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Ekonomicky vyvoj v zemich Evropské unie

Podzimni analyza OECD' vénovana Evropské unii se
zamysli nad dosavadnim vyvojem EU a nad vyzvami,
souvisejicimi s procesem globalizace, technologickymi
zménami a starnutim obyvatelstva. Ukazuje sméry, které
by pomohly udrzet pozici EU ve svétové ekonomice. Mezi
né patfi dalSi zdokonaleni vnitfniho trhu, otevfeni sitovych
odveétvi konkurenci, odstranéni prekazek pro vétsi mobilitu
pracovni sily a vySSi efektivnost v regionalni politice. Sa-
mostatné kapitoly se vénuji otdzkam prohloubeni jednot-
ného trhu, vytvofeni konkurenceschopnych finanénich
trhd, rdmci regulace na urovni Evropského spolecenstvi,
posileni politiky konkurence, reformé zemeédélstvi, regio-
nalni politice soudrznosti a vétsi mobilité pracovni sily.
Zprava je znacné obsahla (172 stran textu).

Jak se zménila ekonomicka urovenn Evropy
vuci USA

Zemé EU proZivaji pfiznivé obdobi charakterizované cyk-
lickym ozivenim. Zaméstnanost roste a zda se, Ze pokles
udrzitelnych temp rastu byl zastaven. Reformy, které zemé
uskuteCnily, se vyplatily, zejména v téch zemich, které
nastartovaly reformy dfive. Nicméné stale zUstava relativ-
né velka dichodova mezera ve srovnani s nejvykonné;jsimi
zemémi OECD. Tato mezera se dokonce v posledni deka-
dé zvétSila. Kromé toho existuji velké rozdily mezi zemémi
EU. Pfepracovana Lisabonska strategie podporujici riist a
zaméstnanost predstavuje ramec, ktery se snazi udrzet
tempo reforem, vyuzit sou€asné pfiznivé situace a vytvorit
podminky pro silny rist.

Podepsani Rimské smlouvy pfed padesati lety otevielo
cestu k uzsi integraci nékterych zemi Evropy a pfineslo
tomuto regionu prosperitu. Primérny dichod na hlavu
vzrostl z 56 % urovné USA v roce 1950 na soucasnych 75
% (viz tabulka 1).

Tabulka 1: HDP na obyvatele vzapadni Evropé
(USA=100)

HDP p.c.
1950 56
1960 72
1970 78
1980 81
1990 78
2000 76
2005 75

Pozn.: Zapadni Evropa zahrnuje 12 zemi a vySe HDP je pocitana
v parité kupni sily. Pramen: Maddison, A., The World Economy:
Historical Statistics. OECD, Pafiz, 2003.

| pfes pfiznivy povéle€ny vyvoj v 50. a 60. letech skute¢-
nosti zUstavd, Ze EU neni vsoucasnosti blize
k ekonomické urovni USA nez pred fficeti lety. ZvétSeni
dichodové mezery proti USA v poslednich letech bylo
zpusobeno zpomalenim rdstu produktivity prace a recesi
na pocatku tohoto stoleti. Pfitom HDP na obyvatele v no-
vych ¢Elenskych zemi EU je pouze na tretinové Urovni USA.
Ceska republika je zhruba na poloviéni Grovni USA. Meze-
ra v produktivité prace v zemich EU-15 proti USA je menSi
nez ddchodovd mezera (zaostavani o 13 procentnich
bodu). To je dano niz§im vyuzitim pracovni sily v Evropé.

' OECD Economic Survey: European Union, Volume 2007/11,
September 2007, Paris.

V mnoha ukazatelich v ramci zemi OECD jsou zemé EU
které patfi k nejlepSim — Finsko ve Skolstvi, Velka Britanie
a nékteré severské zemé v mobilité pracovni sily, zemé
stfedni a vychodni Evropy spolu s Irskem a Spanélskem
v tempech ekonomického ristu a Francie a Némecko pro
svétoveé vyznamné spolecnosti.

Ekonomicky rist v zemich EU by mél pokra-
covat

Dobrou zpravou je to, Ze po hubeném rlistu se evropska
ekonomika pocinaje rokem 2006 silné zrychluje. HDP
v roce 2006 vzrostl 0 2,9 % a v letech 2007 a 2008 by se
mélo rychlé tempo rlstu udrzet. Pozitivni je to, ze se
v roce 2006 vyrazné ozivily soukromé investice (viz tabul-
ka 2) a davéra firem v trvajici oziveni se zvysila. Mirné se
zrychlil i rist soukromé spotfeby. Vyraznéjsi rast spotreb-
nich vydaju domacnosti je vS§ak tlumen umirnénym rtstem
disponibilnich dichodl. To se pak projevuje ve zmirnéni
inflacnich tlakd.

Tabulka 2: Makroekonomicky vyvoj zemi EU-25 (mezi-
roc¢ni rist v %)

2003 2004 2005 2006
HDP 1,3 24 1,8 29
Soukr. spotfeba 1,6 2,1 1,6 2,0
Vefejna spotfeba 2,2 1,6 1,7 2,0
Hr. fixni investice 1,0 3,2 3,1 5,6
Inflace (HCPI) 1,9 2,1 2,2 2,2
Zaméstnanost 0,4 0,7 0,9 1,5
Mira nezamést. 9,0 9,1 8,8 7,6
Béz. ucet (% HDP) 0,0 0,0 -0,5 -0,6
Def. veft. fin. (% HDP) -3,1 -2,7 -2,4 -1,7

Pramen: EUROSTAT (2007).

Ekonomiky EU vstoupily do roku 2007 s relativné vysokou
dynamikou. EU jako celek zvysila HDP v prvnim a druhém
Ctvrtleti 0 0,7 % a 0,5 % (proti pfedchazejicimu Ctvrtleti).
Eurozoéna rostla pomaleji (0,7 % a 0,3 %). Tahounem ristu
byly zejména investice. Silné zpomaleni ristu ve druhém
Ctvrtleti v eurozoné bylo disledkem necekaného Utlumu
ekonomické aktivity ve Francii, Itali a Nizozemsku. Proti
prvnimu &tvrtleti k ristu HDP vyrazné méné pfispéla domaci
poptavka a mirné se zvysil pfispévek Cistého vyvozu. Zda
se, ze zemé eurozony se jiz nachazeji za vrcholem ekono-
mického cyklu. Nicméné dostupna makroekonomicka data
naznacuji, ze hospodarska aktivita by se méla udrzet na
urovni, ktera by zabezpecila pfiznivy rist HDP i ve stfed-
nédobé perspektive.

Vyvoj v poslednich mésicich souvisejici s krizi na hypo-
te€nim trhu a jejim prelévanim do celého finanéniho sys-
tému zvysil rizika budouciho vyvoje. K nim patfi pfedevsim
riziko SirSiho dopadu pfehodnocovani rizik na finan¢nich
trzich, globalni makroekonomicka nerovnovaha, protekcio-
nistické tlaky a riziko dal$iho rastu cen ropy a surovin.
Aktualizovana prognéza Evropské komise publikovana
v zafi 20072 proto mirné snizuje pfedpovéd budouciho
vyvoje. Za cely rok 2007 se predpoklada rust HDP v EU ve
vysi 2,8 % (proti 2,9 % v jarni progndze) a v eurozoné by

2 European Commisssion, Directorate-General for Economic and
Financial Affairs: ,September Interim Forecast®, 11. 9. 2007.




se mél HDP zvysit 0 2,5 % (proti 2,6 % v jarni pfedpovédi).
V z4sadé se tak jarni pfedpovéd neméni a turbulence na
finanénich trzich by méla mit jen mirné dopady na rist
v zemich EU. Tento optimismus se opira o nékolik faktoru:
e vnéjsi prostfedi zGstava celkové pfiznivé;
e ukazatele divéry vychazejici z prizkumu jsou na
relativné vysoké Urovni a odrazeji zdravé ekonomické
z4klady;
e  pfiznivy vyvoj na trhu prace by mél podpofit rust
soukromé spotfeby, ktera by se méla stat hlavnim ta-
hounem ristu na poptavkové strané.

Obtiznym Ukolem je odhadnout vliv poslednich zmén ve
svétové ekonomice a turbulenci na finan¢nich trzich na
vyvoj EU. Vyvoj svétové ekonomiky zUstava dynamicky a
pokles rastu HDP v USA je kompenzovan velmi rychlym
ristem v asijskych zemich a zemich vyvazejicich ropu.
Svétovy HDP (bez EU) by se mél v roce 2007 podle odha-
du Evropské komise zvysit o 5,7 %. Byl by to jiz paty rok
velmi rychlého rlstu svétové ekonomiky.

Zlepseni na trhu prace

Oziveni ekonomické aktivity spolu s reformami pfispély
k pfiznivému vyvoji na trhu prace. Mira zaméstnanosti se
ke konci roku 2006 zvySila na 65 % proti 62 % v roce
2000.% V zemich EU-15 je mira zaméstnanosti nejvy3si za
poslednich vice nez 20 let. Pfipomefme, Ze cilem Lisa-
bonské strategie je mira zaméstnanosti ve vysi 70 % a Ze
v USA je mira zaméstnanosti jesté vyssi. Ke konci roku
2006 dosahlo Lisabonského cile pouze sedm zemi.
Z hlediska vékové struktury se mira zaméstnanosti zlepsila
u starSich roénikl, zatimco u mladsich se témér nezméni-
la. Ktomu pfispély penzijni reformy a zpfisnéni odchodu
do pfed€asného dlchodu. Z hlediska jednotlivych zemi byl
pobaltskych zemich. Podle sektorl Ize veskery pfirGstek
zaméstnanosti pfifadit sluzbam, zatimco zaméstnanost
v primyslu a zemédélstvi poklesla.

Produktivita prace méfena jako produkce pfipadajici
na 1 pracovnika vzrostla v roce 2006 o 1,5 %. Poprvé
tak po mnoha letech rostla produktivita v EU rychleji nez
v USA. Z dlouhodobéjsiho hlediska vSak rust produktivi-
ty prace ve druhé poloviné 90. let zpomalil, zatimco
v USA zrychlil. Zrychleni produktivity prace se koncent-
rovalo v USA do odvétvi vyrabé&jicich ICT a do tfi odvét-
vi sluzeb - velkoobchod, maloobchod a finanéni sluzby.
Zpomaleni rtstu produktivity prace v zemich EU-15 bylo
znacné Siroké (pokles nastal ve 46 odvétvich z celko-
vého poctu 56 odvétvi). Pouze v telekomunikacich a
finanénich sluzbach se produktivita zrychlila v dusledku
deregulace provadéné v 90. letech. Zna¢né zpomaleni
rdstu produktivity prace zaznamenalo Némecko, Italie a
Nizozemsko.

Od roku 2000 se produktivita prace zrychlila v nékterych
zemich (Recko, Dansko, Nizozemsko a vét$ina novych
Clenskych zemi). Nicméné Evropa zaostava za USA
v investicich do ICT (a to i pfesto, Zze v USA doSlo ke zpo-
maleni téchto investic). Ve &tyfech velkych zemich EU
(Francie, Italie, Némecko a Spané&lsko) predstavovaly tyto
investice v roce 2004 néco prfes 2 % HDP, zatimco v USA
vice nez 3,5 %. Severské zemé (Dansko, Finsko a Svéd-
sko) investovaly do ICT podstatné vice nez velké zemé EU
(viz obrazek 1). | to je jedno z vysvétleni rozdilnych temp
rlstu produktivity prace.

® Mira zaméstnanosti je méfena jako podil zaméstnanych osob ve
véku 15-64 let z celkového poctu obyvatelstva ve stejné vékové
skupiné.
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Obrazek 1: Pokles mezery v investicich do ICT (v % HDP)
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zn.: EU-4 = Francie, Némecko, Italie, épanélsko. Skandinavie = Dan-
sko, Finsko a Svédsko. Udaje za léta 2004 a 2005 nebyly k dispozici.
Pramen: OECD (2007), obrazek 1.6, s. 28, vlastni Uprava.

Prilezitosti spojené s globalizaci

Otevienost zemé obchodu a investicim se ukazala jako
vyznamny zdroj ekonomického rustu. Podle nékterych
odhadl muze byt celd pétina povale¢ného pfirstku du-
chodu Evropy pfipsana globalizaci. V posledni dekadé si
EU-15 vedla celkem dobfe a udrzela si svij podil na své-
tovém vyvozu zbozi a sluzeb, zatimco v USA a Japonsku
jejich podil poklesl. Bohuzel v posledni dob& se objevuji
protekcionistické tendence, které by mohly ohrozit dalSi
integraci, coz by se v delSim obdobi nepfiznivé odrazilo
v Zivotni Urovni.

Globalizace ovliviuje jednotlivé zemé rozdilné. Studie
OECD zkoumala, do jaké miry jsou zemé vystaveny globa-
lizaci a jak v tomto sméru konkuruji dynamicky se rozvijeji-
ci Asii. Metodologicky byla tato analyza zalozena na uka-
zatelich komparativni vyhody (revealed comparative
advantage), které v podstaté ukazuji korelaci mezi podily
exportu vdané zemi ve srovnani s podily exportu v dy-
namické Asii. Tyto korelaéni koeficienty jsou pocitany na
desagregované urovni odvétvi. Tak napf. EU-15 je silna
v takovych odvétvich jako je strojirenstvi, farmaceuticky
pramysl a sluzby, zatimco nové ¢lenské zemé se speciali-
zuji na stfedni a nizkou technologickou uUrover zpracova-
telského pramyslu.

Pozitivni korelace znamena, Ze zemé se specializuje na
stejna odvétvi jako Asie. V tomto pfipadé je vystavena
tvrdSi konkurenci. To je pfipad novych &lenskych zemi
véetng Ceské republiky. Naproti tomu zemé& EU-15 maji
negativni korelaci, coz znamena, ze jejich produkce neni
vystavena tvrdé konkurenci ze strany Asie a snaze se na
svétovém trhu uplatiiuje. Pro tyto zemé znamena globali-
zace spiSe pfrilezitost nez hrozbu. Nicméné rozvijejici se
zemé se zacCinaji uplathovat i v odvétvich s vyssi pfidanou
hodnotou a tak konkurovat vyspélym zemim. Navic zemé
EU jsou ovlivnény tzv. interni globalizaci vramci EU.
Vtomto sméru odvétvi zpracovatelského primyslu
s nizkymi mzdami a odvétvi sluzeb vyzadujici nizkou kvali-
fikaci jsou v EU-15 nejvice vystaveny konkurenci ze strany
novych ¢lenskych zemi EU.

S globalizaci a volnym tokem kapitalu byl spojen i rostouci
vyznam primych zahranicnich investic. Znacny pfiliv
PZI mize byt ukazatelem divéry investor( ve zdravi eko-
nomiky. EU-15 jako celek se vyznaluje mirnym cCistym
odlivem PZI s vyjimkou Belgie, Finska a Némecka. Naproti
tomu nové clenské zemé jsou Cistymi pfFijemci PZI. Do



Ceské republiky pfislo v letech 2001-2005 po Estonsku
nejvice PZl (méfeno v % HDP — viz obrazek 2).

Obrazek 2: Cisty pfiliv PZI, 2001-2005 (v % HDP)
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Pramen: OECD (2007), obrazek 1.13, s. 37, vlastni Gprava.

Uspé&sné se vyporadat s globalizaci vyZaduje zmény.
Z nich je dulezité vytvorfeni pruzného trhu prace a zbozi,
rozvinutého trhu kapitalu a formovani spravné hospodar-
ské a socialni politiky. Pruznost trh v§ak snizuje regula-
ce, ktera brani konkurenci. Evropa sice udélala vyznam-
ny pokrok v liberalizaci trhu zbozi, avSak stale zaostava
proti priméru zemi OECD. Toto obecné tvrzeni vSak
skryva znac¢né rozdily mezi zemémi a mezi odvétvimi.
Velka Britanie, Irsko a Dansko patfi k nejméné regulova-
nym zemim, avSak Irsko ma na druhé strané silné regu-
lovana sitova odvétvi. Pfi troSe zjednoduSeni plati, Ze
zemé, které maji némeckou pravni tradici, se vyznaluji
slozitou administrativou, zemé& s napoleonovskou tradici
maji silnou statni kontrolu a nové clenské zemé EU se
snazi chranit néktera odvétvi specifickou regulaci a vys-
§im podilem statniho vlastnictvi. Mezi nejméné regulova-
né zemé mimo EU patfi Australie, USA, Novy Zéland a
Kanada. Mezi nejvice regulované zemé patfi Polsko,
nasledované Madarskem, Italii, Reckem a Ceskou repub-
likou (viz obrazek 3).

Obrazek 3: Regulace produkénich trhi

4.5
4.0 4 02003

3.5

3.0 *

25 ®e
5 .0 *
201 *

0

41998

1.5 4

0 X 24
10]®
0.5—
0.0 ‘

0%4‘6‘?\‘%*"\7 o*\ QEY <><”

2RV S0V
Ey Q_ RIS ORR
Pozn.: Index 0-6, 6 je nejvice restriktivni. ROW = vazeny primér za
zemé mimo EU-15. EU-15 vazeny pramér zemi EU mimo Lucembur-
ska. Pramen: OECD (2007), obrazek 1.14, s. 38, vlastni Gprava.

Na co se zemé specializuji?

Odvétvova specializace predstavuje jiny uhel pohledu na
to, jak se zemé vyrovnavaji s globalizaci. Napf. Finsko a
Svédsko se specializuji na rychle rostouci odvétvi teleko-
munikaci, zatimco Recko se specializuje na pomalu ros-
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touci textilni pramysl, zemédélstvi a rybolov. EU-15 jako
celek ma ve srovnani s USA a Japonskem nizsi podil
vyvozu technologicky naroénych vyrobk( (zejména pak
ICT). Nové Clenské zemé& EU (EU-12) maji velmi nizky
podil vyvozu vyrobkd high-tech. Fakticky jde pouze o vy-
vozy ICT (viz tabulka 3).

Tabulka 3: Podily vyvozu podle naro¢nosti na kvalifi-
kaci (2004)

High- Medi- Medi-
9 ICT um- um- Low
tech .
high low

Svét 23,5 15,4 41,3 141 21,1
EU-15 22,8 9,8 46,9 12,7 17,6
EU-12 14,1 13,9 41,3 18,5 26,1
USA 32,8 17,5 43,6 9,7 13,9
Japonsko 23,8 18,4 59,9 121 4,2
Cina 27,7 24,9 27,7 12,8 31,8
Jihov. Asie 36,9 32,5 32,4 9,3 21,4

Pramen: OECD Economic Survey — European Union, 2007, s. 35.

Cina dokazala velmi rychlym tempem zvysit export high-
tech vyrobku. Podil vyvozu téchto vyrobkl se v roce 2004
proti roku 1996 zdvojnasobil. V této oblasti vS§ak prevazuji
pracovné narocné obory s relativné nizkou pfidanou hod-
notou. Nicméné v &inském vyvozu maji stale znacny podil
vyrobky na nizké technické urovni. Ménici se specializace
jednotlivych zemi ma své dusledky pro pracovni silu.
V Evropé jsou globalizaci nejvice postizeny nizko kvalifiko-
vani pracovnici — rostouci konkurenci zahrani¢nich pracov-
nik(l a obtiZznosti prejit do jinych oborG. | to je divod pro¢
vzdeélani a rekvalifikace jsou v zemich EU tak dUlezité.

Potreba dalSich reforem

Celkové nevyrazna ekonomicka vykonnost EU i velké
rozdily mezi jednotlivymi zemémi vyzaduji pokraovat
v reformach. O jak velké rozdily v ekonomické vykonnosti
$lo, ukazuje priklad Irska a Recka na jedné stran& (HDP
na obyvatele se od roku 2000 zvysil o 20 %), zatimco
v Italii pouze 0 2 % a v Némecku o 5 %. Ukazuje se, Ze
reformy pfinesou ovoce po delSi dobé a zemé, které pfi-
stoupily k reformam dfive, zacinaji sklizet plody svého
usili.Analyza OECD rozdélila 21 zemi do tfi skupin podle
doby reforem (v€asné, stfedni a pozdni reformy). Reformni
usili bylo méfeno zménami v indexu regulace trhu vyrobkd.
U zemi, u nichz reformy probéhly dfive, bylo zrychleni
ristu produktivity prace o 0,7 procentniho bodu vysSi
v obdobi 2000-2005 proti dekadé 1970-1980 ve vztahu k
praméru OECD. Naproti tomu u opozdilct doslo ke zpoma-
leni tempa rastu produktivity prace. Evropska komise od-
haduje, ze pét kliCovych reforem obsazenych v Lisabonské
strategii mdze zrychlit rst HDP v zemich eurozény o pdl
procentniho bodu po dobu deseti let.

Rada pozadovanych reforem je v kompetenci narodnich
vlad a témi se zprava o Evropské unii nezabyva, protoze
jsou podrobnéji rozvedeny v OECD Economic Surveys
vénovanych jednotlivym zemim. Jde zejména o reformy
trhu prace a o podporu inovaci. Tento Survey se soustfe-
duje na ty oblasti, kde Evropské spolecenstvi mlze hrat
vyznamnou Ulohu. Jde o rozsifeni vnitiniho trhu, odstrané-
ni pfekazek volného pohybu pracovnich sil, posileni regio-
nalni politiky soudrznosti, podporu volného obchodu a
konkurence a otazky klimatickych zmén.

RozSifeni jednotného trhu

Jednotny vnitfni trh pfinesl zemim EU znany prospéch.
Veskeré prekazky volného pohybu zboZi vSak nebyly od-



stranény. To se tyka predevSim sektoru sluzeb. Zatimco
tento sektor poskytuje dvé tfetiny pracovnich mist a pfidané
hodnoty, vyvoz sluzeb v ramci EU-15 &ini méné nez 5 %
HDP. Jednou z pfi€in je to, Ze narodni regulace brani posky-
tovani sluzeb za hranicemi. To vede k roztfisténému trhu
sluZeb, ktery se pak vyznacuje pomalym ristem produktivity
prace a nedostateCnym zavadénim novych technologii.
Neékteré odhady uvadéji, ze liberalizace sluzeb by zvysila
rist HDP o 0,7 %. To by vedlo i k rlstu zaméstnanosti.
Urcité pfekazky se obtizné odstrariuji, protoZze byly zavede-
ny ve vefejném zajmu a na ochranu spottebitele. Casto
vSak neplni tyto cile a spiSe ochrariuji mistni poskytovatele
sluzeb od konkurence. Evropska komise vydala direktivu
vztahujici se ke sluzbam, ktera je pokrokem, avSak fadu
otazek neresi.

Sit'ova odvétvi predstavuji dalSi vazny problém, protoze
malo efektivni sitova odvétvi zvysuji naklady domacnos-
tem a firmam. Liberalizace v$ak probiha rozdilnym tem-
pem v rGznych odvétvich a zemich. V letecké dopravé a
telekomunikacich je asi liberalizace nejdale, zatimco
v odvétvich vyroby elektfiny a plynu, silniéni a Zelezni¢ni
dopravé a v postovnich sluzbach by vétsi konkurence
pfinesla zvySeni blahobytu.

Regionalni mobilita

Mobilita pracovni sily je vramci zemi EU-27 omezena
fadou dil¢ich bariér, jez budou odbouravany postupné
jesté v nékolika dalSich letech (do kvétna 2011, resp.
prosince 2013) a souvisi se socialnim zabezpecenim,
uznavanim profesni kvalifikace, dostupnosti bydleni a
rovnéz aplikovanymi vefejnymi politikami. Volny pohyb
osob je klicovym prvkem pro dokonéeni procesu evrop-
ské integrace, a proto byla zminéna i v Lisabonské stra-
tegii.4 Tabulka 4 ukazuje mobilitu pracovnik(l v nékterych
zemich a tfebaze je ponékud problematické srovnavani
mobility v ramci dané zemé a integracniho seskupeni,
vidime, Ze migrace mezi zemémi EU-15 stale neni pfilis
vysoka (vedle jazykové bariéry mze pusobit existence
bariér a pfekazek v dané zemi).

Tabulka 4: Ro¢ni preshraniéni mobilita pracovnikii,
pramér za obdobi 2000-2005 (v % pracovni sily)

USA: mezi 50 staty 3,1
Australie: mezi 8 staty/teritorii 2,0
USA: mezi 9 census divisions 1,6
EU15: v zemich mezi regiony NUTS-1 1,0
Kanada: mezi 10 provinciemi/teritorii 1,0
Kanada: mezi Quebeckem a 9 ostatnimi prov./ter. 0,4
EU: pfeshraniéni dojizdka za praci 0,4
EU15: mezi 15 zemémi 0,1

Pramen: OECD (2007), obrazek 8.1, vlastni uprava.

V soucasnosti je v zemich EU vice cizincl (3,4 % celkové
pracovni sily EU) nez obyvatel jinych Elenskych zemi, pouze
Belgie, Irsko a Lucembursko jsou vyjimkami. Pfes po¢atecni
obavy vedouci k pfijimani pfechodnych opatfeni je podil
pracovnikll z novych ¢lenskych zemi (EU-10) pro rok 2006
odhadovan na 1,8 % pracovnikd v EU (za rok 2005 to bylo
1,4 %). VySSi podil je pouze v pfipadé Irska a Rakouska,
které je v t&sném sousedstvi 4 zemi. Urovefi, ktera je pozo-
rovana v Portugalsku nebo Irsku, nebyla ani zdaleka dosa-

* Jde o efektivngjsi sladovani nabidky a poptavky po praci

v zemich EU, ma vyznam i pro pfipad asymetrickych $oku
v eurozoné, mlze doplfiovat nedostavajici se domaci pracovniky
a navrat kvalifikované pracovni sily ze zahrani¢i mlze zvysit
produktivitu a obohatit lidsky kapital v dané zemi.
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Zena (viz obrazek 4). Naopak nové Clenské zemé EU se
staly cilem pracovnikd ze sousedicich zemi, a proto nedo-
Slo téméf k ubytku pracovni sily (Estonsko, LotySsko,
cich osob je situace obdobna (za rok 2005 to bylo 0,4 %
pracovni sily EU) vy$Si mira je v pfipadé Slovenska (5 %),
ze zemi EU-15 drzi primat Belgie (2,5 %), pomineme-li
situaci v atypickém Lucembursku.

Obrazek 4: Pracovnici zijici v ciziné (v % ob¢anti EU
pobyvajicich v zemich EU-15, 2005)
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Pozn.: v % domaci pracovni sily. Pramen: OECD (2007), obrazek
8.3, vlastni Uprava.

Charakteristiky mobilnich pracovnika odpovidaji teoretic-
kym predpokladiim, tedy jde o osoby mladé (do 35 let),
bez zavazku (svobodné), s vySSi kvalifikaci (neplati pro
EU-10) a podil zen je pfiblizné poloviéni. Struktura pra-
covnich povolani je ale odliSna. Osoby z EU-15 sméfuji
prevazné do kvalifikaéné naro¢nych povolani (odvétvi
sluzeb), osoby z EU-10 jsou pfekvalifikovani vzhledem
k vykonavanym pracim (manualni a jednoduché &innosti)
napr. ve stavebnictvi; rovhomérné je zastoupeni v hote-
lovych sluzbach a stravovani.

Liberalni Evropa proti socialni Evropé

V zavéru se zprava OECD zamys$li nad Casto diskutova-
nou otazkou, zda vétsi liberalizace a deregulace neohro-
zi socialni jistoty evropskych zemi. Ur¢ita neochota pro-
vadét reformy plyne mimo jiné z pfesvédceni, ze ochrana
trhu prace a zboZi je cenou, kterou zemé musi zaplatit za
udrzeni evropského socialniho modelu. Ktomu OECD
uvadi, ze neexistuje jeden evropsky socialni model. P¥i
ur€itém zjednodusSeni je mozné fici, ze severské zemé
dokazaly kombinovat zna¢nou dlchodovou rovnost
s nizkou mirou nezaméstnanosti, zatimco zemé u Stre-
dozemniho mofe si vedly hGfe na obou frontach. Kromé
toho nelze prokazat, Ze regulace vede k jistotam. Dokon-
ce opak muze byt pravdou.

Déanové napf. nejsou chranéni pfed propusténim z prace,
ale maji davéru v to, Ze praci dostanou, i kdyZ si nejsou
jisti jaké pracovni misto to bude. Regulace, ktera brani
konkurenci, také nevede k vétsi dichodové rovnosti a
nizSi chudobé. Hlavni poznatek je ten, Ze liberalizace a
reformy (&imz se nemysli, Ze by se mélo deregulovat
v8echno, ale pouze odstranit zbyte¢né prekazky, které
brani konkurenci by nemély ohrozit cile evropské socialni
politiky. Namisto protekcionismu je tfeba usilovat o
spravné postavenou darnovou, socialni a vzdélanostni
politiku. Tyto politiky mohou zajistit, Ze politika podporuji-
ci ekonomicky rist pfinese blahobyt vSem, véetné znevy-
hodnénych skupin obyvatelstva.
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Svétova ekonomika zpomaluje

Podzimni vydani Svétového hospodarského vyhledu
(WEO) Mezinarodnim ménovym fondem' (MMF) poskytuje
uceleny pohled na vyvoj svétové ekonomiky s prognézou
vyvoje na roky 2007 a 2008 s doporu€enimi pro hospodar-
skou politiku. V podrobnéjSich analytickych kapitolach se
vénuje otazce zvladnuti velkého pfilivu kapitalu do rozvije-
jicich se ekonomik (managing large capital inflows), vlivu
globalizace na nerovnost (globalization and inequality) a
ménici se dynamice globalnich ekonomickych cykl( (the
changing dynamics of the global business cycle).

obdobi. Jde o nebezpedi, ktera se prozatim pfiliS neproje-
vuji ve vyvoji globalnich makroekonomickych agregatu.
Mezi né patfi nepfiznivy vyvoj v USA, turbulence na fi-
nanc¢nich trzich a s nimi spojené problémy financovani,
rdst cen ropy, zvySovani urokovych mér a dopady silného
prilivu kapitalu do rozvijejicich se ekonomik. K nim pfistu-
puje politickd nestabilita v nékterych oblastech, probouze-
jici se protekcionismus ve svétovém obchodé a znacna
globalni nerovnovaha. Rizika budouciho vyvoje se zvétsila
a podle propoétd MMF k nejvétSimu zhor$eni doslo
v oblasti globalnich finanénich podminek a ve snizeni
domaci poptavky v USA a zapadni Evropé.

Pretrvava nejistota ohledné budouciho vyvoje americké
ekonomiky, kde se krize na trhu hypoték preléva do celé-
ho finanéniho systému a zhor$eni na trhu nemovitosti je
vaznéjsi nez se puvodné predpokladalo. Vaznym pro-
blémem je i to, jak silné se zpomaleni americké ekonomi-
ky projevi ve vyvoji ostatnich regiond svéta.

Silna expanze poslednich péti let, v nichz se primérny
roéni rst HDP pohyboval kolem 5 %, by se méla pouze
mirné snizit. | kdyz riist americké ekonomiky zpomalil, diky
znaéné rychlému ristu v asijskych zemich (Cina, Indie),
zemich vyvazejicich ropu (OPEC, Rusko), ale i v rozvojo-
vych zemich svétovy hruby domaci produkt v roce 2006
vzrostl 0 5,4 %. Pro Iéta 2007 a 2008 Mezinarodni ménovy
fond prognézuje mirny pokles rustu HDP na 5,2 a 4,8 %
(viz tabulka 1).

Posledni analyza MMF potvrzuje to, co je obsazeno i
v dalSich zpravach respektovanych mezinarodnich orga-
nizaci, ze totiz rast svétové ekonomiky zustava relativné
vysoky, avSak ze zUstavaji znacné rozdily mezi jednot-
livymi regiony, jako je USA, EU ¢i asijské zemé. Vyraz-
né zpomaleni na necela 2 % se oCekava v pfipadé ame-
rické ekonomiky. Ekonomicky rlst v zemich Evropské
unie a v Japonsku by se mél téz zpomalit, ale stal by se
vyvazenéjsi zejména ve vztahu k USA. EU od roku 2006
zaCala pfedstihovat americkou ekonomiku. Tahouny
ristu se stavaji rozvijejici se zemé jako je Cina a Indie,
zemé vyvazejici ropu a rozvojové zemé.

Podzimni vyhled ve srovnéni s jarni projekci snizil pfed-
pokladana tempa rlstu HDP ve vyspélych zemich (pre-
dev8im v USA, ale i vJaponsku a eurozoné) a zvysil
ogekavany rast v Cing, Indii a Rusku. V prvni poloving
roku 2007 cinska ekonomika dokonce zesilila rist na
11,5 % a stala se zemi, ktera nejvice pfispiva ke svéto-
vému rustu (pocitano v parité kupni sily i v trznim kurzu).
Indie roste tempem kolem 9 % a Rusko témé&f 8 %. Cina
a Indie se stavaji zemémi, které nejvice pfispivaji ke
globalnimu ekonomickému rdstu. Teprve za nimi nasle-

" IMF: World Economic Outlook, October 2007.

duje USA a EU. P¥isp&vek Ciny k rlistu svétového HDP
v roce 2007 bude témér tietinovy a Indie pfiblizné deseti-
novy (pocitano v paritach kupni sily).

Tabulka 1: Zakladni ukazatele projekce MMF (ro€ni
rist v %)

2005 2006 2007 2008

HDP — svét 49 54 52 4,8
USA 3,1 2,9 1,9 1,9

EU 2,0 3,2 3,0 2,5
Japonsko 1,9 2,2 2,0 1,7
Cina 10,4 11,1 11,5 10,0
Indie 9,0 9,7 8,9 8,4
Rusko 6,4 6,7 7,0 6,5
Svétovy obchod 7,5 9,2 6,6 6,7
rsynoam” * | 23 | 23 [ 21 | a0

Pozn.: Vaha jednotlivych zemi ve svétovém HDP je vypoctena
pomoci parity kupni sily (PPP). V dusledku toho Cina, Indie a
v poslednich letech i dal$i rozvojové zemé hraji vzhledem ke
svému rychlému ristu stale vétsi ulohu ve vyvoji svétové ekono-
miky. Rust svétového HDP vypodéteny na zakladé trznich kurzd by
byl zhruba o 1,5 procentniho bodu nizsi nez pfi vypoctu na zakla-
dé PPP. Tak napf. vaha americké ekonomiky ve svétovém HDP
na bazi PPP je zhruba 20 %, zatimco podle trznich sménnych
kurzl je témér tretinova. Pramen: IMF World Economic Outlook,
October 2007, s. 8.

Hospodarska politika by méla poméahat pfiznivému vyvoji
svétové ekonomiky a snazit se udrzet silny neinflaéni rlst.
Centralni banky a finan¢ni systém rychle reagovaly na
zmenSeni likvidity na penéznim trhu. V USA zpomaleni
rdstu ospravedIfiuje dal$i snizovani urokovych mér, zatim-
co v eurozéné by po urcitou dobu uUrokové sazby mohly
zUstat nezménéné. Turbulence na finan€nich trzich a
reakce centralnich bank by méla byt pfedmétem analyzy
s vyvozenim regulativnich opatfeni vztahujicich se
k rizikm likvidity.

Vyspélé ekonomiky ucinily zna&ny pokrok ve fiskalni
stabilizaci. To bylo pfiznivé ovlivnéno expanzi ekonomi-
ky spojenou se silnym rustem ziska podnikd a duchodu
vysokopfijmovych skupin obyvatelstva. To v8ak nemusi
trvat dlouho. Proto rozpod&ty na pfisti roky by mély byt
odvaznéjsi v udrzeni fiskalni stability. Dalezité jsou re-
formy v oblasti zdravotnictvi a socidlniho zabezpeceni,
které musi brat v uvahu i tlaky vyplyvajici ze starnuti
obyvatelstva.

Radé rozvijejicich se zemi hrozi prehrati ekonomiky a
proto vétsi restrikce v monetarni politice je zadouci. Navic,
v dusledku prebytku narodnich Uspor nad domacimi inves-
ticemi tyto zemé disponuji znaénymi zdroji deviz. Situace
je v8ak rozdilna v riznych zemich a ztohoto 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 rozpoctovych vydaju.
Specificka je situace Ciny, kde by vétsi rovnovaze pomohl

Vaznym problémem je pokralujici proces globalizace,
ktery byva obvifovan z toho, Ze vede k vétsi nerovnosti
mezi zemé&mi a regiony. Proto je tfeba vénovat pozornost
vyuziti vyhod a pfilezitosti, které tento proces poskytuje a




okruh obyvatelstva. V tomto sméru je klicové vzdélani a
vycvik, které zajisti potfebnou kvalifikaci pro globalni
ekonomiku zaloZzenou na vzdélani. Dostupnost finanénich
prostfedkd pro chud$i zemé spolu s dal$i liberalizaci
zemédélskych vyvozU z rozvojovych zemi by mély také
pomoci.

Soucasna globalni expanze je silnéjSi nez byly pfedchozi,
podili se na ni daleko vice zemi a je pravdépodobné, ze
bude trvat déle. Nicméné pouceni z nahlého ukon&eni
silného rustu v 60. letech a z krize v prvni poloviné 70. let
ukazuje, co se muze stat v pfipadé, Ze politika nereaguje
spravné a vcas na objevujici se rizika. Dilezité v tomto
sméru jsou i spolecné akce zemi. Znepokojivy je v tomto
sméru maly pokrok v liberalizaci obchodu, narustaji obavy
ze zhorSeni zivotniho prostfedi a z energetické bezpec-
nosti. UrCity pokrok byl u€inén smérem ke spole¢nému
pFistupu k feSeni globalni nerovnovahy.

Ruast americké ekonomiky silné zpomalil v poslednich
tfech Ctvrtletich roku 2006 a vroce 2007 se olekava
velmi nizky rast (1,9 % HDP), ktery by se mél udrzet i
vroce 2008. Zpomaluje se rust soukromé spotieby,
avSak hlavni brzdou se stava trh nemovitosti. Vystavba
bytll (residential investment) silné poklesla ve druhé
poloviné roku 2006 a odhaduje se, Ze samotny pokles
vystavby bytd snizil rist HDP téméF o 1 procentni bod.
Situace se dale zhorsila v roce 2007 a korekce na trhu
bytd bude pokracovat i v roce 2008.

Ceny dom( v minulosti vyletély vzhliru a pfiznivé pUsobi-
ly na ekonomickou aktivitu, spotfebu, investi¢ni vystavbu
a zaméstnanost. Byly vSak pfemrsténé a dochazi k
ochlazeni. Snizeni rustu realnych cen dom( sniZuje jak
investice, tak i spotfebu (s negativnim dopadem na bo-
hatstvi a zaméstnanost). Trh nemovitosti hraje
v americké ekonomice vyznamnou ulohu a podle analyzy
MMF snizeni realného zhodnoceni cen doml z 10 % na
nulu muze snizit ekonomicky rust az o 2 procentni body
(po jednom roce).

Mezi faktory podporujici rist americké ekonomiky patfi
Cisty export a podnikové investice. O¢ekava se silny rist
exportu v dusledku pokracujici depreciace dolaru a ros-
touci poptavky ve svété.Otazkou zlstava, zda zpomaleni
rastu je pouze docasné Ci zda jde o trvalejsi obrat, ktery
by mohl dokonce pferist v recesi. Nebezpeéi recese
vzrostlo, av8ak Federal Reserve reagoval rychle uvolné-
nim meénové politiky. Zda se proto, Ze vysledkem bude
delSi obdobi rastu pod potencidlem americké ekonomiky.

Inflaéni tlaky polevily v disledku oslabujiciho ekonomic-
kého rlstu. Zatimco vysoké ceny energie a rostouci jed-
notkové pracovni naklady se projevily ve zvySeni spotrebi-
telskych cen v roce 2005 a 2006 o 3,4 a 3,2 %, vroce
2007 a 2008 se ocekava pokles rustu cen na 2,7 a 2,3 %.
To umoznuje Federal Reserve po nékolikerém zvySeni
zakladni drokové miry az na 5,25 % v ¢ervnu 2006 pfi-
stoupit k jejimu postupnému sniZzovani. Rizika spojena
s ristem a inflaci se pfevazila na stranu rastu a Federal
Reserve mohl v zafi a fijnu 2007 sniZit urokovou sazbu o
50 a 25 zakladnich bodd na 4,50 %.

Dal$im rizikovym faktorem vyvoje americké ekonomiky
zUstavaji znacné deficity vefejnych financi a bézného ucétu
platebni bilance. Deficit bézného uctu v letech 2005 a
2006 se dostal na vysokou uroven prevysujici 6 % HDP. V
pFistich dvou letech by se mél mirné snizit na 5,7 a 5,5 %
HDP (viz tabulka 2). Pfedpoklada se, Ze silny vyvoz a
slab$Si dovoz prevysi vliv vysokych cen ropy a zhorSeni
bilance vynos(. Nicméné trvalej$i snizeni deficitu vyZzaduje
zvySeni narodnich uspor cestou fiskalni konsolidace a
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ristem soukromych Uspor. Americka administrativa
v tomto sméru pfedpoklada vyrovnani federalniho rozpoctu
ve fiskalnim roce 2012. Ambiciézni cil fiskalni konsolidace
by podle nazoru MMF mél byt kombinovan s reformou
zdravotnictvi a socialniho systému. Rok 2007 byl z hledis-
ka vyvoje vefejnych financi uspésny, protoze se podafilo
zvySit pfijmy a snizit vydaje a oCekava se velmi nizky
deficit ve vysi 1,2 % HDP (polovi¢ni ve srovnani s plano-
vanym deficitem).

Tabulka 2: Bilance bézného uctu (v % HDP)
2005 2006 2007 2008

USA -6,1 -6,2 -5,7 -5,5
Japonsko 3,6 3,9 4,5 4,3
Eurozéna 0,3 0,0 -0,2 -0,4
Cina 7,2 9,4 11,7 12,2
Rusko 11,1 9,7 5,9 3,3

Nové industrializované
asijské ekonomiky

Pramen: IMF World Economic Outlook, October 2007, s. 71, 84 a
93.

5,5 5,6 5,4 4,9

Ekonomicka vykonnost zapadni Evropy se podstatné
zvysila a je nejlepsi v poslednich 10 letech. Realny rist
HDP v EU v roce 2006 dosahl 3 % proti 1,8 % v roce
2005. Zemé eurozony od poloviny roku 2006 dosahuiji té2
3% rust, i kdyz ve 2. ¢tvrtleti 2007 doSlo ke zpomaleni.
Pozitivni je i to, Ze rust byl tazen predevsim investicemi.
Zda se, ze minulé reformy, dobra finan¢ni situace podni-
ki a pfiznivé podminky financovani polozily zaklady
rychlého rlstu.

Nicméné turbulence na finanénich trzich, zpomaleni rdstu
v USA a rust cen ropy budou ovliviiovat budouci vyvoj
negativné. Navic export bude postizen slabnouci vnéjsi
poptavkou a silicim eurem. Proto projekce MMF na pFisti
dva roky pocitd se zpomalenim rdstu v eurozéné na 2,5
% vroce 2007 a 2,1 % vroce 2008. Toto zpomaleni
odrazi vliv vySe uvedenych faktorq, ale i fiskalni konsoli-
dace a event. pfitvrzeni ménové politiky. Evropska komi-
Nu pocita v roce 2007 s ristem eurozény o 2,6 %. Tato
pfedpovéd se opira o pfiznivy vyvoj domaci poptavky
(soukromé spotieby a investic).

Rust vyraznéji zesilil v Némecku, Finsku, Nizozemsku a
Belgii. V Némecku se rGst HDP zvysil z0,8 % v roce
2005 na 2,9 % v roce 2006. MMF vsak predpoklada po-
kles tempa rastu na 2,4 a 2,0 % v letech 2007 a 2008.
Tahounem rlistu by mély byt investice, protoZze soukroma
spotfeba po zvySeni dané z pfidané hodnoty v lednu
2007 by meéla zaznamenat vyraznéjSi rast az v roce
2008. Nicméné lednové zvySeni dané z pfidané hodnoty
nemélo na spotfebni vydaje tak negativni vliv, jak se
plvodné ocCekavalo. Pozitivni pFispévek k rastu by mél
pfinést zahrani¢ni obchod.

Pokles cen ropy od srpna 2006 pomohl snizit inflaci eu-
rozény pod 2 % ke konci roku 2006. V zafi 2007 vSak
index spotrebitelskych cen tuto hranici prolomil a pravdé-
podobné zUstane nad ni ve zbytku roku v disledku vyssich
cen energie a potravin. Pro rok 2008 MMF prognézuje rast
cen kolem 2 %. K cenové stabilité by mély pfispét tvrdsi
podminky pro ziskani uvérd, nizsi tlak na zdroje a odpad-
nuti vlivu zvySeni DPH v Némecku. Tyto faktory by mély
kompenzovat rostouci ceny energie. Rist mezd zlstava
téZ umirnény. ProtoZe rlst v euro-zéné se pohybuje kolem
svého potencialu a Evropska centralni banka zvysila uro-
kové miry v ervnu 2007, MMF doporu€uje prozatimni
stabilizaci urokovych sazeb.



Otazkou je, zda vy$Si ekonomicka vykonnost zapadni
Evropy v posledni dobé znamena trvalé zlepSeni.
Z dlouhodobéjSiho pohledu zapadni Evropa v pova-
le€ném obdobi konvergovala k urovni USA, avSak od
roku 1995 dochazi k divergenci s vyjimkou nékolika ma-
lych zemi. Zvy$ovani dlichodové mezery odrazi pomalej-
§i rGst produktivity prace. Ten byl v letech 1996-2005
v EU-15 zhruba polovi¢ni ve srovnani s USA. DUvodem
byla rozsahla regulace na trhu vyrobk( a prace, ktera
omezila konkurenci a zbrzdila pohyb zdroji mezi odvét-
vimi. Vyznamnym faktorem niz§iho rdstu produktivity
prace bylo i mensi vyuzivani novych informacnich tech-
nologii (ICT).

Budouci rust bude proto zaviset na zrychleni produktivity
prace a zaméstnanosti. V poslednim obdobi zaméstnanost
rostla diky minulym reformam a cyklickym faktorim.
Nicméné rlst produktivity zUstava pomaly. Ke zlep$eni
doslo v oblasti obchodovatelnych statk(l, ale produktivita
ve sluzbach, kde je mala mezinarodni konkurence, je stale
velmi nizka. V tomto sméru by pomohla deregulace a
otevfeni trhu zahrani¢ni konkurenci.

Situace na trhu prace se v poslednich letech vyznamné

za poslednich 25 let (7 % v poloviné roku 2007). K tomu
pFispély reformy na trhu prace:

strukturalni reformy zvysily nabidku prace;

zvySila se mira participace starSich osob;

shizilo se zdanéni prace;

preference odborl a zaméstnancu se pfesunuly
k udrzeni zaméstnanosti;

e  vySSi pocet pristéhovalcl pFispél k mirnému rdstu
mezd.

Vyzvou pro Evropu je zajistit, aby se soucasné cyklické
zrychleni proménilo v trvalou expanzi. To by zlepsSilo
fiskalni situaci a pomohlo udrzet rist zaméstnanosti.
Neobejde se to vSak bez dalSich reforem v duchu Lisa-
bonské strategie.

Hospodafska aktivita v Japonsku se z vyvozniho sektoru
rozSifuje i na dalSi segmenty ekonomiky a po recesi
v roce 2002 zacaly rust investice a zvySuje se i soukroma
spotfeba. Roc¢ni rist HDP v letech 2005 a 2006 se proti
predchozim letdm zrychlil na 1,9 % a 2,2 %. Projekce
MMF z dubna 2007 pocitala s ristem 2,3 % v roce 2007.
Japonska ekonomika v8ak ve druhém c&tvrtleti 2007 zpo-
malila v dusledku poklesu investic a slabsi spotfeby.
MMF proto snizil odhad rastu HDP na 2 % v roce 2007 a
1,7 % v roce 2008. Nezaméstnanost zUstava velmi nizka
(3,8 % v srpnu), coz by mohlo podpofit rist dichodl a
spotfeby. Soukromé investice budou pfiznivé ovlivnény
rastem ziskd podnikd. Brzdicimi faktory zGstava ochlaze-
ni svétové konjunktury, vysoké ceny ropy a mozna apre-
ciace jenu.

Mira inflace je stale blizka nule a Japonsko jesté neuniklo
nebezpedi deflace. Bank of Japan opustila politiku nulové
urokové miry a zvysila urokové miry na 0,5 %. Protoze
chybi jasné signaly o budoucim vyvoji inflace, centralni
banka se obava zvySeni urokové miry. Takovato infor-
mace by vSak pomohla ovlivnit o€ekavani trhu a zvysit
inflaci. Protoze banky v mnoha zemich zpfisnily mone-
tarni politiku, rozdily v drokovych mirach vaé&i Japonsku
se zvysSily. To pfispélo ksilnému odlivu kapitalu
z Japonska a k oslabeni jenu.

Cyklické oziveni spojené s vysokymi zisky korporaci a
snizenymi vydaji na vefejné investice se pfiznivé projevilo
ve vefejnych financich a ve snizeni fiskalniho deficitu.
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Pocita se s dalSi konsolidaci vefejnych rozpoctl tak, aby
vroce 2011 byl dosaZzen pfebytek v primarnim rozpoctu.
Nicméné vladni dluh zdstava obrovsky (185 % HDP).
Japonsko, podobné jako fada jinych zemi, €eli problému
rychle starnouciho obyvatelstva. V tomto sméru nabyvaji
na vyznamu strukturalni reformy, které by zvySily potenci-
alni produkt.

Zprava MMF hodnoti ekonomickou situaci v jednotlivych
regionech svéta, véetné rozvijejici se Evropy (emerging
Europe). Tento region, zahrnujici Turecko, pobaltské
republiky, stfedni Evropu a jizni a jihovychodni Evropu, je
charakteristicky vysokym tempem rdstu. Rist HDP zde
¢inil 6,3 % v roce 2006 a v prvni poloviné roku 2007 pouze
mirné zpomalil. Tempo rlstu by se mélo snizit na 5,8 %
v roce 2007 a 5,2 % v roce 2008.

Zemé stfedni Evropy po 6% rastu vroce 2006 by meély
snizit dynamiku na 5,8 a 4,9 % v letech 2007 a 2008. Rast
v Madarsku je slabsi a odrazi kratkodoby vliv fiskalni kon-
solidace (viz tabulka 3). Klicovym faktorem Uspécht tohoto
regionu byl proces integrace s EU. Ten oteviel nové ob-
chodni a investicni pfilezitosti a upevnil makroekonomické a
institucionalni reformy. Proces konvergence k urovni ddcho-
du na obyvatele vyspélych zapadnich zemi se urychlil.

Tabulka 3: Rast HDP a spotiebitelskych cen (v %) a
deficit bézného uctu (v % HDP) v zemich stifedni Evropy

CR Mad-. Polsko Sloven.
HDP 2006 6,4 3,9 6,1 8,3
2007 5,6 2,1 6,6 8,8
2008 4.6 2,7 5,3 7,3
CPI 2006 2,5 3,9 1,0 4.4
2007 2,9 7,6 2,2 2,4
2008 4.4 4.5 2,7 2,0
BU 2006 -3,1 -6,5 -2,3 -8,3
2007 -3,4 -5,6 -3,7 -5,3
2008 -3,5 -5,1 -5,1 -4,5

Pramen: IMF World Economic Outlook, October 2007, s. 89.

Zakladnim problémem tohoto regionu je vysoky deficit
béZného uctu platebni bilance dosahujici v roce 2006 vysSe
6,6 % HDP za cely region. Rozdily mezi zemémi jsou vSak
veliké. NejvysSi schodky vykazuji pobaltské staty (Lotys-
sko v roce 2006 vice nez 20 % HDP a pobaltské staty jako
celek 15 %). Schodek ve vysi 15,8 % zaznamenalo v roce
2006 Bulharsko a vice nez 10 % Rumunsko.Podle projek-
ce MMF by se mél deficit bézného uctu v letech 2007 a
2008 v celém regionu, ale zejména v pobaltskych zemich
a v zemich jizni a jihovychodni Evropy, dale zvySovat.
Prozatim byl tento deficit udrzitelny v disledku znaéného
pfilivu pfimych zahrani¢nich investic, puUjéek bank a
transferl od EU. Nicméné vnéjSi nerovnovaha zUstava
bolavym mistem a mohla by ohrozit budouci vyvoj
v pfipadé necekanych vnéjSich turbulenci nebo pfi oslabe-
ni domacich politik. Z tohoto hlediska se zda, ze nové
Clenské zemé EU ponékud oslabily sva reformni usili po
vstupu do EU.

Hodnoceni Ceské republiky je mozné dedukovat pouze
z publikovanych Udaji ve statistické pfiloze. Po urychleni
ekonomického rastu na 6,5 a 6,4 % v letech 2005 a 2006
se predpoklada zpomaleni na 5,6 % v roce 2007 a 4,6 %
v roce 2008. Tato pfedpovéd se zda byt pesimisticka ve
srovnani s predikci Ministerstva financi z fijna 2007 (ta
pocita s ristem 5,9 % v roce 2007 a 5,0 % v roce 2008).
Mira inflace by se méla zvysit z 2,5 % v roce 2006 na 2,9 a
4,4 % v dalSich dvou letech. Mirné zhor$eni pfedpoklada
MMF i u deficitu bézného uctu (z 3,1 % v roce 2006 na 3,4
a 3,5 % v letech 2007 a 2008).
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Vyrocni konference EEA v Budapeéti

LetoSni konference Evropské ekonomické asociace
(EEA) se konala v Budapesti, a to jiz 22. v pofadi a spo-
le¢né s ni jeSté 62. vyro¢ni konference Evropské ekono-
mické spole¢nosti (ESEM). Celkovy pocet U€astnik(i konfe-
rence z celého svéta se tak blizil €islu tisic. Mimo pozva-
nych vyznamnych ekonomd, ktefi vystoupili na plenarnim
zasedani, bylo uskute¢néno dalSich 1346 prezentaci
v jednotlivych sekcich.

Vzhledem k rozsahu konference a zaméfeni pfispévkl je
pouze struéné shrnut program jednotlivych dnl s tim, ze
podrobny program a pfispévky autord v jednotlivych sek-
cich (jak klasicka témata jako je ekonomicky rast, finanéni
ekonomie, tak teoretické problémy souvisejici se statistic-
kymi metodami, odhady anebo ekonometrii) je mozné
nalézt na internetové strance konference EEA.’ Kazdy den
bylo mozné vedle programu v jednotlivych sekcich navsti-
vit i pfednasky pozvanych Eestnych hostl, kterymi byli
napf. guvernér ECB J. Trachet nebo pfedni evropsti a
ameri¢ti ekonomové, napf. L. P. Hansen nebo G. Tabellini.
Hlavnimi tématy letoSnich prezentaci pozvanych hostu
byly otazky institucionalniho prostfedi a jeho determinant,
vliv  kultury, socialniho kapitalu a jejich reflexe jak
v ekonomickych modelech, tak nasledné i otazky souvise-
jici s implikacemi téchto rozsifeni a ziskanymi vysledky.

Specialni prednaska guvernéra ECB J. C. Tricheta
s ndazvem Productivity in the Euro Area and Monetary
Policy z uvodniho dne konference (pondéli) se vénovala
vyvoji produktivity v eurozéné a jejimu vlivu na koncipovani
ménové politiky ECB. Srovnani zemi ménové unie bylo
provedeno na tradi¢nim pfikladu, tj. s ekonomikou USA.
Vedle analyzy dlouhodobych trend(l v povaleéném obdobi,
kde se daji vysledovat pfinejmenSim tfi odliSné etapy, byly
stru¢né diskutovany i duvody tohoto vyvoje a mozné pfici-
ny odli$nosti. V dlouhodobém pohledu se ukazuje, zZe
zatimco v50. a 60. letech dochazelo vzemich EU
k vyraznému procesu dohanéni (ovlivnéného povale¢nou
obnovou ekonomik a postupnym nabéhem ve vyuzivani
novych technologii), v 70. a 80. letech tempo rdstu produk-
tivity vyrazné zpomalilo (napf. vlivem nepfiznivych struktu-
ralnich charakteristik evropskych ekonomik). V posledni
dekadé (90. léta) a na pfelomu nového stoleti byl dokonce
rust produktivity v USA rychlejSi nez v EU.

Dlivodl pro¢ tomu tak je, je samoziejmé vice. Jako nejvy-
znamnéjSi se vSak ukazuje vliv investic do informacnich a
komunikaénich technologii (ICT) a vyuzivani vSech vyhod,
které jsou s nimi spojeny. Zejména v pfipadé aplikaci a
vyuzivani jsou evropské zemé pozadu za USA.2 Mezi dal3i
faktory patfi i systém regulacnich pravidel, ktery v Evropé
velmi Casto svazuje firmy a neumozriuje plné realizovat
potencialni pfinosy z inovaci. V zavére¢né ¢asti prezentace
vSak guvernér sklouzl do spiSe neakademickeé roviny, nebot
jeho vystoupeni bylo smési proklamaci (co by méla EU
udélat, aby se dostala na urovern USA) a obhajovani postoju
ECB v(ci volenym predstavitellm v zemich, které stavajici
rozhodovani a nastaveni ménové politiky ECB kritizuji.

! PFispévky prezentované na konferenci Ize ziskat na adrese:
http://www.eea-esem.com/EEA-ESEM/2007/prog/.

? Problémem tedy neni existence odliSnych technologii, ale fakt,
ze evropské prostfedi neni tak dynamické a proinovacni, aby
podporovalo a vyZadovalo plné vyuzivani novinek jiz v kratkém
Case po jejich uvedeni na trh.V této souvislosti by nemél byt opo-
mijen ani vliv ICT, ktery se projevuje i v tempech rdstu souhrnné
produktivity faktor(i (SPF).

Vecer se konala prvni ze série prezentaci pozvanych hos-
tl, a to Fischer-Schultz Lecture, na které vystoupil Mat-
thew C. Jackson s referatem na téma Segregation and
Diversity in Social Structure: the Impact on Economic
Welfare. Hlavnim tématem prezentace byla problematika
nachazejici se na pomezi nékolika spolecenskych véd. Do
ekonomie pronikla v poslednim desetileti ze socialnich véd
(homophily)3, a proto se pfi pouzivani tohoto terminu
v ekonomii autofi uchylili k Homophily in economics.

Tento pojem byl plivodné pouzivan s sociologii a zname-
na zplUsob utvareni socialnich siti. Ukazuje se, Ze
volba pratel, zplGsob S$ifeni informaci i znalosti je do
znacné miry dano tim, v jaké siti je Clovék zafazen, resp.
do které sité prostfednictvim svych kontaktl vstoupi.
Tvorba takové sité je ovlivnéna nejen tradi¢nimi demo-
graficko-socialnimi charakteristikami jako je vzdélani,
vék, pohlavi, ale téz socidlni statut, postaveni v orga-
nizaci, inteligence, aspirace. Je-li sit slozena z nékolika
malo ¢&lenl a nedisponuje-li vazbami na své okoli, muze
snadno dochézet k vyskytu takovych jevd jako je moralni
hazard, nepfiznivy vybér apod. RovnéZz muize byt tento
fenomén aplikovan na pfipad socidlnich skupin (univer-
zitni studenti, obyvatelé vefejnych instituci, ¢lenové roz-
manitych spole€enstvi, nékteré minority ve spole€nosti
apod.), coz muze pfispét k pochopeni jejich situace a
pfipravé vhodnych opatfeni branicich napf. jejich socialni
exkluzi.* Specifickou variantou mize byt aplikace na trhy
zbozi v pfipadé byvalych socialistickych ekonomik, jak ji
uskute€nil J. Kornai v knize Economics of Shortage,
aplikace na trh prace (modifikace Beveridgeovy kfivky),
v teorii rGstu atd.

Uterni prezentaci (Marshall Lecture) ptednes! Luigi Guise
z European University Institute. Tématem byla problemati-
ka socialniho kapitalu (social capital). Tento faktor je velmi
Casto pouzivan jako dil¢i proménna pro vysvétleni zaosta-
losti zemi, nedostateéné ekonomické vykonnosti nebo
v pfipadé nefungujicich instituci. Prezentace se zaméfila
na existujici problémy, které doposud zUstavaji nevyreSe-
ny. Jednim z nich je otdzka samotné definice socialniho
kapitalu (a rovnéz jak odlisit socialni a lidsky kapitél)5 a
nasledné otdzka méfeni a operacionability, resp. kvantifi-
kace socialniho kapitalu, nebot napf. pro modelové vy-
poéty jsou pouzivany r(zné aproximace. V neposledni
fadé je to otazka jak podporovat, resp. zvySovat socialni
kapital, kde autor zduraznil roli rodiny.

V podvecer zaznéla prezentace predsedy ESEM Larse
Petera Hansena z University of Chicago na téma Risk over
Long Horizons: An Econometric Perspektive. Pfednaska

% Preklad tohoto terminu neni jednoduchy (v pavodnim latinském
slové jde o lasku k sama sobé), ve své podstaté jde o vyhledavani
takovych osob a socidlnich skupin, které se ve svych projevech
podobaiji danému subjektu. Pocatky této teorie jsou k nalezeni v 50.
letech minulého stoleti. Blize napf. viz McPherson, M., Smith-Lovin,
L., Cook, J. M.: Birds of a Feather: Homophily in Social Network.
Annual Review of Sociology, 2001, vol. 27, s. 414-444.
* P aplikaci hospodarsko-politického opatieni nékterym z nositelt
hospodarské politky mize znalost téchto informaci pomoci pfi volbé
spravného postupu. Pokud si uvédomime dimenze, které jsou s timto
fenoménem spojené, nemusi nas prekvapit, Ze realizace ménové
Eolitiky nemusi v kazdém prostfedi nalézt odpovidajici odezvu apod.
Prezentujici se pfiklonil k definici socialniho kapitalu ve smyslu
dobré kultury a jako pfiklad uved! existenci dobrovolného darcov-
stvi krve nebo organd.




se zaméfila na problémy, které souvisi s odhadovanim a
predikcemi a vliibec praci v dlouhém horizontu (vice nez 10
let) oproti kratkému nebo stfednimu. V pfipadé aplikace —
ocenovani finanénich instrumentl — je situace o to sloZitéj-
8i, Ze se pracuje v dynamickém prostfedi plném nejistoty,
které dale komplikuje pfipadny vypocet. DalSi otazkou je
volba vhodného modelu a jednotlivych &asti (napf. modely
volatility, vyvoje podkladového aktiva),6 které jsou pouzi-
vany. V zavéru své prezentace L.P. Hansen zdlraznil, ze
je mozné ziskat kvalitni pfedpovéd za pouZiti nejriiznéjsich
metod, ktera se v8ak muze, ale také nemusi spinit (tfebaze
je aplikovana strategie uceni se z chyb apod.).7

Ve stfedu dopoledne probéhla prezentace nové knihy
znamého madarského ekonoma Janose Kornaie nazvana
By Force of Thought. Irregular Memoirs of an Intellectual
Journey, kterd vySla letos v nakladatelstvi MIT Press.
Kniha pfedstavuje shrnuti dosavadni prace J. Kornaie,
pfitemz je doplnéna o poznamky k minulym dilim a navr-
hovanym opatfenim, a to s odstupem z dnesniho pohledu
a zasazena do kontextu udalosti (ekonomickych, social-
nich), za kterych prispévky vznikaly.® Odpoledne se usku-
teCnila panelova diskuse Esthera Dulla z MIT, Darona
Acemoglu z MIT, Williama Easterlyho z NYU a Georgie
Sorose z Quantum Fond na téma Development. Kromé
obecnych problém0 souvisejicich s rozdily zemi bohatého
Severu a chudého Jihu (kde hledat pficiny, jak je mozné
tento stav, kdyZ ne v dohledné dobé vyfesit, tak alespor
jak zménit stavajici nepfiznivé tendence v fadé zemi své-
ta) byla diskutovana role mezinarodnich organizaci, vliv
globalizace a tok( finan¢niho kapitalu.

Odpoledne se konala Schumpeter Lecture Rolanda Bena-
bou z Princeton University na téma Groupthink and Ideo-
Iogy.9 Problémem je opét definice pojm0 jako je ideologie
(autorem ztotoznéna do hesla: vira v to, jak to ve svété
chodi) nebo groupthink, nebot’ vedle objektivnich definic
existuji rozmanité subjektivni. Ukazuje se, Zze ideologie ma
relativné velky vliv na chovani a rozhodovani subjekt(.
Pokud je toto chovani chybné, miize vést k opakovanému
mylnému rozhodovani a tedy pretrvavani problému, jez
mohou prerlst v celospole¢enskou desilusi.’® Problémem
je, Zze neni mozné ideologii jednordzové zménit nebo ovliv-
nit, nebot je ovlivnéna lidmi a jejich vlastnimi zkuSenostmi
(chrani si své pfedstavy, viru v jisty typ chodu spole€nosti
nebo fungovani pravidel).

V pFipadé groupthinku jsou jiz pfed zapocetim jednani
urCité predstavy, oCekavani, které mohou mit vliv na
koneény vysledek (pfed zapocetim spole¢né akce existuji
informace, které jsou rizné pro jednotlivé osoby a ovliv-
nuji jejich oCekavani vysledku z dané akce v rozdilné
mife). Rovnéz se v ném odrazi jak cil kazdé jednotlivé
osoby, tak i spoleéného projektu. Problémem jsou vSak
podle autora pfipady, kdy vira ovliviiuje instituce, které
urCuji vysledek (a které podporuji nase pozitivni vnimani
situace). Jestlize pouzijeme pfiklad zemi blahobytu (welfa-

® Diskutuji se otazky komponenty volatility, které jsou niz-
kofrekvenéni (zpravidla v makroekonomii) a naopak vyso-
kofrekvencéni typické pro finan¢ni Casoveé fady.

” Podobné problémy jsou i v pfipadé odhadovani parametrii makroe-
konomickych modeld, které nejsou zatizeny takovou nejistotou, jako je
tomu v pfipadé vyvoje instrumentd finanéniho trhu.

& Cteni je o to zajimavéjsi, ze v nedavné dobé byly zverfejnény
prisné divérné materialy statni tajné sluzby a dokumenty od jejich
spolupracovniku tykajici se J. Kornaie.

® Jednim z prament, kde je mozné ziskat vice informaci o tématu,
je podkladovy ¢lanek R. Benaboua publikovany v Quarterly Jour-
nal of Economics v roce 2006.

'° Prikladem miZe byt stavajici krize na hypote¢nim trhu, kdy na
pocatku bylo chybné rozhodnuti, které vedlo k dnesni situaci.
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re state), tak cilem instituci (autorit) je snaha o pozitivni
pohled na dany stav, ktery je, a nikoliv pocit stradani a
nasledné hledani toho, co neni. To by vedlo jen ke zhor-
Seni situace a mohlo by ovlivnit spole€enskou situaci (jde o
obdobny pfipad jako je tzv. Stockholmsky syndrom, se
kterym pracoval napf. D. North). Pokud zasadime tento typ
chovani do modelu spole¢nosti, vysledkem je volba vlad,
které poskytuji to, co lidé chtéji, ale pfitom mulze existovat
lepsi (efektivnéjsi) feSeni s nizSimi naklady, a to v podobé
trzniho feSeni. Opakem je situace slepé divéry v chovani
trhu, kdy mize dochazet k jeho selhani s obdobnymi da-
sledky pro spole€nost (v nékterych pfipadech i horSich),
jako v pfipadé selhani viady.

Ve &tvrtek v podvecer byla na programu prezentace pred-
sedy Evropské ekonomické asociace G. Tabelliniho
z IGIER, Bocconi University na téma Institutions and Cultu-
re. Téma instituci a jejich vztahu ke kultufe spole€nosti je
velmi aktualni a €asto zkoumano ve snaze o vysvétleni
rozdilné rustové dynamiky, ekonomického rozvoje, urovné
korupce v dané zemi, ochrané vlastnickych prav (obecné
dusSevniho vlastnictvi), vySe zdanéni apod. Pokud prove-
deme jednoduchou analyzu vztahu napf. mezi vysi dani a
zemémi, je mozné identifikovat zemé, které jsou relativné
podobné a naopak. Zpravidla pfitom plati, ze lepSi instituce
odpovidaji lepsim vysledkim. Jako problematické se podle
autora ukazuje vymezeni instituci a kultury jako kategorii,
dale determinace vlivli na tyto veli¢iny, odhadovani jejich
dopadu na redlné velic¢iny v ekonomickém prostredi atd.

V ramci modelového pfistupu na centralni a regionaini se
G. Tabellini zaméfil na hledani proménné (proménnych),
které odrazeji shodné tendence jako v pfipadé kultury a
které mohou vysvétlit pozorovanou variabilitu napf. eko-
nomické urovné. Kultura je podle autora zaloZzena na hod-
notach, preferencich a vife v ostatni (respektu vuéi ostat-
nim), pficemz sou€asné vime, Ze kultura se vyviji a méni
velmi pomalu." Na druhé strané jsou problémy, které
souvisi s existenci stadniho chovani, nepostihovani politic-
ké neodpovédnosti, neexistence reciprocity v pfipadé
kooperace apod., které mohou existovat i v dobfe funguiji-
cich ekonomikach a nemusi se projevit na sledované pro-
ménné. Doporuceni, ktera plynou z této analyzy, jsou, Ze
vzdélani mladych osob miiZze prospét spoleénosti nejen
tim, Zze vykazuji pfiznivéjSi ekonomické charakteristiky, ale
také tim, ze zlepSuji charakteristiky spole¢nosti (spolecen-
ské prostfedi, kulturu atd.) a tim napomahaji i ke zlepSeni
spole€enskych instituci.

Posledni (patec¢ni) prezentace (Laffont Lecture) pronesena
Ericem Renaultem z University of North Karolina at Chapel
Hill byla velmi technicka a zaméfila se na téma Why Do
Heterogenous Beliefs and Preference Matters for Asset
Pricing? Model oceriovani aktiv (CAPM) a jeho dalSi rozsi-
feni jsou standardni soucasti u¢ebnic modernich teorii
(podnikovych) financi. Jeho tradi¢ni podoba nebere do
uvahy heterogenni preference jedincd ani heterogenitu
ocekavani. Pokud je zahrneme do tohoto modelu, mize se
tento dodateény faktor projevit v existenci dodate¢ného
fondu s prostfedky nebo nutnosti zohlednit dalSi faktory
dulezité pro oceriovani diky plsobeni heterogenity a neur-
Citosti. Dale byla pfedstavena aplikace tohoto rozsifeného
modelu na pfikladu ocenovani nékterych financnich in-
strumentl (napf. op&nich kontraktu).

" Obdobné charakteristiky vykazuje napf. jazyk pouZivany v dané
zemi, a proto byl zvolen za jednu zinstrumentalnich proménnych
v modelu, v pfipadé regionalniho pohledu to byl napf. pravni systém,
nebot v pfipadé vyrob s velkym mnozZstvim pouzivanych subdodavek
je kvalita smluvniho prostiedi kliova jak pro udrzeni pruzného chodu
vyroby, tak pro uchovani konkurenceschopnosti vyrobce.





