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Svétova ekonomika silné zpomaluje

Jarni vydani Svétového hospodarského vyhledu (WEO)
Mezinarodnim ménovym fondem' (MMF) poskytuje uce-
leny pohled na vyvoj svétové ekonomiky s prognézou
vyvoje na roky 2008 a 2009 a s doporu€enimi pro hospo-
dafskou politiku. V podrobnégjSich analytickych kapitolach
se vénuje aktualnim otdzkam vlivu krize bytového sektoru
na hospodarsky cyklus s implikacemi pro ménovou politi-
ku (The Housing Cycle and the Implications for Monetary
Policy) a ristu cen komodit s jejich dopady zejména na
rozvojové zemé (Globalization, Commodity Prices, and
Developing Countries). Samostatna kapitola o klimatic-
kych zménach a globalni ekonomice (Climate Change
and the Global Economy) se zamysli nad dlouhodobym
trendem klimatickych zmén a jejich moznymi dopady na
svétovou ekonomiku v pristich dekadach.

Svétova ekonomika vstoupila do nejistého a obtizného
obdobi, které zacCalo krizi na hypote¢nim trhu v USA
v poloviné lofiského roku. Ta se postupné prelévala do
celého finanéniho systému nejen v USA, ale i v dalSich
zemich. Rada finanénich Ustav(i zaznamenala velké ztraty
a stala se opatrnégj$i pfi poskytovani uvérd. Otazkou je,
zda je na obzoru vyraznéjsi pfivieni Uvérovych kohoutku
(credit crunch), které by jesté vice utlumilo ekonomickou
aktivitu. V kazdém pfipadé se zpfisnuji uvérové podminky
a americké i evropské banky dopliuji zmensenou kapita-
lovou zakladnu. Finanéni krize, ktera vypukla v srpnu
2007 a postihla USA a dalsi vyspélé zemée, je MMF ozna-
¢ovana za nejhorSi od velké deprese v roce 1929.2
K problémidm finanéniho sektoru se pfidala dal$i rizika
jako je pokles cen nemovitosti a aktiv, rist cen komodit
jako jsou ropa, potraviny a zemédélské suroviny, depreci-
ace amerického dolaru a pretrvavajici globalni makroeko-
nomicka nerovnovaha. K nim pfistupuje politicka nestabili-
ta v nékterych oblastech a probouzejici se protekcionis-
mus ve sveétovém obchodé. Tyto nepfiznivé procesy se
zacinaji projevovat ve vyvoji globalnich makroekonomic-
kych agregatd. Rizika budouciho vyvoje se tak zvétsila.

Pretrvava nejistota ohledné budouciho vyvoje americké
ekonomiky, kde se krize na trhu hypoték pfeléva do celé-
ho finanéniho systému a zhor$eni na trhu nemovitosti je
vazneéjsi nez se plvodné predpokladalo. Americka eko-
nomika pravdépodobné vstoupila do obdobi recese a
v roce 2008 zaznamena negativni rist po dobu nejméné
dvou Ctvrtleti. Vaznym problémem je i to, jak silné se
zpomaleni americké ekonomiky projevi ve vyvoji ostatnich
regionu svéta. Dopady na svétovou ekonomiku mohou byt
vyznamné a MMF snizil odhady oéekavaného rustu pro
Evropu a fadu rozvijejicich se ekonomik.

1. Struktura svétového hospodarského ristu

Silna expanze poslednich let by se méla vyrazné snizit a
globalni rGst HDP v roce 2008 by mél dosahnout pouze
3,7 % proti 4,9 % v roce 2007 (viz tabulka 1). Tento rust
bude do zna¢né miry tazen rychlym ristem v asijskych
zemich (Cina, Indie), zemich vyvazejicich ropu (OPEC,
Rusko), ale i v rozvojovych zemich. Ve vyvoji svétové
ekonomiky zuUstavaji zna¢né rozdily mezi jednotlivymi
regiony, jako je USA, EU ¢i asijské zemé. Vyrazné zpo-
maleni na 0,5 % vroce 2008 a 0,6 % vroce 2009 se
ocekava v pfipadé americké ekonomiky. Ekonomicky riist

" IMF: World Economic Outlook, April 2008.
2 Podrobné situaci ve svétovém finandnim systému hodnoti
zprava IMF: Global Financial Stability Report, April 2008.

v zemich Evropské unie a v Japonsku by se mél téz zpo-
malit, ale stal by se vyvazenéjsi zejména ve vztahu
k USA. EU od roku 2006 zacala predstihovat americkou
ekonomiku. Vysoka tempa rastu si maji udrzet rozvijejici
se a rozvojové ekonomiky (emerging and developing
economies). Tyto zemé v minulych péti letech urCovaly
globalni rlst. Jejich pfispévek ke svétovému rastu HDP
byl dvoutfetinovy. Podafilo se jim diverzifikovat vyvozy,
posilit domaci ekonomiky a zlepsit institucionalni prostre-
di. Jejich celkovy rust v roce 2007 cinil 7,9 % a v roce
2008 se predpoklada zpomaleni na 6,7 %. To je stale
vysoké tempo, které vyznamné pfispiva k ristu svétové
ekonomiky a podporuje exporty z vyspélych zemi. Cinska
ekonomika zaznamenala v roce 2007 rlst 11,4 % a stala
se zemi, ktera nejvice pfispiva ke svétovému rustu (poci-
tano v parité kupni sily i v trznim kurzu). O¢ekavany rust
v roce 2008 ve vysi 9,3 % pFi 10% podilu Ciny na svéto-
vém produktu zvySi rast globalniho HDP o 0,93 procent-
niho bodu, coz je cela ¢étvrtina rastu svétového produktu.
Indie rostla tempem vy3$$im nez 9 % a zpomali zhruba na
8 %. Rusko dosahlo v roce 2007 vysokou dynamiku 8 %,
ktera by se méla sniZit na necelych 7 % v roce 2008.
Brazilie, Cina, Indie a Rusko se stavaji zemémi, které
pfispivaji téméf jednou polovinou ke globalnimu ekono-
mickému rlstu.

Tabulka 1: Zakladni ukazatele projekce hospodaiského ristu
podle MMF (v %)

2006 2007 2008 2009
HDP — svét 5,0 4,9 3,7 3,8
USA 2,9 2,2 0,5 0,6
EU 3,3 3,1 1,8 1,7
Japonsko 2,4 2,1 1,4 1,5
Cina 11,1 11,4 9,3 9,5
Indie 9,7 9,2 7.9 8,0
Rusko 7,4 8,1 6,8 6,3
Svétovy obchod 9,2 6,8 5,6 5,8

Poznamka: Vaha zemi ve svétovém HDP je vypoctena pomoci
parity kupni sily (PPP), coz zvySuje vyznam méné vyspélych
ekonomik v globalnim rustu. PFi vypoctu rustu svétového HDP na
zakladé trznich kurzd by se ristova dynamika snizila o vice nez 1
procentni bod. Podle trznich kurzd by globalni rast Cinil 3,7 %
v roce 2007 a 2,6 % v roce 2008. Pramen: MMF - World Econo-
mic Outlook, April 2008, s. 2.

Posledni rozsahly mezinarodni srovnavaci program
zajiStovany Svétovou bankou za 146 zemi svéta za rok
2005° poskytl nové udaje o PPP a dfive publikované
Udaje o rlstu svétové ekonomiky byly revidovany. Rist
sveétového HDP se v letech 2002 — 2007 snizil primérné
roéné o 0,5 procentniho bodu. Celkové se sniZila vaha
vypoctena na zakladé PPP nékterych vyznamnych rozvi-
jejicich se ekonomik jako je Cina a Indie, které dosahuiji
vysoky ekonomicky rist. V dusledku toho se jejich pfispé-
vek ke svétovému rlstu snizil. Nicméné i pfes snizeni
vahy rozvijejicich se ekonomik tyto zemé zustavaji tahou-
ny rustu svétové ekonomiky.

Mezinarodni srovnani za rok 2005 ukazuje, ze 12 zemi
svéta vytvafi vice nez dvé tretiny svétového produktu.
Z toho je 7 vyspélych zemi (USA, Japonsko, Némecko,
Velka Britanie, Francie, Italie a épanélsko) a 5 rozvojo-
vych nebo tranzitnich ekonomik (Cina, Indie, Rusko,
Brazilie a Mexiko). USA, Cina, Japonsko, Némecko a
Indie vytvareji témér polovinu svétového HDP méfeného

s Podrobnéji viz Bulletin CES 1/2008.
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v PPP. Nové, statisticky spolehlivéjsi udaje poskytuji
objektivnéjsi obrazek o ekonomické sile zemi. Podle nich
Cina vytvafi kolem 10 % svétového produktu a je druhou
nejvétSi ekonomikou. Indie se podili na globalnim HDP
4 % a je patou nejvétSi ekonomikou (viz tabulka 2). Tato
gisla se vyrazné lisi od predchozich odhadd (u Ciny jsou
nové vypocty o 40 % nizSi nez dfivéjSi odhady) a celkovy
HDP svéta v PPP je téZ niz&i. Ceska republika se podili
na svétovém HDP v PPP 0,38 %.

Tabulka 2: Podily zemi na svétovém HDP (v %) v roce 2005

PPP Trzni kurzy
USA 23 28
Cina 10 5
Japonsko 7 10
Némecko 5 6
Indie 4 2
Velka Britanie 3 5
Francie 3 5
Rusko 3 2
Italie 3 4
Brazilie 3 2
Spanélsko 2 3
Mexiko 2 2

Poznamka: U vyspélych zemi jsou trzni kurzy vétsi nez PPP
(zemé jsou cenové drazsi), a proto jejich podil v PPP je niz$i nez
v trznich kurzech. U rozvojovych zemi je tomu naopak. U Ciny a
Indie je velikost jejich HDP v PPP dvojnasobna proti HDP pre-
poétenému do spole€né mény (USD) pomoci trzniho kurzu.
Cenova uroven téchto zemi je zhruba polovi¢ni proti cenové
urovni USA. Pramen: WB: 2005 International Comparison Pro-
gram (Preliminary Results), December 2007.

Hospodarska politika ¢eli mnoha novym vyzvam a acko-
li se situace v jednotlivych zemich [iSi, bylo by tfeba
v globalizovaném svété postupovat koordinované a po-
mahat pfiznivému vyvoji svétové ekonomiky. Ve vyspé-
lych zemich je aktualni finanéni krize a rizika nizkého
rdstu. Nicméné makroekonomické politiky musi vzit
v Uvahu vysokou inflaci z posledni doby i dlouhodobé
vyzvy (klimatické zmény, starnuti obyvatelstva). V USA
silné zpomaleni rastu, financni krize a zhorSeni na trhu
prace ospravedifiuji snizeni urokovych mér Federalnim
reservnim systémem a uvolnéni ménové politiky. Turbu-
lence na financnich trzich a reakce centralnich bank by
méla byt pfedmétem analyzy s vyvozenim regulativnich
opatfeni vztahujicich se k rizikim likvidity. V eurozéné
sice vzrostla inflace, ale pfedpoklada se jeji opétovné
snizeni na zhruba 2 % v roce 2009. Vzhledem k dtlumu
ekonomické aktivity by si Evropska centralni banka mohla
dovolit mirné uvolnéni ménové politiky. V rozvijejicich se
a rozvojovych ekonomikach je nebezpedi, aby se soucas-
ny vysoky rust neodrazil v riistu inflace a ve vzniku dal-
Sich nerovnovah. Navic, fada téchto zemi pociti Gtlum
ekonomické aktivity ve vyspélych zemich, coz bude vyza-
dovat proticyklicka opatfeni. Situace je vSak rozdilna
v riiznych zemich a z tohoto hlediska neexistuje snadné a
jednotné feseni. Zatimco v rozvijejicich se zemich Evropy
a Latinské Ameriky bude hrat hlavni roli fiskalni restrikce,
v zemich vyvazejicich ropu existuje prostor pro zvyseni
rozpo&tovych vydajl. Specificka je situace Ciny, kde by
domaci poptavky. Zajistit by se méla dostupnost financ-
nich prostfedk( pro chudsi zemé spolu s dalsi liberalizaci
zemédélskych vyvoz(.

Vyvoj americké ekonomiky

Rist americké ekonomiky silné zpomalil v poslednim
Ctvrtleti roku 2007 a v roce 2008 se oCekava velmi nizky

rist (0,5 % HDP), ktery by se mél udrzet i v roce 2009.
Americka ekonomika byla silné zasazena krizi na trhu
nemovitosti a hypoték, ktera se prelila do celého finanéni-
ho systému s negativnimi dopady na realnou ekonomiku.
Turbulence na finan¢nich trzich ovlivnily i devizové trhy a
doslo k silné se zrychlujici depreciaci amerického dolaru.

Budouci vyvoj americké ekonomiky bude negativné ovliv-
nén fadou faktord. Vyznamnym faktorem se stava pokles
soukromé spotieby, ktera ma nejvétSi vahu na strané
poptavky, a na ktery bude puUsobit zmen$ena mozZnost
domacnosti si pajéovat, tvrdsi tuvérové podminky, pokles
cen nemovitosti a akcii (wealth effect) a zhorSujici se
podminky na trhu prace.

Trh nemovitosti je jednou z nejvice rizikovych oblasti.
Vystavba bytd (residential investment) silné poklesla a
odhaduje se, Ze samotny pokles vystavby byt snizil rdst
HDP v roce 2007 o cely 1 procentni bod. Tento proces
bude pokra¢ovat. Ceny dom0 v minulosti vyletély vzharu
a pFiznivé pusobily na ekonomickou aktivitu, spotfebu,
investi¢ni vystavbu a zaméstnanost. Byly vSak premrs-
téné a dochazi k ochlazeni. Snizeni ristu realnych cen
domu snizuje jak investice, tak i spotfebu s negativnim
dopadem na bohatstvi a zaméstnanost. Trh nemovitosti
hraje v americké ekonomice vyznamnou ulohu a vétsiné
recesi pfedchazel pokles bytové vystavby. Nicméné
liberalizace regulace bank a pfeména hypoték v cenné
papiry naruSily vazbu mezi rostoucimi urokovymi méra-
mi, hypote¢nimi Uuvéry a bytovou vystavbou. Urychlil se
vliv rostoucich cen domu na spotfebu a boom v bytové
vystavbé pokraCoval i po zpfisnéni meénové politiky
v roce 2002 a vrcholil v druhé poloviné roku 2005. | kdyz
v dalSich letech doSlo k poklesu cen, trh je stéle
v nerovnovaze a v letech 2007 — 2008 se odhaduje
pokles cen o 14 — 22 % podle toho, jaky cenovy index se
pouzije.

Predpoklada se, ze se snizi i podnikové investice pres-
to, ze americké korporace stale dosahuji vysokych ziski,
které umoznuji financovat investice a snizovat jejich zavis-
lost na uvérech.

Svétlym mistem americké ekonomiky zUstava export,
ktery se v roce 2007 stal kliGovym faktorem rlstu zejména
v disledku silné depreciace dolaru. Rast exportu by mohl
pokraovat, i kdyz podstatné mirn&jSim tempem.

Celkové se americka ekonomika v roce 2008 dostane do
mirné recese i pfes agresivni snizeni urokovych mér a
fiskalni opatfeni podporujici rist. Pfedpokladané oziveni
vroce 2009 bude velmi slabé a americkou ekonomiku
Ceka delSi obdobi rastu pod potencialem.

Inflaéni tlaky v roce 2007 mirné polevily v dasledku
oslabujiciho ekonomického rustu a spotrebitelské ceny
vzrostly 0 2,9 % proti 3,2 % v roce 2006. V roce 2008 se
oc¢ekava mirny vzestup rlstu cen na 3 %. Pro rok 2009
pak prognézuje MMF navrat k cenové stabilité (2% rust
cen). Nejistota vSak pretrvava ohledné budoucich cen
ropy a potravin. Na rozdil od vétSiny ostatnich zemi je
riziko vysoké inflace v USA podstatné niz$i. Hlavnim
davodem je stagnujici poptavka. Rizika spojena s ristem
a inflaci se prevazila na stranu rlstu. To umoznilo americ-
ké centralni bance po nékolikerém zvySeni zakladni uro-
kové miry az na 5,25 % v €ervnu 2006 pfistoupit k jejimu
postupnému snizovani az na 2,25 % v bfeznu 2008.
Uvolnéni ménové politiky urychlila krize na hypote¢nim
trhu, znac¢né ztraty bank a potfeba zvySené likvidity ve
finanénim systému.
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DalSim rizikovym faktorem vyvoje americké ekonomiky
zUstavaji znaéné deficity verejnych financi a bézného
uctu platebni bilance. | kdyz deficit vefejnych financi se
v letech 2006 a 2007 dostal na relativné nizkou droven
(2,6 a 2,5 % HDP), v letech 2008 a 2009 se o¢ekava jeho
vyrazné zvyseni na 4,5 a 4,2 % HDP. Vefejny dluh by se
mél zvysit ze 60 % v roce 2006 na 66,5 % v roce 2009.
Dlvodem je utlum ekonomické aktivity, ktery snizi pFijmy
a fiskalni opatfeni vlady, jez maji zmirnit finanéni a byto-
vou krizi a podpofit ekonomicky rist.

Deficit bézného uctu v letech 2005 a 2006 se dostal na
vysokou uroven prevysSujici 6 % HDP. Silna depreciace
dolaru podpofila vyvozy a utlum americké ekonomiky
zpomalil dovozy. To se projevilo ve snizeni schodku béz-
ného uétu na 5,3 % HDP v roce 2007. V pfistich dvou
letech by se mél deficit dale snizit na 4,3 a 4,2 % HDP
(viz tabulka 3). Predpoklada se, Ze silny vyvoz a slabsi
dovoz prevysi vliv vysokych cen ropy a zhorSeni bilance
vynosl. Nicméné trvalejsi snizeni deficitu vyZaduje zvy-
Seni narodnich Uspor cestou fiskalni konsolidace a riistem
soukromych uspor. Cil fiskalni konsolidace dosahnout ve
fiskalnim roce 2012 rozpocétového prebytku bude vSak
velice obtiZzné dosazitelny.

Tabulka 3: Bilance bézného uétu (v % HDP)

2006 2007 2008 2009
USA -6,2 -5,3 -4,3 -4,2
Japonsko 3,9 4.9 4,0 3,9
Eurozéna -0,1 -0,2 -0,7 -0,9
Cina 9,4 11,1 9,8 10,0
Rusko 9,5 5,9 5,8 2,9
Nové industriali-
zované asijské 5,2 6,0 4,5 4,3
ekonomiky

Pramen: IMF: World Economic Outlook, April 2008.
Evropska unie

Ekonomicka vykonnost Evropy zlstala v roce 2007 rela-
tivné vysoka. Realny rast HDP v EU-27 vzrostl o 2,9 %
proti 3,1 % vroce 2006. Zemé& eurozony zaznamenaly
v roce 2007 rast HDP ve vySi 2,6 %, tedy zhruba stejny
jako v pfedchozim roce (2,7 %). Teprve ve Ctvrtém Ctvrtle-
ti se rast zpomalil na 2,2 % v disledku turbulenci na
finanénich trzich a rostoucich cen ropy. Zhorsila se oCe-
kavani podnikatelt a spotfebitelll a pokracujici apreciace
eura a slabsi export dale zhorsily ristové vyhlidky. Kromé
toho zUstava otazkou nakolik bude ekonomicka aktivita
EU ovlivnéna stagnaci americké ekonomiky. Obchodni
vztahy jsou stéle vyznamné, i kdyz vaha amerického trhu
v obchodé EU poklesla. Zda se vSak, Ze dulezitéjSi bude
prelévani potizi finanéniho sektoru, které vede ke zpfis-
néni Uvérovych podminek s negativnim dopadem na
domaci poptavku. Rada zapadoevropskych bank jiz za-
znamenala ztraty, které maji pocatek v krizi hypotecniho
trhu v USA. Zakladni varianta projekce MMF predpokla-
da, Ze se rlst eurozény zpomali na 1,4 % v roce 2008 a
1,2 % v roce 2009.

Evropska centralni banka (ECB) hodnoti sou¢asnou situ-
aci eurozoény i jeji vyhlidky pfiznivéji. Vychazi z toho, ze
zaklady ekonomiky jsou dobré a Ze eurozéna nevykazuje
vyznamnéjSi makroekonomickou nerovnovahu. Muze
pocitat s ristem investi¢ni aktivity, protoze vyuziti kapacit
je vysoké a ziskovost podnikd zUstava slusna. Vzrostla
zaméstnanost a soukroma spotfeba by mohla mirné rast.
ECB predpoklada rlist readlného HDP vroce 2008
vrozmezi 1,3-2,1 % a vroce 2009 mezi 1,3-2,3 %.

Nicméné nejistota spojena s budoucim ridstem zustava
vysoka a vyhled ohrozuji spiSe rizika zpomaleni. To se
tykéd predevsim potizi finanéniho sektoru, dalSiho rastu
cen komodit, protekcionistickych tlak( a dopadu globalni
makroekonomické nerovnovahy.

Vyvoj ve vyspélych zdpadnich zemich Evropy je znacné
rozdilny. Na jedné strané je skupina vétSinou malych zemi
se slusnou rustovou dynamikou (Irsko, Lucembursko,
Finsko, Nizozemsko, Rakousko) a na strané druhé je
Italie a Portugalsko, kde primérny roéni rlist HDP v letech
2006 a 2007 dosahoval pouze 1,6 %. Z hlediska Ceské
republiky je vyznamny vyvoj v sousednim Némecku, kte-
ré je nasim nejvétsim obchodnim partnerem. Po hubeném
roce 2005 (rGst 0,8 %) se rGst HDP zvysil v roce 2006 na
2,9 % a v roce 2007 ¢inil 2,5 %. MMF predpoklada vyraz-
ny pokles tempa rGstu na 1,4 a 1,0 % v letech 2008 a
2009. To by pochopiteln& mohlo mit vliv na Ceské vyvozy.
Pozitivni pfispévek krastu by mél pfinést zahraniéni
obchod.

Vaznym problémem Evropy zUstavaji silici inflaéni tlaky.
V bfeznu 2008 mira inflace méfena indexem spotrebitel-
skych cen vzrostla v eurozéné na 3,8 %, tedy znacné nad
hranici 2 %, kterou poklada ECB za urcujici pro posouze-
ni cenové stability. Hlavnim dvodem byl rdst cen energie
a potravin. Tlumicimi faktory rUstu inflace byl umirnény
rist mezd a apreciace eura. Pro rok 2008 MMF progné6zu-
je rast cen ve vysi 2,8 % a v roce 2009 by se mira inflace
méla dostat na 1,9 %. Kopétovné cenové stabilité by
mély pfispét tvrdSi podminky pro ziskani aveéra, nizsi tlak
na zdroje a odpadnuti vlivu administrativnich cenovych
Uprav. Otazkou zuUstava, zda se neprojevi zvySené tlaky
na rdst mezd. ECB od ¢ervna 2007 drzi urokové miry na
stabilni urovni 4 %. Vzhledem k pfiznivé progndze inflace
pro rok 2009 a nizké ekonomické aktivité by podle MMF
mohla ECB ménovou politiku uvolnit.

Japonsko

Hospodarska aktivita v Japonsku zustala do urcité miry
odolna proti turbulencim v USA a Evropé. Rust byl pod-
porovan zejména vyvozy sméfujicimi do Asie a Evropy a
podnikovymi investicemi. Naproti tomu bytovéa vystavba
zaznamenala pokles a vydaje domacnosti na spotfebu
zUstaly slabé. Roéni rast HDP v letech 2006 a 2007 se
proti pfedchozim letdm zrychlil na 2,4 % a 2,1 %. Projekce
MMF z dubna 2008 pocita se zpomalenim na 1,4 a 1,5 %
v letech 2008 a 2009. Nezaméstnanost zuUstava velmi
nizka, coz by mohlo podpofit rist dichodl a spotfeby.
Soukromé investice budou pfiznivé ovlivnény rdstem
ziskll podnikd. Brzdicimi faktory zUstava ochlazeni svéto-
vé konjunktury, vysoké ceny ropy a apreciace jenu.

Rostouci ceny energie a potravin pfispély k pozitivni mife
inflace v poslednich tfech mésicich roku 2007. V pfipadé
vylou€eni cen energie a potravin zlstava mira inflace
mirné negativni. Bank of Japan opustila politiku nulové
urokové miry a zvysila drokové miry na 0,5 % v Unoru
2007, které prozatim nezménila. Protoze chybi jasné
signdly o budoucim vyvaiji inflace, centralni banka se musi
pfizpusobit budoucimu vyvoji. MMF nevylu€uje mirné
snizeni urokovych mér. Cyklické oziveni spojené
s vysokymi zisky korporaci a snizenymi vydaji na verejné
investice se pfiznivé projevilo ve vefejnych financich a ve
snizeni fiskalniho deficitu. Pocitd se s dalSi konsolidaci
vefejnych rozpoctl tak, aby vroce 2011 byl dosazen
prebytek v primarnim rozpoctu. Nicméné vladni dluh
zUstava jeden z nejvysSich ve vyspélych zemich (195,5 %
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HDP v roce 2007) a Japonsko &eli problému rychle star-
nouciho obyvatelstva.

2. Rozvijejici se Evropa

Zprava MMF hodnoti ekonomickou situaci v jednotlivych
regionech svéta, v€etné rozvijejici se Evropy (emerging
Europe). Tento region, zahrnujici Turecko, pobaltské
republiky, stfedni Evropu a jizni a jihovychodni Evropu, je
charakteristicky vysokym tempem rlstu, které snizuje
rozdily v produktivité prace a ekonomické uarovni proti
vyspélym zemim. Rast HDP v tomto regionu €inil 6,7 %
v roce 2006, avSak v roce 2007 zpomalil téméf o cely 1
procentni bod na 5,8 %. K nejvét§imu zpomaleni doslo
v Madarsku, Turecku, Estonsku a LotySsku. Tempo rlstu
v celém regionu by se mélo snizit na 4,4 % v roce 2008 a
4,3 % vroce 2009. K prudkému snizeni rdstu by mélo
dojit v pfipadé Estonska a LotySska. Zemé stfedni Evropy
po 6% rastu v roce 2007 by mély snizit dynamiku na 4,4 a
4,3 % v letech 2008 a 2009 (viz tabulka 4). Nejpomaleji by
mélo rast Madarsko a nejrychleji Slovensko. Kli¢ovym
faktorem Uspéchl tohoto regionu byl proces integrace
s EU. Ten oteviel nové obchodni a investi¢ni pfilezitosti a
upevnil makroekonomické a institucionalni reformy. Pro-
ces konvergence k urovni dichodu na obyvatele vyspé-
lych zapadnich zemi se znacné urychlil. Otazkou vSak
zUstava, nakolik budou zemé stfedni Evropy ovlivnény
turbulencemi na finanénich trzich, utlumem poptavky
v zemich zapadni Evropy, ristem cen ropy a potravin, &i
apreciaci mény.

Tabulka 4: Realny rist HDP zemi stfedni Evropy (v %)

2006 2007 2008 2009
Stfedni Evropa 6,1 6,0 4.4 4,3
CR 6,4 6,5 4,2 4,6
Madarsko 3,9 1,3 1,8 2,5
Polsko 6,2 6,5 49 4,5
Slovensko 8,5 10,4 6,6 5,6

Pramen: IMF: World Economic Outlook, April 2008.

Vaznym problémem tohoto regionu je vysoky deficit
bézného uctu platebni bilance dosahujici v roce 2006
6,6 % HDP za cely region. Rozdily mezi zemémi jsou
vSak veliké. Nejvyssi schodky vykazuji pobaltské staty
(LotySsko v roce 2007 vice nez 23 % HDP a pobaltské
staty jako celek 17 %). Schodek ve vysi 21,4 % zazname-
nalo v roce 2007 Bulharsko a 13,9 % Rumunsko. Podle
projekce MMF by mél deficit bézného uctu v letech 2008 a
2009 v celém regionu zUstat stale vysoky a pouze v po-
baltskych zemich by mélo dojit k vyraznéjSimu sniZeni.
Prozatim byl tento deficit udrzitelny v disledku zna¢ného
pfilivu pfimych zahrani¢nich investic, pUjéek bank a
transferd od EU. Nicméné vnéjsi nerovnovaha zustava
bolavym mistem a mohla by ohrozit budouci vyvoj. Kritic-
kou otazkou z tohoto hlediska je, nakolik pfiliv kapitalu do
téchto zemi maze byt ohrozen turbulencemi na finan¢nich
trzich a ztratami zapadoevropskych bank. Nahlé omezeni
prilivu kapitalu by mohlo vést k omezeni Gvért a poklesu
cen akcii. Dusledkem by mohl byt nezadouci pokles do-
maci poptavky a zhorSeni finanéni situace podnikl a
domacnosti. Prozatim se zeslabeni pfilivu kapitalu proje-
vilo v pobaltskych statech.

Ke konci roku 2007 zesilily infla€ni tlaky v ddsledku ristu
cen ropy, potravin, ale i vlivem rychle rostoucich mezd.
V roce 2008 by se méla mira inflace zvysit za celek zemi
rozvijejici se Evropy z 5,7 % v roce 2007 na 6,4 % v roce
2008. V roce 2009 by vSak inflace méla opét klesnout na
4,3 %. Rostouci inflace snizuje vyhled na pfijeti do eu-

rozény zejména pobaltskych zemi, které jsou cleny Ev-
ropského kurzového mechanismu (ERM IlI). Mira inflace
dosahla v této skupiné zemi 7,3 % v roce 2007 a podle
MMF by méla vzrist az na 10,8 % v roce 2008.

Hodnoceni Ceské republiky je mozné dedukovat pouze
z publikovanych 0daji. Po velmi vysokém rastu HDP
v pfedchozich tfech letech (v roénim priméru 6,4 %) MMF
pfedpokladd vyrazné zpomaleni na 4,2 % vroce 2008 a
4,6 % v roce 2009. Tato pfedpovéd se zda byt pesimisticka
ve srovnani s predikci Ministerstva financi zledna 2008,
ktera pocitd s 5% rastem HDP v roce 2008. Mira inflace by
se méla zvysit z2,8 % vroce 2007 na 6 % v roce 2008 a
3,5 % vroce 2009. Mimé zhorSeni pfedpoklada MMF u
deficitu bézného Ucétu (z 2,5 % vroce 2007 na 3 % v roce
2008 a 2,8 % v roce 2009). Ceska republika ma v poslednich

Uctu ze v8ech zemi zahrnutych do tohoto regionu.

TFi samostatné analytické kapitoly se vénuji problémim
trhu nemovitosti, klimatickym zménam a rdstu cen komo-
dit. Kapitola nazvana The Changing Housing Cycle and its
Implications for Monetary Policy zkouma otazku, jak ino-
vace ve financovani vystavby bytd ve vyspélych zemich
zménily ulohu sektoru bydleni v ovlivnéni hospodaiského
cyklu a jakym zpusobem by méla monetarni politika na
tyto zmény odpovédét. Dospiva k zavéru, Ze sektor byd-
leni rozsiFil sv(j vliv na celou ekonomiku a doporuéuje,
aby v zemich s rozvinutym hypote¢nim trhem monetarni
politika brala v ivahu vyvoj cen nemovitosti pfi posuzova-
ni rizik ovliviujicich inflaci a vyrobu.

Kapitola Globalization, Commodity Prices, and Develo-
ping Countries zkouma, jak rostouci ceny komodit (ropa,
kovy, potraviny, zemédélské suroviny) pfispély k rdstu
vyvozl, investic a vyroby v rozvojovych zemich i k jejich
integraci do globalni ekonomiky. Vyznamnym faktorem
jejich celkového hospodarského rlstu bylo i zlepSeni
institucionalniho a politického prostfedi vetné pfisné;si
fiskalni politiky a liberalizace obchodu. Ceny vétSiny ko-
modit v 80. a 90. letech klesaly a teprve od pfelomu toho-
to tisicileti zacaly rast. U ropy, kovd a potravin je proti
predchozim cyklim sou€asny boom delSi a rist cen vySSi.
Hlavnim divodem rlstu cen byla prohlubujici se nerovno-
vaha mezi nabidkou a poptavkou. Na strané poptavky to
byla pfedevSim silna expanze svétové ekonomiky a znac-
ny rast spotfeby v rychle se rozvijejicich zemich jako je
Cina Indie a Rusko. Na strané& nabidky pak pusobila fada
omezujicich faktor(l. U potravin to jsou vlivy pocasi, uby-
tek pldy s postupujici urbanizaci, rostouci naklady a
vyroba biopaliv. Dopady ristu cen komodit jsou pochopi-
telné rozdilné pro vyvazejici a dovazejici zemé. Zejména
chudé zemé s vysokym schodkem bézného uc¢tu dovaze-
jici suroviny mohou mit potize s jeho financovanim.

Kapitola Climate Change and the Global Economy se
zabyva vaznym problémem klimatickych zmén a jejich
makroekonomickymi a finanénimi ddsledky v pfipadé
pfijeti odpovidajicich politik. Zprava MMF poklada klima-
tické zmény za velmi nebezpecnou globalni externalitu,
kterd vyzaduje kolektivni akci zemi. Rozdéleni pfi¢in a
dopadu je velmi nerovhomérné mezi zemémi i generace-
mi. Chudé zemé budou zasazeny dfive a vice vzhledem
k jejich geografické poloze, vétsi zavislosti na zemédélstvi
a omezenym moznostem se pfizpUsobit. Bohaté zemé
budou ovlivnény vyvojem v chudych zemich a mohou byt i
pfimo ohrozeny pfirodnimi katastrofami. Neexistuji jedno-
ducha feSeni, nicméné klimatické zmeény jsou natolik
vazné, ze vyzaduji spole€nou kolektivni akci zemi.
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Jak rychle dohanime ekonomickou troven EU?

Dlouhodoba mezinarodni pozice Ceské ekonomiky se
vyvijela s mnoha vykyvy, souvisejicimi s mezinarodné
politickou situaci, zménami statniho uspofadani a zacle-
nénim Ceskych zemi do SirSich ekonomickych a politic-
kych uskupeni. Posledni velké posuny nastaly po rozpadu
spolecenstvi zemi RVHP s pfechodem k trzni ekonomice
a nasledujicim vstupem do EU. Témér dvé dekady, které
uplynuly od listopadového prevratu vyvolavaji otazku,
jakého pokroku bylo v tomto obdobi dosazeno, jaky bu-
douci trend Ize o¢ekavat a v ¢em tkvi nevyuzité moznosti.

O vychozim mezinarodnim postaveni ¢eské ekonomiky
pretrvavaji ve vefejnosti nékteré myty. Jednoznaéné neni
interpretovana ani rychlost dohanéni vyspélych zemi
v soucasném obdobi. Mezinarodni komparace, spole¢né
provadéné mezinarodnimi institucemi a narodnimi statis-
tickymi organy, umoznuji kvalifikovanégji zachytit posuny
Ceské ekonomiky ve svétovém zebficku. Faktory dohané-
ni ekonomické urovné vyspeélych zemi se pfi pfechodu ke
znalostni ekonomice méni. Analyza zmén vychozi pozice
umozni lépe pochopit jejich pfi€iny a objasni, nakolik Ize
na dfivéjsi zdroje ekonomické vyspélosti navazovat a kde
je nutny posun k jinym kvalitativnim faktorm.

1. Historicky vyvoj mezinarodni pozice

Existuje predstava, Ze Ceska ekonomika za Rakouska-
Uherska a predvaleéného Ceskoslovenska patfila k deseti
nejvyspélejSim ve svété. Tradovany mytus je nutno pfi re-
spektu ke stfizlivym €islim zbavit nanosu iluzi. Fakta dokla-
daji, ze se Ceské zemé od konce 18. stoleti zarfazovaly na
Spici stfedné ekonomicky vyspélych zemi, nikoliv v8ak mezi
nejvyspélejsSi. Vzdalenost od nejrozvinutéjSich regionu svéta
byla i v nejpfiznivéjSim obdobi pomérné velka. Podle udaja
respektovaného ekonoma C. Clarka ¢inil narodni dlchod
predvaleéného Ceskoslovenska v propoétu na obyvatele
v priméru let 1925-1934 kolem 455 USD, zatimco v USA i
v Kanadé dosahoval 1400 USD a ve Velké Britanii a Svy-
carsku pres 1000 USD." V Zebfigku pramyslové vyspélych
zemi svéta zaujimalo predvaleéné Ceskoslovensko 17.
misto. Pfedstihovalo pfitom fadu dnes bohatSich evropskych
zemi jako je Italie, Finsko nebo Recko.

Mezinarodni pozice ¢eskych zemi byla jesté o néco pfiz-
Slovenska a Podkarpatské Rusi — prdmér za cely stat
snizovala. Jestlize se Groveni celého Ceskoslovenska na-
chazela pod tehdejSim Rakouskem, jehoz duchod na oby-
vatele dosahoval 510 USD, pak samotné Ceské zemé byly
zhruba na stejné darovni nebo i mirné nad. Bylo tomu tak
diky silné industrializaci, nebot’ rozvinutost sluZeb, soustfe-
dénych za Habsburské monarchie kolem videfiského dvo-
ra, byla i v izemné ohrani¢eném Rakousku mnohem vy3$Si.

Existence vramci autarkniho seskupeni zemi vy-
chodniho bloku po 2. svétové valce pfinesla podstatné
zhorSeni mezinarodni pozice. Odtrzeni od vyvoje ve vy-
speélém svété a ztrata motivaci v rigidnim systému cent-
rélniho planovani vedly k zaostavani technické udrovné i
kvalitativnich stranek vyroby a deformovaly vyrobni struk-
turu. Vykazovana tempa ekonomického rlstu byla sice
zdanlivé rychla, alespori v prvnich dekadach existence
centralniho planovani. AvSak mezinarodni srovnani realné
urovné, provadéna na zakladé parit kupni sily mény,

' Clark, C.: Internationaler Vergleich der Volkseinkommen. Welt-
wirtschaftliches Archiv, 1938, No. 1.

poskytovala jiny obraz. Zahrani¢ni experti A. Heston a R.
Summers odhadli hruby domaci produkt Ceskoslovenska
v parité kupni sily v propo¢tu na obyvatele v roce 1970
zhruba na urovni Rakouska a v roce 1985 zaznamenali
jeho pokles na 80 % rakouské arovné.? Mezinarodni
komparace za obdobi studené vélky jsou v3ak do urcité
miry problematické, nebot nerespektuji kvalitativni rozdily.
Existujici struktura a technicka uroven vyroby a sluzeb
zemi tzv. vychodniho bloku nebyly v konkurenénim pro-
stfedi trzni ekonomiky na svétovém trhu pIné uplatnitelné,
takZe citovany odhad Ize povaZovat spiSe za nadsazeny.

Na pocatku transformace vykazal Evropsky srovnavaci
program (European Comparison Programme, ECP) za rok
Ceskoslovenska, a to na pouhou polovinu Grovné Ra-
kouska.® V tomto projektu vSak byly provadény pomeérné
pfisné srazky za udajné nizSi kvalitu vefejnych sluzeb,
které se jiz v pozdé&jich projektech neuplatiiovaly. Udaj
ECP zpocatku transformace je proto pro srovnani
s nasledujicim obdobim nevhodny. Hledanou relaci k Ra-
kousku lIze spiSe umistit mezi posledni odhady Hestona a
Summerse a vychozi projekt ECP. Rakousko je pro svou
historickou i teritorialni blizkost pouzivano v riznych projek-
tech jako nejvhodnéjsi srovnavaci vzor. V dobové euforii
polistopadového obdobi se podle popularniho hesla oce-
kavalo dohnani ekonomické urovné Rakouska v horizontu
7 — 10 let. Praxe ukazala nerealnost téchto uvah, které
nepocitaly s obtizemi pfechodu k trzni ekonomice.

2. Transformacni obdobi

Transformacni krize vratila ekonomickou uroven o fadu let
zpét. Dno poklesu hrubého domaciho produktu (HDP)
v letech 1990-1993 bylo sice o néco méné hluboké nez
v ostatnich  stfedoevropskych zemich, av8ak navrat
k vychozi urovni byl zdlouhavy. Objem HDP z roku 1989 byl
pfekonan az v roce 2000, zatimco napfiklad v Polsku se tak
stalo jiz v roce 1995 (viz obrazek 1).

Obrazek 1: Tempa rastu HDP ve stiedoevropskych zemich a
v EU-15 v letech 1989-1995 (1989 = 100)
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Pramen: EUROSTAT: National Accounts; CSU: CESTAT, CAN-
STAT,; vlastni vypocty.

2 Heston, A., Summers, R.: A New Set of International Comparisons
of Real Product and Price Levels, Estimates for 130 Countries,
1950-1985. Review of Income and Wealth, 1988, No. 1.

% Viz Auer, J., Muller, W.: Bilaterale Wirtschaftsvergleiche mit
Polen, Ungarn, CSFR, Jugoslawien, Rumanien und Sowjetuni-
on. Statistische Nachrichten, 1993, No. 8, (Wien, Statistik
Osterreich).
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Ceska ekonomika utrpéla ztratu v mezinarodni pozici
v disledku recese ve druhé poloviné 90. let, ktera byla
ve stfedoevropském regionu ojedinéla. V jejim dlsledku
se zaCala ekonomicka uroveri od primeéru vyspélych zemi
EU vzdalovat, zatimco ostatni zemé Uspésné pokracovaly
v procesu dohanéni. HDP na obyvatele v parité kupniho
standardu (PPS) klesl v relaci k EU-15 z vrcholu 66 %

v roce 1996 na 59 % v roce 2000 (viz obrazek 2).
Obrazek 2: HDP na obyvatele v PPS 1995- 2007 (EU-15 = 100)
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Pramen: EUROSTAT, National Accounts; vlastni vypocty.

Za 14 let existence samostatné Ceské republiky mezi roky
1993 a 2007 se HDP na obyvatele v parité kupni sily
zvySil v relaci ke starym Elenskym zemim EU-15 262 %
na 73 %. Zuzeni mezery o 11 p. b. bylo nejmensi ze
vSech stfedoevropskych zemi. Ve Slovinsku a na Sloven-
sku ¢€inilo pfiblizeni k zemim EU-15 az kolem 20 p.b. (viz
tabulka 1).

Tabulka 1: HDP na obyvatele ve vybranych zemich (EU-15 = 100)

1093 2007 Rozdil

v p.b.
Ceska republika 62 73 11
Madarsko 45 58 13
Polsko 34 49 15
Slovensko 39 60 21

Slovinsko 63" 82 19

" Rok 1995. ? Rozdil mezi roky 1995 a 2007. Pramen: OECD,
National Accounts; EUROSTAT, National Accounts.

Udaje mezinarodnich srovnavacich projektti slouzi
prvotné k prostorovému srovnani. Jejich vyuziti pro srov-
nani relaci v ¢asovych fadach je vice problematické vzhle-
dem ke strukturalnim posunim a ménici se metodice.*
Vysledky srovnani podléhaji ob&asnym revizim (viz box 1).

Metodické zmény a revize Udaju nejsou v analyzach doma-
cich aktéri vzdy respektovany. Napfiklad Vaclav Klaus uva-
dél ve svém novoro¢nim projevu i v projevu pfi prvni volbé
prezidenta Ceské republiky dne 8. tnora 2008 odligna &isla
ovyvoji ekonomické dUrovné: , ...Vroce 1993, tedy
v okamziku vzniku Ceské republiky, jsme byli Grovni HDP na
hlavu na 53 % patnactky nejvyspélejSich evropskych zemi.
Dnes jsme na vice nez 73 %. To je velky vzestup, ktery nelze

* OECD definuje pouziti pro tyto tdely jako uses with limitation
(viz Purchasing Power Parities and Real Expenditures, 2005
Benchmark Year. Paris, OECD 2008, s. 17).

zpochybnit a neni tfeba ho ani znevazovat ...“ (citovano podle
zaznamu iDNES z 8. 2. 2008). Pfi porovnani s databazi
mezinarodnich instituci Ize zjistit, Ze udaj o soucasné urovni
73 % odpovida platné metodice, avSak udaj za rok 1993 je 0 9
p.b. niz8i nez udaje z narodnich ucta OECD a EUROSTATu.

Box 1 — Metodické zmény a revize udajt ECP

V ECP za roky 1990 a 1993 byly transformujici se evropské
zemé srovnavany bilaterainé s Rakouskem, které bylo soucasti
skupiny multilateralné srovnavanych vyspélych zemi. Relace
tranzitivnich zemi k ostatnim vyspélym ekonomikam bylo mozno
zjiStovat pouze nepfimo. V méné vyspélych ekonomikach se
provadély korekce za nizsi kvalitu (zejména vefejnych sluzeb),
pouzivaly se modelové ceny pro investi¢ni statky a vydaje za
sluzby bydleni se srovnavaly objemové. Tyto Upravy vedly k
vyraznému snizeni vykazovaného objemu HDP. V ECP za rok
1996 jiz byly v8echny &lenské zem& OECD (véetn& CR) srovna-
vany multilaterarné. Od specifickych korekci, zdlvodfiovanych
nizsi kvalitou, se ustoupilo. Rovnéz v dalSich letech dochazelo ke
zménam metodiky. Napfiklad byla pfijata nova pravidla pro zapo-
¢gitavani opotfebeni vefejné dopravni infrastruktury (mosty, tunely),
pro vykazovani finan€nich sluzeb nepfimo méfenych apod.

Prepocet ¢asovych fad do sou¢asné platné metodiky se prova-
di retrospektivné po kazdé vétsi revizi, avSak pouze za omezeny
pocet let. EUROSTAT ma kdispozici metodicky srovnatelné
prepocty za nové ¢lenské zemé od roku 1995. V databazi OECD
Ize nalézt nékteré zakladni udaje i za starSi roky. Z uvadénych
davodu nejsou puvodni vysledky mezinarodnich komparaci za
roky 1990 a 1993 se soucasnymi Udaji metodicky srovnatelné.

3. Proces dohanéni po vstupu do EU

V posledni dekadé patfi Ceska republika k nejrychleji
konvergujicim zemim. Zuzovani mezery k vyspélym ze-
mim EU nabylo spad zejména po vstupu do EU. Mezi
roky 2000 a 2007 se existujici mezera zuzila o vice nez
13 p.b., ztoho 8 bodl pfibylo mezi roky 2003 a 2007.
Integracni proces si vynutil kultivaci instituci a zatraktivnil
nové Clenské zemé pro zahraniéni kapital. Role podniku
pod zahrani¢ni kontrolou byla pfi restrukturalizaci vyroby a
zajisténi novych odbytist v malych otevienych ekonomi-
kach rozhodujici.

Pramérna ro¢ni tempa ristu HDP na obyvatele se zvysila
proti obdobi pfed vstupem vCR témé& o 3 pb.
K podobnému zrychleni doslo téZ na Slovensku a v Polsku,
ve Slovinsku bylo o néco niz8i. Jen v Madarsku doslo
vyjimeéné ke zpomaleni ekonomického ristu v souvislosti
s turbulencemi, vyvolanymi narusenim makroekonomické
stability (viz tabulka 2). V zemich Pobalti se akcelerace téz
projevovala, a to pfi jiz dfive existujicich vysokych tempech
rustu (v Estonsku a LotySsku dosSlo ke zrychleni 0 2 az 3
p.b., v Litvé se tempa udrzovala na stejné vysi).

Tabulka 2: Tempa rastu HDP na obyvatele (ro¢ni prameéry v %)

2001-2003 | 2004-2007 Rozdil
Ceska republika 2,9 58 2,9
Madarsko 4,5 3,8 -0,8
Polsko 2,2 54 3,2
Slovensko 4,5 7,5 3,0
Slovinsko 3,1 4.8 1,7
EU-15 0,9 1,8 0,9

Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators.
4. Zdroje konvergence

Rychlé pfiblizovani k vyspélym zemim probihd nejen diky
predstihu v tempech ristu HDP, ale i zlepSovanim smén-
nych relaci vobchodovani se zahrani¢im. ZlepSovani
sménnych relaci se promita do rychlosti postupu realné
konvergence, zachycované v béznych paritach kupni sily.
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V tomto procesu se projevuje zlepSovani kvalitativnich
parametr(l vyvazeného zboZzi a sluzeb (viz obrazek 3).

Obrazek 3: Vyvoj sménnych relaci zbozi a sluzeb (1995 = 100)
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Pramen: ECFIN, Statistical Annex of European Economy, Autumn 2007.
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ZlepSeni poméru docilovanych cen vyvozu k cenam dovozu
zrychluje rast redlného hrubého domaciho dichodu (RHDD).
Tempa rastu RHDD jsou v CR v dlouhodobém vyvoji zhruba
0 0,5 p.b. vyssi nez tempa rlistu HDP (ro¢ni prGmér za ob-
dobi 1996-2006). Relace RHDD k bézné pouzivanému
ukazateli HDP je v CR pfizniv&j$i neZ v ostatnich stfedoev-
ropskych zemich. Na Slovensku, kde se sménné relace
dlouhodobé zhorSovaly, dochazelo k opaénému procesu a
RHDD rostl pomaleji nez HDP. Tim se realna konvergence
ponékud pfibrzdovala (viz tabulka 3).

Tabulka 3: Tempa riistu HDP a realného hrubého domaciho
dichodu na obyvatele v letech 2001-2006 (ro€ni priméry v %)

HDP RHDD Rozdi

v p.b.
Ceska republika 4,3 4,7 0,4
Madarsko 4,5 4.4 -0,1
Polsko 3,5 3,5 0,0
Slovensko 52 49 -0,3
Slovinsko 3,6 3,7 0,1
EU-27 1,6 1,6 0,0

Pramen: EUROSTAT, National Accounts; ECFIN, Statistical Annex
of European Economy, Autumn 2007; vlastni vypocty.

Pravé schopnost prosazovani kvalitativnich zmén a
inovaci bude v perspektivé pro dohanéni ekonomické
urovné vyspélych evropskych zemi rozhodujici. Nové &len-
ské zemé stfedoevropského regionu zatim vyuZivaji vyho-
dy nizkych nakladd (zejména mzdovych) a moznosti preji-
mat zahrani¢ni technologie, zejména podniky pod zahra-
niéni kontrolou. To jim az dosud zaru€ovalo vysokou ceno-
vou konkurenceschopnost a dynamiku ve srovnani se
zemémi EU-15. Na tomto poli se vSak setkavaji s tvrdou
konkurenci Ciny a dal$ich nizkonakladovych ekonomik.
Budou proto nuceny hledat nové zdroje konkurenénich
vyhod. Rozhodujici bude schopnost nabidnout specifické
vyrobky a sluzby vy&Si kvality s vyuzitim vlastnich inovaci

Nova situace provéfi, jak jednotlivé zemé vytvarely dlouhodo-
bé prfedpoklady pfechodu ke znalostni ekonomice. Na prvnim
misté jde o rozvoj lidského kapitalu. Ceska ekonomika si
v dlouhém historickém vyvoji vytvorila urcité predpoklady
v primyslovych tradicich i v kvalifikacich, v technické zdatnos-
ti a pomérné vysoké vzdélanosti obyvatelstva. Ve srovnani se
zemémi jizniho kfidla EU zde dlouhodobé existuje vysoka

mira vzdélanosti, zejména Siroka ucast na stfedoSkolském
vzdélani a vysoky pocet let Skolni dochazky. Dosavadni mira
vzdélanosti je vSak stale jeSté nedostatec¢na jak pokud jde o
terciarni stupen, tak i motivace k celozivotnimu vzdélavani a
pfizpasobovani kvalifikaci novym podminkam. Podobné tomu
je s dalSimi parametry, rozhodujicimi o uspésnosti pfechodu
ke znalostni ekonomice, jako jsou védecké a technické
aktivity a celkova inovaéni vykonnost.

V sou€asnosti se ¢eska ekonomika svou ekonomickou drovni
zafazuje v ramci zemi EU-27 na 17. misto. Patfi tak spolu se
Slovinskem do skupiny ekonomik stfedné vyspélych, pohybu-
jicich se mezi 75 az 99 % priméru. VétSina postkomunistic-
kych novych Elenskych zemi se nachazi ve skupiné nizkého
stfedniho diichodu, vymezeného 54 az 75 % priméru. Pouze
posledni dvé noveé piijaté zemé ( Bulharsko a Rumunsko ) se
zarazuji do kategorie zemi s nizkym dichodem, nebot jejich
HDP p.c. je pod 50 % priiméru (viz obrazek 4).5

Obrazek 4: HDP na obyvatele v parité kupniho standardu
v zemich EU-27 (2007, EU-27 = 100)"
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Nedavné predstiZzeni Portugalska neni pro ¢eskou ekonomi-
ku z historického hlediska velkym Uspé&chem, pfihlédneme-li
k podstatné pfiznivéjSim predpokladim ve vzdélanosti a
vyhodné poloze ve stfedu Evropy v blizkosti velkych trhi
vyspélych zapadnich ekonomik.

5. Zavéry a perspektivy dohanéni

Teprve schopnost reorientace na kvalitativni faktory kon-
kurenéni schopnosti rozhodne o tom, zda se Ceska eko-
nomika dostane zpét do cela stredné vyspélych zemi.
V kladném pfipadé by bylo redlné v horizontu zhruba
jedné dekady dohonit i pfedhonit zemé tzv. jizniho kfidla
jako jsou Recko, Kypr, Italie a Spanélsko, jejichZ ekono-
micka uroven je blizka priméru EU-27. Predstavuje to
navrat k mezinarodni pozici z prvni poloviny minulého
stoleti, kdy ekonomicka uroveri ¢eskych zemi byla stejna
nebo vyssi nez ve jmenovanych zemich.

V opacném pfipadé se lze obavat, ze Ceska ekonomika
ustrne na soucasné mezinarodni pozici. Zménam faktor(
rozhodujicich o dohanéni ekonomické urovné vyspélych
zemi je nutno se prizplsobit reformami, ovliviiujicimi jak pod-
nikatelské prostfedi, tak i sluzby vefejného sektoru ve védé a
Skolstvi a v prvé Fadé pak motivace jednotlivych pracovniko.

® OECD &leni zem& podle ekonomické urovné do 6 skupin: nad
125 % pruméru (high income), mezi 100124 % (high middle),
mezi 75-99 % (middle), mezi 50-74 % (low middle), mezi 2549 %
(low) a s méné nez 25 % (very low).
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Rizeni vykonnosti podniki

Jednim zvelmi silnych smérd rozvoje podnikového
fizeni je uplatfiovani aplikaci CPM (corporate perfor-
mance management). Nékdy byva nazyvan také enter-
prise performance management nebo business perfor-
mance management (BPM). CPM je systém, resp. typ
aplikace, v kterém jsou zahrnuty procesy, metodologie,
metriky a technologie podniku a ktery slouzi
k monitorovani, hodnoceni a Fizeni podniku a jeho vy-
konnosti. Ugelem tohoto &lanku je presentovat nékteré
principy CPM a jejich uplatnéni v fizeni firem a souasné
v rozvoji jejich informatiky.

1. Postaveni CPM v soucasné praxi

CPM, resp. fizeni podnikové vykonnosti pfedstavuje
jeden zvysoce aktualnich smérl rozvoje podnikové
informatiky i celého podnikového Fizeni. Obvykle je
spojovan s aplikacemi business intelligence (Bl) a chape
se jako jedna z aplikaci Bl, a to aplikaci, kde Bl predsta-
vuje zakladni technologickou a metodickou platformu
integrovanou s dalSimi vyznamnymi komponentami
fizeni, zejména s manazerskymi metodami a celou
strukturou podnikovych procesu. Pozornost, ktera je
vénovana CPM v kontextu business intelligence doku-
mentoval i program konference spole¢nosti Gartner (5.-
7.2.2008, v Amsterdamu), kde otazky pfistupl k feseni
CPM, stav trhu s produkty tohoto typu a dalSi aspekty
predstavovaly v zasadé jadro celé konference.

Box 1 — CPM (corporate performance management)

CPM predstavuje vzajemné provazany komplex metod, metrik,
podnikovych procesd a manazerskych aplikaci, které jsou
ur€eny pro planovani, analyzy a monitorovani vykonnosti celé-
ho podniku.

Vyznam, ktery svétova manazerska a informaticka praxe
pfisuzuje aplikacim business intelligence a v ramci toho
CPM, dokresluji vysledky prizkum0, které spolecnost
Gartner provedla mezi 609 respondenty vroce 2007.
Z nich vyplyva, Ze rozvoj business intelligence se chape
jako prioritni oblast v informatice ¢&islo jedna, a to nepfe-
trzité v létech 2006, 2007 i 2008. V souvislosti s tim se
odhaduje, Ze meziro¢ni narlst investic do Bl bude v roce
2008 predstavovat cca 11,2 %, oproti minulym Iétim,
kdy se pohyboval na udrovni 8,5 %. Jen pro srovnani
rozvoj servisné orientovanych architektur (SOA, service
oriented architecture) je podle uvedenych pruzkumu( az
na desatém misté s meziro¢nim narustem 6,7 %.

V ramci uvedenych prizkumu byly posuzovany i priority
investic do technologii a aplikaci pouze v ramci business
intelligence. Ty ukazaly jednoznaéné nejvySSi prioritu
pfisuzovanou managementem podnikl pravé CPM.
Z uvedenych vysledkl prizkum( tak vyplyva, ze CPM
predstavuje nejvyssi prioritu rozvoje podnikové informa-
tiky, je velmi vyraznym faktorem konkurenceschopnosti
podnik( a je tedy Ucelné, aby i Ceska informaticka praxe
této oblasti vénovala adekvatni pozornost.

2. Podstata a principy feSeni CPM

Z uvedeného pracovniho vymezeni (viz box 1) informa-
tickych feSeni pro fizeni podnikové vykonnosti (CPM)
je zfejmé, Ze ho tvofi Ctyfi zakladni segmenty, resp.
komponenty feSeni, které jsou vzajemné provazané
(viz obrazek 1). Podstatna je v této souvislosti jejich
uroven integrace, tj. feSeni vazeb mezi manazerskymi

metodami a procesy, mezi podnikovymi procesy a
metrikami atd.

Obrazek 1: Zakladni koncept feseni CPM

Metodiky
(Balanced Scorecard,
Activity Based Costing a dalsi)

Podnikové
procesy
(hlavni,
podplirné,
Fidici)

Metriky
(ukazatele,
dimenze)

Analytické a plan. aplikace
(Dashboards and Scoreboards,
optimalizace profitability
a dalsi)

Pramen: Chandler, N.: The CPM Scenario. Gartner Bl Summit
2008 (upraveno)

N. Chandler v The CPM Scenario, Gartner, 2008 charak-
terizuje CPM jako koncept feSeni, ktery zahrnuje dale
uvedené komponenty.

Komplex manazerskych metod, které tvofi metodolo-
gicky zaklad podnikového Fizeni, pfi€emz principy
téchto metod se respektuji v ostatnich segmentech
CPM. Do téchto metod mohou patfit zejména Balanced
Scorecard (BSC), Activity Based Costing (ABC), Six
Sigma, ale i dlasi specifické, jako napf. RPZ (realny
potencial zlepSeni).

Podnikové procesy, tj. planovaci, analytické a monitoro-
vaci vytvareji ve svém komplexu proceduralni logiku
podnikového fizeni a navazuji na uvedené manazerské
metody. Vstupni ulohou je v této souvislosti podnikové
procesy jasné identifikovat a zejména kategorizovat
(hlavni, podparné atd.) a zejména jim pfifadit i odpovida-
jici priority feSeni z pohledu vyznamu pro zvySovani
podnikové vykonnosti.

Metriky pro podnikoveé fizeni jsou zaloZzené na principech
Bl, tj. jsou pfedstavované kliCovymi ukazateli, resp. KPI
(key performance indicators) ve vztahu k odpovidajicim
dimenzim (zakaznické, komoditni atd.) se vSemi nezbyt-
nymi charakteristikami, jako je jejich vnitfni struktura,
kalkulace, zdroje, dat apod. Podstatnou charakteristikou
metrik je jejich pfifazeni k podnikovym procestiim a vaz-
ba na specifikované manazerské metody.

Metody, procesy a metriky jsou zakladem pro planovaci
a analytické aplikace postavené na technologiich a
pristupech business intelligence. Do této skupiny pat¥i
predevsim:

= scoreboardy zajistujici provazani indikatora vykon-
nosti na strategické mapy (specifikujici vztahy pfi¢ina —
nasledek) a analyzujici vazby cilovych a realné dosaho-
vanych klicovych indikator( vykonnosti (KPI),

= dashboardy (téz digital dashboard, executive da-
shboard nebo enterprise dashboard) jsou aplikace, které
na jednom panelu poskytuji informace o vybranych kli¢o-
vych metrikach, jejich zménach, které podnikové aktivity
vyvolavaji, a to s respektovanim vzajemnych vazeb mezi
témito metrikami, s moznosti sledovani pohybu jejich
poZadovanych nebo skuteéné dosahovanych hodnot,
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= aplikace pro prognézovani, planovani a tvorbu roz-
po¢td zaloZené na multidimenzionalnim vyjadfeni a
sledovani vSech vybranych ukazateld a na silné prova-
zanosti na podnikovou strategii, kde formulace strategie
zahrnuje modelovani efektl strategickych cil a operaci
s promitanim do prognéz, plant a rozpoctd,

= podnikovy a predevSim finanéni reporting, kde jed-
nim z vysoce perspektivnich nastroju pro tyto Gcely se
jevi Extensible Business Reporting Language (XBRL), {j.
standard definovany na bazi XML,

= aplikace pro analyzy a modelovani ziskovosti jed-
notlivych aktivit, produktd nebo sluzeb, které umoznu;ji
analyzy z pohledu rdznych dimenzi - nakladovych objek-
tl - zakaznikd, segmentt zakaznik(, produktl, sluzeb
atd. s cilem sledovat jejich profitabilitu nebo s vyuzitim
ABC metody pro modelovani dopadt rliznych strategii
pro alokace naklad( a zdroji v podniku atd.

Je zfejmé, ze CPM predstavuje ve své podstaté komplex
metod, procesu, dat a aplikaci, které je pro konkrétni
podnikové potfeby a moznosti nezbytné vzdy pfiméfené
pfizpUsobit. Na druhé strané je ale také zfejmé, Ze tento
koncept je aplikovatelny jak pro podniky riizné odvétvo-
vé orientace, tak velikosti.

3. Pristupy k feSeni CPM

Pokud budeme uvazovat realné uplatnéni konceptu
CPM v praxi a tedy jeho jiz zminéné pfizplsobeni kon-
krétnim podminkam, pak zifejmé hlavni otazkou bude
feSeni problému jeho komplexnosti vi¢i obvykle poza-
dované jednoduchosti a rozsahu feSeni vicCi obvykle
pozadované pfiméfené kratké dobé implementace.
Komplexni feSeni vSech prvkil CPM sou€asné muze byt
riskantni, s ohledem na resistenci uzivateld, jak doku-
mentuji i realizované prizkumy. To vSe se pak souhrnné
promita do dvou zakladnich otazek, resp. rozhodnuti:

= feSit CPM na skute¢né celopodnikové urovni, nebo
vyuzit pouze €ast zkratky — PM a Fesit fizeni vykonnosti
v jednotlivych oblastech, resp. doménach Fizeni, jako
napf. fizeni prodejni vykonnosti, fizeni personalni vykon-
nosti, fizeni vykonnosti podnikové informatiky apod.?,

= vybrat z jednotlivych segmentd CPM pravé ty prvky
(z metod, procesu atd.), které jsou pro podnik ty nejvy-
znamngjsi, nebo se snazit o co nejvétsi komplexnost?

Pro realizaci CPM lze oCekavat pfistup zaloZzeny na
vytvofeni celkové koncepce CPM a jeji postupné napl-
flovani feSenim PM pro jednotlivé domény podnikového
fizeni a jejich pribéznou konsolidaci a integraci.

Regeni druhé otazky méa rovnéZ obecnou a v b&zné
praxi znamou povahu. | v tomto pfipadé jde o hledani
racionalniho postupu vybérem pravé téch nejdllezitéj-
Sich metod, proces(, metrik i aplikaci a zejména u pro-
cesu a metrik i ur€eni jejich granularity, tj. Urovné detailu
feSeni. Takto vymezené jadro feSeni je pak zakladem
jeho dalSiho postupného rozvoje. Navrh tak musi byt
vzdy otevieny pro dal$i modifikace a rozSifeni, musi
umoznovat realizovat jednotlivé aplikace fizeni vykon-
nosti pro rlizné oblasti Fizeni a nasledné je promitat do
celopodnikového feSeni CPM.

Navrh feSeni CPM by mél pfedstavovat vSechny cilové
uvazované domény fizeni pro uplatnéni principll PM a
realizaci jeho aplikaci. V jednotlivych jeho segmentech

feSeni (metodach, procesech atd.) pak musi reprezento-
vat vychozi strukturu prvkl, z nichZz se budou vybirat
pravé ty prvky, které jsou aktualni pro jednotlivé PM
projekty, a na nichz je mozné definovat i jednotlivé pfi-
rdstky fesSeni (napf. pouze metoda BSC, hlavni procesy,
cilové, strategické metriky a aplikace pro prognézy a
planovani).

V navaznosti na feSeni dvou zminénych otazek Ize dalsi
principy feSeni CPM formulovat do nasledujicich bodu:

= je uCelné realné formulovat strategické cile firmy,
které obvykle tvofi informacéni zaklad CPM a ty pak,
pokud to lIze, kvantifikovat, véetné mékkych metrik, a
konkretizovat je na jednotlivé procesy a pfipadné utvary
a pracovniky,

= cilem uvedenych analytickych aplikaci neni pouze
poskytovat pozadovanou funkcionalitu, ale i zvySovat
celkovou Uroven planovacich a analytickych procesu
s maximalné moznou reakci na aktualni potfeby podniku
a zmeény na trhu. To je rovnéz ddvodem pro hledani a
feSeni Uzkych vazeb CPM na pfistupy a nastroje busi-
ness process management (BPM) a business activity
monitoring (BAM),

= priority rozvoje CPM je dobré orientovat na oblasti,
kde budou rychle patrné efekty, nejCastéji na oblasti
finan€niho fizeni, nebo na ulohy spojené s pozadavky
regulatord,

= jestlize pro projekty business intelligence je charakte-
risticka nezbytna intenzivni kooperace uzivatelské sféry a
analytikd, resp. informatikd, pak pro aplikace CPM plati
tento pozadavek dvojndsob. Pro tyto ucely se v praxi
zdUrazfuje efektivni vyuziti intenzivni kooperace v ramci
tzv. kompetenénich center pro business intelligence,

= na zakladé dostupnych dat z rdznych zdroju, obvyk-
le datovych skladu a trzist, pfipadné dalSich zdroju
(v€etné externich databazi) objektivizovat odhady a
prognézy podnikové vykonnosti, a to s vyuzitim Caso-
vych fad prediktivnich modell atd.,

= realizovat na zakladé vySe zminénych datovych
zdroji komparacni analyzy vykonnosti vlastni firmy s
vykonnosti konkurence nebo partner(i. Samozfejmé je
zde kliC¢ovym pfedpokladem i problémem ziskani rele-
vantnich externich dat. V této souvislosti se ukazuje jako
efektivni vyuziti riznych zakaznickych prazkumu, resp.
prizkum( zakaznické spokojenosti, jejichz cetnost i
v Ceské praxi pribézné narlsta,

= pro realizaci aplikaci v ramci CPM, resp. dil¢ich uloh
PM je ucCelné hledat nakladové i funkéné adekvatni
prostfedi, od feSeni, jako je napf. systém PPS (Perfor-
mance Point Server spolec¢nosti Microsoft) a dalsi az po
dil¢i relativné jednoduché ulohy realizované v prostfedi
Excel provazané na OLAP databaze a dalSi zdroje dat.

Zavér

Na zaveér je mozné konstatovat, ze obdobné jako jiz béz-
né aplikace business intelligence, tak i aplikace a pfistupy
CPM si pravdépodobné rychle najdou své silné postaveni
i v Ceské praxi a na ¢eském informatickém trhu. Tak, jak
se vyuziti business intelligence stava jednim z nejvy-
znamnéjSich faktord kvality podnikové informatiky, tak
aplikace CPM pfinaseji do podnikového Fizeni novou
kvalitu, zejména na strategické urovni fizeni.





