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Bulletin CES

Narodohospodaiska poptivka a makroekonomicka rovnovaha |

Pro ¢eskou ekonomiku je ve struktufe poptavky ve srovnani
s vyspélymi zemémi charakteristicky relativné vysoky podil
verejné spotfeby, zahrani¢niho obchodu a investic. Nékteré
segmenty poptavky jako soukromd spotfeba maji stabilngj-
§i vyvoj, zatimco jiné jako zasoby &i investice do fixniho
kapitalu jsou vice tékavé. Zahrani¢ni obchod je kromé
vnitfnich faktord silné ovlivnén vyvojem ve svété a
v zemich hlavnich obchodnich partnerd. Rozdilny ekono-
micky rast zemi Ize do zna¢né miry vysvétlit zménami ve
vyvoji hlavnich komponent poptavky.

Prispévek hlavnich slozek poptavky k ristu HDP v letech
1996-2005 v Clenéni na pfispévek domaci poptavky a vliv
zahrani¢niho sektoru ukazuje silny vliv domaci konecné
poptavky (kone€na spotieba a tvorba hrubého kapitalu)
vroce 1996 a v letech 2000-2003. Vyrazné pozitivni vliv
zahrani¢niho obchodu se projevil v letech 2004 a 2005, kdy
se zacala zlepSovat obchodni bilance. V roce 2005 se stala
poprvé v historii CR bilance zahraniéniho obchodu ve zboZi
a sluzbach prebytkova, coz vedlo k velmi vysokému klad-
nému prispévku zahrani¢niho obchodu k ristu HDP (65 %
rustu HDP).

Za klicové faktory ovliviujici rdst soukromé spotieby je
mozné povazovat vySi a vyvoj realnych disponibilnich du-
chodl domacnosti, ménici se sklon ke spotfebé a Uspo-
ram, hodnotu majetku domacnosti, vyvoj spotfebitelskych
uvérl, ale i demografické a psychologické faktory ¢i narod-
ni a regionalni rozdily. Ur€itou ulohu hraji i o¢ekavani spo-
tfebitell. Nelze proto konstruovat jednoduchy model, ktery
by byl schopen UpIné objasnit a kvantifikovat vliv jednotli-
vych faktor(.

Dlouhodobé do$lo v CR k vyrazné rychlej$imu ristu sou-
kromé spotifeby prfed rlstem disponibilnich dichodl do-
macnosti. V letech 1996-2005 ¢inilo prdmérné ro¢ni realné
tempo rustu spotfeby domacnosti 2,9 %, zatimco realny
rust disponibilnich didchodd domacnosti byl pouze 1,8 %.
To se projevilo ve znaéném snizeni miry ispor domacnosti.
V poslednich letech rdst spotfeby ovliviiuji i pujéky domac-
nosti. V letech 2002-2006 primérny ro¢ni rdst Uvérd po-
skytovanych domacnostem dosahoval 30,9 %. SloZitou
otazkou je, jak a nakolik se rostouci majetek domacnosti
projevuje v rlstu soukromé spotfeby. Tak zvany efekt
z bohatstvi (wealth effect) je pokladan ve vyspélych stabili-
zovanych zapadnich ekonomikach za vyznamny.

Tempo rdstu investic podléha znacnym vykyvim. Vzhle-
dem k asynchronnimu prabéhu hospodarského cyklu
v jednotlivych zemich se vykyvy vtempu rustu investic
vyskytuji v rozdilnych obdobich. Mira investic méla v Ceské
republice dlouhodobé klesajici tendenci. V mezinarodnim
srovnani je mira investic v Ceské republice (26 % v roce
2005) stale vysSi nez ve vyspélych zemich EU, kde se
pohybuje v priméru kolem 20 %. Nejvyssi podil na investi-
cich ma v Ceské republice zpracovatelsky prtimysl, dopra-
va a spoje, nemovitosti a obchod.

Makroekonomicka rovnovaha se jevi jako vyznamna
podminka trvalého rdstu a tvorby novych pracovnich mist.
Pfispiva k pozitivnim ocekavanim, usnadnuje strukturalni
zmény a priliv pfimych zahraninich investic, vede
k lepSimu fungovani finanéniho sektoru a nizkymi uroko-
vymi sazbami i snazSim pfistupem k finanénim prostfed-
kiim posiluje soukromé investice. Hospodarska politika by
proto méla kromé podpory rlstu usilovat o vytvareni stabil-
niho makroekonomického prostiedi.

Metodologickym vychodiskem zkoumani makroekonomické
rovnovahy je systém narodnich uétl, predevsim pak mak-
roekonomické identity narodniho ucetnictvi, které vyjadfuji
zakladni vztahy v narodnim hospodarstvi. KliCové jsou
identity vyjadfujici vztah mezi HDP (doméaci nabidka) a
jeho uzitim a rovnice vztahu mezi Usporami, investicemi a
saldem bézného uctu. Tyto rovnice umoznuji dvoji pohled
na makroekonomickou rovnovahu. V obou pfipadech je
mozné spojovat vnitfni a vnéjSi nerovnovahu a odhalovat
zakladni zdroje této nerovnovanhy.

Vyvoj domaci tvorby a domaciho uziti HDP v Ceské repub-
lice, jehoz vysledkem je saldo zahrani¢niho obchodu se
zboZim a sluzbami, ukazuje, Ze celkovy deficit zahrani¢niho
obchodu ve zbozi a sluzbach kulminoval v letech 1996 a
1997, kdy dosahl témér 100 mid. KE&. V dalSich letech se
v historii dostal do kladnych hodnot. Pfitom zaporné saldo
vznikalo pouze u bilance zboZi. Bilance sluZzeb byla prebyt-
kova a Castecné kompenzovala schodek zbozové bilance.
Pozitivni pfinos zahraniéniho obchodu v oblasti sluzeb byl
relativné vysoky vletech 1995-2001 a snizoval se
v nasledujicich letech.

Analyza vztahu uspor a investic umozZnuje Upln&jsi po-
hled na makroekonomickou rovnovahu, protoze bere
v Uvahu vliv prvotniho i druhotného rozdéleni narodniho
dlchodu (salda prvotnich dichodl a béznych transferl ve
vztahu k zahranic¢i). Mezera mezi narodnimi Usporami a
investicemi, ktera se projevuje jako deficit bé&Zného uctu
platebni bilance, byla v ptipad& Ceské republiky aZ do roku
2005 zaporna. Deficit bézného uctu cinil v letech 1995-
2005 v praméru 4,8 % HDP. Vroce 2005 se dostal na
relativné velmi nizkou uroven 2,1 % HDP. PfiCinou deficitu
bézného uctu je niz8i mira hrubych narodnich uspor ve
vztahu k mife investic. U obou mér dlouhodobé pfevazova-
la tendence kK jejich poklesu.

Silny pokles miry Uspor zaznamenaly domacnosti. To,
spolu s rlstem investic, vedlo ke stale nizSi schopnosti
tohoto sektoru financovat potreby ostatnich sektord. K tomu
pristoupila az do roku 2003 celkové klesajici tvorba uspor
ve vladnim sektoru a jeho pomérné znacné investi¢ni po-
treby, coz vedlo kvysokému deficitu vefejnych financi
v letech 1998-2003, ktery byl financovan z uspor ostatnich
sektort (prakticky z Uspor domacnosti). Silné zlepSujici
tendenci v tvorbé& uspor bylo mozné zaznamenat u sektoru
nefinanénich podnikd, coz souvisi s ozivenim ekonomiky
v letech 2000-2005, s umirnénym rtstem mezd ve vztahu
k produktivité prace a nizSim darovym bfemenem. To
umoznovalo ve stale vétsi mife financovat investice
z vlastnich uspor.

Mezinarodni srovnani s vybranymi tranzitivnimi ekonomi-
kami ukazuje, Ze problém udrzeni makroekonomické rov-
novahy je vaznym problémem prakticky v8ech pfechodo-
vych ekonomik. Deficity b&€Zného uctu platebni bilance byly
v letech 2001-2005 velmi vysoké v Madarsku (v ro€nim
praméru 7,2 % HDP) a na Slovensku (v priméru 5,8 %
HDP). Slovinsko méa dlouhodobé velmi nizky deficit. Od
roku 2001 mdazeme hovofit o nizkém deficitu i v pfipadé
Polska. Ceské republice se podafilo vyrazngji snizit scho-
dek az vroce 2005, kdyz v pfedchozich péti letech Cinil
priimérné rocné 5,6 %. Vne&jsi nerovnovaha je ve stfedoev-
ropskych zemich do zna¢né miry spojena s relativné vyso-
kymi schodky vefejnych financi.
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Primé zahranicni investice: makroekonomické souvislosti

Fenomén primych zahrani¢nich investic (PZI) ovlivnil
vyvoj Ceské ekonomiky v mnoha rovinach a stejné jako
v ostatnich hostitelskych ekonomikach mél i v CR pfiliv
PZl na domaci ekonomiku fadu rdznorodych dopadu.
Kumulativné do CR pFiplynuly do konce roku 2005 PZI
v hodnoté celkem 54,7 mid. USD (cca 1685 mid. CZK).
Priliv PZl do CR byl v mezinarodnim kontextu relativné
vysoky. Zasoba PZI ke konci roku 2005 byla proto v relaci
k HDP téméF stejné vysoka jako v Madarsku (48 % a
50 % HDP), zatimco Polsko a Slovensko maiji zasobu
podstatné nizsi (pfiblizné 30 % HDP). Obdobné dle analyz
UNCTAD byl ptiliv PZI do CR v poslednich letech nadpro-
porcionalni vzhledem k podilu zemé& na svétovém HDP —
Ceska ekonomika ziskavala vice nez tfikrat vy$Si hodnotu
PZI oproti podilu zemé na globalnim HDP.

V souvislosti s masivnim pfilivem PZI stoupa v Ceské
ekonomice po roce 2000 velmi rychle penetrace podniku
pod zahranicni kontrolou. Pro rok 2005 Ize odhadnout,
Ze podniky pod zahrani¢ni kontrolou vytvarely minimalné
Ctvrtinu Ceského HDP. V sektoru velkych a stfednich
nefinanénich podnikd vytvarely firmy pod zahrani¢ni kont-
rolou 43 % pfidané hodnoty. Mimofadné vysoka je pene-
trace zahrani¢niho kapitalu ve zpracovatelském primysiu
a bankovnictvi. Podniky pod zahrani¢ni kontrolou v roce
2005 zaméstnavaly 49 % zaméstnancud zpracovatelského
pramyslu, vytvarely 63 % pfidané hodnoty a 71 % zisku.

Ackoli nelze pfesné vymezit pfinos sektoru firem pod
zahrani¢éni kontrolou pro hospodarsky rust, je velmi
pravdépodobné, Ze tento sektor k rychlé hospodarské
dynamice poslednich let vyznamné pfispél. Prirdstky
hrubé pfidané hodnoty podnik{i pod zahrani¢ni kontrolou
jsou podstatné vyssi nez pfirGstky ostatnich sektorli a
jejich podil na pfirlstku produkce je nadproporcionalni
jejich podilu na celkové pfidané hodnoté. Odvétvim, které
ma pro rist HDP kliovy vyznam, je zpracovatelsky pri-
mysl, kde pravé podniky pod zahrani¢ni kontrolou vytvare-
ji dvé tfetiny pfidané hodnoty.

Kromé vlivu na proces tvorby produktu ma vysoka pene-
trace PZI rostouci vliv i na procesy rozdélovani a uziti.
Diky rostouci penetraci PZl v ekonomice se postupné
zvySuje objem produktu, ktery se v domaci ekonomice
sice vytvafi, ale neni ve vlastnictvi jejich rezident(. BEhem
posledni dekady postupné stoupl rozdil mezi hrubym
domacim produktem a hrubym narodnim dichodem az na
pfiblizné 5 % hrubého domaciho produktu. Pfiblizné 2 %
HDP pfitom z ekonomiky pfimo odplyvaji formou dividend.

Rizikem vysoké penetrace podnikl pod zahraniéni
kontrolou v ekonomice je tzv. dualita ekonomiky,
spocivajici v zaostavani vykonnosti segmentu Cisté
domacich firem za firmami pod zahrani¢ni kontrolou.
Vitomto smyslu je faktorem zasadniho vyznamu
technologicky transfer. Aktualni udaje naznaluji stale
vysokou vykonnostni mezeru mezi domacim a
zahraniénim sektorem v ¢eském prlimyslu; pfidana
hodnota na pracovnika je u firem pod zahrani¢ni kontrolou
priblizné o polovinu vys$Si nez v sektoru domacich
soukromych firem. Celkové data svéd¢i o tom, ze dualita
se jiz dale neprohlubuje, ale sbliZovani produktivity je jen
pozvolné a odvétvové diferencované. V soucasné dobé
Ize proto jakozto dllezitou prioritu hospodarské politiky
vymezit realizaci pfenosu potencialnich pozitivnich efekt(
pfimych zahrani€nich investic do sektoru domacich firem,

coz zalezi predevsim na schopnosti téchto firem aplikovat
moderni technologie a navazovat kooperacni vazby
s firmami pod zahranic¢ni kontrolou.

Parametrem zasadniho vyznamu pro schopnost zemé
realizovat pozitivni efekty plynouci z PZI je pruzny trh
prace a Groveri vzdélani a kvality pracovni sily. Cesky trh
prace ale v sou¢asné dobé predstavuje jednu z hlavnich
makroekonomickych slabin celé ekonomiky. To, Ze Cesky
trh prace je nepruzny a zna¢na &ast pracovni sily nema
pro potfeby moderni trzni ekonomiky dostateéné vybave-
ni, odkryli v prdbéhu restrukturalizace ¢eské ekonomiky
pravé zahranicni investofi. V regionalnim pohledu je tento
fakt potvrzen paradoxem, Ze regiony s vysokym pfilivem
PZl maiji vys$Si nabidku pracovnich mist nez regiony
s pfilivem slabym, nicméné nemaiji niz§i nezaméstnanost.
Rozpor mezi tim, Ze PZI nepusobi na nezaméstnanost,
ale pusobi na nabidku prace, je celkem snadno objasni-
telny tim, Ze i pfi vysoké nezaméstnanosti v regionu ¢asto
zahraniéni investofi, majici zajem nabirat nové pracovni-
ky, nenaleznou na trhu prace adekvatni zajemce. Tento
nesoulad ukazuje na strukturalni problémy trhu prace.
To, ze je Ceska pracovni sila malo profesné i regionalné
mobilni, pravdépodobné predstavuje urcitou brzdu techno-
logického transferu.

Zahrani¢ni investofi se v poslednim desetileti zaslouZili
o pfevazné nedluhové zaplfiovani vysoké mezery mezi
investicemi a usporami v ¢eské ekonomice. Obdobné
jako v dal$ich hostitelskych ekonomikach, doslo i v CR
k vyraznému strukturalnimu efektu PZI nejen na finan¢ni,
ale posléze i na bézny ucet platebni bilance. Nejprve se
projevil pozitivni vliv exportné orientovanych PZl na ob-
chodni bilanci, kde je dokumentovatelny pfedevsim vliv na
strojirensky obchod. Strojirenstvi (jehoZ obchodni pfeby-
tek v roce 2005 dosahl 218 mld. K&) je hlavnim nositelem
exportni vykonnosti i dosazeni aktivni obchodni bilance
v poslednich dvou letech. Podniky pod zahrani¢ni kontro-
lou maji na hrubé pfidané hodnoté ve strojirenstvi podil
priblizné dvoutfetinovy, v kliCovém automobilovém pri-
myslu (s aktivem 146 mld. K&) dosahuje tento podil témér
90 %.

S nékolikaletym zpozdénim se projevil silny efekt tlaku
vydajli spojenych s prfedchozim pfilivem PZI (reinvestic,
dividend, Uroku) na bilanci vynosu. Hlavni ¢ast zaporného
salda bilance vynosU je proto v poslednich letech vytvare-
na v oblasti pfimych investic. Bilance vynosl se stala
hlavni deficitni polozkou bézného uctu a soucasné i jeho
polozkou s nejvétSim objemovym vyznamem. Struktura
bézného Uc¢tu neni zatim pfili§ rizikova - na devizovych
trzich nevznikaji tlaky na zahraniéni financovani deficitu,
protoze znacnou ¢ast vytvareného zisku investofi dosud
reinvestovali. V souvislosti s pfechodem stale rostouciho
rozsahu PZI do tfeti faze zivotniho cyklu se ale zvySuje
tendence od reinvestic k repatriacim zisku. Primeérna
mira reinvestic Cinila v letech 1998 — 2005 64 % s tenden-
ci k poklesu na mirné nadpolovi¢ni podil v zavéru obdobi.
V kombinaci s rostouci vynosnosti a ziskovosti investic Ize
proto v nasledujicich letech o€ekavat rostouci odliv divi-
dend, jehoz rlist mize byt rychlej$i nez zlepSovani ob-
chodni bilance. V oblasti vnéjsi nerovnovahy proto
z titulu vysoké penetrace PZ| v ¢eské ekonomice vznika
urdity rizikovy prostor.
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Realna a nominalni konvergence Ceské ekonomiky

Pfeklenuti mezery v ekonomické urovni k vyspélym ze-
mim Unie je zéleZitosti dlouhodobou. Z postkomunistic-
kych novych ¢&lenskych zemi se jen Slovinsko a Ceska
republika nachazeji ve stfedni tfetiné zebfiCku ekonomic-
ké urovné zemi EU-27, ostatni jsou ve tfetiné posledni.
V pfiblizovani cenové a mzdové trovné CR zaostava za
vyspélymi zemémi vice, nez by odpovidalo mezefe
v ekonomické urovni.

V Ceské ekonomice probihala realna konvergence
v 90. letech s nékolika vykyvy. K vyraznému zuzZovani
mezery v ekonomické urovni dochazi az v souasné
deké&dé v souvislosti se vstupem do EU a navazujicim
mohutnym pfilivem zahrani¢nich investic.

Zasadni restrukturalizace vyroby byla v CR (podobné
jako na Slovensku) naléhavéj$i nez v jinych zemich stre-
doevropského regionu, nebot ekonomika byvalého Ces-
koslovenska byla silné&ji zatiZzena jednostrannou orientaci
na tézky primysl, slouzici pfevazné potfebam byvalého
sovétského bloku. Pfi pfechodu k trzni ekonomice po
transformacni krizi po¢atkem 90. let pfestavba vyrobni
zakladny nepostupovala dostate¢né rychle, opozdovaly
se systémové zmeény. Nakupené a odkladané problémy
vyustily ve 2. poloviné 90. let do recese, jejiz vieklost
byla dana neadekvatni reakci hospodarské politiky pfFi
predavkované restrikci domaci poptavky. V relaci
k vyspélym zemim EU tak ve druhé poloviné 90. let pro-
bihal proces divergence.

Teprve v pfipravé na vstup do EU pfi vyraznych pobidkach
pro priliv zahraniCnich investic, a zejména pak bezpro-
stfedné po vstupu, se situace zménila. Struktura ekono-
miky se zacala rychle pfizpisobovat ke zménéné doma-
ci i zahrani¢ni poptavce. Pasivni obchodni bilance presla
do aktiva, coZ je v ramci novych €lenskych zemi ojedinély
jev. Zahrani¢ni obchod vyrazné pfispival k ekonomickému
ristu. VsouCasné dekadé patfi &eska ekonomika
k nejrychleji konvergujicim ve stfedoevropském regionu.

Mezi roky 2000 a 2006 se HDP na obyvatele v parité kup-
niho standardu (PPS) priblizil k EU-15 z urovné 59 % na
70 % a vrelaci k EU-25 2 65 % na 76 %. V zebficku zemi
EU-27 predstihla CR podle dosazené ekonomické Grovné
Portugalsko a Maltu a zafadila se na 17. misto v poradi.

Akcelerace konvergenéniho procesu v obdobi 2001-2006
byla ovlivnéna jak vyraznym predstihem v tempech rastu
HDP na obyvatele, tak i zlepSovanim sménnych relaci.
Vykazovany predstih temp rastu HDP na obyvatele pfed
pramérem EU-25 ¢inil 2,6 p.b. Tento ukazatel, méfeny
v domacich stalych cenach, zachycuje rist objemu HDP,
nevypovida vSak o ocenéni jeho sménované ¢asti v zahra-
ni¢nim obchodé. Dlouhodobé zlepSovani sménnych relaci,
dané rychlejSim rastem cen vyvozu nez dovozu, vyjadfuje
vzestup kvalitativnich parametru.

VCR se sménné relace (terms of trade, T/T)
v dlouhodobém vyvoji vyrazné zlepSovaly, zatimco
v ostatnich zemich regionu byl jejich vyvoj opacny. Mezi
roky 1995 a 2005 se T/T v CR zlepsily o 11 %, zatimco
v Madarsku, v Polsku a na Slovensku ¢inilo jejich zhorSeni
2 az 6 %. Za pétileté obdobi 2001-2005 se index T/T v CR
zvysSil o 5 %, v ostatnich jmenovanych zemich stagnoval
nebo se zvysil méné, na Slovensku pretrvaval pokles.

Zmeény sménnych relaci jsou zachyceny v alternativnim
ukazateli realného hrubého domaciho diichodu
(RHDD), ktery se v CR vyvijel podstatné priznivéji nez

HDP. Zatimco podle temp ristu HDP nepatfi CR
v sou€asnosti k nejrychleji rostoucim zemim, podle temp
ristu RHDD se mezi tyto zemé ve stfedoevropském regio-
nu zafazuje. V obdobi 2001-2005 ¢inila tempa rastu RHDD
na obyvatele v CR v roénim priméru 4,4 %, tj. stejné jako
na Slovensku a jen 0 néco méné nez v nejrychleji rostou-
cim Madarsku. Predstih v tempech rastu RHDD nad HDP
¢inil v uvadéném obdobi 0,7 p.b., v ostatnich zemich byl
bud’ niz8i nebo zaporny (na Slovensku).

Site mezery k vyspélym zemim EU je v jednotlivych
charakteristikach realné a nominaini konvergence rtizna.
V CR dosahl v roce 2005 HDP na obyvatele v PPS 74 %
urovné EU-25, relativni cenova uroven (comparative
price level, CPL) v8ak dosahovala jen 56 % a uroven
pracovnich nakladd na zaméstnance (v kurzovém
prepoctu) cCinila pouze 32 %. Relace ekonomické a
cenové Urovné v ostatnich zemich EU-5 byly mnohem
vyrovnanéjsi.

HDP na obyvatele v PPS, CPL a pracovni naklady na
osobu v EU-5, rok 2005 (EU-25 = 100)"

90
80 1 |
70 |
60 -
50 1
40 A
30 A
20 A
10
0

cz HU PL sl SK

OHDP p.c.vPPS OCPL HBPrac. naklady v EUR
" Pracovni naklady = prdmérné hrubé mésiéni mzdy, pfispévky
zameéstnavatel(l na socialni pojisténi a dalSi vedlejsi pracovni
naklady podle ndhrad na zaméstnance v eurech.

Pramen: Eurostat, National Accounts, Structural Indicators, cit.
12. 1. 2007; vlastni vypocty.

Regresni analyza vztahu mezi HDP p.c. v PPS a ceno-
vou i mzdovou urovni vykazuje v EU-25 tésnou zavislost.
V CR se véak CPL i Groveit mezd vyrazné odchyluji od
teoretickych hodnot smérem doli. CPL se mezi roky
2000 a 2005 priblizila k EU-25 ze 46 % na 56 %, a to
zpeviiovanim kurzu CZK. Mira inflace (HICP) 1,8 %
v roénim priméru byla pod Urovni eurozény (2,2 %) a
k priblizovani nepfispivala. Disledkem mirné inflace jsou
nizké urokové miry.

Predéasny prechod ke spole€éné méné by znamenal
zdrazeni poskytovanych uvérd a zpomaleni ekonomic-
kého ristu. Po odpadnuti kurzového kanalu lze rovnéz

ogekavat tlaky na zvys$eni inflace.Tato specifika CR by
méla byt zvazovana spolu s plnénim konvergencénich
kritérii pro pfijeti eura. Zhodnocovani CZK vykazuje
vzhledem k pfetrvavajicimu vysokému rozdilu mezi pari-
tou kupni sily a kurzem CZK stale vzestupnou tendenci
(v letech 2001-2006 az 3,9 % ro¢né&) a je rychlejsi nez
v jinych zemich regionu. Pfed€asné pfijeti eura by proto
znamenalo zbyte€né nizké zhodnoceni financnich
aktiv obyvatelstva i podnik(.

Zameéfeni na nakladovou konkurenceschopnost, vyplyva-
jici z nizké cenové a mzdové hladiny v CR, podvazuje
motivace k prechodu na kvalitativné zalozené vyhody.




Z CES

Nominalni konvergence v Ceské republice

Relativni cenova troveri Ceské republiky je podle vysledki
mezinarodnich Setfeni (International Comparison Pro-
gramme — ICP) niz8i nez v ostatnich ekonomikach na
podobném stupni ekonomické vyspélosti a je také vyrazné
pod primérem zemi EU. Tato situace vytvafi potencialni
problémy pro pfipravu na pfijeti spole¢né evropské mény,
kdy bude probihat proces pfizplsobovani relativnich cen,
pficemz bude existovat potfeba udrzovat cenovou stabilitu.

Teoretické koncepty postupuji, Ze cenova konvergence
je pfirozenou soucasti procesu strukturalnich zmén
v ekonomice a doprovodnym jevem konvergence realné.
Potencialni cenové tlaky budou spojeny s rlistem ducho-
du na obyvatele a mohou vést k selektivni inflaci (sektor
neobchodovatelnych statkd a sluzeb) diky pusobeni
Harrodova-Balassova-Samuelsonova efektu. Tento pro-
ces je spojen s vyvojem realné ekonomiky a muze byt jen
velmi obtizné (ne-li vlibec) ovliviiovan. Rlst cen v tomto
sektoru mlze byt vysledkem nadmérného cenového
vzlinani neodpovidajiciho rastu produktivity prace.

Jiné faktory rastu cen (srovnatelné cenové hladiny) jsou
skryty v procesu deregulace administrativnich cen, dano-
vych zménach (napf. i diky procesu harmonizace). Postupny
rGst cen povede k pfimému nebo nepfimému tlaku na vy-
robni naklady podnikd (rdst cen pouzivanych vstupd, riist
mzdovych nakladu atd.) a bude nutit k vy$Si produktivité ty
podniky, které budou chtit i nadale obstat v konkurenci.

Provedené srovnani cenové a ekonomické urovné ukazu-
je na rozdily mezi obéma veli¢inami v pfipadé fady zemi
EU. Vyrazné negativni odchylky skuteéné cenové urovné
od teoretické cenové Urovné jsou nejen v pfipadé Ceské
ekonomiky (napf. v relaci EU-15 = 100), ale i v pfipadé
nékterych zemi EU-15 (Irsko, Nizozemsko, Rakousko).
V téchto pfipadech pretrvavaji pomérné dlouhou dobu.
Na strané druhé jsou zemé s vySSi srovnatelnou cenovou
urovni nez ekonomickou (Dansko, Finsko, Némecko,
Portugalsko & Svédsko).

Srovnani v pfipadé srovnatelnych cenovych urovni na
urovni HDP je nedostate¢né, pokud si uvédomime,
z jakych slozek se HDP sklada (v agregatu se tak snadno
skryvaji velké rozdily). Z naSeho pohledu je vyznamné,
Ze na jedné strané jsou to polozky obchodovatelné, na
strané druhé neobchodovatelné. Pravé jejich existence a
relativné velka vaha v pfipadé transformujicich se eko-
nomik ovliviiuje celkovou srovnatelnou uroven pro HDP.

Logickym krokem v dal$i ¢asti analyzy je proto srovnani
diléich cenovych urovni vici prdméru zemi EU-15 a vy-
brané referenéni ekonomice (Némecko). Pro zemé EU-5
(Visegradska skupina a Slovinsko) se ukazuje, Ze relativ-
ni cenové urovné jsou velmi podobné (mimo Slovinska) a
i jejich struktura je do znaéné miry ovlivnéna deformace-
mi z minulosti, které doposud nebyly korigovany (problém
relativnich cen). Vyvoj podle Udaju z Setfeni za léta 1999
a 2002 a podle provedeného odhadu za rok 2005 ukazuji
na vyraznou cenovou konvergenci.

Nejvyraznéjsi rozdily podle udajl za rok 2002 v pfipadé
vydajl domacnosti na konec¢nou spotfebu pretrvavaji
u rliznych typu sluzeb (zdravotnictvi, vzdélani), v pfipadé
bydleni (pfiblizné tfetinova uroven vuci priméru EU-15),
potraviny jiz vétSinou pfesahly 50% uroven (v ramci dil-
¢ich polozek vsak existuji rozdily mezi zemémi). Na dru-
hé strané jsou polozky s relativné vysokou cenovou

urovni (odévy, dopravni prostfedky, telekomunikace).
Velmi problematické jsou Udaje za spotfebu vlady (pfi-
blizné tfetinova), ktera je v8ak ovlivnéna zplsobem vy-
poCtu. Vramci hrubé tvorby kapitdlu jsou polozky
s cenovou Urovni blizkou prdméru EU-15 (stroje a zafi-
zeni), v pfipadé staveb jsou diference stale vyrazné (uro-
ven mezi 40-50 % EU-15).

Pro srovnani, jak vypada proces cenové konvergence
v pfipadé vybranych ¢lent EU-15, jsme se zaméfili na
analyzu srovnatelnych cenovych urovni v pfipadé chud-
Sich zemi EU (Portugalsko, Recko a Spanélsko) a pfi
vstupu relativné chudého Irska. | zde jsou vidét relativné
vyrazné rozdily oproti priméru EU-15 a v fadé pfipadu
dilgich cenovych arovni nejsou vyrazné diference oproti
cenovym urovnim zemi EU-4 (pfedevSim v chud$im
Portugalsku), pfestoze jejich ekonomicka uroven je bud
témér shodna nebo vyssi.

Podrobna analyza vyvoje srovnatelnych cenovych drovni
v Ceské republice byla provedena v relaci k Némecku.
| zde je vidét pokrok v cenové konvergenci mezi léty Setfe-
ni ICP 1993-2002 (resp. podle odhadu pro rok 2005).
Zatimco v roce 1993 srovnatelna cenova droven v CR pro
HDP byla pfiblizné 26 %, odhad pro rok 2005 &ini necelych
54 %. | zde existuji vyrazné diference (pfitom je nutno mit
na paméti, ze jednotliva Setfeni nejsou plné srovnatelna
z divodu metodologickych zmén mezi jednotlivymi Setfe-
nimi) v pfipadé sluzeb a regulovanych polozek (napf.
vzdélani z pavodnich 13 % se zvySilo na 28 %), v roce
2005 v pfipadé telekomunikaci (99 %) a odévl a obuvi
(97 %) jsou cenoveé urovné jiz téméF vyrovnané.

Vy$Si rist domacich cen (a tedy domaci cenové hladiny)
plynouci z napravy relativnich cen v CR neZ v ostatnich
zemich vede k posilovani realného ménového kurzu a
zdrazovani domacich exportovanych statkd na trzich
v zahranici. Bude-li vyvozni strategie postavena na vy-
uzivani cenové vyhody, neni dlouhodobégji udrzitelna.
Tomuto vyvoji je mozné c&elit dirazem na kvalitativni
stranky (kvalitativni konkurenéni vyhoda) a prechodem

ProtoZe pro nomindlni konvergenci je dlleZity i pohyb mé-
nového kurzu, pokusili jsme se kvantifikovat jeho vyvoj pro
elasticit vyvoje cenové hladiny je vzhledem k vyvoji redlného
produktu (HDP) mozné urcit i oCekavany pohyb realného
ménového kurzu v nasledujicim obdobi, a to vrozmezi
2,0-2,5 % ro&né (pfi predpokladu predstihu ristu HDP v CR
oproti EU-15 0 2 p.b. ro¢né). Pokud by vSak kurzovy kanal
odpadl, existence pouze cenového kanalu by pfi postupném
priblizovani cenové a ekonomické Urovné v eské ekonomi-
ce mohla vést k vyraznym cenovym tlakiim, resp. k tlaku na
pfizpUsobovani cenové Urovné Urovni evropskeé.

Jak dlouho bude proces cenové konvergence trvat, neni
v soucasné dobé& mozné presné odhadnout. Existuje totiz
mnoho divodd (pfedevSim rozdilu mezi obchodovatel-
nymi a neobchodovatelnymi statky), jak ukazuji zkuSe-
nosti méné vyspélych zemi. Mimo cenového a kurzového
kanalu totiz pusobi i autonomni (spontanni) faktory.
Hlavnimi determinantami budou vyvoj realného dichodu,
realnych pfijm0 a produktivity prace v ¢eské ekonomice
vrelaci k ostatnim zemim. Jde vSak pfiblizné o obdobi
nékolika pfistich desetileti.
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Institucionalni kvalita a regulace

Formulovanim souhrnného indexu institucionalni kvality a
navazujicimi aplikacemi ziskanych dat za soubor zemi
EU-25 byly postaveny zaklady dalSimu vyzkumu v oblasti
kvality spravy. Za zakladni vychodisko pro dal$i prohlou-
beni analyzy chapani vlivu jednotlivych slozek indexu se
nabizi podrobnéjsi sledovani jednotlivych diléich slozek
s tim, Ze vychazime znamijiz dfive pfijatych zavérl
o existenci CGtyf rliznych typl kapitalistické ekonomiky
fungujici v ramci evropského kontinentu. Zemé EU-15,
rozdélené podle téchto modeld na ekonomiky anglo-
saského typu, socialné demokratické ekonomiky sever-
ského typu, ekonomiky kontinentalni a ekonomiky stfe-
domorské, maji rGzné institucionalni charakteristiky a
v ramci téchto charakteristik je mozno pohlizet na dyna-
miku zmén v zemich nové pfistupujicich do EU. Na za-
kladé provedené shlukové analyzy jsme dospéli
k prvnimu diléimu zavéru tykajicimu se souhrnného hod-
noceni institucionalniho pfizplsobeni novych ¢lenskych
zemi s tim, Ze Zadna z téchto zemi nedosahuje Urovné
typl anglosaského ¢&i severského, ke kontinentalnimu
modelu se fadi ekonomiky Malty, Slovinska, Estonska a
Kypru. Ostatni transformaéni ekonomiky jsou v oblasti
institucionalni kvality podobné spi§ ekonomikam stfedo-
moiskym a to véetné CR.

Pfi hodnoceni kvality regula¢ni zatéze jsme se zaméfili
na oblast institucionalni kvality a to ze dvou pohledd. Tim
prvnim je samotna kvalita regulacnich aktl, hodnocena
jako kvalita regulace, tim druhym je kvalita regula¢niho
prostiedi, kterou vyjadfujeme kvalitou byrokracie.
V teoretické roviné se zabyvame jak ekonomickym po-
hledem na byrokracii, tak teoretickymi aspekty regulace.
V pohledu na roli byrokracie se dostavame od Weberova
pojeti, pfes pojeti Skoly vefejné volby reprezentované
Niskanenem az k poznani existence byrokratického se-
Ihani, které se snazime vysvétlit koncepci modelu za-
stupovani, feSici vztah mezi politiky a byrokraty. Ve
vykladu teorie regulace je jako klicovy moment zduraz-
néno Stiglerovo pojeti feSeni otazky Komu svédci regula-
ce?: regulace se dé&je ve prospéch regulovaného. Sou-
Casné pojeti regulace pak stale vice a vice zdlrazrfiuje
vyznam institucionalniho ramce, v némz regulace probi-
ha. Vysledkem nasledného propojeni regulace a byrokra-
cie je formulace souvislosti mezi byrokracii a regulaci.

Data pouzitd k analyze zahrnuji celou $kalu pramend,
které jsou v podkladovych materialech uvedeny a obsirné
komentovany. Na zakladé téchto udaji je v prvé fadé
charakterizovana celkova kvalita regulace podle metodo-
logie Svétové banky. V hodnoceni v intervalu (-2,5:2,5)
se zemé& EU-25 pohybuji v rozmezi od 0,82 (Polsko) do
1,79 (Lucembursko), coz svéd¢i o skute€nosti, Ze rozdily
v kvalité regulace nejsou vyrazné. CR (1,09) je véak pod
prdmérem nejen EU-25, ale i pod primérem EU-10 na
(dvacatém misté). DetailnéjSi srovnani poskytuje pohled
na regulaci zprostfedkovany pohledem na tzv. pét princi-
pu spravné regulace: proporcionalita, odpovédnost, kon-
zistence, transparentnost a cilovost. Sledovani vyvoje
naplfiovani téchto principt ukazuje na nutnost rozlisit, jak
které principy plsobi. Jde o to, Ze soucéasti transformac-
nich procest v postkomunistickych zemich byla vyrazna
deregulace, ktera se vSak nedotkla vSech péti principa,
ale pouze principu proporcionality a konzistence. V téchto
oblastech jsou zemé EU-10 srovnatelné se zemémi EU-
15. U zbyvajicich principl se transformacni procesy vy-
razné neprojevily. Je to zpusobeno skutecnosti, Ze odpo-
védnost, transparentnost a cilovost je mozno popsat

v modelu zastupovani, kde dominantni roli hraje infor-
macni asymetrie a zni vyplyvajici moznost moralniho
hazardu. V téchto oblastech vyrazné dominuji zemé EU-
15, zemé s vys§i institucionalni kvalitou. Jako dil¢i zavér
je zkonstruovan puvodni Index regulaéni kvality CES,
hodnotici a srovnavajici souhrnnou i regulaéni kvalitu
v letech 2002 a 2006, sestaveny ze znamych pfistup(.
Z porovnani v ramci souboru EU-25 vyplyva skute¢nost,
ze kvalita regulace se mezi sledovanymi lety pfili§ ne-
zménila.

Pfi hodnoceni kvality byrokracie vyuzivame poznani,
zez aplikace modelu zastupovani vyplyva fakt,
Ze (ne)kvalita byrokracie muze vyraznym zpuUsobem
ovlivitovat kvalitu regulace a regulaéniho prostfedi.
V celkovém hodnoceni kvality byrokracie jsou pouzity
materialy IMD a byrokracie je hodnocena souhrnnym
indexem za obdobi 2001 — 2006.

Vysledky hodnoceni kvality byrokracie vedou k moznosti
rozdélit jednotlivé zemé do nékolika skupin podle typu
kapitalismu. Do prvni patfi Finsko, Dansko a Svédsko —
jednoznacné zemeé severského modelu. Druhou skupinu
tvofi zemé bud inklinujici k severskému ¢&i anglosaskému
modelu — ovSem s vyjimkou Velké Britanie. Jedna se
o Irsko, Lucembursko, Rakousko a Nizozemsko. Ostatni
zemé mulzeme rovnéz rozdélit do dvou skupin. V té lépe
hodnocené jsou kromé jiz zminéné Velké Britanie Spa-
nélsko, Madarsko, Ceska republika, Némecko, Recko,
Belgie a Francie, coz vytvafi zajimavou smésici zemi
stfedoevropského modelu se zemémi, které by rady
v tomto modelu zakotvily. Posledni skupinu tvofi zemé
jihoevropského modelu kapitalismu: Italie, Portugalsko,
Recko a ze zemi EU-10 Slovinsko. Nasledujici obrazek
znazorfiuje vztah kvality byrokracie s indexem regulaéni
kvality CES.

Vztah byrokracie a regulacéni kvality
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Poznamka: Korelacni koeficient €ini 0,85.
Pramen: IMD (2001-2006), World Bank (2006), vlastni Upravy.

Tésna zavislost mezi kvalitou regulace a byrokracii na-
znacuje, ze existence Spatného regulacniho prostredi
muze byt charakterizovana i byrokratickou zatézi. Vztah
muze byt vysvétlen i opacnou kauzalitou, nekvalitni regu-
lace podporuje rlst byrokratické zatéze.

Neméné dulezita je analyza dynamiky zmén v regulaéni a
byrokratické zatézi a jejiho vztahu k ekonomické svobodé
a konkurenceschopnosti. To vytvafi dobry pfedpoklad
k dal$imu zkoumani nastinénych problému v ramci cel-
kové institucionalni kvality.
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Podminky podnikani v CR v mezinarodnim srovnani

Analyza podminek podnikani vychazi z metodiky Svéto-
vé banky (dale SB), ktera v ramci projektu Doing Busi-
ness hodnoti 175 zemi svéta (z toho 22 zemi EU) podle
10 hledisek podstatnych pro rozvoj podnikani: podminky
zahajeni podnikani, udélovani (stavebnich) povoleni,
regulace zameéstnavani, registrace vlastnictvi (nemovitos-
ti), ziskavani uvéru, ochrana investoru (akcionaru), platby
dani, zahrani¢né obchodni operace, vymahatelnost
smluv a ukon&eni podnikani. Hodnoceni zemi je zaloZe-
no na srovnani pravnich predpisd, délky a nakladnosti
soudnich a spravnich procedur. Tyto vysledky jsou za CR
doplnény analyzou z dal$ich zdrojG: pfedpist hmotného
i procesniho prava, vysledkl dalSich mezinarodnich
i domacich anket a srovnani.

Podle hodnoceni SB je moZno vyjadiit pozici CR dle
kvality dil¢ich podminek podnikani takto:

Podminky podnikani CR, svétové poradi 2005/06

Hodnocené kritérium Ifor?dl Ifor?dl Zména
CR 06 CR 05 05/06
Ziskavani avéru 21 19 -2
Zahrani¢ni obchod 41 39 -2
Regulace zaméstnani 45 44 -1
Vynutitelnost smluv 57 55 -2
Registrace vlastnictvi 58 55 -3
Zahajeni podnikani 74 85 + 11
Ochrana investor( 83 81 -2
Ziskavani povoleni 110 110 +1
Placeni dani 110 104 -6
Ukon¢eni podnikani 113 110 -3
Celkové hodnoceni 52 50 -2

Pramen: World Bank 2006.

Nejhorsi vysledky vykazuje CR v podminkach ukon&eni
podnikani (zejména jeho ¢asové naro€nosti a s tim Gzce
souvisejici také nizké miry navratnosti), dale
v podminkach udélovani (stavebnich) povoleni (pfede-
v§im v poctu procedur a navazujici ¢asové naroc¢nosti) a
platby dani (vinou €asové narocnosti). V téchto tfech
ukazatelich zaujima CR ve svétovém srovnani misto aZ
ve druhé stovce a v meziroénim srovnani si mirné po-
horSila. Tyto nepfiznivé charakteristiky zatézuji jiz zaha-
jeni podnikatelskych aktivit a na druhou stranu uvolnéni
stavajicich zdroju pro nové a tedy efektivnéjsi vyuziti,
odvadéji podnikatele od efektivhiho konkurenéniho boje
k pInéni byrokratickych povinnosti a frustruji je nevstfic-
nosti a nekompetentnosti Gurada.

Na urovni dil¢ich sloZzek ukazateld podminek podnikani
je za nepfiznivou nutno povazovat i Uroven informacéni
otevfenosti v ramci ochrany investord, Upravu podminek
samotného zahajeni podnikani, dale ¢asovou narocnost
registrace vlastnictvi, naklady pfijimani pracovnikl a
rovnéz c&asovou narocnost vynutitelnosti smluv. Tato
negativa se projevuji ve vétS§i moznosti zneuziti svéfe-
nych prostfedkd pro osobni prospéch, zpomaleni pfevo-
du vlastnictvi a tim zvy$ovani transakénich nakladu pro
zuCastnéné subjekty, v niz8i mife zaméstnanosti zejmé-
na nizkopfijmovych a problémovych skupin pracovnikl a
v neposledni fadé v nizké davére podnikatelt v ochranu
zakonnych prav a fadné fungovani instituci, které ji zajis-
tuji, coz je mlze samotné svadét k obchazeni zakona.

Z hlediska dil¢ich charakteristik podminek podnikani je

v CR ve vét§iné pfipadd nejhiife hodnocena zejména
Casova narocnost stanovenych regulaénich procedur

(spiSe nez nakladova zatéz, ktera se zvySuje az zdlou-
havosti spravnich a soudnich fizeni).

ZjednoduSeni, zpfehlednéni a zrychleni regulace,
tj. pfedevsSim pravnich predpisl a procedur, je i poZzadav-
kem domacich podnikatel(. Nasledujici vycet je sestup-
nym poradim nejaktualnéjSich problému ¢eského podni-
katelského prostredi, jak ho ukazaly vysledky prazkumu
CES-VSEM z fijna-listopadu 2006: 1) Casté zmény da-
fovych predpisl, metodickych stanovisek a formulafd,
2) délka soudniho Fizeni, 3) rozsah a sloZitost dafiovych
predpisU, 4) slozita a nestabilni pravni uprava podnikani,
5) neefektivni potirani korupce a netransparentniho lob-
bingu v politice, 6) prili§ stédry a malo kontrolovany soci-
alni systém, ktery nemotivuje k odpovédnosti za vlastni
obzivu, 7) vysoké bankovni poplatky, 8) nepfedvidatel-
nosti soudnich rozhodnuti, 9) nekvalitni vykon a osobni
neodpovédnost UfednikG statni a vefejné spravy,
10) bujici korupce a s ni souvisejici hospodarska krimina-
lita.

Kritické vyznéni hodnoceni SB tak koresponduje s nazory
Ceskych podnikateld. Podminky placeni dani, zdlouha-
vost soudnich Fizeni, nestabilita a nepfehlednost pravni-
ho Ffadu a celkové nekvalitni vykon statni moci, v prvé
fadé vykonné a soudni, maji nepochybné paralely
v nejhlfe hodnocenych podminkach podnikani podle SB.

Zakonny ramec, zejména v oblasti spravy dani, ale
i v oblastech spravniho dozoru a soudniho rozhodovani,
je spole€nym, a pohlédneme-li na data a vysledky anket
minulych let, i trvalym teréem kritiky jak podnikatell, tak
i domacich a zahrani€nich expertd. Mimo to je patrné, ze
vedle nedostatkl v obsahu predpisti hmotného a proces-
niho prava, které byly zakladem hodnoceni SB, &esti
podnikatelé ve svych hodnocenich zdUrazruji nizkou
kvalitu tvorby a vykonu regulace podnikani danou pro-
blematickym stavem ¢eské politiky, soudnictvi a statni
spravy.

CR tak vykazuje nedostatky charakteristické pro nedosta-
tecné rozvinuté zemé kontinentalni, franko-némecké
pravni tradice, v nichZ se snoubi forméalné a proceduralné
nadmérna regulace s nizkou kvalitou jejiho vykonu. Pro
né je typickd nadmérné formalizovana, proceduralné
obtizna a Casto se ménici (a tudiz nestabilni a nepfe-
hledna) pravni Uprava zakladnich institutll regulace pod-
nikani, navic neefektivné a nepfedvidatelné aplikovana
statni a soudni moci. Vyraznégjsi zlepSeni Ceského podni-
katelského prostiedi tedy vyZaduje pfedevSim ucinné
reformy statni spravy a soudnictvi a samoziejmé i pro-
konkurenéné zaméfenou hospodaiskou politiku viady.

Za pozitivni signaly posledniho obdobi, které by mohly
vyrazné zlepSit kvalitu domaciho podnikatelského pro-
stfedi, a to i z pohledu experti SB, je tfeba povazovat
rekodifikaci upadkového a stavebniho prava. Novy insol-
ventni zakon, ucinny od 1. 7. 2007, a novy stavebni za-
kona, ucinny jiZz od zacatku roku 2007, reaguji na neu-
nosnou zdlouhavost a neefektivitu dosavadniho
konkursniho, resp. stavebniho fizeni, které odsouvaly CR
do druhé stovky svétového poradi SB. V oblasti dani sice
dochazi k postupnému snizovani danového bfemene
podnikateld, radikalni zjednodu$eni dafiové soustavy je
prozatim jen pfedmétem kontroverznich navrh( nynéjsi
vladni koalice.
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