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Makroekonomicky vyvoj v zemich V4

Macroeconomic Analysis within Group V4

Souhrn

Diplomova prace na téma ,,Makroekonomicky vyvoj v zemich V4* se zabyva hodnocenim
vyvoje ekonomik  Visegradské skupiny. V teoretické Casti jsou vymezeny
makroekonomické ukazatele vyuzité pii analyze a komparaci hospodaiské situace danych
ekonomik. V prvni kapitole analytické casti je charakterizovana Visegradska skupina
a pfedstaveny ekonomiky c¢lenskych zemi. Ve druhé kapitole je provedena analyza
vybranych ekonomik v letech 2009 — 2014 pomoci makroekonomickych ukazatelt,
kterymi jsou hruby domadci produkt, mira nezaméstnanosti, inflace spotiebitelskych cen
a platebni bilance. V posledni kapitole je provedena komparace hospodatské vykonnosti
vSech Ctyf zemi a jeji vysledky shrnuty v zavéru této prace.

Kli¢ova slova: Ekonomicky rist, HDP, hospodaiska krize, inflace, komparace,
nezaméstnanost, platebni bilance, Visegradska skupina

Summary

This diploma thesis “Macroeconomic Analysis within Group V4” is concerned with
evaluation of Visegrad group countries’ economies. Theoretical part specifies
macroeconomic indicators used for analysis and comparison of economic situation in these
countries. In the first chapter of the analytical part the Visegrad group is characterised and
its member states are introduced. In the second chapter there is analysis of chosen
economies between years 2009 to 2014 using macroeconomic indicators, which are gross
domestic product, unemployment rate, consumer price index inflation and balance of
payments. In the last chapter there is comparison of economic performance of the all four
countries and its results are summarized in the conclusion of this thesis.

Keywords: Economic growth, GDP, economic crisis, inflation, comparison,
unemployment, balance of payments, Visegrad group
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1 Uvod

Visegradska skupina byla zaloZena v dob¢ vrcholicich historickych zmén v Evropé,
15. Ginora 1991, v mad’arském Visegradu. Soucasnymi cleny jsou Ctyfi stfedoevropské
zemé - Ceska republika, Slovenska republika, Mad’arsko a Polsko. Viechny zemé spojuje
geografickd poloha, spolecné faktory ovlivitujici vyznamnym zptisobem vlastni historii
a podobny hospodaisko-politicky vyvoj postkomunistickych ekonomik. Cilem nové
vzniklého uskupeni bylo rychlé zahdjeni integracnich procesii téchto zemi vedoucich
K jejich zaclenéni do euroatlantickych struktur. Visegradska skupina hrala vyznamnou roli
pfi jednanich s NATO i Evropskou unii. Toto snazeni se v roce 2004 uzavielo spole¢nym
vstupem do Evropské unie, kde jsou po jedendcti letech Clenstvi jejimi plnohodnotnymi
Cleny. Patii dnes jiz K vyspélym statim, které prosly transformaci z centralné fizeného
K trznimu hospodafstvi. Staly se ekonomicky i politicky silngjsimi hraci a jejich vyznam

pro Evropskou unii vzrostl.

Béhem 25letého vyvoje v novych hospodarskych podminkéach se pokrok v téchto
zemich odrazil nejen v rychlé konvergenci k ostatnim vyspélym statim Evropy, ale
I v dal$ich ukazatelich kvality Zivota. I pfes podobné charakteristiky ale doslo v jejich
politickém 1 ekonomickém vyvoji k jistym odliSnostem, na které poukaze analyticka Cast
této diplomové prace. Zkoumané obdobi let 2009 — 2014 je zajimavé i1 z diivodu probéhlé
hospodarské krize, ktera zasdhla svétovou ekonomiku a pro srovnani, jak se zemé s jejimi
dopady vypotadaly. Dil¢i ekonomické rozdily je mozné vysledovat v odlisSném vyvoji
produktu, platebni bilance i ve vyvoji cenové hladiny a situace na trhu prace. Faktory,
které ovliviiuji tyto rozdily ve vyvoji danych ekonomik, jsou pfedmétem zkoumani této

diplomové prace.
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2 Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Hlavnim cilem této diplomové prace je zhodnotit vyvoj ekonomik v zemich
Visegradské skupiny v letech 2009 — 2014 pomoci zéakladnich indikatorti v oblastech

agregatni produkce, nezaméstnanosti, cenové hladiny a vnéjSich ekonomickych vztaht.

Prvnim dil¢im cilem této prace je vytvoreni teoretického zazemi dané
problematiky. To zahrnuje pfedevsim vymezeni makroekonomickych ukazateli vyuzitych
pfi analyze a komparaci hospodatské situace danych ekonomik. Druhym dil¢im cilem je
v praktické Casti predstavit vybrané ekonomiky a pomoci vybranych makroekonomickych
ukazatelli analyzovat jejich hospodatsky vyvoj. Dal$im dil¢im cilem je provést komparaci
vyvoje zkoumanych ekonomik, jejiz vysledky umozni formulovat relevantni zavéry

s ohledem na stanoveny primarni cil.

2.2 Metodika

Tato diplomova prace je Clenéna na dvé casti — teoretickou a analytickou.
V teoretické casti prace jsou charakterizovany zdkladni makroekonomické ukazatele
sledujici agregatni produkci, nezaméstnanost, primérnou cenovou hladinu a platebni
bilanci. Jsou zde také charakterizovany cile, typy a nastroje hospodaiské politiky. Tato ¢ast
je zpracovana s vyuZzitim studia relevantni odborné literatury a zdroji z odbornych
internetovych portal.

Analyticka ¢ast je rozdélena na dvé hlavni kapitoly. V prvni kapitole je
charakterizovana Visegradska skupina a popséna transformace spolecné se stru¢nym
ekonomickym vyvojem ¢lenskych zemi od 90. let minulého stoleti do roku 2008. Ve druhé
kapitole je provedena pomoci statistickych dat analyza a nasledna komparace ekonomik
pomoci makroekonomickych ukazateld, kterymi jsou hruby domadaci produkt, mira
nezaméstnanosti, inflace spotiebitelskych cen a platebni bilance. Hlavnimi zdroji
analytické c¢asti jsou oficidlni statistiky centralnich bank, ministerstev a ndrodnich
statistickych ufadi jednotlivych zemi. Pro porovnani dat byla vybrana statistika OECD,
ktera pouzivéa jednotnou metodiku pro vypocet makroekonomickych indikatora, ¢imz je

zajistén jeden z klicovych pozadavki pro provedeni validni komparace.
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3 Teoreticka vychodiska

V této kapitole jsou vymezeny vybrané makroekonomické ukazatele sledujici
agregatni produkci, nezaméstnanost, primérnou cenovou hladinu a platebni bilanci.
Vybrané ukazatele jsou vyuzity pro analyzu hospodaiské situace jednotlivych zemi a pro

jejich komparaci. Dale jsou charakterizovany cile, typy a nastroje hospodatské politiky.

3.1 Agregatni produkce

Agregatni produkci definuje Burian (2014, s. 8) jako jednu z nejzakladnejsich
makroekonomickych charakteristik, které spoluurcuji stav (potazmo vyvoj) dané
ekonomiky. Nejbéznéjsim ukazatelem vyjadiujicim celkovou produkci daného stitu je
hruby domaci produkt. Hruby domdci produkt je souhrnnd hodnota vsech produktii
a sluzeb v trznich cendch, které jsou vyprodukované a poskytované v dané ekonomice za

dané casove obdobi “.

3.1.1 Hruby domaci produkt
Hruby domaci produkt (HDP) muze byt uréen pomoci tii metod, jejichz pouZzitim
jsou dosazeny stejné vysledné hodnoty. Metodickéd praxe rozliSuje vyrobni, dichodovou

a vydajovou metodu.

Podstatou vyrobni metody, nékdy ozna¢ovanou jako vyrobkova nebo produktova, je
soucet hodnot vyrobki a sluZzeb vyrobenych ve sledovaném obdobi. Kazdy vyrobek je do
vypoctu zahrnut pouze jednou, a to vykdzadnim pouze piidané hodnoty kazdého vyrobce
podilejiciho se na jeho vyrobé. Hodnota jim vytvorené produkce je ociSténa o hodnotu
pouzitého meziproduktu. Sumou té€chto pfidanych hodnot je ziskana vyslednd hodnota

hrubého domaciho produktu (Holman, 2010).

Diichodova metoda vychéazi ze skuteCnosti, Ze prostfedky vynaloZené jednim
subjektem jsou pfijmem (dlichodem) subjektu jiného. Bez existence dani plati, Ze agregatni
vydaje se rovnaji agregatnimu diichodu. Hruby doméci produkt tvoii soucet hrubych mezd
(v€. odvodil a nahrad), rent plynouci vlastnikim nemovitosti, ziskti pfed zdanénim, Cistych
uroktli, pfijmt vlastnikd firem, odpisti a nepfimych dani snizenych o dotace (Holman,

2010).
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Vydajova metoda vychazi z ptredpokladu, ze hodnota vyrobené produkce v dané
ekonomice se rovnd vydajim, které byly na jeji vyrobu vynalozeny. Zjednodusené jde
o soucet vSech vydaji dané¢ ekonomiky, tj. vydaji domacnosti, firem, vladniho sektoru
a Cist¢ho exportu. I tady plati, ze kazdy vyrobek je zapocitavan pouze jednou. Toto je
zajisSténo zahrnutim pouze hodnoty findlniho statku bez hodnoty meziproduktu (Holman,

2010).

Hruby domaci produkt je mozné urcit pomoci vSech tfi odlisSnych metod. Tou
nejpouzivanéjsi metodou k jeho stanoveni je metoda vydajova, kterd vzajemné propojuje
vSechny ctyfi sektory ekonomiky. Jednd se o soucet agregatnich spotfebnich vydaja
domacnosti (C), investi¢nich vydaji firem (I), vladnich vydajii na nakup zbozi a sluzeb (G)
a Cistého exportu, tj. rozdilu vyvozu (X) a dovozu (M). Uvedena metoda je vyjadiena

nasledujicim vzorcem:

HDP=C+1+G+X-M

Agregatni spotiebni vydaje domdcnosti predstavuji vydaje na nakup zbozi a sluzeb
kratkodobé a dlouhodobé spotfeby a na sluzby. Vydaje na zbozi kratkodobé spotieby
a sluzby jsou pomérné stabilni, a nejsou tak zavislé na hospodaiskych cyklech a vyvoji
ekonomiky, protoze se jedna o vydaje kazdodenni spotieby, jako jsou potraviny, obleCeni,
najemné, zdravotni péce. Pokud se jednd o zboZzi dlouhodobé spotteby (elektronika,
nabytek), citlivost na vykyvy v ekonomice je velice silnd. Investicni vydaje firem zahrnuji
fixni investice firem, bytovou vystavbu a vysi a zménu stavu zasob a jejich vySe stoupa
spolecné s vykonem ekonomiky. Viddni vydaje na ndkup zbozZi a sluzeb jsou veSkeré
vydaje vlady na spotiebu a investice, naptiklad na nakup vetejnych statkii ¢i platy statnich
zameéstnancl a z dlouhodobého hlediska jsou pomérné stabilni, protoze se z velké casti
jedna o vydaje na chod statu. Cisty export tvoteny rozdilem vyvozu a dovozu zbozi
a sluzeb je zavisly nejen na hospodarském vyvoji doméci ekonomiky, ale také na
hospodarské situaci v zahrani¢i, kam dand ekonomika exportuje svoji produkci. Faktorem,
pozitivni pro vyvozce zbozi a sluzeb, ktefi za né utrzi v prepoctu vyssi hodnotu, naopak
posilovani kurzu doméci mény zleviiuje produkci dovdZenou ze zahrani¢i, coz piinasi

navySovani importu a pokles exportu (Holman, 2010).
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Ve statistické praxi je metoda zalozena na souctu vydajii na konecnou spotiebu,
vydaji na tvorbu hrubého kapitalu a salda exportu a importu dané¢ ekonomiky. Vydaji na
konecnou spotrebu jsou spotiebni vydaje domadcnosti, spotfeba vlady a spotieba
neziskovych organizaci. Tyto vydaje piredstavuji nejvétsi podil celkového hrubého
domaciho produktu. Tvorba hrubého kapitalu se ¢leni na tvorbu hrubého fixniho kapitélu,
zménu zasob a zménu v pofizeni cennosti. Predstavuji investicni vydaje firem. Posledni
slozkou je ¢isty export vyjadiujici vyvoj obchodnich vztahii se zahrani¢im. Cisty export je
vypocitan jako rozdil mezi vyvozem a dovozem zboZi a sluzeb (Burian, 2014).

I kdyz se hruby domaci produkt pouzivd pro meéfeni vykonnosti ekonomiky
nejCastéji, neni jejim redlnym odrazem. Jednak uvadi pouze statky a sluzby, které
vyprodukovala oficialni ekonomika a nezachycuje produkci vznikajici pfi ¢innostech
vV domacnosti, protisluzbach nebo v zoné Sedé ekonomiky, na druhé stran¢ nebere v tivahu
ani vznikajici negativni externality pfi vyrob&. Necadova (2012) upozoriiuje na Stiglitzovu
zpravu’, kterd wpovazuje za dil¢i omezeni pri hodnoceni ekonomické vykonnosti predevsim:

I3

problematiku odpisii (amortizace), zohlednéni ,, domdcnostni* produkce, problematiku
méreni hodnoty verejnych statkii a zachyceni kvalitativnich zmén vyrobkit a sluzeb. Za
zdsadni omezeni jsou povazovany otazky spojené s udrzZitelnosti ekonomického ristu
a blahobytem, zejména: nadmeérné Ccerpani prirodnich zdrojii, poskozovani zivotniho

3

prostredi a efekt volného casu“.

K odstranéni probléml s redlnym vypoctem hrubého domaciho produktu byl
zkonstruovan ukazatel nazyvany jako cisty ekonomicky blahobyt. Ten se ziska, kdyz se
k HDP pficte produkce ze stinové ekonomiky a odeCtou negativni externality (Sojka,
Konecny, 2006). V poslednich letech uz mnohé¢ ekonomiky jednotlivych zemi do vypoctu
HDP zahrnuji i nelegélni aktivity, jako je obchod s drogami nebo prostituce. Cesky
statisticky ufad tak od roku 2011 pocita tyto aktivity do svych ucti s celkovou vahou do
0,5 % (Holanova, 2014).

Hruby domaci produkt byva v uziti preferovan pro jeho tzké spojeni s ostatnimi
makroekonomickymi ukazateli, které charakterizuji vyvoj dané ekonomiky. Vysledné

hodnoty jsou uvadény bud’ v absolutnim vyjadieni vySe HDP, nebo v relativnim vyjadieni

! Stiglitzova zprava je vysledkem prace Mezinarodni komise pro m&feni ekonomického vykonu a socidlniho
pokroku (CMEPSP - The Commission on the Measurement of Economic Performance and Social Progress)
z roku 2009.
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zmény hodnoty v mezidobi, zpravidla ¢tvrtletnim ¢i meziro¢nim. Pokud je hruby domaci
produkt méfen trznimi cenami sledovaného obdobi, tzn. béZnymi cenami, je oznacovan
jako nomindlni produkt. Pfi porovnani mezi jednotlivymi obdobimi je pouzivan zpravidla
redlny HDP, ktery zahrnuje pouze zménu produkce. Pro jeho vyjadieni se pouZzivaji stalé
ceny - ceny zakladniho obdobi.

Hruby domaci produkt se vyuziva také jako meéfitko ke srovnavani ftady
ekonomickych veli¢in. Podilem na HDP se vykazuje statni dluh, deficit vefejnych financi,
velikost dovozu a vyvozu, ale i zadluzenost firem a domacnosti. Pfi mezinarodnim
srovnavani trovné ¢i vyspélosti ekonomiky se pracuje s pojmem PPP, zejména za ti¢elem
srovnavani objemu realného HDP celkem i v pfepocétu na obyvatele. Vintrova (2010, s. 8)
definuje paritu kupni sily (Purchasing Power Parity — PPP) jako ,jednotku ménové
konverze, ktera vyjadiuje pomér ceny stejného zbozZi a sluzeb v narodni méné k jeho cené
v meénové jednotce srovndvané zemé nebo uskupeni zemi. V zemich Evropské unie je
parita kupni sily vyjadfovdna na zdklad€ primérné cenové hladiny vSech ¢lenskych zemi.
Jednotkou kupni sily, kterd je odvozena z primérnych cen v eurech, je tzv. parita kupniho
standardu (Purchasing Power Standard — PPS). 1 PPS vyjadiuje primérnou kupni silu
1 eura v celé EU-28.

3.1.2 Alternativni méritka vykonnosti ekonomiky

Soucasti hrubého domaciho produktu jsou hrubé investice. Jestlize se od HDP
odecte opotiebeni, je vysledkem ¢isty domaci produkt. Ten by byl pro hodnoceni
vykonnosti lepSim meéfitkem, protoZe rozsah opottebeni ma pifimy dopad na velikost
spotieby. Opotiebeni investic vSak Ize jen tézko odhadnout. Oproti tomu odhad hrubych
investic je daleko snaz$i a presnéjsi (Samuelson, Nordhaus, 2007). Podobu C¢istého

domaciho produktu lze zapsat jako:
CDP = HDP — spotieba fixniho kapitalu

Podle CDP lze 1épe diferencovat zemé na zakladé vyse kapitalové naroénosti. Cim
vetsi ¢ast HDP predstavuje fixni kapitél, tim nizsi spotifebu si domacnosti mohou dovolit.
Cisty domaci produkt tim predstavuje lepsi méfitko ekonomického blahobytu (Vintrova,
2010).
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Hruby narodni dichod (HND) je alternativnim méftitkem vyjadfeni vykonnosti
ekonomiky. Jeho vysledkem je pfidana hodnota vyprodukovana vyrobnimi faktory, které
jsou v drzeni rezident daného tizemi bez ohledu na to, kde byla produkce vyrobena.
Statisticky se hruby narodni diichod vyjadii tak, ze se k HDP pfic¢tou dichody z vyrobnich
faktordi ve vlastnictvi rezidentd ziskanych v zahranic¢i a odectou se diichody z vyrobnich
faktort, které nerezidenti ziskali na daném tizemi (Pavelka, 2010). Hruby narodni dichod

se vypocte:
HND = HDP + BV

kde BV oznaduje bilanci vynosii’.

Hruby narodni dichod diky zohlednéni Cistého salda zahrani¢nich dichodu 1épe vystihuje
ekonomickou vykonnost zemé v podminkach globalizace. Vyznamné je 1 praktické
hledisko uziti, nebot” dle vySe HND plati zem¢& piispévky EU. Pro vypocet hrubého
narodniho dichodu se pouziva stejné metody jako u HDP: vydajova, dichodova

a produk¢éni metodu. Je ovsem nutné zohlednit tidaje vztahujici se k HND.

Narodni 0¢ty maji k dispozici oba koncepty, koncept domaciho produktu
i ndrodniho diichodu. V ekonomikach s velkym vnitinim trhem se oba koncepty navzajem
ptiliS nelisi a v praxi mohou byt bézn¢ zaménovany. RozliSeni konceptli nabyva dilezitosti
v malych otevienych ekonomikéach se zvysujicim se vlivem piimych zahrani¢nich investic.

Témi jsou i nové Clenské zemé& EU (Vintrova, 2010).

3.2 Cenova hladina
VSeobecna cenova hladina je primérna cenova hladina v ekonomice. Rist cenové
hladiny se znaci jako inflace. Opak inflace, neboli pokles vSeobecné cenové hladiny, je

deflace. Pokles tempa rastu inflace je desinflace.

3.2.1 Inflace a jeji méreni

P11 inflaci kupni sila penéz klesd, pfi rostoucich cenach si miizeme za stejny obnos

koupit mensi mnozstvi zbozi a sluzeb. K vypoctu miry inflace se b&zné pouZivaji tii

? Bilance vynosi je definovana v kapitole 3.4.1
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zakladni cenové indexy, index spotiebitelskych cen (CPI), index cen vyrobcu (PPI)
a deflator HDP.

Nejstarsi metodou vypoctu inflace je index cen vyrobcii. Méfi vyvoj cenové hladiny
na urovni vyrobct, jde o zmény prodejnich cen na primdrnim trhu. PPI je vyjadien
spotfebnim koSem, ktery obsahuje vyrobky a sluzby s pfidélenou véhou dle primérné
spotfeby dané¢ho zbozi nebo sluzby ze strany vyrobcl. Index se vztahuje pouze na zbozi,
které je vyrobeno a prodavano Vv tuzemsku a nezahrnuje vyvoj cen produkce urcené pro
vyvoz. Deflator HDP je cenovym indexem hrubého doméciho produktu. Piedstavuje cenu
vSech statkt a sluzeb, které byly v dané zemi vyprodukovany bez ohledu na to, zda bude
tato produkce proddna v dané ekonomice nebo v zahrani¢i. Deflator je pocitan jako pomér
HDP v béznych cenach k HDP ve stalych cenich. Kazdému produktu je pii vypoctu
piifazena urcita vaha, ktera se odvozuje od mnozstvi, jez bylo v ekonomice v daném roce

vyprodukovano. Jedna se o metodu proménlivych vah (Pavelka, 2010).

Pro méfeni inflace je nejCastéji pouzivan index spotiebitelskych cen. Tento index
mefi néklady tzv. trzniho (spotfebniho) koSe zbozi a sluzeb. Trzni ko§ obsahuje ceny
potravin, obleceni, bydleni, zdravotni péce, vzdélani a dalsich statkt a sluzeb kazdodenni
potieby (Pavelka, 2010). Spotiebni ko§ zahrnuje nékolik stovek polozek, které jsou
sefazeny do dvanacti oddili podle mezinarodni klasifikace individudlni spotieby,
tzv. COICOP. Na rozdil od predchazejicich dvou indext je ve spotfebnim kos$i zahrnuta
1 zahrani¢ni produkce. PoloZzky ve spotiebnim ko$i maji po celé obdobi pevnou vihu
a méni se v urditych intervalech.? Véhy jednotlivych poloZek jsou stanovovany podle jejich
ekonomické vyznamnosti. Béhem platnosti spotfebniho koSe miize dochazet k drobnym
zménam jeho obsahu. Stava se to naptiklad v ptipadé, kdy nékterd polozka pln€ zanikne,
nebo je nutné zaradit do spotiebniho koSe polozku, kterd zacne byt v méfeném obdobi

velmi vyznamna (CNB, 2015b).

Stejn€ jako ostatni cenové indexy definované na bazi reprezentativniho koSe
vyrobki a sluzeb nedokdze index spotiebitelskych cen postihnout skute¢nou cenovou
hladinu. Reprezentativni ko$ neobsahuje vSechny statky a sluzby, které jsou v daném
obdobi nakupovany. Vlivem rychlych technologickych zmén tak mize obsahovat produkty

jiz zastaralé, jejichZ poptdvané mnoZstvi se sniZilo na tkor vyrobkd novych, modernich

%V zemich Evropské unie se spotiebni ko§ méni kazdych pét let. V CR plati spotiebni ko§ pro vypocet CPI
od ledna 2015.
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nebo inovovanych. Ty mohou v kosi naopak chybét. Index rovnéZ neni schopen zohlednit
substitucni efekt, ktery je na trhu zcela bézny. V uvahu neni bran ani vztah kvality a ceny
vyrobkl, kdy se pravé ve vyssich cendch mlze odrazet i vyssi kvalita vyrobkt, kterd mtze
dale pusobit na kone¢nou strukturu spotieby (Burian, 2014).

,,Pomoci vyse uvedenych cenovych indexu zjistime vSeobecnou cenovou hladinu.

Inflaci casto vyjadrujeme jako miru inflace, neboli procentni zménu za néjaké casové

obdobi* (Pavelka, 2010, s. 134).

Inflace (m) vypocétena pomoci CPI se vyjadii vzorcem, kde t piedstavuje Cas:

CPIt - CPIt—l

T[t/t—l = CPIt_l . 100

Hlavni vyhodou indexu spotiebitelskych cen pro vypocet miry inflace je predev§im jeho
operativnost, kterd umozni zjiS§téni pohybu cenové hladiny i ve velmi kratkych (napf.
m¢ésic¢nich) casovych intervalech a vyssi objektivnost z divodu zahrnuti i importovanych

vyrobk.

3.2.2 Typy a pri€iny vzniku inflace

Z hlediska pfi¢iny jsou rozeznavany tfi zakladni typy inflace. Poptdvkovou inflaci
muze zpusobit jakykoli pozitivni poptdvkovy Sok, at se jednd o rlst spotfebnich
a investi¢nich vydaji domacnosti, firem i vlady, zvySeni Cistého exportu, nebo intervenci
centralni banky v podobé navySeni penéZnich zasob. ZvySené vydaje vSech sektort
snizenych dani ¢i levnych uvért. Diky ristu agregatni poptavky roste celkova produkce.
Druhym typem inflace je nabidkovad (nakladova) inflace. Vznika rastem nékladd, kterymi
mohou byt rostouci mzdy, které si prosadily odbory, monopolni prostiedi nebo zvysené
ceny surovin na svétovych trzich. Tim dochazi k poklesu agregatni nabidky. Na rozdil od
poptavkové inflace vSak pii rostouci cenové hladiné objem celkové produkce klesa.
S infla¢nim ocekavanim je spojena setrvacnd inflace. Vznika pii kolektivnim vyjedévani
o mzdéch, pfi stanovovani avérovych trokovych sazeb nebo pii stanovovani cen vyrobk,
kdy zaméstnanci, banky i vyrobci uréitou miru inflace do budoucna ocekavaji (Pavelka,

2010).
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Zavaznost inflace je ddna vysi, kterou v dané ekonomice mezirocné dosdhla. Mirna
inflace dosahuje jednocifernych hodnot a pro ekonomiku ani jednotlivce nepiedstavuje
zadné riziko. Piedstavuje stabilitu a diivéru v penézni jednotky. Pddiva inflace jiz dosahuje
dvou, n¢kdy 1 trojcifernych hodnot. Penize ztraceji svou hodnotu a fungovani ekonomiky
je ohrozeno. Hyperinflace jiz znamena, ze se mira inflace pobybuje v fadech tisicti procent
a pro ekonomiku ma tento stav fatalni dasledky. Ména se ve své hodnoté stava bezcennou,
lidé ji zaCinaji opoustét a uchyluji se k platbam v cizich ménach nebo ke sménnému

obchodu (Pavelka, 2010).

3.2.3 Protiinfla¢ni opatieni

Vysokd mira inflace piedstavuje pro jakoukoliv ekonomiku znacné nebezpeci.
Proto se ji zemé snazi eliminovat za pomoci ruznych profiinflaénich opatieni. Jednim
z nich je fiskdlni restrikce, kdy vlady omezuji své vydaje nebo zvySuji dané. Spolu
s poklesem agregatni poptavky a cenové hladiny vSak dochazi k poklesu produkce
a zamé&stnanosti. Obdobné plisobi 1 monetdrni restrikce, tedy snizeni mnozstvi pencz
V obéhu nebo zvyseni urokové miry. Tuto politiku provadéji centralni banky jednotlivych
zemi. K odstranéni setrva¢né inflace je nutné odstranit inflaéni o¢ekavani. To se vladam
a centradlnim bankdm muze podafit pouze v ptipad€ provadéni diiveryhodné politiky vici
vSem subjektim na trhu (Pavelka, 2010).

Nekontrolovatelnému ristu inflace se v poslednich letech snazi centralni banky
pfedchazet pomoci rezimu cilovani inflace. V roce 1989 zavedla tento reZzim Rezervni
banka na Novém Zélandu a nasledné¢ ji do své ménové politiky implementovaly mnohé
centralni banky vyspélych 1 transformujicich se ekonomik. Hlavnim tkolem centréalni
banky v tomto rezimu je zavazani se ke splnéni inflac¢niho cile, ktery banka vyhlasila
K ur¢itému datu. Inflacni cil je obvykle stanoven vyhlasenim bodové hodnoty nebo pasma

pro inflaci spotiebitelskych cen (CNB, 2015a).

3.3 Nezaméstnanost

Jednim z kli¢ovych problémi trzni ekonomiky je nezaméstnanost. Je pfedmétem
zajmu nejen ekonomickych teoretikli, ale 1 ekonoml a politikli v praktické roviné

hospodaiské politiky.
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Populace kazdé zem¢ je Clenéna na pracovni silu, tj. ekonomicky aktivni
obyvatelstvo, a na obyvatelstvo ekonomicky neaktivni. Pracovni silu tvofi zaméstnani
1 nezaméstnani. Za zaméstnané se povazuji osoby starSi 15 let, které maji placené
zamestnani nebo jsou zaméstnani ve vlastnim podniku. Za nezaméstnané se podle
Mezinarodni organizace prace (ILO) povazuji osoby 15leté a starsi, které¢ soub&zné spliuji
tfi podminky:

- nemaji placené¢ zaméstnani ani sebezaméstnani
- préci si aktivné hledaji

- jsou pripraveny k néastupu do prace béhem 14 dnti

3.3.1 Méreni nezaméstnanosti

Pro ucely méfeni nezaméstnanosti se uziva vyjadieni v absolutnim poctu

nezaméstnanych osob nebo v relativnim vyjadieni jeji miry.

Obecna mira nezaméstnanosti udava podil poctu nezaméstnanych osob na ekonomicky

aktivnim obyvatelstvu.

Relativni vyjadieni nezaméstnanosti je dano vzorcem

U

u=——--100
L+U

kde u vyjadiuje miru nezaméstnanosti, L zaméstnané, U nezamé&stnané, L+U pak

ekonomicky aktivni obyvatelstvo (Soukup a kol., 2007).

V Ceské republice zvefejiiuje obecnou miru nezaméstnanosti Cesk}'/ statisticky urad
dle metodiky ILO. Hodnoty poctu nezaméstnanych a celkové pracovni sily vychazeji
z vysledkli vybérového Seteni pracovnich sil, které probiha formou dotaznikového Setieni
cca 57 tisic respondentii. Obecnd mira nezaméstnanosti se pouzivd v mezindrodnim
srovnavani jednotlivych ekonomik pro jeji jednotnou metodiku.

Soubézné s obecnou mirou nezaméstnanosti pouzivalo do roku 2012 Ministerstvo
prace a socidlnich véci CR alternativni ukazatel nezaméstnanosti, miru registrované
nezamestnanosti. Ukazatel vyjadfoval podil dosazitelnych neumisténych uchazeci

o zaméstnani k poctu celkové pracovni sily. Pocty neumisténych uchazeci byly ziskavany
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z registraci na lokalnich ufadech prace. Do tohoto poctu byli zahrnovani i v CR zaméstnani
obcané Evropské unie a pracujici cizinci ze tfetich zemi s povolenim k zaméstnani nebo
zivnostenskym opravnénim. Data o pracovni sile jsou ziskavana z vybérového Setfeni

pracovnich sil CSU. Kombinace udajt z vice zdroji vak komplikovala jeho interpretaci.

Od roku 2013 zadalo MPSV CR pouzivat novy ukazatel registrované
nezameéstnanosti s nazvem podil nezameéstnanych osob. Tento ukazatel vyjadiuje podil
dosazitelnych uchazecli o zaméstnani ve véku 15 — 64 let ze vSech obyvatel stejného veku.
Pro vypocet pouzivd pouze data ziskand z ufadi prace v dané vekové skuping. Bez
provéazanosti na Cesky statisticky Gfad se tak interpretace tohoto ukazatele registrované

nezaméstnanosti stala snadngjsi (Burian, 2014).

Pro objektivni analyzu situace na trhu prace je mozné miru nezaméstnanosti doplnit
0 ukazatel miry ekonomické aktivity. Ten je vyjadifen jako podil poétu pracovni sily na
poctu obyvatel. I kdyz pokles miry ekonomické aktivity mize signalizovat problémy na
trhu prace, klesajici mira nezaméstnanosti signalizuje opacnou situaci. Za poklesem miry
ekonomické aktivity muze stdt i starnuti populace, jez se v poslednich letech stava

celoevropskym problémem (Soukup a kol., 2007).

3.3.2 Typy nezaméstnanosti

Ekonomicka teorie rozeznava tfi zakladni typy nezameéstnanosti: frikeni,

strukturalni a cyklickou.

Frikcni nezaméstnanost

Pii frikéni nezaméstnanosti se jedna o kratkodobou nezaméstnanost v disledku
fluktuace pracovnikli mezi pracovnimi misty. Pfedstavuje dobu, kdy si pracovnik hleda
misto po opusténi dosavadniho zaméstnani, nebo kdyZ studenti dokon¢i studia a za¢nou si
hledat své prvni zaméstndni. Pro ekonomiku neznamend vazny problém a mulze byt
Vv jistych ohledech 1 prosp&$na. Do frikéni nezaméstnanosti je casto zahrnovana

i nezaméstnanost sezonni.

Strukturalni nezaméstnanost

Pti nesouladu mezi nabidkou prace a poptavkou po ni vznikd nezaméstnanost
strukturdlni. Strukturélni nezaméstnanost vznika z divodu kvalifikacniho nebo lokalniho
nesouladu mezi poptavkou a nabidkou prace. Byva zplsobena zménou ve struktuie

ekonomiky a je doprovodnym jevem tranzitivnich ekonomik. Mohou na ni plsobit ale
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1 zmény struktury celosvétové ekonomiky souvisejici zejména s technickym pokrokem

a zménami v preferencich spotiebiteld.

Cyklicka nezaméstnanost

Cyklicka nezaméstnanost je spojena s ekonomickymi cykly. Vyrazné roste v dobé
recese, naopak mizi pii konjuktufe. Stejné¢ jako nezameéstnanost strukturdlni zptisobuje
ekonomikdm zavazné problémy a je predmétem opatfeni hospodaiské politiky. Pii
cyklické nezaméstnanosti existuje prebytek nabidky prace nad poptdvkou po praci. Na
rozdil od strukturalni nezaméstnanosti postihuje vS§echna odvétvi v ekonomice (Samuelson,

Nordhaus, 2007).

3.3.3 Prirozena mira nezaméstnanosti

V makroekonomickych modelech se pouziva tokova veli¢ina, kterd je oznacovana
jako pfirozend mira nezaméstnanosti. Burian (2014) ji definuje jako ,urovenn miry
nezamestnanosti, ktera nastava pri splnéni podminky rovnosti mezi priristky

I3

nezamestnanych a ubytky nezaméstnanych za wurcité obdobi“. Pfirozend mira
nezamé&stnanosti predstavuje stabilni Uroven nezaméstnanosti, kolem jejiz hodnoty
skute¢na mira nezaméstnanosti osciluje. Hodnota pfirozené miry se v jednotlivych zemich
lisi a v Case dochazi k jejimu vyvoji.

Hodnotu jeji miry ovliviluje fada faktord. Nejvyznamnéj$i je institucionalni
prostredi se socialni politikou, politikou zamé&stnanosti a efektivnim fungovanim urad
prace. Napfiiklad vysoké podpory v nezaméstnanosti a socialni davky spole¢né s institutem
minimalni mzdy mohou demotivovat lidi hledajici si zaméstnani. Vyvoj pfirozené miry
nezaméstnanosti mize byt ovlivnén 1 efektivitou systému rekvalifikaci, ktery méa pokryvat
poptavku na pracovnim trhu. Dal§imi z faktord ovliviiujici nezaméstnanost je
demograficky vyvoj populace (vliv starnuti populace), socio-ekonomické jevy spojené

s nezaméstnanosti Nebo strukturalni zmény v ekonomice (Burian, 2014).

3.3.4 Dopady nezaméstnanosti

Vysoka nezaméstnanost tvoii problémy jak pro hospodafstvi, tak pro celou
spolecnost. Z hospodaistvi se vytraceji cenné zdroje, ekonomika piichézi o zbozi a sluzby,
které by mohl nezaméstnany clov€k vyrobit. Nezaméstnanost je nepifimo Umeérna
ekonomické aktivité. Tento vztah zachycuje tzv. Okunuv zdkon, ktery ftika, ze je-li

skutena mira nezaméstnanosti o 1 procentni bod nad urovni pfirozené miry
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nezameéstnanosti, skute¢ny produkt bude o 2 procentni body pod svou potencidlni urovni.
Okunuiv zakon tak zachycuje ekonomické naklady nezaméstnanosti, které maji podobu
odchylky skute¢ného produktu od potencialniho produktu. Socialnimi dopady piredevs§im
dlouhodobé nezaméstnanosti postihujicimi jednotlivce, potazmo celou spole¢nost, jsou
kriminalita, alkoholismus, sebevrazdy. Dlouhodobé nezaméstnany ztraci Casem své
pracovni navyky, a stdvd se tim méné atraktivni pro potencidlniho zaméstnavatele

(Samuelson, Nordhaus, 2007).

3.4 Vnéjsi ekonomické vztahy

Do mezinarodnich vztahti a mezinarodniho obchodu jsou ekonomiky zapojeny
Vv rizné mite. Podle dilezitosti a miry vztahti s vnéjSim svétem jsou ekonomiky rozdeleny
na uzaviené a oteviené. Uzaviené ekonomiky obecné disponuji velkym vnitinim trhem
a vztahy se zahrani¢im pro né nebyvaji klicové. Naopak oteviené ekonomiky maji vysoky
podil exportu s malym vnitinim trhem. Otevienost ekonomiky je méfena pomoci ukazatelt
otevienosti ekonomiky, kterymi jsou pomér vyvozu nebo dovozu zbozi a sluzeb k HDP
nebo obrat zahrani¢niho obchodu vztazeny k HDP. Ekonomické teorie hovofi o oteviené
ekonomice, pokud pfesahuje pomér vyvozu nebo dovozu k HDP zhruba 40 %. Ptesné

hranice mezi ekonomikou uzavienou a otevienou vsak neexistuji (Horska, 2011).

3.4.1 Platebni bilance

Ekonomické vztahy s vnéjSim svétem se vyjadiuji pomoci platebni bilance.
Platebni bilance je Ucetni statistika, kterd zachycuje veSkeré ekonomické transakce
subjektll dané ekonomiky uskutecnéné béhem urcitého obdobi se zahrani¢im. Ekonomické
transakce probihaji mezi rezidenty a nerezidenty. Rezidenty dané zemé jsou jeji
dlouhodobé zde Zijici obyvatelé, vlada, obchodni spole¢nosti nebo jiné organizace, které
maji v této zemi sidlo. Platebni bilance ma podobu ucétu fungujictho na principu
podvojného ucetnictvi. Kazda polozka je paralelné Gc¢tovana na kreditni i debetni strané.
Jako celek musi byt vzdy vyrovnana. Kreditni polozky jsou spojeny s piilivem zahrani¢ni
meény, tedy s prodejem aktiv do zahrani¢i, debetni polozky naopak s odlivem deviz
Z domaci ekonomiky pii ndkupu od zahrani¢nich subjektl. Transakce jsou v platebni
bilanci agregovany v nekolika kategoriich. Hlavnimi kategoriemi jsou bézny ucet, finan¢ni

ucet, kapitalovy ucet, zména devizovych rezerv a chyby a opomenuti (Burian, 2014).
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Obrazek 1: Schéma ucta platebni bilance

Platebni bilance

Zména Chvb
BézZny ucet Finanéni tcet Kapitalovy ucet devizovych yoy
a opomenutl
rezerv
Obchodni v o .
. = PFimé investice
bilance
= Bilance sluzeb P.O rtfoll_ove
investice
= Bilance vynosu |j=- Financni
y derivaty
- Bllanceo = Ostatni investice
transfert

Zdroj: Burian, 2014, s. 21

Pod bézny ucet platebni bilance spadaji poducty obchodni bilance, bilance sluzeb,
bilance vynosti a bilance transfert®. Obchodni bilance vyjadifuje rozdil mezi exportem
a importem zboZi. Bilance sluZeb zahrnuje rozdil mezi vyvozem a dovozem sluzeb,
nejcastéji dopravnich sluZzeb a sluZzeb z cestovniho ruchu. Soucet sald obchodni bilance
a bilance sluzeb ptredstavuje saldo vykonové bilance. Pfi ur€ovani HDP vydajovou
metodou se jedna o polozku cistého exportu. Bilance vynosii sleduje rozdil mezi presuny
mezd, dividend, trokd a vynosu majetkovych podilti v obchodnich spole¢nostech. Bilanci

transferii tvoii platby bez protihodnoty, napt. dary, vypotfadani dédictvi apod.

* Viijnu 2014 vesel v platnost novy manudl pro platebni bilanci (BPE6), podle kterého se zménilo
pojmoslovi - namisto vynost se zavadi pojem prvotni dichody a namisto transferti nové druhotné dichody.
Soucasné dochazi i k drobnym zménam a pfesunim ve struktufe nekterych polozek a ke znaménkové
konvenci.
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Finanéni ucet sleduje zapojeni zemé& do mezindrodnich tokl. Obsahuje piimé
zahrani¢ni investice, portfoliové investice a financni derivaty. Jde o rozdil mezi pfilivem
a odlivem kratkodobého i dlouhodobého kapitalu. Investice do majetkovych tucasti
spolecnosti ve vysi opraviiujici investora k podilu na fizeni spolecnosti jsou nazyvany jako
primé zahranicni investice. Jejich podil na obchodnim ¢i zdkladnim jméni je vyssi
nez 10 %. Portfoliové investice jsou bilanci finan¢niho kapitalu bez prava tcasti na fizeni
a pohybuji se pod 10% hranici podilu na jméni spole€nosti. Financni derivaty (napt. opce)
jsou financni aktiva s hodnotou odvozenou od ceny jiného aktiva (napft. akcie, zlato).
Financni investice zahrnuji kratkodobé pteshranicni obchodni pohledavky a zavazky
a dlouhodobé piihrani¢ni bankovni Gveéry.

Na kapitalovém uctu se Uc¢tuji polozky, u kterych neexistuje ptima protihodnota.
Jsou jimi pfevody z fondii mezinarodnich instituci. Ptikladem je Cerpéani strukturalnich
fondii EU. Ddle sem patii transakce z pfevodu nehmotnych aktiv, napt. autorskych prav
a licenci. Na G¢tu chyby a opomenuti jsou zachyceny metodické rozdily a nejednotné

informace v praxi jednotlivych ekonomik.

Poslednim uctem platebni bilance je et zmény devizovych rezerv. Zde se
zachycuji prodeje a nakupy devizovych rezerv centralni banky. Devizovymi rezervami
jsou likvidni aktiva s hodnotou vyjadfenou v cizi méné. Aktivy mohou byt hotovost,
prostiedky na uctech, cenné papiry nebo zasoby zlata. Jejich obchod ve velkém objemu
dokaze ovliviiovat hodnotu ménového kurzu, a jeho prostiednictvim i uroven produkce,
zamé&stnanost a cenovou hladinu. Jednotlivé ucty platebni bilance mohou skoncit
prebytkem nebo schodkem, celkové musi byt platebni bilance ucetné vyrovnana. Toho je
dosahovano pravé prostfednictvim zmén devizovych rezerv. Pokud ostatni UcCty platebni
bilance jako celek vytvoii ptebytek, devizové rezervy se zvysuji, pokud je naopak vytvoren
deficit, klesaji devizové rezervy pouzitim k jeho pokryti (Burian, 2014).

Dlouhodobé devizové rezervy klesat, ale ani rist nemohou. Piipadny deficit je
mozno fesit ¢tyfmi zakladni mechanismy. Jedna se o cenovy, dichodovy, monetarni
a kurzovy vyrovnavaci proces. Prvni tifi zplisoby vyrovnavani se uzivaji pii politice
absolutné¢ pevného kurzu bez oscilacnich pasem. Naproti tomu kurzovy vyrovnavaci
proces je spojovan se systémem voln& plovouciho kurzu (Mandel, Tomsik, 2008). Ugetni
vyrovnanost platebni bilance nemusi znamenat vnéj$i ekonomickou rovnovahu. Podle

Holmana (2010) je ,,vnéjsi rovnovdahy dosazeno, kdyz je saldo bézného uctu vyrovndno
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opacnym saldem financniho uctu. Nastrojem, ktery nastoluje vnéjsi rovnovahu, je menovy
kurz ™.

Celkovou finanéni pozici ekonomiky vuc¢i zahrani¢i vyjadiuje stavova bilance,
kterd se nazyva investicni pozice zemé. Bilance je urCena rozdilem financnich aktiv
a financnich pasiv platebni bilance. Aktiva tvoii pohledavky rezidenti vic¢i nerezidentim
a drzba zahrani¢niho majetku rezidenty. Pasiva jsou dana zéavazky rezidentd viici
nerezidentim a drzbou domdaciho majetku nerezidenty. Bilance celkové investi¢ni pozice
urcuje pozici ekonomiky v mezinarodnim obchodu. V piipad¢ kladného salda bilance se
nachazi v pozici véfitele, pti zaporném saldu pak v pozici dluznika (Burian, 2014). Pokud
je saldo bézného uctu nulové, investicni pozice zemé se nemeéni. Proto je vyrovnanost

bézného Uctu nejéastéji povazovana za ekonomickou rovnovahu platebni bilance.

Na miru vnéj§i nerovnovahy poukazuje podil bézného uctu platebni bilance na
HDP. Tento indikator se vyjadiuje Vv procentech a za jeho citlivou hranici je povazovan
podil schodku bézného uctu na HDP na trovni 5 % (Mandel, Tomsik, 2008). Ani jeji vyssi
ekonomiky. MiiZe naopak znamenat jeji atraktivitu pro zahrani¢ni investory nebo vyssi
poptavku po zahrani¢nim zbozi z divodu zvySené produktivni aktivity. Proto je nutné
hodnoceni vyvoje tohoto indikatoru provadét v souvislosti S vyvojem ostatnich
makroekonomickych indikatord, které charakterizuji Unosnost dluhového zatizeni
ekonomiky a jeji schopnost dostidt svym zavazklim. Markova (2014) poukazuje i na
hodnoceni struktury bézného uétu v souvislosti s vlivem reinvestovaného zisku v bilanci
vynosu a zpusob financovani pasivniho salda bézného uctu. ,, Pokud je financovino
nedluhovym kapitalem ve formé primych zahranicnich investic, nemusi ani prekroceni

6

peétiprocentni hranice byt hrozbou pro vnéjsi stabilitu .

3.4.2 Ménovy kurz

Propojeni vnitini ekonomiky s vnéjSim prostifedim probihd pomoci sménnych
kurzl. VySe a zmény sménnych kurzd plsobi na ceny dovozu a vyvozu zbozi a sluzeb.
Jejich teorie vychdzi zteorie parity kupni sily vytvofené jiz v 19. stoleti Davidem

Ricardem®. Tu rozvinul ve 20. letech 20. stoleti Svédsky ekonom Gustav Cassel. Od 70. let

® David Ricardo (1772 — 1823) — anglicky klasicky ekonom, politik a obchodnik. Autor publikace Zasady
politické ekonomie a zdanéni. Pfinosem Ricardova dila je vypracovani teorie komparativnich vyhod, ktera se
stala jednim z argumentt pro volny obchod a specializaci.
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20. stoleti je teorie ménového kurzu ovlivnéna monetaristickou teorii, ktera striktné
odliSuje nominalni a realné ménové kurzy (Sekerka, 2007).

Nominalni ménovy kurz (E) je pomér, v jakém se mény jednotlivych zemi navzajem
sménuji, a soucasné vyjadiuje cenu jedné mény v jednotkach mény jiné. Redlny kurz (R) je
definovan jako mnozstvi zbozi, které¢ lze koupit za mistni ménu v zahrani¢i, v poméru

k mnozstvi zbozi, které lze za tutéZ ménu koupit u nas. Jde o cenu mény vyjadienou ve

zbozi (Holman, 1993).

Realny kurz se vyjadii jako:
R = (E.P,)/Py,

kde P, zna¢i zahrani¢ni cenovou hladinu a Pq domdaci cenovou hladinu. Jednd se
0 ,,podil cenové hladiny v zahranici a domaci cenové hladiny, kde zahranicni cenova
hladina je prevedena na jednotky domaci mény pres stavajici nomindlni ménovy
kurz*“(CNB, 2015c).

Existuji tfi zplsoby, kterymi mohou zemé stanovit ménovy kurz. Pevny kurz
oznacuje rezim, kdy stat pevné stanovi pomér, ve kterém je ochotny sménovat domaci
ménu za zahrani¢ni. V dobé zlatého standardu® si kazda zemé stanovila hodnotu své mény
pomérem k objemu zlata, ¢imZ vznikly i1 pevné kurzy mezi ménami navzijem. Oficidlni
kurz mény je udrzovan pomoci intervenci a monetarni politiky. V ptipad€ pruzného kurzu
podléha sménny kurz ¢isté vlivu trznich sil. VIada nekonéd Zadné opatieni na jeho udrZeni
ani neohlasuje jeho hodnotu. Rizeny kurz je kompromisem mezi rigidnim pevnym kurzem
a ztratou vladni kontroly u pruzného kurzu. Stat kurz ovlivituje bud’ pfimo nakupem, nebo
prodejem cizi mény, nebo nepiimo provaddénou monetdrni politikou pomoci snizovani

a zvySovani urokovych sazeb.

® Zlaty standard byl nejvyznamngjsim systémem pevnych kurzil, ktery se pouZival od roku 1717 aZ do roku
1933. Pevny kurz se po 2. svétové valce vratil v podobé€ brettonwoodského systému, ktery zavedl paritu mén
nejen ke zlatu, ale nové i k dolaru. Od 70. let 20. stoleti vétsina vyspélych zemi pevny kurz definitivné
opustila.
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3.5 Hospodarska politika

Hospodaiska politika se zabyva sledovanim a zkoumanim ekonomickych cila
a nastroju, které¢ jsou k dosazeni téchto cili potfebné. Obecné se jedna o piistup statu
k ekonomice své zemé. Cile, jichZ se snazi autority fiskalni a monetarni politiky dosahovat,
mohou pusobit v souladu ¢i proti pfirozenému vyvoji ekonomiky. Otézka o roli vlady vzdy
patiila k zdkladnim otazkam, které si od pocatku ekonomicka teorie kladla. ,, V' souladu
S wvojem ekonomické teorie se v prurezu deéjin vytvareji dvé skupiny pristupii stdtu
K hospodarstvi. 'V soucasné dobé se pro né vzilo pojmenovani liberdalni hospodarska

politika a intervencionistickd hospodarska politika“ (Némcova, Zak, 1997, s. 9-10).

3.5.1 Cile hospodarské politiky

Jiz slovo politika v nazvu pfedznamenava, Zze ekonomika je s politikou tizce spjata.
Proto by cile hospodatské politiky mély respektovat cile politické, které jsou tvoreny
spolecenskou objednavkou ob¢anti ve volbach.
Hlavnimi cili stabiliza¢ni politiky jsou
- zajisteni cenové stability — cilem je zabranovat necekanym cenovym $okim, idedlni
je stabilni nizka mira inflace
- podpora zaméstnanosti — udrzeni zamé&stnanosti na trovni blizici se pfirozené miie
nezaméstnanosti
Uspé&sné naplnéni téchto cilti maji piinést opatient, jez na né budou pisobit, a to
- rist realného produktu tak, aby byla zajiSt€éna cenova stabilita a dostatetna
zameéstnanost
- Tovnovdzné vztahy se zahranicim pisobenim na rovnovahu platebni bilance

a stabilitu ménovych kurzi — dlouhodoby vyvoj nema vyse uvedené zakladni cile

ohrozovat

Vsechny zasahy K vyrovnani nedostatkll trznich mechanismii vSak s sebou pfinaseji
I rizika ve formé nespravné pouzitych predpokladd, dat a metod, které mohou situaci

naopak zhorsit (Brcak, Sekerka, 2010).
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3.5.2 Typy hospodarské politiky

Dodnes je pfedmétem spori ekonomi mira a zpusob tvorby hospodaiské politiky.
Ekonomie sleduje né¢kolik nazorovych proudti v pohledu na chovani trhu a ulohu vlady
V hospodafstvi. Do nastupu Svétové hospodaiské krize ve 30. letech 20. stoleti byly Sayiv
zékon cCisténi trhu, a jeho ,,laissez faire®, vSeobecné pfijimanym vychodiskem.

Podle liberdlné orientovanych ekonomu je ulohou statu vytvafet pro fungovani
trzniho mechanismu optimalni podminky bez statni regulace. Témi jsou jasné stanovena

pravidla pro vSechny trzni subjekty.

Intervencionalisté vidi trzni ekonomiku jako vnitiné nestabilni systém, kde jeji
stabilizace a tvorba piedpokladd pro uplné vyuziti ekonomickych zdroji nutné vyzaduje
zasah vlady. Protoze vidi hlavni diivod nestability v agregatni poptavce, jejiz pokles vede
ke Spatnému vyuziti zdroji a nedobrovolné nezameéstnanosti, byva tento typ oznacovan
jako poptavkova stimulace. Zastanci tohoto typu ekonomie zdlraziiuji Glohu rozpoctové
politiky, zatimco penézni a tivérova politika ustupuji do pozadi. Stat by mél podporovat

rust poptavky a dopliiovat soukromé vydaje statnimi vydaji (Sojka, Koneény, 2006).

3.5.3 Nastroje hospodarské politiky
Stat disponuje v trzni ekonomice néstroji
- fiskélni (rozpoctové) politiky

- monetarni politiky

- vngjsi obchodni a kurzové politiky

Fiskalni politika

Zakladnim nastrojem fiskéalni politiky je statni rozpocet. Nastrojem fiskalni politiky
na vydajové strance statniho rozpoctu jsou vladni vydaje na nakup statkli a sluzeb
a transferové platby domécnostem. Ty tvoifi nejvétsi ¢ast. DalSimi rozpoctovymi vydaji
jsou napt. subvence firmam nebo splatky uveért a urokli z tvért. Dalsim néstrojem fiskalni
politiky jsou dané, tedy povinné platby, které odvadéji ekonomické subjekty. Dané tvoii
nejvyznamnéjsi ¢ast piijmove strany statniho rozpoctu (Tuleja, Majerova, Nezval, 2012).

Z makroekonomického pohledu ovliviuji vladni vydaje celkovou troven vydaji
v ekonomice a tim i vy$i HDP. Uroveii zdanéni ovlivni hospodafstvi dvéma zptisoby. Dané

ovliviiuji jednak piijmy obyvatel a tim 1 jejich nasledné vydaje na statky a sluzby, tak vysi
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uspor. Na druhé strané ovliviiuji spotfeba a uspory vysi investic. Dan¢ ovliviiuji chovani

ekonomickych  subjekti  prostfednictvim cen zbozi a  vyrobnich faktorQ

(Samuelson, Nordhaus, 2007).

Struktura ptijmové a vydajové strany rozpoctu urcuje i funkce fiskalni politiky:

stabilizacni funkce — fiskdlni politika pomoci zmén ve vladnich piijmech a vydajich
odstranuje odchylky skute¢ného produktu od potencialniho produktu a tim ovliviiuje
makroekonomicky vyvoj dané ekonomiky

alokacni funkce — spoCiva v soustied’ovani a vynakladani financ¢nich prostfedkli na
uhradu produkce vetejnych statki a prostfedkti, jez slouzi k eliminaci negativnich
a k podpofe pozitivnich externalit

redistribucni funkce — pomoci ni reguluje stat nerovnost v rozd€leni dichodu

v ekonomice (Brcak, Sekerka, 2010)

Podle charakteru nastroji fiskalni politiky se rozliSuji:

vestavené stabilizatory, které funguji automaticky a tim zmirfiuji vykyvy v ekonomice.
U piijmové stranky se jedna o danovou progresi dichodovych dani, kterad v ptipad¢
expanze ekonomiky ptsobi pfi zvySenych dichodech a nasledné vyssi spotiebé
protiinfla¢né. V obdobi recese naopak pisobi proti poklesu spotieby. Na stran¢ vydajii
jde o transferové platby, které zabranuji poklesim disponibilnich dichodl v obdobi
recese. Keynesianci i monetaristé se shoduji, Ze vestavéné stabilizatory jsou u¢inné
pouze v podminkach stability cen.

diskrétni opatrenti, tj. jednorazova opatieni a legislativni rozhodnuti o zmén¢ danovych
sazeb a zméné ve struktuie a vysi jednotlivych poloZzek rozpoctovych vydaji.
V ndzoru na vhodnost jejich vyuZivani se monetaristé a keynesianci tradicné
rozchézeji. Negativni postoj monetaristii vychdzi z nazoru, Ze ¢asté zmény diskrétnich
opatfeni vytvareji nestabilni prostfedi pro spotiebitele a firmy. To se projevi
Vv nestabilité celé¢ ekonomiky a nevhodnd opatieni poruchy v ekonomice prohlubuji.
Keynesianci naproti tomu povazuji samoregulac¢ni schopnosti trzniho mechanismu za
pomalé. Stat tak ma dostatek Casu poruchu rozpoznat a pfiméfené na ni reagovat.

Opatieni jsou tedy nejen mozna, ale i uc¢inna (Bréak, Sekerka, 2010).
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Podle toho, jak stat do ekonomiky pomoci statniho rozpoctu zasahuje, jSou
rozliSovany tfi typy fiskalni politiky. Vzdy ma jiné uc¢inky z kratkodobého a jiné
Z dlouhodobého hlediska.

Expanzivni fiskdlni politika podporuje rist agregatni poptavky. Stat ji provadi
zvySovanim vladnich vydaji a snizovanim dani, ptipadné zvySenim transferovych plateb.
Provadi se obvykle v dobé ekonomické recese. Z kratkodobého hlediska ma prortstovy
dopad. Se zvySovanim produktu se snizuje nezaméstnanost. OvSem s vysokou poptavkou
rostou i ceny a cenova hladina. V dlouhodobém horizontu maji rostouci ceny zpétny dopad
1 na poptavku. Klesa poptavané mnozstvi, rostou nominalni mzdy. Pti vySSich ndkladech
zacnou podniky propoustét, Groven nezaméstnanosti se dostdvad na potencidlni uroven,
stejné jako produkt. Dlouhodobym efektem je tedy pouze rust cen. Dtsledkem této politiky
je deficit statniho rozpoctu.

Restriktivni fiskalni politika ma pfti stejném priubéhu opacny smér a opacny dopad.
Zavadi se v dobé prehfivani ekonomiky. ZvySovanim cistych dani, snizovanim vladnich
vydaji a omezenim transferovych plateb se snizuje agregatni poptavka. V kratkém obdobi
dochazi ke zvySeni nezaméstnanosti, sniZzeni cenové hladiny a snizeni produktu.
V dlouhodobém horizontu se nezaméstnanost a realny produkt nezméni, dojde pouze ke
snizeni cenové hladiny. Dusledkem restriktivni politiky byva piebytek statniho rozpoctu,
pfipadné pokles jeho deficitu.

Neutradlni fiskalni politika je politika, pti které se nastroje stabilizac¢ni politiky
kompenzuji. Jednd se o idealni stav, kdy se piijmy statniho rozpoctu vyrovnaji jeho

nakladiim (Br¢ék, Sekerka, 2010).

Monetarni politika

Pomoci monetarni politiky ovliviiuje vlada nabidku penéz, urokové miry a ivérové
podminky. Monetarni politiku praktikuje vlada prostfednictvim nezavislé centralni banky.
I monetarni politika pouzivd ke splnéni svych cild rizné nastroje, a to kratkodobé
i dlouhodobé, bézné nebo vyjimecné. Z hlediska adresnosti jsou to nastroje piimé

a nepiimé.
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Primymi ndstroji jsou zésahy centralni banky, které nejsou pouzivany tak casto z divodu
narusovani trzniho fungovéani bankovniho sektoru. Jsou jimi:
- pravidla likvidity — zavazna struktura pasiv a aktiv komer¢nich bank
- uvérove kontingenty — uréeni limit ivéra nebo avérovych stropt
- povinné vklady — povinné vedeni béznych uctl statnich instituci u centralni banky
- doporuceni, vyzvy a dohody — psana i1 nepsand pravidla mezi centralni bankou
a bankami komer¢énimi (Tuleja, Majerova, Nezval, 2012)
Neprimé nastroje vyuzivaji trzni zakony. Pasobi plosné na vSechny subjekty bankovniho
systému. Patii mezi né:
- diskontni politika. Jde o obecné oznaceni operaci, kterymi centrdlni banka
ovliviiyje irokovou miru v ekonomice pomoci diskontni, lombardni a repo sazby.
- operace na volném trhu, pomoci kterych ovliviiuje nabidku penéz ptes prodej nebo
nakup obligaci.
- povinné minimalni rezervy. Povinné rezervni minimum depozit komer¢nich bank
stanovené centralni bankou.
- intervence devizového kurzu, jejichz cilem je regulovat kurz narodni mény ve

vztahu k ménam zahrani¢nim (Tuleja, Majerova, Nezval, 2012).

I na ulohu a moznosti monetarni politiky existuji rozdilné nézory. Ekonomové
keynesovského zaméteni vidi hlavni smysl monetarni politiky v ovliviiovani trokovych
mér a jeho prostfednictvim zmény ve vysi agregatnich vydajii. Monetaristé jsou proti
aktivistické monetarni politice a pochybuji o vyznamnosti vlivu na Uroven realného
produktu i zamé&stnanosti. Tyto veli¢iny jsou podle jejich minéni feSeny trznimi silami.
V praktickém Zivoté vSak nepfistupuji autority obou tdborti k penézni problematice
dogmaticky, ale s ekonomickym pragmatismem (Brcak, Sekerka, 2010).

Centralni banka ovliviluje agregatni poptavku pomoci expanzivni a restriktivni ménové
politiky.

Expanzivni ménovou politiku provadi pomoci zvySovani nabidky pencz
v ekonomice. V kratkém obdobi tak dochézi ke zvySeni irovné redlného produktu a sniZeni
nezameéstnanosti. To je doprovazeno poklesem tUrokovych mér. Negativnim dopadem je
vSak rist cenové hladiny, kterd vraci v dlouhodobém horizontu redlny produkt

a nezameéstnanost na pivodni uroven (Rusmichova, Soukup, 2002).
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Restriktivni menova politika je opakem expanzivni. Centrdlni banka pro snizeni
agregatni poptavky snizuje nabidku penéz v ekonomice. Dusledkem kratkodobé
restriktivni politiky bude pokles urovné redlného produktu, zameéstnanosti 1 inflace.
Z dlouhodobého hlediska je schopna ovlivnit pouze inflaci (Rusmichova, Soukup, 2002).

Pti neutralni meénové politice se objem penéz vyviji ve stejném poméru jako

produkt. Penize neovliviiuji ekonomickou aktivitu. Inflace zistava stabilni.

Vnéjsi obchodni politika

Vnéjs$i obchodni politika a kurzova politika tvori vnéjsi hospodaiskou politiku
statu. Ta je zaméfena na zajisténi rovnovaznych vztahii narodni ekonomiky se zahrani¢im.
I u vngjsi hospodarské politiky jsou koneénymi cili zaméstnanost a cenova stabilita. Témi
bezprostfednimi cili jsou vyrovnana platebni bilance a regulace ménového kurzu. Regulaci
ménovych kurzl pisobi stat na pteshrani¢ni toky zbozi a sluzeb a na pfiliv a odliv kapitalu.
Stat reguluje i preshrani¢ni toky zbozi, sluzeb a kapitalu. Jejich pohyb se promita
Vv platebni bilanci dané zemé, jejiz snahou je z dlouhodobého pohledu prosadit vyrovnanou
platebni bilanci.

K plnéni cili vnéjsi hospodaiské politiky pouziva stat pfimé a nepifimé nastroje.
Ptimymi néstroji jsou administrativni ptikazy a zdkazy. Patfi mezi n¢ predevs§im

- kvoty — kvota muze byt absolutni, tj. napf. maximalni objem dovezeného zbozi,
nebo relativni, dana napf. podilem k domaci vyrobé produktu. Vlada mize dovoz
nebo vyvoj jistého produktu zakézat, tj. urcit nulovou kvotu.

- cla—clo je dani, ktera je statem vybirana za dovoz nebo vyvoz zbozi.

- vyvozni subvence — V né&kterych pfipadech podporuje stat vyvoz a vyvozcim
vyplaci vyvozni subvence. Ty mivaji podobu sniZeni nebo odecteni dani, které¢ by
vyrobce zaplatil v ptipadé€ prodeje na doméacim trhu.

- neviditelné prekazky dovozu — stat muze branit dovozu stanovenim piisnych

zdravotnickych, hygienickych ¢i technickych norem.
Nepfimymi nastroji jsou tzv. trzn¢€ orientované nastroje, kdy stat vystupuje jako
jeden z trznich subjektt. Zahrnuji opatieni monetarni a fiskalni politiky, které svymi

ucinky maji vliv na rovnovahu platebni bilance (Brcak, Sekerka, 2010).
Vyvoj jednotlivych ekonomik je ovlivilovan probihajicimi zménami v jinych

zemich. Cim je zemé mensi, tim je zmé&nami vnéjSich podminek ovlivnéna vice. Mira
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zapojeni do mezinarodniho obchodu je znacena jako otevienost ekonomiky, v piipadé
velmi malého zapojeni jako uzavienost ekonomiky. Miru otevienosti ekonomiky lze

vyjadfit jako podil vyvozu a dovozu na HDP (Sojka, Konecny, 2006).

3.5.4 U&innost hospodaiské politiky

Pti zajistovani cilt stabilizacni politiky a opatieni k jejich naplnéni musi vlada plnit
soucasn¢ Ctyii ukoly. Expanzivni fiskalni a monetarni politika z kratkodobého hlediska
zvySuje zaméstnanost a uroven redlného produktu, vede k riistu cenové hladiny a miize
vést k nerovnovazné platebni bilanci. Restriktivni fiskdlni a monetarni politika napomaha
cenové stabilité, vytvaii nebezpeci zpomaleni tempa ristu realného produktu a vysoké
nezaméstnanosti. VIada tak musi volit prioritu pfi realizaci svoji stabiliza¢ni hospodarské
politiky. Konfliktnost tkola vlady se odrazi v pojmu magicky ctyruhelnik. \ grafické
podobé je zndzornén ve tvaru démantu s vrcholy primérného ro¢niho tempa ristu HDP,
miry inflace, miry nezaméstnanosti a podilu salda bézného uctu platebni bilance na HDP.
Tvar démantu znazornuje uspéSnost vlady v jednotlivych oblastech, ¢im vice je vrchol
uhelniku vzdalen od priseciku obou os, tim Uspésnéjsi byla vlada v plnéni daného cile.
Velikost plochy ¢tyfthelniku znac¢i celkovou uspé$nost hospodaiské politiky

(Rusmichova, Soukup, 2002).
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4 Analyticka Cast

V prvni ¢asti této kapitoly je charakterizovana Visegradska skupina a ekonomicky
vyvoj jejich ¢lenskych zemi od 90. letech minulého stoleti do roku 2008. Ve druhé ¢asti je
provedena analyza makroekonomickych ukazateli v jednotlivych zemich v letech

2009 — 2014 a jejich nasledna komparace.

4.1 Visegradska skupina

Visegradska skupina je uskupeni Ctyt sttedoevropskych postkomunistickych zemi —
Ceské republiky, Mad’arska, Polské republiky a Slovenské republiky. Podnét ke vzniku
vzesel od Ceskoslovenského prezidenta Vaclava Havla, ktery v polském Sejmu v lednu
1990 predstavil myslenku spoluprace tohoto regionu. Mimo jiné ve svém projevu prohlasil:
. Mame prileZitost preménit venec evropskych stati, které byly doneddvna kolonizovany
Sovéty...ve zvlastni orgdn, ktery se bude obracet na zapadni Evropu nikoliv jako chudy
pribuzny nebo amnestovany vezen, ale jako nékdo, kdo néco prinasi (Lukasek, 2010,
str. 20).

Visegradska skupina, oznacovana téz jako Visegradska ctyrka, ¢i zkracené V4,
vznikla 15. tnora 1991 podpisem deklarace blizké spoluprace t¥i zemi (Ceskoslovensko,
Polsko a Mad’arsko) jesté jako Visegradska trojka. Po rozdéleni Ceskoslovenska v lednu
1993 se ¢&leny Visegradské skupiny staly oba nové vzniklé staty, Ceska republika
1 Slovensko. Hlavnimi faktory, které ke vzniku spoluprace vedly, byly geograficka i ideova
blizkost zemi, jeZ usilovaly o dokonceni spoleCenské transformace a co nejrychlejsi
zahjeni integracnich procesii s cilem zaClenéni zemi do euroatlantickych struktur —
Severoatlantické aliance a Evropské unie. V prvopocatcich své existence, mezi lety 1991
a 1993, hrala V4 vyznamnou roli pravé pii jednani s NATO a Evropskou unii. V dal$im
obdobi spoluprace ochabovala v disledku rozsifeni mySlenek na efektivnéjsi individualni
usili o integraci. K obnoveni spoluprace doslo v roce 1998. Vstupem zemi Visegradskeé
skupiny do NATO a EU vletech 1999 a 2004 byly ukoly stanovené Visegradskou
deklaraci z roku 1991 naplnény. I poté vSechny ctyfi zemé vyjadrtily politickou vili
pokracovat ve spolupréci 1 nadéle a navazat tak na jeji dosavadni pozitivni vysledky (The

Visegrad Group, 2015).
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V soucasné dobé se zem¢ snazi prohlubovat spolupraci i v oblasti bezpecnosti,
obrany, zivotniho prostiedi, kultury, védy a vzdélavani. Koordinuji pozice v klicovych
agendach EU, jako jsou klimaticko-energeticky ramec 2020 - 2030, energeticka
bezpecnost, dopravni infrastruktura i Spole¢na zahrani¢ni a bezpecnosti politika EU (The

Visegrad Group, 2015).

Spoluprace zemi Visegradské skupiny neni nijak institucionalizovana. Jedinou
stalou instituci v ramci jejich struktur je Mezindrodni visegradsky fond zalozeny v roce
2000. Pomoci grantii podporuje rizné spolecné projekty a stipendia v oblasti kultury, védy,
vyzkumu a vzdé€lavani, podporuje pieshrani¢ni spolupraci a rozvoj obcanské spolecnosti.
Po vzoru EU byl pfijat systém stfidani ¢lenti ve vedeni skupiny v ro¢nich intervalech.
Kazdoro¢né se konaji setkdni na Grovni nejvyssSich predstavitell zemi V4. Postupné se
spoluprace vyprofilovala i na Grovnich ministerstev, parlamentd a ostatnich expertt (The

Visegrad Group, 2015).

Visegradska skupina se stala predevsim praktickym nastrojem, ale nechybi ji ani
politicky néboj. S debatami o budoucnosti evropské ekonomické vlady nabyva na
aktudlnosti uvaha exprezidenta Aleksandra Kwasniewského z roku 2010: ,,/ kdyz zdkladni
idea Visegradu, clenstvi v EU a NATO, je naplnéna, ziistava V4 svym zpusobem politickou
pojistkou v pripade, kdyby se treba uvnitir EU néco délo a unie se rozdélovala na vice

a mené integrované cleny* (Ehl, 2011).

4.2 Charakteristika a vychozi hospodarsko-politické podminky zemi V4
Ceska republika, Slovensko, Madarsko i Polsko jsou oteviené ekonomiky. Na
jedné strané zavislé na své makroekonomické stabilité, ale zaroven ovliviiovany i1 vnéjSimi
ekonomickymi Soky. Jednotlivé staty V4 spojuje spolecnd stiedoevropska historie
1 obdobny hospodarsko-politicky vyvoj sovétskych satelitd. Dnes patii k vyspélym statim
s vysokym Indexem lidského rozvoje. Proces ptrechodu od centralné planované ekonomiky

k ekonomice trzni v§ak byl velkym zasahem do hospodafstvi téchto zemi.

Typickym znakem centralné planované ekonomiky, kterym se od trzni vyznamné
1181, je neexistence trhl a trznich cen. Ceny jsou tzv. ufedni, stanovovany statnim aparatem
centralné. Centrum rozhoduje 1 o mnozstvi vyrabéné produkce. Tim jsou naprosto

eliminovany trzni sily nabidky a poptavky, které jsou v trzni ekonomice podminkou
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k navozovani trzni rovnovahy. UrCovany v téchto ekonomikach nebyly pouze ceny
produkce, ale i ceny prace a kapitalu, tj. vSe, o c¢em si podniky v trzni ekonomice rozhoduji
samy. Podnikani bylo v ekonomikéach centralné planovanych nemozné, ve vétSiné zemi
tohoto zfizeni piimo zakdzédno zakonem. To bylo brzdou inovacnich cinnosti. Bez
moznosti snah o ziskdvani komparativnich vyhod, zaplnéni trznich mezer a vyklenkt byl
hospodatsky rozvoj v téchto zemich zbrzdén natolik, ze z ptivodné vyspélych stati stiedni
Evropy se staly pouhé dopliiky sovétské ekonomiky. VSechny staty Visegradské Ctyiky
byly ¢leny Rady vzajemné hospodarské pomoci (RVHP). Jednim z diivodi vzniku RVHP
byla neschopnost socialistickych zemi vyrabét zbozi, které by kvalitativné konkurovalo
produkci kapitalistickych zemi. Proto nebylo na zapadnich trzich konkurenceschopné
(Holman, 2000).

SRVHP je spojen i pojem hospodaisky dualismus. Obchod mezi ¢lenskymi
zemémi RVHP byl jisty, chybéla tedy vSestrannd snaha o vys§i kvalitu a inovace
vyrabéného zbozi, které bylo urceno pro trhy v socialistickych zemich. Pouze produkce
urena pro trhy v Kapitalistickych zemich méla kvalitu, se kterou mohla v urcitych
odvétvich konkurovat. Integrace v rdimci RVHP byla stale vyraznéjsi a zavislost ekonomik
jeji pusobisté. Disledky tohoto hospodatfeni se ukazaly po roce 1989, kdy s politickym
prevratem v socialistickych zemich stiedni Evropy doslo i k rozpadu RVHP (Holman,
2000).

Charakteristickd pro centrdlné¢ planované ekonomiky byla makroekonomicka
rovnovaha. DneSni tak casto zminované pojmy — inflace, nezaméstnanost, schodky
platebni bilance a vefejnych financi, byly v téchto zemich neznamé. V prib&hu Casu
dochdzelo 1 v socialistickych zemich s centrdlné planovanou ekonomikou k pokusim
o reformaci scilem decentralizovat ekonomickd rozhodovani, zasadni rozhodovaci
pravomoci vSak zlstavaly v rukou statu. Plny pfevod vlastnictvi kolektivniho na soukromé
vlastnictvi byl pro vladnouci garnitury naprosto nemyslitelny. Konecnym vysledkem
provedenych reforem bylo pouze nastoleni makroekonomické nerovnovéhy s rostoucim

deficitem platebni bilance a statniho rozpoc¢tu (Holman, 2010).

Podle Holmana (2000, s. 18) ,,bylo jasné, ze socialisticka ekonomika nemiize byt

efektivne reformovana, nybrz ze musi byt transformovana v ekonomiku kapitalistickou *.
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4.3 Ekonomicky vyvoj zemi V4 mezi lety 1989 a 2008

Tato kapitola se zabyva transformacnimi procesy probihajicimi v jednotlivych
zemich, charakteristikou danych ekonomik a jejich struénym makroekonomickym
vyvojem mezi lety 1989 a 2008. Podklady pro zpracovani kapitoly byly ¢erpany, nebude-li
uvedeno jinak, z dat Ceského statistického ufadu, Ceské narodni banky, OECD,
Ministerstva prace a socialnich véci CR a publikace Economic Survey of Europe.
Doplnény byly informacemi z publikaci Slavoje Czesané¢ho Specifika hospodarského cyklu
ve vybranych tranzitivnich ekonomikach, Transformace ceské ekonomiky: v komparaci
S dalsimi zemémi stredni Evropy od Roberta Holmana, Transformace ekonomik zemi
stiedni a vychodni Evropy a Komparace makroekonomického vyvoje transformacnich
ekonomik - Ceské republiky, Madarska a Polska s dirazem na vyvoj zahranicniho
obchodu a platebnich bilanci Vladimira Toms$ika a Transformace ceské ekonomiky od

Libora Zidka.

4.3.1 Ceska republika

Na pielomu let 1989 a 1990 nastoupilo Ceskoslovensko cestu spoleenskych
promén. Spole¢né se zménami politickymi nastaly i zmény ekonomické. Nejvetsi zmeénou
vV ndrodnim hospodafrstvi byla transformace centrdlné fizené ekonomiky na ekonomiku
liberdlné trzni. Ze dvou uplathovanych pfistupti transformacni strategie, kterymi byly
Sokova terapie a gradualismus, byla zvolena ta prvni. Sokova forma transformace pocitala
s rychlou liberalizaci cen, rychlou privatizaci statniho majetku, liberalizaci zahrani¢niho
obchodu se zruSenim exportnich dotaci a napravou devizového kurzu. Jednalo se o formu
transformace navrzenou pravicové orientovanymi ekonomy v ¢ele s Vaclavem Klausem.
Opoziéni ekonomové navrhovali provedeni reforem postupnymi kroky s vyuzitim
tzv. gradualistickych metod transformace. V tomto piipadé vsak hrozilo, Ze by
transformace trvala pfili§ dlouho a lidé by pomald tempa zmén nemuseli viibec piijmout
(Tomsik, 1998).

Ceskoslovensko se nachazelo na poc¢atku 90. let ve stabilni makroekonomické
pozici s vyrovnanym statnim rozpocétem a s téméf neexistujicim zahraniénim dluhem. Pro
pfechod k trznimu hospodafstvi bylo nutno provést tfi nejnutnéjsi reformni opatieni. Byly

jimi liberalizace, stabilizace a privatizace (Holman, 2000).
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Klicovym dnem pro uskute¢néni ¢eské ekonomické transformace se stal prvni leden
1991, kdy doslo k zasadni liberalizaci, a to liberalizaci cen. Bylo liberalizovano 85 % cen,
tim se stat prakticky vzdal zasahovani do procesu cenotvorby. Po pocatecnim prudkém
vzristu se ceny stabilizovaly a rast cenové hladiny se zastavil. Soubézné s liberalizaci cen
byla uskute¢néna také liberalizace zahrani¢niho obchodu, jejimz cilem bylo zvysit nabidku
pro domacnosti a firmy a také vytvofit konkuren¢ni tlak na domaci monopoly. Byl proto
povolen volny vyvoz a dovoz zbozi a cla byla snizena v priméru na hodnotu 5 %. K témto
opatfenim byla zavedena i vnitini sménitelnost koruny (Zidek, 2006). Vyznamnou udélosti
transformace bylo sjednoceni kurzu koruny a jeho naslednd devalvace. Béhem jednoho
roku Ceskéa narodni banka kurz devalvovala tfikrat, celkové dolo k devalvaci o vice nez
80 % az na fixni hodnotu 28 korun za dolar. To mélo domdaci vyrobce docasné ochrénit
pfed zahrani¢ni konkurenci a zajistit jim i1 cenovou konkurenceschopnost na trzich
v zahrani¢i (Zidek, 2006). Fixni kurz byl centralni bankou udrZovan az do roku 1997.
V tomto roce byla Ceska narodni banka vlivem spekulaci na mezibankovnim devizovém
trhu donucena zménit kurzovy rezim a zavést fizeny floating (Tomsik, 1998). Pro kontrolu

inflacnich tlakt piikrocila k zavedeni rezimu cilovani inflace.

Dalsi dilezitou casti transformace byla rychld a masova privatizace. Hlavnim cilem
byl pfevod statniho majetku do rukou Ceskych soukromych vlastnikii. Svou rychlosti
a pribshem se lisila od privatizaci v Polsku a Mad'arsku V Ceské republice probéhla
privatizace ve tfech zakladnich formach, jednalo se o malou privatizaci, velkou privatizaci
a restituci. Mala privatizace se tykala malych podnikid v oblasti sluzeb, obchodu
a stravovani. Probéhla pomoci aukci v rozmezi let 1991 a 1993. Do velké privatizace
spadaly pfedevsim stfedni a velké pramyslové podniky. Nejznaméjsi metodou pouzitou pii
velké privatizaci byla kuponova privatizace, téméet 50 % akciovych spolecnosti bylo
nabizeno za kupony. Prodej probihal 1 pfi vefejnych aukcich, vefejnych soutézich, ptimym
prodejem nebo $lo o bezuplatny prevod majetku. Velka privatizace prob&hla ve dvou
vlnach, v letech 1991 — 1993 a 1993 — 1994. Celkem bylo zprivatizovano pies 2 tisice
podnikt (Zidek, 2006). Tim byl v Ceské republice dovrien transformaéni proces pierodu

centrdlné fizené ekonomiky v ekonomiku liberalné trzni.

Na pocatku transformace se zemé vychodniho bloku nachazely v tzv. transformacni
recesi, ktera znamenala velky propad hospodatského vykonu. V letech 1990 — 1992 dosahl

propad ceského HDP kumulativné 13,3 %. Vlivem cenové liberalizace a devalvace mény
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z predchoziho roku doslo v roce 1991 k vyraznému inflacnimu skoku, kdy mira inflace
dosahla hodnoty 56,6 %. Vroce 1993 jiz dochazelo K postupnému nastartovani
ekonomiky. Ménovou odlukou od Slovenska doSlo vtomto roce jeSt¢ k jednomu
inflaénimu skoku na téméf 21 %, ale celkové lze vyvoj cenové hladiny v Ceské republice
v pribéhu 90. let povazovat za velmi usp&sny. Ceska ekonomika byla vniména jako
stabilni a perspektivni, a tak diky vzestupu doméci poptavky, spotieby a zejména
znacnému narastu investic, 1 ze zahranici, byl pfiristek HDP zna¢n¢ vysoky. Diky vysoké
urovni vzdé¢lanosti, aktivni vladni politice na trhu prace a relativné malému procentu
pracovni sily zaméstnané v zemédé€lstvi se 1 mira nezaméstnanosti vyvijela do roku 1997

pozitivn¢ a pohybovala se pod hranici 5 %.

V letech 1997 a 1998 se vSak Ceskd ekonomika dostala do recese. Jako hlavni
pfic¢iny jsou uvadény zavedeni ménové restrikce v poloving roku 1996, deficit bézného
uctu platebni bilance, ktery pocatkem roku 1997 dosdhl hodnoty az 7,5 %, a utoky
spekulantti na korunu v kvétnu téhoz roku (Zidek, 2006). Podle Holmana (2010) byly
pri¢inou recese nckteré investice, které se ukazaly byt ve velké mife nadmérné nebo
$patné. Casto zmifiovany obchodni schodek nemfize byt piiznakem recese, ten je pouze
ptiznakem piehifivani ekonomiky, ke kterému v obdobi let 1994 az 1996 dochézelo. I kdyz
jedinou slozkou HDP, u které doslo v roce 1997 k meziro¢nimu propadu az o desetinu,
byla tvorba hrubého kapitalu, zaznamenal celkové hruby domaci produkt meziroéni pokles
0 0,7 %. To potvrdilo vyznamny vliv investic na celkovou hospodaiskou situaci ceské
ekonomiky. V roce 1998 byly ¢eskou vladou zavedeny investi¢ni pobidky pro zahrani¢ni
investory, diky nimz do zem¢& mifily pfimé zahrani¢ni investice, které v n¢kterych letech

presahly i 10 % HDP. Ty se pak velkou mérou podilely na zna¢ném ekonomickém ristu.

Po ptekonani financni krize se Ceskd ekonomika dostala béhem roku 1999 do
vzestupné faze. Jedinou slozkou HDP, kterd v obdobi let 1999 az 2008 dosahla meziro¢né
zapornych hodnot, byla tvorba hrubého kapitalu v letech 1999 a 2003. Po tomto propadu
vSak méla rostouci tendenci az k rekordnimu meziro¢nimu rustu v roce 2007 o 15,5 %.
Pozitivni vyvoj Ceské ekonomiky ptindsel i urcitd negativa. Naklady na uskute¢néni
ekonomické transformace a rostouci spotfebni a investi¢ni vydaje se negativné projevily na
rustu vefejného dluhu. Ten se od roku 1999 nedostal pod hranici 10 % HDP a jeho trend je
rok od roku rostouci. Ani nezaméstnanost v obdobi let 1998 az 2004 nevykazovala

pozitivni vysledky. Obecnd mira nezaméstnanosti se vtomto obdobi pohybovala
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v pruméru kolem 8 %. V roce 2004 se mira registrované zaméstnanosti vySplhala az na
10,2 %, coZ je doposud jeji rekordni mira v CR. Jinak se az do roku 2008 ¢eska ekonomika
vyvijela stabilné s mirnym tempem rustu. Rostouci trend vyvoje HDP byl zastaven az
v roce 2009, kdy meziroéni zména HDP dosahla zapornych hodnot. Ceskou ekonomiku jiz

plné zasahla svétova hospodaiska krize.

4.3.2 Slovenska republika

Novodoba historie samostatné Slovenské republiky se zacala psat 1. ledna 1993,
kdy doslo k rozdéleni Ceskoslovenska na dva statni titvary. Do konce roku 1992 probihaly
transformaéni procesy v ramci federalniho uspofadani. Do té doby tak probéhla uspésna
liberalizace 1 prvotni stabilizace hospodaistvi. Probihajici privatizacni proces byl na
Slovensku po bfeznu 1994 Meciarovou vladou pro piili§ rychlé tempo zruSen a nahrazen
pfimym prodejem vybranym vlivnym investorim. To vedlo k uzkému propojeni politiky
S businessem, a k izolaci Slovenska ze strany zahrani¢nich investord. V druhé viné
privatizace byl zprivatizovan majetek v ucetni hodnoté 136,8 mld. Sk. V roce 1995 vSak
byla kupénova privatizace s konecnou platnosti zruSena a nahrazena dluhopisovou
metodou. Obcanim, ktefi se ptvodné do kupoénové privatizace zapojili, byly jako
,,odskodnéni* piidéleny dluhopisy ve vysi 10 tis. slovenskych korun s Sletou splatnosti.

Slovenska ekonomika utrpéla nejvétsi transformacni propad z celé V4. V roce 1991
to bylo témeét 15 %. V roce 1994 jiz zacal hruby domaci produkt stoupat, podpoien hlavné
nartistem hodnoty Cistého exportu a expanzivni fiskalni politikou. Specifikem byl jeho
skokovy vyvoj, kdy se mira meziro¢niho ristu zvysila z1,9 % v roce 1993 na 6,2 %
v nasledujicim roce. V prvnim roce oziveni to byl nejvétsi rist HDP ze vSech tranzitivnich
ekonomik. Od roku 1995 rostly i1 vydaje na kone¢nou spottebu a tvorbu hrubého kapitalu,
ktery v roce 1996 mezirocné vzrostl o témér 40 %. V roce 1997 az 1999 vSak mira riistu
HDP zaznamenala utlum. Rok 1998 pfinesl tempo rustu s hodnotou 4 % a v roce 1999 jiz
doslo k propadu na 0,2 %. Celkovy pokles domaci poptavky byl udrzovan pouze vyssim
vyvozem zbozi a sluzeb. Na viné poklesu tempa rastu v téchto letech jsou nedostatecné
strukturalni a instituciondlni zmény, které nemohly pfinést dlouhodobé udrzitelny rast.
Nizka liberalizace trhii vedla k rlstu vetejnych vydaji a k nutnym restriktivnim zasahtim
ze strany centralni banky. I umélé udrZzovani neefektivnich podnikii bylo pfi¢inou velmi

nizké miry pfilivu zahrani¢nich investic. AZ zména politické situace mohla pfinést nutné
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ekonomické reformy. Zacala restrukturalizace bank a privatizace velkych statnich podnikii.
Veiejné vydaje byly snizovany, to vedlo ke zvyseni soukromych investic. Urokové miry
postupné klesaly. Od roku 2000 nastala rostouci tendence HDP a trvala az do roku 2007,
kdy dosahla jeho hodnota 10,7 %. Slovensko se tak stalo tfeti nejrychleji rostouci

ekonomikou v Evropé¢.

I pfes takto pozitivni rast HDP se nezaméstnanost dlouho nedostala pod 10 %
a méla tak odlisny vyvoj nez v Ceské republice. V roce 2001 se jeji mira bliZila hodnoté
19,3 % a v pruméru vV obdobi 1990 — 2009 dosahla hodnoty 13,6 %. V obdobi ekonomické
expanze vykazovala ekonomika i vnéjsi nerovnovahu. Bézny ucet platebni bilance k HDP
pevysoval kritickou hodnotu 5 %. Po rozpadu Ceskoslovenska byla logicky nejvétsim
obchodnim partnerem Slovenska Ceska republika. Vroce 1993 ¢&inil jeji podil na
slovenskych vyvozech vice nez 42 %. Témét polovicni podil €inily i vyvozy do Ruska.
Na konci sledovaného obdobi, v roce 2009, uz byly hlavnim obchodnim partnerem zemé

EU, z nichz Ceska republika méla 13% zastoupeni.

Po rozdéleni Ceskoslovenska zavedla nova centralni banka rezim fixniho kurzu
a nutna stabilizacni opatieni 1 na Slovensku. S nastupem vlastni mény doslo k rychlému
poklesu devizovych rezerv, coz centralni banka feSila devalvaci koruny a dovozni
piirazkou. Diky ménové odluce od Ceské republiky byla jesté vroce 1993 inflace
spotiebitelskych cen na hodnoté 23,3 %. Od nasledujiciho obdobi, az do roku 1996, vSak
mela klesajici Uroven s postupnym snizenim az pod 6 %. I po tomto obdobi byla mira
inflace ptizniva s vykyvy v letech 1999, 2000 a 2003, které byly zptsobeny deregulaci cen
najemného a energii.

Jesté¢ vroce 2008 hruby domdaci produkt mezirocné vzrostl a nezaméstnanost
vykazovala poprvé hodnotu pod 10 %. K 1. lednu 2009 vstoupilo Slovensko jako prvni
¢len Visegradské skupiny do Evropské ménoveé unie a piijalo oficidlni ménu euro. Obavy
inflace ve sledovaném obdobi s hodnotou 1,6 %. | tempo ristu slovenské ekonomiky bylo

Vv roce 2009 zastaveno svétovou hospodaiskou krizi.

4.3.3 Mad’arsko

Mad’arsko mélo vroce 1990 jinou vychozi situaci nez ostatni Clenské staty

Visegradské c¢tyiky. Transformaéni procesy zde probihaly postupné v malé mite jiz od
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60. let minulého stoleti. V roce 1990 jiz bylo témét 60 % cen deregulovanych a podniky
byly ve velké mife decentralizovany. Soukromé podnikani ve sluzbach a obchodu se
Vv Mad’arsku zacalo rozvijet v 80. letech, vté dobé zacala i tzv. spontanni privatizace.
Podniky se pfeménovaly v akciové spolecnosti a dostavaly se do rukou samotnych
podnikovych manazerd. Pod tlakem vefejného minéni se vSak od decentralizovanych
privatizaci upustilo a proces byl pieveden pod kontrolu statu. V jeho rezii pak probihala
privatizace pievazné za ucasti zahranic¢nich investort. Ze vSech zemi V4 se tak Mad’arsku
v dob¢ transformace podafilo ziskat nejvice pfimych zahrani¢nich investic. Restitucni
naroky na navraceni zkonfiskovaného majetku byly z diivodu obav o zpomaleni celého
privatizacniho procesu kompenzovany zvlastnim druhem cennych papirG ve formé
certifikatd. Ty mohly byt pouzity na nidkup plidy, domi od mistnich samosprav nebo

vy€lenéného statniho majetku.

Pted rokem 1989 nebyla mad’arska ekonomika zasazena tak velkymi strukturalnimi
deformacemi jako ostatni stity V4, trpéla vSak znacnou ekonomickou nerovnovéhou.
Problémem byly deficity statniho rozpoctu i obchodni bilance, vysoky zahrani¢ni dluh
a znacny meénovy pievis. Nutnd se jevila predevSim stabilizace ekonomiky. Reformni
plany vsSak Zzadné stabilizacni opatfeni neobsahovaly a feSeni hospodaiskych problémil
zem& byla neustale odsouvana. Politikim chybé&l pro radialni zmény politicky kapital’.
Proto byla pro postupujici transformacni proces namisto Sokové terapie zvolena strategie

gradualismu.

I Mad’arsko si v 90. letech proslo hlubokou transformacni recesi. Hruby domaci
produkt meziro¢n¢ klesal az do roku 1993 a vetejny dluh v poméru k HDP v tomto roce
dosahoval neuvétitelnych 86,7 %. Do Madarska vsak proudily i pfes velké zahrani¢ni
zadluZeni dalsi investice. Diivodem bylo i to, Ze Mad’afi nezadali o sniZeni zahrani¢niho
dluhu, ale pfistoupili na jeho splaceni, coz posililo diivéru potencidlnich investort ze
zahrani¢i. Dal$im nepfiznivym ukazatelem vykazovanym v tomto obdobi byl i vyvoj
spotiebitelskych cen. Inflace z roku 1991 ve vysi 34,8 % klesla pod 10% hranici az v roce
2000.

Po zméné politické reprezentace v roce 1994 se nova madarska vlada rozhodla

proti nepfiznivému vyvoji ekonomiky zasdhnout. V bfeznu 1995 byl pfijat soubor

’ Pojem politicky kapital pouzil v souvislosti s rychlosti reforem polsky ekonom a politik Lech Balcerowicz.
Jednalo se o to, jak velkou méli politici divéru lidi k provadéni reforem. Podle jeji vyse bud’ mohli, nebo
nemohli uskuteéiiovat dalekosahlé systémové zmény (Holman, 2000).
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stabilizacnich opatfeni k zamezeni dal$iho prohlubovani vnitini i vn&j$i nerovnovahy.
Namisto gradualismu byla nové aplikovana Sokova terapie. Ministr financi Lajos Bokros
pfipravil opatteni, kterd zahrnovala 25% devalvaci mény, snizeni pracovnich mist ve
statnich podnicich o 15 %, dovozni ptirazky, Skolné na vysokych Skoldch a zménu $tédré
socialni politiky. Zaveden byl také kurzovy rezim posuvného zavéseni, kde byl mad’arsky
forint prubézné devalvovan podle inflace. Cilem restriktivnich opatfeni byla podpora
exportu, snizeni poptavky po zbozi ze zahrani¢i a omezeni vydaji ze statniho rozpoctu,
¢imz doslo 1 ke snizovani vetejného dluhu. Riist ekonomiky zapocaty v roce 1994 piinasel
kladné¢ hodnoty meziro¢nich zmén hrubého doméciho produktu, ale jeho tempo se
zpomalovalo. Z témét 3% rustu v roce 1994 klesla jeho hodnota v roce 1996 az k nule.
Dusledkem zavedenych restriktivnich opatieni klesala meziroéné domaci poptavka
1 vydaje na kone¢nou spotiebu. Devalvace forintu navic v letech 1995 a 1996 zvysila
inflaci na primérnou hodnotu 26 %. V roce 1995 doslo ke znacnému nérGstu exportu

a v roce 1996 jiz bylo saldo ¢istého exportu kladné.

Mezidobi let 1997 a 2006 charakterizovalo mad’arskou ekonomiku jako obdobi
stiidani nizsiho a vyssiho rGstu. Primérny ro¢ni rist Cinil 4 %. V roce 1997 zacala vlivem
rustu HDP klesat nezaméstnanost a poprvé se tak dostala pod hranici 10 %. Postupny trend
jejiho sniZzovani trval az do roku 2001, kdy dosdhla hodnoty 5,7 %. V roce 2001 zacala
Mad’arska centralni banka pouZivat pro kontrolu inflace reZim jejiho cilovani pii zachovani
rezimu fixniho kurzu. Inflace pfestala ekonomiku vyrazné zatézovat a do roku 2005 Kklesla
k hodnotam pod 4 %. Nardst domaci poptavky zptisoboval vyrazné zvySeni dovozi a tim
sniZeni Cistého exportu. Ten dosahoval zapornych hodnot az do roku 2005. BéZny ucet
platebni bilance v poméru k HDP se vletech 1998 az 2006 pohyboval v kritickych
hodnotach mezi 6,1 % a 8,6 %.

Diky vzriistajicimu a nekontrolovatelnému zadluZzovani zemé pfistoupila Vv roce
2007 vlada k dalSim uspornym opatifenim. Zvysila dai z pfidané hodnoty, pfispévky na
socialni pojisténi a ceny energii. Vlivem vypuknuti financni krize v USA, a jejimu
rozsiteni do Evropy, doslo i k poklesu zahrani¢nich investic a HDP se tak v roce 2007
propadl na pouhych 0,5 % meziro¢niho ristu. Mad’arsko bylo prvni zemi z Visegradské
skupiny, kterou svétova hospodaiska krize zasahla. I jeji dopad byl v této ekonomice

nejtvrdsi.
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4.3.4 Polsko

Podobné jako Madarsko, i Polsko se snazilo zavadét trzni reformy jiz pied
zacatkem transformace. Uplatiiovany rezim tzv. trzniho socialismu mél piinést nizsi
rozhodovaci pravomoci statu v hospodafstvi, nartist podilu soukromého vlastnictvi
a liberalizaci cen. Predevsim s liberalizaci cen vSak nesouhlasilo silici odborové hnuti,
zvlasté Nezavisly samospravny odborovy svaz Solidarita, a pomoci stavek se snazilo vladu
donutit ke zvySeni mezd, které by ndrGst cen vyrovnalo. Stémito mzdovymi
kompenzacemi se vSak pozitivni efekt celého procesu na ekonomiku vytracel. S riistem
inflace dosahujici primémé vyse 30 % nariistalo 1 zahrani¢ni zadluzeni. Jako prvni ze
socialistickych zemi, jiz v roce 1982, ohlésilo Polsko neschopnost splacet sviij zahrani¢ni
dluh, ktery v 80. letech narostl k hodnoté 60 % HDP. Pfinosem provadénych reforem vsak
bylo rozsifeni soukromého sektoru, ktery na konci 80. let pojal 30 % pracovni sily

s 20% podilem na hrubém domacim produktu.

Polsko bylo prvnim statem z vychodniho bloku, ve kterém doslo ke zmén¢ rezimu.
Svobodné volby vroce 1989 oteviely cestu i1 k trznimu hospodafstvi. Na pocatku
transformace byla ekonomika ve velmi $patném stavu. Zvolena Sokova terapie byla pro
Polaky velmi bolestiva, mnohonésobné se zvysily hlavné ceny vSech zékladnich potravin.
Mira inflace v roce 1989 cinila neuvéfitelnych 640 %. Pocatkem roku 1990 zacal byt
realizovan stabilizaéni program polského ministra financi Balcerowicze, ktery ziskal
podporu Mezinarodniho ménového fondu (Kolodko, 1990). V prvni fazi znamenal rychlou
liberalizaci cen a mezd, devalvaci mény, restriktivni ménovou politiku, ukotveni mény na
americky dolar a snizeni dotaci statnim podnikim. Polsky zloty byl v letech 1989
a 1990 devalvovan celkem o 85 %. Koncem roku 1991 Polsko rozhodlo o zavedeni

pevného ukotveni kurzu s pravidelnou devalvaci 1,8 % mésicné.

Polska ,,divoka privatizace* se podobala t¢ madarské. Stejné jako pifi spontanni
privatizaci v Mad’arsku, i v Polsku dochazelo k pfeméné podnikl v akciové spoleénosti
bez moznosti kontroly akcii ze strany statu jesté¢ pied rokem 1989. V dob¢ transformace
probihala privatizace pomalu a téZkopadné. Privatizacni zdkon obsahoval tfi koncepty.
Zahrnovaly vyuZiti privatiza¢nich metod, pfechod vlastnictvi zaméstnanclim a privatizaci
prostfednictvim volné distribuce majetku obyvatelim. V malé privatizaci bylo
zprivatizovano 97 % malych provozoven, vétSinou vlastnimi zaméstnanci. Statem

vlastnény pramyslovy sektor byl privatizovan ¢astecné formou kapitalové privatizace,
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kterd znamenala komercionalizaci a odprodej akcii novému vlastnikovi a ¢aste¢né formou
likvidace netspésnych podniki, které byly nabidnuty ostatnim spole¢nostem zahrnutych
do privatizacnich procest. Az v roce 1995 doslo k zahajeni masové privatizace formou
omezené kuponové privatizace. V jeji druhé fazi, kterd zacala v roce 1997, byly obantim
nabizeny volné obchodovatelné akciové certifikaty, za které bylo mozno zakoupit akcie
polskych narodnich investi¢nich fondl. Restitu¢ni naroky zacaly byt v Polsku vyplaceny

az v roce 1996 ze ziski privatizace.

Polsko se po prudkém transformacnim propadu HDP vrétilo k ristu produktu jiz
v roce 1992 a bylo tak prvni zemi V4, ktera se vymanila z recese. Hlavnim faktorem tohoto
rustu byla rostouci domaci poptdvka. Ekonomika stile vykazovala vysoké meziro¢ni
narusty spotiebitelskych cen, ale tempo bylo snizujici. V roce 1997 se inflace dostala pod
15 % a o dva roky pozd¢ji jiz Cinila 7,2 %. Pomoci desinflacni politiky se podafilo
postupné snizit Uroven inflace az k hodnotdm pod 2 % meziro¢niho ristu v roce 2002
a jejich nizké hodnoty nadale udrZet. SniZzeni miry inflace vSak pfineslo 1 negativni
dusledky ve zpomaleni ekonomického ristu v letech 2001 a 2002. Stejné dopady mélo
i posileni domaci mény, kdy hodnota dolaru mezi lety 2000 a 2001 Kklesla
ze 4,35 USD/PLN na 4,09 USD/PLN.

V souvislosti se zpomalenim tempa rtistu HDP doslo 1 ke zvySeni nezaméstnanosti.
Mira nezaméstnanosti se v obdobi let 1990 — 1997 drzela na primérné hodnoté 14 %, ale
po roce 2000 se jeji hodnoty opét zvySily a v roce 2003 byly na urovni téméf 20 %.
Vstupem Polska do Evropské unie v roce 2004 se pro jeho obCany oteviely pracovni trhy
ve Velké Britanii a v Irsku a postupné i v ostatnich zemich EU a EHP. I to pfispélo

ke snizovani nezaméstnanosti, kterd v roce 2008 dosahla hodnoty 7,1 %.

V roce 2004 dosahovalo Polsko nejvyssiho ristu ze zemi Visegradské skupiny.
Rast HDP ¢inil 5,3 %. Vlivem pfimych zahrani¢nich investic a stoupajici doméaci poptavky
rostl i v letech nasledujicich a v roce 2007 dokonce o 6,8 %, tedy nejvice v poslednich
10 letech. Pfimé zahraniéni investice proudici do polské ekonomiky byly v absolutnich
hodnotach vyssi nez v ostatnich zemich V4, jejich podil na HDP v8ak oproti dal§im zemim
zaostaval. Pfitom kumulovany rast hrubého doméciho produktu byl ve sledovaném obdobi
ze vSech zemi V4 nejvyssi. Ekonomika Polska vykazovala mensi otevienost nez zbyvajici
zem¢. Zahrani¢ni kapital tedy nehral tak velkou roli jako v ostatnich transformujicich se

ekonomikach.
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4.4 Ekonomicky vyvoj zemi V4 mezi lety 2009 a 2014

V nasledujici Casti prace je TfeSena problematika vyvoje vybranych
makroekonomickych tdaju stati Visegradské skupiny. Analyzovanymi ukazateli jsou:
hruby domaci produkt, inflace, nezaméstnanost a platebni bilance.

Jako hlavni ukazatel vykonnosti ekonomiky je zvoleno tempo riistu hrubého
domaciho produktu se zaméfenim na jednotlivé vydajové polozky. Ukazatelem
nezameéstnanosti je V této praci obecnd mira nezaméstnanosti, méfitkem inflace vyvoj
spotiebitelskych cen. Analyza platebni bilance je provedena pomoci podilu bézného uctu

platebni bilance na HDP.

4.4.1 Ceska republika

Podklady pro zpracovani kapitoly zabyvajici se vyvojem ceské ekonomiky
v obdobi let 2009 az 2014 byly Gerpany ze statistik OECD, Ceské narodni banky, Ceského
statistického tfadu a Ministerstva primyslu a obchodu CR. Ostatni zdroje budou v préaci

vyslovné uvedeny.

Hruby domaci produkt

Graf 1: Hruby domaci produkt CR v obdobi 2009 — 2014 (zména v %, stalé ceny)

Vyvoj HDP

2013

b stejné Ctvrtleti predchoziho roku == niedchozi Ctvrtleti

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)
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A4

Rok 2009 patfil v novodobé historii Ceské republiky mezi ekonomicky nejt&Zsi.
I pfes vSechna pfijatd opatfeni v ramci Narodniho protikrizového planu vlady v tomto roce
nebyla ani Ceska ekonomika usetfena globalni hospodarské recese. Po desetiletém obdobi
rustu poklesl jeji hruby domaci produkt meziro¢né o 4,8 %. Uz koncem roku 2008 se
zaCaly projevovat potize s odbytem exportné orientovaného primyslu z divodu oslabeni
zahrani¢ni poptavky a v roce 2009 jeji pokles postupné zasahl vSechna odvétvi. Vykonnost
¢eského priimyslu meziro¢né¢ oslabila o vice nez 12 %. Nejvétsi meziro¢ni pokles v ramci
zpracovatelského primyslu zaznamenala vyroba strojii a zafizeni. Pokles produktu jde
pfipsat na vrub nizké investicni aktivité a propadu vnéjs$i poptavky. Neptiznivy vyvoj
vydaji do fixniho kapitdlu se pocal jiz v roce 2008 a vlivem prohlubujici se recese se
tendence jeho poklesu v roce 2009 zvyraznila. Firmy vlivem mensiho odbytu provadély
uspornd opatieni, kterd znamenala pfehodnoceni jejich investicnich zdméri i snizeni stavu
zasob. Cela slozka tvorby hrubého kapitalu, ktery se propadal meziétvrtletné po cely rok,
ovlivnila negativné hospodaisky riist o 4,6 procentniho bodu. Vnéjsi poptavka vykazovala
ve Ctvrtém Ctvrtleti jiz mirné oziveni. Pti poklesu realného vyvozu i dovozu zbozi a sluzeb
snizil vykonnost ekonomiky i1 vnéjsi sektor. Ptiznivy vyvoj tak zaznamenaly pouze vydaje
na konecnou spotiebu. Veskery ptiristek byl ovS§em zaznamenéan vetejnym sektorem, a to
ve vSech ctvrtletich roku 2009. Zatimco v poslednich letech byly vydaje domécnosti hlavni
rustovou slozkou, pod vlivem recese a s nastupem zvySujici se nezaméstnanosti zacaly
domacnosti Setfit. Soukroma spotieba se propadla do zapornych hodnot jiz ve 2. Ctvrtleti.
Tento pokles vSak nemél na recesi vyznamny vliv, ¢imZ se ceskd ekonomika odliSovala od
vyvoje viadé zemi EU, kde se pravé pokles soukromé spotieby podilel vyznamné na
poklesu HDP jiz vroce 2009. Zatimco v letech 2001 — 2008 rostla ¢eska ekonomika
rychleji nez celek zemi EU, propad v roce 2009 byl stejny jako v EU-27. Tim se proces
konvergence k urovni EU zastavil. V tomto roce byl také zaznamenan rekordni deficit
statniho rozpoctu ve vysi cca 200 mld. K¢ zptisobeny mimoiadnym poklesem piijmi
a rustem vydaji. Recesi postizeni podnikatelé odvedli oproti pfedchozimu roku na dani
z piijmi pravnickych osob o 36,4 % a na dani z pfijma fyzickych osob o 10,9 % méné

(MZV CR, 2010).
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Graf 2: Struktura vydaji HDP CR v obdobi 2009 - 2014 (meziroéni zména v %)

=i Soukrom3 spotreba =i Spotreba verejného sektoru
k==d Tvorba hrubého kapitalu == Export
== Import e HDP

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

Na drahu ristu se po prudkém propadu vratila ¢eskd ekonomika jiz ve 3. ctvrtleti
roku 2009 a v roce 2010 se s ristem 2,3 % pfiblizila dynamice roku 2008. Hlavni zasluhu
na tom mélo ozZiveni zahrani¢ni poptavky, které ptineslo rychly rist produkce
zpracovatelského primyslu. Za rostouci zahrani¢ni poptavkou stal predev§im
nejvyznamnéj$i obchodni partner - Némecko, kterému v roce 2010 ekonomika vzrostla
0 4,1 %, coz bylo nejvice v jeho sjednocené historii. Spole¢né se zvySenym zahrani¢nim
obchodem, ktery se vratil svou dynamikou do piedkrizovych let, k ristu ptispély vSechny
vydajové polozky. Celkové se do kladnych ¢isel po propadu dostala i celkovd domaci
poptavka, kterd meziroén¢ vzrostla o 1,8 %. Tvorba hrubého kapitalu pfispéla k rlstu
0,9 p.b. pfi meziro¢nim rastu 4,4 %, predevsim diky dopliiovani zasob ve zpracovatelském
prumyslu po jejich prudkém poklesu z roku 2009. Diky uspornym opatienim vlady, které
vychézely z tzv. Janotova balicku®, se zejména v disledku sniZeni investic tempo ristu
vydaji na kone¢nou spotfebu meziro¢n¢ snizilo. V prubéhu roku doslo k poklesu spotieby
a ve 4. ¢tvrtleti méla jiz na hospodatsky rust negativni dopad. Meziro¢né si jesté udrzela
rast 0,8 %. Na strané nabidky byla situace oproti roku 2009 opacna. Hrubd piidana

hodnota rostla nejvice ve zpracovatelském pramyslu (o vice nez 11 %). S oZivenim

8 Protikrizové Gisporna opatfeni ministra financi Eduarda Janoty, ktera byla piijata v roce 2009.
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ekonomiky v celé EU tak Slo zejména o odvétvi exportné zalozena. Vyrobé dopravnich
prostiedkii a sni spojenym dodavatelskym podnikim pomohlo zavedeni $rotovného®
v zahrani¢i, zejména v Némecku a na Slovensku. Na druhé strané doslo ke sniZeni
stavebnich zakéazek vlivem nizsi poptavky domacnosti a firem a pii nepiiznivém pocasi se

propadla i pfidand hodnota v zeméd¢lstvi.

Na niz§im tempu rastu v roce 2011 se podepsal hlavné Gtlum domaci poptavky. Po
oslabeni vydaji na kone¢nou spotiebu zapocatém jiz koncem roku 2010 doslo k poklesu
i u tvorby fixniho kapitdlu. Domdci poptdvce nepomohla k oziveni fiskalni konsolidace a ji
ovlivnéna napjatd piijmova situace domacnosti. Zatimco jesté¢ v roce 2009 to byl verejny
sektor, ktery tdhl kone¢nou spotiebu, v roce 2011 snizila vlada své vydaje mezirocné
0 3 %. Stejn¢ jako opatrnost firem, i omezeni staveb z vefejnych prostiedkl tak zptisobily
pokles investi¢ni aktivity a meziro¢né nizsi rust fixniho kapitalu. O rist se tak zaslouzily
vydaje na ptredzasobeni a vyvoj dani z produktl, zejména dané spotiebni v reakci na
avizovanou zmeénu sazeb k 1. lednu 2012. Mezirocni rist 2 % na strané¢ poptavky
vyznamné pokryl opét vnéjsi sektor, a to 2,6 p.b., coz bylo od roku 2005 nejvice. Vlivem
slabé domaci poptavky vsak v tomto roce rostl vice vyvoz (9,3 %) nez dovoz, jez zpomalil
na 6,7 %. Rust hrubé pfidané hodnoty o 1,5 % zajistil zcela zpracovatelsky primysl. Svym
rastem 9,8 % vycnival nad ostatnimi odvétvimi. Nejvétsi ulohu méla tradicné vyroba
motorovych vozidel. Stavebnictvi se z niZsi poptavky stale nevymanilo a propad z divodu

nizs§i spotfeby domacnosti zaznamenal 1 obchod.

Cely rok 2012 probihal mezi¢tvrtletni propad produktu a ¢eska ekonomika se znovu
vratila do recese. Ve srovnani srokem 2009 nebyla tak hluboka, ale o to delsi.
V zépornych ¢islech se udrzela po celych pét ¢tvrtleti, tj. v€etné toho prvniho v roce 2013.
Meziro¢né se ekonomika propadla o 0,9 %. Podobny mezi¢tvrtletni vyvoj méla 1 EU.
Hlavni pficinou byla stale slabnouci poptavka. I ptes to, Ze se zhorSily odbytové moznosti
na zahrani¢nich trzich, vykonnostni pokles zptsobila opét pouze poptavka domaci.
Doznivajici opatfeni pfijata v krizovém obdobi, pokles redlné mzdy a rostouci
nezaméstnanost znamenala nejistotu u domécnosti 1 v podnikatelském sektoru. Kone¢na
spotieba se meziro¢né snizila o 1,6 % a prohloubila pokles z roku 2011. Podobnou mérou

se snizily vydaje domécnosti 1 vlady. Oproti snizenym vydajim ceské vlady vykazovala

9 & . ’ o7 r : . Fo X o o : . . &

Srotovné se stalo novym finanénim nastrojem vlady ke zmirnéni dusledkd ekonomické krize. Slo
o pfispévek na nakup nového osobniho automobilu pifi soucasném odevzdani starého na vrakoviste, kde je
ekologicky zlikvidovan.
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EU jako celek vkazdém Cctvrtleti mirné pfirGstky této polozky. Zejména némecka
ekonomika se snazila v dobé recese neoslabovat vydaje vetejného sektoru. Tvorba hrubého
kapitalu se mezirocné propadla o 4,1 % a klesala po celé obdobi roku 2012. Zpomalil se
rust vydaji do strojii a zafizeni, poklesly investice do dopravnich prostiedkl
a budov. Stav zasob se snizil témét o 15 mld. K& Zahrani¢ni obchod si udrzel mirné
meziro¢ni piirtstky kazdé ctvrtleti. Diky provéazanosti dovozi a vyvozi si pii evropském
propadu udrzely ceské dovozy kladny rist. Meziro¢ni nartst u vyvozt (4,3 %) 1 dovozil
(2,7 %) se vSak oproti pfedchozim obdobim snizil. Hrubd pfidand hodnota meziroéné

klesla ve vSech odvétvich, nejvice se stale propadalo stavebnictvi.

Stejné jako v predchozim roce, i v roce 2013 hruby domadci produkt klesal. Pokles
byl ovlivnén vyvojem v 1. ¢tvrtleti, kdy mezictvrtletné klesl o 0,8 %, do konce roku pak
vykazoval mirny rast. V poslednim ¢étvrtleti roku se dynamika rtstu zvysila az na 1,4 %,
coz byl od néstupu hospodéiské krize nejlepsi vysledek. Pii srovnani s ristem HPH
(0,7 %) je vSak zfejmé, Ze hlavni podil na tomto vyznamném tempu mél, namisto vysSiho
ekonomického vykonu, narist salda dani z produktii a dotaci na produkty. Stejné jako
v roce 2011 doslo ke konci roku k velkému piedzdsobeni tabakovymi vyrobky, ze kterych
byla odvedena spotiebni dan ptfed jejim navysSenim v roce 2014. Na meziro¢nim poklesu
HDP se podilela domaci i1 zahrani¢ni poptavka. Vydaje na konecnou spotiebu vzrostly
o 1,2 %, kdyz zasluhu na tom mél, od roku 2009 poprvé, hlavné vetfejny sektor. Splnily se
tak sliby vlady z roku 2012 o navyseni vefejnych nakladt. Podle guvernéra CNB prispély
K mirnému ristu i napravy Skod po povodnich, které sice snizily celkové bohatstvi zemé,
ale zaroven zvysily technickou troven infrastruktury (Hasikova, 2013). Domécnosti sice
vydaje na spotiebu také mezirocné zvysily a dostaly se z Cervenych &isel, situace se vSak
od zacatku projevli krize nezménila. Domacnosti stile Setfily a nebyly ochotny tolik
utracet. Hlavni brzdou rozjezdu ekonomiky byl ale propad vydaji do hrubého kapitélu,
ktery se mezirocné snizil o dalSich 5 %. Divody jsou podobné jako u vydajii na spotiebu
stale stejné. Nizka divéra ekonomickych subjekti a opatrnost pfi investicnim rozhodovani.
Spatna vnéjsi poptavka poznamenala i vyvoj zahrani¢niho obchodu. Ten na rozdil od
piedchozich obdobi vykon ekonomiky oslabil. Vyvoz stagnoval a import vykazal pouhou
desetinu procenta rastu. Stejné jako ostatni vydajové polozky i exportni vykonnost se

béhem roku zlepSovala a slibovala oziveni obchodu. Na strané nabidky poklesly kromé
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odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi vSechna ostatni a jejich nartist koncem roku nemohl

kompenzovat poklesy z jeho prvni poloviny.

Ptfedznamenany vyvoj z konce roku 2013 pokracoval i v roce nasledujicim. Hruby
domaéci produkt mezirocné vzrostl o 2 % a narlst byl zaznamenan ve vSech ctvrtletich.
Meziro¢ni zpomaleni rtistu ve 4. ¢tvrtleti bylo podstatné ovlivnéno vysokou srovnatelnou
zékladnou z ptedchoziho roku vlivem vyse zminéného nerovnomérného vybéhu spotiebni
dané z tabdkovych vyrobki. Toto dokladd i mezictvrtletni propad ze zacatku roku 2014,
kdyz tendence se po zbytek roku drzela na 0,5% rtstu. O obrat ve vyvoji HDP se
zaslouzila domaci poptavka. Celkové vydaje na konecnou spotiebu se podilely na ristu
1,3 p.b. Vahové vyznamnéjsi spotfeba domacnosti se na tom podilela dvéma tfetinami.
Nartst vydaji domacnosti byl od nastupu recese procentné nejvyssi, meziroéné vzrostly
o 1,5 %. Lidé zacali pocitovat celkové oziveni ekonomiky a zvysil se tak jejich zajem
o produkty dlouhodobé spotieby a sluzby. Diky investicnimu kapitdlu doslo ke zvySeni
vydajl na tvorbu hrubého kapitalu. Na jejich ristu se piiznivé podilelo i1 Cerpani prostredkti
z evropskych strukturalnich fonda a po delsi dob¢ tak rostly stavebni investice a investice
do strojniho vybaveni. Lepsi vysledek polozky hrubého kapitalu tlumil pokles zasob, ktery
se koncentroval do zbozi. Vykonu ekonomiky ubral zahrani¢ni obchod se zbozZim
a sluzbami. Vlivem rostouci domdaci poptavky a niZsi rastové dynamice Vv zemich EU
ptedbéhl dovoz (rist o 9,8 %) vyvoz (8,9 %), kdyZ rozdil béhem roku nariistal hlavné
v bilanci sluzeb. O rist hrubé pridané hodnoty se zaslouzil hlavné¢ obnoveny

zpracovatelsky pramysl a rust stavebnictvi.

Nezaméstnanost

Negativnim dopadem probihajici recese byla snizend poptavka po pracovni sile. To
se odrazilo vredukci zaméstnanosti vroce 2009, kdy se pocet zaméstnanych osob
mezirocné snizil o 1,4 %. Problémy, které recese pfinesla, byly rychly ubytek pracovnich
mist a pozvolné, ale dlouhotrvajici propousténi. S poklesem poctu zaméstnanct rostl pocet
podnikatelli, coz mize signalizovat tlak zaméstnavatelll na snizovani naklad vyuzivanim

tzv. évarcsystémulo. Slibn¢ se vyvijejici nezaméstnanost koncem roku 2008 uz od ledna

10 Svarcsystém je oznaleni zpisobu ekonomické &innosti, pii které fyzické osoby vykonavaji pro
zaméstnavatele ¢innosti jako jeho zaméstnanci, ale vystupuji jako osoby samostatné vydéleéné ¢inné. Od
roku 2012 je tento systém v CR nelegalni.
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roku néasledujiciho strmé rostla. I kdyz se v poslednim ¢tvrtleti roku tempo rustu snizilo,
V prosinci vzrostla meziroéné mira registrované nezameéstnanosti o 3,2 p.b. V porovnani
s ostatnimi evropskymi zemémi si Ceska republika stala pom&mé dobte (Moravek, 2009).
Mira nezaméstnanosti v CR vzrostla vice, neZ byl primérny rtst v celé EU, jeji celkova

primérna vyse vSak byla o 2,3 p.b. nizsi a dosahovala 6,7 % (oproti 9 % v EU-27).

Graf 3: Vyvoj nezamé&stnanosti v CR v obdobi 2009 — 2014 (étvrtletni vyvoj v %)
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K nevys§imu meziro¢nimu poklesu zaméstnanosti doslo na prelomu roku 2009
a 2010, tj. v obdobi, které jiz ptineslo ekonomické oziveni. Opozdéna reakce na trhu prace
je dana jednak socialni citlivosti a pak i pravni legislativou, které rozhodnuti o propousténi
zaméstnancl oddaluji. I kdyz se primérna nezaméstnanost zvedla na 7,3 %, byla stale pod
urovni zemi EU. Nejvice nové hlaSenych nezaméstnanych osob bylo, stejné jako Vv roce
2009, z odvétvi primyslu, zejména zpracovatelského. V roce 2010 se primérnd mzda
meziron¢ zvysila, rostla ovSem pouze v podnikatelské sféfe. Vetejny sektor jiz zacal
S uspornymi opatfenimi a redlnd mzda se tady meziro¢né propadla o vice nez 2 %.

V prvni poloviné roku 2011 se mira nezaméstnanosti pohybovala mezi 6,8 %
a7 %. Od 3. ctvrtleti klesla a jeji posledni mésicni hodnoty vykazovaly miru 6,5 %.
V souvislosti s klesajicim vykonem ¢eské ekonomiky i zpomaleném ristu v eurozoné byli

ceSti zamé&stnavatelé pesimistiCti a opatrni ohledné pfijimani novych zaméstnancti. S tim
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souvisi 1 opatrnost s navySovanim mezd. V tomto roce jesté¢ nomindlni i realné mzdy rostly,

ale jejich zvySeni si mohly dovolit pouze velké a stfedné velké spolecnosti.

V roce 2012 se meziro¢ni primérnd mira nezaméstnanosti oproti piedchozimu roku
zvysila z 6,7 % na 7 % a jeji prubéh jiz nebyl tak ptiznivy. Rostla rovnomérné po cely rok
a Vposlednim ctvrtleti dosahovala vyse 7,2 %. Nezaméstnanost byla stale ovlivnéna
stagnujicim vyvojem cCeské ekonomiky, ktery vykazoval mezirocni pokles hrubého
domaciho produktu. Velkym problémem na trhu prace se stava rostouci nezameéstnanost
mladych lidi do 25 let, ktera meziro¢né roste, a fesi ji témét vSechny staty Evropské unie.
Meziro¢ni nartst nominalnich mezd byl opét srazen vysokou inflaci a realn¢ tak mzdy

poklesly.

V roce 2013 vzrostl pocet zaméstnanych osob nejvice za poslednich pét let,
nejvysSsi narast byl v 1. a 2. ¢tvrtleti. Tento vyvoj, neobvykly v obdobi poklesu ekonomiky,
souvisel pfedev§im s nartstem poctu pracovnich mist na krats$i pracovni dobu. Priimérna
mira nezaméstnanosti byla stejna jako v ptedchozim roce, mésicni vyvoj mél ale opacnou,
tedy klesajici tendenci. Dlvod Ize nalézt v postupném ozivovani ekonomiky. Ubyly
1 pocty dlouhodobé nezaméstnanych, jejich podil je vSak stile vysoky, presahuje 40%
hranici. Mira nezaméstnanosti v CR byla patd nejniz§i v Evropské unii, kde &inila
v priméru 10,9 %. I ptes piiznivou miru nezaméstnanosti a snizujici se inflaci realné mzdy
oproti roku 2012 opét klesly.

Mira zaméstnanosti je jiz ¢tvrtym rokem na vzestupu a v roce 2014 tomu nebylo
jinak. Jeji mira ¢inila 69,8 % a dosédhla tak nejvySsi arovné od roku 1993. Po dvouletém
propadu zaznamenala ekonomika opétovny riist. To se samoziejmé odrazilo 1 ve vyvoji
nezaméstnanosti a jeji primérna mira v tomto roce dosahovala hodnot 6,1 %. V prosinci
jiz vykazovala hodnotu 5,8 %, coZz znamenalo sniZeni oproti stejnému obdobi piedchoziho
roku 0 0,9 p.b. Zvysil se 1 poCet pracovnich mist a na jedno volné pracovni misto ptipadalo
VvV priméru 9 uchazecl (oproti 17 ve stejném obdobi roku 2013). Se zvySenou poptavkou na

trhu prace rostly i mzdy, a to jak nominélné, tak po dvou letech i1 realné.
Inflace

Ekonomické recese srazila v roce 2009 ceny témet vSech komodit a zlevnila ceny

vystuptl. Slaba domaci poptavka, vyvoj v zahrani¢i a slabsi kurz koruny znamenaly hraz
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dovozu inflace. Od ledna méla inflace klesajici tendenci a doséhla od roku 1989 na druhou
spotiebitelskych cen doslo v celé Evropské unii, v Ceské republice byla inflace vlivem
odeznéni administrativnich zésahti zroku 2008 oproti EU polovi¢ni. Zpomalovani
dynamiky meziro¢niho ristu skoncilo v zafi na nulové hodnoté a v fijnu se rlst cen
propadl o 0,2 %. Tim defla¢ni tlaky skoncily. Meziro¢ni primérny nartst ¢inil 1 %.
Hlavnim zdrojem inflace v roce 2009 byl sektor bydleni, kde rostly ceny elektiiny a tepla
a predevS§im regulované ndjemné (za rok v priméru o 27,1 %). Naopak ceny zemniho
plynu, potravin a dopravy mély vyrazny protiinflacni vliv. Stejné tak plsobily vlivem
celosvétového hospodarského tutlumu i1 ceny dovozni, které se promitaly do cen

tuzemskych primyslovych vyrobct.

Graf 4: Vyvoj spotiebitelskych cen v CR v obdobi 2009 - 2014 (zména v %)
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ZlepSeni ekonomické situace vroce 2010 znamenalo zvySenou poptavku po
surovinach a pomé&mé rychly rst cen na komoditnich trzich. Tento vyvoj se zacal
projevovat 1 ve spotiebitelskych cenach. Index spotiebitelskych cen tempo rastu
zdvojnasobil, stale vSak byl o 0,9 p.b. pod primérem zemi EU-27. Primérna meziro¢ni

inflace byla 1,5 %. Poc¢atkem roku inflace stagnovala, skokové pak narostla v ¢ervenci na
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1,9 % a do konce roku meziroén¢ vzrostla az na 2,3 %. Na vyvoj spotiebitelskych cen
pusobilo zejména zvySeni obou sazeb dan¢ z pridané hodnoty (zvySené z 19 na 20 %
a snizené¢ z9 na 10 %) a zvySeni spotiebnich dani u pohonnych hmot, alkoholickych
napoji a tabakovych vyrobkii. Hlavnim zdrojem ristu cenové hladiny zlstaval, 1 pies
sniZzeni cen energii, sektor bydleni. Zminéné zvySeni spotiebnich dani a dan¢ z ptidané
hodnoty zvedlo celkovou troven spotiebitelskych cen u alkoholu, tabdku a v doprave. Ve
druhé poloviné roku pak s rostoucimi cenami zeméd¢lskych vyrobceii rostly i ceny potravin.
ZlepSena situace na svétovych trzich pak znamenala v pribéhu roku i narast dovoznich

cen.

Dovozni ceny rostly i v roce 2011. Rist byl tazen vysokymi cenami surovin na
svétovych trzich a oslabovanim ménového kurzu koruny. Hlavnim faktorem rtstu inflace
tak zlstaly svétové ceny komodit, pfedevsim ropy. Hladinu spottebitelskych cen ovlivnily
zejména ceny potravin, hlavné v zavéru roku, vlivem planovaného navyseni sniZzené sazby
DPH. Ceny rostly i voddilu bydleni diky ristu energii i regulovaného najemného,
V dopravé vlivem rostoucich cen pohonnych hmot. Ty ovliviiovaly i ceny prumyslovych
vyrobct, které je promitly do svych produkti a znamenaly nejvyssi meziro¢ni vzestup od
roku 2005. Ptesto se drzela inflace ve srovnani se svétem stale nizko. Tlak na ni byl tlumen
nizkou spotfebou domacnosti souvisejici s nedostatenym ristem redlnych mezd
a slabnouci ekonomikou. Mezi lednem a zafim dosahovala primérného ristu 1,8 %.
V poslednim ctvrtleti zaznamenala priimérny mezirocni nariist na 2,4 %, a rocni primeér
tak dosahl kone¢né hodnoty 1,9 %.

Rok 2012 znamenal vysoké tempo meziro€niho ristu inflace, kdy do fijna toho
roku presahovala 3% hranici. Konec roku pfinesl snizeni mezirocni dynamiky ristu, ktery
byl poznamenan vyssi zakladnou v listopadu a prosinci pfedchoziho roku. Vysi inflace
ovlivnily pfedev§im rostouci ceny energii a dalSi deregulace najemného. Spole¢né
s ndkladovymi faktory to pak bylo zejména lednové zvySeni snizené¢ sazby DPH
Z 10 na 14 %. To zdrazilo zejména potraviny a léky. V oddile zdravi se promitlo 1 zvySeni
regulacnich poplatkl ve zdravotnictvi. VyraznéjSimu riistu spotiebitelskych cen tak branila
stale nizkd spotiebitelskd poptadvka a snizeni cen energetickych surovin na svétovych
trzich. Primérnéd mira inflace skoncila na hodnoté 3,3 %, coZ bylo nejvice za posledni Etyfi

roky.
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Cenovou hladinu v roce 2013 zvedaly, stejné jako v pfedchozich dvou letech dang,
regulované ceny a ceny potravin. Poptavka domacnosti byla stale nizkd. Od pocatku roku
zustavala inflace pod 2% hranici. Diavodem byla 1 vysoka statistickd zdkladna
Z ptedchoziho roku. Zpomalené tempo rastu pokracovalo témét ve vsech oddilech
spotiebniho kose. V #ijnu klesl meziro¢ni rist az na 0,9 % a Ceska narodni banka
ptistoupila pod vlivem prognoéz z nebezpeci deflace k intervenci a k oslabeni koruny.
Zdtvodnénim centralni banky byla podpora spotieby. I pies rychlé zdrazeni pohonnych
hmot a dovazené elektroniky a potravin zustala inflace do konce roku na nizké trovni a jeji
ro¢ni vySe dosahovala primérné hodnoty 1,4 %.

V roce 2014 se meziro¢ni inflace propadla o 1 p.b. ZruSeni regulacnich poplatkli ve
zdravotnictvi, mala dynamika ristu cen potravin, alkoholu, tabaku i sluzeb podporovala
niz8i tendenci k rustu spotiebitelskych cen. Poprvé od roku 1993 doslo ke snizeni cen
energii (o vice nez 10 %). Navzdory oslabené koruné¢ se inflace propadla v poloviné roku
K nule. Zpomaleny rist cen zpisobovala i dlouhodoba dezinflace v eurozoné a svétové
ceny ropy, které se béhem roku propadly na polovinu. Koncem roku se tak do rychlejsiho
rustu projevily drazsi dovozy, ale nadpriimérna uroda v zemédélstvi a dovozni sankce ze
strany Ruska poslaly opét inflaci dolt. Zatimco spotiebitelské ceny se dafilo drzet nad
urovni deflace, 1 kdyZ nebyl plnén cil centralni banky, ceny primyslovych a zemé&d¢lskych

vyrobct se propadly do zapornych hodnot.

Platebni bilance

Miru vnéj$i rovnovahy ekonomiky sleduje indikdtor podilu b&zného uctu na
hrubém domacim produktu (viz graf 5). Ve sledovaném obdobi se hodnota tohoto
indikatoru pro Ceskou republiku vyvijela p¥iznivé - v rozmezi od -2,27 % v roce 2009 do
0,61 % v roce 2014 s pramérnou hodnotou -1,58 %. Pti pfedpokladu platnosti doporucené
5% hranice deficitniho podilu BU na HDP Kk udrzeni vnéjsi rovnovahy zemi je tento

vysledek uspokojivy.
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Graf 5: Podil b&zného uétu platebni bilance CR na HDP v letech 2009 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Kladnou stranku salda bézného G¢tu zajistuje vykonova bilance, a to v obou jejich
slozkach. Bilance sluzeb piispivala ke zlepSovani salda BU v celém obdobi témé
rovnomérng. Obchodni bilance, vice ovlivnéna hospodarskou krizi, méla po propadu v roce
2008 a mirném sniZeni vroce 2010 vzristajici tendenci. Faktorem, ktery dlouhodobé
negativné ovliviiuje koneéné saldo BU, je bilance prvotnich i druhotnych diichodi, ve

sledovaném obdobi zejména vyplaty dividend z ptimych investic do zahranici.

Graf 6: Vyvoj zakladnich sloZek b&Zného uétu PB CR v letech 2008 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Z grafu 6 lze vycCist meziro¢ni zlepSeni obchodni bilance v roce 2009, kde byly
vysledky zahrani¢niho obchodu ovlivnény poklesem zahrani¢ni i domaci poptavky, na
druhé stran¢ rustem exportu novych osobnich automobilt do zemi s podporou jejich
prodeje 1 vyvojem sménnych kurz koruny, ktera vici euru i americkému dolaru vyrazné
oslabila. Celkové doslo k meziro¢nimu sniZzeni jak vyvozu, tak dovozu. Samotna obchodni
bilance vSak vykazala, do té doby, rekordni piebytek. Schodek bilance prvotnich dichodt
zaznamenal meziroéné nartist o tietinu, investujici firmy v CR se vratily k vyplaté ziskd do
zahrani¢i. Velky pokles na druhé strané¢ zaznamenaly vynosy subjektll investujicich
V zahrani¢i. Na stran¢ nakladt zdstal zisk plynouci investorim na stejné Grovni, jako
v predchozim obdobi, snizily se vSak vyplacené dividendy ve prospéch reinvestovaného

zisku.

V roce 2010 se objem dovozi zvysil vice nez objem vyvozi. Vyvoz zboZzi byl
ovlivnén ristem produkce v primyslu piedev§im diky rostouci zahrani¢ni poptavce
v souvislosti s ozivenim svétové ekonomiky. Vyssi dynamika ristu dovozi byla zpisobena
zejména cenovymi vlivy. Saldo obchodni bilance tak bylo oproti roku 2009 nizsi. Deficit
bilance prvotnich dichodi se meziro¢né zvysil opét v diusledku poklesu dichodi

z piimych investic na stran¢ vynosu.

Od roku 2011 se zacal projevovat rostouci objem vyvozu zbozi, coz pfineslo
pozitivni vliv na saldo obchodni bilance. Soucasné stim doSlo k mirnému zlepSeni
schodku bilance prvotnich dichodi. K podobnému vyvoji doslo i v roce 2012, realny rist

vyvozu byl vSak korigovan negativnim vlivem sménnych relaci.

V roce 2013 se rostouci trend vykonové bilance nezménil, a to ani pfi stagnujicim
vyvozu a dovozu. Ve ¢tvrtém Ctvrtleti piispé€la k nardstu nominalnich obrati zahrani¢niho
obchodu depreciace koruny. V listopadu 2013 provedla CNB intervenci k oslabeni ¢eské
koruny wvic¢i euru. Vyrazn€ se vSak zvySily také vyplacené dividendy z pfimych
zahrani¢nich 1 portfoliovych investic do zahrani¢i, coZ negativné ovlivnilo 1 celkové saldo

prvotnich diichodd.

V roce 2014 zakoncila ceskd ekonomika zahrani¢ni obchod do té doby nejvyssim
saldem obchodni bilance. To bylo diisledkem riistu vnéjsi poptavky, oslabené eské koruny

I poklesu cen komodit na svétovych trzich. Vyrazné zvyseni piebytku obchodni bilance tak
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pii mirné stagnaci salda prvotnich dichodu stacilo, aby bézny ucet dosahl poprvé od roku

1993 kladnych hodnot.

Ve zbozové struktuie byl v celém obdobi rozhodujici prebytek dosazen v obchodu
se stroji a dopravnimi prostiedky, ve skupiné, ktera ma ve vyvozu i1 dovozu
nejvyznamngjsi podil. Naopak pasivni saldo méla skupina mineralnich paliv. Rozhodujici
podil zahrani¢niho obchodu se uskuteéiiuje se zemémi EU, s nimiz ma CR kladné saldo.
Do téchto zemi sméfovalo vice nez 80 % vyvozu, o néco mensi podil tvofi odtud dovezené
zbozi. Nejvétsimi obchodnimi partnery Ceské republiky jsou dlouhodobé Némecko (cca
30% podil), a Slovensko. Nejvétsi pasivni bilanci ma s asijskymi ekonomikami

a s Ruskem.

Tabulka 1: Otevienost ¢eské ekonomiky (pomér vyvozu k HDP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
HDP *) 282 168,6 283 342,8 300 232,2 300 939,8 304 418,2 319 599,5
Vyvoz (X) *) 165 951,0 187 507,0 215012,7 230622,3 235215,5 267 880,4
X/HDP v % 58,8 66,2 71,6 76,6 77,3 83,8
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani *) v mil. USD

Globalni hospodarska krize se v roce 2009 projevila i zhorSenim miry otevienosti
ceské ekonomiky. Pomér vyvozu na HDP klesl meziro¢né o 4,6 p.b. S rostoucim objemem
zahraniéniho obchodu se zboZim a sluzbami rostla kaZdorocn€ 1 mira otevienosti
ekonomiky. Béhem obdobi let 2009 — 2014 vzrostla o 25 procentnich bodu na 83,8 %. Tato
¢isla jiz pfedstavuji znacnou zavislost ¢eské ekonomiky na vyvozu.

I pes to, Ze se platebni bilance CR dlouhodobé potykala s deficitem b&zného wétu,
byl schodek financovan ptilivem dlouhodobého nedluhového kapitalu. Na kryti zaporného
salda béZzného uctu se podilel predevSim priliv pfimych zahrani¢nich a portfoliovych

investic.
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4.4.2 Slovenska republika

Podklady pro zpracovani kapitoly zabyvajici se vyvojem slovenské ekonomiky
V obdobi let 2009 az 2014 byly Cerpany ze statistik OECD, Ekonomického ustavu SAV,
Nérodni banky Slovenska a Statistického ufadu SR. Ostatni zdroje budou v praci vyslovné

uvedeny.

Hruby domaci produkt

Graf 7: Hruby domaci produkt Slovenska v obdobi 2009 - 2014 (zména v %, stalé ceny)

= stejné Ctvrtleti predchoziho roku == nfedchozi Ctvrtleti

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

Po né&kolikaletém obdobi vyjimecného hospodarského ristu dopadla 1 na
slovenskou ekonomiku na ptfelomu let 2008 a 2009 svétova hospodarskad krize. Pokles
hrubého doméciho produktu byl na Slovensku v roce 2009 vétsi (5,3 %), nez byl primérny
pokles v EU-27 (4,5 %). Z pohledu jednotlivych ¢tvrtleti roku 2009 se meziro¢ni pokles
HDP postupné zmirnoval z 5,6 % v 1. ¢tvrtleti na 4,8 % ve 4. Ctvrtleti. Tvorba HDP byla
negativné ovlivnéna piidanou hodnotou, kterd meziro¢né poklesla o 5,1 %. SniZeni
vykonnosti ekonomiky neprobihalo v jednotlivych odvétvich stejné, jeji pokles
1 Casovy prubéh byl rozdilny. Zatimco zpracovatelského primyslu se recese dotkla uz ve
3. ctvrtleti roku 2008, stavebnictvi a sluzby byly postizeny az zacatkem roku 2009. I ve
slovenské oteviené ekonomice byla postizena nejvice praveé proexportni odvétvi. Potfebna

restrukturalizace postihla nejvice strojirensky a automobilovy priimysl, a to hlavné jejich
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subdodavatele. V1iv na postupny pokles vykonnosti mél i lednovy vypadek dodavek plynu
z Ruska (10Z, 2010).

Graf 8: Struktura vydaji HDP Slovenska (meziro¢ni zména v %)

-40
=i Soukrom3 spotreba ===d Spotreba verejného sektoru
bed Tvorba hrubého kapitalu == Export
=== Import e HDP

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

Pokles HDP se projevil nerovhomémé 1 v jeho slozkdch na strané poptavky.
Razantn¢ se zménila investi¢ni poptavka, coz se projevilo v silném poklesu tvorby hrubého
kapitalu o 29,2 %. Spole¢né s investicemi se sniZzoval 1 stav zasob. Z hlediska vécné
struktury rostla THK pouze v odvétvi stroji a =zafizeni, coz sv&€déi o pokracujici
modernizaci slovenského hospodafstvi 1 v dobé recese. S poklesem zaméstnanosti,
zpomalenim rstu mezd a poklesem spotiebitelské divéry se mezirocné propadly vydaje
na konecnou spotiebu domécnosti o 0,5 % a spotfebu tahl pouze vetejny sektor, podpoieny
protikrizovymi opatienimi fiskalni politiky. Na zménu HDP mél stdle pozitivni vliv Cisty
vyvoz, i kdyz meziroéni zména u vyvozu (-17 %) i dovozu (-19,1 %) také znamenala
znacny pokles zahrani¢niho obchodu. Kladny ptispévek cisteho exportu k HDP ¢inil
0,5 p.b. Schodek statniho rozpoctu se v roce 2009 prohloubil 0 2,088 mld. EUR oproti roku
2008. Saldo vefejnych financi vyjadiené pomérem k HDP ¢inilo 6,8 %. Jeho rist byl
vyvolany zmenSenim piijma v dasledku poklesu HDP, zejména propadem korporatnich
1 osobnich dani (Zéavarska, 2011). Slovenskd vlada béhem roku schvalila n¢kolik

protikrizovych opatfeni. NejvyznamnéjSimi byly tzv. balicky na podporu zaméstnanosti
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a exportu, balicek danovych opatieni pro podporu podnikani a opatfeni v automobilovém
primyslu ve formé tzv. Srotovného. Tolik diskutované Srotovné vSak pro automobilovy
pramysl v konecném duasledku tolik ocekavané oziveni nepfineslo. Zatimco podniky
v Némecku i Ceské republice vyrabély a rozifovaly vyrobu, tém na Slovensku nepomohlo

ani toto zavedené opatieni.

V thrnu se vyvoj vykonnosti ekonomiky v roce 2010 projevoval velice piiznive.
Hruby domaci produkt mezirocné vzrostl o 4,8 %, coz je v porovnani s ostatnimi zemémi
EU (2,1 %) druhy nejlepsi vysledek. Rychleji rostlo pouze Svédsko (6 %). Slovensko se
s dusledky recese vyrovnalo rychle a vratilo se z hlediska tvorby hrubého domaciho
produktu témeéf na uroven roku 2008. Z pohledu jednotlivych ctvrtleti se rist HDP
meziroéné¢ mirné zpomaloval z 5,7 % v 1. ¢tvrtleti na 3,7 % ve 4. Ctvrtleti. Na strané
poptavky meélo na rust vliv hlavné oziveni poptavky ze zahraniCi, kterd zvysila exportni
vykonnost ekonomiky a znamenala rlist objeml vyvozu zboZi a sluzeb o 15,7 %. U domaci
poptavky piispély k riistu vSechny jeho slozky. Nejvice (o 18,8 %) rostla tvorba hrubého
kapitalu a prispéla k rustu 4,4 p.b. Vlivem oziveni ekonomiky se zvysila investi¢ni
poptavka, zejména investic do strojii a zafizeni, i1 stav zasob. Vydaje na kone¢nou spotiebu
za rok 2010 rostly ovSem pomalu. Jejich mezictvrtletni vysledky znamenaly stfidavé
stagnaci a mirny propad. ZlepSujici se ekonomicka situace se sice promitla 1 do trhu prace,
ale stdle vysokd nezaméstnanost a nizka divéra spotiebitelii rist spotfebnich vydajt
tlumily. Tvorbu HDP ptiznivé ovlivnil i vyvoj hrubé piidané hodnoty, ktera meziro¢né
vzrostla 0 4,9 %. Na stran¢ nabidky se v jednotlivych odvétvich ekonomika vyvijela opét
rozdiln€. Zatimco primysl a sluzby meziro¢né rostly o pétinu, zeméd¢lstvi se hlavné

vlivem nizké trody propadlo az o 15 %.

V roce 2011 pokracoval riist hrubého domaciho produktu, i kdyz jeho tempo se
meziro¢n¢ zpomalilo na 2,7 %. Stale se slovenskd ekonomika udrZzovala 1 p.b. nad
pramérem celé Evropské unie a piispélo to tak ke zvySeni redlné konvergence s jejimi
nejvyspélejSimi staty. K ristu ptispél Cisty export a tvorba hrubého fixniho kapitalu.
Naopak tlumivé pulisobily vydaje na konecnou spotfebu a sniZzovani stavu zasob
v ekonomice. Cisty export byl tradi¢nim tahounem ekonomiky, i kdyZ v pribéhu roku
postupné zpomaloval, celkovy mezirocni objem vyvozu vzrostl o 12 %. Dovozy zbozi
a sluzeb vlivem nizké domaci poptavky zpomalily jesté vyraznéji, hlavné v druhé poloviné

roku, a vzrostly o 9,7 %. Na spotfebu domacnosti pusobily stale stejné faktory jako
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v pfedchozich dvou letech, ke kterym se ptidalo i snizeni realnych mezd o 1,6 %. Za
propadem veiejné spotieby stala rozsahld konsolida¢ni opatfeni. Doméci poptavku tak tahl
opét rust tvorby hrubého fixniho kapitalu v souvislosti s nartstem ziskovosti firem, které
investovaly do stroji a zafizeni. Pfidand hodnota meziro¢n¢ vzrostla o 2,1 %. Proristové
pusobily Ccist¢ dané z produkti, zejména ve 4. ctvrtleti. Hlavnim davodem bylo
jednorazové zaplaceni DPH z ukonc¢eného PPP projektu stavby dalnice R1 (Sloup, 2012).
Z hlediska jednotlivych odvétvi byl vyvoj hrubé piidané hodnoty ovlivnén 15% rlstem
V primyslu, ktery opét tahla vyroba dopravnich prostredki.

Zatimco v roce 2012 zasdhlo mnoho evropskych zemi nové kolo recese, slovenska
ekonomika rostla, jeji tempo vSak bylo pomalejsi. Meziroéné v tomto roce hruby domaci
produkt vzrost o 1,6 %. Kristu stale pfispival pouze Cisty vyvoz, zatimco domaci
poptéavka se po loiiském mirném riistu o vice nez 4 % propadla. Za propadem staly v§echny
jeji slozky. Nejvétsi pokles vSak zaznamenala po dvouletém rlstu opét tvorba hrubého
kapitalu v souvislosti s poklesem ziskovosti firem jak v primyslu, tak ve sluzbach. Vydaje
na konecnou spotiebu se u domacnosti snizily i pfes to, ze disponibilni piijmy domacnosti
rostly. Na vefejnou spotiebu méla vliv opatieni rozpoctové politiky. Exportni vykonnost
ekonomiky v prvni poloving roku rostla pomérné rychle, ve druhé vsak jeji tempo zvolnilo.
Objem vyvozu zboZi a sluZzeb vzrost mezirocn€ o 9,3 %, dovozy zboZi a sluzeb rostly
pomaleji, pouze o 2,6 %. Diivodem byla i niz§i doméci poptavka. Rozdil 6,7 p.b. pfispél do
té doby knejvysSimu pozitivnimu saldu nomindlniho d¢istého vyvozu. Rust piidané
hodnoty byl oproti pfedchozimu roku vyssi a byl vyssi 1 nez rtist HDP. Rozdil 1 p.b. mezi
rustem HDP a HPH zplsobil vyvoj Cdistych dani zprodukce, které poklesly
0 9,2 %. Jejich pokles je ale do jist¢ miry diisledkem vyssi zdkladny kvili zmiflovanému
jednordzovému vybéru dané z pifidané hodnoty v minulém roce. Rostlo stavebnictvi
a sluzby, opétovné vsak klesala ptidand hodnota v zemedélstvi. Primyslova vyroba stale
rostla, ale bez vyroby automobili, jejichZz produkce se zvysila o 44 %, by vSak primysl

a cela slovenska ekonomika stagnovala (Banky.sk, 2015).

Stejny pritbéh 1 podobnou skladbu méla ptidana hodnota v roce 2013. Jeji rust vSak
zpomalil 22,6 % na 1,1 % oproti pfedchozimu obdobi. Rust tahly pfevazné aktivity
s nizkym podilem pifidané hodnoty. Na stran¢ poptavky se o rist hrubého domaciho
produktu (1,4 %) zaslouzil opét Cisty vyvoz. Domaci poptavka a souhrnné vydaje na

kone¢nou spotiebu stagnovaly a mély na vyvoj HDP negativni vliv. Vydaje domécnosti
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nekorespondovaly s dal§im rdstem disponibilniho diichodu a spotiebitelské duvéry. Pod
mirny pokles se tak podepsala hlavné pretrvavajici vysoka nezaméstnanost. Ve vydajich
vlady doslo k riistu, ktery byl zaznamenan zvlasté ve druhé poloviné roku, az o 4,1 %
ve 4. Ctvrtleti. Tvorba hrubého kapitalu se stale propadavala, i ta vSak koncem roku méné
nez vjeho pribéhu, a dosdhla v poslednim ctvrtleti stejného vysledku jako vydaje
vetejného sektoru. Za pribéznym ozivenim investic stdl pokles nejistoty ohledné
budouciho ekonomického vyvoje. Zahrani¢ni obchod se stile zvySoval. Vyvoz zbozi
a sluzeb i jejich dovoz mezirocné vzrost o 5,2 %, resp. o 3,8 %. Dovoz rostl pomaleji nez
vyvoz, koncem roku se ale zvySend investicni aktivita vekonomice projevila ve

vyrazné€jSim rustu dovozu a dosédhla meziro¢niho navyseni ve 4. ¢tvrtleti o 8,5 %.

V roce 2014 doslo po dvou letech poklesu k oziveni domaci poptavky o 3 %.
Ptispély k nému i klesajici ceny ropy, které zvysily jak disponibilni pfijmy domécnosti, tak
ziskovost firem. Pozitivné se to odrazilo na rastu HDP ve vys$i 2,4 %. V ramci domaci
poptavky rostly vSechny jeji slozky, nejrychleji investice, a to celym spektrem odvétvi. Po
dlouhodobém odkladani investi¢nich projekti Slo ve velké Casti o investice vynucené.
Vydaje na spotiebu rostly i diky zlepSené situaci na trhu prace a poklesu inflace. To
umoznilo domécnostem zvySit vydaje na zbozi dlouhodobé spotieby. Dvojnasobné
rychleji, nez spotieba domacnosti, rostly vladni vydaje, ¢emuz ptispély i zvysené vydaje na
mzdové prostiedky ve vefejném sektoru. Tlumivé naopak ptlisobil Cisty vyvoz. Vyvoz
zbozi a sluzeb svoje tempo béhem roku ztracel, kdy z 11,8 % v 1. ¢tvrtleti roku na jeho
konci jiz stagnoval, a meziro¢ni rist tak dosahl hodnoty 4,6 %. Divodem mohou byt
I rusko-ukrajinsky konflikt a ptibrzdéni ristu asijskych ekonomik. Vyssi rist dovozu byl
ovlivnén dynamikou vSech slozek domaci poptavky. Po propadu v roce 2013 rostla
1 pfidana hodnota (na 2,2 %). Logicky nejvice tahl rist primysl zaméfeny na domaéci trh

a maloobchod.

Nezaméstnanost

Pokles ekonomické aktivity Vv letech 2008 a 2009 se projevil i ve vyvoji
zaméstnanosti, kterd mezirocné poklesla o 2,4 %. Vlivem hospodaiské krize zacalo
dochéazet ve firmach k omezovéani vyroby. Ve snaze zachovat zamé&stnanost pfistoupili

zaméstnavatelé nejprve k redukci odpracovanych hodin. Tim nedoslo k vyraznému poklesu
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poctu zaméstnancti uz poc¢atkem roku 2009, ale jejich pokles byl v pribéhu roku postupny.
Pokles zaméstnanosti podle odvétvi korespondoval s odvétvovou nezaméstnanosti. Nejvice
zasazen byl praveé primysl, na kterém je postaven krizi oslabeny slovensky export. V roce
2009 doslo vlivem globalni Sife recese i k poklesu osob pracujicich v zahrani¢i o 23 %.
Stejné jako v Ceské republice, i na Slovensku se toho roku zvysil poéet podnikateltl. Lidé
se tak snazili feSit rostouci nezaméstnanost. Pofet nezaméstnanych se meziro¢né zvysil
o témeét 26 %. Vyrazny narast poctu nezaméstnanych se promitl do miry nezaméstnanosti,
kterd ptedstavovala 12,1 %. PtevySovala tak primér zemi EU o 3,2 p.b. a v zemich

Visegradské skupiny byla zdaleka nejvyssi.

Graf 9: Vyvoj nezaméstnanosti na Slovensku v obdobi 2009 - 2014 (¢tvrtletni vyvoj v %)
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Po tom, co vlivem recese v roce 2009 doslo ke zhorSeni ve vSech oblastech na trhu
prace, nepiiznivy vyvoj pietrvaval i v roce 2010. I navzdory oZivovani ekonomiky byl
i vyvoj na slovenském trhu prace ovlivnén ¢asovym posunem efektu propadu HDP na
zameéstnanost. 1 kdyz detailn€jsi pohled na jednotliva ctvrtleti indikuje spiSe postupné
doznivani prvotniho Soku z hospodarské krize, na meziro¢ni bazi vykazala vétSina
parametril trhu prace horSi vysledky. Po pocatecnim propadu zacala od 2. ctvrtleti

zamestnanost rist a od dubna toho roku se snizovala 1 mira nezaméstnanosti. Ta v praméru
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dosdhla miry 14,5 %. Primérnd mésicni mzda v nomindlnim i redlném vyjadieni sice
pokrac¢ovala v mirném ristu, ale jeho tempo zdaleka nedoséhlo predkrizovych hodnot.

Zacatek roku 2011 jiz prinesl jednozna¢ny pokles nezaméstnanosti a tento témér
10% pokles poctu nezaméstnanych pietrval i ve 2. a 3. Ctvrtleti. V zavéru roku se
meziro¢ni pokles zastavil, i tak mira nezaméstnanosti v praméru za rok klesla na 13,7 %.
Kristu zaméstnanosti vroce 2011 pfispélo piedevS§im zvySeni poctu pracujicich
Vv primyslu, tedy v odvétvi, které bylo krizi postizeno nejvice. Prohlubujicim se
problémem slovenského trhu prace se stala dlouhodoba nezaméstnanost, ktera se mezi lety
2009 a 2011 zvysila o téméf 15 p.b. a dosdhla 64% podilu na celkové nezaméstnanosti.
I ptesto, ze nominalni mzdy opét vzrostly, vyrazn€ vyssi mira inflace tento rok zapficinila
pokles primérné redlné mzdy.

Pozvolné zotavovani trhu prace viditelné v letech 2010 — 2011 ustrnulo a vysledky
vroce 2012 byly spiSe rozpacité. Prijetim rozsdhlych zmén v legislativé se zhorSily
podminky pro ¢innost malych podnikatell a to vedlo k poklesu jejich poc¢tu v poslednim
ctvrtleti o 14 %. VyS$i ndklady na zaméstnavani i propousténi a niz§i flexibilita
Vv pracovnich vztazich vedly k tomu, Ze zaméstnavatelé snizovali stavy zaméstnancti jeste
pted G¢innosti norem od roku 2013. Mira nezaméstnanosti v roce 2012 vzrostla na 14 %.
Absolutnim lidrem v Evrop¢ se stalo Slovensko v mife nezaméstnanosti osob s nejniz§im

vzdélanim, ktera se pohybuje v intervalu 40 — 50 % oproti evropskému priaméru 12 %.

V roce 2013 nezaméstnanost jest¢ mezirocné stoupla na 14,2 %, 1 kdyz na konci
roku vykazovala sestupnou tendenci. Za jejim ro¢nim narlistem stoji predevSim
dlouhodobéa nezamé&stnanost. I kdyz v ostatnich kategoriich ¢lenénych podle délky naopak
nezaméstnanost po cely rok klesala, nestacila vykompenzovat 10% ndrGst poctu
nezaméstnanych, ktefi jsou bez prace déle nez 2 roky. Z odvétvového hlediska bylo
zhorSeni dynamiky zaméstnanosti zplisobené hlavné vyvojem v primyslu, obchodu a ve
sluzbach. Na zaméstnanosti se tak projevila piijatd legislativni opatieni platna od ledna

2013.

V roce 2014 rostla zaméstnanost v souladu s ozivovanim ekonomické aktivity,
v druhé poloviné roku uz s velkou intenzitou. Na celkovém pfirtstku zaméstnanosti se
V poslednim c¢tvrtleti nejvice podilely primysl a obchod, z hlediska zamé&stnanosti dvé
nejvetsi odveétvi. Mira nezaméstnanosti se meziro¢né snizila na 13,2 %. Kli¢ovy byl vyvoj

dlouhodobé nezaméstnanosti, kterd poprvé v pokrizovém obdobi poklesla. Ptiznivy obrat
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zaznamenala nezaméstnanost i v kategorii nejmladSich, ktera byla krizi postiZzena nejvice.
Vzhledem k vyvoji inflace v roce 2014 jiz rostly realné mzdy vétSim tempem nez mzdy

nominalni.

Inflace

Vyvoj slovenské ekonomiky byl vroce 2009 ovlivnény predevSim dvéma
nejvyrazngjSimi faktory. Jednim z faktord, které ovlivnily slovenskou ekonomiku, byla jiz
zminéna hospodaiska krize. Druhym byl fakt, ze se Slovensko stalo od 1. ledna soucasti
eurozony a pieslo na novou ménu euro. Narodni banka Slovenska se tak stala soucasti
Eurosystému, ktery sdruZzuje centralni banky vSech zemi eurozony a ECB. Timto krokem

zacala NBS v oblasti trokové politiky podléhat rozhodnutim Evropské centralni banky.

Graf 10: Vyvoj spotiebitelskych cen na Slovensku v obdobi 2009 — 2014 (¢tvrtletni vyvoj v %)
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Inflace cely rok 2009 postupné klesala. V lednu se oproti stejnému obdobi
pfedchoziho roku jeji mira zvysila o 3,4 %. V prosinci uzZ na meziroéni bazi dosahovala
vyse 0,5 %. V porovnani s predchazejicim obdobim to znamenalo propad o 3,9 p.b.
V priméru dosédhla inflace hodnoty 1,6 %, pficemz ceny zbozi klesaly rychleji nez ceny

sluzeb. Urcujici pii vyvoji cen byly pfedevSim vnéjsi vlivy. NejvyraznéjSim dezinflacnim

68



faktorem byly ceny potravin, kde se projevil propad cen agrokomodit na svétovych trzich
Z ptelomu let 2008 a 2009. Také pokles cen pohonnych hmot na Slovensku o vice nez
16 % byl zpisoben globalnim vyvojem. Zdrojem inflace pak byl rlst cen bydleni vcetné
energii a rast cen ve sluzbach. Lidé tak zaznamenali inflaci pfedevSim ve zdravotnictvi,
v restauracich a v doprave. Slovensko dosahlo pfi pfechodu na novou ménu nejnizsi
primémé rocni inflace od roku 1993. I pies oficidlni statistiky vSak vnimala vétSina

obyvatel nartist cen negativné a davala je do souvislosti prave s piijetim eura.

V roce 2010 inflace svoji dynamiku jesté zpomalila a v priméru dosdhla miry
1 %. Jeji hodnota méfena harmonizovanym indexem spotiebitelskych cen byla v celé
Vv jednotlivych mésicich zaznamenala zejména v bfeznu a dubnu skokovy nartst o 0,4 p.b.
V prosinci se jeji mira zvysila z lednovych 0,4 % na 1,3 %. Na jedné stran¢ byla inflace
ovlivnéna opétovnym riistem svétovych cen ropy a zemédé€lskych komodit, na druhé strané
stagnujici doméci poptavkou. V cenach zboZzi piedstavoval nejvétsi podil rist cen
alkoholu, tabdkovych vyrobkli a potravin, zejména téch zakladnich. Piestoze tyto ceny
vyrazné rostly, primérnd mira inflace se presto snizila. Na tento vyvoj mél vliv hlavné
pokles regulovanych cen energii vlednu a zpomaleni dynamiky cen sluzeb ve vSech
zakladnich sledovanych skupindch. Nejvétsi narGst zaznamenaly ceny v dopravé a ve

zdravotnictvi.

Po neobvykle slabém rlstu cenové hladiny v obdobi let 2009 a 2010 doslo
K podstatnému zesileni dynamiky cen uz od ledna 2011. Do ur€ité miry je zesileni ristu
cen jevem spojenym s fazi obnoveni ekonomického rhstu po recesi, na druhé strané
pusobily na slovenskou ekonomiku faktory, které riistu cen napomahaly. Primérnd mira
inflace v roce 2011 ve vysi 3,9 % byla oproti pfedchozim dvéma letim vyrazné vyssi,
vréatila se vSak na Groven z ptedkrizovych let. K negativnimu vniméni vySe inflace pfispéla
spotiebitelskych cen, a to hlavné v prvni polovin€ roku vlivem slabé Grody v pfedchozim
roce. Ke zvyseni miry inflace pfiblizn€ o 1 p.b. doslo z diivodu zvySovani sazby nepiimych
dani. DPH toho roku vzrostla z 19 na 20 % a zvysily se i1 spotfebni dané z cigaret. Rostouci
ceny ropy se odrazily v cenach pohonnych hmot a v regulovanych cenach plynu, tepla
a elektrické energie. Z domécich vlivli plisobilo na rlist miry inflace zejména rozSifeni

vyroby z obnovitelnych zdrojt s vysokymi vykupnimi cenami.
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V roce 2012 inflace zpomalila dynamiku z 3,9 % na 3,6 % bez vyraznéjsiho
mésicniho vykyvu. Zpomaleni meziro¢niho ristu cenové hladiny bylo ovlivnéno ptevazné
externimi faktory. Jednim z nich byl piiznivéjsi vyvoj cen paliv odvijejici se od poklesu
cen ropy na svétovych trzich. Druhym pak zmirnéni ristu cen zemédélskych komodit,
které byly hnaci silou inflace v roce pfedchéazejicim. Ke zvyseni inflace o ptiblizné 0,1 p.b.
ptispéla konsolidac¢ni opatfeni slovenské vlady ve form¢ vyssSich spotiebnich dani na
cigarety. Rust cen primyslového zbozi tahly farmaceutické vyrobky a nahrazovaly tak
utlum v cenach motorovych vozidel. Ceny sluzeb v roce 2012 zaznamenaly zrychleni

primérmého tempa ristu v porovnani srokem 2011. Hlavnim faktorem bylo vyrazné

zvyseni cen zelezni¢ni dopravy z konce roku 2011.

V souladu s vyvojem v roce 2012 se tempo rustu spotiebitelskych cen vyvijelo na
podobné nizké urovni i v roce 2013, a to v priméru na 1,4 %. Domaéci poptavka se drzela
na konstantni Girovni, coz nevytvartelo téméf Zadné inflaéni tlaky. Také rozhodnuti nezvysit
V tomto roce vysi regulovanych cen neposkytlo inflaéni impulz, ktery ptsobil v ptedeslych
letech. V dusledku dobré urody klesaly i ceny potravin. Bazicky efekt z predeslého roku,
kdy doslo ke zvyseni cen v doprave, mél za nésledek i meziro¢ni pokles cen ve sluzbéach.
Narodni banka Slovenska uZz neméla moZnost reagovat na vyvoj monetarni politikou
podobné jako napiiklad Ceska narodni banka. Naopak zhodnocujici se euro vii¢i dolaru
navySovalo cenu slovenského vyvozu. Také vysoké hodnoty kurzu eura vi¢i ménam
ostatnich zemi, predev§Sim k ceské koruné a madarskému forintu, podporovaly

preshrani¢ni nakupni turistiku a oslabovaly narodohospodatskou poptavku.

V lednu 2014 inflace spotiebitelskych cen stagnovala a od unora se zacaly ceny
propadat. V priméru zpomalilo tempo rustu z 1,4 % v roce 2013 na -0,1 %. Zpomaleni
meziro¢niho rdstu zaznamenaly jak ceny potravin, tak ceny sluZzeb. V porovnani
s pfedchozim rokem klesaly vlivem vyvoje na mezinarodnich trzich rychleji 1 ceny energii.
V prostiedi nizké dynamiky dovoznich cen stagnovaly ceny primyslového zbozi 1 ptesto,
ze doslo k postupnému oziveni doméci poptavky. Mira inflace se stala prioritnim tématem
vV celé eurozoné. Obavy znegativniho vyvoje nutily ECB pokracovat v expanzivni
monetarni politice s pfijetim novych nestandardnich opatieni k podpofe riistu cenové

hladiny v néasledujicich obdobich**. Na Slovensku se negativni vliv deflace neprojevil,

! Jednim z opatfeni ECB byla depreciace mény. Ménovy kurz EUR/USD oslabil z ptivodnich 1,35 na 1,12
EUR/USD na konci roku, coz piedstavovalo pokles o 17 %.
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naopak, lze konstatovat, Ze pisobila spiSe prortustové pravé tim, ze stimulovala uroven

domaci poptavky.

Platebni bilance

V obdobi let 2009 — 2014 se vyvijela hodnota indikatoru pro miru vnéjsi rovnovahy
ekonomiky uspokojivé. Mezi lety 2009 a 2011 rostl deficit podilu béZzného Gétu k HDP az
na hodnotu -4,98 % a tésné tak atakoval doporucenou 5% hranici, ale jiz v roce 2012 se
zlepsil o 5,9 procentniho bodu a do roku 2014 jiz vykazoval kladnou hodnotu mezi 0,95
a 0,06 %.

Graf 11: Podil bézného uétu platebni bilance na HDP Slovenska v letech 2009 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Do roku 2011 pusobila vykonova bilance jako celek na saldo b&zného uctu
negativné. Hife nez obchodni bilance se vyvijela bilance sluzeb. Od roku 2012 jsou jiz ob¢
slozky vykonové bilance kladné. V roce 2012 doslo k vyznamnému narlstu piebytkl
obchodni bilance a soucasné k poklesu deficitu bilance prvotnich a druhotnych dichodi,
coz se kladn¢ odrazilo i na kone¢ném saldu celého bézného uctu. Stejny pribéh mél vyvoj

bézného uctu i v letech 2013 a 2014.
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Graf 12: Vyvoj zakladnich slozek bézného uctu PB Slovenska v letech 2008 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Vliv finan¢ni a hospodaiské krize se v roce 2009 na vyvoji bézného Gctu projevil
poklesem objemu vyvozu i dovozu zbozi a sluzeb. V roce 2009 skoncila obchodni bilance
po ptfedchozim propadu s mirné kladnym saldem. K propadu na stran¢ vyvozu doslo ve
vSech skupinach zbozi. Oziveni zahrani¢ni poptavky v zavéru roku pak ptineslo zvyseni
objemu vyvozi, predevsim Vv sekci osobnich automobilti. Negativni vliv krize na vyvoz se
vyrovnal na strané dovozu existujici dovozni naro¢nosti, niz§im dovozem investici
a poklesem stavu zasob v ekonomice. Meziro¢né se zlepsila bilance prvotnich dichodu.

Hlavnim faktorem poklesu jejich deficitu byla nizs§i vyplata dividend zahrani¢nim

investorim z diivodu nizsi ziskovosti podnikii.

V letech 2010 a 2011 byl zaznamenén opé&tovny schodek obchodni bilance, nebyl
vSak tak vyrazny jako v roce 2008. V obou letech se projevoval negativni vliv vyssi
dovozni narocnosti a rostoucich cen surovin na svétovych trzich. Zvlasté v roce 2010 se
projevila rostouci domaci poptavka, ktera pfinesla zvySené dovozy spotiebniho zbozi
1 investic. Tyto faktory pfevysily nad pozitivnim efektem rostoucich vyvozii souvisejicich
S obnovovanim zahrani¢ni poptavky. ZvysSené saldo prvotnich dichoda bylo vysledkem

vysSi ziskovosti podnikli se zahrani¢ni majetkovou tucasti, které znamenalo vyssi platby

72



dividend vyplacenych do zahrani¢i. To pfispélo k nejvyssimu deficitu bézného uctu ve

sledovaném obdobi.

V roce 2012 dosahla obchodni bilance meziroéniho zvySeni a na konci roku
vykazala ptebytek, ktery byl zptisoben hlavné navysenim exportni vykonnosti ekonomiky.
Rostl zejména vyvoz automobilového primyslu, ktery byl pozitivné ovlivnény produkci
novych modeld umoziujici zvySeni dosavadniho trzniho podilu i expanzi na trhy nové. Na
stran¢ dovozu mélo pozitivni vliv sniZzovani dovozni naro¢nosti. Stejné jak rychle rostla

vykonova bilance, klesal i deficit prvotnich a druhotnych dichodt.

Rok 2013 pfinesl opét vysoky piebytek obchodni bilance, i kdyZz nartist objemu
vyvozu i dovozu meziro¢né zpomalil. Vyvoz vSak rostl stale rychleji nez dovoz. Diky
planované odstavce ve vyrobé automobilil vystiidal v tomto roce elektrotechnicky primysl
ten automobilovy v méfeni odvétvi s nejvyssim riistem vyvozu. V roce 2014 byla obchodni
bilance na stejné trovni jako v roce predchozim, saldo bézného uctu vsak kleslo vlivem
zvySenych deficitl na strané¢ bilance prvotnich dichodii. K dobrému vyvoji obchodni
bilance ptisp€lo 1 oslabovéani kurzu eura vici dolaru a podpofilo tak vyvoz do statlhi mimo

eurozonu.

Nejvyznamnéj$i skupinou zbozi v mezinarodnim obchodé¢ slovenské ekonomiky
jsou stroje a dopravni prostfedky, které se na vyvozech i dovozech podileji priblizné
tretinou celkovych objemt. Hlavnimi obchodnimi partnery jsou zemé Evropské unie, kam
mifi cca 85 % vSech vyvozi a témer 65 % dovozl. Plnych 46 % obchodi bylo
uskutenovano se zemémi eurozony, z toho polovina s nejvétsim obchodnim partnerem
vSech zemi V4, Némeckem. Pasivni bilanci ma Slovensko dlouhodobé s Ruskem a

hlavnimi asijskymi ekonomikami.

Tabulka 2: Otevienost slovenské ekonomiky (pomér vyvozu k HDP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
HDP *) 63 818,5 67 387,1 70 443,5 72 420,0 73 835,1 75 560,5
Vyvoz (X) *) 43 285.5 51585.3 60 066.3 66 472.9 69 287.0 69 404.7
X/HDP v % 67,8 76,6 85,3 91,8 93,8 91,9
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani *) v mil. USD
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Otevienost slovenské ekonomiky je nejveétsi ze zemi Visegradské skupiny a druhou
nejveétsi v Evropské unii. V poslednich letech dosahuje pomér vyvozu k hrubému
domacimu produktu vice nez 90 %. Tim je slovenskd ekonomika enormné zéavisld na

hospodaiském vyvoji v ostatnich zemich.

4.4.3 Mad’arsko

Podklady pro zpracovani kapitoly zabyvajici se vyvojem madarské ekonomiky
v obdobi let 2009 az 2014 byly cerpany ze statistik OECD, Mad’arské narodni banky
(MNB) a Mad’arského statistického tfadu (KSH). Ostatni zdroje budou v praci vyslovné

uvedeny.

Hruby domaci produkt

Graf 13: Hruby domaci produkt Mad’arska v obdobi 2009 - 2014 (zména v %, stalé ceny)

ke stejné Ctvrtleti predchoziho roku == niedchozi Ctvrtleti

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

Mad’arsko patfilo v roce 2009 mezi zemé, které globalni finan¢ni a hospodaiska
krize postihla nejvice. Krach finan¢nich trhti odhalil vratky zaklad predeslého mad’arského
rustu, ktery byl z velké Casti postaven na uvéerech. I kdyz zadluzeni domécnosti nebylo tak

velké jako napiiklad v Ceské republice, zaliba ptijéovat si v cizich ménach znamenala po
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vyrazném oslabeni forintu existenéni past'?. Pokles Zivotni Grovné zasahl viechny vrstvy
obyvatelstva. Mad’arsky zvyk zit na dluh byl pfevzat jiz z dob socialismu a mad’arské
vlady dluhy nezodpovédné navySovaly 1 v dobach silného ekonomického rustu.
Nejvaznéjsim problémem se V krizovych letech 2008 a 2009 jevilo pravé zahrani¢ni
zadluZeni. Koncem roku 2008 zachranily Mad’arsko od bankrotu az ptijcky Mezinarodniho
ménového fondu a Evropské unie (Bacovsky, 2009). Madarskd vlada proto musela
konecné sahnout k velkym restrikcim ve vefejnych financich. Doslo ke snizeni plath
statnich zaméstnanct a ke zruSeni tzv. tiinactych platti. Dichodcim byly odnaty tfinacté
dichody a odchod do diichodu se posunul z 62 na 65 let. Snizila se nemocenskd, zmrazily
se §tédré rodinné pridavky. V oblasti dani doslo k navySeni DPH z 20 na 25 %, a z5 na

18 %, zvysily se spotebni dan€. Omezeny byly 1 dotace stdtnim podnikiim (Palata, 2009).

Graf 14: Struktura vydaji HDP v Mad’arsku (meziro¢ni zména v %)

20

-30
== Soukrom3 spotreba =i Spotreba verejného sektoru
bed Tvorba hrubého kapitalu == Export
b==d Import e HDP

Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

Meziro¢ni propad HDP ¢inil v roce 2009 6,6 %, stejné tak se snizila i hruba ptfidana

hodnota. Klesala napti¢ odvétvimi, ve vyrob¢ i ve sluzbach. Nejvétsi propad zaznamenala

2 A7 80 % viech uvért bylo poskytovano v zahrani¢nich ménach. Finanéni krize znamenala pokles kurzu
mad’arského forintu vaéi Euru z 230 HUF/EUR v Cervenci 2008 na 317 HUF/EUR v bieznu 2009. Realné
splatky avért tak dosahovaly vice nez 50% navyseni.
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Vv prumyslu (14,4 %), v zeméd¢lstvi (13,2 %) a v obchodé (11,4 %). Exportné orientovana
vyroba byla postizena nejvice, v sekci dopravnich prostfedki a zatizeni byla pod trovni
lofiského roku dokonce o 23,5 %. Na vydajové strance zaznamenaly meziro¢ni propad
domaci i zahrani¢ni poptavka. Kromé vydaji na spotiebu vefejného sektoru klesly vSechny
slozky domaci poptavky. Vlivem nejistoty z dalSitho vyvoje a pod tlakem restrikénich
opatieni vlady spotieba domacnosti prudce klesala (o 6,7 %) ve vSech hlavnich
komoditnich skupinach, s vétsim poklesem u zbozi dlouhodobé spotieby a sluzeb. Hlavnim
faktorem propadu HDP, o 6.4 p.b., byla tvorba hrubého kapitalu, ktera meziro¢né poklesla
0 23,8 %. Stejné jako v ostatnich statech postizenych hospodarskou krizi si ani firmy
Vv Mad’arsku nebyly jist¢ budoucim vyvojem a investi¢ni vydaje omezovaly na minimum.
Nejvice vlivem krize klesaly investice a zasoby ve zpracovatelském primyslu a ve
stavebnictvi. Klesajici domaci a zahrani¢ni poptavka pfinesla i snizeni zahrani¢niho
obchodu. I tak byl zaznamenan pozoruhodny piebytek a kladny ptinos celkovému HDP
(4 p.b.). Vyvoz meziro¢né zpomaloval kazdé étvrtleti, v prvnim vykazoval propad dokonce
18,5 %, ke konci roku se vSak zacal dostavat do kladnych cisel. Celkovy meziro¢ni pokles
tak €inil 11,4 %. Dovoz naproti tomu klesal rychleji nez vyvoz, ale i jeho tendence poklesu

byla sestupna, z -21,3 % v 1. ¢tvrtleti na -1,1 % ke konci roku.

I diky zavedenym restriktivnim opatfenim vlady v pribéhu roku 2009 a 2010 se
byla schopna madarskd ekonomika vratit na cestu ristu. Vykonnost ekonomiky v roce
2010 sice mezirocné vzrostla pouze o 0,8 %, presto to byl oproti roku piedchozimu znaény
posun. Mad’arsko se zrecese dostalo ve 2. ¢tvrtleti, od t¢€ doby hruby domaéci produkt
meziro¢né rostl po zbytek roku. V porovnani s ostatnimi zemémi Evropské unie to byl ale
rust zna¢né podprimérny. Jediny posun vzhlru v doméci poptdvce zaznamenala slozka
tvorby hrubého kapitalu v poloZzce zmény zasob. Tvorba fixniho kapitadlu vSak propadla
jeste o 1,3 p.b. vice, nez v roce 2009. Klesaly hlavné investice do nemovitosti a dopravy.
Investi¢ni vydaje ve zpracovatelském primyslu meziroéné vzrostly o 9,4 % a byly tak
znamkou postupného obnovovani divéry investori po pfijatych vladnich opatienich.
Vladni restrikce a znehodnoceni domaci mény vsak stile nutily domécnosti vydaje na
spotfebu tlumit a jejich dal§i mezirocni pokles ¢inil 2,8 %. HDP 1 vroce 2010 tahl
zahrani¢ni obchod. Kladné saldo bylo tvofeno vy$$im mezirocnim rastem vyvozu (11,3 %)
a bylo znakem zlepSujici se ekonomické situace zahrani¢nich obchodnich partnerti. Také

zvySené dovozy investi¢nich prvkl pro zpracovatelsky primysl znamenal celkovy rust
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o 10,1 %. Hruba ptidana hodnota rostla nejvice v primyslu, zejména zpracovatelském,
oproti piedchozimu obdobi pfiblizné o 11 %. Nad timto primérem byla hlavné vyroba
dopravnich prostiedkti a elektroniky. V dusledku Spatné urody tento rok poklesl, podobné

jako v roce 2009, sektor zeméd¢€lstvi.

V roce 2011 vzrostl hruby domaci produkt Mad’arska o 1,8 %. Domaci poptavka
byla stale klesajici, tempo poklesu se meziro¢né zpomalilo o 0,2 %. Negativné plsobila
opét tvorba hrubého kapitalu, ktera se meziro¢né¢ propadla o 3 %. Investory zacala
odrazovat politicka nestabilita a zhorSujici se ekonomické a finanéni podminky, které
investicim nenahravaly. Nejvétsi propad, o vice nez pétinu, zaznamenaly investice
Vv dopravé a stavebnictvi. Konecnd spotieba domadacnosti po tiiletém propadu opét
od 2. ¢tvrtleti meziro¢né rostla, na konci roku ale jeji tempo zpomalilo. Domacnosti ve
velké mife vyuzily nafizeni vlady, podle kterého mohly jednorazové splatit hypotéky
Vv zahrani¢nich ménach pii podstatné lep$im, nez trznim kurzu. V souvislosti s padajici
davérou v mad’arsky forint doslo k jeho dalSimu znehodnoceni a Mad’ati tak zvysili sklon
Kk Gsporam ptedevsim v zahrani¢nich ménach (Finance.cz, 2012). Vydaje vlady stagnovaly.
Zahrani¢ni obchod i v tomto roce zaznamenal zvySeni objemt vyvozil i dovozu, i kdyz
tempo ristu se mezirocné u obou slozek zpomalovalo. Vyvoz ztratil mezi prvnim a ¢tvrtym
ctvrtleti 9,1 p.b., dovoz v poslednim ctvrtleti dokonce stagnoval. 1 tak pfispél Cisty vyvoz
Kk tvorb&é hrubého domaciho produktu nejvice ze vsech jeho slozek, 1,5 procentnim bodem.
Na stran¢ nabidky se pfidand hodnota zvySila po propadu z ptedchozich let nejvice
v zemédélstvi. Vykonnost primyslu stagnovala, vyroba vSak vykazovala mirny rust.
Vykonnost ekonomiky tak v jednotlivych odvétvich stdle urcovala hlavné zahrani¢ni
poptavka.

Po dvou letech mirného ristu se v roce 2012 nachazela mad’arska ekonomika
opét v recesi. Pokles HDP o 1,5 % byl vregionu nejvyrazngjsi. Negativni vliv na
ekonomicky rist méla krize v eurozoné i vladni opatieni na udrzeni nizkého rozpoctového
deficitu. Na poklesu vykonnosti se podilely vSechny slozky na vydajové strance.
Za meziro¢nim poklesem vyvozu a dovozu stal pokles domaci i zahrani¢ni poptavky.
Stejné jako v roce 2009 dovoz vlivem zna¢ného propadu domaci poptavky poklesl vice
(3,3 %), nez vyvoz (1,5 %), 1 tentokrat vykazalo saldo zahrani¢niho obchodu piebytek
a podilelo se kladn& na zlepSeni kone¢ného vysledku ekonomiky. Vlada po uspornych

opatfenich v socidlnich transferech své vydaje tlumila stejn¢ jako domécnosti a firmy.
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Nejistota ohledn& budoucich rozhodnuti vlady spojend s daldim zvySovanim nepiimych®®
a zavadénim dalSich sektorovych dani v tomto roce ptinesla jak pokles vydaji na kone¢nou
spottebu domécnosti o 1,9 %, tak niz§i investicni vydaje firem. Jedinym oborem, ve
kterém byl zaznamendn rust investic, byl zpracovatelsky primysl, zejména vyroba
dopravnich prostfedkti. Jinak tvorba fixniho kapitdlu jiz c¢tvrtym rokem klesala
a v roce 2012 doséhla meziro¢niho propadu 0 4,2 %. Hruba ptidana hodnota se propadala
stejnym tempem jako celkovy hruby domaci produkt. Témeét vSechna sledovana odvétvi
mezirocn¢ poklesla, nejvétsi negativni zménu zaznamenalo zeméd¢€lstvi kvili Skodam

zptisobenych suchem.

V roce 2013 se Madarsko vratilo opét na cestu rustu. V tomto roce splatilo
predcasné vér od MMF a druhym rokem se mu dafilo drzet schodek vetejnych financi
pod tiiprocentni hranici HDP. Poprvé v pokrizovych letech tahla rist domaci poptavka.
Spotfeba domacnosti mezirocné stale jeSté stagnovala, rostly ale vydaje vlady (3,2 %)
a tvorba hrubého kapitalu (2,7 %). Byly to statni investice financované piedevsim z fond
Evropské unie, které ekonomicky riist podporily. Celkové investice vzrostly meziro¢né
0 5,2 %, koncem roku dosahovaly az 13% navyseni. Firmy zacaly po letech spor vydaje
sméfovat do obnovy a rozsifeni svych aktivit. Investiéni a rozvojové klima podpotily
zvyhodnéné Uvéry z programu Mad’arské ndrodni banky. Spotfebu domacnosti se vlada
snazila podpofit direktivnim sniZenim ceny plynu, elektfiny a topeni o 10 % (Bial, 2013).
Tento krok, pfed volbami znacné populisticky, vSak pomohl zvysit domécnostem
disponibilni diichody a domaéci spotieba tak vykazala zménu z 1,3% poklesu v prvnim az
na 0,3% rist v poslednim Ctvrtleti roku 2013. Zahrani¢ni poptavka se vlivem mirného
ekonomického oZiveni ve vétSiné zemi Evropské unie také zlepsila a vyvoz i dovoz zbozi
a sluzeb, po propadu v roce 2012, vzrostly shodné o 5,9 %. Nejvyssi narust v produkci
zaznamenalo zemé&d€lstvi, které se stalo dal$i prioritou mad’arské vlady. Postupné se

beéhem roku zlepsSoval i vyvoj v prumyslu a po dlouhé dobé i ve stavebnictvi.

Vyvoj zapocaty v roce 2013 pokracoval i v dalsim obdobi. Ekonomika meziro¢né
vzrostla o 3,6 %, coz byl tteti nejlepsi vysledek v Evropské unii. Ve druhém ctvrtleti rostla
mad’arskd ekonomika dokonce o 3,9 %, to znamenalo nejvyssi nardst za poslednich osm

let. Vysokym riistem opét ptitdhla pozornost investorii z celého svéta, které laka na nizké

13 Madarsko se po zvyseni zékladni sazby DPH na 27 % dostalo na piedni piicku sazeb vieobecné spotfebni
dané¢ v Evropské unii.
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korporatni dan". Mad’arsku se dokonce podafilo sniZit celkovy veiejny dluh, a to i pies
nesouhlas s pozadavky MMF a EU. Domaci poptavka byla o 4,3 % vyssi oproti roku 2013.
Nejveétsim prispévkem byla tvorba hrubého kapitalu, zejména nartist investic. Meziro¢ni
primérny rist ¢inil v 1. az 3. ctvrtleti 16,5 %. Ke konci roku se vsak opét propadl o 1,3 %.
I vetfejny sektor podporovany dotacemi z fondi EU zaznamenal nartst o 2,4 %. Stejné tak
poptavka domacnosti a jejich vydaje podpotily dovoz, jehoz rast byl v tomto obdobi
poprvé od roku 2009 vyss$i nez vyvoz. Vyvoz byl srazen i sank¢ni politikou Ruské
federace, kdy pravé Madarsko patii mezi zem¢, na které ma ruské embargo na dovoz
potravin velky vliv (CT, 2014). | v tomto roce rostla HPH rychleji nez HDP a postarala se
0 to zejména skveld troda v zemédé€lstvi a zvySend produkce v primyslu, ve stavebnictvi

1 ve sluzbach.

Nezaméstnanost

Graf 15: Vyvoj nezaméstnanosti v Mad’arsku v obdobi 2009 — 2014 (&tvrtletni vyvoj v %)
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V dusledku hospodatské krize doslo na trhu prace k tibytku zaméstnanych osob. Uz
tak nizka zaméstnanost v Mad’arsku klesla meziro¢né o 1,3 procentniho bodu a jeji mira

(55,4 %) byla v roce 2009 0 mnoho nizsi, nez byl pramér v zemich Evropské unie. Oproti

14 7akladni sazba korporatni dan& &ni 19 %. Pro spole¢nosti se zdanitelnym pi{jmem do 500 mil. HUF je
v Mad’arsku uplatiiovana niz$i sazba ve vysi 10 %
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pruméru EU byla vykdzand zaméstnanost nizsi o 9,4 p.b. Mezi jejimi ¢lenskymi zemémi
tak Mad’arsku patfila, spolu s Maltou, posledni mista pomyslného zebficku. Nejvetsi ztraty
Vtomto roce utrpély vlivem globalni recese predevSim zpracovatelsky primysl,
stavebnictvi a obchod. To se odrazilo jak v mife zaméstnanosti, tak nezaméstnanosti.
Vzhledem Kk odstaveni mnoha podnikii nezaméstnanost vyrazné¢ rostla. Jeji mira se
ze 7,9 % v roce 2008 vysplhala az na 10 %, kdyz stoupala po cely rok. Byla to od roku
1995 nejvyssi hodnota. Madarsko v té dobé vykazovalo i vysokou miru neaktivni
populace, a to ve vysi 38,5 %. Diky Stédré socidlni politice stdtu mélo ovSem vice nez
56 % téchto osob pfijem ve formé dichodu ¢i raznych dévek pii péci o rodinu. Vlivem
uspornych opatieni uz nominalni mzdy stagnovaly a vlivem inflace se v redlném vyjadreni

beéhem roku propadly o 3,7 %.

V roce 2010 se pokles poctu zaméstnanych osob zastavil, ale na obnoveni tirovné
zaméstnanosti Z doby pted zacatkem hospodaiské krize si bude muset i Mad’arsko n¢jakou
dobu pockat. Zatimco stale klesala mira zaméstnanosti mladych mezi 15 a 24 lety, u Zen ve
véku 55 — 59 let se zvysila zaméstnanost téméf o 6 procentnich bodd, a to zejména
z divodu zmeén V socialni politice a dichodovych ptedpisech. I pfes zavedeni piisnejsi
legislativy bylo v Mad’arsku stale témét 950 tisic piijemct riznych dichodl, coz bylo
12 % praceschopného obyvatelstva. Nezaméstnanost stéale rostla, ale jeji tempo uz nebylo
tak rychlé, jako rok predtim. Jeji praimérna vyse 11,2 % vSak byla od roku 1994 nejvétsi.
Za hlavni faktory ristu nezaméstnanosti 1ze oznacit postupné navySovani véku odchodu do
dichodu, které zvySuje nabidku pracovni sily a upraveny socialni systém, ktery zacal
vyZzadovat aktivnéj$i G€ast na trhu prace 1 od lidi, kteti byli dfive povaZovéani za
ekonomicky neaktivni.

Rok 2011 pfinesl v disledku vladnich opatfeni ubytek pracovnich mist
Vv rozpoCtové sféfe, ktery vyvazila vyssi zaméstnanost ve zpracovatelském primyslu.
Ekonomickym ozivenim doslo v tomto odvétvi k navySeni poétu zaméstnanci o 3,5 %.
Mira nezaméstnanosti se snizila pouze o desetinu procentniho bodu. Z divodu nartstajici
inflace spotiebitelskych cen tak i pfes rGst nominalnich mezd redlné mzdy mezirocné

stagnovaly.

Névrat recese vroce 2012 nepfispél ani situaci na trhu prace. Zatimco mira
zamg&stnanosti rostla, mira nezaméstnanosti se pod 11% hranici nedostala. Skutecnost, Ze

zvySeni poctu zaméstnanych bylo I v tomto roce vétsi, nez pokles poctu nezaméstnanych,
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lze ¢asteéné vysvétlit vefejnymi pracovnimi programy mad’arské vlady. Ty hraly nemalou
roli ve zvySeni zaméstnanosti a davaly Sanci vratit se na trh prace i pro ty, ktefi uz vzdali
aktivni hledani zaméstnani. S navratem recese tvofili dlouhodob¢ nezaméstnani jiz témet

polovinu vSech nezaméstnanych.

V dusledku ptiznivych trendl na trhu prace, zejména ve druhé poloviné roku 2013,
se Mad’arsko dostalo v mife nezaméstnanosti pod pramér zemi Evropské unie. V prosinci
jiz mira nezaméstnanosti dosahovala hodnoty 8,7 %. V tomto roce byla priméma mira
nezaméstnanosti muzil i Zen na stejné Urovni. Zlepsila se i mira nezaméstnanosti mladych
ve véku 15 — 24 let. I pies ekonomické oziveni a rast primérné nominalni mzdy doslo jiz
druhym rokem k poklesu jeji redlné hodnoty. Rok 2014 byl pro mad’arskou ekonomiku
v mnoha smérech mimofadny. Stejné jak se ptiznivé vyvijela ekonomika, tak klesala i mira
nezameéstnanosti. Béhem jednoho roku se snizila o 2,4 procentniho bodu a dosahla
Vroénim priméru hodnoty 7,7 %. Stejné pfiznivy vyvoj méla zaméstnanost, kterd
v mezidobi let 2009 a 2014 vzrostla 0 6,7 p.b. SniZil se i pocet zamé&stnanc, kteti za praci

vyjizdeli do zahraniéi a po dels§i dobé vzrostl pocet samostatné vydéleénych osob.

Inflace

Prvni polovinu roku 2009 se zdalo, ze inflace bude mit sestupnou tendenci stejné jako
v roce 2008. Tento vyvoj byl patrny ve vétsin€é zemi Evropské unie. Primérnd mira inflace
byla v tomto obdobi 3,3 %. Od cCervence vSak zacaly spotiebitelské ceny opét stoupat
a jejich narust se pohyboval v rozmezi 4,7 az 5,6 %. Ceny rostly pifevazné v dusledku
oslabovani madarského forintu a diky vladnim opatfenim v oblasti nepfimych dani. Dan
z pfidané hodnoty byla v roce 2009 zvySena u obou sazeb. To ovlivnilo nejvice ceny
potravin, energii pro domacnosti, ceny alkoholickych napoju, tabaku a sluzeb. Proti inflaci
pusobilo snizeni cen ropy na svétovych trzich a pouze mirny rist cen potravin v disledku
vynikajicich vynost plodin z pfedchoziho roku. Po zvySovani urokovych sazeb v minulém
roce je v tomto roce MNB snizila celkem o 4,5 procentniho bodu. Vedl ji k tomu zhorSujici
se vyhled madarské ekonomiky a riziko poklesu inflace pod 3% inflacni cil, ktery si

mad’arska centralni banka stanovila.
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Graf 16: Vyvoj spotiebitelskych cen v Mad’arsku v obdobi 2009 - 2014 (zména v %)
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Vyvoj spotiebitelskych cen vroce 2010 byl do zna¢né miry ovlivnén procesy
z ptedchoziho roku. V prvni poloviné roku rostla mira cen jesté¢ v duisledku zvysSeni dani
vroce 2009. Ve druhé poloviné jiz meziro¢ni rdst miry inflace zpomalil, protoze od
cervence pominul ucinek zvyseni sazeb DPH v disledku vyssi zékladny z loniského roku
ovlivnéné timto vladnim opatfenim. Od fijna vSak zacaly rlst ceny potravin (v priméru
o vice nez 4 %) kvuli nepfiznivému pocasi a znacné neurod¢ v zemédelstvi. I tak byla
pramérnd mira inflace v druhé poloviné roku o 1,6 procentniho bodu nizsi, nez v polovingé
prvni (5,7 % oproti 4,1 %). Ro¢ni inflace spotiebitelskych cen tak Cinila v priiméru 4,9 %.
Ceny elektfiny, plynu a ostatnich paliv rostly rychleji oproti pfedchozimu roku, vlivem
statni regulace vSak nemély silny proinflacni vliv. Diky zvySenym spotfebnim danim rostly
ceny alkoholickych napojii a tabaku. Nejvétsi meziro¢ni nardst cen byl zaznamendn

vrwe

trzich v pocatku roku a vyssi spotfebni dané¢ u pohonnych hmot.

V roce 2011 byla inflace taZzena rostoucimi cenami potravin, energii a pohonnych
hmot. Ty mély vyznamny vliv na to, jak se spotiebitelské ceny ménily. Meziro¢ni narust
pohonnych hmot ptekrocil 15 % a zvysil ceny nejen v dopravé. ZvySeni cen energii
ovlivnilo 1 ukonceni dotacnich programii na kompenzaci nédkladi domacnosti. Na

mezirocni narist cen potravin jest¢ stale ptisobila danova opatifeni z pfedchozich let.
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v

pfedev§im v disledku dalsitho riistu cen pohonnych hmot zplsobené listopadovym
zvySenim spotfebni dan¢ a diky zméné kurzu mad’arského forintu, se inflace znovu
mezirocn¢ zvysila. I tak byla o 1 procentni bod nizsi, nez v roce ptedchozim. Za celkovym
meziro¢nim poklesem cenové hladiny stoji 1 stale jesté slaba domaci poptavka. Dovozni
ceny vroce 2011 vzrostly o 5 %. ZvySeni cen potravin ze zahrani¢i ovlivnily i nové

zavedené dan¢ z nezdravych potravin.

V roce 2012 rostly spotiebitelské ceny rychleji nez v predchozich tfech obdobich.
Ovlivnény byly piedevsim meziro¢né opét slabsim forintem, vyS§imi cenami pohonnych
hmot a alkoholickych néapojti, zvySenim zdkladni sazby DPH na 27 % z pocatku roku,
nékolikandsobnym zvySenim spotiebni dan¢ u tabakovych vyrobkl a dal$im zavadénim
sektorovych dani. V tomto roce vyraznéji nez v predeslych byla jadrova inflace znateln¢
niz8§i nez celkovd. ZvySovani nepfimych dani zplsobilo narist celkové inflace
0 2,2 procentniho bodu. Dalsi polozkou, ktera tahla v roce 2012 inflaci, byly ceny potravin,
které se zvySovaly vlivem nepftiznivého pocasi. V Cervenci dosahla mira inflace meziro¢ni
nartist dokonce 6,6 %, coz bylo nejvice za Ctyii roky. VSechny uvedené inflacni tlaky jiz

nemohly byt vykompenzovany slabou domaci poptavkou, kterd by cenovou hladinu drzela

v v

Spotiebitelské ceny rostly v roce 2013 vyrazné pomaleji a jejich mezirocni nardst
¢inil 1,7 %, coz je o 4 procentni body méné neZ v roce predchozim. Mira inflace se
snizovala postupné béhem celého roku z 3,7 % v lednu na 0,4 % V prosinci. Prosincovy
vysledek byl nejnizsi za uplynulych 43 let. DlleZitym faktorem nizké dynamiky inflace
bylo plsobeni vyssi zakladny z minulého roku zpusobené fiskalni politikou v daiové
oblasti, 10% poklesem regulovanych cen energii a velmi pozvolnym oZivovanim domaéci
poptavky. Prosincové ceny elektrické energie (-20,1 %), plynu (-20 %) a dalkového topeni
(-18,7 %) byly meziro¢né téméf o pétinu nizsi. Protiinflacni dopad mély také celosvétove
klesajici ceny komodit, které znamenaly 1 vyrazny propad dovoznich cen. Vyrazné tak
Vtomto roce rostly pouze ceny alkoholickych néapojii a tabdkovych vyrobkil vlivem

opétovného zvyseni spotiebnich dani (Czechtrade, 2014).

Meziro¢ni pokles spotiebitelskych cen zapocaty v predchozim obdobi pokracoval
I Vroce 2014, a to i pfes velmi uvolnénou ménovou politiku. Po cely rok se mésicné pokles

stiidal s mirnym rdstem a v roénim priméru dosahla deflace hodnoty 0,2 %. K celkovému
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poklesu cen piispély z velké ¢asti ceny pohonnych hmot, snizeni regulovanych cen energii

pro domacnosti, nizké redlné¢ mzdy a klesajici inflacni ocekéavani.

Platebni bilance

Mad’arsky bézny ucet platebni bilance se vyvijel v letech 1993 az 2009 v zépornych
hodnotach. Jeho podil k HDP dlouhodobé ptevySoval 5% hranici. V roce 2009 vSak doslo
ke zvratu a od roku 2010 jiz dosahoval kladného salda. Z hodnoty -0,8 % v roce 2009 tak
vzrostl az na 3,96 % v roce 2013, coz byl nejlepsi dosazeny vysledek. V roce 2014 podil

pouze mirn¢ poklesl.

Graf 17: Podil bézného G¢tu platebni bilance na HDP v Mad’arsku v letech 2009 — 2014

Bézny ucet platebni bilance

6000 6
4000 4
a
= 2000 2 %
€
0 0
2010 2011 2012 2013 2014
-2000 -2

B Bé7ny Gcet ==o=Podil BU na HDP
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Vykonova bilance méla ve sledovaném obdobi kladné saldo. Bilance sluzeb koncila
od roku 2011 vzdy s vy$sim pirebytkem, nez obchodni bilance. I diky tomu bylo také saldo
bézného ctu jiz od roku 2010 kladné. V letech 2013 a 2014 dosahlo dokonce rekordnich
hodnot. Bilance prvotnich a druhotnych dichodid do roku 2011 rostla, poté jiz méla
sestupnou tendenci a v celém obdobi neméla na kone¢ny vysledek bézného Gctu negativni

viiv.
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Graf 18: Vyvoj zakladnich slozek bézného uctu PB Mad’arska v letech 2008 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

V roce 2009 se dostalo Mad’arsko poprvé do ptebytku obchodni bilance, piestoze
snizena doméci i zahrani¢ni poptavka ovlivnénd hospodarskou krizi ptinesla i sniZeni
zahrani¢niho obchodu. Dovoz v tomto roce vSak klesal rychleji nez vyvoz, ten ke konci
roku dokonce meziro¢n¢ vzrostl. V roce 2009 doslo také k vyznamnému sniZeni salda
prvotnich i druhotnych dichodi. Nizsi firemni zisky znamenaly i niz$i vyplatu dividend do
zahrani¢i a znamenaly celkové, témét 40% sniZeni celkového deficitniho salda prvotnich

duchodu.

V letech 2010 — 2012 tlumila dovozy stale stagnujici domaci poptavka. V roce
2011 doslo i ke snizeni dlouhodobého schodku obchodni bilance s asijskymi ekonomikami,
které¢ dodéavaly stagnujicimu mad’arskému primyslu soucastky pro vyrobu elektroniky.
Vyvoz byl naopak podpofen zvySenou zahrani¢ni poptavkou. Tu pfineslo vSeobecné
oziveni ekonomiky v Evropé a zlepSujici se ekonomicka situace zahrani¢nich obchodnich
partnert. V roce 2012 doslo k dal§imu oslabeni zahrani¢ni poptavky, dovoz stale rostl
pomaleji nez vyvoz, coZz piineslo opét kladnou obchodni bilanci. 1 v téchto letech
pokracoval trend sniZzovani vyplacenych dividend do zahrani¢i. Po skonceni uspornych
opatfenich naopak vzrostl objem reinvestovaného zisku a o témet 20 % se zvySily piimé
zahrani¢ni investice. S ekonomickym ozivenim v zahrani¢i se zejména v roce 2010 zvysily

1 vynosy z PZl mad’arskych podnikd.
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Kladné saldo obchodni bilance bylo vroce 2013 podpoieno zrychlujicim se
vykonem evropskych ekonomik i zlepSenymi sménnymi relacemi. Vyvoz byl posilnén
nov¢ zahajenymi automobilovymi vyrobnimi kapacitami, které nahradily pravé pokles
vyvozu zbozi z odvétvi elektroniky. V roce 2013 bylo dosazeno nejvyssiho salda obchodni
bilance. Po mirném zhodnoceni kurzu mad’arsky forint v roce 2014 oslabil vici euru

I dolaru a pomohl udrzet rostouci trend salda obchodni bilance.

Zbozové¢ struktufe dominoval obchod se stroji a dopravnimi prostiedky. Diky
velkym zahrani¢nim investicim hlavné do automobilového priimyslu ¢ini vyvoz vyrobki
tohoto odvétvi témét 55 % celkového objemu a vykazuje nejvyssi aktivni saldo. Nejvyssi
schodek méla skupina nositelit energii. Obchod s Evropskou unii pfedstavuje 75 — 78 %
z celkového objemu zahrani¢niho obchodu. Se zemémi EU jako celkem ma také mad’arska
ekonomika kladné saldo. Vice nez 50% ptevis dovozu nad vyvozem dosahuje s asijskymi
ekonomikami a se zemémi na americkém kontinentu. Nejvét§sim obchodnim partnerem
Mad'arska je Némecko, Cina a i pfes obchodni sankce kviili ukrajinské krizi se na tietim

misté udrzela Ruska federace.

Tabulka 3: Otevienost mad’arské ekonomiky (pomér vyvozu k HDP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
HDP *) 209145,0 215618,7 225393,0 223766,8 232559,4 243786,0
Vyvoz (X) *) 156487,8 177455,7 196601,7 194280,2 204558,0 217589,4
X/HDP v % 74,8 82,3 87,2 86,8 88,0 89,3
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani *) v mil. USD

V letech 2009 az 2014 se otevienost mad’arské ekonomiky zvySovala, zejména
mezi lety 2009 a 2011, kdy vzrostla o vice nez 12 procentnich boda. V roce 2014 doséhla
zatim svého vrcholu, ale jeji vzestup jiz neni tak rychly. Témét 90% pomér vyvozu k HDP
jiz vede ke konstatovani, ze 1 u mad’arské ekonomiky se projevuje znacna zévislost na

hospodatskych cyklech hlavnich obchodnich partnerd.
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4.4.4 Polsko

Podklady pro zpracovani kapitoly zabyvajici se vyvojem polské ekonomiky
v obdobi let 2009 az 2014 byly cerpany ze statistik OECD, polského Centralniho
statistického ufadu a Polské nédrodni banky (NBP). Ostatni zdroje budou vyslovné

uvedeny.

Hruby domaci produkt

Graf 19: Hruby domaci produkt Polska v obdobi 2009 - 2014 (zména v %, stalé ceny)
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Polsko nebylo finan¢ni krizi zasazeno tak zavazné jako ostatni evropské zemé.
Z grafu 19 je patrné, ze v prabéhu let 2009 — 2014 nedoslo k jedinému propadu celkového
hrubého domaciho produktu. Polsko si tak vyslouZzilo termin ,,zeleny ostrov v mofi recese.
Jednim z faktorti, které sehraly vyznamnou roli v pfiznivém vyvoji ekonomiky, byla
absence eura, kterd dovolila devalvovat polsky zloty o 25 % vii¢i euru, a tim oproti
konkurenci zlevnit jak cenu pracovni sily, tak 1 svych vyrobkl. Vyhodou Polska byl i velky
rozsah statniho majetku, ktery teprve ¢ekal na privatizaci, a jehoZ vynosy mély pokryt
velky deficit pfijmt do statniho rozpoctu. To mélo umoznit Polsku vyhnout se vysokému
zadluzovani statu. Také domacnosti, které¢ mély do té doby tendenci Cerpat své hypotéky,

podobné jako v Madarsku zejména ve Svycarskych francich, se po padu kurzu zlotého
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vratily k uvérim v domaci méné (Palata, 2009). Polskad ekonomika, kterd je méné zavisla

na vnéjsi poptavce, tak byla tazend doméaci spotiebou.

Graf 20: Struktura vydaji HDP v Polsku (meziro¢ni zména v %)
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Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)

V roce 2009 sice doslo k meziro€nimu zpomaleni vykonnosti ekonomiky, zejména
Vv prvnich tfech Ctvrtletich, na konci roku vSak nastalo opétovné oziveni a kopirovalo to
vyvoj domaci poptavky. Domaci poptavka byla hlavni polskou hnaci silou hospodaiského
rastu v letech 2004 — 2008. Jiz od prvniho ¢tvrtleti roku 2009 byl ale jeji vysledek
poptavky mélo i omezeni investic. Zplsobeno bylo vné&jsimi vlivy 1 oslabenim domaci
meény, ktera ovlivnila situaci polskych hospodafskych subjektii zejména v oblasti uvérové
politiky. Na poklesu investic se tak vyznamné podilel ptevazné soukromy sektor. Vydaje
na konecnou spotiebu kolisaly, ale mezirocné zlstaly na pozitivni trovni. Celkovy riist této
polozky ¢inil 3,5 % a podilely se na ném stejnou mérou soukromy i vefejny sektor. V obou
ptipadech rostly vydaje nejrychleji v 1. ctvrtleti. Pokles spotieby a vétsi sklon k isporam
byl ovlivnén meziro¢nim poklesem zameéstnanosti a zvySenym rizikem ztrdty zaméstnani.

Ukazatel cCistého exportu byl v roce 2009 zaporny, jeho piinos k mezirocni zméné HDP byl
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ale pozitivni. Samotny vyvoz mél prvni tfi ¢tvrtleti na tempo rustu ekonomiky negativni
vliv. Po cely rok klesal i dovoz zbozi a sluzeb. Hodnota cistého exportu byla znacné
posilena oslabenim domaci mény. Hruba ptidana hodnota rostla ve srovnani s HDP mirné
rychleji. Nejvétsim piispévkem k ristu byly stavebnictvi, sluzby a tradiéné zemédélstvi.
Negativné, stejné jako ve vSech zemich V4, piisobily vSechny obory primyslové vyroby.
Vzhledem Kk neptiznivym hospodaiskym podminkam, které jesté stale panovaly ve
svete, je dosazeny vysledek polské ekonomiky v roce 2010 vice nez uspokojivy. Poklesu
HDP v dob¢ svétové hospodaiské recese se Polsko vyhnulo i diky mimotadnym vlddnim
vydajtim, které slouzily jako pomoc bankam, podnikateltim i jako ochrana pracovnich mist.
To HDP ,,podrzelo®, vedlo to vSak ke zvySeni rozpoctového schodku, v roce 2010 na 7,4 %
HDP (Holanova, 2012). Konecny meziro¢ni narist o 3,7 % byl o 1,6 procentniho bodu
vy$$i nez Cinil primér zemi Evropské unie. Nartst domaci poptavky se oproti pfedchozimu
roku zvedl o 4,2 %, a ta se tak stala opét tahounem celkového rustu. Spotieba soukromého
1 vefejného sektoru se nepatrné snizila, coz miize byt pfisuzovano obavam z vyvoje
V okolnich zemich. Po obnové zasob vSak opét dosdhla kladnych hodnot tvorba hrubého
kapitalu. Pomalu rostouci vyuziti kapacity vyroby s ohledem na niz§i poptavku ze strany
spotiebiteli nenutily podnikatele pfijimat v tomto obdobi rozhodnuti pro zvySovani
investic, a tak ty zlistaly jako negativni ¢lanek tvorby celkového HDP. SniZily se zejména
investice do stroju, technickych zafizeni a nastroji. Na druhé stran¢ rostly rychle vetejné
investice, které byly spojené stvorbou a rekonstrukci infrastruktury pro blizici se
mistrovstvi Evropy ve fotbale. OZivenim ekonomiky v ostatnich zemich, zejména
v Némecku, ktery je nejveétSim piijemcem polského zbozi a sluzeb, doslo k vyraznému
nartstu vyvozu, ktery byl v roce 2009 tak vyznamné snizen. Ve druhém &tvrtleti €inil jeho
rust dokonce vice nez 18 %. I kdyZz byl objem vyvozu do té doby rekordni, pfispevek
¢istého vyvozu k ristu HDP byl v tomto roce negativni a Cinil -0,6 p.b., kdyz jedinym
obdobim, kdy byl pfispévek pozitivni, bylo 1. ctvrtleti. Dopliovani zdsob a posileni
polského zlot¢ho mély po zbytek roku za nasledek to, Ze dovozy rostly rychleji nez
vyvozy. Na strané nabidky byl nejvyrazngjs$i ptirGstek primyslu, ktery v predchozim
obdobi stagnoval. Trzni sluzby, které byly zejména v letech 2006 — 2008 nejvyraznéjSim
zdrojem ristu pfidané hodnoty, sice stale rostly, jejich tempo vSak jiz nebylo tak rychlé

jako v predchozich letech.
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Zatimco jizni staty Evropy stdle bojovaly s recesi a vétSina statli se v souctu let
2009 — 2011 teprve vratila ke kladnym hodnotdm rastu HDP, polsk4 ekonomika v té¢ dobé
zaznamenala vice nez 11% kumulovany rist. Tento rok tahly ekonomiku domaci
1 zahrani¢ni poptavka. Vydaje soukromého sektoru na spotiebu vykazovaly stabilni rust
shodny s ptedchozim obdobim (2,9 %). V mezirocnim ctvrtletnim srovnani vSak jeho
tempo v prubéhu roku zpomalilo. Bezprecedentni byl pokles vefejnych vydaji, a to
0 2,3 %, coz znamenalo negativni pfirtstek k HDP ve vysi 0,2 p.b. Vlada Setfila a zmrazila
platy pracujicich ve vefejném sektoru. Kromé celkové reformy vetejné spravy provedla
reformy i v dichodovém zabezpeceni a nemocenském pojisténi. Tvorbu hrubého kapitalu
V tomto roce tahly predevsim velké investice, a to jak v soukromém (i kdyz investice do
zpracovatelského primyslu byly siln€ pod urovni zemi EU), tak ve vefejném sektoru. Tady
jesté¢ doznivaly vydaje souvisejici s blizicim se fotbalovym mistrovstvim Evropy
potadanym Polskem v roce 2012. Ekonomické oziveni pfinesl i rist vyvozi, i kdyz se
tempo mezirocn¢ kazdé Ctvrtleti zpomalovalo. Dovoz vSak rostl jest¢ pomaleji, nez vyvoz,
coz mélo za nasledek pozitivni piispévek &istého vyvozu k HDP ve vysi 0,7 p.b. Ctvrtletni
vykyvy tempa vyvozu a dovozu kopiruji zhodnoceni nebo naopak oslabeni polského
zlotého. Kromé zeméd¢lstvi a sektoru financnictvi a pojisténi kladné ovlivnily rist hrubé

pridané hodnoty vSechny ostatni sektory hospodarstvi.

Vrchol ekonomické aktivity po roce 2008 doséhla polska ekonomika jiz v prvnim
pololeti roku 2011. Od té doby doslo, hlavné na stran¢ domdci poptavky, k postupnému
oslabeni, azZ bylo ve 4. ctvrtleti dosazeno pouze 0,2% rastu. Po dvou letech, kdy byla
domaéci poptavka tahounem riistu ekonomiky, se v roce 2012 opét propadla. Tento proces
ovlivnily vSechny jeji sloZky, poklesly zdsoby a oslabily investice i vetejné vydaje. Snizily
se 1 vydaje na kone¢nou spotfebu v soukromém sektoru, tedy ty, které byly do té doby vuci
vykyvim ekonomiky odolné. Doznivaly disledky zmrazenych platii ve vefejném sektoru,
zhorsila se situace na trhu prace, zejména pokles mezd a niz$i zaméstnanost v soukromém
sektoru. Polsk4 vlada nemohla na rozdil od ptedchozich let podpofit doméaci poptavku,
protoze by jiz nemohla udrzet deficit vefejného rozpoctu na ptijatelné urovni. Piekroceni

hranice 55 % HDP by znamenalo automatické spusténi konsolidacnich opatteni vetejnych
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rozpo&ti™®. S poklesem zasob se zpomalil i dovoz a v meziro&nim srovnani se dostal do
zapornych hodnot (-0,6 %). Rychleji vtomto roce rostl vyvoz, coz se projevilo
V pozitivnim piispévku &istého vyvozu k ristu HDP. Cisty vyvoz ziistal hlavnim faktorem
hospodaiského rlstu po cely rok a jeho pfispévek piesdhl 2 procentni body. Nejvétsi
ptispévek k tvorbé hrubého domdaciho produktu na stran¢ nabidky zaznamenala tradi¢né
doprava a primysl, nejvétsi narast vsak byl zaznamenan v sektoru ITC.

Z dtivodu pokracujici krize v eurozoné nebyl rast HDP pfili§ vysoky ani v roce
2013. Doméci poptavka sice vzrostla, ale vliv na ekonomicky rist byl spiSe neutralni. Rist
spotfeby domécnosti byl podpoien vyssim readlnym disponibilnim dichodem a opétovnym
rustem spotiebitelskych Uvérl, vyrazny meziroéni nariist zaznamenala kazdé ctvrtleti.
Stejné rostla 1 verejnad spotieba a po dvouletém propadu méla na hospodarsky rist opét
vyznamny vliv a celkové meziro¢né vzrostla o 2,1 %. Soucasn¢ se vlada snazila o snizeni
deficitu vetejnych financi, celkovy dluh vSak stale rostl. Z diivodu rostoucich socialnich
naklad pfistoupila vlada k reformé penzijniho systému, coz v podstat€é znamenalo
zestatnéni poloviny druhého penzijniho pilife a stazeni vladniho podilu ve formé statnich
dluhopist. Stejné jako v roce 2009 ovlivnil tvorbu hrubého kapitdlu nejvice pokles zasob.
Investi¢ni vydaje béhem celého roku rostly a z propadu ve vysi 2,9 % v prvnim Ctvrtleti se
ke konci roku vySplhal rast az k5 %. Jejich celkovy ro¢ni vysledek byl kladny.
Nepotvrdily se tak obavy o divéryhodnost Polska v o¢ich investorti vzniklé kviili penzijni
reform¢. Také v roce 2013 byl ptispévek Cistého exportu pozitivni. V prvni poloviné byl
ovlivnén postupnym oslabenim polského zlotého, coz pfispélo ke zlepSeni rlstu vyvozu
a vedlo k omezeni hospodaiské soutéze ze strany dovozu. Posileni nominalniho kurzu

zlotého v druhé poloving roku, spole¢né s rostouci domaci poptavkou, podpoftilo dovozy.

V roce 2014 doslo k pieskupeni ve slozkdch HDP na strané poptavky. Domaci
poptavka se po dvou letech nadvlady zahrani¢ni poptavky vratila k tvorbé hospodarského
rustu. Jeji vliv na HDP byl pozitivni a doséhl zlepSeni o 4,9 %. Stabilni rist soukromé
spotieby v jednotlivych ¢tvrtletich umoznil jeji rst po cely rok o 3,1 %. Pozitivni strankou
bylo zlepSeni situace na trhu prace a vzhledem k deflaci a ristu mezd se zvysily i1 redlné

disponibilni dichody domacnosti. Spolecné s dalsim zjednodusenim pro udileni

1 . LT NS iy VI >
> Polsko mé ve své Ustavé nastroj zamezujici centralni i mistnim vladam zvySovani vefejného dluhu. Pii
prekroceni vefejného dluhu 55 % HDP musi byt rozpocet na pfisti rok vyrovnany a vlada musi pfipravit
konsolida¢ni program snizujici podil vefejného dluhu na HDP.
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spotiebitelskych tveéri to podporovalo vétsi ochotu lidi utracet. Stejnym tempem se
zvedala i1 spotfeba veiejného sektoru. Velky vzestup zaznamenaly investice (o 8,4 %),
které¢ rostly ve vSech ctvrtletich. Spolecné s obnovou zéasob tak znamenaly mezirocni
narlst tvorby hrubého kapitalu o 11,4 %. Nejsilnéjsi rist investic byl opét v dopravé, kde
vrcholil program modernizace Zeleznic. Tento rok v tomto oboru vzrostly témét o ¢tvrtinu.
Podobné rychle rostly i investice ve stavebnictvi. Jednak to byly investice do bydleni
podporované dvéma vladnimi programy, ale i1 velké investice do kancelaiskych budov pro
rostouci segment sluzeb ve formé outsourcingu. V tomto odvétvi sluzeb uz naptiklad
Krakov ptedstihl jako vhodna destinace irsky Dublin (Ehl, 2014). Pfispévek Ccistého
vyvozu k HDP byl v 1. ¢tvrtleti neutralni, v dalSich ¢tvrtletich uz mél negativni dopad na
celkovy vyvoj hospodatského ristu. Pi¢inou byl rostouci dovoz podpoten pravé zvySenou
spotiebou domacnosti a dopliiovanim zasob v prvnich dvou ¢étvrtletich. Ve druhé poloviné
roku doslo k opétovnému oziveni vyvozu, kterému pomohlo také dal$i oslabeni domaci
meény vuci americkému dolaru. Hrubé pfidand hodnota rostla v roce 2014 pomaleji, nez

hruby domaci produkt. Nejvétsi piinos k HDP ptinesly doprava, stavebnictvi a pramysl.

Nezaméstnanost

Hospodatsky pokles a recese v okolnich zemich pfispély ke zvySeni socialni
nejistoty ohledné budouciho zaméstnani 1 v Polsku. Tato nejistota byla umocnéna potiebou
dosahnout tspor ve vefejném sektoru a strachem z omezeni socialnich podpor. Uz tak
sociadlni nejistoty byl v roce 2009 vykazan vétsi zdjem o praci a mira aktivity se oproti
pfedchozimu roku zvysila. S tim souvisi 1 niZ§i mzdové poZzadavky uchazecii o zaméstnani.
Zaméstnanost tak v porovnani s rokem 2008 vzrostla o 0,4 procentniho bodu. Vzrostla
ovSem i nezamé&stnanost. Jeji mira se zvySovala po cely rok ze 7,2 % v lednu na
prosincovych 9 % a dosahla priméru 8,1 %. Otevieni pracovniho trhu EU-15 pro ob¢any
znovych Clenskych zemi po roce 2004 totiz usnadnila Poldkiim pfistup na tyto trhy
a zvysila pocet lidi, kteti opustili zemi a vzali praci v zahrani¢i. Od roku 2008 vSak doslo
ke zmén¢ chovani migrujicich Polakl a vlivem zhorSujici se hospodaiské situace v zapadni

Evropé€ byli nuceni vratit se domt a uchézet se zde o nové zaméstnani.
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Graf 21: Vyvoj nezaméstnanosti v Polsku v obdobi 2009 — 2014 (&tvrtletni vyvoj v %)
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V roce 2010 zaméstnanost mirné klesla. Druhym rokem se pokles projevoval
hlavné ve zpracovatelském primyslu a v hornictvi, které byly hospodarskym poklesem
nejvice postizeny. Jiz od konce roku 2009 se zacal zvySovat pocet osob samostatné
vydélecné cinnych mimo zemédé€lstvi. Mnoho Polakll tak vyuzilo nabyté zkuSenosti
Z prace v zahranici v primyslovych oborech i ve sluzbach. Pocet nezaméstnanych osob se
meziro¢n¢ zvysil o 20 % a mira nezaméstnanosti dosdhla primérné vyse 9,7 %. ZvysSena
mira nezaméstnanosti u skupiny mladych mezi 15 a 24 lety, o 3,1 p.b., ma ve velké mife
souvislost se zruSenim povinné vojenské sluzby v tomto roce a profesionalizaci polské
armady.

Ani zlepSeni ekonomické situace se neodrazilo v lepSich ukazatelich na polském
trhu prace. NejvétSim problémem je 1 v Polsku uroven zaméstnanosti mezi mladymi lidmi.
Zvysujici se trend jejich zaméstnanosti po roce 2004 byl v disledku globélni hospodaiské
krize prerusen. Bez prace byla témét cCtvrtina lidi v tomto veéku. NejvysSsi nardst
zameéstnanosti byl vroce 2011 zaznamenén v podnicich zabyvajicich se vystavbou
pozemnich a inzenyrskych staveb a ve stavebnictvi, jeZ souviselo se zvySenou investi¢ni
¢innosti. PocCet nezaméstnanych vzrostl jen nepatrné a mira nezaméstnanosti zlstala

V priméru na 9,7 %. V tomto roce dosahovala priméru Evropské unie.
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Po obdobi relativni stability byl vroce 2012 zaznamenan ruUst miry
nezaméstnanosti. Rozdil mezi jeji mirou na zacatku a na konci roku byl 0,5 procentniho
bodu, podobné v ro¢nim priméru stoupla na 10,1 %. Spolu s rlistem nezaméstnanosti se
prohlubovaly 1 strukturalni rozdily v poptdvce po pracovni sile. Z velké casti jsou
vysledkem pomérné malé mobility pracovni sily v Polsku. Oproti ochoté Polakti cestovat
za praci do zahrani€i, vnitini migrace z oblasti s nizkou poptavkou do oblasti s vysokou
poptavkou po praci piispiva k velké prostorové koncentraci nezaméstnanosti. V roce 2012

také poprvé od roku 2008 klesla primérnd nominalni i redlnd mzda.

Uz zacatkem roku 2013 doslo k narGstu poptavky po pracovni sile, kterd se
v dalSich ctvrtletich stabilizovala. Rlst nezaméstnanosti byl opacny nez v predchozim
obdobi a na konci roku vykazovala mira nezaméstnanosti hodnoty podobné ze zacatku
roku 2012. Jedinym vyraznym problémem byla dlouhodoba nezaméstnanost, kterd jiz

ptekrocila hodnotu 53 % vSech nezaméstnanych a stale stoupala.

Jiz v dal$im roce se situace na trhu prace vyrazné zlep$ila. Béhem roku se mira
nezaméstnanosti sniZila o 1,8 procentniho bodu a jeji ro¢ni primérné mira ¢inila 9 %. Takeé
zatimco primérna mira v EU vzrostla za 10 let o 2 p.b., a ¢inila 64,8 %, Polsku se podaftilo
navysit jeji miru z 51,7 % v roce 2004 na 61,7 % v roce 2014. Nejvyssi nartst v tomto roce

zaznamenal zpracovatelsky primysl podpotfen domaéci i zahrani¢ni poptavkou.

Inflace

V roce 2008 piekrocila inflace v Polsku 4% hranici a ohroZovala tak té€zce ziskanou
divéryhodnost u zahrani¢nich partnerti i dosaZeni primarniho cile polské ekonomiky,
kterym byla cenova stabilita nutna pro vstup do eurozony. Proto se Polska narodni banka
(NBP) rozhodla zasahnout pomoci restriktivni politiky tak, aby inflaci udrzela na trovni
inflacniho cile 2,5 % a zastavila dalsi apreciaci mény. V druhé poloviné roku vSak zacal
cyklus snizovani Grokovych sazeb, v dusledku ¢ehoz zustala inflace na konci roku na
relativné vysoké urovni. Tento trend pokracoval i pocatkem roku 2009. Spotiebitelské
ceny rostly rychle od samého pocatku roku. V lednu dosahovalo zvySeni oproti stejnému
obdobi roku 2008 3 %, v dubnu jiz ptekrocilo 4% hranici. Ke zpomaleni rtstu doslo az ve

4. ctvrtleti. V roce 2009 byla inflace ovliviiovana mnoha faktory. Patfi mezi né rostouci
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ceny potravin a ceny pohonnych hmot v prvni poloviné roku 2009, které byly spojeny
S ristem cen surovin. Zasadni bylo i rozsdhlé¢ zvySeni regulovanych cen energii pro
domaécnost. Disledkem diivéjsiho rastu spotfebnich dani rostly 1 ceny tabdkovych vyrobka
a alkoholu. Koncem roku se jiz projevovalo opétovné zhodnoceni polského zlotého, nizky

tlak poptavky a pokles mzdovych nakladi v ekonomice a pusobily tak proti inflaci.

Graf 22: Vyvoj spotiebitelskych cen v Polsku v obdobi 2009 - 2014 (zména v %)
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Rok 2010 se vyznacuje zpomalenim riistu spotiebitelskych cen, zejména v prvnich
osmi mesicich roku, kdy dosahla v priméru 2,5 %. V nasledujicich mésicich roku inflace
zieteln& zrychlila a v prosinci jeji mira dosdhla hodnoty 3,1 %. Zrychleni tempa inflace
Zpusobily pfedevsim vyssi ceny potravinaiskych komodit a energetickych zdrojt. Silny
narist cen zemédélskych vyrobkli na svétovych trzich i v Polsku byl zptsoben jejich
omezenim na stran¢ nabidky. Ceny energii zvedaly ceny zboZzi a sluzeb spojenych
S bydlenim. DalSimi faktory ristu byly rychlejsi nez ofekavané obnoveni hospodaiského
rustu a docasné oslabeni polského zlotého vici hlavnim svétovym ménam. V zéveru roku
se jiz projevilo i zvySeni prumérnych cen a zvysSeni poptavky domacnosti v souvislosti
s planovanym zvySenim vSech sazeb dané z pfidané hodnoty od ledna pfisStiho roku.

V roce 2011 se tempo rlstu cen v ekonomice zrychlilo, coZ mélo za nasledek rist

prumérnych rocnich cen spotiebniho zbozi a sluzeb o 4,2 %. I v tomto roce byla inflace
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zpusobena hlavné vnéj§imi faktory a rustem cen komodit na svétovych trzich. Jako silny
vnitini faktor inflace mize byt oznaceno zvyseni dané z ptidané hodnoty ve zvysené i obou
snizenych sazbach®®. Tempo rtstu cen v jednotlivych Ctvrtletich zistalo na vysoké trovni,
pouze V prvnim ztlstala inflace v priméru pod 4 %. V polovin€ roku diky jejimu ristu
vzrostly 1 kurz zlotého a vynosnost polskych obligaci, protoze investoii ocekavali dalsi
zvyseni polskych trokovych sazeb. Ty v tomto roce rostly ¢tyfikrat, celkem o 1 p.b. I ptes

tato restriktivni opatteni NBP se v listopadu a prosinci vySplhala inflace az na 4,6 %.

Po vyrazném oslabeni ekonomiky pokracovala inflace rychlym tempem v poklesu
a Vv prosinci roku 2012 dosahla az na 2,3 %. Rozdil oproti prosinci loniského roku €inil
2,3 procentniho bodu. Proti inflaci v pribéhu roku postupné pusobily 1 propad domaci
poptavky a mzdové tlaky vyplyvajici z rostouci nezaméstnanosti. Nejvetsi dopad na vyvoj
indexu spotiebitelskych cen byly stdle rostouci ceny potravin a ceny souvisejici
s bydlenim, dopravou a energiemi. Primérna ro¢ni mira inflace doséhla 3,6 % a byla stale
o 1 p.b. vyssi nez pramér EU.

Rok 2013 byl z hlediska intenzity a sméru cenovych zmén v polské ekonomice
charakteristicky pokracujicim zpomalenim. Stale jesté slaby vykon ekonomiky se promitl
i do vyvoje cen. V poloviné roku se inflace dostala az na 0,4 %. Ve 3. Ctvrtleti ceny
prechodné¢ vzrostly, ale v nadchazejicich mésicich zacaly opét klesat. Snizeni inflace
vyplyva ptedevs§im ze zpomaleni dynamiky cen energii, coz se automaticky projevilo na
cenach primyslové vyroby. Ceny energii se odvijely z celosvétové klesajicich cen

nerostnych surovin.

Ceny spotiebniho zbozZi a sluzeb zlstaly v roce 2014 v priméru beze zmén ve
vztahu k cenam ptedchoziho roku. Inflace méla stale niz$i tempo ristu a Cerven byl
poslednim mésicem, kdy doSlo k mirnému naristu cen o 0,3 %. Do konce roku uz byla
pozorovana prohlubujici se deflace, poprvé v transformované polské ekonomice. Od roku
1972 to byl zatim nejvyrazné&jsi celoro¢ni pokles cen. Polska ekonomika patfila mezi ty,
které ruské potravinové embargo zasdhlo nejvice. Zakaz vyvozu potravin zvysil tlak na
pokles jejich cen na domacim trhu. Deflace se v Polsku projevila silngji 1 diky tomu, Ze

prave potraviny a energie se tady na spotiebé¢ podileji vice nez v zapadni Evropé.

18\/ Polsku je vedle 23% zakladni a 8% sniZené sazby dan& z p¥idané hodnoty uplatiiovana i super snizena
sazba ve vysi 5 % na zemédélské produkty. Tato sazba DPH je jednim ze zpisobl podpory polského
zemedelstvi.
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Platebni bilance

Bézny ucet platebni bilance Polska je jiz dlouhodobé v deficitu. Jeho podil
K hrubému domacimu produktu dokonce piekrocil v letech 2010 a 2011 5 %. V dalsich
obdobich vsak doslo ke sniZeni celkového schodku BU, od roku 2013 dokonce
k vyrazn&jsimu poklesu na 1,2 % HDP. Priméma hodnota podilu BU k HDP ¢&inila ve
sledovaném obdobi -3,4 %. Tato hodnota je, i vzhledem ke snizovani zaporné¢ho salda

bézného Uctu, uspokojiva.

Graf 23: Podil bézného uctu platebni bilance na HDP v Polsku v letech 2009 — 2014
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Kladnou stranku salda bézného uctu predstavovala ve sledovaném obdobi pouze
bilance sluzeb. Obchodni bilance, stejné tak jako bilance prvotnich i druhotnych diichodi,
byla témét po celou dobu schodkova. Schodek obchodni bilance mél po snizeni v roce
2009 az do roku 2011 rostouci tendenci. V roce 2012 doslo k obratu a od nasledujiciho
roku vykazoval schodek bézného u¢tu minimalni deficit pravé diky zlepSené obchodni

bilanci. Bilance dichodi méla od roku 2010 rostouci tendenci.
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Graf 24: Vyvoj zakladnich slozek bézného tétu PB Polska v letech 2008 — 2014
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Na rozdil od negativnich disledki na polskou ekonomiku a obchod pfispéla
svétova hospodarska krize k vyraznému snizeni mimotfadné vysokého a v nckolika
poslednich letech rostouciho deficitu obchodni bilance. Graf 12 jasné¢ ilustruje zlepSeni
bilance v roce 2009, kdy se jeji deficit meziro¢né snizil na tfetinovou hodnotu oproti roku
2008. I pfes to, Ze na konci roku vykazala polska ekonomika rist celkového HDP, doslo
I zde k meziro¢nimu poklesu zahrani¢niho obchodu, vyssi tempo vsak mél pokles dovozu
nez vyvozu, coz prispélo k lepsimu vysledku obchodni bilance. Oproti tomu vzrostl deficit
bilance prvotnich dichodi, zejména ekonomické oziveni ke konci roku piispélo k vyssim
zisklim podnikd, které si mohli jejich zahranicni vlastnici vyplatit.

V letech 2010 a 2011 se zaporné saldo zahrani¢niho obchodu prohlubovalo, zdaleka
vSak nedosahlo vyse deficitu z predkrizového obdobi. S oZivenim domaci i zahrani¢ni
poptavky rostly v roce 2010 vyvozy i dovozy. S obnovou zasob v ekonomice, rostoucimi
investicemi a posilenim polského zlotého v pribéhu roku mély vSak dovozy rychlejsi
tempo. Diky zlepSené bilanci obchodu se zemémi EU byl kompenzovén jeho vysoky
schodek se zemémi mimo unijni trhy. K opacnému tempu doslo v roce 2011, i kdyz se

béhem roku objemy vyvozl zpomalovaly a vysledna bilance byla opét deficitni.
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Ekonomické zpomaleni rozvinutych ekonomik vroce 2012. Potlaceni domaci
poptavky v téchto zemich se podepsalo i na polském vyvozu. Negativni dopad byl do jisté
miry zmirnén oslabenim polské mény vii¢i obéma hlavnim ménam, euru i dolaru. Rychlejsi
rist vyvozu tak piispél k vyraznému zlepSeni obchodni bilance. Deficit bilance byl oproti

roku 2011 téméft polovicni.

V roce 2013 doslo k vyssimu objemu vyvozu nez dovozu a obchodni bilance
skoncila po 24 letech kladnym saldem. Pfi¢inou byl hlavné dynamicky rast vyvozu
polskych potravin. Pfiznivé tempo vyvozu se udrzelo i vroce 2014 i pfes naruseni
obchodnich vztahti s Ruskem vlivem ukrajinské krize. Dovoz zbozi rostl oproti vyvozu
rychleji pouze o 1,5 procentniho bodu. To piineslo pouze minimalni schodek obchodni

bilance. Bilance diichodi byla od roku 2010 tém¢éf stabilni, a to na strané vynosu i nakladu.

Struktufe obchodu se zboZim dominuje stejné jako v ostatnich zemich V4 skupina
strojirenského, elektrotechnického a automobilového primyslu. Jejich podil na vyvozu ¢ini
40 %. Velkou c¢ast vyvozu tvoii i produkty rostlinné a zivocisné vyroby. Nejvétsi podil
zahrani¢éniho obchodu se vzhledem k Clenstvi Polska uskuteciiuje rovnéz se zemémi
Evropské unie, vVroce 2014 ¢inil podil vyvozu 75 % a dovozu 58 %. NejvetSimi
obchodnimi partnery Polska jsou Némecko, Velka Britanie a Cesko na strané vyvozu,

Rusko a Cina jako nejvyznamngjsi polsti dodavatelé.

Tabulka 4: Otevienost polské ekonomiky (pomér vyvozu k HDP)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
HDP *) 730436,4 793 902,1 857 184,8 888379,5 909 269,0 940 178,7
Vyvoz (X) *) 274 470,0 317 817,4 364 643,5 394 638,4 421 017,4 446 074,1
X/HDP v % 37,6 40,0 42,5 44,4 46,3 47,5
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani *) v mil. USD

V roce 2010 doslo k prolomeni pomyslné 40% hranice, kterou ekonomicka teorie
oznacuje za hranici mezi otevienou a uzavienou ekonomikou. Vstupem do Evropské unie
se uzaviengjsi polska ekonomika postupné oteviela a v roce 2014 dosahoval pomér vyvozu
k HDP 47,5 %. Kladné k tomu pfispél i pfiliv zahrani¢nich investic do zemé. Velky vnitini
trh s podporou domaci poptavky neni na poptavce zahrani¢ni tak zavisly, ve srovnani

S ostatnimi zemémi V4.
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5 Komparace vyvoje ekonomickych veli¢in zemi V4

V predchazejicich kapitolach byl analyzovan ekonomicky vyvoj jednotlivych

vvvvv

V nésleduyjicim grafu je uveden vyvoj hrubého domaciho produktu ctyf

analyzovanych zemi ve zvoleném obdobi.

Graf 25: Vyvoj HDP zemi V4 v obdobi 2008 - 2014 (meziro¢ni zména v %)
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Ptestoze hospodaiska krize zasahla v roce 2009 vSechny staty V4, byl jeji nasledny
pribéh v jednotlivych ekonomikach odlisny. Zatimco Cesko, Slovensko i Madarsko
pocitily krizi poklesem hrubého domaciho produktu, Polsko bylo jedinym statem Evropskeé
unie, kterému krize zptsobila pouze zpomaleni tempa ristu na 2,6 %. Polska ekonomika
tézila z velkého vnitiniho trhu a silné doméci poptavky. Po dvouletém riistu vSak ani ona
nebyla uchranéna pied novou krizi v eurozén€ a v roce 2012 se tempo opét zpomalilo.
Nejvetsi pokles HDP v roce 2009 zaznamenalo Mad’arsko (-6,6 %) a i nasledné zotaveni
mad’arské ekonomiky bylo pozvolnéjsi. Mad’arsky rast byl v ptedeslych letech postaven
z velké casti na uvérech a od bankrotu jej v roce 2008 zachranily az ptjcky MMF a EU.
Nutné fiskalni restrikce v naslednych letech tak stlacily dold vydaje na spotiebu i investice.
Dalsi krize v eurozoné pak poslala mad’arskou ekonomiku po dvou letech mirného ristu
zpét do recese. Nejvyrazné€jsi propad zaznamenalo Slovensko, jehoz produkt se z ristu
5,4 % v roce 2008 propadl 0 5,3 % v roce 2009. M¢lo vsak i nejrychlejsi start ekonomiky

v prvnim pokrizovém roce. Tempo v ndsledujicich letech zpomalilo, udrzelo si vSak
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meziro¢ni nartist a v obdobi let 2010 az 2014 rostlo v priméru o 2,6 %. Vlivem Siroké
fiskalni konsolidace byla domaci poptavka utlumena i v Ceské republice. Jeji hospodafstvi
ve sledovaném obdobi zaznamenalo nejvyraznéjsi vykyvy. Po oziveni v roce 2010 se
tempo zpomalilo a ¢eska ekonomika se vratila v roce 2012 do recese, ktera se protadhla az

do 1. ¢tvrtleti 2013. Pramérny rust v letech 2010 — 2014 dosahl pouze 1 % a je tak ze vSech

Cv v

Celkovy pokles soukromé spotieby nastal ve sledovaném obdobi pouze
u Madarska. Nejvétsi propad zaznamenalo ihned v roce 2009, kdy se spotieba snizila
0 6,7 %. Vlivem prudkého oslabeni mad’arského forintu se zvysily vydaje na splaceni
uvérl v zahraniénich ménach a tim doslo k vyraznému snizeni disponibilnich diichodii
domacnosti. Kumulovany pokles ¢inil 9,1 %. V Cesku a na Slovensku soukroma spotieba
stagnovala. Pouze polskd ekonomika vykazala béhem obdobi staly rlst spotieby
domacnosti, ktery ¢inil v priméru 2,3 %.

Vladni vydaje rostly v zemich V4 rozdilnym tempem a z vétsi ¢asti byly ovlivnény
fiskalni politikou jednotlivych vlad. V pocatcich krize se vladni vydaje na podporu
zmirnéni jejich dopadl zvysily ve vSech zemich. Na Slovensku rostly vydaje zejména
v roce 2009, kdy dosahly zvyseni o 6,9 %. Spatny stav vefejnych financi Mad’arska tamni
vladeé vetsi rast vydaji nedovolil, a jejich zvySeni bylo mozné az od roku 2013, kdy doslo
ke snizeni vetejného dluhu pod 80% hranici diky niz§imu deficitu vetejného rozpoctu.
Polsku vyrazn¢ pomohlo v letech 2009 a 2010 Cerpani evropskych dotaci na vystavbu
infrastruktury pro fotbalové mistrovstvi Evropy konané v roce 2012. Ceska vlada naproti

tomu piijala fiskalni Gisporna opatieni a své vydaje v letech 2010 az 2012 vyrazné utlumila.

Vydaje na investice kopirovaly v jednotlivych zemich celkovy ekonomicky vyvoj.
Nejvétsi pokles prisel v roce 2009 a zasahl vSechny zemé V4, pficemZ nejvice se propadly
vydaje do hrubého kapitadlu na Slovensku, o téméef 30 %. Diky sniZenym transakénim
nakladiim po pfijeti jednotné evropské mény a vladni podpofe v§ak zaznamenaly v dalSim
roce opét nejrychlejsi nartist. Polské kapitalové vydaje se snizily nejméné, ale stejné jako
vSechny ostatni ekonomiky, 1 polskd byla v této polozce ovlivnéna druhou vinou recese

V eurozoné v roce 2012.

Hospodatska krize ovlivnila v roce 2009 i zahrani¢ni poptavku. Zejména u Ceské,
slovenské a madarské ekonomiky se potvrdila zavislost na hospodaiském vyvoji jejich

hlavnich obchodnich partnert, zvlasté na Némecku. Nejvétsi pokles pocitilo v tomto roce

101



Slovensko, jehoz vyvozy a dovozy klesly o 17 %, resp. 19,1 %. I ostatni ekonomiky V4
pocitily vlivem poklesu domaci poptavky v roce 2009 vétsi pokles dovozl nez vyvozil
a tak tvofil Cisty export kladny ptispévek k celkové tvorbé HDP. Obraceny vyvoj
zaznamenaly vSechny zem¢ v roce 2014, kdy diky znacnému ozZiveni domdci poptavky,
zejména rustu investi¢nich vydaji, dovozy ptredCily vyvozy. Nejmensi vyvozni i dovozni
vykonnost mélo v celém sledovaném obdobi Mad’arsko (19,6 % a 12,5 %). Lépe si vedly

ceska, slovenska a polska ekonomika, které vyvozy zvysily téméf o tietinu.

Graf 26: Vyvoj nezaméstnanosti zemi V4 v obdobi 2009 - 2014
(obecnd mira nezaméstnanosti v %)
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

V grafu 26, ktery znazoriiuje vyvoj nezaméstnanosti, je vidét, ze i kdyz méla mira
nezamé&stnanosti v zemich V4 podobné tendence vyvoje, jeji vySe byla v jednotlivych
letech znaéné rozdilna. Ve vSech zemich vzrostly vyznamné pocty nezaméstnanych 0sob
az Vroce 2010, coz bylo zapfi¢inéno opozdénou reakci trhu prace na vrcholici
hospodarskou krizi. Zemi s nejvySsi primérnou mirou nezaméstnanosti v tomto obdobi
bylo Slovensko (13,6 %), a to navzdory vyznamnému hospodaiskému ristu. Nejnizsi
mirou se chlubila Ceska republika, jejiz vy$e byla oproti té slovenské téméf poloviéni.
I pfes to, Ze se nevyhnula navratu recese v letech 2012 — 2013, mira nezaméstnanosti
Vv téchto letech stagnovala. K nejvyraznéjsimu zlepSeni doslo v Mad’arsku v roce 2014, kdy

se primérnd roéni mira nezaméstnanosti snizila mezironé¢ o 2,4 p.b. Polska

nezaméstnanost kopirovala po vét§inu obdobi primérnou hodnotu zemi EU.
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Graf 27: Vyvoj inflace zemi V4 v obdobi 2009 - 2014 (meziro¢ni zména v %)
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

U vyvoje inflace v roce 2009 Ize zaznamenat procyklicky vyvoj. Ve vSech zemich
doslo spolecné se sniZzenim vykonnosti ekonomiky také ke snizeni cenové hladiny. Rist
spotiebitelskych cen zpomalil nejvice v Ceské republice, o 5,3 p.b. Polskd ekonomika,
nejméné zasazena hospodaiskou krizi, vykéazala pokles pouze o 0,4 p.b. ZvySené tempo
inflace se jesté vratilo v letech 2011 a 2012, ale od roku 2013 zaznamenaly vSechny zem¢
opét znacné zpomaleni riistu cen. V roce 2014 si dokazala pouze Ceska ekonomika, i diky
intervenci centralni banky, riist cenové hladiny udrZet v kladnych hodnotach. V ostatnich
zemich V4 doslo v prubéhu roku k propadu cen a k mirné deflaci. Rust cenové hladiny
ovliviiovaly nejvice nepifimé dan¢, regulované ceny v bydleni a energetice a vykyvy cen

ropy a zemédelskych komodit na svétovych trzich.

Pro kazdou ekonomiku je z hlediska platebni bilance stézejni stav jejiho bézného
uctu. Nejlepsi vysledek bézného uctu platebni bilance mélo Mad’arsko, které vykazovalo
od roku 2010 kladné saldo. Z grafu 27 je zfejmé, ze v letech 2013 a 2014 dosahl bézny
ucet mad’arské platebni bilance rekordnich hodnot, kdyz vykazoval témét 4% podil k HDP.
Naopak nejvyssi deficit vykazovalo Polsko, jez v letech 2010 a 2011 ptekrocilo 5% hranici
podilu BU k HDP, béhem dvou let se viak deficit diky zlepsené obchodni bilanci sniZil az
na 1,2 %.
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Graf 28: Vyvoj BU platebni bilance zemi V4 v obdobi 2009 - 2014

(podil k HDP v %)
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Nejvyssi saldo obchodni bilance vykazala ve sledovaném obdobi Ceska republika.
V roce 2014 bylo o vice neZ polovinu vyssi, neZ obchodni bilance Slovenska i Mad’arska.
Vsechny tfi zemé jsou v ramci vykonové bilance v pozici ¢istych exportérii. Polsko oproti
tomu vykazuje v celém obdobi zaporné saldo obchodni i vykonové bilance. Dlouhodobé
schodky bilance prvotnich diichodl maji vSechny zem¢ V4. Zaporna salda jsou zptisobena
vysokym odlivem vyplacenych ziskli do zahrani¢i. Nejvétsi saldo v této polozce vykazuje

Polsko, do zahranici ale v poméru k HDP vyplaci nejmensi podil ziskl ze vSech zemi V4.

Nejvice otevienou ekonomikou dle poméru vyvozu k HDP vroce 2014 je
Slovensko (91,9 %), nasledované Madarskem (89,3 %). Nejrychleji se diky zvysené
exportni vykonnosti oteviela ekonomika ¢eska, ve sledovaném obdobi 0 25 p.b. Polsko
40% hranici poméru vyvozu k HDP prolomilo az v roce 2010 a diky pfilivu zahrani¢nich
investic do zemé se i polska ekonomika, kterd diky velkému vnitfnimu trhu neni tak

zéavisla na zahrani¢ni poptavce, postupné otevira.
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6 Zavér

V roce 2009 zasahla hospodaiska krize naplno vSechny cCtyfi staty Visegradské
skupiny. Cesko, Slovensko i Mad’arsko se potykaly s propadem celkového produktu jako
vétSina stat Evropy. Vysokd otevienost jejich ekonomik pocitila silné propad zahranicni
poptavky. Jediné Polsko zaznamenalo pouze zpomaleni tempa rustu. Polskd ekonomika je
uzavienéjsi, a tak na zpomaleni tempa zemi zapadni Evropy doplatila vyrazn¢ méné. Tim,
ze neni na zahraniCni poptavce tolik zavisla, jako ostatni tfi zemé, nedoslo u ni K tak
velkému pienosu krize zven¢i. Pomohla ji 1 vysSi orientace na zemédélstvi, které neni
k hospodaiskym vykyvim tak nachylné. Propad v zahrani¢ni poptavce byl kompenzovan
silnou poptavkou domaéci, kterd byla tazena 1 zvySenymi vladdnimi pobidkami
a investi¢nimi vydaji na blizici se fotbalové Euro 2012. Posileni vydajti bylo ve velké mife
podporovano dislednym Eerpanim dotaci ze strukturalnich fondt EU. Celkové tedy Polsko

dosahlo nejvyssiho kumulativniho ristu HDP ve vysi 17,9 %.

Na druhém p6lu pomysiného zebricku bylo Mad’arsko, které pocitilo v roce 2009
nejvetsi propad produktu, a celkové dosazené hodnoty jsou zatim zaporné. Ekonomika
vystavéna v minulych letech na Gvérech se vyhnula bankrotu pouze diky pijckam MMEF.
Oslabeni mad’arského forintu mélo pro domacnosti, které byly zadluZeny v cizich ménéch,
fatalni nasledky, kdyz snizené disponibilni diichody srazily soukromou spotiebu. Nasledna
rozsahla fiskalni opatieni vratila Mad’arsko po péti letech na cestu vyrazného ristu, kdyz
vroce 2014 dosahlo nejen nejvyssiho ristu produktu, ale i nejlepsiho zlepSeni na trhu
prace. ZvySenou domaci poptavku podpofila vlada rozpoctovou politikou a Mad’arska
narodni banka poskytla zdroje na zvyhodnéné tvérovani malych a stfednich podniki.

Cilem vlady je 1 zlepSeni diivéryhodnosti Mad’arska v o€ich zahrani¢nich investort.

Nejlepsi start ekonomiky po roce 2009 melo Slovensko, a 1 v nasledujicich letech si
udrzelo rist. Stejné jako polska ekonomika, byl podpofen zvySenymi vladnimi vydaji. To
vSak pfineslo navySeni deficitu stitniho rozpoCtu a vyrazné zadluZeni zemé, kdyz se
vetejny dluh vi¢i HDP vysplhal z 36 % na 54,5 %. Znac¢né také rostly investice, které
tézily z toho, ze Slovensko pfijalo v roce 2009 spolec¢nou evropskou ménu a firmy tak
nemusely bojovat s transakénimi naklady. OvSem celkova ekonomicka situace neni tak

pfizniva, jak by se mohlo z vysledkl rostoucitho HDP zdat. Rlist nebyl podpofen zlepsenou
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situaci domacnosti, jejichz vydaje jsou pro ekonomiku klicové. Nezaméstnanost na

Slovensku totiz vykazuje dlouhodobé¢ jednu z nejvyssich mér v Evropské unii.

cvwr

a to i presto, ze prosla nejvétsimi vykyvy ve sledovaném obdobi. Po oziveni v roce 2010 se
po dvou letech opét vratila do recese. Nebyla tak hluboka, jako ta v roce 2009, byla vSak
o to delsi, trvala celych pét ¢tvrtleti. Fiskdlni konsolidace zcela utlumila doméci poptavku.
Namisto domadci byla podporovadna prevazné poptavka zahrani¢ni. Vyhodou v dobé krize
byla moznost vyuzit zasahy centralni banky do monetarniho vyvoje. Stejné jako polska
ekonomika na pocatku krize, i ¢eskd ndrodni banka snizovala Grokové miry na minimum.
Po vycCerpani tohoto nastroje pfistoupila k intervencim na ménovém trhu a pouzila tak kurz
koruny jako dalsi nastroj ménové politiky. Jako jedina se vyhnula i jen mirné deflaci.
Ceska ekonomika si také udrzela zahraniéni investice, i kdyz se jejich mnoZstvi snizilo. Ty
vSak proudi pfevazné do primyslové vyroby. Stejn¢ jako Mad’arsko a Slovensko, i ¢eska
ekonomika je orientovana na automobilovy a strojirensky primysl. Stala se tak montovnou

zahrani¢nich spolecnosti, jez z Ceské ekonomiky odcerpavaji zisky mimo domaéci trh.

Piikladem pro Cesko miize byt zaméteni polské ekonomiky, ktera podporuje nejen
strojirenstvi a zemé&dé@lstvi, ale sméfuje své investice vice do sluzeb a do ICT. Také
zavislost na evropskych ekonomikach, kam mifi cca 80 % veskerych vyvozi, je znacné
omezujici. | tak se z provedenych analyz a soucasnych hospodatskych vysledkt zda, Ze si
Ceska ekonomika zvolila v dobé hospodaiské krize spravnou cestu, kterd udrzela
rozpoctovou stiidmost. Ta zvysila divéryhodnost investort. Navic prostiedky, které ostatni
vydavaji na splaceni dluhli, mize ceska vlada pouzit na investice (naptiklad do dopravni
infrastruktury), které udrzi Ceské ekonomice mezi ostatnimi zemémi V4 nejveétsi

konkurenceschopnost.
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8 Prilohy

P¥iloha A - Ekonomické ukazatele Ceské republiky

Tabulka P-1: Ekonomické ukazatele Ceské republiky (1991 — 2014)

1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

HDP* -11,6 0,5 0,1 2,9 6,2 4,3 -0,7 -0,3
Doméci poptavka 214 47| 22| 84| 84| 81| -10| -1,7
Vydaje na konecnou spotrebu -18,5 3,4 2,0 4,1 3,0 5,0 2,9 -1,2
Soukromy sektor -21,4 8,8 1,2 4,2 4,6 7,4 2,9 -0,6
Verejny sektor -12,3 -6,7 3,6 4,0 -0,9 0,2 2,9 -2,4
Tvorba hrubého kapitalu -28,9 8,3 29| 199 | 22,1 | 139 | -87| -3,0
Vyvoz zboZi a sluzeb -6,0 9,5 15,8 3,8 | 18,8 2,5 7,6 9,7
Dovoz zbozi a sluzeb -32,8 | 29,7 | 23,8 | 15,0 23,2 11,8 5,8 5,5
Mira nezaméstnanosti* X X 4,3 4,3 4,0 3,9 4,8 6,5
Vyvoj spottebitelskych cen* 56,6 | 11,1 | 20,8 10 9,1 8,8 85| 10,7
1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

HDP* 1,4 4,3 3,1 1,6 3,6 4,9 6,4 6,9
Domaci poptavka 1,2 4,2 4,0 3,6 3,6 3,5 3,3 5,0
Vydaje na konecnou spotirebu 2,9 0,9 3,0 4,6 51 1,9 2,4 2,7
Soukromy sektor 2,9 1,6 2,8 2,9 4,8 3,5 3,2 3,8
Verejny sektor 2,9 -0,5 3,4 8,4 5,9 -1,4 0,4 0,3
Tvorba hrubého kapitalu -2,7 | 12,0 6,5 1,8 -0,1 7,4 52| 10,1
Vyvoz zboZi a sluzeb 52| 14,8 9,5 0,9 8,8| 29,7 | 18,2 | 14,3
Dovoz zboiZi a sluzeb 4,7 | 145 | 11,2 4,8 86| 261 | 12,8 | 11,5
Mira nezaméstnanosti* 8,7 8,8 8,1 7,3 7,8 8,3 7,9 7,1
Vyvoj spotiebitelskych cen* 2,1 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,6
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

HDP* 55| 27| -48| 23| 20| 09| -05| 20
Domaci poptavka 6,5 2,0 -5,5 1,8 0 -2,3 -0,5 2,3
Vydaje na konecnou spotrebu 3,0 2,4 0,4 0,8 -0,7 -1,6 1,2 1,5
Soukromy sektor 4,1 2,9 -0,7 1,0 0,3 -1,5 0,7 1,5
Verejny sektor 0,4 1,1 3,1 0,4 -3,0 -1,8 2,4 1,8
Tvorba hrubého kapitalu 14,4 1,2 | -18,1 4,4 1,8 -4,1 -5,0 4,4
Vyvoz zbozi a sluzeb 11,0 4,2 -9,8| 14,8 9,3 4,3 0,0 8,9
Dovoz zboiZi a sluzeb 12,8 3,2 | -11,0| 14,9 6,7 2,7 0,1 9,8
Mira nezaméstnanosti* 5,3 4,4 6,7 7,3 6,7 7,0 7,0 6,1
Vyvoj spotrebitelskych cen* 3,0 6,3 1,0 1,5 1,9 3,3 1,4 0,4
Podil béZného Gctu PB na HDP** -4,3 1,9 -2,3 -3,6 -2,1 -1,6 -0,5 0,6

*) meziro¢ni rust v %
**) podil v %

Zdroj: CSU, OECD, vlastni zpracovani

X) data nejsou k dispozici
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Graf P-1: Hruby domaci produkt a domaci poptavka CR (1991 — 2014)

HDP a domaci poptavka (meziro¢ni zména v %)
10

w0
1

-15 I
20 —

-25

=== Domdci poptdvka ====HDP

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Graf P-2: Nezaméstnanost v CR (1993 — 2014)
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Graf P-3: Vyvoj spotiebitelskych cen v CR (1990 — 2014)
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Graf P-4: Zahraniéni obchod CR (1991 — 2014)
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Priloha B - Ekonomické ukazatele Slovenska

Tabulka P-2: Ekonomické ukazatele Slovenska (1993 — 2014)

1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

HDP* 1,9 6,2 5,8 6,8 6,1 4,0
Domaci poptavka 2,0 -4,5 99| 17,5 6,5 4,3
Vydaje na konecnou spotrebu 4,7 -2,7 49 9,7 5,7 6,2
Soukromy sektor X 1,0 5,0 9,3 8,1 6,1
Verejny sektor -2,9 | -10,7 3,6 11,4 0,9 6,0
Tvorba hrubého kapitalu -5,7 | -10,3 | 27,9 | 38,6 8,2 0,5
Vyvoz zboZi a sluZzeb -0,3| 14,8 4,5 -1,4 | 10,0 -2,6
Dovoz zbozi a sluzeb 06| -47| 116| 176 | 101 -1,1
Mira nezaméstnanosti* 14,4 | 13,7 | 13,1 | 11,3 | 11,9 | 12,6
Vyvoj spotiebitelskych cen* 23,3 | 13,4 9,8 5,8 6,1 6,7
1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

HDP* -0,2 1,2 3,3 4,7 5,4 5,2 6,5 8,3
Domaci poptavka -6,3 1,0 8,1 4,1 0 6,0 8,4 6,4
Vydaje na konecnou spotirebu -1,9 2,6 5,2 5,4 3,7 3,0 5,9 6,5
Soukromy sektor -0,4 1,9 5,2 6,1 2,8 4,7 5,9 5,9
Verejny sektor -6,8 4,6 5,5 3,5 5,8 -2,8 5,9 8,3
Tvorba hrubého kapitalu -15,7 -2,9 | 16,1 1,0 91| 15,0| 15,4 6,2
Vyvoz zboZi a sluzeb 10,1 7,5| 10,6 70| 18,4 | 209 | 129 | 22,9
Dovoz zboiZi a sluzeb -3,6 6,6 | 18,9 5,8 80| 216 | 15,3 | 19,5
Mira nezaméstnanosti* 16,4 | 18,8 | 19,3 | 18,7 | 17,6 | 18,2 | 16,3 | 13,4
Vyvoj spotrebitelskych cen* 10,6 | 12,0 7,3 3,1 8,6 7,5 2,7 4,5
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

HDP* 10,7 5,4 -5,3 4,8 2,7 1,6 1,4 2,4
Domaci poptavka 6,6 5,9 -7,3 4,3 1,0 -4,1 0 3,0
Vydaje na konecnou spotrebu 5,5 5,9 1,2 0,5 -1,0 -0,8 0 2,7
Soukromy sektor 7,7 6,0 -0,5 0,1 -0,7 -0,5 -0,8 2,2
Verejny sektor -0,5 5,6 6,9 1,7 -2,1 -2,0 2,4 4,4
Tvorba hrubého kapitalu 9,4 58| -29,2 | 18,8 7,6 | -14,0 -0,1 3,8
Vyvoz zbozi a sluzeb 14,6 3,0| -17,0 | 15,7 12,0 9,3 5,2 4,6
Dovoz zbozi a sluzeb 9,4 3,6 | -19,1 | 14,7 9,7 2,6 3,8 5,0
Mira nezaméstnanosti* 11,1 95| 12,1 | 145 | 13,7 | 14,0 | 14,2 | 13,2
Vyvoj spotrebitelskych cen* 2,8 4,6 1,6 1,0 3,9 3,6 1,4 -0,1
Podil béZného Uctu PB na HDP** X -6,2 -3,5 -4,7 -5,0 1,0 1,8 0,1

*) meziro¢ni rust v %
**) podil v %

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

X) data nejsou k dispozici
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Graf P-5: Hruby domaci produkt a domaci poptavka Slovenska (1993 — 2014)
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Graf P-6: Nezaméstnanost na Slovensku (1993 — 2014)
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Graf P-7: Vyvaoj spotiebitelskych cen na Slovensku (1990 — 2014)
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Graf P-8: Zahrani¢ni obchod Slovenska (1993 — 2014)
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Priloha C - Ekonomické ukazatele Mad’arska

Tabulka P-3: Ekonomické ukazatele Mad’arska (1991 — 2014)

1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

HDP* -11,9 -3,1 -0,6 2,9 1,5 0 3,4 4,2
Domaci poptavka X -3,2 9,4 1,7 -4,9 -0,9 3,8 7,4
Vydaje na konecnou spotrebu X 0,6 54| -23| -65 -2,6 1,2 3,5
Soukromy sektor X 1,8 4,4 0,5 -7,3 -2,4 2,1 4,8
Verejny sektor X -1,1 9,8 -7,4 -5,7 -3,1 -0,9 0,2
Tvorba hrubého kapitalu x| -20,4| 32,3| 19,8 1,3 4,7 | 11,7 | 18,4
Vyvoz zboZi a sluZzeb X 2,1 -10,1| 13,7 | 36,4 95| 229 | 15,6
Dovoz zbozi a sluzeb X 0,2 20,2 8,8 15,1 7,1 24,1 22,6
Mira nezaméstnanosti* 12,3 | 12,2 | 12,1 | 109 | 10,4 9,9 9,1 8,7
Vyvoj spottebitelskych cen* 348 | 23,7 | 22,5| 189 | 283 | 23,5| 183 | 14,2
1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

HDP* 3,2 4,2 3,8 4,5 3,8 4,9 4,4 3,8
Domaci poptavka 4,1 3,7 2,0 6,4 5,8 51 1,6 1,6
Vydaje na konecnou spotirebu 5,2 2,7 4,3 7,3 7,4 2,1 3,0 1,3
Soukromy sektor 6,8 3,1 4,6 8,1 8,4 2,0 2,9 1,4
Verejny sektor 1,3 1,6 3,5 5,4 5,0 2,3 3,2 1,3
Tvorba hrubého kapitalu 1,5 6,6 -4,2 3,9 1,1 | 14,5 -2,4 2,4
Vyvoz zboZi a sluzeb 11,9 | 25,0 8,8 5,8 6,3| 18,0 | 12,9 | 19,5
Dovoz zboiZi a sluzeb 13,3 | 23,1 5,8 8,7 95| 17,3 7,8 | 15,5
Mira nezaméstnanosti* 6,9 6,3 5,6 5,6 5,7 6,1 7,2 7,5
Vyvoj spotrebitelskych cen* 10,0 9,8 9,1 5,3 4,7 6,7 3,6 3,9
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

HDP* 0,4 0,8 -6,6 0,8 1,8 -1,5 1,5 3,6
Domaci poptavka -1,1 0,1 -9,2 -0,6 -0,2 -3,1 1,5 4,2
Vydaje na konecnou spotrebu -1,3 0 -4,4 -2,1 0,6 -2,0 0,9 2,1
Soukromy sektor 1,0 -1,2 -6,7 -2,8 0,8 -1,9 -0,1 1,6
Verejny sektor -6,7 3,1 1,4 -0,6 0 -1,3 3,2 2,4
Tvorba hrubého kapitalu -0,3 0,4 | -23,8 5,4 -3,0 -7,6 2,7 | 13,3
Vyvoz zbozi a sluzeb 16,1 69| -114| 11,3 6,6 -1,5 5,9 8,7
Dovoz zbozi a sluzeb 13,9 6,0 | -14,7 | 10,1 4,5 -3,3 59| 10,0
Mira nezaméstnanosti* 7,4 78| 100 | 11,2 | 11,1 | 11,0| 10,1 7,7
Vyvoj spotrebitelskych cen* 8,0 6,0 4,2 4,9 3,9 5,7 1,7 -0,2
Podil béZného Uctu PB na HDP** -7,1 -7,0 -0,8 0,3 0,8 1,8 4,0 3,9

*) meziro¢ni rust v %
**) podil v %
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

X) data nejsou k dispozici
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Graf P-9: Hruby domaci produkt a domaci poptavka Mad’arska (1993 — 2014)

HDP a domaci poptavka (meziro¢ni zména v %)
15

10

O\ A

=== Domdci poptdvka ===—HDP

Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Graf P-10: Nezaméstnanost v Mad’arsku (1993 — 2014)
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Graf P-11: Vyvoj spoti‘ebitelskych cen v Mad’arsku (1991 — 2014)
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Graf P-12: Zahrani¢ni obchod Mad’arska (1992 — 2014)
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Priloha D - Ekonomické ukazatele Polska

Tabulka P-4: Ekonomické ukazatele Polska (1991 — 2014)

1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

HDP* -7,0 2,5 3,7 5,3 7,0 6,1 6,5 4,6
Domaci poptavka 1,2 0,6 6,0 4,7 6,9 9,3 8,6 6,1
Vydaje na konecnou spotrebu 7,5 3,6 4,7 3,9 3,3 7,1 6,3 4,2
Soukromy sektor 6,6 2,4 5,4 4,5 3,2 8,6 7,3 4,9
Verejny sektor 9,6 5,9 2,4 1,2 4,8 2,7 2,9 2,0
Tvorba hrubého kapitalu -20,0 | -13,1 12,8 9,1 24,1 17,9 17,2 12,4
Vyvoz zbo?i a sluzeb -1,7 10,8 32| 13,1 22,9| 11,3| 12,2 | 14,2
Dovoz zbozi a sluzeb 29,7 1,8 13,1 11,3 24,2 27,2 21,3 18,6
Mira nezaméstnanosti* 11,8 | 13,6 | 16,4 | 16,0 | 149 | 13,2 | 10,3 9,6
Vyvoj spottebitelskych cen* 76,8 | 46,1 | 37,0| 33,0| 280 | 19,8 | 149 | 116
1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

HDP* 4,6 4,6 1,2 2,0 3,6 51 3,5 6,2
Domaci poptavka 5,4 3,3 -1,3 1,5 2,5 6,3 2,4 7,2
Vydaje na konecnou spotirebu 5,0 4,0 2,4 3,5 2,0 4,1 2,7 4,8
Soukromy sektor 5,5 2,9 2,0 3,9 1,6 4,2 2,4 4,7
Verejny sektor 3,2 7,9 3,8 2,0 3,5 3,8 3,6 5,5
Tvorba hrubého kapitalu 6,5 1,1 | -13,5 -6,4 49| 15,7 1,6 | 16,8
Vyvoz zboZi a sluzeb -2,5| 23,6 3,1 4,8 | 14,1 4,9 9,7 | 15,6
Dovoz zboiZi a sluzeb 1,1| 15,5 -5,3 2,8 9,6 8,1 6,3 | 18,1
Mira nezaméstnanosti* 12,0| 16,1 | 18,2 | 199 196 | 190 | 17,8 | 13,8
Vyvoj spotrebitelskych cen* 7,2 9,9 54 1,9 0,7 34 2,2 1,3
2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

HDP* 7,2 3,9 2,6 3,7 5,0 1,6 1,3 3,3
Domaci poptavka 9,5 5,0 -0,3 4,2 4,2 -0,5 -0,7 4,9
Vydaje na konecnou spotrebu 5,6 5,9 3,5 2,8 2,0 0,5 0,7 3,1
Soukromy sektor 6,4 6,1 3,4 2,7 3,1 0,7 0,2 2,5
Verejny sektor 3,0 5,1 3,6 3,3 -1,8 -0,4 2,2 4,9
Tvorba hrubého kapitalu 23,7 2,2 | -12,7 9,7 | 12,8 -3,9 -5,8 | 12,6
Vyvoz zbozi a sluzeb 10,2 7,0 -6,3 12,9 7,9 4,6 6,1 6,4
Dovoz zbozi a sluzeb 15,8 94| -124 | 14,0 5,8 -0,3 1,7 | 10,0
Mira nezaméstnanosti* 9,6 7,1 8,2 9,6 96| 10,1 | 10,3 9,0
Vyvoj spotrebitelskych cen* 2,4 4,2 3,8 2,6 4,2 3,6 1,0 0,1
Podil béZného Uctu PB na HDP** -6,2 -6,5 -3,8 -5,5 -5,0 -3,4 -1,3 -1,2

*) meziro¢ni rust v %
**) podil v %
Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Graf P-13: Hruby domaci produkt a domaci poptavka Polska (1991 — 2014)
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani

Graf P-14: Nezaméstnanost v Polsku (1991 — 2014)
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Zdroj: OECD (vlastni zpracovani)
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Graf P-15: Vyvoj spotiebitelskych cen v Polsku (1991 — 2014)
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Graf P-16: Zahrani¢ni obchod Polska (1991 — 2014)
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Zdroj: OECD, vlastni zpracovani
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Priloha E — Komparace stavu verejnych financi k HDP

Tabulka P-5: Podil vetejného dluhu na HDP (v %) *)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ceska republika 34,0 38,2 41,0 45,5 45,7 44,5
Slovenska 36,0 41,1 435 52,1 54,6 54,5
republika
Polsko 78,2 80,9 81,0 78,5 77,3 76,7
Madarsko 50,3 54,1 55,3 54,9 56,1 49,4
Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani

Tabulka P-6: Podil deficitu statniho rozpoétu na HDP (v %) *)

2009 2010 2011 2012 2013 2014
Ceska republika -5,5 -4,4 -2,9 -4,0 -1,3 -1,3
Slovenska 7,9 7,5 4,1 4,2 2,6 3,0
republika
Polsko -4,6 -4,5 -5,5 -2,3 -2,4 -2,6
Madarsko -7,3 -7,6 -4,9 -3,7 -4,0 -3,6
Zdroj: Eurostat, vlastni zpracovani
*) Podle Maastrichtskych kritérii nesmi podil vefejného dluhu na HDP piekrodit

60 %

a podil deficitu statniho rozpoétu na HDP musi byt mensi nez 3 %. Podbarveny jsou hodnoty, jez ty

doporucené piekracuji.
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https://cs.wikipedia.org/wiki/Hrub%C3%BD_dom%C3%A1c%C3%AD_produkt

