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Bulletin CES

Makroekonomicky vyvoj Ceské republiky

v letech 1996-2004

1. Rustova vykonnost

Rlstova vykonnost patfi k zakladnim hlediskim, podle nichz se
posuzuje hospodarsky rozvoj zemé a to, jak jsou zemé Uspésné
v jednotlivych obdobich a v mezinarodnim méFitku. Ekonomicka
vykonnost zemé v delSim ¢asovém horizontu je velmi Uzce spoje-
na sjeji konkurenceschopnosti. Rust konkurenceschopnosti je
podminén vyuzitim kvalitativnich rGstovych faktord a projevuje se
ve vyssi ekonomické vykonnosti. Vy$si ristova dynamika zvysuje
ekonomickou silu a Urovert zemé a tim i dostupnost zdroji pro
podporu kvalitativné zaloZenych aktivit. Zemé se tak mlze dostat
do zdravého kolobéhu zdrojl, jejich vyuziti a efektu, ktery zajistuje
udrzitelny rast zivotni Urovné a bohatstvi ve stabilnim makroeko-
nomickém ramci. Problémem hospodarské politiky je, jak pomoci
nastartovat pfechod na dlouhodobé udrzitelnou solidni ekonomic-
kou vykonnost zaloZzenou na zdravych zakladech.

Tomuto Ucelu slouzi v ramci EU Lisabonska strategie, pfijata na
zasedani Evropské rady v Lisabonu v roce 2000. Ve strategii byl
vyty¢en dlouhodoby cil stat se nejkonkurenceschopnéjsi a nejdy-
dosahovat udrzitelného ekonomického rlstu s vice a lepsimi pra-
covnimi misty a s vétSi socialni kohezi. Strategie sestava z osmi
hlavnich ¢&asti: vytvofeni informacni spolecnosti pro vSechny;
vytvoreni evropského vyzkumného prostoru; odstranéni prekazek
pro podnikani, zejména pro malé a stfedni podniky; provedeni
ekonomické reformy, spojené s dokoncovanim vnitfniho trhu;
vytvoreni integrovanych financ¢nich trhu; lepsi koordinace makroe-
konomické politiky; provadeni aktivni politiky zaméstnanosti a
nakonec modernizace evropského socialniho modelu. Zasedani ve
Stockholmu (2001) jesté pfipojilo dalSi bod — udrzitelny rozvoj a
kvalita Zivota. V8echny tyto ¢innosti jsou seskupeny do tfech hlav-
nich program obnovy EU — hospodarského, socialniho a envi-
ronmentalniho.

Pocatkem roku 2005 bylo pInéni vyty€enych cilQ, které je pfevaznée
v kompetenci jednotlivych vlad, kriticky pfehodnoceno a konkreti-
zovano (viz tzv. Kokova zprava a nasledujici jednani Evropské
rady). Obecné stanovené cile, které byly shledany jako pfilis ambi-
ciozni, byly zrealnény a soustfedény do hlavnich priorit — ekono-
mického rastu a stimulace zaméstnanosti. Pro rust je rozhodujici
podpora znalosti a inovaci, ale téz otevfeni trhi a zjednoduseni
regulacniho prostfedi.

Strategie bude realizovana ve tfech hlavnich oblastech:

. roz8ifeni a prohloubeni vnitfniho trhu, zlepSeni evropskych a
vnitrostatnich pravnich predpis(, zajisténi otevieného a kon-
kurenéniho prostfedi na trzich v Evropé i mimo ni a rozsiteni
a zlepSeni evropskeé infrastruktury vnitfniho trhu;

. opatfeni sméfujici ke zvyseni a zlepSeni investic do vyzkumu
a vyvoje, usnadnéni inovaci, zavadéni informacnich a komu-
nikac¢nich technologii a udrzitelného vyuzivani zdroju;

° podpora vstupu vétSiho mnozstvi lidi na trh prace a moderni-
zace systému socialni ochrany, zajisténi vétsi pruznosti trhd
prace a vySSich investic do lidského kapitalu, vedoucich
k vys$Si urovni vzdélavani a kvalifikace, restrukturalizace &in-
nosti, zvySeni profesni a Uzemni mobility a usnadnéni migra-
ce v ramci EU.

Pro zajisténi potfebné koordinace byl vytvofen Lisabonsky akéni
program, na ktery navazuji narodni akéni plany rastu a zaméstna-
narodni akéni program v poloviné zafi 2005. Soustfeduje se na
pokracovani reformy vefejnych financi, vytvareni prostredi stimulu-
jiciho védu, vyzkum a inovace, na rozvoj infrastruktury (dalnice,
internet) a na zjednoduSeni regulaci pfi zlepSovani pod-
nikatelského prostfedi (Upadkovy zakon, urychleni zapisu do
obchodniho rejstfiku, vétsi smluvni volnost v pracovné pravnich
vztazich, stropy pojistného na socialni zabezpeceni apod.). Poté
jej bude schvalovat parlament.

Se vstupem do Evropské unie a jiz v procesu pfipravy se Ceska
republika zapojila do procesu vzajemné koordinace hospodarskych

politik (tzv. ,Broad Economic Policy Guidelines®), které se tykaji
vzdy tFiletého obdobi a postupné se aktualizuji. Rozhodnuti, tykaji-
ci se hospodarské politiky, podléhaji posuzovani v organech EU,
které k nim vydavaji sva doporuceni, a to az na nejvyssi urovni
v Evropské radé. V tomto ramci podle instrukci organt EU (ECFI-
Nu) zpracovavaiji vlady Konvergenéni programy (dfive Predvstupni
programy), tykajici se predev§im makroekonomické politiky na
obdobi pfistich 3 let, které jsou pravidelné ro¢né aktualizovany,
dale tzv. Narodni zpravy o prabéhu hospodarskych reforem (tzv.
Cardiffské zpravy), Narodni programy zaméstnanosti, Narodni
inovacni politiku a strategii atd. Po kritickém pfehodnoceni Lisa-
bonské strategie vyznamné misto mezi témito dokumenty zaujima-
ji vySe uvedené Narodni akéni plany ristu a zaméstnanosti. Za-
vazky vlad, vyjadfené vtéchto materidlech, jsou pravidelné
kontrolovany a pfi jejich neplnéni jsou zemé vystaveny urcitym
dohadovacim proceduram (napf. pfi pfekro¢eni miry deficitu stat-
niho rozpoétu).’

ské politice je Finanéni perspektiva (v soucasnosti se pfipravuje
pro obdobi 2007-2013). Se zamérem zajistit co nejucelngjsi vyuziti
prostfedkd z fond EU pfipravila ¢eska vlada na stejné obdobi
vlastni dokument Strategie hospodarského riistu Ceské republiky
(SHR),? v némz se soustfeduje na konkrétni opatieni ke zrychleni
ekonomického rustu a uspiSeni realné konvergence k vyspélym
zemim EU. Kromé toho viada CR spole&né s CNB pfipravila Stra-
tegii pfistoupeni k eurozéné, Strategii udrzitelného rozvoje a dalSi
dokumenty pro stfednédoby ¢asovy horizont.

Hospodarsky rust CR je prevazné vniman jako pomaly, zejména
ve srovnani se sousednimi stfedoevropskymi zemémi. Tento obraz
je vSak zjednoduseny. Pfi hlubSi analyze musime rozliSovat rdzna
obdobi i rizny zplsob méfeni ekonomické vykonnosti zemé. Pak
se ukaze, ze v poslednich letech je tempo rustu ¢eské ekonomiky
podstatné rychlejsi nez je primér zemi EU a dostava se na uroven
sousednich stfedoevropskych zemi. V pfipadé, ze ekonomickou
vykonnost budeme meéfit ukazatelem realného hrubého domaciho
dichodu, dostaneme jesté pfiznivéjsi vysledky.

Zakladnim a nejvice pouzivanym ukazatelem charakterizujicim
hospodarsky rdst domaci ekonomiky je hruby domaci produkt
(HDP) pocitany ve stalych cenach.’ Podle tohoto ukazatele dosa-
hovala CR dlouhodobé relativng nizkou rdstovou vykonnost. V
letech 1996-2004 &inil primérny roéni rast HDP v CR pouze 2,1 %
a CR se umistila az na 22. mist& z 25 zemi EU. Toto tempo ristu
zhruba odpovidalo pradmérnému ro¢nimu rastu HDP v zemich EU-
15 jako celku. To vedlo k tomu, Ze se ekonomicka uroveri CR
méfena HDP v parité kupniho standardu na obyvatele vuéi pru-
meérné urovni EU-15 za poslednich 10 let prakticky nezménila.
V ramci této dekady vS8ak musime rozliSovat dvé rizné periody:
obdobi 1996-1999 vyznadujici se velmi pomalym rastem HDP (v
prdméru 0,9 %) a obdobi 2000-2004 charakterizované vyraznym
zrychlenim rtstu HDP (v prdméru na 3,2 %).

Obdobi 1996-1999 bylo silné poznamenano recesi ¢eské ekono-
miky v letech 1997-1998, ktera nepfiznivé ovlivnila celkovy hospo-
darsky vyvoj CR ve druhé poloviné 90. let. V tomto obdobi ptsobi-
la na Eeskou ekonomiku fada brzdicich faktor(:

. strukturalni deformace z minulosti s pfevahou tézkého pra-
myslu a malo konkurenceschopnymi pramyslovymi odvétvimi;

. problematicka cesta privatizace, kterd odkladala nezbytnou
restrukturalizaci podnik;

" Nejde zde o sankce, které jsou s prekroenim tohoto ukazatele spo-
'éeny v zemich eurozény se spoleénou ménou.

Viz Vlada CR, 2005. Dokument pfijala viada na védomi v ervenci
2005, podléhd jesté schvaleni v ramci procedury EIA.
3 Metodické vymezeni, problémy méfeni i zakladni Udaje o tomto
ukazateli nalezne ¢&tenaf v RoCence konkurenceschopnosti, Praha,
CES 2005, s. 7.



. institucionalni prekazky, zejména kriticka situace bankovniho
sektoru;

. slaby pfiliv pfimych zahrani€nich investic;
. stagnace investic;
. restriktivni hospodarska politika.

Nestabilni politické prostfedi a pfehnané restriktivni a nekoordinova-
na ménova a fiskalni politika v letech 1996 a 1997 vyvrcholila méno-
vou krizi v kvétnu 1997 a recesi ¢eské ekonomiky. CR tak jako
jedina ze vSech zemi EU zaznamenala v letech 1997 a 1998 abso-
lutni pokles HDP. Fakticka stagnace Ceské ekonomiky ve druhé
poloviné 90. let znamenala nejen zbrzdéni procesu realné konver-
gence, ale vzdaleni se od prlimérné ekonomické urovné zemi EU-
25. HDP na obyvatele v parité kupniho standardu CR klesl
z odhadované vyse 69,5 % urovné EU-25 v roce 1995 na 64,3 %
vroce 2000 a dichodovéd mezera mezi CR a celkem EU se tak
vyrazné zvétsila. To kontrastovalo s vyvojem v ostatnich stfedoev-
ropskych tranzitivnich zemich, kde naopak proces realné konver-
gence Uspésné probihal. V letech 1995-2000 Madarsko zvysilo svou
ekonomickou udrover vuci EU-25 o 3,8 procentnich bodd (p.b.),
Polsko 0 5,4 p.b., Slovensko o 3,3 p.b. a Slovinsko 0 4,6 p.b.

V letech 2000-2004 se ekonomicky rlst znaéné zrychlil v disledku
pfiznivého pusobeni nékterych faktord:

. silny pfiliv pfimych zahrani¢nich investic a rostouci vyznam
podnikd pod zahrani¢ni kontrolou;

. rychly rist domacich investic a exportu;

. kultivace institucionalniho prostfedi s pfipravou vstupu a se
vstupem do EU;

e  privatizace a restrukturalizace bank (rast avéru);

. prordstova hospodarska politika (snizujici se Urokové miry a
expanzivni fiskalni politika).

Na druhé strané pUsobily i brzdici faktory jako relativné stale nizka
kvalita institucionalniho prostfedi, nefeSené legislativni otazky
(zakon o upadku), pfemira regulace, nedostate¢na inovacni akti-
vita, zaostavani v oblasti védy a vyzkumu i pomalé zvySovani
kvality lidskych zdroju.

CR se vramci zemi EU posunula do stfedu peletonu, na jehoz
Cele jsou pobaltské republiky nasledované Irskem a Slovenskem
(viz graf 1). To se projevilo v urychleni reélné konvergence. HDP
na obyvatele v parité kupni sily ve vztahu k EU dosahoval v roce
2000 zhruba 65 % priméru zemi EU-25 a v roce 2004 se zvysil na
70 %. Tim se CR dostala zhruba na Groveri roku 1995.

Postupné oziveni hospodaiského rustu prozatim vyvrcholilo
vroce 2004, kdy rast HDP dosahl 4,7 % a v prvnim pololeti
2005, kdy se pfiblizil k 5 %. Vyvoj v prvni poloviné roku 2005 byl
z hlediska rastu ¢eské ekonomiky velmi pfiznivy, protoze realny
rdst HDP ve vysi 4,9 % znaéné prekrocil prdmérny ro¢ni rust
v uplynulych letech. Tato rGstova dynamika byla nejen vysoko
nad ristem HDP v EU- 15 (1,3 %), ale pfedcila i rust v ostatnich
stfedoevropskych zemich (kromé Slovenska, které v prvnim
pololeti vykazalo rist 5,1 %).

Ekonomicky riist CR se nejen vyrazné zrychlil, ale stal se zdravéjsi
z hlediska rustovych faktord na strané nabidky i poptavky. Restruk-
turalizace a modernizace na nabidkové strané byla urychlena
silnym pfilivem pfimych zahrani¢nich investic, které posilily inves-
tice a vyvozy, jez se staly tahounem rdstu na poptavkové strané.
Nicméné vétdina analyz mezinarodnich organizaci upozorfiuje, Ze
rychly ekonomicky rlst nemusi byt dlouhodobé udrzitelny
v pfipadé, e CR nebude Fesit ristové bariéry spodivajici prede-
vS§im v rigidité trhu prace a nefeSenych institucionalnich pfekaz-
kach, jako je napf. slozité legislativni prostfedi pro podnikani. Jak
ukazuje analyza institucionalniho prostfedi, inovacéni aktivity a
kvality lidskych zdroju, zaostavani v téchto oblastech za vyspélymi
zemémi zapadni Evropy je znatné a dohanéni vyspélych zemi
nemGze byt rychlé. Protoze ekonomicky rust je v soucasnych
podminkach CR podminén rastem souhrnné produktivity faktord a
tedy mobilizaci kvalitativnich rustovych faktord na zakladé pozitiv-
niho posunu ve vySe zminénych oblastech, nelze ocekavat rychlé
preklenuti diichodové mezery CR ve vztahu k pramérné Grovni EU.
Z tohoto hlediska vyhlaSovana tempa ekonomického rastu ve
vladni Strategii hospodarského ristu, ktera by méla zajistit dosa-

Z CES

zeni prmérné ekonomické urovné EU-25 v roce 2013, &i rist HDP
uvazovany v programu ODS Modra Sance, se jevi jako nerealna.

Graf 1: Primérné roc¢ni tempo ristu HDP v obdobi
2001-2004 (v %)
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Pramen: EUROSTAT, Structural Indicators, 24. 10. 2005.

Méreni ekonomické vykonnosti zemé je slozitou statistickou
zalezitosti a nelze ho omezit na jeden, byt dllezity ukazatel.*
Kli¢ovou podminkou mezinarodnich komparaci je metodologicka
srovnatelnost pouzivanych ukazatel(. Ta sice neni Uplna, ale na
makroekonomické urovni v ramci zemi EU je zajisténa pouzivanim
Evropského systému Gétd (ESA 1995). Ten umozriuje komplexni
hodnoceni hospodafského vyvoje na zakladé SirSiho spektra
ukazatelll u nichz je zajisténa jejich konsistence.

K'souhrnné charakteristice ekonomické vykonnosti slouzi kromé
ukazatele HDP i ukazatele finalniho uziti produkce (spotfeba, inves-
tice a Gisty vyvoz) a ukazatele realného duchodu. Tyto ukazatele
sice Uzce souvisi s vyvojem HDP, nicméné se mohou od jeho vyvoje
lisit, protoZe berou v tvahu faktory, které HDP nezohledriuje.® Napf.
v CR redlny rist celkové doméaci poptavky (kone&né spotfeby a
investic) predstihoval primérné roéné v letech 1996-2004 rast HDP
0 0,5 p.b. (2,6 % proti 2,1 %). Pfitom rdst domaci poptavky je
z hlediska rustu zivotni urovné (kone¢na spotfeba) a budouciho
rstu ekonomiky (rGst investic) dulezitéjsi nez rast HDP. Podminkou
vSak je udrzeni makroekonomické rovnovahy v pfijatelnych mezich.
Ukazuje se, ze HDP v té podobé, jak je dnes pocitan, by nemél byt
jedinym souhrnnym ukazatelem hodnoceni celkového vyvoje eko-
nomiky. Pro UpIn&jSi a objektivnéjsSi obraz o vyvoji ekonomiky je
tfeba analyzovat i vyvoj souhrnnych ukazateld realného duchodu,
které berou v Gvahu pfinosy &i ztraty ze zmén sménnych relaci a
procesy prvotniho a druhotného rozdéleni dichodli mezi domaci
ekonomikou a svétem. Ceska ekonomika se vyznaduje nékterymi
rysy, které si pouziti ukazatelt redlného dichodu vyzaduji.

V CR vletech 1996-2004 vSechny ukazatele realného diichodu
(redlny hruby domaci dichod, realny hruby narodni diichod a realny
hruby disponibilni dichod) rostly v prdméru rychleji nez realny HDP.
Nejvétsi predstih pfed ristem HDP zaznamenal rlst realného
hrubého domaciho diichodu, ktery rostl primérné ro¢né o 3 % proti
2,1 % u HDP. Rust redlného hrubého narodniho dichodu byl nizsi
nez rist hrubého doméciho diichodu v dusledku relativné znaéného

4 Ve sborniku textti ,Mé&fime spravné HDP?“ vydaném Centrem pro
ekonomiku a politiku (2005, ¢. 39), fada autorl vyslovila pochybnosti o
spravnosti vypoctu ukazatele HDP s tim, Ze dlouhodobé je ekonomicky
rist CR podhodnocovan. Néktefi autofi nabidli alternativni zptsoby
méreni ekonomického rlstu.

° Podrobnéji viz Working Paper CES VSEM, CES VSEM 2005, &. 1
(Vintrova) a €. 2 (Spévacek).



a rostouciho odlivu prvotnich dichodll do zahraniéi a dosahl 2,5 %.
Rust realného hrubého disponibilniho dichodu se pfilis nelisil od
rlstu realného hrubého narodniho dichodu (2,3 %). Rychlejsi rst
ukazatell realného duchodu pred ristem HDP umoziioval predstih
domaciho uziti HDP (vydaje na konecnou spotfebu a tvorba hrubého
kapitalu) pred rastem HDP, aniz by se zhorSovala obchodni bilance.
Vztahy kzahrani¢i (at jiz vlvem zmén smeénnych relaci nebo
v dusledku prvotniho a druhotného rozdéleni ddchodu) tak hraly
vyznamnou Ulohu v hospodaiském vyvoji CR. V roce 2003 a 2004
vSak jiz slabl pozitivni vliv zmén sménnych relaci a tim i pfedstih
redlného hrubého domaciho dichodu pfed HDP. V roce 2005 se
v dusledku silného rlstu cen paliv a dalSich surovin zacinaji sménné
se projevilo v méné pfiznivém rastu redlného hrubého domaciho
diichodu ve vztahu k ristu HDP.® Podle predb&znych tdaju CSU se
v prvni poloviné roku 2005 zvysil redlny hruby domaci dichod pouze
0 3,6 % pifi rGstu HDP 0 4,9 %. Rozdilny vyvoj makroekonomickych
ukazatell vyjadfujicich ekonomickou vykonnost zemé v obdobi
1996-2004 zachycuje tabulka 1.

Tabulka 1: Rast HDP a ukazatelll realného dlichodu
(stalé ceny predchoziho roku)

1996 | 1997 [ 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
HDP 42 |-07|-111]12 1|39 |26 | 15| 32| 47
RHDD | 58 [-05| 23 | 0,9 | 2,1 43137 ]33] 50
RHND | 4,7 | -0,7 | 22 | 0,4 | 1,9 | 3,1 24 | 3,7 | 45
RHDID | 43 | -06 | 24 | 05| 15| 32 | 22| 3,7 | 40
Poznamka: HDP — hruby domaci duchod, RHDD - redlny hruby domaci
dichod, RHND - redlny hruby narodni duchod, RHDID - realny hruby

disponibilni diichod.
Pramen: CSU, 2005, vlastni vypocty.

Rychlejsi rast ukazatelt realného dichodu pred ristem HDP, dany
predevSim pfiznivym vyvojem sménnych relaci, vyjadfuje do znac-
né miry vliv kvalitativnich faktord a rist konkurenceschopnosti
geské ekonomiky. To se projevuje v pozici CR z hlediska ristové
dynamiky i v postupu realné konvergence méfené HDP na obyva-
tele v parité kupni sily.

2. Rastové faktory na strané nabidky

Ekonomicky rist je nutné posuzovat v jeho vazbach na rastové
faktory na strané nabidky i v jeho vztahu k vyvoji hlavnich slozek
poptavky. Interakce téchto pohledi pak podmiriuje makroekono-
mickou rovnovahu.

Ekonomicky rist CR byl ping zaloZen na ristu produktivity prace.
Zameéstnanost v narodnim hospodafrstvi dlouhodobé klesala (v letech
1996-2004 0 0,6 % primérné ro¢né) a v disledku toho byl rast produk-
tivity prace rychlejsi nez riist HDP. To by indikovalo strukturalni zmény
a technicky pokrok posilujici konkurenceschopnost a riist produktivity
prace. Druhou stranou téchto procest je nizké vyuziti pracovni sily a
relativné vysokd nezameéstnanost. Komplexnéj$i analyza rastovych
faktor(i, ktera bere v Uvahu rast prace, kapitdlu a vyvoj souhrnné
produktivity faktord, potvrzuje, Ze rist Ceské ekonomiky byl z pfevazné
Casti zabezpe€ovan rastem souhrnné produktivity faktord (v obdobi
1996-2004 to bylo z vice nez 70 %).

Obdobi 2000-2004 se z hlediska rustovych faktor( na strané na-
bidky vyznaluje nékterymi, pfevazné pozitivnimi, rysy. Zatimco
v prvnim obdobi (1996-1999) se realny HDP zvySoval pouze 0,9 %
pramérné ro¢né, pak ve druhém obdobi (2000-2004) se zvySoval
jiz 0 3,1 % prdmérné rocné. Rust produktivity prace i produktivity
kapitalu se zrychlil. Produktivita prace i vtomto druhém obdobi
vykazala vysSi tempa rdstu nez rGst HDP. Vyznamné se zrychlil
rist souhrnné produktivity faktord (SPF) a to z 0,4 % primérného
ro¢niho rastu v letech 1996-1999 na 2,3 % v letech 2000-2004.
SPF tak rozhodujicim zplsobem pfispéla ke zrychleni rastu real-

® Ruzny vyvoj souhrmnych makroekonomickych ukazatelt neni hrou
s Cisly, ale ma realné dopady na ekonomiku a mél by byt bran v vahu i
pfi tvorbé hospodarské politiky. V letech pfiznivého vyvoje sménnych
relaci je mozné pfipustit rychlejsi rist poptavky bez nebezpeci inflacnich
tlakd a narUstani makroekonomické nerovnovahy. Naopak, v letech
negativniho vyvoje sménnych relaci je tfeba ovliviiovat riist poptavky tak,
aby nepredstihoval rlist domaci nabidky. Ménova a fiskalni politika, ale i
politika vztahujici se k vyvoji mezd, by proto mély brat v tvahu rozdilny
vyvoj makroekonomickych ukazatel( ekonomické vykonnosti.
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ného HDP (viz tabulka 2). Toto urychleni souvisi s vyraznéj§im
pusobenim kvalitativnich rastovych faktord. To byl mimo jiné du-
sledek rostouciho vlivu podnikl pod zahrani¢ni kontrolou v ¢eské
ekonomice, jejichz podil na celkové produkci sektoru nefinanénich
podnikt vzrostl vroce 2003 na 38,7 %. DalSim faktorem Uzce
spojenym s pfedchazejicim je silné urychleni rGstu investic
(v letech 2000-2004 prevySoval pramérny roéni rlist tvorby hrubé-
ho fixniho kapitalu 5 %). S vlivem zahrani¢nich spole¢nosti a
ristem investic je spojen i technicky pokrok a strukturalni zmény
v Ceské ekonomice, které posilovaly odvétvi zaméfena na export,
coz se projevilo v rychlém rustu vyvozu zbozi a sluzeb (v letech
2000-2004 dosahoval realny rist vyvozd zbozi a sluzeb 12 %
pramérné roc¢né). Dalsi kvalitativni faktory jako institucionalni
kvalita, inova¢ni vykonnost, kvalita lidskych zdroju, jsou obtizné
kvantifikovatelné. Lze vSak predpokladat, ze pozitivni posun
v téchto oblastech je prozatim nedostate¢ny. K pfiznivym zménam
institucionalni kvality doslo v poslednich letech vlivem pfizpusobo-
vani legislativniho prostfedi pfed a po vstupu do EU.

Tabulka 2: Zdroje riistu realného HDP v narodnim hos-
podafistvi (primérna rocni tempa ristu v %)

1996-2004 | 1996-1999 | 2000-2004
HDP realny 21 0,9 3,1
Zaméstnanost -0,6 -1,0 -0,2
Kapital 2,4 24 2,4
Vybavenost 3,0 3,4 2,7
Produktivita prace 2,7 1,9 3,4
Produktivita kapitalu -0,3 -1,5 0,7
;i?::l?na produktivita 15 04 23

Poznamka: HDP a kapital jsou ve s. c. roku 1995, vybavenost prace kapita-
lem = K/N, udaje byly zaokrouhlovany.
Pramen: CSU a vlastni vypodty.

Z hlediska odvétvi ke zrychleni ristu makroekonomické souhrnné
produktivity faktor(l a tim i rdstu redlného HDP vyrazné pfispély
pramysl, doprava a spoje a ostatni sluzby.

Ve srovnani s EU-15 bylo prdmérné ro¢ni tempo rdstu souhrnné
produktivity faktori v obdobi 1996-2004 v CR zhruba dvojnasobné
vy$$i (v obdobi 1996-2004 Cinilo primérné ro¢ni tempo rastu SPF
vCR 1,5 % a vEU-15 0,7 %). Vy$si tempo rastu SPF nez v CR
v tomto obdobi dosahlo pouze Irsko (3,1 %), Finsko (2,3 %), Rec-
ko (1,9 %) a Svédsko (1,8 %).

Znaéné rozdily mezi CR a EU se projevily ve dvou vy$e zminénych
obdobich. Zatimco v prvnim obdobi (1996-1999) riist souhrnné pro-
duktivity faktorti v EU-15 predstihoval jeji rist v CR (priim&mé rodné
0,9 % v EU-15 proti 0,4 % v CR), ve druhém obdobi byl predstih riistu
SPF v CR pred EU velmi silny (2,3 % v CR proti 0,5 % v EU-15).

Propocty ukazaly, ze po roce 1998 se relativni Uroven souhrnné
produktivity faktord v CR vagi EU-15 zvySuje s akceleraci v letech
2003 a 2004. Proti plvodni relativni urovni vroce 1995 se z
58,8 % zvysila na 63 % v roce 2004 (viz graf 2).

Graf 2: Relativni urovefi souhrnné produktivity faktord
v CR k EU-15 (EU-15 = 100)
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Pramen: CSU, Statistical Annex of European Economy, 2000-2005 a vlastni
vypocty.



Vyvoj na trhu prace byl v letech 1996-2004 celkové nepfiznivy a
rist zaméstnanosti nepodporoval ekonomicky rast. Naopak, celko-
va zaméstnanost v narodnim hospodarstvi v letech 1996-2004
klesala primérné ro¢né o 0,6 %. Pokles zaméstnanosti se neza-
stavil ani v obdobi relativné rychlého ekonomického rustu. Teprve
koncem roku 2004 se tento proces zastavil. Tento vyvoj svéd&i o
urCité rigidité trhu prace, kde pretrvavaji strukturalni problémy,
nizka mobilita pracovni sily a nedostate¢na motivace zaméstnava-
tell pfijimat nové pracovni sily.

Mira nezaméstnanosti (v metodice MPSV) se v letech 1996-2004
postupné zvySovala téméf az na hranici deseti procent (2002).
V poslednich dvou letech zaznamenavame stagnaci nebo mirny
pokles na uroven okolo 9 %. Pouzijeme-li mezinarodné srovnatel-
nou definici ILO, mira nezaméstnanosti vykazovala mens$i pohyb
smérem vzhlru a od roku 2000, kdy dosahla svého maxima
(8,8 %), se postupné snizovala k hranici 8 %. Na této drovni se
pohybovala i na konci roku 2004.

3. Poptavkova strana ekonomiky

Zmény, které nastaly na nabidkové strané ekonomiky, mély sv(j
odraz i na strané poptavky. Pfitom poptavka je determinovana
fadou dalgich faktord, které ovliviiuji jeji jednotlivé slozky. Ceska
ekonomika se v analyzovaném dlouhodobém obdobi (1996-2004)
vyznacovala jednou dulezitou zvlastnosti a sice tim, Zze domaci
poptavka (konecna spotfeba a tvorba hrubého kapitalu) rostla
rychleji nez domaci nabidka (HDP) a pfitom se nezhorSovala
vnéjSi nerovnovaha.

Celkova domaci poptavka se zvySovala v obdobi 1996-2004
pramérné ro¢né o 2,6 %, zatimco HDP rostl tempem 2,1 %.
V letech 2000-2004 rostla domaci poptavka pramérnym ro¢nim
tempem 3,6 % proti 3,2 % rastu HDP. Predstih ristu domaci
poptavky pred rdstem HDP umoznény pfiznivym vyvojem smén-
nych relaci ukazuje, ze vyvoj ¢eské ekonomiky byl pfiznivejsi nez
ukazuje rust HDP. Pfitom rlst soukromé spotifeby do znaéné miry
podmirniuje zvySovani zivotni Uurovné a investice ovliviiuji budouci
rozvoj ekonomiky. Uziti HDP je tedy z hlediska domaci ekonomiky
vyznamnéj$i nez rast HDP. Z hlediska logiky narodniho ucetnictvi
by se mél predstih domaciho uziti HDP pred jeho tvorbou projevit
ve zhorSeni bilance zahrani¢niho obchodu. K tomu vSak doslo
pouze pfi vypoctech ve stalych cenach. Naopak schodek zahra-
niéniho obchodu v béznych cenach se dlouhodobé snizoval a
v roce 2004 se dostal na velmi nizkou uroven 0,5 % HDP. Vysvét-
lenim tohoto paradoxu je pfiznivy vyvoj sménnych relaci
v zahraniénim obchodé. Dlouhodobé pfevazujici pozitivni vyvoj
smeénnych relaci umoznil rychlejsi rist uziti HDP pred rdstem HDP,
aniz by se zhorSila makroekonomicka rovnovaha. To muze byt
povazovano za projev rostouci konkurenceschopnosti ¢eské eko-
nomiky. V tomto sméru se ¢eska ekonomika odliSovala od vétSiny
zemi EU.

Tabulka 3: Rast HDP a hlavnich slozek jeho uziti (stalé
ceny piedchoziho roku, v %)

1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
HDP 42 [-07 11123926 15]|32]47
Koneéna 66 | 14 | 1430213033/ 44]15
spotfeba
Soukroma | gg | 44 | 45|22 | 29|28 |27 | 46 | 33
spotfeba
Verejna
spoffeba 1514|1054 |02]|38|45]|38]-28
Tvorba
hrubého 101 62| -24|-42]92 63|35/ 13]79
kapitalu
Tvorba
hrubého 76 | 34 |-11| 35|49 |54 |34 |47 ]53
fixniho
kapitalu
Doméci 7710|1710 39|39|34]35] 32
poptavka
Vyvoz 55 | 84 |105]| 55 | 165|115 21 | 7.5 | 21,4
Dovoz 121 69 | 84 | 50 [ 163|130 49 | 7.9 | 184

Pramen: CSU, 2005.

V roce 2004 se rist domaci poptavky mirné zpomalil (z primérné-
ho ro¢niho rustu 3,6 % v letech 2000-2004 na 3,2 %) a tato ten-
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dence se prohlubuje v roce 2005 (v prvnim pololeti se konec¢na
spotfeba zvySila o pouhych 0,9 % a tvorba hrubého kapitalu do-
konce poklesla v disledku sniZeni zasob). Utlum domaci poptavky
byl ovlivnén kromé& jiného i zhorSenim sménnych relaci
v zahrani¢nim obchodé a odrazil se v kladné bilanci zahrani¢niho
obchodu ve zboZi a sluzbach. V historii CR jde o prvni rok, kdy se
saldo zahrani¢niho obchodu dostalo do kladnych &isel. S timto
vyvojem poptavky souvisi zména, ktera nastala vroce 2004 a
posiluje se v roce 2005, a sice to, Zze oproti pfedchazejicim letim
zacina silné pozitivné pusobit na rist HDP zahrani¢ni obchod a
slabne vliv domaci poptavky. V prvnim pololeti 2005 Cisty vyvoz
zajistoval cely pfirGstek HDP a vliv domaci poptavky byl v podstaté
nulovy. Pozitivni vyvoj zahrani¢niho obchodu, zejména v situaci
prudce rostoucich cen ropy a slabé zahraniéni poptavky, odrazi
zvysujici se konkurenceschopnost ¢eské ekonomiky. Dulezité je i
to, ze relativné rychly riist ¢eské ekonomiky, opirajici se o rlst
vyvozl, nevytvafi inflacni tlaky na strané poptavky. Vyvoj HDP a
hlavnich komponent poptavky ukazuje tabulka 3.

CR proziva v poslednich péti letech obdobi relativné rychlého
ekonomického rlstu, ktery odrazi rostouci konkurenceschopnost
Ceskych vyvoz( doprovazenou solidnim rastem domaci poptavky.
Tento vyvoj byl umoznén probihajici restrukturalizaci vyroby spolu
s vy$S§im vyuzitim kvalitativnich rGstovych faktord. Na druhé strané
se nepodafilo vyraznéji posilit makroekonomickou stabilitu. Deficity
vefejnych financi i schodky bézného uétu platebni bilance zlstava-
ji relativné vysoke.

Graf €. 3: Vyvoj HDP a jeho slozek v letech 1996-2004
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Pramen: CSU, 2005.

4. Makroekonomicka stabilita

Stabilni makroekonomické prostiedi plsobi jako vyznamny faktor
stimulovani ekonomickych aktivit a je podminkou dlouhodobé
udrzitelné konkurenceschopnosti zemé i podminkou vstupu CR do
eurozony. Na druhé strané rychly rast ekonomiky usnadriuje stabi-
liza¢ni politiku a zlepSovani makroekonomické rovnovahy. Ekono-
micky rlst a makroekonomicka stabilita tak predstavuji neoddéli-
telné aspekty hodnoceni hospodaiského vyvoje zemé. Dilema
podpory ekonomického rGstu a udrzeni pfijatelné miry makroeko-
nomické rovnovahy nebylo v CR vZdy feSeno koordinovanou
fiskalni a monetarni politikou a vyvazenym vyvojem obou oblasti.
Zatimco z hlediska ekonomického ristu se Ceskd ekonomika
dostava do skupiny rychle rostoucich ekonomik, u makroekono-
mické rovnovahy nemiize byt hodnoceni zcela jednoznacné. Na
jedné strané jsou oblasti stabilizované &i s pfiznivym vyvojem (to
se tyka cenového a ménového vyvoje a snizujiciho se schodku
obchodni bilance) a na druhé strané pretrvava schodek bézného
Uctu platebni bilance a chronickym se stava vysoky fiskalni deficit.

Makroekonomicka rovnovaha je obtizné meéfitelnou veli€inou.
Existuji razné trhy (trh zbozi a sluzeb, trh prace, trh kapitalu, devi-
zovy trh), které se sice vzajemné ovliviiuji, ale maji sva specifika
projevu. K hodnoceni makroekonomické stability nemuizeme proto



pouzit jediny ukazatel.” Kli¢ova je rovnovaha na trhu zbozi a slu-
zeb. Jeji vyjadieni je mozné ze dvou uhll pohledu. Jednak je to
vztah domaci nabidky (HDP) a domaci poptavky (kone¢na spotfe-
ba a tvorba hrubého kapitalu). Rozdilem je saldo obchodni bilance
se zbozim a sluzbami (tzv. vykonova bilance). Dale je to vztah
narodnich uUspor a domacich investic. Tento vztah bere v Uvahu
kromé vykonové bilance i bilanci vynost (saldo primarnich dicho-
du se svétem) a saldo béznych transfert se svétem. Je tedy kom-
plexngjSi. Rozdil uspor a investic se rovna saldu bé&zného uctu
platebni bilance a spojuje tak vnitfni nerovnovahu s nerovnovahou
vnéjsi.

Saldo obchodni bilance ve zbozi a sluzbach bylo relativné
vysoké v letech 1995-1997, ale v dalSich sedmi letech se snizilo
v praméru na -1,8 % HDP. Vroce 2004 dosahlo pouze -0,5 %
HDP a v roce 2005 se oéekava kladné saldo vykonové bilance.? To
je velmi pozitivni vyvoj, ktery vyjadfuje zlepSeni v oblasti zahrani¢-
niho obchodu a ukazuje, Ze v pfipadé udrzeni rastu domaci po-
ptavky v blizkosti rGstu potencialniho produktu ¢eské ekonomice
nehrozi nestabilita, jez by vyZzadovala zasahy ze strany hospodar-
ské politiky s negativnimi disledky na ekonomicky rust. Rizikovymi
faktory se jevi prudky rist cen ropy a ostatnich surovin a oslabeni
ekonomické aktivity u hlavnich obchodnich partnerti (zejména
v Némecku).

Vztah narodnich Uspor a domacich investic se jevi jako méné
pFiznivy. V dlouhodobém vyvoji poklesla jak mira investic, tak mira
uspor a po vykyvech v letech 1995-1999 se jejich rozdil stabilizoval
na pramérné uUrovni prevysujici 5 % HDP. Tento rozdil odpovida
schodku bézného uctu platebni bilance. PFi pfiznivém vyvoji vyko-
nové bilance a méné vyznamném kladném vlivu béznych prevodu
se zakladnim zdrojem nerovnovahy stava zaporna bilance vynosl
vyjadfujici podstatné vétsi odliv prvotnich dichodl do zahranici
pred jejich prilivem. Konkrétné jde o narlstajici repatriované a
reinvestované zisky vyplyvajici z pfilivu pfimych zahraninich
investic. | kdyZz roste podil vyplacenych dividend zahrani¢nim
vlastnikim ve vztahu k vysi reinvestovaného zisku, schodek béz-
ného Uctu se neprohlubuje a nejevi se jako nebezpecny. Naopak,
v prvni poloviné roku 2005 se predevsim v dlsledku kladného
salda vykonové bilance schodek bézného Ucétu dostava na velmi
nizkou uroven.

Detailngj$i pohled na vztah uspor a investic podle zakladnich
institucionalnich sektord ekonomiky ukazuje potencialni nebezpeci
vyplyvajici z poklesu miry uspor domacnosti a klesajicich uspor
vladniho sektoru. Uspory domacnosti se jevi jako nedostatecng,
zejména uvazime-li rostouci zadluzenost domacnosti, proces
starnuti obyvatelstva a s nim spojenou nutnost penzijni reformy.
Mezera mezi Usporami a investicemi u sektoru vladnich instituci se
pocinaje rokem 2000 méni v zapornou, coz spolu s Cistymi kapita-
lovymi transfery vedlo k silné narustajicim Cistym vypUjckam viad-
niho sektoru (maastrichtské kritérium) v letech 2001-2003.

V praxi €asto uplatiované hodnoceni makroekonomické rovno-
vahy na zakladé miry inflace, deficitd vefejnych rozpoctl, vyvoje
kurzu mény &i vyvoje urokovych mér se opira o dilCi aspekty ne-
rovnovahy &i o projevy nerovnovahy, jako je tomu v pfipadé infla-
ce.

Inflace je vysledkem plsobeni mnoha rdznorodych faktord na
strané nabidky i poptavky, které se souhrnné projevuji v rozdilnych
tempech ristu skute€ného a potencialniho produktu. Je projevem
nerovnovaznych tendenci v ekonomice a cenova stabilita je vy-
znamnou soucasti celkové makroekonomické stability. Inflace
v CR méFena vyvojem spotfebitelskych cen vykazovala dlouhodo-
bou, i kdyZ ne nepfetrZitou, tendenci k poklesu a v letech 2002 a
2003 se dostala dokonce pod urover miry inflace v EU-15. NarGst
miry inflace vroce 2004 (2,6 %) byl zpUsoben vy$Simi cenami
potravin, ropy a surovin (zhodnoceni ménového kurzu koruny
¢aste¢né kompenzovalo tento rust), zménami nepfimych dani a
Upravami regulovanych cen. V tomto roce nejvyssi vzestup hladiny

7 Z tohoto hlediska nepokladame pokus Ustavu slovenské a svétové
ekonomiky Slovenské akademie véd konstruovat jediny ukazatel celko-
vé stability, do néjz se promita mira inflace, saldo vefejnych financi v %
HDP, ¢isty vyvoz v % HDP a rozdil mezi rustem produktivity a ristem
redlnych mezd, za pfili§ Stastny (viz Okali et al.: Hospodarsky vyvoj
Slovenska v roku 2004. Bratislava, 2005, s. 6).

8 Podle predbéznych tdaj za 1. pololeti 2005 dosahl piebytek vykono-
vé bilance 1,5 % HDP.
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spotfebitelskych cen zaznamenalo Slovensko (7,4 %), Madarsko
(6,8 %) a Lotyssko (6,2 %). V roce 2005 se mira inflace CR dosta-
va zhruba na urover miry inflace EU a v nejblizSich letech pocita
vétsina progndz s mirou inflace v blizkosti 3 %. Ze skupiny stfedo-

ke stabilizujicim faktorim ekonomického rozvoje.

Verejné finance se jevi z hlediska makroekonomické stability
Ceské ekonomiky jako nejslabsi misto hospodafského vyvoje.
Saldo vladniho sektoru ocisténé o pujcky a dotace transformacnim
fiskalni politiky (v metodologii GFS 1986), dosahuje od roku 1999
relativné vysokych zapornych hodnot (v priméru kolem 3 %
HDP).® Takto vysoky schodek je ve fazi pomérné rychlého riistu
Ceské ekonomiky nebezpeény a ukazuje na pretrvavajici struktu-
ralni problémy ceské ekonomiky. Vysoky fiskalni deficit zazname-
nany v poslednich letech a predpokladany vstup do EMU kolem
roku 2010 se pro fiskalni konsolidaci stava vysokou prioritou.
Uspory na strané vydajti se jevi z tohoto hlediska jako nezbytné a
jejich prosazeni obtizné, zejména ve volebnim roce 2006. Po roce
2007 udrzitelnost fiskalni konsolidace bude ztizena tlaky vyplyvaiji-
cimi ze starnuti obyvatelstva.

Ménovy vyvoj v poslednich letech pusobil vcelku pfiznivé na vyvoj
realné ekonomiky. Urokové sazby dlouhodobé klesaly a klicova
sazba CNB (tzv. 2T repo sazba) postupné klesala z 8 % v lednu
1999 na 1,75 % v dubnu 2005 (tedy pod urover sazby ECB).
Zakladni urokova sazba se tak dostala na své historické minimum.
K hlavnim faktordm, které ovlivnily snizovani drokovych sazeb,
patfily posilujici kurz koruny, vyvoj inflace a absence silnych inflac-
nich tlakd v ¢eské ekonomice. V poslednich letech se zlepsilo i
fungovani finan¢niho systému a pfiznivé podminky financovani
vedly k rustu Gvért nefinanénim podnikim, které slouzily prede-
vS§im k financovani investic. Podstatné vzrostly uvéry domacnos-
tem s prevahou uvéra ur€enych na bydleni, dale téZ spotfebitelské
uvéry (i pfes tento rust ani zdaleka nedosahuji Urovné bézné ve
statech EU).

Ménovy kurz ¢eské koruny po strmém vzestupu v letech 2001 a
2002 zpomalil svlj aprecia¢ni trend. Dlouhodobé zhodnocovani
Ceské koruny je vyrazem rychlejSiho rastu produktivity prace a
predstavuje vyznamny kanal pfiblizovani cenové hladiny CR
k cenové udrovni EU. Negativni disledky apreciace koruny se
neprojevily ve zhorSeni bilance zahrani¢niho obchodu.

5. Procesy konvergence a postaveni CR
v ramci EU

Realna konvergence vyjadfuje pfibliZzovani ekonomické urovné
dané zemé k vybranym vyspélym zemim nebo jejich uskupeni.
Méri se vySi HDP na obyvatele v parité kupni sily. Ekonomicka
aroveri Ceské republiky se v pofadi zemi EU-25 nachazi na 19.
misté, tj. na pocatku posledni tfetiny (mezi Maltou a Madarskem).
Z novych &lenskych zemi stiedni a vychodni Evropy (EU-8)' patii
k nejvyspélejsim, vyssi urovné dosahuje pouze Slovinsko (viz graf 4).

Ekonomicky naskok, ktery méla Ceska republika pred ostatnimi
stfedoevropskymi a vychodoevropskymi zemémi na pocatku trans-
formace, se vpribéhu 90. let znacné oslabil. Zatimco jesté
v poloviné 90. let se podle urovné HDP na obyvatele v parité kupni
sily nachazela na prvnim misté, od krizového roku 1997 byla
predstizena Slovinskem a odstup ostatnich zemi od trovné CR se
zmensSoval. Proces konvergence k urovni EU probihal ve druhé
poloving 90. let v ostatnich EU-8 rychleji. Pozice CR vugi EU
v dtsledku recese z let 1997-1998 v poslednich 9 letech prakticky
stagnovala, zatimco v ostatnich zemich dochazelo ke zlepSeni o 6
az 15 p.b. (viz tabulka 4).

9 Toto saldo nelze ztotoZfiovat s maastrichtskym kritériem pro deficit
vefejnych financi, ktery vychazi znarodniho Uucetnictvi (European
System of Accounts — ESA 1995) a rovna se Cistym vypujckam viadni-
ho sektoru.

0 K EU-8 fadime viechny stfedoevropské a vychodoevropské nové
Clenské zemé, které podstupovaly transformaci od centralné planované
ekonomiky k ekonomice trzni a maji tedy z hlediska konvergencniho
procesu fadu shodnych rys. Jde o zemé z posledni viny rozsifeni
(oznacované v materidlech EU jako EU-10) s vylouéenim Malty a
Kypru.



V poslednich letech, po prekonani recese z let 1997-1998, probiha
realna konvergence Uspésné a pozice CR se za kratké obdobi 4
let (mezi roky 2000 a 2004) zlepsila o 6,1 p.b. (viz tabulka 4). HDP
na obyvatele v parité kupni sily pfedstavoval v roce 2004 jiz 70 %
pruméru zemi EU-25, zatimco v roce 2000 dosahoval jen 64 %.
Tim byl pfekonan nepfiznivy vyvoj druhé poloviny 90. let, kdy se
v disledku ekonomického poklesu v pribéhu druhé recese v
letech 1997-1998 a nasledujiciho jen velmi pomalého oziveni
pozice CR vigi EU naopak mezi lety 1995 a 2000 o 5 p.b. zhorsila.

Graf 4: Hruby domaci produkt na obyvatele v PPS’
v zemich EU-25 (rok 2004)
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* PPS — Purchasing Power Standard, jednotka parity kupni sily na bazi
EUR, vypoctena z primérnych cen v zemich EU-25.
Pramen: Eurostat, Structural Indicators, 12. 10. 2005.

Tabulka 4: HDP na obyvatele v EU-8 v PPS v letech
1995 az 2004 (EU-25 = 100)

1995 | 2000 | 2004 Zména v p.b.
1995-2004 | 2000-2004
Ceskarep. | 69,6 | 64,3 | 70,4 0.8 6.1
Madarsko | 49.3 | 53,1 | 61,1 18 8,0
Polsko 405 | 459 | 467 6.2 0.8
Slovensko | 44,3 | 47,5 | 52,1 7,8 4.6
Slovinsko | 69,0 | 73,5 | 78,6 9.6 5.1
Estonsko | 353 | 432 | 50,7 15.4 75
Litva 339 | 382 | 47,8 13.9 9.6
Lotyssko | 29,6 | 352 | 43,2 136 8,0

Pramen: EUROSTAT, Strukturalni ukazatele, 12. 10. 2005.

Pfiblizovani se k trovni EU je vysledkem rychlejSich temp rustu
HDP na obyvatele v CR ve srovnani s EU. Tempa ristu HDP na
obyvatele ve stalych cenach byla v letech 2001-2004 o 1,8 p.b. nad
pramérem zemi Unie (v CR v rog¢nim praméru 3,1 %, v EU-25 jen
1,3 %). Dochazelo k tomu ovSem pfi rozriznéni ekonomického
cyklu vaci EU, ktera se jako celek nachazi v sestupné fazi, zatimco
CR je stale ve fazi vzestupné, vyrovnavajici pfedchozi zakolisani.

V dlouhodobém vyvoji v8ak nelze dynamiku realné konvergence
posuzovat pouze na zakladé predstihu v tempech rastu HDP na
obyvatele ve stalych (domacich) cenach, i kdyz tento faktor je
rozhodujici. Specifickym rysem ¢eské ekonomiky, charakteristic-
kym v celoevropském kontextu, je zlepSovani sménnych relaci
(T/T) ve vztahu k zahranici. Toto zlepSeni neni v tempu rastu HDP
ve stalych cenach zachyceno, nebot’ se chape jako pouha cenova
zména. Pfinos zlepsenych T/T vSak zustava k dispozici dané
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ekonomice a zvySuje jeji redlny duchod. Tento jev je zachycen
v alternativnim ukazateli realného hrubého doméaciho duchodu
(RHDD), ktery statistika narodnich u¢tt zavedla v metodice ESA
1995.

V ceské ekonomice dlouhodobé roste RHDD rychleji nez HDP.
Od roku 1996 do roku 2004 cinil predstih primérného roc¢niho
tempa rtstu RHDD pied HDP 0,8 p.b. a vletech 2001-2004 se
zvysil na 1,1 p.b."" V ostatnich stfedoevropskych zemich ma rozdil
mezi ob&ma ukazateli menSi intenzitu a nékde i opany smér.
Vyraznéj§i predstih temp rdstu RHDD pfed HDP existoval
v poslednich 4 letech ve Slovinsku (0,5 p.b. v ro¢nim priméru),
zatimco v Madarsku byl méné vyznamny (0,2 p.b.). V Polsku a na
Slovensku byl rist HDP naopak vy$$i nez rist RHDD, pficemz
rozdil v primérnych ro¢nich tempech c¢inil ve stejném obdobi 0,3,
resp. 0,7 p.b. (viz tabulka 5).

Tabulka 5: Tempa rtstu HDP a realného hrubého do-
maciho didchodu na obyvatele ve stfedoevropskych
zemich v letech 2001-2004 (ro¢ni praméry v %)

HDP na obyv. | RHDD na obyv. | Rozdil v p.b.
Ceska rep. 3,1 42 1,1
Madarsko 3,9 4.1 0,2
Polsko 2,9 2,6 -0,3
Slovensko 47 4,0 -0,7
Slovinsko 3,2 3,7 0,5

Pramen: European Commission, 2005; EUROSTAT, National Accounts, 18.
8. 2005, vlastni vypocet.

Obraz ekonomické dynamiky, vychazejici z ukazatele RHDD,
je vmezinarodnim srovnani odliSny od obvyklych predstav,
zaloZenych na vyvoji HDP ve stalych cenach. Ceska republika je
bézné prezentovana jako zemé s relativné pomalou dynamikou
ekonomického rastu v ramci EU-8. Dlouhodobé zlepSovani smén-
nych relaci vSak zpusobuje, Zze podle ukazatele RHDD je rust v
CR v poslednich 4 letech ze vSech stfedoevropskych zemi
nejrychlejsi. Stereotypné zafixovany obraz ceské ekonomiky se
tak vyrazné méni.

Zlepsovani sménnych relaci se ¢aste€né odrazi i v rychlejSim
postupu realné konvergence. Ta se pfi prostorovych srovnanich
méFi ukazatelem HDP na obyvatele v bézné parité kupni sily, aby
byly vystizeny skute¢né cenové poméry v daném roce. ZlepSeni
T/T se projevi jako zvySeni objemu celkového HDP v bézné parité,
nebot’ vydajova slozka HDP disty vyvoz je evidovana ve skutecné
docilovanych cenach vyvozu a ve skute¢né placenych cenach za
dovoz, prepoctenych trznim kurzem mény. Tim se vyvoj ukazatell
v bézné parité kupni sily odliSuje od vyvoje v ,domacich® stalych
cenach, kde jsou v implicitnim deflatoru HDP zmény T/T povazo-
vany za zmeny cenové a jako takové jsou z objemovych indexi
vylu€ovany. Za ostatnich nezménénych podminek v takovém
pfipadé dochazi ke zpevnéni paritniho kurzu mény. Realna kon-
vergence je v takovém pripadé o néco rychlejsi nez by odpo-
vidalo predstihu rastu HDP v realném vyjadreni.

Bézné parity jsou kromé& sménnych relaci ovlivnény i dalSimi faktory,
vyplyvajicimi ze zmeény struktury. Projevuje se zde tzv. Ger-
schenkrontllv efekt. (Deflator HDP, vyplyvajici z vypoctu ve stalych
cenach, muze byt ovlivnén zastaralymi stalymi vahami jednotlivych
skupin nebo ?odskupin zbozi a sluzeb ve vSech vydajovych sloz-
kach HDP.)1 Pfechod na metodu fetézeni pfi konstrukci temp
ristu HDP v redlném vyjadreni velkou ¢ast téchto nesrovnatelnosti
odstrani. (Ceska statistika preSla k této metod& mezi prvnimi
stfedoevropskymi zemémi, ostatni se k tomuto kroku teprve chys-
taji.)

Skutecny postup realné konvergence se proto odliSuje od
vyvoje, odvozeného z predstihu temp ristu HDP v realném

" Blize viz Working Paper CES VSEM, CES VSEM, 2005, &. 1 (Vintro-
va) a €. 2 (Spévacek).

PFi vypoctu HDP v béZnych paritach kupni sily jsou pro agregaci
jednotlivych skupin zbozi a sluzeb, charakterizovanych zménami cen
reprezentantl, pouzivany bézné vahy v rizné podrobném ¢lenéni. Pri
hlubokych strukturalnich zménach, kterymi zemé& EU-8 prochazeji,
zastaravaji stalé ceny velmi rychle. Vysledky v béZnych paritach se pak
vyrazné odliSuji od charakteristik, zaloZzenych na stalych cenach.



vyjadreni. V obdobi 2001-2004 ¢inil pfedstih temp rastu HDP na
obyvatele v CR pred EU-25 v roénim priméru 1,8 p.b. (3,1 % k 1,3 %),
coz by zvysilo pomér ekonomické urovné z 64,3 % v roce 2000 na
69,1 % v roce 2004. Pomér v béznych paritach se vsak zlepsil vice
—na 70,4 %. Kladny rozdil 1,3 p.b. za 4 roky, tj. 0,3 p.b. ro¢né, Ize
pri¢ist pfedevsim zlepSeni sménnych relaci. Na Slovensku dochazi
k opaénému jevu. Predstih ristu HDP na obyvatele pfed EU-25
zde ve stejném obdobi €inil 3,4 p.b. (4,7 % k 1,3 %). Na zakladé
tohoto predstihu by se relace ekonomické urovné (ve stalych
paritach) méla zvysit z 47,5 % v roce 2000 na 54,3 % v roce 2004.
Ve skuteCnosti se vSak v béznych paritach zvysila pouze na 52,1 %.
Zaporny rozdil 2,2 p.b. za 4 roky, tj. cca 0,6 p.b. ro¢ng, je ztratou,
vyplyvajici ze zhor$eni sménych relaci a dal$ich vlivi. Podle vyse
uvedené Uvahy by k dosazeni ekonomické urovné Slovenska ve
vztahu k EU-25 v roce 2004 méla stacit tempa rastu HDP na oby-
vatele v redlném vyjadfeni ve vysi 3,6 %. Rozdil k vykazovanému
prdmérnému ro¢nimu tempu 4,7 % tedy ¢ini 1,1 p.b. Jinak feceno,
tempa rastu HDP ve stalych cenach jsou na Slovensku vzhle-
dem k Ffadé faktora asi o jednu étvrtinu nadhodnocena.

Rust produktivity prace je nosnym faktorem realné konvergence.
Podle drovné produktivity prace, meéfené HDP na pracovnika,
zaostava CR za primérem zemi EU-25 o néco vice nez podle
HDP na obyvatele. Celkova ekonomicka udrovefi je v CR totiz
,nadlepSovana“ vysSim vyuzitim praceschopného obyvatelstva.
V roce 2004 dosahl HDP na pracovnika v PPS 64 % urovné EU-25
(proti 70 % v HDP na obyvatele) a CR se nachazela na 20. misté
v pofadi zemi Unie. V ramci zemi EU-8 se CR podle tGrovné pro-
duktivity prace nachazi az na 3. misté — pfedstihuje ji nejen Slovin-
sko, ale i Madarsko. Od roku 2000 do roku 2004 se pozice CR
v drovni produktivity prace vaci EU zlepSila o 5 p.b.

V tempech rastu produktivity prace, analogicky jako v tempech
HDP na obyvatele, ma CR znaény predstih pfed primérem zemi
EU. V del$im obdobi (1996-2004) rostla produktivita v CR ro&nim
tempem 2,7 %, v EU-25 jen 1,4 %. V poslednich 4 letech (2001-
2004) se predstih CR zvysil vzhledem ke zpomaleni rastu v EU (v
CR tempo 2,7 %, v EU-25 jen 1,0 %).

Produktivita prace v EU-8 zaostava za primeérnou Urovni zemi
Unie podstatné méné nez uroven mezd a celkovych pracovnich
nakladd v nominalnim vyjadreni. V disledku toho maji EU-8 vSeo-
becné velmi nizké souhrnné jednotkové pracovni naklady, a tim i
vysokou cenovou konkurenceschopnost. Urovefi &eskych mezd
v nominalnim vyjadreni (v kurzovém prepoctu) dosahovala v roce
2003 celkem 531 EUR, coz predstavovalo pouze pétinu mezd
rakouskych. V realném vyjadfeni to bylo vzhledem k nizS$i cenové
arovni v CR vice neZ dvé pétiny (viz tabulka 6).

Tabulka 6: Primérné hrubé mésiéni mzdy v zemich EU-
8 v roce 2003 ve srovnani s Rakouskem

V kurzovém prepoctu V parité kupni sily
Rakousko Rakousko
EUR =100 EUR/PPS =100
Ceska rep. 531 21 994 43
Madarsko 541 22 968 41
Polsko 497 20 1006 43
Slovensko 346 14 719 31
Slovinsko 1083 43 1443 62
Estonsko 430 17 751 32
Loty$sko 298 12 620 27
Litva 311 12 645 28
Rakousko 2499 100 2337 100

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

Nominalni konvergenci se rozumi pfiblizovani nominalnich veli-
¢in — cenovych hladin, mér inflace, drokovych mér, nominalnich
mezd atd. Ve vztahu k Evropské unii Ize postup nominalni konver-
gence charakterizovat plnénim maastrichtskych kritérii, ktera jsou
podminkou pfijeti ¢lenskych zemi do eurozony.

V nominalnim vyjadfeni je odstup Ceské ekonomiky od pruméru
Unie vétSi nez odstup v ekonomické urovni vzhledem k tomu, ze
zde existuje nizka cenova uroven. Srovnatelna cenova hladina
(Comparative Price Level, CPL) celkového HDP je v CR zhruba
poloviéni. V roce 2004 dosahovala jen 54 % pramérné cenové
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urovné EU-25. Na zménu CPL ma vliv jak rozdilny vyvoj cen, tak i
vyvoj nominalniho ménového kurzu vaéi srovnavanym zemim.
HDP na obyvatele v eurech (pfi pfepoctu sménnym kurzem) dosa-
hl v roce 2004 jen necelych 38 % Urovné EU-25.

S pfiblizovanim cenové hladiny probihd nominalni konvergence
podstatné rychleji nez realna. Zatimco tempa ristu HDP na
obyvatele vrealném vyjadfeni (ve stalych cenach) &inila v CR
v letech 2001-2004 v roénim priméru kolem 3,1 % a naskok pred
EU ¢inil 1,8 p.b., tempa rdstu HDP na obyvatele v eurech (v kurzo-
vém prepoctu) se zvySovala roénim tempem mezi 9 az 10 % a
pfiblizovala se k EU s predstihem 6,5 p.b. (viz tabulka 7). Pozice
CR vigi EU se tak zlepsila za 4 roky o vice nez 8 p.b.

Tabulka 7: Primérna ro€ni tempa ristu HDP na obyva-
tele v Ceskeé republice a v EU-25 (v %)

2001-2004
x Predstih
CR EU-25 CR p.b.
V béznych eurech 9,6 3,1 6,5
V s.c.r. 1995 3,1 1,3 1,8

Pramen: EUROSTAT, National Accounts, 21. 7. 2005, vlastni vypocet.

Na rychlém tempu nominalni konvergence se kromé rustu HDP
v redlném vyjadieni podilelo z vétSi ¢asti zpevriovani nominalniho
kurzu koruny, z mensi Casti kladny inflacni diferencial deflatoru
HDP. Nominalni kurz koruny vuci euru mezi roky 2000 a 2004
zpevnil z 35,61 CZK/EUR na 31,90 CZK/EUR, tj. 0 2,8 % v ro¢nim
prdméru. Redlny kurz vi¢i Némecku se mezi roky 2000 a 2004
zpevnil 0 22,3 %, tj. prumérné ro¢né o0 5,2 %.

Zhodnocovani nominalniho i realného kurzu koruny v kratkém
¢asovém horizontu mize byt ovlivnéno nahodnymi vykyvy véetné
spekulativnich vlivi finan¢nich trhd. V dlouhodobém ¢asovém
horizontu je zhodnocovani kurzu projevem rychlejSiho ristu
produktivity prace v dané zemi a je s nim spojeno plynulé pfibli-
zovani cenovych hladin k drovni vyspélych zemi. To predstavuje
soubézny proces s realnou konvergenci a odrazi se v ném
rostouci blahobyt zemé.

Od roku 1990 dochazi k pfiblizovani cenovych Grovni k priméru
ekonomicky vyspélejSich ,starych* ¢lenskych zemi EU ve vSech
tranzitivnich zemich, av$ak v rizné mife. Ze srovnavanych stfedo-
evropskych zemi (EU-4, bez Slovinska) bylo a zlstava nejblize
k primérné cenové urovni zemi EU Madarsko. Ceska cenova
hladina celkového HDP se k cenové hladiné EU pfiblizovala ze
stfredoevropskych tranzitivnich zemi nejrychleji. Mezi roky
1995 a 2003 se zvysila ve vztahu k EU-25 o vice nez 15 procent-
nich bodl (viz tabulka 8). Vzhledem k dosazené ekonomické
arovni je véak cenova hladina v CR stale jesté nizka.

Tabulka 8: Vyvoj relativnich cenovych urovni HDP ve
stifedoevropskych zemich (v PPS, bézné parity)

EU-25 =100 _ 2004
1995 | 2004 |Z2VSentl (R =100)
v p.b.
Ceska republika 38,7 54,1 15,5 100,0
Slovensko 41,2 53,4 12,3 98,7
Madarsko 44,0 58,4 14,4 107,9
Polsko 43,5 48,6 5,0 89,7
Slovinsko 74,3 74,4 0,1 137,5

Pramen: EUROSTAT, National Accounts, 21. 10. 2005, vlastni vypocty.

Apreciace mény a zvySovani cenové Urovné by nemély probihat
prekotné a s velkymi vykyvy, nebot ztézuji pozici vyvozcd, snizuji
cenovou konkurenceschopnost dané zemé v zahrani¢nim obchodé
a mohou tak vést ke zhorSeni vnéjsi ekonomické rovnovahy. V
dusledku kvalitativnich zmén, projevujicich se v dlouhodobém
zlepsSovani sménnych relaci, se podminku udrzeni vnéjsi
ekonomické rovnovahy v ¢eské ekonomice dafilo plnit. Pfi
rostouci cenové hladiné dochazelo ke snizovani deficitu v obchodé se
zbozim a sluzbami, ktery poklesl z 3,3 % HDP v obdobi 1996-2000
na 1,7 % v letech 2001-2004 v ro¢nim praméru.



