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Abstract

The Czech Republic and Slovakia before their entrance to the European Uni-
on committed to fulfil all conditions necessary for introducing the common Eu-
ropean currency. While in case of the Czech Republic appears as possible term
of entrance the country to the Euro-zone year 2012 or even later, in case of Slo-
vakia is in last months more often discussed about I°' January 2009, whereas it
will depend on the level of fulfilment of Maastricht criterias of nominal conver-
gence. Although succesfull fulfilment of these criterias appears as bottom line
for entrancing new country to the Euro-zone, according to many experts, is more
important to fulfil real economic convergence criterias. This contribution deals
with a process of real convergence of these two economics.
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Uvod

Stejné jako Ceska republika, také Slovenské republika se pfed svym vstupem
do Evropské unie zavazala splnit, v co mozna nejkrat§im terminu, veskeré pod-
minky, které¢ jsou nezbytné k pfijeti spolecné evropské mény euro. Zatimco
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v piipadé Ceské republiky se termin mozného vstupu do eurozény (déle také
EU-13) posouva stale vice za rok 2010, na Slovensku je situace zcela opacna.
Jak je znamo, 26. listopadu 2005 Slovensko vstoupilo do mechanismu sménnych
kurzii Evropského ménového systému (od roku 1999 se oznacuje jako ERM 1),
¢imz si vytvotilo zakladni predpoklady pro uspésné splnéni jednoho z konver-
gencnich kritérii, kterym je stabilita ménového kurzu. D4 se tedy predpokladat,
ze pokud bude Slovensko schopno Uspésné splnit také zbyvajici Ctyii maastricht-
ska kritéria, pak slovenska vlada v roce 2008 pozada Evropskou centralni banku
a Evropskou komisi o mimotadnou konvergenc¢ni zpravu, jejiz kladné vyznéni
by mohlo umoznit zavedeni eura na Slovensku od 1. ledna 2009. V této souvis-
losti vyvstava otazka, zda ma Slovensko pro piijeti spoletné evropské mény
dostatecné realné dispozice a jaky je rozdil mezi mirou realné konvergence ceské
a slovenské ekonomiky k ekonomice eurozony. Odpovéd’ na tuto otazku se po-
kusime nalézt v nasledujici stati.

1. Teoretické vymezeni pojmu ekonomicka konvergence

Exaktné vymezit pojem konvergence je znacné slozité, nicméné¢ obecné je
v ekonomii za konvergenci povazovan blize nespecifikovany proces sblizovani
¢i pfiblizovani. Opacny pohyb je pak oznacovan pojmem divergence. Za ekono-
mickou konvergenci je tak povazovano zmenSovani rozdili v ekonomické turov-
ni, hospodaiské vykonnosti a zivotni urovni jednotlivych zemi ¢i regiont. Eko-
nomicka konvergence je tedy predmétem zdjmi mezinarodni a komparativni
ekonomie, v jejichz ramci je sledovano, jak se disproporce v ekonomické turovni
a vykonnosti komparovanych zemi méni v urcité ¢asové posloupnosti a s jakou
rychlosti tyto zmény probihaji.

Chapani konvergence v ramci ekonomické analyzy prodélalo v toku casu
ur¢ité promeény. V prubéhu 50. a 60. let byla ekonomicka konvergence uzce spo-
jovana s problematikou analyzy dlouhodobého hospodarského ristu, kdy se eko-
nomové snazili vysvétlovat rozdily v trovnich a tempech ristu produktu v jed-
notlivych zemich. V centru jejich pozornosti staly predev§im chudé a zaostalé
staty rozvojového svéta a méfeni, resp. sledovani zmén (vcetné zdivodnéni),
jejich odstupu od ekonomicky vyspélych stati. Od tohoto se pak odvozovaly
navrhy (¢i dokonce teorie), jak docilit konvergence zaostavajicich zemi vuci
zemim vyspélym. Kvantifikace rozdili mezi ekonomickou urovni jednotlivych
zemi se pritom nejcastéji provadéla komparaci hodnot urcitého realného makro-
ekonomického ukazatele téchto stati pfepocteného na jednoho obyvatele. Analy-
tické prace pritom v tomto sméru ponejvice uzivaly indikatory jako hruby doma-
ci produkt (HDP), hruby narodni produkt (HNP), resp. narodni dichod v relaci
na jednoho obyvatele ¢i jednoho pracovnika. Takovéto pojeti konvergence je
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typické nejen pro druhou polovinu minulého stoleti, ale Casto pfetrvava i v sou-
Casnosti, kdy je chdpano jako nejjednodussi pristup ke konvergenci.

Novy pfistup ke konvergenci se objevil na pocatku 90. let minulého stoleti
v souvislosti s politicko-ekonomickymi zménami ve statech stfedni a vychodni
Evropy, kdy celd tada statd tohoto regionu transformovala svoji ekonomiku
z centralné planovaného systému na systém trzni. Zaroven velka vétsina téchto
stath projevila zajem stat se Cleny nejrozvinutéj$iho integracniho seskupeni
v ramci sveétové ekonomiky, kterym je Evropska unie. Tento proces vSak sebou
ptinasel a nadale piinasi potfebu odstranovat rozdily (které byly v mnoha oblas-
tech mezi kandidatskymi staty a EU dosti vyrazné) nejen ve vykonnosti ekono-
miky a jeji urovné, ale také v legislativeé, v technickych a hygienickych normach,
jakoz 1 ve funkcnosti spravnich a soudnich instituci. Dale je zapotiebi fici, Ze
staty stfedni a vychodni Evropy na sebe vzaly zdvazek podniknout takové kroky,
které jim umozni zavést spolecnou ménu euro. Mlzeme tedy fici, Ze vSechny
tyto kroky sméfuji k novému pojeti problematiky ekonomické konvergence,
ktera je v tomto piipadé zpravidla ¢lenéna do dvou zakladnich proudd, jez maji
souvislost s vyhodnocovanim pfipravenosti na vstup novych ¢lenskych statd do
eurozony. Konkrétné jde o konvergenci nominalni a realnou.

Nominalni konvergence vyjadiuje miru sblizovani riznych makroekonomic-
kych ukazatelti charakterizujicich rovnovahu a stabilitu ekonomiky, at’ uz v je-
jich absolutnich hodnotach ¢i tempech rtustu. Vstup do eurozény je v soucasnosti
podminén splnénim péti pozadavki, tzv. maastrichtskych kritérii, jez jsou pova-
zovany za hlavni ukazatele nominalni konvergence. PiestoZze naplnéni téchto péti
podminek neni zarukou pro dosazeni homogenity vstupujicich ekonomik s eko-
nomikou eurozony, tyto kritéria hraji vyznamnou roli pii rozhodovani o pfijeti ¢i
nepfijeti daného statu do tohoto integra¢niho uskupeni.

Za realnou konvergenci je v makroekonomické rovin€ obecné povazovano
urychleni hospodarského ristu a uzavirani mezery mezi ekonomickou trovni
analyzovanych stati. Vymezeni pojmu ekonomické urovné daného statu se jevi
jako znacné€ nesnadny tikol, a to predevsim diky obtizné méfitelnosti této katego-
rie. K hlavnim duvodum lze fadit velké mnozstvi faktord, které tuto veli¢inu
ovliviiuji. Mimo Urovné vyroby a sluzeb na obyvatele zde mizeme navic zaradit
vy&i spotieby zbozi na obyvatele,” rozvinutost infrastruktury ¢i zapojeni statu do
mezinarodni d€lby prace. Z téchto diivodi se pak v praxi jevi jako vhodné vyu-
zivat ponekud zizené chapani ekonomické urovné statu ktera je pojimana jako
urovenn HDP na 1 obyvatele. V tomto pojeti tedy k realné konvergenci dochazi,
jestlize se hodnota ukazatele HDP na obyvatele jednoho statu priblizuje pramér-
né hodnoté tohoto ukazatele ve statu druhém.

% Tyto dva faktory je mozné shrnout pod veli¢inu Zivotni tiroveri.
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Ve skute¢nosti se vSak pod pojmem realné ekonomické konvergence skryva
celéa rada faktorti, a to jak makroekonomického, tak i mikroekonomického cha-
rakteru — napfiklad struktura ekonomiky, rozvoj finan¢nich trhti, ndkladové pod-
minky firemniho sektoru, dynamika ekonomiky, uroveini cen, ¢i dokonce vyma-
hatelnost prava apod. Z tohoto §irSiho, nicméné¢ mnohem objektivnéjsiho, chapa-
ni konvergence jsme vysli i pfi provedené komparaci trovné realné konvergence
Ceské a slovenské ekonomiky k ekonomice eurozony. Do analyzy tak byly zahr-
nuty ukazatele, které charakterizuji jiz nastinéné oblasti obsazené v realné kon-
vergenci. Zaroven je potieba fici, Ze se rozhodné nejednd o absolutni a kone¢ny
vycet téchto ukazatel, pravé naopak. Nicméné pii jejich vybéru hrala dilezitou
roli také jejich dostupnost ve statistikach jednotlivych stat, véetné délky Casovych
fad, ve kterych jsou publikovany, a dale pak jejich kvalita, moznost zpracovani
¢i jejich interpretovatelnost. Konkrétné jde o skupinu nasledujicich indikatort:

e HDP/obyv. (PPS) — troven hrubého doméciho produktu na obyvatele, jenz
je vyjadien pomoci metody pfepoctu parity kupni sily mény a reprezentuje uz
minovanou ekonomickou Groven statu;

e relativni cenova hladina® — vypovida nejen o trovni cen v daném statg, ale
také o jeho ekonomické vyspélosti, vyvoji sménného kurzu, jakoz i o zivotni
arovni v tomto staté;

e HDP/prac. (PPS) — tiroven hrubého domaciho produktu na pracovnika, ne-
boli produktivita prace, ktera je obecné povazovana za jeden z dtlezitych faktort
odrazejicich konkurenéni schopnost ekonomiky; také u tohoto ukazatele je vy-
uzito ptepoctu dle parity kupni sily mény;

o troven cyklické a strukturalni sladénosti.

2. Konvergence ekonomické urovné a ekonomické vykonnosti

Pokud se na proces realné konvergence podivame z hlediska vyvoje HDP/
obyv. (PPS), potom muzeme ve sledovaném obdobi let 1995 — 2006 vysledovat
v Ceské a ve slovenské ekonomice ponc¢kud odlisny vyvoj. Jestlize se slovenska

3 Relativni cenovd hladina jednoho statu vi& priméru statu druhého je &islo, které charak-
terizuje rozdil mezi agregatni cenovou hladinou vSech slozek HDP (¢i dil¢i cenovou hladinou
jedné z hlavnich slozek HDP) v prvnim staté oproti statu druhému. Relativni cenovou hladinu,
jakozto zakladni ukazatel rozdilu v urovni cenovych hladin mezi jednotlivymi ekonomikami,
mizeme tedy obecné statisticky definovat jako hruby domaci produkt na obyvatele jednoho statu,
prepocteny do mény druhého statu dle parity kupni sily mény déleny hrubym domacim produktem
na obyvatele prvniho statu, pfepoctenym do mény druhého statu na zékladé kursu mény prvniho
statu k mén¢ statu druhého. Relativni cenovou hladinu je taktéz mozné zjednoduSené vypocist
jakozto prevracenou hodnotu koeficientu ERDI, ktery pfimo vyjadiuje rozdil mezi paritou kupni
sily a sménnym kurzem. Z uvedeného tedy vyplyva, ze pokud by se sménny kurz rovnal parité
kupni sily, nastala by rovnost mezi cenovymi hladinami v danych statech.
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ekonomika v tomto obdobi, az na mirny propad v roce 1999, neustale ptiblizova-
la ekonomické urovni eurozony (viz obr. 1), v ¢eské ekonomice miizeme konsta-
tovat, Ze pokles relace jeji ekonomické urovne vici ekonomické Grovni eurozony
byl nejen delsi (I1éta 1997 — 2000), ale predevSim vyraznéjsi (az o 4 procentni
body — p. b.). Tento propad se Ceské republice podafilo odstranit teprve v roce
2004, kdy dosahla stejné relace ekonomické trovné vici eurozoné jako v roce
1996. Od roku 2005 pak Ceskd ekonomika zaznamendvala vyrazné zrychleni
rustu realného HDP az na hodnoty pfesahujici 6 %, coz v konecném vysledku
znamena, ze v roce 2006 dosidhl HDP/obyv. (PPS) v Cesku 71,4 % primérné
hodnoty tohoto ukazatele v zemich EU-13. V pfipad¢ Slovenska dana relace
v poslednim roce sledované¢ho obdobi dosahovala 57,9 %.

V uplynulych dvanacti letech tedy ekonomicka troven Slovenska vzrostla
o0 114,3 %, zatimco ekonomicka uroven Ceska pouze o 71,3 %, pokud tuto bude
méfit za pomoci za pomoci HDP/obyv. v béznych PPS. Jestlize vSak zohlednime
v obou ekonomikach rist cenové hladiny, potom redlny rist ekonomické tirovné
za stejné obdobi ¢inil v CR pouze 37,2 % a na Slovensku o 55,2 % To se proje-
vilo 1 v tempu a trovni konvergence Ceské a slovenské ekonomiky k ekonomice
eurozony. Relace ukazatele HDP/obyv. (PPS) Slovenska vici EU-13 se mezi
roky 1995 a 2006 zvysila o 17,2 p. b., u Ceska to potom bylo zlepseni pouze
0 8,6 p. b. Ke sblizovani ekonomické urovné téchto zemi s ekonomikou trovni
eurozony pak dochazelo zejména diky vyssi dynamice rastu jejich realnych hru-
bych doméacich produktt, kdyz ¢esky HDP rostl v tomto obdobi v priméru o 1,0
a slovensky dokonce o 2,5 p. b. rychleji nez HDP eurozony.

Odstranovani rozdil v produktech a zajisténi konvergence ekonomické tirov-
n& Ceska a Slovenska k eurozoné tak bude, jak jiz bylo naznateno, zaviset pie-
devsim na rozdilu mezi mirou ristu produktu CR, SR a EU-13. Kdyby nami
sledované ekonomiky rostly jen ,nepatrné“ rychleji nez ekonomika eurozony,
trvalo by sblizovani produktii nékolik desetileti, zatimco vysoka udrzitelna tem-
pa rustu piekonaji tyto rozdily v mnohem kratsi dob¢.

Avsak rychlé tempo ristu HDP neni jedinym faktorem, jenz ovliviiuje tempo
konvergence ekonomické trovné komparovanych statii k eurozoné. Vzhledem
k metodice vypoctu ukazatele ekonomické urovné zde totiz hraje dulezitou roli
vyvoj kurzu mén uvedenych statii k euru. Zhodnocovani ¢eské a slovenské koru-
ny vaci euru tak mize tento proces vyrazné urychlit.

To koneckoncii dokumentuje i obrazek 2, zachycujici jednak vyvoj redlného
HDP v uvedenych statech, eurozoné, jednak vyvoj kurzu jejich mén vici euru.
Vyznam vlivu posilovani ménového kurzu na pribéh konvergence je potom
mozné dokumentovat na jejim vyvoji v piipadé Ceska a Slovenska v letech 2001
az 2006.
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Obrazek 1

Vyvoj HDP na obyvatele ve standardu kupni sily v letech 1995 — 2006
(v absolutnich hodnotach a v relaci viici EMU)
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

Z obrazku 2 je patrné, ze odstup slovenské ekonomiky od ekonomiky ceske
v relaci jejich ekonomické urovné k urovni eurozény se v tomto obdobi de facto
nezmensil, a to i pfesto, ze pramérny mezirocni rist slovenského HDP ¢inil
v téchto Sesti letech 5,5 % a byl o vice nez procento vyssi nez v ¢eské ekonomice
(4,2 %). Pricinou byla pravé skutecnost, ze ¢eska koruna v tomto obdobi posilo-
vala vici euru rychleji nez koruna slovenska. V roce 2006 zhodnotila CZK vici
euru oproti konci roku 2000 o 20,4 p. b., zatimco SKK posilila pouze o 12,7 p. b.
Pométime-li uvedeny vysledek prostiednim primérnych ro¢nich udaji o zhod-
nocovani danych zmén, potom Ceska koruna v letech 2001 — 2006 apreciovala
vuéi euru primérnym tempem 4,0 % za rok a koruna slovenska tempem 2,3 %.

V disledku uvedeného vyvoje Ceska republika v roce 2004 piedstihla v ob-
lasti ekonomické urovné Portugalsko (v roce 2006 odpovidal HDP/ obyv. Portu-
galska 94,6 % hodnoty tohoto ukazatele v Cesku) a v nasledujicich letech se
piibliZila ekonomické trovni Recka (80,4 %), Slovinska (89,4 %) a Spanélska
(74,9 %). K podobnému zavéru dospéjeme také v pripade Slovenska, s tim rozdi-
lem, Ze slovenské ekonomika doposud nedosahla ekonomické urovné ani jedno-
ho z piivodnich patnécti clenskych stati Evropské unie. Ackoliv se obé ekono-
miky vyrazné pfiblizily hospodaisky nejslab§im zemim eurozony, je zapotiebi
poznamenat, Ze i nadale znacn€ zaostavaji za nejvyspélejsimi zemémi tohoto
uskupeni, tj. za Nizozemim (Cesko — 60,3 %, Slovensko — 48,9 %), Irskem (54,1
a 43,9 %), a zejména pak za Lucemburskem (28,2 a 22,8 %).
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Obrazek 2

Vyvoj realného HDP (mezirocné v %, s. c. 2000) a ménového kurzu CZK a SKK
v letech 1995 — 2006
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

Podstatné mén¢ ptiznive se potom jevi pro ¢eskou ekonomiku vysledek kom-
parace se slovenskou ekonomikou z hlediska trovné konvergence makroekono-
mické produktivity prace vuci EU-13, tedy ukazatele, jenz vypovida o ekono-
mické vykonnosti a konkurenceschopnosti zemé. Absolutni hodnota makroeko-
nomické produktivity prace pfepoctené za pomoci parity kupni sily mény Cinila
v roce 2006 v Ceské republice 37 381 eur na pracovnika a na Slovensku 37 915
eur na pracovnika, z ¢ehoz vyplyva, Ze situace byla opacné nez v ptipadé eko-
nomické Grovné. Uvedené hodnoty predstavuji v relaci k primérné hodnoté da-
ného ukazatele v eurozoné (58 471 eur na pracovnika) v Cesku 63,9 p. b., coZ je
méng, nez Cinila relace ekonomické trovné€, na Slovensku potom 64,8 p. b., tj.
o cca 7,0 p. b. vice nez u HDP/obyv. (PPS).

Z obrazku 3 je ziejmé, Ze na pocatku sledovaného obdobi, tj. v roce 1995, byl
rozdil mezi Grovni produktivity prace v Cesku a na Slovensku daleko vyrazngjsi
nez v soucasnosti. K vyraznému sblizovani nami sledovanych ekonomik pak v pii-
pad¢ tohoto ukazatele dochazelo pfedev§im do roku 2002, ptfi¢emz jako hlavni
ptic¢inu tohoto vyvoje Ize oznacit podstatné horsi vyvoj na trhu prace na Sloven-
sku z hlediska nezaméstnanosti, kdy mira nezaméstnanosti bézné ptekracovala
a koneckoncii i v soudasnosti prekraduje dvojndsobné miru nezaméstnanosti v CR.
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Produktivita prace vyjadiena v PPS tak na Slovensku v roce 2006 prevySovala
tiroven z roku 1995 o 113,3 %, kdezto v Cesku pouze o 72,9 %, z &ehoZ vyplyva,
ze tempo rustu produktivity prace v uvedeném obdobi bylo v ¢eské ekonomice
0 téméf tietinu nizs$i nez u ekonomiky slovenskeé.

Obrazek 3

Vyvoj makroekonomické produktivity prace ve standardu kupni sily
v letech 1995 — 2006 (v abs. hodnotach a v relaci viici EMU)
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

Pro doplnéni je mozné uvést, ze nejvyssi urovné produktivity prace v pre-
poctu dle parity kupni sily mény dosahovalo v roce 2006 v EU-13 Lucembursko,
a to 97 345 eur na pracovnika, coz je v relaci k primérné trovni daného ukazate-
le v eurozoné 166,5 %. Dalsi mista zaujimaly Irsko (71 302 eur na pracovnika),
Belgie (69 468 eur na pracovnika) a Francie (65 258 eur na pracovnika). VSech-
ny tyto staty ptesahovaly o vice nez 10 % primérnou uroven produktivity prace
v EU-13 (58 471 eur na pracovnika).

3. Cyklicka a strukturalni sladénost

Dtlezitym predpokladem vysokého stupné realné konvergence dvou ekono-
mik je také sladénost jejich ekonomickych cykli. Na vyznam sladénosti vyvoje
ekonomik z(c¢astnénych v ménové unii upozorituje i v soucasnosti nejzname;jsi



30

a nejrozpracovanéj$i teorie zabyvajici se vychodisky pro efektivni fungovani
oblasti se spole¢nou ménou, jakoz i dopady existence spole¢né meény na jednot-
livé Glenské staty, které ji zavedly, a tou je teorie optimdlni ménové oblasti.*
Tato teorie mimo jiné dochazi k zavéru, ze uvedena sladénost je dulezitou ,,pre-
venci” pred vznikem asymetrickych Sokli v ramci mé€nové oblasti a jejich nega-
tivnich dopadil na ucastnici se staty.

Jak je zfejmé z udaji na obrazku 4, jenz zachycuje vyvoj Ctvrtletnich temp
rustu HDP v obdobi 1. ¢tvrtleti 1996 az 2. ctvrtleti roku 2007, mezi hospodai-
skymi cykly, jimiz prochazely ekonomiky Ceska, Slovenska a eurozony, existo-
val a dosud také existuje vyrazny nesoulad, k némuz vSak nedochazi pouze pii
srovnani ¢eského a slovenského hospodatského cyklu s hospodarskym cyklem
eurozony, ale také pfi jejich vzajemné komparaci.

Obrazek 4

Vyvoj realného HDP v Cesku, na Slovensku a v eurozoné letech 1996 — 2007
(meziro¢ni zmény v %)
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

4 Teorie optimalni ménové oblasti byla rozpracovana v 60. letech minulého stoleti, pficemz jeji
vznik je spojovan se jménem R. A. Mundella, ktery se ve svém ¢lanku 4 Theory of Optimum Cur-
rency Areas, publikovaném v roce 1961 v Casopise American Economic Review, zabyval otazkou
vhodnosti jednotlivych kurzovych rezimt pro uskupeni statti, tedy regiony, nikoli jednotlivé staty.
Reil zde, jaké podminky by méla urdita zemé napliiovat, chee-li se Ucastnit ménové integrace,
a tudiz jaky systém pevnych ménovych kurzi vyuzit jako kotvu monetarni politiky.
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Obdobim, v némz byly rozdily ve vyvoji ¢eského, resp. slovenského hos-
podatského cyklu a ekonomického cyklu eurozony nejméné vyrazné, byl v pii-
padé Ceska Casovy tUsek, jehoZ po¢atek nalezneme v 1. &tvrtleti roku 1999 a ko-
nec na pocatku 2. ¢tvrtleti roku 2000, kdezto v pfipadé Slovenska usek vymeze-
ny 2. &tvrtletim 2002 a 3. &tvrtletim 2007. Z obrazku 4 je patrné, Ze jak v Ceské
republice, tak na Slovensku pfislusny realny HDP v prubéhu téchto dvaadvaceti
mesict viceméné kopiroval vyvoj hrubého domaciho produktu EU-13 (koefici-
ent regrese dosahl vyse 0,823). Ve zbyvajicich ¢asovych usecich pak miizeme
u obou nami analyzovanych dvojic sledovat jisté rozdily ve vyvoji jejich hospo-
darskych cykli, pfiCemz nejvyraznéji se tato nesladénost projevila v piipadé
ceské ekonomiky v prvnich tfech letech nami analyzovaného obdobi (1996 —
1998) a na Slovensku v ¢asovém useku vymezeném 2. ¢tvrtletim 1997 a 1. Ctvrt-
letim 2002.

Intuitivni zavéry, které byly vyvozeny na zaklad¢é grafu na obrazku 4, potvr-
zuje 1 provedena korelac¢ni analyza, jejiz vysledky shrnuje tabulka 1. Soucas-
ti této tabulky jsou korelacni koeficienty vyjadiujici roven sladénosti hospodai-
skych cykld analyzovanych stati, jakoz i dalSich ¢lenskych stati EU-13 s hos-
podaiskym cyklem eurozony.’

Koeficient korelace vypocteny na zaklad¢ kvartalnich temp ristu HDP v da-
ném obdobi &inil v piipadé Ceské republiky a EMU 0,16; kdezto v piipadé Slo-
venské republiky pouze 0,03. V obou pfipadech je tedy dany koeficient natolik
nizky, ze v tomto obdobi nelze hovortit o jakékoliv sladénosti hospodaiskych
cykli Ceska a Slovenska s cyklem eurozony. Tento zavér potvrzuje i nasledné
testovani vyznamnosti korelace. Ostatni v analyze zahrnuté ¢lenské staty, s vy-
jimkou Recka a Slovinska, maji cyklicky vyvoj své ekonomiky s ekonomikou
eurozony viceméné sladén.

Ceska i slovenska ekonomika po svém pfistoupeni do eurozény mohou byt
konfrontovany s nebezpecim vzniku asymetrickych poptavkovych sokt. Jednim
z hlavnich faktort, jenz vyrazné ovliviiuje pravdépodobnost vzniku téchto ok,
je mira strukturalni sladénosti piislusnych ekonomik, pficemz plati, Ze vysoka
mira podobnosti jednotlivych ekonomik vyrazné snizuje jak nebezpeci vzniku
asymetrickych Sok, tak naklady spojené s jejich naslednym odstranénim.

5 Pi vypoétu korela¢nich koeficientd byly pouZity detrendované a sezénné o&isténé Gtvrtletni
Casové fady HDP pocinaje druhym kvartdlem roku 1995 a konée druhym &tvrtletim roku 2007.
Sezonni ocisténi pouzitych dat bylo provedeno s vyuzitim Hodrick-Prescottova filtru. Statisticka
verifikace zjisténych vysledkid pak byla zalozena na statistickych testech, s jejichZz pomoci jsme
ovétovali vypovidaci schopnost vysledki, které jsme ziskali na zaklad¢ vypoctenych korela¢nich
koeficienti. Tyto nam slouzily k posouzeni redlnosti nejen jednotlivych odhadnutych parametrd,
ale také modelu jako celku. V tomto pfipad¢ jsme pouzili nejfrekventovangjsi kritéria statistické
verifikace, jez jsou vyuzivany v praxi, tj. t-testy a F-testy statistické vyznamnosti odhadu, a to na
hladin€ vyznamnosti 5 %.
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Tabulka 1

Hodnoty korela¢nich koeficientii mezi Ceskem, Slovenskem, eurozénou
a vybranymi ¢lenskymi stiaty Evropské unie

Staty Cesko Slovensko Eurozéna
Belgie 0.11 0.27 0.50
Cesko - 0.23 0.16
Finsko 0.19 0.13 0.38
Francie 0.13 0.35 0.70
Irsko 0.01 0.12 0.31
Italie 0.04 0.07 0.65
Némecko 0.10 0.18 0.83
Nizozemi 0.28 0.04 0.70
Portugalsko 0.21 0.10 0.29
Rakousko 0.05 0.00 0.46
Recko 0.05 0.11 0.04
Slovensko 0.23 - 0.03
Slovinsko 0.22 0.15 0.13
Spanélsko 0.29 0.13 0.47
Eurozona 0.16 0.03 —

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

Tak jako u hospodarského cyklu, také v tomto pfipadé nalezneme u vsech tii
nami analyzovanych ekonomik pomérmeé vyznamné rozdily v jejich struktuie. Po-
rovname-li strukturu ¢eské a slovenské ekonomiky se strukturou ekonomiky tvo-
fené Clenskymi staty eurozony, pak zjistime, ze v letech 1999 — 2006 se na tvorbé
Ceské 1 slovenské hrubé pfidané hodnoty mnohem vyraznéji nez v zemich EU-13
podilela primyslova odvétvi, pfiCemz na Slovensku mizeme za vyznamné vyssi
oznacit také podil zem&délstvi. Naopak odvétvim, jehoZ podil na hrubé ptidané
hodnot¢ byl, ve srovnani se staty eurozony, jednoznaéné nizsi, bylo odvétvi sluzeb.

Tabulka 2
Struktura ¢eské a slovenské ekonomiky a ekonomiky eurozony
v letech 1999 — 2006 (%)

Ukazatel 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Cesko
Zemédélstvi 3.88 3.86 3.97 3.30 3.08 3.34 2.90 2.66
Pramysl 31.78 31.57 31.42 30.47 29.48 32.04 31.44 31.63
Stavebnictvi 6.98 6.40 6.28 6.16 6.38 6.45 6.69 6.44
Sluzby 57.36 58.17 58.32 60.07 61.06 58.18 58.97 59.27
Slovensko
Zemédélstvi 4.70 4.50 4.65 5.12 4.54 4.48 4.40 3.98
Pramysl 29.68 29.13 28.57 26.59 28.90 29.00 28.89 28.10
Stavebnictvi 5.60 7.09 6.31 7.23 6.09 6.38 6.77 6.86
Sluzby 60.02 59.28 60.47 61.07 60.47 60.13 59.93 61.06
Eurozéna
Zemédélstvi 2.46 2.46 2.56 2.34 2.23 2.23 2.01 1.79
Pramysl 22.35 22.32 21.71 21.25 20.71 20.49 20.20 20.16
Stavebnictvi 5.59 5.69 5.68 5.78 5.79 5.90 6.14 6.38
Sluzby 69.61 69.53 70.04 70.63 71.27 71.38 71.65 71.67

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.
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Jak lze vy¢ist z tabulky 2, v ndmi analyzovaném obdobi se ¢esky primysl
podilel na tvorbé HPH v priméru 31,23 % a slovensky 28,61 %, zatimco
v eurozoné dosahoval tento podil pouze 21,15 %. Jest¢ vyrazngjsi strukturalni
zmény jsou pak patrné v pripadé zemédélstvi, kdy jeho primérny podil na tvorbé
slovenské hrubé pridané hodnoty dosahoval v daném obdobi 4,55 %, pficemz
v eurozoné tento podil nabyval pouhych 2,26 % (v relativnim vyjadfeni byl tedy
tento podil pouze 50 %). Naopak, zcela opacny byl v tomto obdobi vyvoj v od-
vétvi sluzeb, které se v zemich EU-13 podilely na tvorbé HPH v primeéru 70,72 %,
pficemz v ptipadé¢ slovenské ekonomiky dosahoval tento primérny podil 60,30 %
a v piipadé Ceska dokonce jen 58,92 %. Z uvedeného tedy vyplyva, ze jak
v Cesku, tak na Slovensku hral v daném obdobi mnohem vyznamng;jsi roli prii-
mysl, a to zejména na tkor odvétvi sluzeb.

4. Cenova konvergence

Nezanedbatelnym problémem v procesu integrace Ceska a Slovenska do eu-
rozony je vyrazna diference v urovnich cenovych hladin mezi jejich ekonomi-
kami a ekonomikou EU-13. Jako problém je to nutno chapat z toho diivodu, Ze
v kazdém integra¢nim uskupeni, zvlasté pak v integraci zaloZené na bazi jednot-
ného vnittniho trhu a spolené mény, ceny konverguiji k relativné podobné cené.’
Pfitom, samoziejmé, v realité nelze ocekavat striktni naplnéni ucebnicového
»zakona jedné ceny®, a tedy shodné ceny danych statkd a sluzeb v jednotlivych
¢lenskych statech EU-13. Nicméné, jak dokazuji i zkuSenosti stavajicich ¢lent
eurozony, jejich cenové hladiny se z riznych diivoda v Case ptiblizuji.

Piestoze cenovéa hladina v Cesku a na Slovensku rostla mezi roky 1995 —
2006 daleko rychlej$im tempem nez v zemich eurozony, k zasadnimu sbliZzeni
cenovych hladin v téchto ekonomikach v podstaté nedoslo. Ceska republika ve
sledovaném obdobi zaznamenala narlst cenové hladiny o 52,1 %, coz v kom-
binaci s vyvojem ménového kurzu koruny, ktery mezi roky 1995 — 2006 zazna-
menal zhodnoceni ve vysi cca 18,0 %, pfedstavovalo sblizeni jeji agregatni ce-
nové hladiny s primérnou agregatni cenovou hladinou v eurozoné o 20 p. b, diky
¢emuz tak v roce 2006 dosahla relace 59,2 %. Cenova hladina na Slovensku se
ve stejném obdobi zdvojnasobila, av$ak relativni cenova hladina slovenské eko-
nomiky ve vztahu k ekonomice EU-13 vzrostla z urovné 40,7 % v roce 1995 na

8 Konvergence vychazi ze zakona jedné ceny, z n&jz vyplyvé, e vyvoj cenovych relaci sméfu-
je ke stavu, v némz je cena stejného zbozi ¢i sluzby po prepoctu pfislusSnym ménovym kurzem na
ruznych trzich (resp. v riznych zemich) shodna. Platnost tohoto zakona je pak realizovana pomoci
arbitraze, coz je presun poptavky z trhi s vyssi relativni cenou statku na trh s nizsi relativni cenou
daného statku. V ptipadé nabidky se pak jedna o pfesun opaénym smérem.
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hodnotu 55,2 % v roce 2006. Narust relativni cenové hladiny na Slovensku byl
tak niz$i nez v piipadé Ceska, a to i piestoze tempo riistu slovenské cenové hla-
diny bylo dvakrat rychlejsi. Pfi¢inu lze spatfovat pfedev§im v niz§i mite zhodno-
ceni slovenské koruny, ktera ve sledovaném obdobi posilila pouze o 5 %. Z uve-
deného je tedy ziejmé, Ze dulezitym faktorem, ktery ovliviiuje konvergenci ce-
novych hladin té€chto zemi a eurozony, je pravé ménovy kurz. Navic je cenova
konvergence prostfednictvim kurzového kanalu velice pfizniva z hlediska do-
macnosti, v jejichz ptipad¢ nedochazi ke znehodnocovani jejich pfijmu a uspor.

Obrazek 5
Vyvoj miry inflace a relativni cenové hladiny v letech 1995 — 2006
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

Prvotnim problémem zde vSak rozhodné neni diference v cenovych hladi-
nach, ale zaostavani ekonomické urovné, produktivity prace a kvality, jez se
musi nutn€ odrazit v niz8i relativni mzdové hlading, ale také v niz$i necenové
konkurenci. Jak jiz bylo zminéno, Grovenn HDP na pracovnika je v obou ekonomi-
kach stale vyrazn€ niz8i nez v zemich eurozony. Jisty kladny vztah mezi trovni

cenové hladiny a produktivity prace’ potvrzuje obrazek 6. Danou zavislost lze

7 Pro vysvétleni této zavislosti je vhodné rozdélit statky v dané ekonomice na obchodovatelné
a neobchodovatelné. Zatimco obchodovatelné statky jsou mezi jednotlivymi trhy volné obchodo-
vatelné a miize se zde tedy ve zna¢né mife prostiednictvim arbitraze napliovat zakon jedné ceny,
u neobchodovatelnych statkli z riiznych divodt (napf. nemoznosti pfepravy ¢i skladovatelnosti)
nelze provadét zbozovou arbitraz, a tedy ani ceny danych statkd na jednotlivych trzich se nebudou
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v tomto pripadé povazovat za nepftili§ vyznamnou, kdyz koeficient korelace ¢ini
cca 0,24. To, Ze existuje vztah mezi urovni produktivity prace a relativni ceno-
vou hladinou v analyzovanych zemich, potvrzuji provedeny F-test statistické
vyznamnosti daného modelu a t-testy vyznamnosti odhadnutych parametri na
hladinach vyznamnosti 5 %. Rovnice regresni pfimky potom vypovida o tom, Ze
zvySeni relace HDP/pracovnika o cca 10 p. b. vede k rlstu relace cenové hladiny
o zhruba o 3,8 p. b. Z tohoto lze ucinit dil¢i zavér, ze samotny rlst produktivity
prace v Cesku ¢&i na Slovensku nebude dostacujici k vyrovnavani rozdilii v Girov-
ni cenovych hladin v CR, SR a EU-13 a bude jej nutné doplnit postupnou apre-
ciaci mény a narovnavanim cen, pfedev§im neobchodovatelného zbozi s doposud
regulovanymi cenami.

Obrazek 6

Vzijemny vztah mezi makroekonomickou produktivitou prace a relativni cenovou
hladinou zemi Ceska, Slovenska a zemi eurozony v roce 2006
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet.

sblizovat. U neobchodovatelnych statkl je pak jejich cena urcena vyhradné jejich domaci poptav-
kou a nabidkou. Cena neobchodovatelnych statkll ve znacné mife zavisi na urovni realnych mezd
v ekonomice, jelikoz mzdové naklady jsou jednou z vyznamnych souéésti nakladd produkce téchto
statkl. Mzdy zarovei ale urcuji i kupni silu obyvatelstva, a tedy i poptavku po tomto zbozi a sluz-
bach. Plati, Ze spoleéné s ristem mezd roste i cena neobchodovatelnych statkl. Méné vyspélé
zemé s niz§i produktivitou prace maji proto v kone¢ném vysledku nizsi uroven cenové hladiny nez
zemé bohat$i. Z tohoto vyplyva, ze bude-li v dané ekonomice dochézet k ristu produktivity prace
v sektoru obchodovatelnych statkil, porostou v tomto sektoru i mzdy. Rist mezd se, samoziejme,
prelije i do sektoru neobchodovatelnych statkli, ¢imz se zvysi naklady na jejich vyrobu, a tim
ijejich cena. Agregatni cenova hladina tedy poroste.
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Z empirického hlediska lze povazovat za urcitou vyjimecnost, nachazi-li se
bod pfislusny danému statu daleko od regresni ptimky, tak jako je tomu napii-
klad u Irska ¢i Finska, a na strané¢ druhé Belgie, Lucemburska, Slovinska, ale
také Ceska a Slovenska, coZ se da prezentovat jako uréity nesoulad mezi relativ-
ni cenovou hladinou a relativni produktivitou prace. V piipadé Ceské republiky
a Slovenské republiky lezi tento bod hluboko pod danou regresni piimkou. To
znamena, ze relativni srovnatelna cenova troven je v téchto zemich podstatné
nizsi, nez by odpovidalo dané tirovni produktivity prace.® Diivodem daného sta-
vu je zfejmé na jedné stran¢ mnohem opatrnéjsi cenova deregulace a na strané
druhé urcité cenové podbizeni zbozi téchto zemi na zahraniCnich trzich, které je
zapric¢inéno skuteCnosti, Ze na trzich vyspélych statd je i nadale toto zboZi casto
povazovano za mén¢ kvalitni v porovnani se srovnatelnym zboZzim z ekonomic-
ky rozvinutych statd

Zaveér

Ceska republika i Slovenské republika jiz dlouho pied svym vstupem do Ev-
ropské unie deklarovaly svoji snahu stat se diive ¢i pozdé&ji Cleny eurozoény a za-
vést spolecnou ménu euro. To, Ze z jejich pohledu se bude jednat o daleko slozi-
t&j$i operaci nez v piipad¢ zaclenéni do jednotného vnitiniho trhu, je neoddisku-
tovatelné. Spolecna ména a eurozona v sob¢ skryvaji spoustu vyhod ¢i prinost
pro vSechny ekonomické subjekty pisobici v ramci jednotlivych ¢lenskych statd
EMU, nicméné zaroven predstavuji i znacna rizika, at’ uz makroekonomického ¢i
mikroekonomického charakteru. Dana rizika jsou spojena piedevsim s mirou
pripravenosti nového Clenského statu zavést spoleCnou ménu a pirevzit tak za-
vazky vyplyvajici z €lenstvi v eurozong.

K minimalizaci téchto rizik zcela jisté prispéje vysoky stupen realné konver-
gence ekonomiky dané zemé k ekonomice eurozony. Jak je z uvedené kompara-
tivni analyzy zfejmé, v letech 1995 — 2006 doslo k ur¢itému realnému sblizeni
mezi Ceskou, resp. slovenskou ekonomikou a ekonomikou EU-13, a to v mnoha
smérech. U obou zemi je tento proces nejzietelnéjsi u ekonomické urovné. Na-
opak, za pon¢kud negativni jev mizeme v ¢eské ekonomice oznacit jak nedosta-
tecné tempo pfiblizovani cenovych hladin, tak nardstajici nesoulad mezi jejich
hospodaiskym cyklem a cyklem zemi EU-13. Ob¢ uvedené zemé se vyznacuji
také urcitymi odliSnostmi struktury jejich ekonomik od struktury ekonomiky EU-13,
kdy jak v Cesku, tak na Slovensku hraje vyrazn&jsi roli odvétvi pramyslu.

8 Z provedené koreladni a regresni analyzy vyplyvé, Ze Grovei relativni cenové hladiny by tak
v piipadé Ceska méla dosahovat vyse 74,2 % a v piipadé Slovenska 71,1 %.
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Lze tedy konstatovat, Ze pokud Ceska ani slovenska ekonomika nechtéji po
svém vstupu do eurozoény celit nebezpecim spojenym se vznikem asymetrickych
Sokt, pak je nezbytné, aby jest¢ v obdobi pied svym vstupem obé¢ tyto ekonomi-
ky prosly razantnim procesem realného sblizovani s ekonomikou eurozony, ne-
bot’ soucasny stav jejich realné konvergence s sebou nese celou fadu rizik, které
by po pfed¢asném pfijeti eura mohly vyvolat zna¢né hospodaiské obtize.

V okamziku, kdy dojde k pfijeti jednotné mény, ztrati stat svou autonomni
monetarni politiku a pohyblivy kurz své mény, coz jsou, jak potvrzuje i tento
prispévek, dva dilezité mechanismy zmirnovani celé fady ekonomickych nerov-
novah, se kterymi se tyto ekonomiky potykaji. V ptipad¢é zavedeni fixniho mé-
nového kurzu tak tyto staty ztraci i dulezity prostfedek (kanal) pro urychleni své
realné konvergence nejen k ekonomice eurozony, ale taktéz k unijni ekonomice.
Koneckoncti od neuvazeného piijeti eura dokonce odrazovala kandidatské staty
1 Evropska komise ve svych pravidelnych zpravach v roce 1999 a 2000. Z tohoto
hlediska lze v souvislosti s nizkou urovni realné konvergence pokladat rozhod-
nuti Eeskych tviircti hospodaiské politiky ohledn& odsunu zavedeni eura v CR
pro Ceskou ekonomiku, a predevsim ¢eské domacnosti za pozitivni.

I pfes uvedené skutecnosti je slovenska ekonomika ve vztahu k zavadéni spo-
le¢né mény euro ponékud v jiném postaveni nez ekonomika ceska. PredevSim
nelze pfi rozhodovani o vhodném datu pfijeti eura opomijet fakt, ze Slovensko
jiz dva roky setrvava v mechanismu sménnych kurztt ERM II. Mezi ekonomy
panuje obecné shoda, Ze pobyt v tomto systému v piipadé statd s nizsi ekono-
mickou trovni by mél byt, pokud mozno, co nejkratsi, nebot’ omezuje moznost
fluktuace mény, jakozto vyznamného faktoru ovliviiujiciho vnéjsi, ale zprostred-
kované i vnitini rovnovéhu ekonomiky. Resenim této situace potom uréité neni
vystoupeni z tohoto systému, nybrz zavedeni spolecné mény. Dalsi odlisnosti
mezi ¢eskou a slovenskou ekonomikou, kterd mize vést k zaveru, ze v pripade
je situace v oblasti b&Zného Gétu platebni bilance. Zatimco Cesko v poslednich
letech vykazuje unosny deficit béZzného uctu, doprovazeny piebytky jak v ob-
chodni, tak i ve vykonové bilanci, slovensky bézny ucet je charakteristicky hlu-
bokymi deficity. Zavedeni spolecné mény euro mize v tomto ptfipadé poslouzit
jako urcity ,,Stit* pred moznymi budoucimi spekulativnimi Gtoky na slovenskou
korunu, které by mohly mit vazné dopady na makroekonomickou stabilitu slo-
venské ekonomiky. Zavedeni spole¢né mény na Slovensku vsak také mize mit
pozitivni dopad na akceleraci dal§iho ekonomického ristu, a to vzhledem k tomu, Ze
tirokové miry jsou zde vyssi nez v eurozoné (na rozdil od CR). Vstup do eurozo-
ny by tak v ptipad¢ Slovenska zfejmée vedl k jejich sniZzeni, coz by se mohlo od-
razit v rdstu investic a nasledném zrychleni ristu hrubého domaciho produktu.
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