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Uvod

Se vstupenCeské Republiky do Evropské Unie se &mazvysil zajem o problematiku
ekonomické konvergence. Kazda nadlénska zem EU se totiz v den svého vstupu,
v piipact Ceské Republiky je to 1.5.2004, zavazujeiilepi spole&né evropské #my
bez zbyténych odklad. Zavazuje se tedy k pini konvergetinich kritérii, zejména
nominalnich (vyjatljici priblizovani v arovni nominalnich velin, predevsim
cenovych hladin), ktera jsou z pohledu EU povinngau jasé vymezena v podab
maastrichtskych kritérii. OvSem to neznamena zZalda cenu tato kritéria splnit v co
nejkratS§im moznémsase, jen abychom mohli &aplatit jinou nénou. Zajem vSak musi
také sngfovat k realné konvergenci (vyjadici priblizovani v ekonomické urovni zem
mére vyspelé k zemici skupirg zemi vysplejSich), ktera by gla byt v takovém stavu,
abychom mohli vyuzit vSech vyhod &lit vSem rizikim, jez jsou se vstupem do
meénové unie spojena. Nominalni i realna konvergesoa do znéné miry propojeny.
Je tedy jasné, Ze jakoZttenskd zerd EU jednou budeme spdélgou evropskou gnou

platit, otazkou vSakistava kdy!

Myslim si, Ze problematika ekonomické konvergerce sodasné dob velmi aktualni

a proto jsem si ji také zvolila za téma své balskid prace. Mym cilem jefipliZit
problematiku spokného nénového systému EU (dale jen eurozona), popsat gmopl
spojené s nomindlni a redlnou konvergateské republiky a porovnat situaciCR se
situaci dalSich vybranych fstloevropskych¢lenskych zemi EUZjistit, zda bude
vyhodné proCR do eurozény vstoupiti zda je reélné vstoupit do eurozony do roku

2014.Vzhledem ke zvolenému cili volim nasledujici sturlatprace.

JelikoZz vymezeni pojinrealné a nominalni konvergence neni jednoducheéhgeliné
mu wnovat \tSi pozornost. Nejprve se z#éfaji na moznosti pojeti ekonomicke
konvergence s cilem vymezit readlnou a nominalnivkogenci pro &ely této prace.
Nasleduje definice ukazatelnominalni a reélné konvergence. Pochopit fdob
piislusnou terminologii je totiz zaklad pro orientavée v celé praci. Rada bych, aby si

i naprosty laik po fecteni této prace odnesl zajimavé poznatky.



Pro prezentaci teorie se z&mji na prozkoumani konkrétnialiselnych Gdaj o stavu
konvergence R, diky teoretickym znalostem jsem schopna tytoj@idkamentovat.
Konvergence CR je posuzovana s ohledem na vyvoj v ostatnich zitignich
ekonomikach (Mdarsku, Polsku, Slovensku a Slovinsku) a u vybrangtdmi
eurozony, a to s cilem zmapovat postup konvergéiited paéatku transforméniho
obdobi, jeji dneSni pozici, ptipac nastinit @ekavany budouci fAbéh, ktery

vzhledem k sotasné ekonomické recesi bude amanejisty.

Z moznych ¥deckych metod prace vyuzivamepevsim narativniifstup v kombinaci

s prvky kvantitativni analyzy. Zakladni metodou ak@ni je indukce, tj. vyvozovani
obecnych z&sru z empirickych uddi. Provadiméasoprostorovou komparaci ziskanych
empirickych Udaj, na tyto Udaje aplikuji techniku zobrazovani pfedhictvim
dvouroznérnych grafi a tabulek.

Predpokladam, ze dikyudezitosti, kterou dané téma pR ma, neni tak velkym
problémem, ziskat aktualnfisla, @ z pohledu Ceského statistickéhotadu, nebo
ministerstva financi &eské narodni banky. Teoretické vymezeni problémmgéné
diky studiu odborné literatury se z&fmnim na danou tématiku.



1 Teoretické vymezeni nominalni a realné konvergence

Cilem této kapitoly je seznamitende s pojmem ekonomicka konvergence okexn

dale vymezeni pojthnominalni a realné konvergence.

1.1 Ekonomicka konvergence

Termin ,,konvergence” obegwyjadtuje sblizovani, sbihavostfiplizovani se k utité
arovni, resp. snizovani rozdilu mezi &va veltinami v ¢ase (tj. diference obou
proménnych se Wase zmenSuje sirem Kk nulové hodnej. Tento termin byva

pouzivan i v dalSichadnich oborech, jako vifrpodowdg, v I€ékastvi, v matematice...

Specificky vyznam ma konvergence v ekonomickém wbBkonomicka konvergence
znamena zmensujici sefi(jppatném pohybu se hovioo divergenci) rozdily v Zivotni
arovni a posléze i v ekonomické Urovni a hosgski& vykonnosti jednotlivych siat
zemi, gipadre jejich regioni. Ekonomicka konvergence je tedy uUkazem mezinaobdni
ekonomickych komparaci,fipnichz se sleduje zejména to, jak se zmé rozdily
v ekonomické sile a vykonnosti jednotlivych srovadych zemi rni s pohybem v
case. Nejde jen o to, zda se zuZuji nebo fogSiale i o to, jak rychle tyto zény

probihaji.

Kategorie ekonomické konvergence v zakladigidsta¥ Uzce souvisi s problematikou
studia dlouhodobého hospddéeho fistu, zejména s vyzkumem ekonomické teorie
rastu. Cilem této teorie je zkoumat a objasnit faktovliviiujici tempa ekonomického
rastu v jednotlivych zemich a vy&it rozdily v tempech a drovnich jejich realnych
diuchodi na hlavu.

Koncem 50. let a v 60. letech 20. stoleti to bytadpvsSim neoklasicka teoriéstu,
pozcji (koncem 80. let a paitkem 90. let) pak tzv. teorie endogennilistu, téz
ozna&ovana jako nova teorieistu, kterd se zatruje na problematiku rozvojovych



zemi. V centru pozornostiédhto teorii byl zejména problém ¢heni hospod&ké
zaostalosti chudych zemi za z@m hospod#sky vysglymi a sledovani, jak se tato

zaostalost /ni.

Méfeni se provado vzajemnym porovnanim hodnot vybraného realného
makroagregatu jednotlivych zemi v relaci na obyleat&mpirické studie sefptom
negasgji zametuji na reélny hruby domaci produkt nebo narodnidpkd resp. na
narodni dchod gipadajici v piméru na obyvatele. Jiné prace berou v Uvahu hruby
domaci produkt (dale uz jen HDP) vyteoy za rok v pfméru jednim pracovnikem,
nebo HDP vytveéeny pracovnikem v iméru jeho hodinovou praci. dkteré dalSi
vyzkumy pracuji se souhrnnou produktivitou faktonebo souséd’uji pozornost na
faktory ovliviiujici ceny vystup (nag. realné mzdy nebo rychlost obratu kapitald). P
vyhodnocovani&hto vesnis jednoaspektovych &reni se obvykle vyuzivaji postupy

regresni analyzy.

V literature se obvykle rozliSuji dva typy konvergence: sigkeavergence (rozptyl
okolo prtimérného narodnihotdthodu) a beta konvergence (vyjaj relativni naist
ekonomické vykonnosti bohatych a chudych zemi).ePokonvergence se snazi
objektivie odvodit obect platné relace mezi vyvojem charakteristik v reainé
ekonomickém é&hi. Z tohoto dvodu je @i studiu a vyzkumu konvergence v tomto
pojeti relevantni dlouhodob§asovy aspekt. Pracuje s€&asovymi Uuseky minimath
nékolika desetileti.Cim deli¢asovy Usek je zmapovan, tim se odvozené poznatky

povazuji za pikazrejsi.

Patatkem 90. let minulého stoleti nabyla kategorie nekoické konvergence spolu
s empirickymi vysledky jejiho #feni no¥ na vyznamu v souvislosti s vinouepnn
stredoevropskych a vychodoevropskych byvalych centrgdlanovanych ekonomik
v ekonomiky trzni. Jejich té#n palstoleti trvajici izolace od trénfungujici casti
swtové ekonomiky v podminkach silného mezinarodnibpith mezi okma castmi
roz&kleného swta meéla za néasledek jejich ztyaou zaostalost a od @datku 90. let
zarovei i vuli a snahu tuto zaostalost co nejrychldggkonavat, ficemz tento proces je



neodmysliteld spojen s integraci é¢thto ekonomik do struktur EU. Namisto
konvergence bezifvlastki patici do teorie listu se v tomto kontextu (tj. konvergence
jako vysledek bezprastdniho srovnani vyvoje dvou nebcikolika konkrétnich
narodnich ekonomik v gitych ¢asovych bodech nebo intervalech) higvenj. o

nominalni a realné konvergerici.

1.2 Realna konvergence

Realna konvergencergrstavuje piblizovani ekonomické arownk darovni jiné vysglé
zemt nebo skupiny zemi (v rdmci integrdho seskupenf)Je zaloZena na konvergenci
strukturdlni, na fizpasobeni sektorového i o&wvového slozeni produkce radikalnim
zmenam trhi a trvale se rnici struktie poptavky. Jeji postup Izeéhit snizovanim
rozdilu v drovni hrubého domaciho produktu na obsteavyjadeného v paré kupni

sily, to je po vylodeni diferenci v cenovych hladinath.

Ekonomicka Urove je pitom kategorii obtizé metitelnou, protoZe v sabzahrnuje
nejen urové vyroby v gepaitu na 1 obyvatele, ale i trovespoteby zboZi a sluzeb na
hlavu obyvatele (Zivotni Urow§ rozvinutost infrastruktury, zapojeni zé&mdo
mezinarodni &dby prace apod. Z tohoto hlediska vzdy neplatige zent, které maji
stejnou Urovi vyroby na 1 obyvatele, musi mit i stejnou Zivatrdvei.*

Jak uz bylore¢eno, ukazatel, ktery nam charakterizuje ekonomickmyei, je HDP
(hruby doméci produkt). HDP namcuje celkové fijmy a vydaje v ekonomice.iP
srovnavani se véak vyuziva HDP na obyvatékery msti prijmy i vydaje piimérného
¢loveéka v ekonomice. Hruby domaci produkt nghpiimo ty vyznamné skuteosti,

které Zivot dlaji smysluplnym a hlubokym, ale¢ld to negimo tim, Ze mti naSi

! Nachtigal, V., Tomsik, V.Konvergence zemirsdni a vychodni Evropy k Evropské uab02, str. 9-12

2 spv&ek, V., Vintrova, R., Hajek, M., darek, V:Rist, stabilita a konvergencgeské ekonomiky v
letech 1996-20052005, str. 50.

% Fassmann, M., (koordinator projekt®ocialni a ekonomické souvislosti integrateské republiky do
Evropské unie: (ekonomicka konvergence, konkurehopsost a socialni soudrznqs2p02, str. 61

* spvasek, V: Makroekonomicka analyza a progn¢4896 str. 39

®tj. HDP daného stétu/pet obyvatel



schopnostdchto skuténosti dosahnouft. Statisticka srovnani HDP mezi jednotlivymi
zenemi tedy vypovidaji velmi reatho rozdilech v tom, jak lidé zZiji. Tato srovnavani
provadi v podminkach EU EUTOSTAT.

Ekonomiky se liSi nejen svoji ekonomickou Urovniaigvatele resp. pracovnika, ale
také Urovni cenové hladiny. Z parity kupni sily ficidlniho snénného kurzu lze

vypccitat dva koeficienty, které jsou z analytickéhodig&a vyznamné.

Prvnim z nich jesrovnatelna cenové hladinktera vyjaduje, kolik perznich jednotek
je v kazdé zemi nutno vynalozZit na ndkup stejnéb&ekzbozi a sluzeb a vypitame ji
z podilu hodnot parit kupni sily (PPS) assmych kur# (ER)':

CPL = (PPP/ER) x 100 [%]

Ukazatel CPL se vyjddje v procentecf.Obecr plati, e pokud je hodnota CPL na

arovni HDP < 100, celkova cenova urdvie v dané zemi nizSi oproti refeten zemi

(&i skupins zemfi)*°

Druhym ukazatelem je ERDbdchylka smnného kurzu od parity kupni silffento

ukazatel vyjatlje miru podhodnocei nadhodnoceni narodnicmy.

PrestoZe je HDP na obyvatele v P&Sto pouzivanym ukazatelem reélné konvergence,
je nutné si uydomit, Ze jeho vypovidaci schopnost je omezena,veale k analyze
realné konvergence pomoci dalSich \Wkyicich faktoh. Za takové nititko realné
konvergence lze povazovat realngmavy kurz, ktery tvéi pomysinou spojnici mezi

nominalni a realnou konvergenci. Podrglbbude tato veliina probirana v kapitole 5.

® Mankiw, N. G.:Zasady ekonomj@000, str. 479

" Jde o oficialni senné kurzy. (Kad&bkova, A: Zaklady makroekonomické analyzyiist,
konkurenceschopnost, rovnova2803, str. 56)

8 Kadgabkova, A.:Uvod do ekonomické analyZ001, str. 22

° Kadetabkova, A.:Uvod do ekonomické analyz001, str. 22

10 Kaderabkova, A:zaklady makroekonomické analyzyst, konkurenceschopnost, rovnovAR@03, str.
55



DalSi faktory, které bychom nethopomijet jsou: vzélani populace, kvalita instituci...
V piipact nekterych tranzitivnich zemi nesmime opomenout to, zZtke nebyva
dostaténé pokryti Uzemi statistickymi $ehimi nebo zde {sobi specifické wSi

vlivy. Zadné z &chto faktofi vdak HDP nezahrnuje, proto neni dobré $eénpdnoceni

omezovat pouze na tento ukazatel.

1.3 Nominalni konvergence

S vymezenim nominalni konvergence je to trochu ZoB8i nez s vymezenim

konvergence realné. Neexistuje jednazr@adefinice, zalezi spiSe ndgtupu autora.

Nominalni konvergenci v Sirokém slova smyslu seunoiz giblizovani nominalnich
veligcin — mer inflace, Grokovych rér, nominalnich mezd atdhV uzsim slova smyslu je
chapana jako konvergence cen, tedy jako absolattna cenové hladiny. Ve vztahu
k EU se postup nomindlni konvergence obvykle chareduje plrfnim maastrichtskych
kritérii, ktera jsou podminkouiigeti ¢lenskych zemi do eurozény. To jsou vSak kritéria,
formulovana za &elem udrzeni stability spaleé neny. Nevyjaduji tedy souvislosti

realné a nominalni konvergence.

Nominalni konvergence&asto byva dsledkem konvergence realné.

1.4 Vztah nominalni a realné konvergence

Redlna a nominalni konvergence probihaji $dob a navzajem se ovliwji. Zeme
s nizkou ekonomickou Urovni maiji téZ nizkou cenouowei ve srovnani se zefmi
pracovnich naklad S rfistem ekonomické uUro¥nstoupa cenova hladina, dochazi

k realnému zhodnocovaniémy a zvySuje se i relativni urovemezd. Mén vysplé

1 Fassmann, M., (koordinator projekt®ocialni a ekonomické souvislosti integrataské republiky do
Evropské unie: (ekonomicka konvergence, konkurehopsost a socialni soudrznqs2p02, str. 75



zeme svou konkurenceschopnost v mezinarodnigtithku zakladaji ve &Si mie na
nizkych mzdach a nizkych cenovych vyrobnich naldadeZatimco tyto ,low cost
economies” vyuzivaji igvazr nakladovou (cenovou) konkur@ari schopnost zen
ekonomicky vysplé zeng¢ maji lepSi pedpoklady k necenové (kvalitativni)

konkurergni schopnosti.

Pro bezporuchovy pbéh integr&niho procesu ma rozhodujici vyznam harmonicky
pribéh vyrovnavani ekonomické uro¥nna zaklad predstihu viistu produktivity
prace, cenové Uro¥ma mzdové urovh FXiliS rychly vzestup hladiny spiabitelskych
cen, nepodloZeny dostateym predstihem vikstu produktivity prace a naén
navazujicim iistem mezd, by mohl ohrozit vyvoj Zivotni Gr@vm dasledku poklesu
realnych mezd a vSech realnychiijppa obyvatelstva. RliS silné mzdové tlaky,
vynucujici si fist mezd neodpovidajici produktiitprace, by vedly ke snizeni
konkurenceschopnosti podnikatelské sféry, ke zpemialekonomického istu a

koneckond zvyseni nezagstnanosti.

Riastovou dynamiku uvashych parametr je nutno posuzovat giplédnutim k jejich
vychozi urovni, v niZ mohou existovatcité rezervy. Jestlize mzdova Urdva Uroveé
celkovych pracovnich nakladzaostava podstatrvice nez Urowve produktivity prace,
pak da@&asny rychlejSi st jednotkovych pracovnich nakiadvyrovnava vychozi
neungrné hlubokou mezeru arf;mo neohrozuje cenovou konkurenceschopnost, pokud
nep'esahne wité meze. V takové situaci se ve Zném rozsahu nachazeji natiénské
zemt EU. S dosaZzenim vysSi ekonomické Wspti pak tyto zerdd mohou ,Fepinat®

z profilujiciho zandfeni na cenovou konkurenceschopnost vice na kwvafifat

(necenovou) konkurenceschopntist.

12 spvéacek, V., Vintrova, R., Hajek, M., darek, V:Rist, stabilita a konvergencgeské ekonomiky v
letech 1996-20052005, str. 56-57



2 Maastrichtska kritéria

Maastrichtsk& konvergéni kritéria edstavuji soubor pravidel, kteradenska zer
EU povinna pinit, aby mohlafpmout spolénou nménu euro. Vymezena jsou tzv.
Maastrichtskou smlouvou a podrainspecifikovana v Protokolu o konvergarich
kritériich a v Protokolu o postupuipmadnerném schodku, jez jsou s@sti smlouvy.
Jsou stejna pro vSechny uch&ze euro, ki jsou individuel® a pravidel® hodnoceni
Evropskou komisi a Evropskou centralni bankou v udodntu nazyvaném

Konvergerni zprava.

Maastrichtsk& kritéria jsou zaloZena na mySlenae, vEtupu do eurozéony musi
piedchazet dostatey stup@& nomindlni konvergence posuzované z hlediska cenové
stability, velikosti urokovych sazeb, fiskalni udenosti a stability minového kurzu.
Pozadavky reélné konvergence se tato kritéria ryezagib VSechna kritéria maji

v hodnoceni uchazské zen stejnou vahu a je zagebi je plnit sotasre. Stale ¥tSi
duraz je kladen na jejich dlouhodobou udrzitelnogt,na schopnost zeimprokazat
jejich dodrzovani iv letech budoucich. SmyslemotohpozZadavku je zajistit, aby se
¢lenem eurozony staly pouze ty z&nkteré nebudou ohrozovat celistvost a stabilitu

ménové unie.

2.1 Maastrichtska smlouva

Maastrichtsk&d smlouva je neformalni ndzev pro SmlauEvropské unii, kterarmesla
jednu z nej¢tSich pravnich uprav zakladatelskych smluv EvropskBospodékého
spole&enstvi. Jeji zrod jefpominan temi vyznamnymi daty. Za prvé je to prosinec
1991, kdy na zasedani Evropské rady v nizozemskémsiichtu se iedstavitelé
¢lenskych zemi shodli na jejim finalnimé&m. Za druhé je to anor 1992, kdy &y
Maastrichtu byla smlouva slavnostpodepsana. A zdeti je to listopad 1993, kdy po

obtizném ratifik&anim procesu smlouva nabyl&ignost.
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Maastrichtsk&d smlouva shrnula vysledky dvou mediviéh konferenci, z nichz jedna
se zabyvala problematikou politické unie a druhdbf@matikou minové unie. Ve své
politické c¢asti smlouva obohatila fungovani Sp@estvi mnoha novymi rysy.
Instituciondlré byl ukotven pojem Evropska uniefiggmz vSem evropskym zemim
bylo pfizndno pravo nalenstvi v EU. Ustavena byla tzvigilitova struktura EU
(nadnérodni pifi Evropského spotenstvi a dva mezivladni g Spoléné zahrarini
politiky a Spoluprace v oblasti justice a vnitrdformulovan byl konstiténi princip
subsidiarity a posileny byly kompetence evropskgdaslamentu. Zavedeno bylo
ob¢anstvi EU a vyjmenovana bylatkiera s tim spojend prava. ZaloZen byl Fond
soudrznosti a deklarovan byl zavazek EU podilehaaozvoji transevropskych siti.
Prijat byl Protokol o socialni politice, ktery zakdtwrincipy Charty zakladnich

socialnich prav zagstnand@ Evropskych spokgenstvi.

Zasadni pilom vSak Maastrichtska smlouvafrinesla v oblasti dosazeni cile
Hospodéské a nénové unie. Proces utkéni nmeénové unie byl rozvrzen dditstadii,
kterd byla ukotvena pevnymi daty. Jako nejzaz&nitervzniku nénové unie byl
stanoven 1. leden 1999. Zformulovana byla maasskéhkonvergeini kritéria, jejichz
spininim byla podmidna (ast v ngnové unii. Clenstvi v mgnové unii bylo
koncipovano jako povinné, pouze Dansko a VelkadBré si vyjednaly vyjimku na
zavedeni spot®é neny. Vyjasréno bylo téz institucionalni zabezfni ménové unie v

¢ele s Evropskou centralni bankou, gi@nou mandatem pevat o cenovou stabilitu.
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2.2 Popsani jednotlivych maastrichtskych kritérii

2.2.1 KRITERIUM CENOVE STABILITY

Kritérium cenové stability, znamena, &ensky stat vykazuje dlouhoddludrzitelnou
cenovou stabilitu a gmérnou miru inflace réfenou v piébéhu jednoho roku ied
provedenym Ségnim, jeZ nefekratuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace
nejvyse ti ¢lenskych stat, které v oblasti cenové stability dosahly nejlepsiysledk.
Inflace se mfi pomoci indexu spébitelskych cen na srovnatelném zaklasl

piihlédnutim k rozdilnému vymezeni pajm jednotlivychélenskych statech.
Uplatiovani tchto ustanoveniiphodnoceni plani kritéria cenové stability:

= Vymezeni ,nejvyseit ¢lenskych stdt, které v oblasti cenové stability dosahly
nejlepSich vysledk, které je pouzito v definici referéni hodnoty, se v praxi
uplatiuje jako nevazeny aritmetickyjpmér miry inflace ve tech zemich, které
s pozadavky cenové stability.

= Pozadavek cenové stabilityi wybéru tii zemi, které dosahly v oblasti cenové
stability nejlepSich vysledk ponechava volny prostor pro Whbtéchto zemi.
V souwasné dob se uplatuje pravidlo, Ze se jedna H tene s nejnizsi kladnou
inflaci.

= Co se tyka ,pimérné miry inflace msfené v piébéhu jednoho roku ied
provedenym Séenim“, tato mira inflace se vypibdva pomoci frastku
aktualniho pitméru harmonizovaného indexu spathitelskych cen za poslednich
12 mesial ve srovnani sipdchozim pimérem za 12 résiai.

= Inflace se mi pomoci tzv. harmonizovaného indexu $pbitelskych cen
(HICP)'3

13 HICP vznikl jako reakce na gebu vytvdit srovnatelné indexy spi@bitelskych cen, aby bylo mozné
zmefit trendy inflace élenskych stdt EU jako kritérium vstupu do &nové unie. Aspekty vypiod
narodnich indek se totiz v jednotlivych statech mohou odliSovat.
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2.2.2 KRITERIUM UROKOVE MIRY

Kritérium konvergence urokovych sazeb, znamenay paibéhu jednoho roku ied
Setenim pfimérnd dlouhodobd nominalni Urokova sazb&denského statu
nepekratovala o vice nez 2 procentni body Urokovou sazlpyse ti clenskych stét,
které dosahly v oblasti cenové stability nejlepaigkledii. Urokové sazby se zjigji
na zaklad dlouhodobych statnich dluhofii;mebo srovnatelnych cennych pdpis

piihlédnutim k rozdilnému vymezeni pajma jednotlivych¢lenskych statech.

Uplatiovani €chto ustanoveniiphodnoceni pléni kritéria dlouhodobych drokovych

sazeb:

=  Pfi zkoumani ,ptimérné dlouhodobé nominalni Grokové sazby* za obdobi
.jednoho roku ped Setenim* se tato dlouhodoba Urokova sazba vigwa jako
aritmeticky pimér za poslednich 12 &siai, za které jsou k dispozici Udaje o
HICP.

= Zadruhé, urokova sazba nejvysé dlenskych stat, které dosahly v oblasti
cenové stability nejlepSich vysleitk pomoci které je definovana refeten
hodnota, se @duje jako nevazeny aritmeticky gmér dlouhodobych Grokovych
meéii na zéklad harmonizovanych dlouhodobych urokovych sazeb,.ékbsiy

sestaveny pro vyhodnocovani konvergence.

2.2.3 KRITERIUM VLADNIHO DEFICITU

Kritérium vladniho deficitu se za¥fuje na kratkodoby az istdredoby stav viejnych
financi. Pon®r planovaného nebo skdteeho schodku wejnych financi k hrubému
domacimu produktu nesmigkrctit referer®ni hodnotu, kteréini 3% HDP, ledaze by:

= bud pomer podstatd a nepetrzit klesal a dosahl uro¢n ktera se blizi

doporwované hodnet
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= nebo by pekrateni dopordované hodnoty bylo pouze vyjifee a déasné a
pomer zastaval blizko dopokiované hodnet

2.2.4 KRITERIUM VE REJNEHO DLUHU

Ma vypovidaci schopnost o dlouhodobé udrzitelnostiejnych financi. Porr
verejného zadluzeni k hrubému domacimu produktu nggekratit doporwovanou
hodnotu, kteracini 60 % HDP, ledaze se p@émdostaténé snizuje a blizi se

uspokojivym tempem k dopatavané hodnat

= Zprdva Evropské komise by takééla piihlédnout k tomu, zda schodek
verejnych financi pevySuje véejné investini vydaje, a vyhodnotit i dalSi
vyznamné ukazatele,cetné stedredobé hospodéké arozpétové situace v
¢lenském statu.

=  Komise miZe také vypracovat zpravu, je-li tgs plreni kritérii toho nazoru, Ze
v nekterémclenskéem stdt existuje riziko nad@grného schodku. Zpravu Komise

zhodnoti ve svém stanovisku Hospisdd a finagni vybor*

2.2.5 KRITERIUM STABILITY M ENOVEHO KURZU

Kritérium (asti v mechanismu smnych kurz Evropského mnového systéntd,
znamena, Zélensky stat alesgiopo dobu poslednich dvou letepl Setenim dodrzoval
fluktuatni rozpti stanovené mechanismem &mych kurzi Evropského rénového
systému, aniz by byl sinny kurz vystaven silnym tldkn. Zejména pak nesih
¢lensky stat v tomto obdobi z vlastniho p&ndevalvovat dvoustrannyietini kurz

své nény vici meéne kteréhokoli jinéhalenského statu.

14 Je poradnim organem rady Ecofin (rada mififittanci a hospodétvi). Primarnim &élem vyboru je
informovat Radu Ecofin o hospag&ém a finadnim vyvoji EU \etrs finanéni stability.

> EMS vznikl v r. 1979, jako dohoda zemi Evropskéholgenstvi, Ze na sebe navzajem navazi kurzy
svych nén, s cilem stabilizovat &émové kurzy, podpigt konvergencilenskych stét.
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Uplatiovani tchto ustanoveniiphodnoceni plani kritéria snénnych kurz:

= Smlouva odkazuje na kritériumcasti v Evropském mechanismu &mych
kurzi'® (ERM do prosince 1998 a naslédERM Il od ledna 1999).

= Evropska centralni banka v souladu sénim Smlouvy vyhodnocuje, zda se
zen® (castnila mechanismu ERM 11 ,alesp@o dobu poslednich dvou leteal
Setenim”.

= Co se tye definice ,normalniho fluktumiho rozgti“, ECB vychazi z

formalniho stanoviska, kteréguinesla Rada EMiv ijnu 1994'°

'8 Pivodni kurzovy mechanismus ERM vytemy v souvislosti se zavedenirredchidce eura progel za
posledni vice nez desetileti dynamickym vyvojentERM II, doSlo k roz&eni fluktuaniho pasma ERM
z 2,25 % na +15 % (srpen 1993). Za druhé, zavegmaiotné many euro (k 1. 1. 1999), které
znamenalo posun od multilateralniho kurzového systERM k bilateralnimu systému ERM 11, kde jsou
meny z&astrenych zemi vazany na euro.

" Evropsky nénovy institut

8 Ministerstvo financi. Zavdeni eura [online]. 2008 [cit. 2009-02-01]. Dostupny z WWW:
<http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xstiepodmin_prijeti.html>.
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3 Kodarnska kritéria

Clenské staty Evropské unie se v roce 1993 v Kodapivé rozhodly, Ze zefrstedni
a vychodni Evropy by mohly vstoupit do EU, pokudnspurcita kritéria. Kodaska
kritéria maji zajistit pipravenost kandidatskych zemi niaspoupeni do EU v politicke,
hospodéské a legislativni oblasti. ¥ervnu 1993 stanovili vedouctqustavitelé EU na
zasedani Kodanitit kritéria, ktera musi kazda kandidatska zesplnit, aby mohla
vstoupit do Evropské unie. Na rozdil od Maastrikiih kritérii nemaji tato kritéria
piesré stanovenu hranici, v hodnoceni sesfupuje k jednotlivym stédtm individualre.
Posuzuje se celkovéipravenost statu vstoupit do EU. Stat musi mit dobychozi
politické, hospodi&ké a legislativni zazemi. Navic musi mitejeou spravu, ktera je
schopnd zavad a prosazovat zakony EU. EU si vyhrazuje pravchoonout, kdy

kandidatska zemtato kritéria splnila a kdy je EWipravena novéheélena gijmout.

Zaprvé musi mit kandidatska ze&mtabilni instituce zatwjici demokracii, pravni stat,
dodrzovani lidskych prav a uctu k mensinam a jefichranu. Na summitu v Kodani
bylo stanoveno, Ze z ekonomického hlediglenstvi vyZaduje "existenci fungujiciho
trzniho hospod&tvi a schopnost odolavat konkutefm tlakim a trznim silam v ramci
Unie". Funguijici trzni ekonomikaigdpoklada mimo jiné liberalizaci cen a obchodu,
smenitelnost mny a &inny pravni systém detrg podminek pro uplabvani
vlastnickych prav. K vykonnosti trzni ekonomikiigpiva i makroekonomicka stabilita
a konsensus o hlavnich cilech hosgeki@ politiky. Znakem standardni trzni

ekonomiky je rozvinuty finatni sektor a volny vstup na trh a odchodg n

Za druhé musi mit kandidatska zerfungujici trzni hospodatvi. Plréni druhého
diléiho ekonomického kritéria - schopnost odolavat kwakinim tlakim a trznim
silam v EU - vyZaduje, abyidici sféra pgjimala rozhodnuti v podminkach
piedvidatelnosti. Pro ekonomiku jgeba zajistit dostat@é mnoZstvi lidského a
fyzického kapitalu vetné odpovidajici infrastruktury. Statni podniky musitb

restrukturalizovany a investice za&fany na zlepSeni jejich efektivnosti. Kandidatské
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zen® budou o to scho@si prevzit zavazky vyplyvajici Zlenstvi, o co vic se jeSpred
prijetim integruji s EU v obchodni oblasti. Objemozsah obchodovanych vyrobls

¢lenskymi staty to potvrzuiji.

Treti oblasti je politické a pravni prestli. Clenstvi v EU s sebou nesesité zavazky,
které staty musi byt schopnyiepzit. Vstupujici zem se zavazuji k pkmi
Maastrichtskych kritérii, dale k podfmpolitickych citi Unie (tzv. acquis) atd. Acquis
communautaire zahrnuje souhrn zakom ustanoveni fpatych gislusSnymi organy
béhem jednotlivych etap integiaiho procesu. Pro zenpiijimané za nové&leny EU
spa:iiva vyznam tohoto souboru v potencialnim zavazkujdyna zeng vezme za své
stavajici i budouci prava a povinnosti spjaté stésgem a institucionalnim

ramcem EU vetné prav a povinnosti vyplyvajicich z multilateralnictbilateralnich
dokument, jez EU a jejiclenské zer podepsaly. ¥lenéni acquis communautaire do
zakonodarstvi kandidatského statu znamena pro s¢fitapravidldadu frinog.™®

Evropska rada na svém zasedani v Lucemburku vnmio$D97 rozhodla o zahajeni
jednani o vstupu do Evropské unie se SestiémmCeskou republikou, Estonskem,
Kyprem, Malarskem, Polskem a Slovinskem. Tyto zemvorily tzv. prvni vinu
kandidatskych zemi. V tzv. druhé ¥|ns niz se zZ@lo vyjednavat o rok pozf, byly
Bulharsko, Litva, LotySsko, Malta, Rumunsko a Slusko.

Na summitu Evropské rady v Kodani (12.— 13. prosi 2002) ukotila Komise
jednani o vstupu s deseti kandidatskymi @i — Kyprem, Ceskou republikou,
Estonskem, Litvou, LotySskem, Marskem, Maltou, Polskem, Slovenskem,

Slovinskem — a umoznila jim tak stat se 1¢tka 2004leny Evropské unie.

Informace o dosazeném stupni transformaceéram ke standardnim trznim
ekonomikdm v deseti kandidatskych zemidledti a vychodni Evropy vychéazely z
pravidelného hodnoceni dosazeného stummsformace, které byly prov&d/ od roku

1994. Za zakladni indikatory byly zvoleny neélglitéjSi prvky standardni trzni

% Landorova, A.:Reélnd a nominélni konvergence v integratiské republiky s Evropskou unii.
Aplikované pravo. 2003 3, s. 16.
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ekonomiky: trhy a obchod, podnikova sféra a fitrdninstituce. Pomoci indikatbrse
vyjadiuje pokrok, kterého jednotlivé z&m procesu fiblizovani ke standardnim trznim
ekonomikdm dosahly. Zakladem porovnani jsou vysfedispilych praimyslovych
trznich ekonomik, ficemz se vychazi z toho, Ze neexistuje zadna petfdutrgujici

trzni ekonomika a proces transformace neni obearjednotnyntasovym horizontem.
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4 Redalny ménovy kurz jako indikator konvergence

Toto téma jsem jiz zminila v kapitole o realné kergenci. Realny #movy kurz byva
veliciny a ovlivni to vSe ostatni (sgebitele, vyrobce). JakoZto dfitko realné
konvergence nam ukazuje realné zhodnocovénitnanzitivnich ekonomik ve vztahu k
meénam zemi EU. Ztohoto realného zhodnocovani z#érovgplyva sblizovani
cenovych hladin tranzitivnich ekonomik s cenovymadmnami zemi EU. V této
kapitole se zagfiim na determinanty, které realny¥movy kurz ovliviuji a dale pak na

vyvoj kurzu v tranzitivnich zemich.

4.1 Determinanty realného kurzu

Je velmi dilezité rozundt faktorim, které zjgsobuji realné zhodnocovani, abychom si
mohli odvodit, zda vyvoj realného kurzu j&, neni v souladu s udrzitelnym trendem.
Vyvoj realného kurzu ovliwje externi konkurenceschopnost, sloZeni \daj
piechodny vyvoj spéeby a Uspor. ,,Rovnovazny realny kumazeme proto definovat
jako redalny kurz, ktery je v kazdém obdobi konzigté s rovnovahou na trhu
neobchodniho zboZi a intertemporalni solventnasthého &tu“.?° Pokud by veskeré
zboZi na trzich bylo dokonalymi substituty, nedaeté by ke zrdinam realného kurzu
pro obchodovatelné zbozi. V realu ale existujkolik faktori, které nam realny kurz

pro obchodovatelné zboZzi owuhivji.

Narodni Uspory a investice
Rozdil narodnich Uspor a investic nam charaktegitsgny (tet. Cisté narodni tspory
v sol® skryvaji bilanci véejnych financi. Fiskalni politikagsobi na realny kurz, efekt

v8ak neni jednozray. Tradtni modeltika, Ze pisnsjsi fiskalni politika vede kirstu
narodnich uspor, sniZzeni realnych urokovych sazaiodnoceni realného kurzu. Podle

2 Frait, J., Komérek, LDlouhodoby rovnovazny realnyemovy kurz koruny a jeho determinanraha,
1999, VPRe. 9.
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stavovych metod vede stalé fiskalni upsnink prirastku cistych zahrariinich aktiv a
realnému zhodnoceniémy. DalSim parametrem realného kurzu jsisté soukromeé
aspory. VySe dchto Uspor Zzasti zavisi na &kové struktie obyvatel. Realné

zhodnoceni @ny byva doprovazendaistemcistych soukromych aspor.

Sménné pomery

Lepsi sménné pondry?* vedou k redlnému zhodnocovani. &mé pongry malych

ekonomik, orientovanych natmysl, zavisi zejména na vyvoji &8ich cinitela (ceny

klicovych surovin). Pokud sniZime cenuéshto surovin, mdlo by to vést k realnému
zhodnoceni. Naopak tomutie byt u zemi, které tyto suroviny vyvazeji. NapZeni

smennych pondri u tranzitivnich ekonomik gsobi i vnitni cinitelé (lepSi kvalita,

zavadni efektivniho marketingu).

Swétove redlné arokové sazby

Realné arokové sazby hlavnichegwych neén jsou dalSim w&Sim cinitelem pro malé
otewené ekonomiky. Pokud &ové realné urokove sazby rostou a domaci realrgysa
nikoli, dochazi k realnému znehodnoceni domaginymvlivem c¢istého odlivu
kratkodobého kapitalu. Dlouhodoby efekt nemusiuigty jednoznény, zavisi na tom,

zda je zer ¢istym mezinarodnim dluzniket vétitelem.

4.2  Vyvojové trendy v tranzitivnich ekonomikéch

Nomindlni i re&lné kurzy tranzitivnich ekonomikaaroti kurZim vysgelych ekonomik
chovaji do jisté miry odliSnym Agobem. Zakladni kurzové vyvojové vztahy jsou
stejné jak pro tranzitivni tak pro vydp ekonomiky. V tranzitivnich ekonomikach
probihaji navic uité procesy, které jsou spojeny s podstatou tramsfoe, s rozvojem
jednotlivych ditich trhi, s deregulaci tih s nenici se strukturou relativnich cen apod.
Tyto procesy se odrazeji v dlouhodobych kurzovyemdech. Pravtémito trendy se

2L Uréuji smenu mezi déma neénami, odpovidaji portu kupnich sil obou #n
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nyni budeme zabyvat podrafjin Pochopeni je zakladem pro tadnsni kurzového

rezimu v tranzitivni ekonomice.

Ekonomiky zemi byvalého socialistického bloku pramjici transformaci se vyzhai
urcitymi typickymi rysy v kurzovém vyvoji. Na p@tku transformace doslo k
prudkému nominalnimu a realnému znehodnoce#&mymVyswtlit to lze prudkym
naristem poptavky po zahramich aktivech v dsledku uvolgni ménového trhu a
otekavaného inféniho skoku spojeného s cenovym umianim i se snahou centralni
banky stanovit p&ateni snizeni kurzu na dostate€ vysoké urovni. Po vitbani
pocate&niho Soku nastaneckolikaletd faze realného zhodnocovéani, kdy se draha
skut&ného redlného kurzu budéitgizovat draze rovnovazného kurzu (viz leva strana
obr. 1).

Pokud jde o vyvoj realného kurzu, v pokitejSi fazi transformace setrbe pohybovat

kolem rovnovazného. Mohou vznikat i delSi obdokdlmého nadhodnoceni. Prava
strana obr. 1 sa@astrt naznd&uje, Ze nemusi byt nuinzachovan klesajici trend
realného kurzu. Pokud bude ekonomika udrzitelnynmisabem konvergovat, bude
realny kurz nadale vykazovat tendenci k rovnovaanésalnému zhodnocovani. Pokud
ovSem bude transformace ,ne&Spa“, ekonomika bude spiSe divergovatjzm se

projevit trend realného znehodnocovani, a to akespa dobu, dokud nebudou

provedeny dalSi pt#bné strukturalni a institucionalni reformy.
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Obr.¢. 1: Drahy redlnych kutev tranzitivnich ekonomikach
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Zdroj: Frait, J., Komarek, LDlouhodoby rovnovazny realnyenovy kurz koruny a jeho determinanty

Praha, 1999, VB. 9.
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5 Empiricka analyza konvergerénich procedi v CR

V této kapitole se jiz iimo zanim na situaci \Ceské Republice. Pokusim se nastinit,
jak seCR potyka s nomindlni i realnou konvergenci, kde sitrd@ mista a kde by se
zase naopak #o néco zlepSit. V prvnicasti se zagiim na konvergenci realnou, tedy
na informace ohlednvyvoje HDP a srovnatelné cenoveé UrévN ¢asti druhé se budu

logicky vénovat konvergenci nominalni, tedy pimn maastrichtskych kritérii.

5.1Reéalna konvergencalR

Cim vice se blizi ekonomik&R k ekonomikam zemi eurozény, tim je tempo
konvergence pomalejSi. Sighodem do eurozony je zénvystavena riziku vzniku
asymetrickych Sak Cim vétsi bude slaghost ekonomik, tim mensi bude riziko vyskytu
néjakého nebezpé P posuzovani miry realné konvergence vyuZiji dvé&ladni
makroekonomické ukazatele, HDP na obyvatele v@auitpni sily a srovnatelnou

cenovou Urove

Pokud se podivame na grafl, vidime vyvoj HDP na obyvateleGR v pari¢ kupni
sily mezi roky 1997 — 2007. Zajimavym mistem je &§00, ktery tvéi jakési dno.
Vyvoj HDP bych proto rozdlila na dw obdobi, a to zaprvé vyvoj od vznikiR do
roku 2000 a zadruhé vyvoj od roku 2000 pocssmost.

Na paétku 90. let 20. stoleti siesk& ekonomika stala pemé dokre. HDP? bylo
lehce nad 70% pméru zemi budouci EU-12. V této dbldokonce pesahoval Urove
Recka, Portugalska i&siny ostatnich kandidatskych zemighBm transforméniho
obdobi vSak doSlo k vyraznému poklesu HDP. Ztraya btSi nez v ostatnich
transformujicich se ekonomikach. V druhé poléuievadesatych let se tyto ekonomiky
zataly vzpamatovavat z gateni krize a vracely se kipodnim vySim svych HDP. U

CR tomu tak ale nebylo, ta naopak spadla do dat&isee Tato obdobi divergence jsou

2 yeskeré udaje o HDP jsou mysleny na 1 obyvatglerits kupni sily.
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zietelna v tabulcé. 1. Pré CR postupovala v modernizaci a restrukturalizaci glegjn
nez ostatni kandidatské z&MmVsSe vychazelo z byvalého politického rezimghdm
kterého se ¥R rozsfila oblast pamyslové vyroby. Vyradlo se ve velkém a v3e bylo
centralrt tizeno. Po rozpadu trhu 8eska ekonomikaifzptusobovala jen velmi pomalu,
nemohla totiz pokrovat v dosavadnim zaffeni vyroby. Zaostavala jak technologicky
tak nedostatkem zkuSenosti v podnikani. Mensi akdinos mensi $kou sortimentu
reagovaly na tyto zémy mnohem pruzfji. Dale také pispéla privatizace, ktera tak jak

byla nastavena, nevedla k dostate motivaci po restrukturalizaci.

S pechodem do nového tisicileti se vyraznymiasgbem mini i vyvoj reélné
konvergence. Od té doby zaznamenavame stiély ©d roku 2000 snizil&€R rozdil
v ekonomické uarovni fiblizné o 13%. V roce 2007 tak dosahl HDP na obyvatele
72,98% pimérné hodnoty hrubého domaéciho produktu v zemich zmp CR tim
svou urovni pedstihla arove ¢lena eurozony, Portugalskoidd naSim vstupem do EU
doSlo ke zlepSeni podminek pro zah¢ahinvestory aadé dalSich opdeni, které vedly
k urychleni restrukturalizace ekonomiky. S naSitkenstvim doSlo ke z#mam
v zahraninim obchodu. Rliv zahranéniho kapitalu pomohl kigorientovani vyroby a
CR se stala pro zahranii investory strategickym mistem veestu Evropy. Oviem
progndzy pro nadchazejici obdobi nejsou nikterakrogtické. V disledku zpomaleni
ekonomiky, nejen ¥R, se ¢ekava i zpomalenitstu HDP, pokud se je&to mistu

vubec da uvazovat.
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Graf¢. 1: HDP na obyvatele v PPS (v % HDP EU)
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Tabulkac¢. 1: Tempo iistu realného HDRCR, 1991-2000
Roky 1991| 1992 1993| 1994| 1995| 1996| 1997| 1998| 1999| 2000| 2001 | 2002| 2003| 2004 | 2005| 2006 | 2007| 2008
Tempo
rastu -116| -05| 01| 22| 59 40 -Of -0i8 13 36 2591,36| 45| 63| 68 60 3,3
Zdroj: CSU

CPL, tedy srovnatelna cenovéa urayena velky vyznam hlavnod roku 1999, kdy byla

v EU zavedena spaiaa neéna. V grafué. 2 je znazorén vyvoj CPL vCR. Vidime, Ze

trend je sice rostouci, ale pem¢ pomaly a piliS nekoresponduje s vyvojem HDP.

V porovnani s ostatnimi tranzitivnimi ekonomikanai tom bylaCR v roce 1999 tées

nejhir.
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Graf¢&. 2: Srovnatelna Groviecenové hladiny ¥R (v % k EU)
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5.2 PIr€ni maastrichtskych kritérii

V kapitole wnované maastrichtskym kritériim jsem podrdbpopsala podstatu
jednotlivych kritérii. Nyni se podivdme jak tatoit&ria plni svou funkci v praxi na
piikladu CR. Pro kazdé kritérium jsem vytiita jednoduchou tabulku, ze které Ize
vyéist, jakych hodnot dosahovala v daném rde a jaka byla referéni hodnota
onoho kritéria.

KRITERIUM CENOVE STABILITY

Toto kritérium seCR dailo v letech 2005 a 2006 bez zasadnich probl@init. V roce
2007 uz jejCR nesplnila 0 0,2%. Bylo to hla¥rdiky prudkému ndistu swtovych cen
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zejména potravin a ropy. Ov3efiR neplini kritérium ani v roce 2008, nebdosazena
hodnota pesahla hodnotu referém o 2,3%. Toto nespéni hodnoty kritéria je sice
dosti vyznamné, ale podle prognéz Evropské kommeze ddasné. Zvyseni inflace
zpasobily predevsim proinflani Soky, zejména Upravy némych dani v souvislosti s
reformou véejnych financi, ale i s harmonizaci s pravem EWgeni snizené sazby
DPH, spotebni das na cigarety a zavedeni ekologickych dani), a extfénafist
swtovych cen potravin a energii. S odé&zim €chto jednorazovych vlivdojde v roce
2009 ke znatelnému snizZeni inflace k hodnotdm wojaz@m plréni kritéria cenové

stability.

Ménova politikaCNB i nadéle sr¥uje k cilovani inflace. Od ledna 2006 plati itfia
cil ve vysi 3 % s maximalni odchylkou + 1 p.b. Yebnu roku 200ZCNB stanovila
novy inflaéni cil, ktery bude platit od roku 2010 ve vysi 2s%oleragnim pasmem + 1
p.b. Strukturdlni politiky si kladou za cil provéseformni kroky k podpie
konkurenceschopné ekonomiky. Proto se &ajh predevSim na zvySovani
produktivity (podnikatelské prastdi, vyzkum a vyvoj, inovace) a zastnanosti
(flexibilita trhu prace, z&efiovani na trhu préace, védvani)?® Nizsi inflace vCR
podle nového cile do budoucna dale zvySuje Sangamdai maastrichtského kritéria
cenové stability. CNB chépe, Ze se skutost nize od stanovenych il lisit
v souvislosti s Upravami ngmych dani. V ramci vyhledu pini tohoto kritéria
v dalSich letech lze pak za potencélnzikovy povazovat rok 2010 s ohledem na
nejistoty v gispevku administrativnich  op#&ni  (miry zvySeni regulovaného

najemnéhof?

2 Www.zavedeneura.ganline]. 2008 [cit. 2009-03-03]. Dostupny z WWW:
<http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xdlldnenty konvergen_program_cr.htmi>.

24 Ministerstva financ€CR, CNB.

Http://www.mfcr.cz/cps/rde/xber/mfcr/Vyhodnoceni dgicht_2008_akt21032008_pdf.[ddhline].
2008 [cit. 2009-03-01]. "
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Graf¢. 3: Harmonizovany index spebitelskych cen (v %)
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KRITERIUM UROKOVE MIRY

Toto kritériumCR bez probléra pini a pokud jde o prognézy do budoucna, tak dei z
se zatim nevyskytuje Zzadny problém. V minuloststdo, Ze u &kterych zemi, které
mely pied vstupem do eurozény rychlou konvergenci nominBlmirokovych sazeb,
pak na jejich ekonomiky gsobil asymetricky Sok. Pro zemi planujici vstuppjeto
vyhodrgjSi postupovat ke sblizovantide. Rozdil mezteskymi Urokovymi sazbami a
arokovymi sazbami eurozony je jiz od roku 2002 dgtat nulovyci zaporny.

Urokova sazba se stanovuje na zékldtbuhodobych statnich dluhopisTo, co by
mohlo urokovou sazbu ohrozit, je rtgpad nedivéra ve finagni trhy. Pokud ovSem
bude piznivy stav véejnych financi & R bude dostavat svym zavark, neni teba se

nijak zasad#é obavat.
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Graf¢. 4: Urokové sazby z vliadnich dluhopis %)
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KRITERIUM VLADNIHO DEFICITU

VlddaCR by se nila snaZit udrZet vladni deficit pod Grovni 3% HD¥ vZdy se ji to
oviem d#lo. Od roku 2004 byla’R zaazena do procedury s nagimym schodkem.
Rada ECOFIN dal&R pi zahajeni procedury termin na snizeni vladnihicitiefpod
3% do konce roku 2008. Mezi roky 2006 — 2G0R toto kritérium plnila. Vyhledoy
by v klesajicim trendu rada pokovala, ale v satasnosti ji vtom brani ekonomicka
recese, kterd zasahlaceskou ekonomiku. VIadni deficit, jak se zda, nebtot®
kritérium v @istim roce plnit, a to ztbodu sniZeni tempaistu HDP a vynaloZeni
vétSich vydaj spojenych s ekonomickou recesi. Dale segitpos moznymi vydaji
v podolg tvorby rezervnich fond majetkového vyrovnani s cirkvemiieSeni

ekologickych zavazk
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Graf¢. 5: Saldo sektoru vladnich instituci (v % HDP)
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KRITERIUM STATNIHO DLUHU

S timto kritériem nem&R Zadné ¥tsi problémy. Je to dano i tim, Ze v dokzniku
samostatn€R v roce 1993 jsme #mali s nulovym dluhem. Do situacéstu dluhu se
CR dostala uz v letech 2001 — 2003 diky zahrnat$iny negimych zavazi viady
(zejména vladnich garanci a tak&ini Ceské inkasni &eské konsolideni agentury

a jejich dcéinych spolénosti do sektoru vladnich instituci). V poslednistiech se da
dluh snizovat. Je to dano hospiskym fristem. Aby byl i tento stav do budoucna
udrzitelny, jsou nezbytné reformy na poli fiskalpolitiky. Ocekava se dostaveni
negativnich dopad starnuti obyvatelstva. Pokud do té doby nebudeveakena
duchodova reforma a reforma zdravotnictvi, da sétpt Ze dluh zéne ot rast.
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Graf¢.6: VIadni dluh (v % HDP)
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KRITERIUM STABILITY M ENOVEHO KURZU

Toto kritérium je mozné hodnotit aZ po vstupR do kurzového mechanismu ERM II.
PIréni tohoto kritéria je #Sinou poslednim krokem Kipeti zent do Eurozoény.
ProtozeCR prozatim do ERM Il nevstoupila, pokusim se aléspastinit ikolik

zajimavych ¥ci spojenych s procesemiiem obdobi, kdy je zefitlenem ERM II.

Clenska zems EU miZze do ERM Il vstoupit v podstatkdykoliv. Proto, aby splnila
konvergekini kritérium stability iinového kurzu, musi secliem &asti v ERM I
minimalné po 2 roky pohybovat v uzSim intervalu, nez je dtadni fluktug&ni pasmo +
2,25%. Ng@asovani fjeti jednotné miny euro je velice dlezité. Jde zejména o
politické rozhodnuti v kompetenci VIAdYR ve spolupraci NB. CNB zde plini

jakousi poradni funkci. Co nam ted\B, v souvislosti se vstupem do ERM I, radi?

CNB zastava nazor, ze deldi nez minintahyZadované setrvani v ERM Il se nejevi
jako piinosné.CR by se proto ia zapojit do mechanismu ERM |l teprve po $pin
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vSech pedeSlych konvergeénich kritérii z divodu, aby ji bylo umozmo v dok
vyhodnocovani kurzového kritéria (po dvou letech wstupu do ERM II) gijmout

jednotnou minu euro.

Jak jiz vime z rozboruipdeslych kritériifCR ne viechna bezprobléntoplni. Tzn., Ze
vstup do ERM Il zatim v Gvahu niégpada. A kdyby peci ano, jaka je pravgodobnost,
ze CR kritérium stability ndnového kurzu spini dhem prvnich dvou let? Jen se
podivejme, jak to vypadalo se stabilitou¢mavého kurzu za posledni 2 roky.
Dlouhodoby trendieské koruny sice vykazujégt, ale pibéh let 2007, 2008 neved|
k souhrnnému zhodnoceni o vice nez 15%. Navic mydgle trvani krize finagnich
trhi, nejsou vylodeny vyrazné vykyvy kurzu strem dof, pod hranici 15%. Nelze
odhadnout, jak dlouho tato krize firanich trhi potrva, nelze tedy ani odhadnout, jak
dlouho potrva obdobi zvySené kurzové volatilitynddi kurzového kritéria po vstupu
do ERM Il by tak v &chto podminkach mohlo byt velmi obtizné.
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6 Porovnani s problémy dalSich sedoevropskychélena EU

V této kapitole nas budou zajimat Slovensko, Polskatarsko, Slovinsko. O situaci
v CR jsme jiz mluvili v fedchozi kapitole, jak jsou na tom tedy ostatniy8tat vyse
jmenovanych stétjsou jiz dva jsowleny eurozény, a to Slovinsko a Slovensko. VIady
jednotlivych stai si stanovuji realné terminyijeti eura. Slovensko si stanovilo rok
2009, ktery také splnilo. Mtarsko si vymezilo obdobi 2010 — 2014. Polsko
konstatovalo, Zze do roku 2012 tiepazi spoléna nena v Uvahu. Pouzéeska vlada
zatim s ®djakym konkrétnim datem ¥kava. D4 se uvaZovat, Ze gasna situace na
financnich trzich terminy fijeti eura je&t oddali, z dvodu nestability ekonomik a
neplreni predepsanych kritérii. Dale zalezi na konkrétni &ldédpe feceno politické
strarg, ktera je pra¥ u moci a rozhoduje oédi ve stat. Zda zastava spisSe nazdijgti
spol&éné neny bez zbytenych odklad nebo radji vyckdva na strategicky
nejvyhodrjSi ¢as vstupu do eurozény.

VySe jsem zmiovala sodasnou situaci na fingnich trzich. Ze stét které usiluji o
vstup do eurozony, jsou touto situaci nejvice gesty pobaltské staty a Marsko.
Jaky to bude mit vliv na termirtijeti eura, nizeme hodnotit aZz Zme, proto se nyni
pojdme wnovat a komentovat situace, které jsodagového vyvoje jagndané.
Nejprve bych se rada zajimala o problémy spojerggélaou konvergenci a az poté

s konvergenci nominalni.

REALNA KONVERGENCE

Jak jsem jiz zntiovala v kapitole minuléCR méla na p@atku transforméniho obdobi
potize s restrukturalizaci, légeseno Ceskoslovensko. O poznani Iépe na tom bylo
Polsko se svym&Sim vniénim trhem nebo M#éarsko, které se zasfovalo na lehky
pramysl a sluzby. Nejlépe na tom bylo Slovinsko, ktgtéza byvalé Jugoslavie #o
tésngjSi vazby na zapadni trhy. Prateska a slovenska ekonomika zvysila v poslednich
letech nebyvale tempéstu.
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Graf ¢. 7: Uroveéi HDP na obyvatele ip prepaitu pomoci Bzné PPP — EU-5 (EU-
12=100)
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V ramci desitky, kteraijstoupila do EU v kétnu 2004, s€'R v roce 2006 dostala na
tieti pozici (vysSSi uroweHDP na osobu v patikupni sily maji pouze Kypr a

Slovinsko).

Graf&. 8: HDP na obyvatele v PPS v roce 2006, EE{BU-25=100), v %
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% Staty, které pistoupily do EU 1.1. 2004.
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Pokud se chce ekonomika jedné 2eoo nejvice fiblizit ekonomické Urovni druhé
zen®, musi byt jeji tempotst WtSi nez tempoistu zend, ke které se chcetiplizit.

V tabulce ¢. 2 si mizeme vSimnout, Ze tempdstu v jiz vysglych ekonomikach,

v naSem fipadt v eurozos, roste daleko pomaleji nez v rozvijejicich se ekoikach.

V poslednich iiech letech zaznamenalo n&fi rist Slovensko, Polsko & eska
republika. PestoZe Polsko vykazovalo pozitivnést, v celkové slathosti si stoji
nejhife ze vSech hodnocenych @tatoz je Zetelné z grafw. 7 i 8. Je to dano jeho
vychozi pozici. PolskdeSi dlouholeté problémy s vysokou nezatnanosti, ktera se
pohybovala po roce 2000 az kolem 20%, v roce 2@0v moddilo dostat pod 10%, ale
diky sokasné ekonomické recesi se n&giku roku 2009 pod touto hranici neudrzela.
Jeho vyhlidky jsou veskrze pozitivni, na rozdil dthd'arska, které se potyka s
problémy nafi¢ celou ekonomikou. &koli se to gimo nejevi z graf ¢. 7 a 8,
podivejme se na &ai rozdily v tempuistu za roky 2007, 2008. Marska ekonomika
rostla v obdobich, kdy se ostatni zepotykaly s tiznymi problémy, provasly reformy
atd. Tel’ je tomu naopak! Za posledni dva roky je ekonomigis§ Mad’arska nulovy az
zaporny. Mdarsko zaspalo s aktivni rozfiovou politikou. Je jasné, Ze rozmezi let
2010 — 2014 pro vstup do eurozény je proddesko zcela nereélny. Tomuto problému
se budu jegtveénovat veéasti nominélni konvergence. Podivejme se na skétyé jiz
eurem plati. Tady by to asi bez aktivni politikySlee Tyto staty jiz maji peebna
kritéria pro vstup do eurozony spira. Do budoucna nas budou spiSe zajimat jejich
zkuSenosti se spaleou nEnou. Jak Slovinsko, tak Slovensko se snazili o co
nejrychlejsi termin fjeti eura. Strategie zalezi na konkrétnich podidéhkv daném
stag. To, zeCR s fjetim vyckava, méa stj davod, steji tak jako mé skj davod to, Ze
se Slovinsko snazilo zavést euro v co nejkratSimimamcase z dvodu nestability jiz
byvalého tolaru. Naopak samostatn&nova politika pineslaCesku rychle cenovou

stabilitu.
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Tabulkac¢. 2: Tempo reédlnéhdistu HDP EU-5 a eurozény, 1996-2008 (%<n@an oproti
predchozimu roku)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Eurozdéna 1.5 2.5 2.8 3.0 39 1.9 (1.9)%[ 0.9 (1.1) | 0.8 (1.1)[2.0(2.3)| 1.4 (1.5)[ 2.7(2.8) | 2.6(2.7) | 2.5(2.5)
CR 4.0 -0,7 -0.8 1.3 3.6 2.5 1.9 3.6 4.2 6.1 6.1 49 4.9
Madarsko 1.3 4.6 4.9 4.2 8.0 4,1 4.4 4.2 4.8 4.1 4,0 24 2.6
Polsko 6.2 T 5.0 4,5 4.2 1.1 1.4 3.8 53 3,5 5.8 6.1 5.5
Slovensko| 6.9 5.7 3,7 0.3 0.7 3.2 11 a2 5.4 6.0 8.3 8.5 6.5
Slovinsko 3.7 4.8 3.9 5.4 4.1 2,7 3.5 2.7 4.4 4.0 5:2 4.3 4

rozdil (v p. b.) rozdil (v p. b.)

CR 2.5 -3,2 -3,6 -1,7 -0,2 0.6 1.0 2.8 22 4.7 34 23 24
Madarsko| -0.2 2.1 2.1 1,2 4,2 22 3.5 3.4 2.8 2.7 1.3 -0.2 0.1
Polsko 4.7 4.6 22 1.5 0.4 -0.8 0.5 3.0 3.3 2.1 3.1 3.5 3,0
Slovensko 54 3.2 0.9 2.7 -3.1 1.3 2 3 34 34 4.6 5.6 59 4.0
Slovinsko | 2.2 2.3 1.1 24 0.3 08 | 26 | 19 | 24 | 26 | 25 | 17 | 15

Zdroj: EUROSTAT, OECD (* udaj v zavorce uvadi tenmistu realného HDP EU-15)

V grafu ¢. 9 jsou porovnany uro¥ncenovych hladin za posledni desetileti. Zam
jsem pro srovnani zvolila i Portugalskdkacko, které se svym vyvojem lisi od vyvoje
ostatnich ,,starych, staEU. Ceska republika vykazala ve sledovaném obdobirma
rychlost giblizovani oproti ostatnim ekonomikam a to ve 3&ip. b. Je to ovSem dano
jeji nejnizsi vychozi pozici. Nejmensi posun (®p.nastal ve Slovinsku, Portugalsku a
Recku, kde jiz ale cenova Uravelosahuje téf tif ¢tvrtin cenové Grové eurozony.

CR tedy za poslednich 10 letepistihla cenovou Groviev3ech tranzitivnich ekonomik,

s vyjimkou Slovinska. Nicménrozdil mezi dosazenou ekonomickou a cenovou urovni
eurozony je \CR stale nej¥tsi ze vSech sledovanych ekonomik (12 p. b., zatimnc
ostatnich zemi rozdil n&ggséahl 7 p. b.).

Graf&. 9: CPL wi¢i eurozor; EU-5, Portugalsko Recko, 1996 a 2006, v %

a0 4
a0

@ 1088
m 2006

Zdroj: EUROSTAT,CSU
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NOMINALNI KONVERGENCE

V této casti se zawiim na problémy spojené s nominalni konvergenci.vet&]
problémy s planim kritérii ma Ma'arsko, jak jsem jiz zmbvala vySe. Problémy
spojené s nominalni konvergenci jsou saf@jozx provazany s konvergenci reélnou.
Slaba mista budeme moci porovnavat ieeh ikladech. Bmi jsou: inflace, deficit
verejnych financi a statni dluh. Prakteré staty jsou to problémova mista spojena

s plrenim maastrichtskych kritérii.

Graf¢. 10: Cenova stabilita podle konvergetho kritéria, 2003 — 2007, EU-5, v %
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o

2003

W 2004

W 2005

W 2006

W 2007

B hodnota
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Zdroj: EUROSTAT

Vyvoj inflace v jednotlivych statech iieme sledovat na gratu 10, v obdobi 2003 az
2007, gicemzcéerna Kivka nam znazaiuje hodnotu refergmiho kritéria pro rok 2007.
Praw v tomto roce kritérium nesplnilo Slovensko a dasko.CR byla s plgnim na
hranici. InflaceCR ve sledovaném obdobi rrefrasila hranici 3%. V ostatnich statech
hodnoty celkem kolisaji. Velky problémétao a stale ma Mdarsko. Givody hledejme

v jeho laxni rozp&toveé politice. Paklize se stalo, Ze se objevilaad’arském rozpé&tu
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n¢jaka dira, problém sesil zvySenim dani. fve ¢i pozdji muselo dojit k tomu, Ze se
dostavi vysoka inflace, nasledovanad minimalnim bdégkym iistem a zvySenim
arokovych sazeb. A jelikoz se j&Shavic, prag v této dols, dostavila celosstova

ekonomicka recese, da se situace @ktaku opravdu nazyvat krizi.

Pokud se podivame na grafy zndagici zadluzeni, of vidime, Ze nejlire si stoji
Mad’arsko, které mé jako jediné problém udrzet svéas@kzadluzeni pod 60% HDP.
Ac se to pimo z graf nezda, s timto kritériem ma problémy i Polsko.deblSak jiz
v roce 1999 zavedlitthodovou reformu. Do budoucna planuje polska viswideni

zadluzeni.

Graf¢. 11: Vladni dluh zemi EU-5, v % HDP
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Zdroj: EUROSTAT
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Grafé. 12: Bilance vladniho sektoru, EU-5, v % HDP
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7 Zaver

Se vstupemCeské republiky do Evropské unie a postupnou intégise stala
ekonomicka, tj. nominalni a realna, konvergencastblbedli¢ sledovanou analytiky,
odbornou, ale i laickou wejnosti.

Cilem této bakal&ké prace bylo — na zakkadnalyzy stavu konvergencelR, zjistit,
kde existuji problémy a porovnat je s problémy idalSstedoevropskych stét Dale
bylo cilem nalézt odpadi na hypotézy, stanovenégo samotnym psanim této prace.
Témito hypotézami jsou: PraéR bude vyhodné vstoupit do EurozO3R vstoupi do

Eurozény do roku 2014

Realna konvergence, vyjadici priblizovani se vekonomické udrovni k zemim
eurozony, byla sledovana ukazatelem HDP na obyvatdtZzné pari¢ kupni sily a

tempem #stu redlného HDP.

Pokud jde oCR, jeji hruby doméci produkt na obyvatele &zté pari¢ kupni sily
piesahoval na pa@tku 90. let 70 % @meru budouci eurozony. Tento stav ovSem
netrval dlouho &R zaala ztracet (hlawhz divodu naréné restrukturalizaceleska
ekonomika prosla obdobim recese dokonce dvakratvaldtech 1990-1992, posmz
nasledovalo mirné oZiveni, a v obdobi 1997-19%%ieBn této doby ztratil@R naskok
pied staty EU-5, které naopak vykazovalgeyazrie predstih v tempechistu ed staty
eurozony. Zlom nastal $gchodem do nového tisicileti, od této doby s#néaceské
ekonomice ot dait, coz dos¥dcuje i akcelerace tempastu readlného HDP. V roce
2001 CR ve vyjadeni pomoci HDP na obyvatele ¥Ané parit kupni sily dosahovala
61 % ekonomické Urowneurozony, v roce 2006 uz to bylo 71 @R nejvyssich temp
rastu doséhla v letech 2005 a 2006.riase i ostatnim tranzitivnim ekonomikam,
nejvice pak Slovensku.

Nominalni konvergenci jsem sledovala hl&wmpohledu pléni maastrichtskych kritérii

jednotlivymi staty.

CR nema dlouhodabproblém s planim kritérii Grokovych nyr a statniho diuhu. To
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ovSem nemusi byt pravda do budoucna, pokud nedomdsadnim reformam (nap
reformg zdravotnictvi, dchodové reforr), bude dochazet k neudrzitelnémustu
statniho dluhu. S pémim dluhového kritéria ma v stasnosti problém hlawn
Mad’arsko, které bylo ze vSech pozorovanychistéjvice zasazeno krizi na firaich
trzich. Za problémay3i kritéria z pohleduCR miZeme povaZovat saldo viadniho
sektoru a miru inflace. Druhé znfré kritériumCR datasré neplnila v roce 2007 a
2008, a to z@vodu upravy neffmych dani vlivem reformy financi. V minulosti¢io

s timto kritériem problém Slovensko a &&sko, u kterého problém stale trva. Asi
nej\étsi mira pravépodobnosti nepkni jednoho z maastrichtskych kritérii hrozi u
salda vladniho sektoru, kte€d&R v minulych fech letech sice plinila, ale gekavanymi
vydaji spojenymi s korekcitgledki financni krize, se nepkni vylowit neda. Opt jde

o problémoveé kritérium pro Méarsko. Pokud jde o kritérium stabilityémového kurzu,

to je mozné hodnotit aZ po vstup®R do kurzového mechanismu ERM I1.

Odpowd na mou hypotézu, zda bude pfR vyhodné vstoupit do eurozoény, neni
jednoznéna. Rijeti eura ma sva pro i proti.

Jednotnd rna vede k $tSi transparenci cen zboZi prodavanychaznych zemich.
Prijeti by uvitali velkoobchodnici a mezinarodni ist@i, kterym by odstragni
meénoveho rizika znéné usnadnilo Zivot. Déle cestovatelé, majitelé nerusti, akcii,
velkych hypoték, nepochybni stat, kterému by poklesla realnd hodnota sthtnic
dluhopisi.

Jsou i taci, kié by na spolené nmené rozhodr nevydlali, a to: majitelé pefz na
béZnych &tech, kde aroky nebudou schopniewysit tempo iistu cen, ndist inflace,
ktery miZzeme pozorovat u zemi majicich euro. Dale majiddldopigi a ti, co maji
piijmy valorizované podle inflace. Ro¥h banky, protoZe se snizi realné hodnoty

poskytnutych Ugra a posili se konkureéni prostedi.

Hypotézu o vstup’R do eurozony jed rokem 2014 vidim spiSe jako négaznou,
zejména z tivodu komplikaci, kteréijnesla sotiasna krize na finamich trzich. Jedna
se o zpomaleni ekonomiky, zvySeni vladnich vidajd. Aby byl zmigny termin
spingn, musela byCR vstoupit do systému ERM Il nejpasidv roce 2012, do té doby
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by musela bezproblém&vplnit maastrichtska kritéria a jéStzapracovat na realné
konvergenci. Zalezi také, jaky postoj bude zasténsta vidda vzeSla z voleb, kterd

bude znama tijnu letoSniho roku.
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8 Summary

As the Czech Republic has entered to the Europegnuhe issue of economical
convergencéas became much more handled. At the moment ahgpthe EU every
new member country commits to acceptance of Eutlbont any unreasonable delay. It
commits to convergence criterfgarticularly nominal criteria (which represent
approaching level of nominal quantityhich are articulated under Maastricht criteria.
Besides, they must be focused on the level ofa@ayergencéwhich represent

approaching economic level one country to econdeviel more developed country).

My objective is to describe the issue of the EU etary system, then to describe
problems connected with the nominal convergencelamdeal convergence of the
Czech Republic and to compare it with some chosanir@l European EU countries. |
want to find out whether the access to the eura @rerofitable for the Czech Republic

and whether it is realistic to access to the evga & 2014.

The Czech Republic will probably not fulfill sométhe Maastricht criteria due to
crisis of financial markets, which has caused skowa of the economy and greater
government spending. This will cause the later sste the euro area. Among the
countries being compared (Slovakia, Poland, Hundalgvenia) Hungary is the one
with the worst economical situation, having probdemeross the whole economy.

The question of acceptance of Euro has its proeamd-On one hand the common
currency causes clearer transparency in the cabe girices of goods sold in different
countries. Euro would be preferred by warehouseamehinternational investors
because it would simplify their business. The sarag with travelers, real estates
holders and stockholders, those people having tigitgages. Undoubtedly, state
would prefer having euro as well because due wottte real price of government bonds
would get lower. On the other hand, there are thds®would lost with the acceptance
of Euro; those are holders of bank current accofthésinterests would not be capable
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to overreach the growth rate of prices and of tidlg which can be observed in
countries having Euro), then holders of funds das$¢ having earning graduated
according to inflation. Banks would not profit framsceptance of Euro because of the
fact that the real value of rendered credits waldldrease and the competition would be

greater.
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