako nebezpecny, protoze byl z prevazné ¢asti financovan primymi zahrani¢nimi inves-
ticemi, podporoval rast investic a nezvySoval relativni zahrani¢ni zadluzeni zemé (za-
hrani¢ni zadluZenost ve sménitelnych ménach v roce 2004 proti roku 2000 mirné klesla
2 37,6 % na 36,8 % HDP). Nicméng¢ piili§ velky schodek b&Zného Gctu a prilis velké
zavislost ekonomiky na pfilivu zahrani¢niho kapitalu se muze ukazat jako nebezpecna
pro finan¢ni stabilitu zemé v dusledku nahlych vnéjSich Sok.

Zna¢na vnéjsi nerovnovaha je piiznac¢na i pro nové ¢lenské zemé EU ze zemi stiedni
avychodni Evropy. Deficity bé&Zného Uc¢tu platebni bilance byly velmi vysoké
v pobaltskych republikach, Madarsku, Ceské republice a na Slovensku. Polsko dokaza-
lo v letech 2001-2004 snizit schodek na piijatelnou vysi presahujici 2 % HDP. Posuzu-
jeme-li vnéjsi nerovnovahu na zékladé schodki bézného Gctu platebni bilance za obdobi
poslednich péti let (2000-2004), pak miZeme konstatovat, Ze nejvy$si miru nerovno-
vahy mélo Madarsko (pramérné roéné 7,9 % HDP), nasledované Ceskou republikou
(5,6 % HDP), Slovenskem (4,3 % HDP) a Polskem (3 % HDP). Pfiznivy vyvoj v této
oblasti vykazuje Slovinsko (0,5 % HDP). Pramérnou vysi salda béZného uctu v % HDP
za zem¢ EU v obdobi 2001-2004 uvadi obrazek 13.
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Obrazek 13: Bilance béZného G¢tu platebni bilance (pramér v obdobi 2001-2004, v % HDP)
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Pramen: Kadetrabkové a kol., 2005, s. 47, vlastni vypocty.

Vn¢jsi nerovnovéha je Gzce spojend s vnitini nerovnovahou. VétSinou jde o vysokeé
deficity verejnych financi, které maji na svédomi rozhodujici ¢ast schodku bézného
Uctu. Souvislost nerovnovahy veiejnych financi s vnéjsi nerovnovahou vytvaii nebezpe-
&i tzv. dvojitého deficitu. V piipadé Madarska, CR, Slovenska a Polska nemize byt
o0 souvislosti mezi obéma deficity pochyb. Naproti tomu pobaltské republiky maji vyso-
ky deficit béZzného uctu a relativné nizky rozpoétovy schodek. Estonsko dokonce vyka-
zuje piebytek. To ukazuje na to, Ze zna¢na zapornd mezera mezi Gsporami a investicemi
se netykala vladniho sektoru, ale soukromého sektoru. Saldo bézného uctu platebni bi-
lance starych clenskych zemi EU (EU-15) jako celku bylo vice mén¢ vyrovnané
a v letech 2001-2004 mirn¢ piebytkoveé.

6. Konvergence ¢eské ekonomiky k urovni Evropskeé unie

Nasledujici kapitola je vénovana piekonavani mezery v ekonomické trovni Ceské re-
publiky a zemi Evropské unie. Ukazuje vzdalovani ekonomické Grovné od evropského
praméru v obdobi recese druhé poloviny 90. let a jeji opétovné rychlé priblizovani pfi
vyrazném piedstihu ekonomického ristu v CR v obdobi nasledujicim. V&ima si pritom
rozdila mezi vykazovanym piedstihem v tempech rastu HDP ve stalych domacich ce-
nach a skutec¢nou rychlosti realné konvergence, mérené v béznych paritach kupni sily
v jednotlivych novych ¢lenskych zemich stiedoevropského regionu. Za tim ucelem za-
vadi novy pojem ,.konvergenénich* temp rastu. Krome¢ tradi¢niho ukazatele HDP posu-
zuje téz vyvoj ukazatele realného duchodu, podle kterého se poradi sledovanych zemi
na rustovém Zebticku vyznamné méni. Ukazatel realného hrubého domaciho dachodu
za zemé, které jej dosud nepublikuji, je ziskan na zéklad¢ originalnich vlastnich propoc-
th.

Zkoumani souvislosti redlné konvergence s konvergenci nominalnich veli¢in je zaméie-
no predevsim na vyvoj cenové a mzdoveé urovné. Specialni pozornost je vénovana Urov-
ni jednotkovych pracovnich naklada jako ukazateli cenové konkurenceschopnosti
v mezinarodnim srovnani. V zavéru jsou posuzovany perspektivy konvergence a je ve-
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dena polemika s nazory, mechanicky pienasejicimi existujici trendy do piistiho obdobi
bez hlubsi analyzy pticin, jimiz byly vyvolany.

6.1 Realna konvergence

Realna konvergence vyjadiuje priblizovani ekonomické Grovné dané zemé k vybranym
vyspélym zemim nebo jejich uskupeni.®® Ekonomicka droven se mati se vysi HDP
na obyvatele v parit¢ kupni sily, aby byly vylouceny rozdily v cenovych urovnich
(viz box 9). Tento ukazatel vyjadiuje ,fyzicky objem* zboZi a sluzeb, ktery ma dana
ekonomika k disposici pro spotiebu a investice (véetné salda zahrani¢niho obchodu).
Ekonomicka uroveri Ceské republiky se v poradi zemi Unie nachéazi na 17. mistg.
V roce 2005 piedehnala tak Portugalsko, kdyZ o rok drive piedstihla Maltu. Z novych
&lenskych zemi stiedni a vychodni Evropy (EU-8)" patti k nejvyspélejsim, vyssi Girov-
n¢ dosahuje pouze Slovinsko (viz obrazek 14).

Obrézek 14: Hruby doméci produkt na obyvatele v PPSY v zemich EU-25 v roce 2005
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Portugalsko | ]
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Kypr
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ltalie
Némecko ]
EU-15 |
Francie
Finsko | ]
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Svédsko | ]
Rakousko | |
Déansko ]
Nizozemsko | |
Irsko | ]
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0,0 50,0 100,0 150,0 200,0 250,0

1) PPS — Purchasing Power Standard, jednotka parity kupni sily na bazi EUR, vyjadiuje pramérnou ceno-
vou hladinu v zemich EU-25.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (11. 1. 2006).

V poslednich letech, po prekonani druhe recese z let 1997-1998, probiha realna konver-
gence Uspeésné a pozice CR se za kratké obdobi 5 let (mezi roky 2000 a 2005) zlepSila
09 p.b. (viz tabulka 25). HDP na obyvatele v parité¢ kupni sily ve vztahu k EU, ktery

% pojmy realné a nominalni konvergence se utvéreji a upiesiuji zejména v procesu evropské integrace.
K reélné konvergenci viz napt. Ravasio (2000).

" K EU-8 radime vsechny stiedoevropské a vychodoevropské nové &lenské zems, které podstupovaly
transformaci od centralné planované ekonomiky k ekonomice trzni a maji tedy z hlediska konvergenéniho
procesu fadu shodnych ryst. Jde o zemé z posledni viny rozSifeni (oznacované v materidlech EU jako
EU-10) s vylou¢enim Malty a Kypru.
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charakterizuje dosazeny stupen redlné konvergence, piedstavoval v roce 2005 zhruba
73 % praméru zemi EU-25, zatimco v roce 2000 dosahoval pouze 64 %.

Box 9: Parita kupni sily a standardy kupni sily

Parita kupni sily (Purchasing Power Parity, PPP) je jednotka ménové konverze, ktera vyjadfuje
pomér ceny stejného zbozi a sluzeb v narodni méné k jeho cené v ménové jednotce srovnava-
né zemé. Parity za jednotlivé agregaty jsou vaZzenym primeérem relativnhich cenovych pomé-
ra za homogenni koSe zboZzi a sluzeb, ziskané na zakladé cenovych poméra jednotlivych
reprezentant(. Parity jsou primarné konstruovany pro prostorova srovnani, nikoliv pro srov-
nani v ¢ase. Jejich hlavnim Géelem je méfit a srovnavat objemy HDP v propoctu na obyva-
tele mezi zemémi. Zakladni srovnani se proto provadi v béznych paritach.

Obvykle se pro srovnani pouziva tzv. referenéni zemé nebo skupina zemi. Pro zemé EU jsou
pfi agregaci HDP pouzivany tzv. standardy kupni sily (Purchasing Power Standards, PPS).
PPS predstavuji jednotky ,umeélé” spoleéné mény na béazi eura, vyvozované z pramérnych cen
¢lenskych zemi (dfive EU-15, nyni EU-25).

Priblizovani se k turovni EU je vysledkem rychlejSich temp rastu HDP na obyvatele
v CR ve srovnani s EU. Tempa ristu HDP na obyvatele ve stalych cenach byla v letech
2001-2005 0 2,3 p.b. nad pramérem zemi Unie (v CR v roénim praméru 3,5 %, v EU-
25 jen 1,2%). Tim byl pitekondn neptiznivy vyvoj druhé poloviny 90. let, kdy se
v dusledku ekonomického poklesu v prubéhu druhé recese v letech 1997-1998 a nésle-
dujiciho jen velmi pomalého oZiveni pozice CR vi¢i EU naopak mezi lety 1995 a 2000
0 4 p.b. zhorsila.

Tabulka 25: HDP na obyvatele v Ceské republice a v EU-25

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 |2005°

.- (R 5900 | 6600 | 7700 | 7900 | 8500 | 9800

35 [EU-25 20000 | 20800 | 21500 | 21700 | 22600 | 23300

> £ IRIEU-25v% | 295 | 31,7 | 358 | 364 | 376 | 421
e CR 12800 | 13500 | 14300 | 14700 | 15900 | 17000
B8P EU-25 20000 | 20800 | 21500 | 21700 | 22600 | 23300
> <% (CRIEU-25v%?| 64,0 | 64,9 | 665 | 67,7 | 70,4 | 73,0

1) V eurech piepoc¢teno smeénnym kurzem, v PPS paritou kupni sily na bazi EUR, vyjadiujici praimérnou ceno-
vou hladinu v zemich EU-25. 2) Udaje se mirng odchyluji od ukazatele, publikovaného ve Structural Indi-
cators ke stejnému datu. 3) Odhad EUROSTATuU.

Pramen: EUROSTAT, National Accounts (22. 1. 2006).

V dlouhodobém vyvoji viak nelze dynamiku redlné konvergence posuzovat pouze
na zakladé predstihu v tempech rastu HDP na obyvatele ve stalych (domécich) cenach,
i kdyZ tento faktor je rozhodujici. ,,Konvergencni* tempa rastu se odliSuji v dasledku
zmén sménnych relaci, které nejsou v ukazateli HDP ve stalych domécich cenach za-
chyceny, a dale v dusledku odliSného zachyceni zmén struktury pii propoctech v parité
kupni sily (viz dale box 10).

Vyvoj ekonomické pozice CR v rdmci novych &lenskych zemi

Ekonomicky naskok, ktery méla Ceska republika pied ostatnimi stiedoevropskymi a vy-
chodoevropskymi zemémi na pocatku transformace, se v prubéhu 90. let zna¢n¢ oslabil.
Zatimco jeste v poloving 90. let se podle urovné HDP na obyvatele v parité kupni sily
nachazela v tomto regionalnim uskupeni na prvnim misté, od krizového roku 1997 byla
piedstizena Slovinskem a odstup ostatnich zemi od urovné CR se zmen3oval. Proces
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konvergence k Urovni EU probihal ve druhé poloving 90. let v ostatnich EU-8 rychleji.
Pozice CR vigi EU v dusledku druhé (posttransformacni) krize mezi roky 1996 a 2005
zlepSila jen o necelé 3 p.b., zatimco v ostatnich zemich dochazelo ke zlepSeni o 8 az
20 p.b. Pomineme-li pobaltské zemé svelmi nizkou ekonomickou drovni, pak
ze stredoevropskych zemi dosahly ptiznivéjSich vysledka piedevsim Slovinsko a Ma-
d’arsko, které se v uvadéném obdobi ptiblizily k arovni EU-25 0 12 aZ 13 p.b. (viz ta-
bulka 26)."

Tabulka 26: HDP na obyvatele v EU-8 v PPS v letech 1996 aZ 2005 (EU-25 = 100)

1 1 Zména v p.b.
1996" 2000 2005 1996-2005 2000-2005
Ceskaé republika 70,3 64,0 73,0 2,7 9,0
Madarsko 48,7 53,2 62,0 13,3 8,8
Polsko 42,3 47,0 50,1 7,8 3,1
Slovensko 45,6 47,3 54,0 8,4 6,7
Slovinsko 69,2 73,2 81,5 12,3 8,3
Estonsko 34,9 41,2 55,3 20,4 14,1
Litva 34,8 38,3 51,0 16,2 12,7
LotySsko 30,3 35,1 46,5 16,2 11,4

Poznamka: » Odhad EUROSTATu.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (11. 1. 2006).

v v/

Od tohoto roku byl nastartovan pomérné razantni proces realné konvergence, kdy se
mezi roky 2000 a 2005 CR priblizila k ekonomické Grovni EU-25 0 9 p.b. a v ramci
stiedoevropskych zemi byla vibec nejuspésnéjsi. To je zjisteéni ponékud piekvapivé
ve srovnani se standardné vytvarenymi piedstavami, zaloZzenymi pouze na sledovani
vyvoje HDP. (Piipomenme, Ze Madarsko i Slovensko vykazovaly v daném obdobi
rychlejsi tempa rastu HDP na obyvatele, jejich konvergence k EU-25 v3ak byla poma-
lejsi.) Dochazelo k tomu ov8em pii rozraznéni ekonomického cyklu vaci EU, kterd se
jako celek nachazi v sestupné fazi, zatimco CR je stale ve fazi vzestupné, vyrovnavajici

piedchozi zakolisani.

Ruast HDP, kterym je méien postup realné konvergence, neni jedinym ukazatelem eko-
nomické vykonnosti. Specifickym rysem ¢eské ekonomiky, charakteristickym
v celoevropském kontextu, je dlouhodobé zlepSovani smennych relaci (T/T) ve vztahu
k zahranici. Toto zlepSeni neni v tempu rastu HDP ve stélych cenach zachyceno, nebot
se pojima jako pouha cenova zména. Prinos zlepSenych T/T v8ak zustava k dispozici
dané ekonomice a zvySuje jeji redlny dichod. Tento jev je zachycen v alternativnim
ukazateli redlného hrubého domaciho dachodu (RHDD), ktery statistika narodnich ucta
zavedla v metodice ESA 1995.

Rychlejsi rist redlného domaciho dichodu neZ redlného HDP v CR

V ¢eské ekonomice dlouhodobé roste RHDD rychleji nez HDP. Od roku 1996 do roku
2004 ¢inil predstin pramérného roc¢niho tempa rastu RHDD pred HDP 0,8 p.b.

™ Udaje v parité kupni sily slouzi v prvé fadé pro prostorové srovnani ekonomické Grovné mezi zemémi.
Jejich srovnani v ¢asové fadé je nutno brat s urcitou rezervou vzhledem k metodickym a strukturalnim
zmeénam.
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a Vv letech 2001-2004 se zvysil na 1,1 p.b.” V ostatnich stredoevropskych zemich mé
rozdil mezi obéma ukazateli mensi intenzitu a nékde i opac¢ny smér. Vyraznéjsi piedstih
temp rastu RHDD pied HDP existoval v letech 2001-2004 ve Slovinsku (0,5 p.b.
v ro¢nim praméru), zatimco v Madarsku byl méné vyznamny (0,2 p.b.). V Polsku
anaSlovensku byl rast RHDD naopak nizSi nez rast HDP, piicemZz rozdil
v pr%mérnych ro¢nich tempech ¢inil ve stejném obdobi 0,2, resp. 0,4 p.b. (viz tabulka
27).

Tabulka 27: Tempa riastu HDP a RHDD na obyvatele v letech 2001-2004 (roéni priaméry v %o)

HDP na obyvatele | RHDD na obyvatele | Rozdil v p.b.
EU-25 13 15 0,2
Ceska republika 3.2 43 1,1
Madarsko® 43 45 0,2
Polsko 3,0 2,8 -0,2
Slovensko 4,7 4,3 -0,4
Slovinsko 3,1 3,6 0,5

DV (dajich za Mad’arsko je na rozdil od ostatnich zemi jiz obsaZena metodicka zmé&na (novy zpisob
zahrnovani tzv. FISIM), ktera tempa ristu ponékud zvysuje.
Pramen: EUROSTAT, National Accounts (12. 1. 2006), vlastni vypocty.

Obraz ekonomické dynamiky, vychazejici z ukazatele RHDD, je v mezinarodnim srov-
nani odlidny od obvyklych predstav, zaloZzenych na vyvoji HDP ve stalych cenach. Ces-
ka republika je béZné prezentovana jako zeme¢ s relativné pomalou dynamikou ekono-
mického rustu v ramci EU-5. Dlouhodobé zlepSovani sménnych relaci, zachycené uka-
zatelem RHDD vS8ak zpusobilo, Ze v poslednich 4 letech patfil rast tohoto ukazatele
k nejrychlej$im v ramci stiedoevropské pétky. V Cesku, na Slovensku a v Mad’arsku se
pramérna ro¢ni tempa rastu RHDD v propoctu na obyvatele v letech 2001-2004 pohy-
bovala mezi 4,3 az 4,5 %, ve Slovinsku ¢inila 3,6 % a v Polsku pouze 2,8 %. Stereotyp-
n¢ zafixovany obraz ¢eské ekonomiky se tak vyrazné méni.

ZlepSovani smeénnych relaci se ¢aste¢né odrazi i v rychlejSim postupu reélné konver-
gence. Ta je pfi prostorovych srovnanich meérena ukazatelem HDP na obyvatele v bézné
parits kupni sily, aby byly vystiZzeny skutecné cenové poméry v daném roce.”® Zlepeni
T/T se projevi jako zvySeni objemu celkového HDP v bézné parité, nebot’ vydajova
slozka HDP ¢isty vyvoz je evidovana ve skute¢né placenych cenéach za dovoz a v doci-
lovanych cenach vyvozu, piepoétenych trznim kurzem meény. Tim se vyvoj ukazateli
v bézné parité kupni sily odliSuje od vyvoje v ,,domacich“ stalych cenach, kde jsou
v implicitnim deflatoru HDP zmény T/T povaZovany za zmény cenové a jako takové
jsou z objemovych indexu vylu¢ovany. Za ostatnich nezménénych podminek v takovém

72 Blize viz (Vintrov4, 2005a; Sp&vacek, 2005a; Vintrova, 2005b).

" Ukazatele HDP, resp. RHDD v propoétu na obyvatele, pomoci nichZ se m&ii postup realné konvergen-
ce, se odliSuji od celkovych temp rustu prislusnych ukazatela v rizném smeéru, odchylky vsak ¢ini
v roénim praméru pouze desetiny procentniho bodu. Ze zkoumanych stiedoevropskych novych ¢lenskych
zemi jsou tempa rastu HDP na obyvatele vySSi nez tempa rtstu celkového HDP ve vSech zemich
s vyjimkou Slovinska, kde jsou v dasledku zvysujiciho se poétu obyvatelstva nizsi. K nejvétSim Ubytkam
poctu obyvatelstva dochazi v Mad’arsku, kde rozdil mezi zminénymi tempy ristu v obdobi 2001-2004
¢inil az 0,3 p.b. roéné ve prospéch HDP na obyvatele.

™| kdyz propoéty v parité nejsou prioritné uréeny pro srovnani v ¢asovych tadach, OECD podptrné
publikuje vedle b&znych parit kupni sily téz tzv. stalé parity, fixované k ur¢itému roku. V delSich ¢aso-
vych radach je vSak jejich pouziti problematické.
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piipadé dochazi ke zpevnéni paritnino kurzu mény. Realna konvergence je v takovém
piipadé o néco rychlejsi, nez by odpovidalo predstihu rastu HDP v redlném vyjadieni.

Box 10: Vliv vyvoje sménnych relaci a strukturalnich zmén na reélnou konvergenci

Rozhodujicim faktorem realné konvergence je predstih vtempech ristu HDP na obyvatele
(ve stalych cenach). Neni to vSak faktor jediny. Realna konvergence se pfi prostorovém srov-
nani hodnoti v béznych paritach kupni sily, aby byly vystizeny skute¢né cenové relace daného

roku. Na vyvoj bézného paritniho kurzu v agregaci za celkovy HDP proto maji vliv zmény smén-
nych relaci a dalsi faktory, projevuijici se pfi zménach slozZeni celkového produktu.

PFi vypoctu temp rdstu HDP ve stalych cenach jsou zmény sménnych relaci (T/T) vylouceny.
AvSak pfi konstrukci agregéattl v béznych paritach se ve vydajové slozce ¢istého vyvozu vychazi
ze skute¢né dosahovanych cen vyvozu i skute¢né placenych cen za dovoz v bézném roce
v kurzovém prepoctu. Kromé temp rastu HDP na obyvatele ve stalych cenach maze proto mit
na proces realné konvergence vliv téZ pohyb sménnych relaci (T/T). Tento vliv je tim vétsi, ¢im
vétsi je obrat zahraniéniho obchodu v poméru k HDP. Je tedy vyznamnéjSi pro malé oteviené
ekonomiky nez pro ekonomiky s velkym vnitfnim trhem.

Vliv na realnou konvergenci maji v pfipadé relace k EU-25 zmény T/T vuci zemim Unie, nikoliv
celkové vuci svétu. Od roku 2005 se celkove T/T v CR zhorsuji viivem prudkého vzestupu cen
ropy. To vede k poklesu T/T v CR, ktery vSak neni ojedinély. Tyka se iostatnich zemi EU,
jez jsou dovozci této suroviny. Dopad nepfiznivého vyvoje T/T na realnou konvergenci CR k EU
ostatni zemé spolecenstvi a do jaké miry se jej podafi kompenzovat zvySovanim vyvoznich
cen.

Vyvoj zakladnich agregatd v béznych paritach je odliSny od vyvoje ve stalych cenéch a stélych
paritach i z dalSich divodd. Pfi vypoctu HDP v béznych paritach kupni sily jsou pro agregaci
jednotlivych skupin zbozi a sluzeb, charakterizovanych zménami cen reprezentantd, pouzivany
bézné vahy v rizné podrobném ¢lenéni (odliSném od struktury vah v domaci ekonomice). De-
flator HDP, pouzivany pfi pfepoctu do stalych cen, mize byt ovlivnén zastaralymi stalymi vaha-
mi jednotlivych skupin nebo podskupin zboZi a sluzeb ve vSech vydajovych slozkach HDP. P¥i
hlubokych strukturalnich zménach, kterymi EU-8 prochazeji, zastaravaji stalé ceny velmi rychle.
Vysledky v béZznych paritadch se pak vyrazné odliSuji od charakteristik, zalozenych na stalych
cenéch.

Pfechod na metodu Fetézeni (chain-linking) pfi pfepoctu do stalych cen do velké miry odstrafu-
je zkreslujici pusobeni ,zastaravani“ stalych cen, tzv. Gerschenkronlv efekt, dany negativni
korelaci mezi cenami a objemy produkce. Polskd, ¢eska a litevska statistika na tuto sofistikova-
néjSi metodu presly mezi prvnimi novymi ¢lenskymi zemémi, zatimco statistické Gfady ostatnich
zemi se ktomuto kroku v raznych lhatach teprve chystaly. Podle dokumentu EUROSTATuU
»,Changes to National Accounts in 2005" by pfechod na metodu fetézeni mél byt v zemich pét-
advacitky ukonéen do prosince roku 2007. Tento fakt doCasné znacné ztéZuje srovnatelnost
temp rastu se staty, které dosud pouzivaji stélé ceny (a vahy) vzdaleného obdobi.

Pokud by zmény paritniho kurzu odpovidaly diferencialu implicitniho deflatoru HDP, vyplyvajici-
ho z prepoétu HDP do stalych cen, vyvijela by se realna konvergence podle predstihu
v tempech rlstu HDP na obyvatele (ve s.c.). Ve skute¢nosti existuje vice davodU, pro¢ tomu tak
pak prudké strukturalni zmény pfi pouzivani bazickych vah v ¢asovych fadéch. V takovém pfi-
padé se mohou projevit statistické paradoxy, kdy predstih v tempech rastu HDP ve stalych ce-
nach nevystihuje postup realné konvergence.

Bé&Zné parity jsou krome smeénnych relaci ovlivnény i dalSimi faktory, jak je podrobngji
uvedeno v boxu 10. Skutec¢ny postup realné konvergence se proto odliSuje od vyvoje,
odvozeného z predstihu temp rastu HDP v redlném vyjadieni. Z odliSnosti 1ze do urcité
miry usuzovat na puasobeni kvalitativnich faktora rastu v jednotlivych zemich, jejichz
vliv neni v tempech rastu HDP v domécich stalych cenach plné zachycen.
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Vykazovand vs. , konvergencéni“ tempa ekonomického rastu

Na zakladé originalniho propoctu se pokusime kvantifikovat rozdil mezi standardné
vykazovanymi tempy rastu HDP v jednotlivych zemich a ,,konvergenénimi* tempy
rastu, odpovidajicimi postupu realné konvergence, merené ukazatelem HDP na obyva-
tele v béZnych PPS. Timto zpasobem bude moZno zhodnotit, do jaké miry odpovidaji
vykazovana tempa rastu HDP v jednotlivych zemich rychlosti realné konvergence.

Zatimco v Ceské republice, ve Slovinsku a v Mad’arsku postupuje konvergence podstat-
né rychleji, nez by odpovidalo vykazovanému piedstihu vtempech riastu HDP
v redlném vyjadreni, na Slovensku a v Polsku je tomu naopak. Podle vykazovaného
piedstihu v tempech rastu HDP pied tempy rastu v EU-25 (ve stalych cenach) by se
méla ekonomicka droven Ceské republiky mezi roky 2000 a 2004 v poméru k EU-25
zvysit 04,9 p.b., tj. na 68,9 %. Ve skutecnosti se vSak pii méreni v béznych paritach
kupni sily zvysila o0 6,6 p.b. na 70,6 %. Kladny rozdil ¢ini 1,7 p.b. za 4 roky. Naopak
na Slovensku by podle vykazovaného piedstihu v tempech rastu realného HDP mél
pomér ekonomicke Urovné k EU-25 vzrist v koncovém roce na 54,0 %, ve skute¢nosti
se v8ak v béznych paritdich zvySil jen na 52,1 %. Vyrazny zaporny rozdil ve vysSi
1,9 p.b. za 4 roky je ztratou, vyplyvajici ze zhorSovani smeénnych relaci a jinych struktu-
rélnich vlivi. O néco mensi zaporny rozdil ve vysi 1 p.b. za 4 roky lze pozorovat téz
v Polsku (viz tabulku 28). V téchto dvou zemich jsou vykazovana tempa rastu HDP
z hlediska postupu realné konvergence do urcité miry fiktivni.

Tabulka 28: HDP na obyvatele k EU-25 = 100 v béznych PPS a podle temp ristu ve stalych cenach

2000 2004
v béznych PPS | v b&znych PPS podle;eDrEq)rustu rozdil v p.b.
Ceska republika 64,0 70,6 68,9 1,7
Madarsko 53,2 60,4 59,8 0,6
Polsko 47,0 49,1 50,1 -1,0
Slovensko 47,3 52,1 54,0 -1,9
Slovinsko 73,2 79,5 78,8 0,7

Y Propocteno jako relace zems k EU-25 v roce 2000 v b&znych PPS (sl. 1), nésobeno pomérem indexii
ristu HDP na obyvatele v dané zemi k praméru zemi EU-25 ve stalych cenéach.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (11. 1. 2006), vlastni vypocty.

Miru zkresleni vykazovanych temp rastu HDP ve stalych cenach z hlediska postupu
redlné konvergence lze zjistit jejich porovnanim stempy, nutnymi k dosaZeni relace
urovné HDP na obyvatele v parité¢ kupni sily (tj. v béznych PPS) ve vztahu k EU-25
(viz tabulka 28, sl. 2).” Tato ndmi nazvané ,,konvergencni® tempa riistu vyvozujeme
z rychlosti piiblizovani ekonomickeé urovné jednotlivych zemi k praméru zemi Unie.
Konstruujeme je jako geometrické (rocni) prameéry z poméru relace HDP na obyvatele
v PPS k EU-25 v b¢Zném a zakladnim obdobi. Z tohoto poméru vyplyva piedstih (nebo
zaostavani) v tempu rastu HDP na obyvatele v dané zemi pred pramérnym tempem
rastu v zemich EU-25, vyjadieny v parité kupni sily (prvni ¢len rovnice v kulatych za-
vorkach). Spojime-li tento predstih, resp. zaostavani v tempu rastu s pramérnym tem-

> Konvergenéni tempa ristu byla propoctena na zékladé podilu relace HDP na obyvatele v b&znych PPS
k EU-25 v prislusné zemi v roce 2004 a 2000 (jako ro¢ni geometricky pramér propo¢teného indexu minus
1).
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pem rastu v zemich EU-25, ziskame celkové (konvergencni) tempo rastu, porovnatelné
s tempem oficialn¢ vykazovanym. Postupujeme podle vzorce:

‘ HDPOt HDPOt‘n HDPOtEU S.p.
r =|n - . -
HDP.L, ~HDPY' | HDPY s.p. |

oEU oEU

kde r* je ,konvergeneni“ (pramérné ro¢ni) tempo rastu, HDP! a HDP!™ je HDP
na obyvatele v dané zemi v b&znych PPS v béZzném a zakladnim obdobi, HDP.,
a HDP. je pramérny HDP na obyvatele v zemich EU-25 v b&znych PPS v bézném,
resp. zékladnim obdobi, HDP,, s.p. a HDP s.p. je HDP na obyvatele v EU-25
ve stalych paritach v bézném a zékladnim obdobi a n je pocet ¢asovych jednotek (let).

Tempa rustu, odpovidajici rychlosti konvergence, jsou v Ceské republice, v Madarsku
a ve Slovinsku vys3i nez vykazovana tempa rastu HDP. V Ceské republice ¢ini rozdil
0,7 p.b. a v dalSich dvou jmenovanych zemich 0,2 p.b. ro¢né. Na Slovensku a v Polsku
jsou naopak ,,konvergencni tempa rastu vyrazné nizsi nez vykazovana tempa rastu
HDP, a to 00,9, resp. 0,5 p.b. ro¢né (viz tabulka 29). Konkrétné to napf. znamena,
Ze z tohoto hlediska byla ve sledovaném obdobi konvergen¢ni tempa rastu na Sloven-
sku zhruba o pétinu nizsi nez oficialné vykazovana tempa rastu HDP, v Cesku byla

naopak konvergenéni tempa o vice neZ pétinu vyssi nez tempa bézné vykazovana.

Tabulka 29: Vykazovana a ,,konvergenéni tempa riastu HDP na obyvatele v letech 2001-2004
(roéni praméry v %)

Vykazana tempa Konvergen¢ni Rozdil temp
tempa Vv p.b.
Ceska republika 31 38 0,7
Madarsko® 4,3 45 0,2
Polsko 2,9 2,4 -0,5
Slovensko 4,7 3,8 -0,9
Slovinsko 3,2 3,4 0,2

DV (dajich za Mad’arsko je na rozdil od ostatnich zemi jiz obsazena metodicka zmé&na (novy zpisob
zahrnovani tzv. FISIM), ktera tempa rastu ponékud zvysuje.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (12. 1. 2006), vlastni vypocty.

6.2 Nominalni konvergence, p¥iblizovani cenové a mzdoveé hladiny k arovni EU

Nominalni konvergenci se rozumi ptiblizovani nominalnich veli¢in — cenovych hladin,
mér inflace, urokovych mér, nominalnich mezd atd. Ve vztahu k Evropské unii se po-
stup nominalni konvergence obvykle charakterizuje plnénim maastrichtskych kritérii,
kterd jsou podminkou prijeti ¢lenskych zemi do eurozény. To jsou vSak kritéria, formu-
lovana za Ucelem udrZeni stability spolecné mény. Nevyjadiuji tedy souvislosti realné
a nominalni konvergence z hlediska ¢eské ekonomiky, zajistujici jeji plynuly ekono-
micky rast. Rozhodnuti o vhodném terminu pfijeti eura by méla piedchazet hlubsi od-
borna diskuse, soustiedénd pravé na kritéria prospésSnosti z hlediska ekonomického
ristu CR a rychlého postupu realné konvergence.”

78 \/ nésledujicim textu jsou analyzovany pouze obecné otazky nominélni konvergence. Praktické hospo-
darsko politické aspekty (pInéni maastrichtskych kritérii, problémy prijeti eura) budou rozvedeny
v samostatném Working Paperu, vénovaném otazkam konvergence ¢eské ekonomiky k EU.
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Souvislosti realné a nominalni konvergence

Realnd a nominalni konvergence probihaji soubézné a navzajem se ovliviuji. Zemé
s nizkou ekonomickou Urovni maji téZ nizkou cenovou Uroven ve srovnani se zemeémi
pracovnich nékladt. S riastem ekonomické drovné stoupd cenova hladina, dochazi
k redlnému zhodnocovani mény a zvysuje se i relativni Uroven mezd. Méné vyspélé
zem¢ svou konkurenceschopnost v mezinarodnim metitku zakladaji ve veétSi miie
na nizkych mzdach a nizkych celkovych vyrobnich nakladech. Zatimco tyto ,,low cost
economies” vyuZzivaji prevazné nakladovou (cenovou) konkurenéni schopnost, zemé
ekonomicky vyspélé maji lepSi predpoklady k necenove (kvalitativni) konkurenéni
schopnosti.

Pro bezporuchovy prabéh integraéniho procesu ma rozhodujici vyznam harmonicky
prabeh vyrovnavani ekonomické Grovné na zakladé piedstihu v ristu produktivity préa-
ce, cenove Urovné a mzdove Urovné. PriliS rychly vzestup cenové hladiny spotiebitel-
skych cen, nepodloZeny dostate¢cnym piedstinem v rastu produktivity prace a na néj
navazujicim rastem mezd, by mohl ohrozit vyvoj Zivotni urovné v dusledku poklesu
redlnych mezd a vSech realnych piijmu obyvatelstva. Prili$ silné mzdové tlaky, vynucu-
jici si rast mezd neodpovidajici produktivité prace, by vedly ke sniZzeni konkurence-
schopnosti podnikatelské sféry, ke zpomaleni ekonomického rastu a koneckoncu zvyse-
ni nezameéstnanosti.

Rastovou dynamiku uvadénych zékladnich narodohospodarskych parametrt je nutno
posuzovat s prihlédnutim k jejich vychozi urovni, v niZ mohou existovat urcité rezervy.
Jestlize mzdova uroven a uroven celkovych pracovnich nakladt zaostava podstatné vice
nez Uroven produktivity prace, pak docasny rychlejsi rast jednotkovych pracovnich
nékladt vyrovndva vychozi neimérné hlubokou mezeru a ptimo neohroZuje cenovou
konkurenceschopnost, pokud nepiesahne urc¢ité meze. V takoveé situaci se ve znacném
rozsahu nachazeji nové clenské zemé EU. S dosaZzenim vysSi ekonomické vyspélosti
pak tyto zem¢ mohou ,piepinat” z profilujiciho zaméteni na cenovou konkurence-

schopnost vice na kvalitativni (necenovou) konkurenceschopnost.

Site mezery ve vztahu k vyspélym zemim EU je v jednotlivych uvadénych zakladnich
makroekonomickych parametrech riizna. V Ceské republice dosahla v roce 2005 eko-
nomicka Uroven, méiend HDP na obyvatele v PPS, zhruba 73 % urovné EU-25 a Uroven
produktivity prace, métrené HDP na pracovnika, cinila 67 %. Cenova uroven celkoveho
HDP se ptitom rovnala jen zhruba 58 % a na regresni kiivce, mérici zavislost ekono-
mické a cenove Urovné, vykazuje velkou odchylku smérem dolu.

NejvétSi mezera se vyskytuje v drovni pracovnich naklada, které v nominalnim vyjad-
feni (v kurzovém prepoctu) dosahuji v propoc¢tu na pracovnika pouze néco mezi péti-
nou az ctvrtinou praméru za zemé EU-25. V realném vyjadieni (podle cen vyrobci,
resp. podle spotiebitelskych cen) se vySe pracovnich naklada na zaméstnanou osobu
pohybuje mezi 40 az 50 %, tedy nize, nez ¢ini relace v produktivité prace (Udaje za rok
2004). V téchto relacich zastavaji i pri do¢asné rychlejSim ristu mezd nez produktivity
prace jednotkové pracovni naklady v evropském srovnani stale vysoce podprameérné
(viz subkapitola 6.3).
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Z uvadénych udaju je ziejme, Ze v procesu konvergence nejrychlejSi dynamiku budou
mit nominalni mzdy (vyjadiené v eurech), nasledovany realnymi mzdami (v parité kup-
ni sily) a cenovou arovni. Nejpomaleji se bude priblizovat celkova ekonomicka uroven,
kde existujici mezera k praméru zemi Unie predstavovala v roce 2005 ,,jen” 27 %.

Korelace mezi ekonomickou Urovni, charakterizovanou hrubym doméacim produktem
na obyvatele v parité kupni sily a cenovou drovni celkového HDP, je v seskupeni zemi
EU-25 velmi tésna. Cenova hladina ¢eské ekonomiky je vsak dlouhodobé vzdalena
od cenoveé hladiny v Evropské unii smérem dolu daleko vice, neZz by odpovidalo rozdilu
v ekonomické Urovni. V tom se ¢eska ekonomika odliSuje od ekonomik ostatnich post-
komunistickych novych ¢lenskych zemi, jejichZ vzdalenost od cenové urovné EU-25
odpovida jejich ekonomické vyspélosti. Jejich cenova Groven lezi bud’ presné na regres-
ni piimce, méfici zavislost mezi ekonomickou a cenovou Urovni nebo v jeji tésné bliz-
kosti. Z nejvyspelejSich zemi se odliduji zemé severni Evropy, ale také Némecko — je-
jich cenova Uroven je vychylena smérem nahoru, naopak smérem dola v piipadé Belgie,
Irska, Nizozemska ¢i Rakouska (viz obrazek 15).

Obrazek 15: Zavislost cenové hladiny na ekonomickeé trovni zemé (EU-25 = 100, rok 2004)
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Poznamka: Lucembursko z analyzy vypusténo. Koeficient korelace = 0,95.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators, National Accounts (30. 1. 2006), vlastni vypocet.

Odchyleni ¢eské cenové hladiny smérem dolt od sledované zavislosti ma v ramci EU
vyjimeén¢ velky rozmér a je nutno jej brat v Gvahu pti posuzovani perspektiv dalSiho
vyvoje. V nékterych starych ¢lenskych zemich se cenova hladina rovnéz silné odchyluje
od uvadené korelace, avSak smérem nahoru. ,,Nejdrazsi* je vzhledem k dosazené eko-
nomické Urovni Dansko a zna¢né se odchyluje i Svédsko. Pro analyzu dal$iho vyvoje
ceské cenové urovné je vyznamna i vyrazna odchylka v sousednim Némecku, jehoz
regionalni blizkost k CR predstavuje v tomto ohledu urgitou vyzvu. (Naopak mensi

odchylka smérem dolu se vyskytuje v sousednim Rakousku.)
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Konvergence cenové Urovné a zhodnocovani kurzu mény

V nominalnim vyjadieni je odstup HDP na obyvatele od praméru Unie vétSi nez odstup
v redlné ekonomické arovni vzhledem k tomu, Zze v méné vyspélych zemich EU existuje
relativné nizka cenova Uroven. V Ceské republice dosahl HDP na obyvatele v eurech
(pti pepoctu sménnym kurzem) v roce 2004 jen necelych 38 % Urovné EU-25. To je
velmi blizké Grovni Madarska (36 %), kde je mezera k EU v nominalnim vyjadieni
aste¢nd zuzovéana pondkud vyssi cenovou hladinou ve srovnani s CR. Podobné jako
v redlném vyjadieni zustava ze zemi EU-5 nejvyssi uroven HDP na obyvatele v eurech

v v

(viz tabulka 30).

Tabulka 30: HDP na obyvatele v eurech (v kurzovém piepoétu) v zemich EU-5, EU-25 = 100

Rozdil v p.b.
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 2000-2004
Ceska republika 29,5 31,7 36,0 | 36,6 37,8 8,3
Madarsko 250 | 274 | 32,2 | 338 | 35,6 10,6
Polsko 245 | 264 | 257 | 23,1 | 23,6 -0,9
Slovensko 205 | 20,7 | 22,4 | 250 | 27,6 7,1
Slovinsko 525 | 534 | 556 | 57,9 | 582 57

Pramen: EUROSTAT, National Accounts (11. 1. 2006), vlastni vypocet.

Srovnatelna cenova hladina (Comparative Price Level, CPL) celkoveho HDP (viz box
11) je v CR néco vice nez poloviéni ve srovnani s pramérnou trovni zemi EU-25. V ro-
ce 2004 dosahovala 54 %, zatimco cenova Uroven kone¢né spotieby doméacnosti se po-
hybovala mezi 55-56 %. (V roce 2005 se podle existujicich odhada EUROSTATuU zvy-
Sila na 58 %.) V cenové drovni celkového HDP se kompenzuje mnohem vySSi cenova
uroven tvorby fixniho kapitalu (ovlivnéna vysokym podilem dovozu stroju a zafizeni
véetné dopravnich prostiedka ze zemi s vysSi cenovou hladinou) s mimoiadné nizkou
cenovou Urovni verejne spotieby (konecné spotieby vlady), kde se pti konstruovaném
piecenéni této prevazné netrzni poloZky projevuje nizka Uroven mezd v poméru
k zahrani¢i (mzdy maji v této vydajove sloZzce HDP velkou vahu). Na zménu CPL ma
vliv jak rozdilny vyvoj cen, tak i vyvoj nominédlniho ménového kurzu vaci srovndvanym
zemim.

S priblizovanim cenové hladiny probiha nominalni konvergence podstatné rychleji
nez redlna. Zatimco tempa rastu HDP na obyvatele v readlném vyjadieni (ve stalych
cenach) ¢inila v CR v letech 2001-2004 v roénim praméru 3,1 % a naskok pied EU
¢inil 1,8 p.b., tempa rastu HDP na obyvatele v eurech (v kurzovém piepoctu) se zvyso-
vala ro¢nim tempem mezi 9-10 % a pribliZzovala se k EU s ptredstihem 6,5 p.b. (viz ta-
bulka 31). Pozice CR vi¢i EU-25 v HDP na obyvatele v eurech se tak zlepsila za 4 roky
o vice nez 8 p.b.

Tabulka 31: Pramérna roéni tempa risstu HDP na obyvatele v Ceské republice a v EU-25 v %

2001-2004
CR EU-25 | Predstih CR p.b.
V béznych eurech 9,6 3,0 6,6
Ve stalych cenach r. 1995 3,1 1,3 1,8

Pramen: EUROSTAT, National Accounts (11. 1. 2006), vlastni vypocet.
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Na rychlém tempu nominalni konvergence se kromé rastu HDP v realném vyjadieni
podilelo z veétsi ¢asti zpevnovani nominalniho kurzu koruny, z mensi ¢asti kladny in-
flagni diferenciél deflatoru HDP.”” Nominalni kurz koruny vagi euru mezi roky 2000 a
2004 zpevnil z 35,61 CZK/EUR na 31,90 CZK/EUR, tj. 0 2,8 % v ro¢nim praméru.
(Podle predikce MF se bude dale zpevnovat na 29,2 CZK/EUR v roce 2006, tj. 0 3,4 %
v ro¢nim praméru let 2001-2006.) Realny kurz vici Némecku se mezi roky 2000 a
2004 zpevnil 0 21,6 %, tj. pramérné ro¢né o 5,0 %. (Podle predikce MF se bude dale
zpeviiovat, a to v roce 2006 proti roku 2000 o 35 %, tj. pramérné roéné o 5,1 %.)"®

Box 11: Srovnatelna cenova hladina a realny ménovy kurz

Srovnatelna cenova hladina (CPL, Comparative Price Level), nékdy téZ oznacovana jako
index cenové urovné (Price Level Index, PLI) udava pomér celkové cenové Urovné HDP nebo
jeho dezagregovanych soucésti (kone¢nych vydaju na spotfebu domacnosti, tvorby hrubého
fixniho kapitdlu apod.) ve zkoumané zemi kreferenéni zemi nebo skupiné zemi. CPL
v jednotlivé zemi vyjadfuje vztah trzniho ménového kurzu k parité kupni sily mény PPP (PPP viz
box 9). V EU jsou CPL vyjadfovany jako vztah hodnoty pfisluSného agregéatu, prfepocteného
meénovym kurzem, k objemu, propoctenému ve standardech kupni sily PPS (PPS viz box 9).
Do indexu cenové hladiny HDP se kromé spotfebitelskych cen, resp. cen vyrobcd promitaji téz
odlisné cenové indexy dovazenych investic, deflatory verejné spotfeby atd. Ukazatel CPL se
udava obvykle v procentech. Hodnota nad 100 predstavuje vySSi cenovou Urover, nez ma pra-
mér referencénich zemi (napf. EU-25, OECD-30), hodnota pod 100 nizSi cenovou Uroveni.

Ukazatele realné apreciace €i depreciace mény, sledované centralnimi bankami alternativné
jak podle CPI (indext spotfebitelskych cen, Consumer Price Indices), tak i podle PPI (indexud
cen vyrobcu, Producer Price Indices) poskytuji ponékud jiny obraz realného zhodnocovani nez
CPL, nebot tyto indexy mimo jiné pfimo nezachycuji vliv sménnych relaci, ktery vyznamné pu-
sobi na vyvoj celkové cenové hladiny. (VySe uvedené Udaje o realném zhodnoceni ¢eské mény
vuc¢i Némecku z Ministerstva financi jsou zaloZzeny na diferencidlech deflatoru HDP a vztahuji
se tudiz k celkové cenové hladiné.)

Zhodnocovani nominalniho i redlného kurzu koruny v kratkém ¢asovém horizontu mu-
Ze byt ovlivnéno nahodnymi vykyvy vcetné spekulativnich vliva finanénich trhu.
V dlouhodobém ¢asovém horizontu je zhodnocovani kurzu projevem rychlejSiho rastu
produktivity prace v dané zemi a je s nim spojeno plynulé piiblizovani cenovych hladin
k Urovni vyspélych zemi. To predstavuje soub&Zny proces s realnou konvergenci a od-
r4zi se v ném rostouci blahobyt zem&.” Po piijeti spole¢né mény tento proces neustane,
jak se myIné domnivaji nékteti analytici, ale bude probihat pouze jednim kanalem —
inflacnim diferencidlem. Podminkou dlouhodobé rovnovazného vyvoje ovéem je, aby
nominalni zhodnocovani ménového kurzu, resp. kladny inflacni diferencial nevedly
ke zhorSeni zahrani¢né obchodni bilance.

" Implicitni deflator HDP si Ize piedstavit jako pramér cenovych indext vydajovych slozek HDP (sou-
kromé spotieby, verejné spotieby, investic a ¢istého vyvozu). Na kladny diferencial deflatoru HDP vici
EU ma tak vliv nikoliv inflace mérena spotiebitelskymi cenami, ktera je relativné nizka a od evropské
inflace se na rozdil od ostatnich stiedoevropskych EU v poslednich letech jiz prilis nelisi. (Harmonizova-
ny index spotiebitelskych cen byl v neddvném obdobi v ur¢itych ¢asovych Usecich dokonce niZsi nez
v EU-25.) Projevuje se zde vSak vyrazné dlouhodobé pozitivni vyvoj sménnych relaci — rychlejsi rast cen
vyvozu nez dovozu a dalSi vlivy. V ¢eskych podminkéach proto nelze zmény deflatoru HDP odhadovat
podle miry inflace, méfené spotiebitelskymi cenami, jak je to obvyklé v ekonomikéch s velkym vnitinim
trhem.

"8 Viz Ministerstvo financi, fijen 2005. Realny kurz v tomto piipadé popisuje zhodnoceni proti euru,
deflovano deflatory HDP v CR a v Némecku.

¥ Nekteti autofi (napt. Singer, 2005, s. 7) navrhuji alternativni ,,eurové“ ukazatele ekonomického rastu,
kdyZ doporuéuji piepocitdvat HDP nominalnim kurzem meény na eura a poté tento ukazatel deflovat pri-
meérnou inflaci v eurozéné. Tim vSak dochazi ke sméSovani ukazatelt realné a nominalni konvergence.
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V dlouhodobém vyvoji od roku 1990 dochazi k priblizovani cenovych trovni k prameéru
ekonomicky vyspélejSich ,,starych® ¢lenskych zemi EU ve vSech tranzitivnich zemich,
avsak v rizné miie. Ze srovnavanych stiedoevropskych zemi (EU-4 bez Slovinska) bylo
a zastava nejblize k pramérné cenové Urovni zemi EU Mad’arsko. Cenové hladiny cel-
kového HDP tehdejsiho Ceskoslovenska, Mad’arska a Polska byly ve vychozim roce
transformace dosti odlisSné, zejména mad’arska cenova Uroven byla diky méné podhod-
nocenému forintu vice ne? o tietinu vy3$i nez eskoslovenska.®’ Ceska cenova hladina
celkového HDP se k cenové hladiné EU pfiblizovala ze stredoevropskych tranzitivnich
zemi nejrychleji. Mezi roky 1995 a 2004 se zvysSila ve vztahu k EU-25 téméi o 15 p.b.
(viz tabulka 32). Vzhledem k dosazené ekonomické trovni je vSak cenova hladina v CR
stale jeste nizka.

Tabulka 32: Vyvoj relativnich cenovych Grovni (CPL) HDP v EU-5

EU-25 =100 —— CR = 100
1995 2004 2004
v p.b.
Ceska republika 38,6 53,4 14,8 100,0
Mad’arsko 43,8 58,9 15,1 110,3
Polsko 44,0 48,2 4,2 90,3
Slovensko 40,9 52,4 11,5 98,1
Slovinsko 74,4 73,0 -1,3 136,8

Pramen: EUROSTAT, National Accounts (11. 1. 2006), vlastni vypocty.

Apreciace mény a zvySovani cenové Urovné by nemély probihat prekotné a s velkymi
vykyvy, nebot’ ztéZuji pozici vyvozcu, snizuji cenovou konkurenceschopnost dané zemé
v zahrani¢nim obchodé a mohou tak vést ke zhorSeni vnéjsi ekonomické rovnovahy.
V dusledku kvalitativnich zmén, projevujicich se v dlouhodobém zlepSovani sménnych
relaci, se podminku udrzeni vngjSi ekonomické rovnovahy v ¢eské ekonomice dafilo
plnit. Pii rostouci cenove hladin¢ dochazelo ke sniZzovani deficitu v obchodé se zbozim
a sluzbami, ktery poklesl z 3,2 % HDP v obdobi 1996-2000 na 1,8 % v letech 2001-
2004 v ro¢nim praméru (blize viz kapitola 4 — Poptavkova strana ekonomiky). V roce

2005 pak poprvé od roku 1991 bylo dosazeno kladného salda bilance zboZi a sluzZeb.
6.3 Produktivita prace, mira zaméstnanosti a jednotkové pracovni naklady

Nosnym faktorem realné konvergence je rast produktivity prace. Podle Grovné produk-
tivity prace, méiené HDP na pracovnika nebo na odpracovanou hodinu, zaostava CR
za pramérem zemi Unie o néco vice neZ podle HDP na obyvatele. Ekonomicka uroven
je relativné vyssi vzhledem k vy38i mite vyuZiti praceschopného obyvatelstva, ¢astecny
vliv maji i demografické faktory (relativn¢ maly pocet Zivenych osob, zejména déti
v CR).

V roce 2004 dosahl HDP na pracovnika v PPS 65 % Urovné EU-25 (srovnej se 71 %
v HDP na obyvatele) a CR se nachazela na 20. misté v poiadi zemi Unie (viz obrazek
16). V ramci zemi EU-8 se CR podle Grovné produktivity prace nachézi az na 3. misté —
je predstihovana nejen Slovinskem, ale i Mad’arskem. V porovnani s rokem 1995 se
v3ak relace HDP na pracovnika v poméru k EU-25 zvysSila v roce 2004 o 8 p.b., zatimco
v HDP na obyvatele prakticky stagnovala. Dohanéni v Grovni produktivity prace bylo

8 \/lastni propocet na zaklade ECP’90 (viz Auer, Miiller, 1993).
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tedy rychlejsi nez dohanéni ekonomické drovné. Pii zvySovani produktivity prace do-
chézelo totiZ ke sniZzovani miry zameéstnanosti a miry ekonomické aktivity.

JeSte méng priznivé je pro CR srovnani ,,¢isté produktivity prace, méené jako HDP
na odpracovanou hodinu v PPS. Podle tohoto srovnani, které je k dispozici pouze
ve vztahu k EU-15, je CR v ramci zemi EU-8 piedstinovana kromé vyse uvadénych
zemi i Slovenskem. Zatimco HDP na pracovnika ¢inil v roce 2003 zhruba 59 % drovné
EU-15, na odpracovanou hodinu to bylo jen 46 % (na Slovensku 51 %). VysSi pocet

odpracovanych hodin v CR nez v praméru ,,starych* ¢lenskych zemi tlumi dopad nizsi
hodinové produktivity.

V tempech rastu produktivity prace, analogicky jako v tempech HDP na obyvatele, ma
CR znac¢ny predstih pied pramérem zemi EU. V delsim obdobi (v letech 1996-2004)
rostla produktivita v CR ronim tempem 2,7 %, v EU-25 jen 1,4 %. V poslednich 4
letech (2001-2004) se piedstih CR zvysil vzhledem ke zpomaleni rastu v EU (v CR
tempo 2,7 %, v EU-25 jen 1,0 %).

Obrazek 16: HDP na pracovnika v PPS v zemich EU-25 v roce 2004

LotySsko ]
Litva | 1
Estonsko ]
Slovensko | ]
Polsko | |
Ceska rep. |
Madarsko ]
Portugalsko | 1
Kypr | ]
Slovinsko ]
Malta | |
Recko ]
Spanélsko | ]
EU-25 :—
Némecko ]
Rakousko | ]
Dansko | 1
Svédsko ]
EEU- 15 |
V. Britanie | |
Italie ]
Nizozemsko | ]
Finsko | ]
Francie ]
Belgie | ]
Irsko | 1
Lucembursko ]

0,0 20,0 40,0 60,0 80,0 100,0 120,0 140,0 160,0
Pramen: Kadetrabkova a kol., 2005, s. 19.

Mira zaméstnanosti (méreno jako pocet zaméstnanych osob ve véku 15-64 let k poctu
obyvatelstva v tomtéZ véku) v CR dosahla v roce 2004 64,2 % a byla tak vy33i nez pri-
mér EU-25, ale niz8i nez v EU-15 (viz tabulka 33). Ze stiedoevropskych EU-5 predsti-
huje troven CR pouze Slovinsko, ostatni zem& maji podstatné nizsi zaméstnanost nez
CR (Polsko 0 12,5 p.b., Madarsko o 7,4 p.b.). V ¢asovém vyvoji viak v CR dochazi
k poklesu. Cile Lisabonského procesu — dosazeni miry zaméstnanosti 67 % v roce 2005
— CR dosahovala jiz v roce 1998, od této doby v3ak mira zaméstnanosti poklesla o vice
nez 3 p.b. Neni tedy jiZ realné ptivodné zadany ukol splnit, jak i pro ostatni zem¢ EU
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konstatuje tzv. Kokova zprava. Cil pro rok 2010 ve vysi 70 % se vzhledem k dosavadni
Klesajici tendenci jevi pro CR rovnéz obtizné splnitelny.

K vy38i mite zaméstnanosti ve srovnani s EU prispiva stale jeSté vyssi mira ekonomické
aktivity obyvatelstva v produktivnim véku v CR (tento fakt vynika zejména ve srovnani

s Madarskem), ve srovnani s Polskem a Slovenskem je to piedevsim niZsi nezaméstna-
nost.

Tabulka 33: Mira zaméstnanosti v zemich EU-25 a v EU-5 v letech 1998-2004

1998 2000 2004
EU-25 61,2 62,4 63,3
EU-15 61,4 63,4 64,7
Ceska republika 67,3 65,0 64,2
Mad’arsko 53,7 56,3 56,8
Polsko 59,0 55,0 51,7
Slovensko 60,6 56,8 57,0
Slovinsko 62,9 62,8 65,3

Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (22. 11. 2005).

Produktivita prace v EU-8 zaostava za pramérnou Urovni zemi Unie podstatné méné nez
uroven mezd a celkovych pracovnich naklada v nominalnim vyjadieni. V dusledku toho
maji zemé EU-8 vSeobecné velmi nizké souhrnné jednotkove pracovni naklady a tim
i vysokou cenovou konkurenceschopnost. Uroveri ¢eskych mezd v nominalnim vyjéad-
feni (v kurzovém prepoctu) dosahovala v roce 2003 celkem 531 EUR, coZ predstavova-
lo pouze pétinu mezd rakouskych. V redlném vyjadieni to bylo vzhledem k niZsi cenové
arovni v CR vice nez dvé pétiny (viz tabulka 34).

Tabulka 34: Primérné hrubé mési¢ni mzdy v zemich EU-8 v roce 2003 ve srovnani s Rakouskem

V kurzovém piepoctu V parité kupni sily
EUR Rakousko = 100 EUR/PPS Rakousko = 100
Ceska republika 531 21 994 43
Mad’arsko 541 22 968 41
Polsko 497 20 1006 43
Slovensko 346 14 719 31
Slovinsko 1083 43 1443 62
Estonsko 430 17 751 32
LotySsko 298 12 620 27
Litva 311 12 645 28
Rakousko 2 499 100 2337 100

Pramen: Havlik, Podkaminer, Gligorov et al., 2005, s. 115-119, vlastni Gpravy.

Jednotkové pracovni naklady (JPN), kalkulované jako hrubé mzdy a vedlejSi mzdové
naklady (véetné prispévka zaméstnavatelt na socialni pojisténi) v kurzovém piepoctu,
pripadajici na jednotku HDP v realném vyjadieni, se pohybuji od nejnizsi trovné 22 az
24 eurocentd na 1 PPS HDP na Slovensku, v LotySsku a Litvé po stiedni Groven 28 aZ
30 eurocenti v Polsku, v Mad’arsku, v CR a v Estonsku, az po vyjimeénych 46 centd
ve Slovinsku. Ceska republika patii v ramci EU-8 k zemim s pramérné vysokymi JPN
a v ramci zemi EU k zemim s velmi nizkymi pracovnimi naklady, kdyz jeji JPN nedo-

sahuji ani poloviny evropského praméru (viz tabulka 35).
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Casto opakovana tvrzeni o vysokych pracovnich nakladech v CR, ktera Ize najit v tisku
i v ¢etnych prohlaSenich podnikatelskych svazi, jsou zavadéjici a scestna. Vysokeé pra-
covni naklady skutecné CR ma ve srovnani s Cinou, Ukrajinou nebo Bulharskem
a Rumunskem. To v3ak nejsou staty srovnatelné s CR ani ekonomickou drovni, ani his-
torii industrialniho rozvoje. V CR je sice relativné vysoky podil piispévka na socialni
a zdravotni pojisténi ve vztahu k hrubym mzdém, av3ak ostatni vedlejsi pracovni nakla-
dy jsou naopak mimoiadné nizkeé a nizka je predevsim zakladni slozka pracovnich né-
Kladt — pramérné mzdy. Podstatnou pro podnikatelské kalkulace je celkova vyse pra-
covnich nakladt ve vztahu k produktivité prace. Tyto naklady se v CR nachazeji pod
urovni, ktera by prisludela zemi stejné ekonomické vyspélosti. Ceska ekonomika je
v ramci EU vysoce cenové konkurenceschopna piedevsim proto, Ze ma nizké pracovni
naklady. Pokud jde o rychly rist pracovnich naklada, Ize jej pfi vyrovnavani cenovych
relaci s vyspélymi zemémi ocekévat, nemél by v8ak piekro¢it tnosnou miru, aby nena-
rusil vyvoj konkurenceschopnosti.

Tabulka 35: Produktivita prace a jednotkoveé pracovni ndklady v EU-8 v roce 2003 (EU-15=100)

HDP na pracovnika® | Agregéatni JPN?
Ceska republika 58 46
Mad’arsko 63 45
Polsko 54 46
Slovensko 55 33
Slovinsko 69 70
Estonsko 45 45
Loty3sko 38 33
Litva 45 39

Poznadmka: Produktivita prace méiena hrubym doméacim produktem na pracovnika v PPS, pracovni na-
klady na zaméstnanou osobu propocteny podle nahrad zaméstnancim, prepoétenych sménnym kurzem.
Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators (30. 11. 2005), vlastni Gpravy (1); EUROSTAT, 2004, Statis-
tics in Focus, vlastni propocty (2).

6.4 Perspektivy konvergence a strategie hospodaiského ristu

Preklenuti mezery k pramérné ekonomické drovni zemi Unie je zaleZitosti dlouhodo-
bou. Rychlost konvergence bude zaleZet na odpovidajici hospodaiské strategii, kterou
by méla volit Ceska republika jako stiedné ekonomicky vyspéla zemé, vyuzivajici
vlastni piednosti a respektujici existujici handicapy. V teoretickych analyzach
i v dokumentech, vénovanych hospodaiské strategii, se lze setkat s rtaznymi pristupy,
z nichZ nékteré trpi urcitou odtrzenosti od reality.

V analyzach n¢kterych teoretickych pracovist’, ob¢as i mezindrodnich instituci, se lze
setkat s mechanickym ptenaSenim dosavadnich trenda do vzdalenéjsi budoucnosti, aniz
by byly dukladngji analyzovany jejich pri¢iny, objasnujici jejich trvalost ¢i do¢asnost.
Typickou ukézkou takového pristupu je studie o redlné konvergenci, vydana CESES
UK, jejimz autorem je C. Slavik.®* Sleduje konvergenci realného dichodu na hlavu
v minulém vyvoji novych ¢lenskych zemi. Na zékladé pomalého vyvoje ekonomické
arovné v CR v 90. letech, kdy konvergence k EU na rozdil od ostatnich zemi EU-8
prakticky stagnovala, vyvozuje zavér, Zze vSechny nové c¢lenské zemée, dokonce véetné
kandidatského Bulharska, doZenou ekonomickou Uroven pavodnich ¢lenskych zemi
EU-15 dfive nez CR. Ptitom tyto ekonomicky nejméné rozvinuté tranzitivni ekonomiky

8 V/iz Slavik, 2005.
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dnes dosahuji v poméru k CR HDP na obyvatele v PPS od zhruba 40 % v Bulharsku
a zhruba dvou tietin v Polsku po nejvyse zhruba 70 % v Estonsku.

Obtize restrukturalizace a institucionalniho prebudovéani ekonomiky CR byly po skon-
&eni recese ve druhé poloving 90. let do velké miry piekonany a ekonomika CR patti
v této dekadé k nejrychleji rostoucim v rdmci stiedoevropskych novych ¢lenskych zemi.
Posuzujeme-li ekonomicky rast s piihlédnutim k vyvoji sménnych relaci v zahraniénim
obchodg, tj. podle vyvoje redlného dichodu, pak tento ukazatel pattil v uvadéném ob-
dobi mezi nejrychlejsi v ramci daného regionu. Ekonomicka uroven CR, méiena HDP
na obyvatele v parité kupni sily, se mezi roky 2000 a 2005 pribliZila k EU-25 0 9 pro-
centnich bodu, coz bylo nejvice v ramci stiedoevropské pétky. (V rychle rostoucim
Slovensku ¢inilo pribliZeni jen necelych 7 p.b.) . Zavér o dfivéjSim dohnéani drovné EU-
15 ve vSech novych ¢lenskych zemich nez v CR tedy postrada jakékoliv hlubsi analy-
tické zdavodnéni.

Opacna tendence v posuzovani mozné rychlosti konvergence je zakotvena v dokumentu
Strategie hospodarského rastu CR (SHR), ktery pripravila Geskéa vlada.®? Proklamovany
hlavni cil SHR — dosédhnout pramérné ekonomické arovné zemi EU-25 jiZ v roce 2013 -
je nadmeérne ambiciézni az nerealisticky.® Pii Grovni HDP na obyvatele CR ve vztahu
k EU-25 ve vysi 73 % v roce 2005 by to znamenalo piekonat za 8 let rozdil 27 p.b.
(tj. pramérné 3,4 p.b. ro¢né). V mimoradné UspéSném obdobi mezi roky 2000 a 2005
piitom pramérné ro¢éni ,,piiblizeni® ¢inilo jen 1,8 p.b. Nejuspé&snéjsi stredoevropské
zem¢ — Slovinsko a Mad’arsko — piekonaly za obdobi poslednich 8 let (mezi roky 1997
a 2005) rozdil vici EU-25 ve vysi 11, resp. 12 p.b. Méné ekonomicky vyvinuté staty
Pobalti pieklenuly ve stejném obdobi rozdil vaci EU ve vysi nanejvys 17 p.b. To vSe se
odehralo v dobg, kdy vyvoj v EU jako celku byl silné zbrzdén recesi v piednich evrop-
skych ekonomikach. Za tak kratké obdobi tak velky rozdil prosté vyrovnat nelze.

Spinéni vytyéeného cile by vyZzadovalo dosahovat piedstihu v tempech riastu HDP
na obyvatele pied zemémi EU v redlném vyjadieni (ve stalych cenach) o4az 5 p.b.
roénd. | kdyz redlna konvergence postupuje v CR rychleji, nez by odpovidalo temptm
ekonomickeého rastu, mérenym dynamikou HDP ve stalych cenach (viz vyse), pozitivni
rozdil predstavuje méné nez 1 p.b. ro¢né (v obdobi 2001-2004 ¢inil rozdil mezi vyka-
zovanymi a ,,konvergenénimi‘ tempy v ro¢nim praméru 0,7 p.b.).

Slaba konjunktura v zemich EU v obdobi let 2001-2004 byla ovlivnéna silné podpri-
mérnym rastem v Némecku, Italii, Nizozemsku a Portugalsku. Pti ocekdvaném mirném
urychleni temp rastu vrdmci EU je realistickeé pocitat se zachovanim predstihu
v tempech rastu HDP na obyvatele CR ve vysi kolem 2 p.b. Vy33i predstih by mohl byt
dosazitelny pti radikalnich prorastovych reformach, stézi vSak muze piekrocit 2,5 az
3 p.b. Pokud by se v ptistim obdobi pramérny ekonomicky rast v zemich EU-25 zvysil
na2 % az 2,5 % (podle predpovédi ECFIN Evropské komise), pak by tempa rastu HDP
v CR, nutna k vyrovnani ekonomické Grovné podle stanoveného cile SHR, musela trvale

82 Vlada CR vzala tento dokument na védomi 20. 7. 2005 a nyni prochazi procedurou SEA. V Konver-
3 roky (v rozmezi ro¢nich temp rastu HDP ve s. c. mezi 4,2 % az 4,8 %).

8 Stiizlivé odhady zahrani¢nich instituci pogitaji s tim, Ze ekonomicka Groveii CR se v koncovém roce
finanéni perspektivy EU (2013) priblizi k praiméru zemi EU-25 cca na 80 % (viz Havlik et al., 2005,
s. 111).

65



Rust, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech 1996-2005

po dobu 8 let dosahovat vice nez 6 % roc¢né. Takovéto piedpoklady Ize stézi povazovat za
realistické.

Podpurné argumenty, odkazujici se na rychly rast ve statech Pobalti nebo v Irsku,
nejsou relevantni, nebot” pomijeji nékteré neopakovatelné okolnosti. Pobaltské staty se
jako celek po hlubokém transforma¢nim propadu teprve vraceji na jiz diive dosaZzenou
uroven ze sovétskeho obdobi. Rast z takto nizké zakladny obsahuje v sobé takovy roz-
sah efektu dohanéni, ktery v ¢eskych podminkach neni mozny.

Ani odkaz na vysoka tempa rastu v Irsku neni zcela adekvatni. Odhlizi od specifickych
podminek, jako je napt. velky piisun piimych investic od zahrani¢nich Ira, jejichZ pocet
v zamoii mnohonasobn¢é prevySuje pocet obyvatelstva na ,zeleném ostrove.”
Ke specifickym podminkam patii také Siroka znalost anglic¢tiny, usnadnujici pronikani
na evropské trhy. Piedevsim vSak je nutno vzit v Gvahu, Ze vykazovana vysoka tempa
rastu HDP v Irsku jsou v urcité mife nadhodnocena. Eviduje se zde HDP, ktery se
v Irsku ve skute¢nosti ani nevytvaii, ani neuziva, nebot’ vyhodné nizké zdanéni motivu-
je k tomu, aby se tam piidana hodnota a podnikatelské zisky pouze zdaiovaly.®* Vznika
tak velky rozdil mezi vykazanym rastem HDP na stran¢ jedné a hrubého narodniho
duchodu (HND) na strané druhé. Zatimco podle Urovné HDP na obyvatele se Irsko na-
chazi na 2. misté¢ v EU-25 (hned za atypickym Lucemburskem, kde je HDP ve velké
mite vytvaren dojizdgjicimi nerezidenty), podle Grovné HND na obyvatele je aZ
na 10. misté. Uroveri HND na obyvatele je zde v ramci byvalé EU-15 podpramérna,
nebot” piedstihuje pouze zemé¢ tzv. ,,jizniho kiidla“ a Némecko po sjednoceni.

Ceska ekonomika ma po piekonani vysokych pocatecnich transformaénich naklada
a provedené prestavbé vyrobni struktury Sanci akcelerovat svij ekonomicky rast pri
vhodné kombinaci pokracujicich institucionalnich reforem, zlep3eni inovacni vykonnos-
ti a kvality lidskych zdroja, vcetné piilivu PZI a G¢elného vyuziti dodatecnych finang-
nich zdroju, spojenych s integraci do EU. Zrychleni tempa rastu HDP nad pramér pred-
choziho Gspésného pétileti 2001-2005 o 1 az 1,5 p.b., tj. na rozmezi 4,5 % az 5,5 % by
mohlo byt maximalnim cilem, ktery vSak je stéZi udrzZitelny dlouhodobé. Smérovani
k vy$§im tempum mezi 6 aZz 7 % se pak jevi jako naprosto nerealistické. Pti prudkém
zvyseni cen ropy, které zhorsily sménné relace v CR, Ize v nejbliz§im obdobi ocekavat
spiSe zpomaleni dosavadnich temp rastu. Klesajici tempo rastu readlného dichodu v roce
2005 se jiZ odrazi ve zpomaleni rastu domaci poptavky, tj. kone¢né spotieby i investic.
Tento jev se posléze s ur¢itym zpozdénim projevi i v poklesu tempa rastu HDP.

Vztah mezi realnou a nominalni konvergenci bude vzhledem k vychozi situaci probihat
pii vétsi rychlosti nominalni konvergence. To znamena, Ze ukazatele, které jsou nejvice
vzdaleny urovni EU — nominalni mzdy, jednotkové pracovni néaklady, celkova cenova
hladina i cenova Uroven zékladnich Zivotnich potieb — se budou ptiblizovat k EU rych-
leji nez ukazatele realné konvergence — HDP na obyvatele i HDP na pracovnika v parité
kupni sily, které jsou jiZ v soucasné etapé k urovni EU bliZe. Plynuly prabéh integraéni-
ho procesu pritom vyZaduje, aby nedochazelo k nezadoucim vykyvam a piedbihani.
Kdyby napt. rast cenové hladiny probihal prilis rychle, mohlo by dojit ke sniZeni real-

1]

8 Mnohé nadnérodni korporace se snaZi ,papirové* piesunout zdanéni ziski z evropského kontinentu
do Irska. Vyuzivaji se k tomu Gcelové zkreslené vnitropodnikové ceny a dalSi machinace. Poté se v Irsku
zdanéné zisky ze zemé stehuji ve forme vyplacenych dividend a jinymi cestami. Piikladem mize byt
spole¢nost Microsoft, ORACLE a dalsi (viz Wall Street Journal of Europe: Microsoft’s Dublin unit helps
giant slash tax bill, Monday, November 7, 2005, s. 1, s. 13).
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nych mezd a Zivotni Urovné. Kdyby v této situaci hospodaiska politika podlehla mzdo-
vym tlakaim a do$lo by ke zvySeni mezd nad Uroven, umoznénou predstinem v rastu
produktivity prace,®® pak by klesala konkurenceschopnost v zahrani¢nim obchodg
arostla by nezaméstnanost. Vyvazeny makroekonomicky vyvoj je tedy podminkou
udrzitelneho rozvoje.

Kli¢ovou otazkou pro ¢eskou ekonomiku je schopnost prechodu od cenové (nékladove)
konkurenceschopnosti  k necenové (kvalitativni) konkurenceschopnosti, zaloZené
na vyuzivani kvalitativnich konkurené¢nich vyhod, odpovidajicich podminkam znalostni
ekonomiky. Ceskéa ekonomika by méla ustoupit od konkurovani nizkymi cenami, niz-
kymi mzdami a nizkymi danémi. Jako stiedné ekonomicky vyvinuta zemé
s dlouhodobymi industrialnimi tradicemi by se méla vice zamérit na vyuZivani inovaci
a historicky ziskaného civiliza¢niho predstihu, ktery byl v poslednich etapach vyvoje
opomijen a ¢astecné proplytvan. Na tomto poli, v mite vyuZziti toho ¢i onoho zaméreni,
se odehrava stiet moznych strategii jak v narodnim, tak v celoevropském a svétovém
métitku.

7. Zavér

Po neuspokojivém vyvoji ceské ekonomiky ve 2. poloviné 90. let doslo v letech 2000-
2004 k vyraznému zrychleni tempa rastu HDP (v ro¢nim praméru na vice nez 3 %).
Rast vyvrcholil v letech 2004 a 2005, kdy se zacal blizit 5 %. Na zrychleni ekonomic-
kého rustu pozitivné pasobila fada faktord:
o restrukturalizace ekonomiky, urychlend silnym prilivem ptimych zahrani¢nich
investic pti rostoucim vyznamu podnika pod zahrani¢ni kontrolou;
e rychly rast doméacich investic a exportu, adaptujici se na zménéne trzni podmin-
ky;
e kultivace institucionalniho prostiredi s ptipravou vstupu a se vstupem do EU;
e privatizace a restrukturalizace bank (konsolidace tohoto sektoru);
e prorustova hospodaiska politika (sniZujici se Grokové miry a expanzivni fiskalni
politika).

Ceska republika se tak zatadila mezi rychle rostouci ekonomiky a znacny piedstih tem-
pa rastu ¢eskeé ekonomiky pied pramérnym rastem v EU-25 urychlil proces realné kon-
vergence.

Pti méteni ekonomickée vykonnosti alternativnimi ukazateli realného duchodu se v ob-
dobi 2000-2004 projevuji piiznivejsi vysledky. Realny hruby domaci duchod (RHDD)
rostl v tomto obdobi pramérnym ro¢nim tempem 3,7 % a byl o 0,5 p.b. rychlejsi nez
rast HDP. Pficinou byl pfiznivy vyvoj sménnych relaci. Situace se vSak meéni v roce
2005, kdy v dusledku silného rastu cen ropy a dalSich surovin dochazi ke zhorSeni
sménnych relaci a RHDD roste zna¢cné pomaleji nez HDP. To ma dusledky i pro rast
doméci poptavky (kone¢na spotieba a investice), jejiz redlny rast zavisi na vyvoji real-
nych dachodd. V tomto sméru je dalezity zejména vyvoj realného hrubého disponibil-

8 Jak je vyse uvedeno, pii piiznivém vyvoji sménnych relaci miaZe byt rast mezd, resp. pracovnich na-
kladi o néco rychlejsi nez rast produktivity prace, vykazované ve stalych domécich cendch. Také vzhle-
dem K vé&tSi existujici mezefe v Urovni mezd, resp. pracovnich nékladt nez v produktivité préace, projevu-
jici se v nizké urovni JPN, mize zde k urcitému vyrovnani (rychlejSimu rastu pracovnich nakladd) dojit,
ovsem jiz na ukor cenové konkurenceschopnosti.
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niho dachodu, ktery je ovlivnén nejen zménami smennych relaci, ale i procesy prvotni-
ho a druhotného rozde¢leni dachodt mezi CR a svétem.

Na strané nabidky se rast HDP v rozhodujici mite (z vice nez 70 %) opiral o rast sou-
hrnné produktivity faktord. Zrychleni rastu SPF v letech 2000-2004 bylo vysledkem
pusobeni kvalitativnich faktorua, které se ovsem méni pomalu a jejich efekt se ¢asto do-
stavuje aZ s ur¢itym zpozdénim. Vyznamny byl piedevSim masivni priliv pitimych za-
hrani¢nich investic, ktery kulminoval v letech 1999-2002. Ten piispél k realizaci inova-
ci, v¢etn¢ ICT, atim ke zvySeni konkurenceschopnosti ceské ekonomiky, jak o tom
sveédci rovnéZz expanze vyvozu s nadpramérnym rastem vyvozu stroju a dopravnich
zarizeni. Ostatni kvalitativni faktory jako podil hrubych vydaja na vyzkum a vyvoj
na HDP, kvalita lidskych zdrojua ¢i institucionalni faktory se meénily pozvolna a nedosa-
hovaly pramérné urovné EU. V dusledku rozSirovani podnika pod zahrani¢ni kontrolou
a tlaku bank na uvérované podniky vzrasta vSak zajem o vyzkum a vyvoj i o rust kvali-
fikace nejen u zahrani¢nich firem, ale i u ¢eskych firem, které celi tvrdé konkurenci.
Pokud jde o vzdélani, vykazuje CR ve srovnani s EU-15 nepiiznivou situaci v oblasti
terciarniho vzdélani. Ceska republika méa oviem ze viech zemi EU nejvyssi podil oby-
vatelstva se stiednim vzdélanim (75-77 %). N¢které studie ovsem prikladaji prave vel-
kou vahu podilu obyvatelstva se stiednim vzdélanim jako zékladu dalSiho kvalitativniho
rozvoje. Brzdici faktory je moZné spatiovat v kvalité spravy a efektivnosti podniki
atrhi. Ceskéa republika vykazuje podle charakteristik institucionalni kvality v ramci

vV s

noceni existuje v oblasti efektivnosti trha préce.

Analyza Sesti ndrodohospodaiskych odvétvi ukézala, Ze na zrychleni rastu makroeko-
nomické SPF se podilel piedevsim pramysl, dale ostatni sluzby a doprava a spoje. V le-
tech 1996-2004 bylo pramérné roéni tempo rastu SPF v CR dvakrat rychleji nez v EU-
15 (1,5 % versus 0,7 %). V obdobi 2000-2004 byl ptedstih rastu SPF v CR pired EU-15
velmi vyrazny (2,3 % v CR proti 0,5 % v EU-15). Pocinaje rokem 1999 dochézi v CR
ke konvergenci SPF k Grovni EU-15 s akceleraci v letech 2003 a 2004. Jeji Groven do-
sahla v CR 63 % Grovné EU-15 v roce 2004 ve srovnani s 59 % v roce 1995 a s 57 %
Vv roce 1998.

Vyvoj poptavky ma rozhodujici vliv na ristovou vykonnost v kratkém obdobi. Pomérné
zna¢né vykyvy ve vyvoji jednotlivych sloZek poptavky se odrazily v pruddich zménéch
HDP. To se tykalo piedevSim 2. poloviny 90. let. V poslednich péti letech dochazi
k urcité stabilizaci, predevsim ve vyvoji doméaci poptavky, ktera se piiznivé odrazila
i v rastu HDP. Z hlediska struktury poptavky je pro ¢eskou ekonomiku charakteristicky
relativné vysoky podil vetrejné spotreby, investic a zahrani¢niho obchodu.
V mezinarodné srovnatelnych cenach se vSak podily jednotlivych komponent meéni.
Velmi vysoky zistava podil veiejné spotieby a klesa podil investic a zahrani¢niho ob-
chodu. Zhruba 50% podil soukromé spotieby se neméni. Prispévek hlavnich sloZzek
poptavky k rastu HDP ukazuje rozhodujici vliv doméci poptavky na rast HDP aZ do ro-
ku 2003. Vliv zahrani¢niho obchodu byl v letech 1996-2003 pievazné zaporny. Teprve
v roce 2004 a zejména pak v roce 2005 se situace meni a zahraniéni obchod zacina byt
tahounem ceské ekonomiky.

Relativné rychly rust ceské ekonomiky v letech 2000-2005 byl doprovazen protichid-

nymi tendencemi v oblasti makroekonomické rovnovahy. Pozitivni vyvoj se projevil
v zahrani¢nim obchod¢, kde se schodek vykonové bilance vyrazn¢ sniZil a v roce 2005
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piesla obchodni bilance do piebytku. Na bézném Gc¢tu platebni bilance byl vSak snizujici
se deficit obchodni bilance kompenzovan rostoucim schodkem bilance vynosa jako
duasledek rostoucich reinvestovanych a repatriovanych ziska a schodek bézného uctu se
v letech 2000-2004 pohyboval kolem 5 % HDP. Teprve v roce 2005 se za¢ina projevo-
vat pozitivni vliv zahrani¢niho obchodu. Na stran¢ domaci ekonomiky byla zakladni
piicinou deficitu béZného G¢tu zaporna mezera mezi narodnimi Gsporami a domacimi
investicemi. Dlouhodobé klesala mira Uspor i mira investic. Z hlediska zékladnich insti-
tucionalnich sektori ekonomiky k nepiiznivému vyvoji Uspor dochazelo v sektoru do-
macnosti a vladnich instituci. Celkové vyvoj makroekonomické rovnovahy ukazuje,
Ze makroekonomicka politika podporujici rast musi byt spojena s cilem makroekono-
micke stability, ktera je podminkou vyvazeného hospodaiského vyvoje a plné realizace
rastového potencialu.

Po piekonani obtiZi 90. let, spojenych se zasadni restrukturalizaci vyrobni zé&kladny
a komplikovanym institucionalnim piizpasobovanim pii piechodu k trzni ekonomice,
probiha konvergence ceské ekonomiky k EU v souc¢asné dekade rychlym tempem. Me-
zera v ekonomické drovni, ktera se v transformacni krizi na pocatku 90. let silné pro-
hloubila a v dusledku vleklé recese druhé poloviny 90. let dale pretrvavala, se v letech
2001-2005 vyrazné zuzila. Jestlize v roce 2000 dosahoval HDP na obyvatele v parité
kupni sily 64 % Grovné EU-25, v roce 2005 se zvysSil zhruba na 73 %.

Od pocatku soucasné dekéady pokrocilo v Ceské republice priblizovani k ekonomické
trovni EU nejvice ze zemi stiedoevropské pétky. Postup konvergence je v CR rychlejsi,
nez by odpovidalo vykazovanému piedstihu v tempech ekonomického rastu, mérenych
standardnim ukazatelem HDP. Je to dano vyvojem kvalitativnich faktord, které se pro-
jevuji pii porovndvani ekonomickych urovni v béznych paritach kupni sily, avsak
nejsou plné zachyceny v tempech rastu HDP ve stalych cenach. V CR na urychlené
vyrovnavani ekonomické arovné pusobil kromé piedstihu v tempech rastu HDP téZ
piiznivy vyvoj smeénnych relaci pii obchodovani se zahranicim. Tento jev se potvrzuje
rovnéz ve vyvoji realného dichodu, jeho? rast patii v Ceské republice v soucasné deka-
dé k nejrychlejSim v ramci stiedoevropskych novych ¢lenskych zemi EU. Obraz o rela-
cich ekonomického rastu mezi jednotlivymi novymi ¢lenskymi zemémi EU se tak odli-
Suje od béznych hodnoceni.

Soubézné s realnou konvergenci postupuje konvergence nominalni. SbliZuji se cenoveé
hladiny, miry inflace, drokové miry a p#i pretrvavajicim velkém odstupu i mzdové
rovné. Odchylka cenové Grovné od praméru zemi EU-25 je v CR vétsi, neZz odpovida
pozorované zavislosti mezi ekonomickou a cenovou Urovni v podminkach evropskych
zemi. V roce 2005 dosahla cenova uroven celkového HDP v poméru k EU-25 necelych
58 % (relace cenové hladiny spotieby domécnosti byla mirng vyssi). Ceska republika je
piitom vyrazné nizkoinflacni zemi. Mira inflace mérena harmonizovanym cenovym
indexem se zde v poslednich letech nachazela dokonce vyrazné pod pramérem zemi
EU-25 i zemi eurozony (pramérna roéni mira v letech 2002-2005 ¢inila 1,4 % v CR,
2,1%vEU-25a2,2% v EU-12).

Vzhledem k nizké mzdové Grovni a nizké Grovni celkovych pracovnich nakladd, dosahu-
jicich v nominalnim vyjadieni méné nez ¢tvrtinu pramérné urovné v zemich EU-15, patii
¢eska ekonomika k nékladové a cenové konkurenceschopnym zemim. | pti postupném
zvySovani jednotkovych pracovnich naklada zastava jejich uroven v poméru k vyspélym
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zemim EU nizka. Jednotkove pracovni naklady, méiene k celkovému HDP, se nachazeji
pod polovinou urovné Rakouska a dalSich ekonomicky vyspélych zemi EU.

V perspektivé Ize ocekavat pokracujici priblizovani ekonomické urovné k praméru zemi
EU-25. CR jako celek jiz v nejblizsich 2 letech pravdépodobné piekrodi relaci 75 %,
stanovenou jako hranice pro podporu ze strukturalnich fondia EU.* Vyrovnéani ekono-
mické urovn¢ s EU-25 v roce 2013, piedpokladané ve Strategii hospodéaiského rastu, je
ovdem silné ambiciéznim cilem, jehoZ splnéni je vysoce nepravdépodobné. CR se viak
Jiz v roce 2005 dostala do ¢ela pelotonu posledni tretiny Zebiicku zemi EU. Pti zacho-
vani dosavadni dynamiky v postupu realné konvergence se v nejbliZSich letech jeji po-
zice maZe posunout bliZe k pozici Recka, Kypru a Slovinska. Rozhodujici bude, nakolik
se podaii zvladnout piechod od cenové konkurenceschopnosti k lepSimu vyuZivani kva-

litativné zaloZenych konkuren¢nich vyhod.
Literatura

Aghion, P., Lewitt, P.: Endogenous growth theory. Cambridge, MA, MIT Press 1998.

Auer, J., Miiller, W.: Bilaterale Wirtschaftsvergleiche mit Polen, Ungarn, CSFR, Jugoslawien,
Rumanien und Sowjetunion. Statistische Nachrichten, 1993, No. 8, (Wien, Statistik Osterreich).
Barro, R. J., Sala-i-Martin, X.: Economic Growth. New York, McGraw-Hill 1995.
Benacek,V.: Kral neni nahy. Ekonom, 2004, ¢. 31, s. 32-34.

Balanchard, O. J., Diamond, P., Hall, R. E., Yellen, J.: The Beveridge Curve. Brookings
Paper on Economic Activity, 1989, No. 1, s. 1-76.

Boltho, A., Holtham, G.: New approaches to economic growth. In: Jenkinson, T. (ed.): Rea-
dings in Macroeconomics. (2.nd edition), Oxford, Oxford University Press 2000, s. 237-247.
CEP: M¢time spravné HDP? Praha, Centrum pro ekonomiku a politiku Praha 2005, ¢. 39 (shor-
nik texta CEP).

Crafts, N.: "Post-neoclassical endogenous growth theory™: What are its policy implications? In:
Jenkinson, T. (ed.): Readings in Macroeconomics. (2.nd edition), Oxford, Oxford University
Press 2000, s. 261-274.

CNB: Zpravy o inflaci. Praha, Ceska narodni banka 2004 a 2005, razna vydani.

CNB: Statistika platebni bilance. Praha, Ceska narodni banka 2005(a).

CNB: Platebni bilance 2004. Praha, Ceska narodni banka 2005(b).

CNB: P¥imé zahraniéni investice. Praha, Ceska narodni banka 2005(c).

CSU: Evropsky systém G¢ti — ESA 1995. Praha, Cesky statisticky tiad 2000.

CSU: Zahranigni obchod — ¢asové tady 1994-2000, Praha, Cesky statisticky Grad 2002.

CSU: Zaméstnanost a nezaméstnanost v CR podle vysledki vybérového Setieni pracovnich sil
za 1. ¢tvrtleti a za 2.¢tvrtleti 2004. Praha, Cesky statisticky Grad 2004.

CsU: Analyzy a prognézy makroekonomického vyvoje CR. Praha, Cesky statisticky Giad 2004
a 2005, razna vydani.

CSU: Ctvrtletni narodni Géty CR. Praha, Cesky statisticky Giad 2004 a 2005, rtizna vydani.
CSU: Rocni narodni Ggty. Praha, Cesky statisticky Giad 2005(a).

CsU: Casové fady — zaméstnanost a nezaméstnanost v CR podle vysledki VSPS, Praha, Cesky
statisticky urad 2005(b).

CsU: Rychlé informace — Tempo ristu celkové zaméstnanosti se déle zvysilo, Praha, Cesky
statisticky urad 2005(c).

CSU: Véda a technologie — CR a mezinarodni srovnani ve svétle statistickych &isel; 1995-2004
(prezentace), Praha, Cesky statisticky Grad 2005(d).

CSU: Zahraniéni obchod CR v lednu aZ prosinci 2004, Praha, Cesky statisticky Grad 2005(e).

8 Kromé regionu hlavniho mésta Prahy, ktery tuto hranici vysoce piesahuje, se k jejimu dosaZeni blizi
i regiony NUTS Il Jihozépad a Jihovychod.

70



Working Paper CES VSEM 11/2005

CSU: Zaméstnanost a nezaméstnanost v CR podle vysledkil vybérového Setieni pracovnich sil
za 1. ¢tvrtleti a za 2.&tvrtleti 2005. Praha, Cesky statisticky uiad 2005(F).

CSU: Zdroje podnikani a Ggetni pridana hodnota nefinangnich podnikii v obdobi let 2000 az
2004. Praha, Cesky statisticky tiad 2005(g).

CSU: Dlouhodoby vyvoj (ne)zaméstnanosti a HDP se zaméienim na ¢éstecné Gvazky. Praha,
Cesky statisticky trad 2005(h).

CSU: Statisticka rocenka CR 2005. Praha, Cesky statisticky diad 2005(i).

CSU: Bilance nefinan¢nich aktiv 1995-2002. Praha, Cesky statisticky Gfad 2005(j).

CSU: Vyvoj ceské ekonomiky v 1. aZ 3. &tvrtleti 2005. Praha, Cesky statisticky diad 2005(k).
CSU: Aktuality CSU za listopad — prosinec 2005. Praha Cesky statisticky Grad 2006.
Czechlnvest: Investi¢ni projekty agentury Czechlnvest 1994 — 1. pol. 2005 (databéze projekta
k 30. 6. 2005). Praha, Czechlnvest 2005. URL: www.czechinvest.cz/web/pwci.nsf/dwnl/A7C8-
040C667AEB861C1256FDA002AD648/$File/Oznamene%20projekty.xls (30. 11. 2005).

EC: European Commission, December 2004 Update of the Convergence Programme of the
Czech Republic (2004-2007), An Assessment. Brussels, European Commission 25 January
2004.

ECFIN: Statistical Annex of European Economy. Autumn 2000. Brussels, European Commis-
sion, Directorate General ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2000.

ECFIN: Statistical Annex of European Economy. Autumn 2002. Brussels, European Commis-
sion, Directorate General ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2002.

ECFIN: The EU economy: 2003 review. Luxembourg, European Commission 2004(a), No. 6.
ECFIN: Statistical Annex of European Economy. Autumn 2004. Brussels, European Commis-
sion, Directorate General ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2004(b).

ECFIN: Economic Forecasts. Autumn 2005. Brussels, European Commission, Directorate Ge-
neral ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2005(a).

ECFIN: Statistical Annex of European Economy. Autumn 2005. Brussels, European Commis-
sion, Directorate General ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2005(b).

ECFIN: Public Finances in EMU — 2005. Brussels, European Commission, Directorate General
ECFIN — Economic and Financial Affairs, 2005(c).

ECFIN: Employment in Europe 2005. Recent Trends and Prospects. Brussels, EC, Directorate
General for Employment, Social Affairs and Equal Opportunities, 2005(d).

EUROSTAT: Labour Cost in Europe 1996-2002. Luxembourg, Statistics in Focus, 2004, No. 9.
EUROSTAT: Structural Indicators, Luxembourg, EUROSTAT 2005(a).

EUROSTAT: National Accounts, Luxembourg, EUROSTAT 2005(b).

EUROSTAT: Decreased FDI flows for the EU25 in 2004. Luxemburg, EUROSTAT, Statistic
in focus, 2005(c), No. 32.

EUROSTAT: European Union foreign direct investment yearbook 2005. Data 1998-2003.
Luxemburg, EC 2005(d).

EUROSTAT: Yearbook 2004, Data, Long-Term Indicators. Luxemburg, EUROSTAT Novem-
ber 2005(e).

EUROSTAT: Structural Indicators, Luxembourg, EUROSTAT 2006.

Fagerberg, J.: Technological Progress, Structural Change and Productivity Growth:
A Comparative Study. Oslo, University of Oslo 2000.

Gordon, R. J.: Prodctivity Growth, Inflation, and Unemployment. The Collected Essays of R.
J. Gordon. Cambridge, Cambridge University Press, MA, 2004.

Galus¢ak, K., Munich, D.: Structural and Cyclical Unemployment: What Can We Derive form
the Matching Function?. Praha, CNB, 2005, CNB Working Paper Series, ¢&. 2.

Havlik, P., Podkaminer, L., Gligorov, V. et al.: Accelerating GDP Growth, Improved Pro-
spects for European Integration. Vienna, 2005, WIIW Research Reports No. 314.

Hajek, M.: Ekonomicky rast a souhrnna produktivita faktort v Ceské republice, 1992—2004.
Praha, Centrum ekonomickych studii 2004 (vyzkumné préce).

Hajek, M.: Ekonomicky rast a souhrnné produktivita faktor v Ceské republice v letech 1992-
2004. Praha, Centrum ekonomickych studii VSEM, 2005, CES VSEM Working Paper No. 2.
HCSO: Gross domestic product 2004. Hungarian Central Statistical Office, Budapest, October
2005. URL.: portal.ksh.hu/pls/ksh/docs/hun/xftp/idoszaki/gdpev/egdpevelo04.pdf (25. 11. 2005).

71



Rust, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech 1996-2005

Hurnik, J., Navratil, D.: Supply-Side Performance and Structure in the Czech Republic (1993-
2003): Macroeconomic view. Prague, Czech National Bank, September 2003, CNB Research
Paper.

Hurnik, J.: Potential Output: What Can the Production Function Approach Tell Us?. Prague,
Czech National Bank, May 2005, Economic Research Bulletin, No. 1.

Hunya, G. — Geishecker, I.: Employment Effect of Foreign Direct Investment in Central
and Eastern Europe. WIIW Research Reports, No. 321, Vienna, August 2005.

IMF: The 5th Balance of Payments Manual. Conceptual Framework. Washington, IMF 1993.
IMF: Growth and Institutions. World Economic Outlook. Washington, IMF, April 2003.

IMF: The Global Demographics Transition. World Economic Outlook. Washington, IMF, Sep-
tember 2004.

IMF: Czech Republic. Staff Report for the 2005 Article 1V Consultation. Washington, D.C.,
IMF, July 20, 2005.

Jaros, J.: Growth Accounting in Transitive Economies. Prague, Prague Economic Papers, No.
2, 2002, s. 149-166.

Jorgenson, D.W., Griliches, Z.: The Explanation of Productivity Change. Review of Economic
Studies, July 1967, No. 99, s. 249-283.

Jorgenson, D.W., Griliches, Z.: Issues in Growth Accounting: A Reply to Edward F. Denison,
Survey of Current Business, May 1972, Part 11, No. 5, s. 65-94.

Kadeiabkova, A., Spévacek, V., Zak, M.: Rust, stabilita a konkurenceschopnost 11 (aktuélni
problémy ceské ekonomiky pii vstupu do EU). Praha, Linde 2004.

Kaderabkova, A. a kol.: Roc¢enka konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky. Linde, Praha,
2005.

Kejak, M.: Endogenni ristové modely. Finance a Gver, 1998, ¢. 7, s. 445-465.

Kubiéek, J., Tomsik, V.: Kral neni nahy, ale ani bohaty. Ekonom, 2004, ¢. 34, s. 46-47.
Landesmann, M. et al.: Structural Developments in Central and Eastern Europe. Vienna,
WIIW 2000.

Lommatzschova, K.: Jak piepocitat HDP. Ekonom, 2004, ¢. 31, s. 30-32.

Lucas, R. E. Jr.: Lectures on Economic Growth. Cambridge, MA, Harvard University Press
2002.

Mankiw, N. G., Romer, D., Weil, D. N.: A Contribution to the Empirics of Economic Growth,
Quarterly Journal of Economics, 1992, s. 407-437.

MF CR: Konvergenéni program Ceské republiky (aktualizovana verze), Praha, Ministerstvo
financi CR, listopad 2004.

MF CR: Makroekonomicka predikce Ceské republiky. Praha, Ministerstvo financi CR, fijen
2005.

Mihola, J.: Moznosti vyjadieni dil¢ich kvalitativnich faktort rastu agregétni produkéni funkci.
Praha, Centrum ekonomickych studii VSEM 2005 (vyzkumna studie).

MPO: Analyza vyvoje ekonomiky CR a odvétvi v pasobnosti MPO za rok 2004. Praha, Minis-
terstvo pramyslu a obchodu CR 2005. URL: www.mpo.cz/xqw/webdav/-UTF8-
/dms_mpo/getFileinternet/21147/21541/ANALO4.PDF (30. 11. 2005).

Musil, P.: Vliv investi¢nich pobidek na piiliv ptimych zahrani¢nich investic do CR. Narodo-
hospodéassky obzor, 2005, ¢. 3, s. 42-50.

Novotny, XXX.: Vynosy z piimych zahrani¢nich investic a jejich rozdgleni v Ceské republice.
Politicka ekonomie, 2004, &. 6, s. 741-755.

OECD: OECD Benchmark Definition of Foreign Direct Investment (3rd. edition). Paris, OECD
1995.

OECD: The Sources of Economic Growth in OECD Countries. Paris, OECD, 2003.

OECD: Understanding Economic Growth. OECD, Paris, 2004(a).

OECD: National Accounts of OECD Countries. OECD, Paris, 2004(b).

OECD: Purchasing Power Parities and Real Expenditures, 2002 Benchmark Year. Paris, OECD
2004(c).

OECD: OECD Economic Outlook. Preliminary Edition, No. 78. Paris, OECD 2005(a).

OECD: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard. Paris, OECD 2005(b).

OECD: Economic Surveys: Slovak Republic. VVol. 2005/16. Paris, OECD September 2005(c).

72



Working Paper CES VSEM 11/2005

OECD: OECD Science, Technology and Industry Scoreboard. OECD, Paris 2005(d).
Podkaminer, L., Hunya, G. et al.: Back from the Peak, Growth in Transition Countries Re-
turns to Standard Rate of Catching-up. Vienna, July 2005, WIIW, Research Reports No. 320.
Potoénik, J.: Europe Needs a Wake-Up Call, International Symposium — Natural Science
in Contemporary Society. Ljubljana, Slovenian Academy of Science and Arts, 21 October 2005.
Ravasio, G.: Real Economic Convergence: The Macroeconomic Dimension of Enlargement.
Paper for High Level Seminar between EU Member States. Paris, December 2000.

Rogers, M.: Knowledge, Technological Catch-up and Economic Growth. Cheltenham UK &
Northampton USA, Edward Elgar Publishing 2003.

Singer, M.: Srovnani temp hospodaiského rastu. In: Mérime spravné HDP? Praha 2005, ¢. 39,
s. 29-53, (shornik textt CEP).

Slavik, C.: Realna konvergence Ceské republiky k EU v porovnani s ostatnimi novymi ¢len-
skymi zemémi. Praha, Univerzita Karlova, Fakulta socialnich véd, CESES 2005. Pracovni seSi-
ty 3.

Solow, R. M.: Technical Change and the Aggregate Production Function, Review of Economics
and Statistics, August, 1957, s. 312-320.

Spévagek, V.: K vyvoji souhrnnych ukazatelii realného diichodu v Ceské republice. Praha, CES
VSEM 2005, Working Paper No. 2 (a).

Spévacek, V.: K vyvoji souhrnnych ukazatelt realného dachodu v Ceské republice. Statistika,
2005, ¢. 3, s. 188-204 (b).

Spévéacek, V., Vintrova, R.: Jak rychle rostla ¢eska ekonomika? Ekonom, 2005, ¢&. 16, s. 50-53.
Srholec, M.: Piimé zahrani¢ni investice v Ceské republice. Teorie a praxe v mezinarodnim
srovnani. Praha, Linde 2004.

Thirlwall, A. P.: Growth & Development. With Special Reference to Developing Economies.
(seventh edition), London, Palgrave Macmillan 2003.

Tornqvist, L.: The Bank of Finland’s Consumption Price Index, Bank of Finland Monthly Bul-
letin, 1936, No. 10, s. 1-8.

UN: System of National Accounts 1993. Brussels/Luxembourg, New York, Paris, Washington,
D.C., 1993.

UNECE: Economic Survey of Europe. Geneva, New York, United Nations, riizna vydani.
UNCTAD: World Investment Report 2005. Washington, UNCTAD 2005.

Van der Ploeg, F., Tang, P. J. G.: The macroeconomics of growth: an international perspecti-
ve. In: Jenkinson, T. (ed.): Readings in Macroeconmics. (2.nd edition), Oxford, Oxford Univer-
sity Press 2000, s. 248-260.

Varadzin, F., Frait, J., Cervenka, M.: Ekonomicky rozvoj a rast. Praha, Professional Pub-
lishing 2004.

Vintrova, R.: Co neodhaluje HDP pti analyze ekonomického rastu a realné konvergence. Pra-
ha, CES VSEM, 2005, Working Paper No. 1 (a).

Vintrova, R.: What GDP indicators do not tell you: Alternative indicators of economic growth
and real konvergence. Finance a uver, 2005, ¢. 11-12, s. 579-595 (b).

Vliada  CR:  Strategie  hospodarského  rastu.  Praha, vlada CR.  URL:
www.hospodarskastrategie.org/ (2. 12. 2005).

WAB: Global Economic Prospects 2006. Economic Implications of Remittances and Migration.
Washington, World Bank 2005.

Zd’arek, V.: Analyza vztahu mezi mirou nezaméstnanosti a vyvojem HDP v Ceské republice
v letech 1993 (1995) — 2004. Brno, ESF MU, 2005 (mimeo).

73



Rust, stabilita a konvergence ceské ekonomiky v letech 1996-2005

Obsah:
(Y o T 2
2. EKONOMICKY TUST....cviitiiiieiieieieie ettt sttt e e ns 3
2.1 Ekonomicka vykonnost a strategie jeji POAPOrY .....ccecvveeevvereiiesiese e 3
2.2 EKONOMICKY FUSE CR ..ottt sttt 4
2.3 Vliv ptimych zahraniénich investic na ekonomicky rast ...........cccccevvvevviinivennene 7
2.4 Alternativni metody meéieni ristové VYKONNOSEE ........veveveriererienerie e, 14
3. Nabidkova strana eKONOMIKY ..........ccueieiiiiiiiiiiiee e 16
3.1 Zakladni zdroje ekonomICKENO FGStU ........ceevveiieiieiice e 16
3.2 Zdroje rastu ceské ekonomiky v letech 1996—2004 ..........cccoevereiniieiencnienieens 20
3.3 Zdroje rastu v zakladnich odvetVICh .........cccoveiiicc 32
3.4 Ekonomicky rast a souhrnna produktivita faktor v CR a EU-15 ..........cc.ccoe....... 33
3.5 Relativni trovei souhrnné produktivity faktori CR vi¢i EU-15 .........cccovvvnee.. 34
4. Poptavkova strana eKONOMIKY .........ccuoiriiiiiiieieisesie e 34
4.1 Struktura a rast POPLAVKY ........cceeieeieiie e 35
4.2 Vliv poptavky na rist hrubého domacino produktu...........ccoeeveiniiiiicnnceenn, 37
5. Makroekonomicka Stabilita ...........ccoouiiiiiiiiiiee e 39
5.1 Vztah doméci poptavky a nabidky ... 39
5.2 VZtah USPOr @ INVESLIC .....c.veivieiiecie e 41
5.3 Dili aspekty rOVNOVANY ........ccooiiiiiiiiisie e 44
5.4 VnéjSi eKonomMICKA rOVNOVANA ..........cceeiviiiieiieciecie e 46
6. Konvergence ceské ekonomiky k Grovni EVropské unie.............ccoceeveieniineneene, 49
6.1 REAINA KONVEITENCE. ....c.viieieceieete ettt ettt ettt sttt areenas 50
6.2 Nominalni konvergence, ptiblizovani cenové a mzdové hladiny k urovni EU.... 56
6.3 Produktivita prace, mira zaméstnanosti a jednotkové pracovni naklady.............. 61
6.4 Perspektivy konvergence a strategie hospodarského rastu............ccevevevevennennen, 64
4\ SRS PRSP 67
YT =0 - PSSR 70

74



Working Paper CES VSEM 11/2005

Growth, Stability and Convergence of the Czech Economy in the Years 1996-2005

Abstract:

This paper tries to assess basic tendencies and features of the Czech economy in the
years 1996-2005. Focal point is the evaluation of growth performance, factors on the
supply and demand side, macroeconomic stability and processes of convergence. In the
Chapter 1 are analysed basic tendencies of macroeconomic development of the Czech
Republic with the emphasis laid on economic growth measured by different indicators.
Chapter 2 deals with supply side of the economy and the main growth factors as labour,
capital and total factor productivity. Next chapter examines the changes in the structure
of demand (not only in domestic but also in internationally comparable prices), real
growth of demand components and their contribution to GDP growth. Macroeconomic
stability is assessed in Chapter 4 on the basis of relationship between domestic demand
and supply and from the point of view of the gap between national savings and invest-
ments which reflects external imbalance. The last chapter is devoted to processes of real
and nominal convergence of the Czech Republic to the average level of European Un-
ion.
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