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1. Uvod symetrickym Sokom, alebo pre krajiny disponujice
pruznymi mechanizmami absorpcie asymetrickych
Sokov. Optimalnou menovou oblastou teda mézeme
chapat’ zoskupenie krajin, u ktorych prinosy z ¢lenstva
v menove] unii prevySia naklady s nim spojené.
Krajiny tejto oblasti maju jednotni menu (resp.
uplatiiuji medzi sebou fixné menové kurzy) a su

V podmienkach existencie narodnych mien mozu
ekonomiky reagovat’ na vykyvy v agregatnom dopyte,
¢i ponuke réznymi nastrojmi hospodarskej politiky.
Vstup do menovej Unie je spojeny so stratou
autonémie v oblasti menovej a kurzovej politiky.
Takisto je krajina obmedzena v pouzivani nastrojov

A L , o . oo i ¢ obchod t bilit
fiskalnej politiky (nutnost’ dodrziavania rozpoctovej 5 r’i‘(;};f??}? falgtoio?/ om s tovarom a - MOobIItow
discipliny). M6zu potom nastat’ negativne dopady na Y Y ] o . .
ekonomiku v pripade vzniku asymetrickych Sokov. Plnenie  kritérii  teorie  OMO  zniZuje

Asymetrické Soky su také, ktoré zasiahnu iba niektoré nebezpecenstvo vyskytu asymetrickych Sokov, resp.

krajiny menovej unie, alebo vSetky krajiny, ale
s opaénym ucinkom. Patria tu i Soky, ktoré zasiahnu
vSetky krajiny v rovnakom smere, ale s rbéznou
intenzitou.

Tedria optimalnej menovej oblasti (OMO) vravi,

ze menova integracia (fixné kurzy, resp. jednotna
mena) je vhodna pre krajiny vystavované
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zvysSuje schopnost’ krajin vyrovnat’ sa s nimi. Tym sa
zvySuje vhodnost’ jednotnej menovej politiky pre
jednotlivé ¢lenské Staty a zlepSuje sa pomer prinosov
a ndkladov z prijatia jednotnej meny. Existuju rozne
kritéria tedérie OMO, ktoré definovali r6zni
ekondomovia a ktorych plnenie zvysSuje
pravdepodobnost, ze prinosy z Clenstva v menovej
unii prevysia naklady s nim spojené. Prvé kritérium
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teorie OMO, ktorym je mobilita vyrobnych faktorov,
vymedzil R. Mundell. Druhé kritérium predstavuje
stupen otvorenosti ekonomiky a v ramci teérie ho
definoval R. I. McKinnon. Tretie zakladné kritérium,
ktorym je diverzifikdcia produkcie, bolo definované
P. B. Kenenom. Medzi dalSie vyznamné
charakteristiky tedrie OMO patria: podobnost’ mier
inflacie, Strukturdlna podobnost’ tvorby hrubého
domaceho produktu, podobnost cyklického vyvoja
ekonomik a podobnost” Sokov, politickd integracia,
flexibilita miezd a cien (variabilita redlneho menového
kurzu), integracia finanénych trhov, fiskélna integracia
(Kucerova, 2005), (Lacina a kol., 2007a). Vicsina
charakteristik tedrie vypovedd o tom, ¢i je oblast
menovej uUnie dostatoéne homogénna, tzn. aka je
pravdepodobnost’, Ze bude vystavovana negativnym
asymetrickym Sokom. Tri posledné uvedené faktory
predstavujii  predovsetkym vyznamné adaptacné
mechanizmy v pripade zasahu asymetrickym Sokom.

Taktiez bola vytvorena hypotéza endogenity
vramci tedrie OMO, podla ktorej krajina nemusi
splitat’ vietky kritéria tedrie OMO pred vstupom do
menovej tnie. Clenstvo v menovej tnii posobi na
prehlbovanie vztahov s ostatnymi krajinami menovej
unie a krajina dosiahne vysoku troven plnenia kritérii
ex post. S rasticim stupnom integracie medzi
krajinami by sa malo znizovat riziko vyskytu
asymetrickych Sokov (Lacina a kol., 2007b).

Ciel'om clanku je zistit’ uroven plnenia zakladnych
kritérii tedrie OMO na Slovensku a na zaklade toho
posudit, ¢i je pre ekonomiku vhodné Cclenstvo
v eurozone. St sledované kritéria: mobilita vyrobnych
faktorov (so zameranim sa na mobilitu pracovnych
sil), stupeil otvorenosti ekonomiky a tretim je
diverzifikéacia produkcie. To by mohlo byt ¢iastocnym
ukazovatelom pri posudzovani prinosov a nakladov
Clenstva Slovenska v eurozone. Uvedené kritéria su
zakladné predpoklady teorie OMO formulované v 60.
rokoch, preto sa im venujem postupne v jednotlivych
Castiach prispevku. V piatej Casti navySe strucne
analyzujem dalSie dve dolezité kritéria, relevantné
z hl'adiska menovej integracie. Tymi st zladenost
hospodarskych cyklov a podobnost’ Sokov ekonomiky
s eurozonou. V sucasnej dobe su tieto kritéria totiz
dominantnymi ukazovatelmi hodnotenia zladenosti
ekonomického vyvoja ekonomik usilujucich o vstup
do eurozény s jej Clenskymi ekonomikami, resp.
s eurozonou ako celkom (Lacina a kol., 2007b).

2. Mobilita vyrobnych faktorov (so zameranim sa
na mobilitu pracovnych sil)

Mobilita vyrobnych faktorov predstavuje prvé
kritérium teérie OMO. Na pociatku tedrie bolo snahou
vyriesit' otdzku, ¢i je pruzny menovy kurz lep$im
nastrojom nez fixny. R. Mundell dochadza v roku

1961 k zéaveru, ze v pripade fixného menového kurzu
medzi krajinami musi byt splnend podmienka
dostato¢ne;j mobility vyrobnych faktorov,
predovsetkym faktoru prace (Mundell, 1961). Menova
oblast’ je teda optimalna, ak dosahuje vysoku mobilitu
vyrobnych faktorov, najmad pracovnych sil. Mobilita
faktorov. moéze kompenzovat stratu nastrojov
monetarnej a kurzovej politiky spojenu so vstupom do
menovej unie a pomaha ekonomikdm vyrovnavat’ sa
s nasledkami asymetrickych Sokov.

Mobilita pracovnych sil je celkovo v Eurdpe nizka
(v porovnani so Spojenymi $tatmi), tj. existuje nizka
mobilita pracovnych sil u vacsiny eurdpskych krajin
(Brizek a kol., 2007). Dévodom je existencia réznych
bariér: inStitucionalne, socialne, administrativne,
jazykové, kulturne faktory atd. KonkrétnejSie je to
spdsobené napriklad silnou inStituciondlnou ochranou
a nizkou integraciou trhov prace, jazykovymi
bariérami, nedostato¢nou porovnatel'nostou a proble-
matickym  uznavanim kvalifikacii, obmedzenim
zamestnavania vo verejnom sektore, ¢i neochotou l'udi
stahovat’ sa za pracou, napr. z dovodu nutnosti
odchodu od rodiny atd. Staty eurozony vykazuju
taktiez rozdiely v nezamestnanosti medzi regionmi,
avSak mobilita pracovnych sil takisto neprispieva
vyrazne k ich znizovaniu.

Slovensko, ktoré sa stalo ¢lenom eurozony, uz
nemoéze vyuzivat nastrojov monetarnej a kurzovej
politiky v pripade zasahu asymetrickym Sokom.
Vysoky stupeni medzindrodnej mobility prace je
dolezity absorpény mechanizmus prave v pripade, ze

je ckonomika zasiahnuta asymetrickym Sokom
(Mundell, 1961). Slovensko dosahuje jednu z
najvysSich mier nezamestnanosti medzi Statmi

eurozony a EU ivporovnani s nezamestnanostou
eurozéony (aj EU) ako celku (vid' obrazok 1). Z
¢lenskych §tatov eurozony malo v roku 2009 vyssiu
nezamestnanost’ ako Slovensko iba Spanielsko (18%
pracovnej sily). Naopak, Slovensko dosahuje nizsie
hrubé mzdy v porovnani s priemernou mzdou za
eurozonu ako celok. V porovnani s ¢lenskymi Statmi
eurozony, pre rok 2007 predstavoval priemerny hruby
ro¢ny zarobok na Slovensku 8400.1 Eur, ¢o je

iz8ia hodnota spomedzi ¢lenskych  Statov
eurozony.' Pracovna sila by mala migrovat’ do $tatov
eurozony, kde st vysSie mzdy. Dochadzalo by tak k
znizovaniu miery nezamestnanosti na Slovensku a
vyrovnavaniu miezd. I za predpokladu fixnych miezd
by mohla mobilita pracovnych sil eliminovat

Priemerny hruby ro¢ny zarobok predstavuje odmeny
(mzdy a platy) v hotovosti vyplacané priamo zamestnancom,
pred odpocétami na dani z prijmu a prispevkami na socialne
zabezpecenie platené zamestnancom. Ide o data pre zamest-
nancov na plny Gvézok v oblasti priemyslu a sluzieb.
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asymetrické Soky tak, ze by sa prebytok pracovnych
sil presuval z jednej krajiny do druhe;j.
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Obrazok 1 Miera nezamestnanosti na Slovensku,

v eurozoéne — 16, EU — 27 (vyjadrena ukazovatefom podielu
nezamestnanych na pracovnej sile, v %) v obdobi 2004 —
2009

Zdroj: Eurostat

Mobilita pracovnych sil na Slovensku nezohrava
velmi  vyznamnu Glohu ako  mechanizmus
prispdsobovania sa Sokom. Napriek tomu, ako
vyplyva z obrazka 2, Slovensko dosahuje jeden z
najvacsich podielov obyvatelov prestahovanych do
inych &lenskych tatov EU. Najvys§iu mieru mobility
podla stcasnych udajov spomedzi Clenskych Statov
EU dosiahla Litva (3,1 % obyvatelov sa v poslednych
Styroch rokoch do roku 2007 prestahovalo do iného
¢lenského statu EU). Za tiou nasleduje Cyprus (3 %),
Rumunsko (2,5 %), Pol'sko (2 %) a Slovensko (2 %)
v podiele obyvatel'ov prestahovanych v poslednych
Styroch rokoch (do roku 2007). V doésledku
hospodarskeho vyvoja v stéastnosti je
pravdepodobné, ze v dosledku poklesu dopytu po
pracovnej sile sa znizia v EU i migraéné toky
pracovnikov (Europska komisia, 2008).

Na Slovensku existuju takisto velké rozdiely
v nezamestnanosti medzi regionmi. Regiony s vaésou
mierou nezamestnanosti dosahuju nizsich priemernych
miezd v porovnani s regiénmi s nizSou mierou
nezamestnanosti.  Nedochddza k  vyznamnym
migratnym tokom pracovnikov a nedochadza
k vyrovnavaniu miezd a miery nezamestnanosti medzi
regionmi. V roku 2008 dosiahol najvysSiu mieru
nezamestnanosti  Banskobystricky  kraj (18,2 %)
anajnizS§iu Bratislavsky kraj (3,6 %). Jednym
z faktorov spdsobujucich nizku regiondlnu mobilitu je
i trh s byvanim.

Zaverom je treba podotknut, Ze odstranovanie
asymetrického Soku pomocou mobility pracovnych sil
trva dlhsie ako pomocou zmeny menového kurzu.
Takisto komplikuju situdciu spominané bariéry
mobility pracovnikov i d’alSie obmedzenia zo strany
povodnych ¢&lenov EU (podla spravy o pohybe

pracovnych sil rozsirenie EU nenarusilo vazne
situaciu na pracovnych trhoch, niektoré krajiny vsak
nad’alej uplatiuji obmedzenia v pristupoch na
pracovné trhy). Mobilita pracovnikov z krajin EU
prijatych od roku 2004 mala jasne pozitivny vplyv na
hospodarsky rast v EU. Odhaduje sa, ze dodatotna
mobilita z EU — 8” v obdobi 2004 — 2007 zvysila GDP
rozsirenej EU o cca 0,17 % v kratkodobom horizonte
a0 0,28 % v dlhodobom horizonte, tj. po prispdsobeni
vyrobnych zariadeni dodatocnej ponuke pracovnych
sil. Mobilita z EU — 2’ zvysila pocas daného obdobia
GDP rozsirenej EU 0 0,15 % v kratkodobom horizonte
a0 0,27 % v dlhodobom horizonte (Eurdpska komisia,
2008).

S mobilitou pracovnych sil je tesne spojena
i problematika flexibility cien a miezd, ktord tiez
umoziuje prisposobovat’ sa nasledkom negativnych
asymetrickych Sokov. Flexibilita cien je v eurdpskych
krajinach nizka z doévodu napr. S$tatnej pomoci
niektorym  sektorom, pomalého odstraiiovania
netarifnych bariér obchodu atd. Jednym z jej faktorov
je aj nepruznost’ miezd (flexibilita nominalnych miezd
je mierne vys§ia v novych &lenskych tatoch EU ako
starych). Pri¢inami nepruznosti miezd su napr.
ochrana zamestnanosti ¢i existencia minimalnych
miezd (Sikulova, 2006). Problémom Slovenska je
taktiez vysoka dlhodoba nezamestnanost. V roku
2008 dosiahla 6,6 % pracovnej sily, ¢o je najvyssia
hodnota v celej EU. Vyzvou pre Slovensko je teda
pokracovat’ v reformach na trhu prace zameranych na
zvySovanie mobility pracovnych sil a flexibility trhu
prace (niektoré prijaté opatrenia flexibilitu trhu prace
naopak este znizili) (Narodna banka Slovenska, 2009).

3. Otvorenost’ ekonomiky

Netcinnost zmeny kurzu na konkurencieschopnost’
vdlhom obdobi méze byt doévodom pre
uprednostnenie rezimu fixného kurzu pred plavajicim.
Pripadne znehodnotenie meny by sa vyraznejSie
prejavilo na raste cenovej hladiny otvorenej
ekonomiky. O otvorenosti ekonomiky vypoveda
podiel obchodovatel'ného a neobchodovatel'ného
tovaru produkovaného v ekonomike. Otvorené
ekonomiky maju vysoky podiel obchodovatelného
tovaru vzhladom k neobchodovatelnému (Mc
Kinnon, 1963). Pre malé otvorené ekonomiky
s vysokym podielom obchodovateného tovaru vo
vztahu k neobchodovatelnému je vyhodou priclenit

2 EU — 8: krajiny, ktoré¢ vstapili do EU v roku 2004
s vynimkou Cypru a Malty.

3 EU — 2: krajiny, ktoré vstapili do EU v roku 2007 (Bulhar-
sko, Rumunsko).
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Obrazok 2 Miera mobility podla krajiny pévodu — mobilni ob&ania EU Zijuci v inom &lenskom itate EU podla dizky pobytu
v rokoch (vekova skupina 15 — 64 rokov), rok 2007 (v % obyvatel'stva v produktivnom veku podl'a krajiny povodu)

Zdroj: Eurostat, zistovanie pracovnych sil EU, roéné tidaje

Pozn.: na zvislej ose je zobrazeny percentudlny podiel obyvatel'ov (vo veku 15 — 64 rokov) $tatu zobrazeného na vodorovnej
ose prestahovanych do inych ¢lenskych statov EU maximalne za posledné Styri roky (Cierna farba) alebo za viac ako Styri roky

(biela farba)

sa k vic¢sej menovej oblasti alebo sa podielat’ na jej
sformovani (Mc Kinnon, 1963).

V otvorenej ekonomike majii zmeny menového
kurzu vyraznejsi dopad na agregatny dopyt i agregatnu
ponuku v porovnani s wuzavretou ekonomikou.
Napriklad, znehodnotenie meny by viedlo k va¢Siemu
zvySeniu agregatneho dopytu v otvorenej ekonomike
(zvysenie dopytu po zahranicnom tovare), ale
ik vicSiemu zniZeniu agregatnej ponuky (zniZenie
ponuky domaceho tovaru). Pouzivanie monetarnej
akurzovej politiky tym padom sposobuje vysSiu
variabilitu cien v otvorenejSich ekonomikéch.

Naklady ¢lenstva v menovej Gnii
(% GDP)

Vzajomna obchodna vymena (% GDP)

Obrazok 3 Vztah otvorenosti ekonomiky a nakladov
¢lenstva v menovej Unii
Zdroj: Lacina a kol. (2007a)

Néklady ¢lenstva v menovej Gnii by sa mali teda
znizovat, ¢im je ekonomika otvorenejsia (vid’ obrazok
3, kde je otvorenost’ vyjadrena ako podiel vzajomného
obchodu ku GDP na vodorovnej ose, naklady ¢lenstva
v menovej unii v pomere ku GDP st vyjadrené na
zvislej ose).

Co sa tyka vztahu otvorenosti ekonomiky
a pravdepodobnosti vyskytu asymetrickych Sokov, tak
v pripade otvorenej ekonomiky vstupujucej do
menovej Unie by sa mala zvySovat synchronizacia
hospodarskych cyklov s danym zoskupenim a to
znizuje riziko vyskytu asymetrickych  Sokov.
S pokracujucou integraciou sa odburavaju bariéry
medzi krajinami a prehlbuju vztahy medzi nimi
(Eurdpska komisia, 1990). Prevazuje vnutroodvetvovy
obchod (krajiny vyrabaji totozné produkty). V
suvislosti s danou problematikou je vSak nutné
spomentt’ stanovisko ekonoma Paula Krugmana.
Odburavanie prekazok vramci procesu integracie
podla neho vedie k rasticej koncentracii vyroby.
VysSia otvorenost ekonomik vedie k vySSej
Specializacii v menovej Unii, ¢o  zvySuje
pravdepodobnost’  vyskytu asymetrickych  Sokov
(Krugman, 1991) (vid obrazok 4). Empirické
vyskumy potvrdzuji skér prvy z uvedenych nazorov,
ktoré zastdva Europska komisia. NavySe pri
prehlbovani integracného procesu sa stidvaju Statne
hranice menej vyznamnym faktorom pri rozhodovani
o alokacii hospodarskych aktivit. UrCity region,
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P. Krugman

Eur. komisia

Miera divergencie

Miera obchodnej integracie

Miera divergencie

Miera obchodnej integracie

Obrazok 4 Pohl'ad P. Krugmana a Eurdpskej komisie na rastucu obchodnu integraciu a jej vztah k vyskytu asymetrickych

Sokov
Zdroj: Lacina a kol. (2007a)

v ktorom je dand vyroba koncentrovana, méze byt
spoloény pre viac krajin. Pripadny Sok by postihol
rovnakym sposobom vsetky krajiny, do ktorych dany
region zasahuje, a mala by sa tak zvySovat
i synchronizacia hospodarskych cyklov (Lacina a kol.,
2007a).

Jednym z dolezitych nazorov je, ze ak krajiny
prijimajuce jednotni eurdpsku menu nedosahuji
vysoku uroven otvorenosti ex ante, dosiahnu ju ex
post (Frankel a Rose, 1998). Krajiny sa prechodom
k menovej Unii totiz navzajom otvaraji. Neplati to len
pre kritérium otvorenosti, ale vSeobecne pre kritéria
teorie OMO, ktoré st podla ich nazorov endogénne,
tzn. s rasticou integriciou medzi krajinami (o
predstavuje i vstup do menovej Unie) sa odstrafuju
bariéry medzi krajinami, zvySuje sa obchod, toky
vyrobnych faktorov a zvySuje sa synchronizicia
hospodarskych cyklov atd. Zistili vyznamny pozitivny
vztah medzi intenzitou vzajomného obchodu medzi
krajinami a korelaciou hospodarskych cyklov medzi
danymi krajinami (Frankel a Rose, 1998).* To
znazoriuje obrazok 4 vpravo.

Malé¢ ekonomiky charakterizuje nedostatocny
dopyt v domacej ckonomike, menSie mnoZstvo
vyrobnych zdrojov a zavislost na dovoze surovin
a Specializacia len v uréitych oboroch. Preto maju
tendenciu  k  vySSej otvorenosti.  Otvorenost
ekonomiky mozno merat napr. ako podiel:
export/GDP,  import/GDP,  (export+import)/GDP.’
Slovenska republika predstavuje malti otvorenu
ekonomiku s obmedzenym rozsahom vntitorného trhu.
Je tak predur¢ena na  hlbSie  rozvijanie
medzinarodnych hospodarskych vztahov vratane

‘s vyuzitim panelovych dat za 30 rokov pre 20 priemyselne
vyspelych krajin.
> Jedna sa o export a import vyrobkov a sluzieb.

medzinarodného obchodu. V roku 2008 dosahovalo
Slovensko v ukazovateli export/GDP 82,2% a v
ukazovateli import/GDP 84,6 %. Celkova otvorenost
merana podielom zahrani¢éného obchodu vyrobkov a
sluzieb ku GDP dosiahla v roku 2008 166,8 %
(Narodna banka Slovenska, 2009).

Slovensko  predstavuje  najviac  otvorent
ekonomiku spomedzi Statov strednej a vychodnej
Eurdpy, ktoré pristipili do EU v roku 2004 (v
ukazovatel'och podielu exportu, importu a ich suctu na
GDP za obdobie 2006 — 2008, ukazovatele za rok
2008 obsahuje obrazok 5).

V nasledujucich rokoch by sa vSak v dosledku

poklesu objemu zahraniéného obchodu mala
otvorenost’ slovenskej ekonomiky znizovat (vid’
tabul’ka 1).

Tabul’ka 1 Vyhlad otvorenosti slovenskej ekonomiky
v ukazovateli na roky (export+import)/GDP, 2009-2011,
v %

2009 2010 2011

(export+import)/GDP 1376 134,2 135,5

Zdroj: Eurostat, Narodna banka Slovenska

4. Diverzifikacia produkcie

Cim je viac diverzifikovand produkcia (¢im je pestrej-
§ia) a ¢im viac je diverzifikovany export, tym je
menSia pravdepodobnost’ vyskytu nepriaznivych
asymetrickych Sokov (Kenen, 1969). Dopady na
konkrétny sektor ekonomiky tak moézu byt reduko-
vané a krajiny s dostatocnou diverzifikaciou produk-
cie si vhodnym kandidatom pre menovi tniu. Krajiny
s nedostato¢nou diverzifikaciou vyroby a zahranic¢-
ného obchodu st viac ohrozené asymetrickymi
ponukovymi a dopytovymi Sokmi.

Slovensko je malou ekonomikou, ktorda je
charakterizovana tym, Ze sa $pecializuje len na uréité
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dve desatinné miesta

odvetvia. Dosahuje teda nizSiu diverzifikaciu
produkcie a exportu, s dominanciou automobilového
priemyslu. Slovensko sa nachadza na poprednych
miestach na svete v pocte vyrobenych aut na jedného
obyvatel'a. Podiel vyroby dopravnych prostriedkov na
GDP presahuje 2% hladinu, ¢o je porovnatelné
s vyspelymi krajinami sveta. Automobilovy sektor je
orientovany vyhradne na export (viac nez 90 %
produkcie je vyvazenej do zahranicia). Automobily
a d’alsie motorové vozidla su najvyznamnejSou
exportnou komoditou Slovenska, ako ukazuje tabulka
2. (Celkovo vicsina vyvazaného tovaru pripadd na
stroje a dopravné prostriedky. V roku 2007 pripadlo
na stroje a dopravné prostriedky 53,8 % hodnoty
vyvazaného tovaru.)

Podla najnovsich udajov za obdobie januar az
oktober 2009 vyvoz osobnych automobilov a inych
motorovych vozidiel konStruovanych hlavne na
prepravu 0s6b klesol o 2263,7 mil. eur oproti
rovnakému obdobiu predchadzajuceho roku. Ak je
ekonomika postihnuta nepriaznivym Sokom v
konkrétnom sektore, napr. poklesom dopytu, a je malo
diverzifikovana (pripad slovenskej ekonomiky), je
viac pravdepodobné, Ze sa dopady Soku na dany sektor
prejavia v celej ekonomike. K prijatiu zaverov je vSak
nutné sledovat’ konkrétnejSiu typolégiu v ramci
dané¢ho prevladajuceho odvetvia v ckonomike.
Slovensky automobilovy sektor pozostava podobne
ako vinych krajinach z troch segmentov: vyroby
osobnych automobilov, druhym je vyroba nakladnych
a Specialnych automobilov, autobusov, traktorov
amotocyklov a tretim je vyroba automobilovych
komponentov. Z toho vyplyva, ze i v ramci jedného
odvetvia moéze byt vyrdbana pestra produkcia.
Najvyznamnej$ia na Slovensku je vyroba osobnych

automobilov, ale i1 treti segment patri k rychlo sa
rozvijajucim podsektorom (Lenko, 2006).

Tabul’ka 2 Dve najvicsie exportné komodity Slovenska,
2005 — 2007 v miliénoch USD

2005 2006 2007
Automobily a  ostatné
motorové - vozidld | 39555 | £4209 |10354,5
konstruované hlavne na
prepravu
Televizne prijimace 1116,9 |3176,7 |5955,4

Zdroj: statistiky OECD

Pre krajiny vstupujice do eurozony je tiez dolezité
sledovat’ podobnost’ Struktur produkcie s eurozonou
(mozno merat’ tiez pomocou Grubel-Lloyd indexu,
ktory vyjadruje podiel vnutroodvetvového obchodu na
celkovom zahrani¢nom obchode. Hodnoty koeficientu
su v rozmedzi 0 az 1, ¢im viac sa blizia k 1, tym vacsi
rozsah vnutroodvetvového obchodu). Ak je obchod
prevazne vnutroodvetvového charakteru, krajiny si
vymieiiaju totozné produkty a pripadny Sok postihne
krajiny rovnakym spdosobom. Ide o symetricky Sok.
Vyvoz do krajin EU tvoril 85,6 % celkového vyvozu
Slovenska za obdobie janudr az oktober 2009. Dovoz
z krajin EU tvoril 67,6 % zcelkového dovozu
Slovenska za rovnaké obdobie. Diverzifikacia
produkcie Slovenska je podobna krajinam eurozony a
priemeru eurozény. Korela¢ny koeficient produkénej
Struktury Slovenska s priemerom eurozony v roku
2005 bol 0,66. Podobné hodnoty dosiahlo v danom
roku Rakusko a Mad’arsko (0,68), &i Spanielsko (0,65)
(Raguseo a Sebo, 2008). Z tohto pohladu je krajina
vhodnym kandidatom pre integraciu do daného
zoskupenia.
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5. Zladenost’ hospodarskych cyklov a podobnost’
Sokov

Pokracujtici proces ekonomickej integracie by mal
viest k vySSej zladenosti hospodarskych cyklov
a k znizovaniu pravdepodobnosti vyskytu
asymetrickych Sokov (Lacina a kol., 2007b). Tieto dva
ukazovatele mozno povazovat za dominantné
charakteristiky zladenosti ekonomiky s eurozoénou.
Vysoky stupen integracie tiez pozitivne ovplyviuje
zladenost’ hospodarskych cyklov a symetriu Sokov,
zvySuje sa rozsah obchodu medzi krajinami, ktory je
prevazne vnutroodvetvového charakteru, a podobnost’
Struktury  produkcie v integranom zoskupeni
(Europska komisia, 1990).

Korelacia vyvoja GDP na Slovensku a v eurozone
je od roku 2002 relativne vysoka. Na konci roku 2008
bola korelacia rastu 0,7 (zatial' ¢o v roku 2006 bola
0,9). Vysoky hospodarsky rast Slovenska v roku 2007
a 2008 predbiehal hospodarsky rast v eurozone.
Vroku 2009 sa zladenost hospodarskeho vyvoja
s eurozonou opat’ zvySovala. Slovensko zaznamenalo
s urcitym oneskorenim prepad GDP rovnako ako
eurozona, ¢o suvisi s hospodarskou krizou. Zladenost’
hospodarskych cyklov medzi Slovenskom
a eurozénou by sa nad’alej mala zvySovat. Ddlezita je
i zladenost” Sokov s eurozonou. Odhad zalozeny na
vyvoji redlneho GDP a zamestnanosti v obdobi 1999—
2008 vypocitany pomocou VAR modelov potvrdzuje
zosilnenie symetrie predovSetkym dopytovych Sokov
Slovenska s eurozénou (su viac korelované so Sokmi
v eurozéne nez ponukové Soky). Synchronizacia
Sokov je celkovo vysSia ako napr. v Grécku,
Spanielsku, Portugalsku a Mad’arsku. V porovnani s
Ceskou republikou (CR) je situacia Slovenska lepsia u
dopytovych 3okov, ktoré nema CR zatial zladené
s eurozonou (Narodna banka Slovenska, 2009). I ked’
mozno sledovat’ narast koreladcie ekonomickych
veli¢in Slovenska ¢ CR s eurozénou v roku 2009, je
to takisto ovplyvnené hospodarskou krizou a s tym
suvisiacim utlmom.

6. Zhodnotenie z hPadiska analyzovanych kritérii

Z hladiska posudenia stavu troch zakladnych kritérii
teorie OMO na Slovensku mozno povedat, ze
Slovensko predstavuje malu otvoreni ekonomiku s
menej diverzifikovanou produkciou a mobilita
pracovnych sil nezohrava vyznamni ulohu v
prispdsobovacom procese. Slovensko dosahuje taktiez
nizku mieru regiondlnej mobility pracovnych sil, aj
ked su rozdiely medzi mierami nezamestnanosti
krajov obrovské. Celkovo je vSak mobilita pracovnych
sil v Eurdpe v porovnani so Spojenymi $tatmi nizka a
nezohrava velmi vyznamni tUlohu v procese
prispdsobovania sa Sokom. Diverzifikacia produkcie

Slovenska je podobna krajindm eurozény a priemeru
eurozony. Otvorenost’ slovenskej ekonomiky je
vysoka, ¢o ju zvyhodnuje pre ¢Elenstvo v eurozone,
samozrejme v spojeni s vysokym podielom obchodu s
eurozénou na celkovom  obchode. Rastca
prepojenost’ s ekonomikami eurozény by tym padom
mala pozitivne posobit’ i na zladenost’ hospodarskych
cyklov s eurozénou a symetriu Sokov.

Menova unia pozitivne posobi na prehlbovanie
vztahov medzi krajinami, takze ak neplnili nejaké
kritérium pred vstupom, je zrejmé, Ze ho splnia po
vstupe. Vyplyva to z hypotézy endogenity v ramci

teorie  OMO. S rasticou integraciou dochadza
k zvySovaniu  zladenosti  hospodarskych cyklov
a Sokov integrujucich sa ekonomik. To mozno

pozorovat’ i v pripade slovenskej ekonomiky, u ktorej
sa zvySuje dlhodobd zladenost’ hospodarskych cyklov
s eurozonou i symetria Sokov. Na zaklade plnenia ¢i
neplnenia jednotlivych kritérii nemozno jednoznacne
povedat, ¢i bolo alebo nebolo Slovensko vhodné pre
zapojenie sa do menovej Unie. Prehlbujuca integracia
by vSak mohla viest k znizovaniu rizika vyskytu
asymetrickych Sokov a takisto nakladov spojenych
s Clenstvom v eurozone.

7. Zaver

Maastrichtské kritéria, ktoré sa snazia zladit' vybrané
nomindlne ukazovatele kandidatskych krajin s ¢lenmi
eurozony, nie su postacujicou podmienkou pre
zhodnotenie, ¢i sa ma krajina stat’ ¢lenom eurozdny.
St jedinymi oficidlnymi podmienkami vstupu zo
strany inStitacii Eurdpskej Gnie, avsak existuju d’alsie
kritéria redlnej a Strukturalnej konvergencie, ktoré by
mali byt zohl'adnené i samotnou krajinou pri vstupe
do eurozony. Mnohé kritéria su obsiahnuté prave v
teorii. OMO. Plnenie kritérii tedric OMO zvySuje
pravdepodobnost’, Ze prinosy z ¢lenstvda v menovej
unii prevysia naklady a ze bude krajina profitovat’ z
tohto Clenstva. Problémom danej tedrie vsak je, Ze
neobsahuje kvantifikdciu danych kritérii. Nemozno
teda jednoznacne posudit, ¢i krajina dané kritérium
plni a ¢i je vstup do menovej Unie pre fiu vhodny (Ci je
napr. otvorenost ekonomiky tak vysoka, ze prinosy zo
vstupu prevysia naklady).

Tedria OMO moze poskytnut’ Ciasto¢ny navod pre
zhodnotenie ndkladov a prinosov clenstva krajin
v menovej unii. Konkrétne som sa snazila v prispevku
analyzovat' tri zdkladné kritéria teérie OMO pre
slovensku ekonomiku, tj. mobilitu pracovnych sil,
otvorenost ekonomiky a diverzifikaciu produkcie.
NavySe som sa sustredila na dve novodobejsie
avsucasnej dobe dominantné kritéria zladenosti
ekonomiky s eurozonou, ktorymi su: zladenost
hospodarskych cyklov a podobnost Sokov. Vysledky
nie su jednoznacné, neexistuji presné hodnoty kritérii
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teorie OMO, podl'a ktorych sa mozno presné rozhod-
rozhodnut,, ¢i je krajina vhodny kandidat pre ¢lenstvo
v eurozone. Hlbsia analyza zladenosti hospodarskeho
cyklu a podobnosti Sokov vyzaduje aplikaciu
vhodnych metod, ¢o je uz nad ramec prispevku.
Doélezité zistenie je, ze pre Slovensko, ako mala
otvorenu ekonomiku, je vhodné prijatie jednotnej
europskej meny z dovodu nizSej variability cien pri
existencii fixného menového kurzu. Prehlbovanie
vzajomnych vztahov s eurozénou a jej Clenskym
Statmi bude pravdepodobne viest’ k vysSej zladenosti s
eurozonou, vyssej urovni plnenia jednotlivych kritérii,
a tak by mali prinosy z ¢lenstva v eurozéne prevysit
naklady s nim spojené.
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