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ABSTRAKT

Prior to its EU entry, the Czech Republic accepted the
obligation to exert maximum efforts in order to fulfill
conditions in the possible shortest time, on whose basis it
will be able to accept the common European currency —
the Euro. During the proper examination of the readiness
of the Czech Republic for fulfilling this criterion one has
to take into account both prerequisites, which are
necessary for the integration of the Czech Republic into
the Euro-zone, and the dispositions of the Czech economy
to maintain positive effects arising from this membership.
Since such a complex analysis concerning the
preparedness of the Czech Republic for accepting the
Euro would be rather extensive, we paid our attention
merely to the examination of the extent, to which the
Czech economy meets Maastricht nominal convergence
criteria. Based on the analysis, we come to a conclusion
that the Czech economy will not be able to meet this
obligation in the following three years, mainly due to high
deficits of public finances. In the last part, based on our
estimates we claim that the Czech Republic could become
a member state of the Euro-zone as early as in 2011. This
article arose thanks to the support of the Grant agency of
the Czech Republic within the project GA402/05/2758:
,»The integration of the financial sector of the new EU
member states into EMU*.
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1. Uvod

16. srpna 2006 byl na zasedani vlady Ceské republiky
projednan material ,P¥iprava stitniho rozpoétu Ceské
republiky na rok 2007 a stfednédobého vyhledu na léta
2008 a 2009, jenz na toto jednani ptedlozil ministr
financi Bohuslav Sobotka. Jak je z tohoto navrhu ziejmé,

Ministerstvo financi CR predpokladd, Zze v piistim roce
doséhnou pfijmy statniho rozpoc¢tu hodnoty 886,7 mld.
korun a vydaje vyse 974,7 mld. CZK, z ¢ehoz vyplyva, ze
celkovy deficit takto navrzeného statniho rozpoctu by mél
nabyt hodnoty 88 mld. korun. VySe tohoto deficitu je
ovlivnéna pfedevsim vyraznym nartistem mandatornich
socialnich vydaji, u nichz se ve srovndni s letoSnim
rokem, piedpoklada narist o 69 mld. CZK, tj. o 17,1 %.
Deficit vefejnych financi by pak mél v pfistim roce
dosahnout hodnoty 3,3 % HDP, pficemz v nasledujicich
dvou letech Ministerstvo financi ptedpokladd pokles
tohoto deficitu na 3,0, resp. 2,6 % hrubého domaciho
produktu. Porovname-li tyto Gdaje s prioritami, jez si v
ramci fiskalni politiky stanovila v aktualizovaném
»Konvergen¢nim programu‘ ¢eska vlada, tj. zaméfit se na
...postupné snizovani podilu maastrichtského deficitu
vetejnych financi na HDP tak, aby v roce 2008 bylo
dosazeno trovné pod 3 % HDP* [7], pak bychom tento
maly odklon od piijaté strategie neméli povazovat
zavazny. Presto tento navrh vyvolal u odborné vetejnosti
pomérn¢ zivou diskusi, jejimz Ustfednim tématem, byl
mozny termin vstupu Ceska do eurozény. P¥ispévkem do
této diskuse je také tato stat, v niz zaméfime svou
pozornost na posouzeni miry, s niz ¢eska ekonomika plni
Maastrichtska kritéria nominalni konvergence (dale také
MKNK).

2. Hospodarsky vyvoj ¢eské ekonomiky
v letech 1996-2005

V poslednich jedenacti letech se ceska ekonomika
vyznacovala pomérné dobrou dynamikou hospodaiského
rustu, kdyz hruby domaci produkt vyjadieny ve stalych
cenach roku 2000 ro¢né vzrostl v pruméru o 2,56 %.
V letech 1996-2005 se tak vykonnost Ceské ekonomiky
zvysila zhruba o jednu ctvrtinu, kdyZ na konci nami
sledovaného obdobi dosdhla hodnota realného HDP
121,27 procent trovné tohoto ukazatele v roce 1996. Jak
je zfejmé zobrazku 1, vtomto obdobi proSlo ceské
hospodarstvi tfemi zékladnimi fazemi hospodaiského
cyklu, pfi¢emz prvni faze je spojena pouze s rokem 1996,
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kdy v Cesku doznivalo obdobi  hospodaiského
konjunktury, jehoz pocatek nalezneme vroce 1993.
Druhou etapou bylo obdobi dvouletého poklesu (1997-
1998), v jehoz prubéhu se hodnota HDP realné snizila o
1,49 p. b., a prozatim posledni fazi, jiz je doposavad
trvajici obdobi hospodarského rustu.

Obrazek 1 — Skuteény a potencialni hruby domaci
produkt v Ceské republice vletech 1996-2005 (s. c.
2000, vlastni odhad, %)

o

Pramen: Cesky statisticky iad a viastni odhad

Pozndmka: Udaje o vyvoji potencidiniho hrubého domdciho produktu
Jjsou autorovy viastni odhady stanovené pomoci Hodrick-Prescottova
filtru, jenz byl aplikovan na sezonné ocisténou radu zachycujicit ctvrtletni
hodnoty hrubého domdciho produktu prepocteného do stalych cen roku
2000.

Vyrazny vliv na dynamiku hospodaiského ristu méla
predevs§im agregatni poptavka, jejiz primérné tempo rustu
dosahovalo v letech 1996-2005 hodnoty 5,27 %.
V disledku tohoto vyvoje tak v pribéhu nami
sledovanych jedenacti let vzrostly vydaje domacich a
zahrani¢nich ekonomickych subjektii na tuzemském trhu
statkll a sluzeb o vice nez jednu polovinu. Nejvyznamnéji
pak k tomuto rustu pfispivala zahrani¢ni poptavka, jejiz
pramérné tempo rustu dosahlo vyse 9,72 procent, pfi¢emz
pfedev§im v prvnich tfech letech ktomuto vyvoji
pfispivala zejména depreciace kurzu CZK/XEU, ktery
v letech 1996-1998 kumulované oslabil o 6,31 %. Diky
této vysoké dynamice rastu, se také postupné zvySoval
podil zahrani¢ni poptavky na néarodohospodaiské
poptavee, a to z pivodni 30,01 % (1996) na konecnych
45,96 %. Hlavnim tahounem rustu agregatni vydaji se
zahraniéni poptavka stala vletech 1997-2001 a 2003-
2005.

Na nabidkové strané ekonomiky hral v letech 1996-2005
nejvyznamngjsi roli sektor sluzeb, jehoz podil na tvorbé
hrubé ptidané hodnoty dosahoval 57,91 procent a jehoz
ucetni HPH rostla v praméru o 2,59 % za rok. Svou viid¢i
roli pak tento sektor potvrdil v letech 1997 a 1998 a v
letech 2001-2003, kdy se stal hlavni hybnou silou
ekonomického rastu. Druhého nejvétsiho podilu na tvorbé
hrubé pfidané hodnoty (29,93 %) dosahoval v nami

sledovaném obdobi sekundarni sektor. Ackoliv podil
tohoto sektoru na HPH byl, ve srovnani se sektorem
sluzeb, vyrazné niz$i, vyznaCovala se zde zahrnutd
odvétvi vyssi dynamikou rtstu, kdyz jejich souhrnna
ucetni hrubd pfidand hodnota rostla rocné v praméru o
3,75 %. Za nejméné vyznamny, a to jak z hlediska podilu
na tvorbé HPH (5,26 %), tak z hlediska dynamiky rustu
(0,83 %), pak mulzeme v letech 1996-2005 oznacit
primarni sektor.

Prestoze se vletech 1996-2005 ceskda ekonomika
vyznacovala pomérné vysokou dynamiku hospodaiského
ristu, prevazovaly v Cesku spiSe desinflaéni tendence,
kdyz mira inflace vyjadfend pfiristkem primérného
ro¢niho indexu spotiebitelskych cen klesla z pivodnich
8,88 % v roce 1996 na koneénych 1,86 % v roce 2005. Na
meziro¢nim ristu spotiebitelskych cen se pak nejvyrazngji
podilely ceny bydleni, vody, energii a paliv (podil na
meziro¢ni mife inflace ¢inil v priméru 60,48 %), ceny
stravovani a ubytovani (10,25 procent) a alkoholicky
napoji a tabaku (8,37 %). Naopak protiinflané ptisobily
ceny odivani a obuvi a ceny potravin a nealkoholickych
napoji, jejichz podil na rGstu cenové hladiny dosahoval
vyse -3,53, resp. -0,98 %. Cenovy vyvoj v letech 1993-
2005 pak mnohem vyraznéji ovliviiovaly trzni ceny,
jejichz podil na celkovém ristu cenové hladiny
presahoval padesati procentni hranici (55,63 %). Za
pozitivni Ize oznacdit také vliv cen primyslovych vyrobct,
které v pribchu tohoto obdobi spiSe zaostavaly za ristem
spotiebitelskych cen, z ¢ehoz vyplyva, Ze k ristu cenové
hladiny dochézelo predevsim v dusledku tlakti piisobicich
na strané poptavky.

Obrazek 2 — Index spotrebitelskych cen a index cen
prumyslovych vyrobeci v Ceské republice v letech
1996-2005 (meziro¢ni rist, %)

RO — — — — o — — o — — o

Pramen: Cesky statisticky tirad a viastni odhad

Vyvoj na Ceském trhu prace byl v letech 1993-2005
ovlivnén fadou faktor, pfiCemz za nejvyznamnéjsi
miZeme oznacit proces restrukturalizace, dynamiku rustu
domaci i svétové ekonomiky a v neposledni fadé, také
siln¢ konkurencni prostiedi, jez nutilo ceské firmy
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racionalizovat svou vyrobni ¢innost. Vliv téchto faktord
se nasledné projevil jak vkumulovaném poklesu
zaméstnanosti o 4,18 procent (absolutné o 207,98 tis.
osob), tak vrustu nezaméstnanosti, kdyz pocet osob
aktivné hledajicich praci vzrostl o 208,75 tis. osob
(relativné o 103,65 %). Za hlavni pficinu takto masivni
ristu nezaméstnanosti miizeme oznacit zejména zmeény ve
struktufe ceské ekonomiky. Tento nas§ nazor pak do jisté
miry potvrzuje také kvalifikaéni struktura
nezaméstnanych (uchaze¢i o zaméstnani bez vzdélani, se
zékladnim vzdélanim a se stfednim vzdélanim bez
maturity se na celkovém poctu nezaméstnanych podileli
72,13 %), podil dlouhodob¢ nezaméstnanych na celkovém
poctu uchazect o préci (déle nez jeden rok hledalo praci
41,07 % nezaméstnanych) a v neposledni fadé také
vyrazné regionalni rozdily v nezaméstnanosti, jeZ pfimo
souvisi s vybudovanou strukturou ekonomiky (rozdil mezi
kraji s nejvy$si nezaméstnanosti, jimiz byly Ustecky a
Moravskoslezsky kraj, a krajem iZ81
nezaméstnanosti, tj. hl. m. Prahou, ¢inil v priméru 9,08
%).

Obrazek 3 - Obecna a prirozena mira
nezaméstnanosti v Ceské republice v letech 1996-2005
(vlastni odhad, %)
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Pozndmka: Udaje o vyvoji prirozené miry nezaméstnanosti jsou
autorovy viastni odhady stanovené pomoci Hodrick-Prescottova filtru,
jenz byl aplikovan na Fadu zachycujici Ctvrtleti udaje o vyvoji obecné
miry nezameéstnanosti.

Jak jsme jiz uvedli vySe, vletech 1996-2005 vzrostl
realny hruby domaci produkt kumulované o 21,27 %,
pticemz celkova zaméstnanost poklesla o vice nez Ctyfi
procentni body. Z daného je tedy zfejmé, Ze v tomto
obdobi byl rast ceského HDP provazen rostouci
produktivitou prace, jejiz dynamika rdstu dosahovala
hodnoty 2,98 %. Piesto nelze tento vyvoj oznalit za
priznivy, nebot’ tempo rustu produktivity prace vyrazné
zaostavalo za dynamikou rlstu realnych hrubych
mésicnich mezd (4,12 %), coz se nasledné odrazilo také
vristu jednotkovych mzdovych nékladd, které tak
v letech 1996-2005 rostly v priméru o 1,14 procentnich
bodi za rok.

Ceska republika se vnami sledovaném obdobi
vyznacovala také znaénou mirou otevienosti o Cemz
svédc¢i rostouci podil obratu zahrani¢niho obchodu na
hrubém domécim produktu v béznych cenach, jez v letech
1996-2005 vzrostl z ptivodnich 103,70 % na kone¢nych
141,50 %. V dusledku tohoto vyvoje dochazelo v tomto
obdobi v Ceské ekonomice k trvalému prohlubovani vnéjsi
nerovnovahy, pficemz jednim z vrcholti tohoto procesu
byly roky 1996 a 1997, kdy saldo platebni bilance
definované jako soucet sald bézného, kapitdlového a
finan¢niho uctu a salda chyb, opomenuti a kurzovych
rozdild, skoncilo deficitem ve vysi 22,48 mld. CZK (0,66
mld. EUR), resp. 56,04 mld. CZK (1,54 mld. EUR).
Naopak nejvétsich prebytkid bylo na uctu platebni bilance
dosazeno v letech 2002 a 2005, a to 216,95 mld. CZK
(7,12 mld. USD) a 92,85 mld. CZK (3,09 mld. USD).

3. Monetarni kritéria nominalni
konvergence

3.1. Kritérium cenové stability

Clenska zem& Evropské unie spliiuje kritérium cenové
stability tehdy pokud ...vykazuje dlouhodobé udrzZitelnou
cenovou stabilitu a primérnou miru inflace merenou v
pribéhu jednoho roku pred provedenym Setienim, jez
neprekracuje o vice nez 1,5 procentniho bodu miru inflace
nejwyse tri clenskych statu, které v oblasti cenové stability
dosahly nejlepsich vysledki. [5] Hodnotu tohoto kritéria
pak stanovuje Evropska centralni banka jako ...nevdzeny
aritmeticky prumeér miry inflace ve trech zemich, které
je v souladu s pozadavky cenové stability. [5] Vyjdeme-li
z této definice, pak je zfejmé, Zze vramci Protokolu o
kritériich konvergence (dale také ,Protokol”) neni
referencni hodnota miry inflace zcela jednoznacné
stanovena, v disledku ¢ehoz je toto kritérium pro Clenské
zem& Hospodarské a ménové unie (dale také EMU) cilem,
jehoz hodnota se neustile meéni. Navic je nutno
konstatovat, ze pomérn¢ vagni definice tohoto kritéria
inflace, ktera je v souladu s pozadavky cenové stability*
interpretovali nékolika moznymi zpdsoby. Vyjdeme-li
z téchto nazorti, pak mizeme referencni hodnotu miry
inflace urcit jako aritmeticky pramér miry inflace, ktera
byla dosazena:

v

v

inflace, pficemz do této skupiny nejsou zahrnuty
zemé, kde tato mira nabyla zapornych hodnot (viz
kritérium II v tabulce 1)

e nebo ve tiech zemich Evropské unie, které pfi nizké
mife inflace soucasné nejlépe napliuji pozadavek
cenové stability (viz kritérium III v tabulce 1).
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Vlastni inflace je pak v jednotlivych ¢lenskych zemich
méfena pomoci klouzavého praméru harmonizovaného
indexu spotiebitelskych cen.

Z 0daji zachycenych v tabulce 1 vyplyva, Ze pokud
bychom pfi stanoveni referen¢ni hodnoty nebrali v potaz
pouze nizkou miru inflace, ale také schopnost zemé co
mozna nejlépe splnit pozadavek na cenovou stabilitu
(kritérium III), pak by se Ceské republice dafilo plnit
pfislusné konvergencni kritérium s pomérné znacnou
rezervou jiz od roku 2002, a to i pies drobny vykyv v roce
2004. Vyjdeme-li soucasné z nasi predikce vyvoje miry
inflace pro roky 2006-2008, pak se da ptredpokladat, ze
s pInénim tohoto kritéria by ¢eska ekonomika neméla mit
problémy ani v budoucnu. Navic je potfeba poznamenat,
ze tato referen¢ni hodnota odpovida také infla¢nimu cili,
ktery si pro toto obdobi u miry inflace stanovila Ceska
narodni banka (cil byl stanoven na trovni 3%).

Tabulka 1 — Kritérium cenové stability pro Ceskou
republiku vletech 2002-2008 (HICP, Kklouzavy
primér, %)

ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006° 2007° 2008
?ngce 142 -006 256 158 119 1,04 1,00
kriterium I 2,93 2,70 2,17 2,53 174 124 2,02
i‘[“‘e““m 293 270 2,07 2,53 241 200 2,02
i‘[rl“e““m 297 273 2,17 253 251 236 220
plnéni

kritéria l ano ano ne ano ano ano ano
plnéni

kritéria I ano ano ne ano ano ano ano
plnéni

kritéria 11 ano ano ne ano ano ano ano

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Pozndmka: Udaje o vyvoji miry inflace a o vyvoji kritéria cenové
stability pro roky 2006-2008 jsou autorovy vlastni odhady zaloZené na
analyze prislusné ¢asové rady pomoci modelu ARIMA. Roky pro néz byly
udaje odhadnuty, jsou oznaceny symbolem P.

Obrazek 4 — Mira inflace a kritérium cenové stability
(kritérium II) v Ceské republice v letech 1996-2008
(HICP, klouzavy prameér, vlastni odhad)
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

V ptipad¢ kritéria cenové stability miizeme tedy fici, Ze
Ceska republika by v nasledujicich letech neméla mit
s jeho plnénim vyrazné&jsi problémy. Piesto, jsme nuceni
konstatovat, ze v oblasti vyvoje cenové hladiny se
objevuji urcitd rizika. Ktomuto z&véru nds vede
pfedevsim nas odhad potencialniho hrubého domaciho
produkt (viz obrazek 1), zné&jz vyplyva, ze se od 4.
¢tvrtleti roku 2004 nachazi Ceska ekonomika v expanzni
produkéni mezete, pficemz v letech 2004-2005 vzrostla
hodnota GAP 0 4,93 p. b. Bude-li tento vyvoj pokracovat,
pak se v Cesku daji oéekavat pomérné vyznamné infladni
tlaky, které by tak mohly byt pfi¢inou vyraznéjsiho rtstu
cenové hladiny a tim padem také problému spojenych se
splnénim tohoto kritéria.

3.2. Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb

Clenska zemé Hospodaiské a ménové unie spliuje
kritérium dlouhodobych urokovych sazeb pouze tehdy
pokud ...v pritbehu jednoho roku pred Setienim priimérna
dlouhodoba nomindlni urokovda sazba Cclenského statu
neprekracovala o vice nez 2 procentni body trokovou
sazbu nejvyse tri ¢lenskych stati, které dosahly v oblasti
cenové stability nejlepsich  vysledkii. [5] Evropska
centralni banka vtomto pfipad¢ stanovuje referencni
hodnotu tohoto kritéria jako ...mevazeny aritmeticky
prumer dlouhodobych urokovych sazeb ve tiech zemich,
kterée dosdhly nejnizsi miry inflace. [5] Za odpovidajici
jsou pak vtomto piipad¢ povazovany urokové sazby z
dlouhodobych statnich dluhopisi nebo srovnatelnych
cennych papirt, pficemz Evropskd centrdlni banka
povazuje pro vypocet dlouhodobé turokové sazby za
relevantni vynosy do doby splatnosti 10letych vladnich
dluhopist na sekundarnim trhu.

Tabulka 2 - Kritérium dlouhodobych urokovych
sazeb pro Ceskou republiku v letech 2002-2008 (10leté
urokové sazby z vladnich dluhopisti na sekundarnim
trhu, primér, %)

ukazatel 2002 2003 2004 2005 _ 2006 _ 2007° 2008
drokove 415 48 405 361 3,04 2,54 2,05
sazby
kritérium 643 634 581 534 6,18 430 3,07
plnéni
kritéria ano ano ano ano ano ano ano

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Poznamka: Udaje o vyvoji dlouhodobych iirokovych sazeb a o vyvoji
kritéria dlouhodobych urokovych sazeb pro roky 2006-2008 jsou
autorovy vlastni odhady zalozené na analyze prislusné casové rady
pomoci modelu ARIMA. Roky pro néz byly udaje odhadnuty, jsou
oznaceny symbolem P.

Obrazek 5 - 10let¢é urokové sazby z vladnich
dluhopisi na sekundarnim trhu a Kkritérium
dlouhodobych trokovych sazeb v Ceské republice
v letech 2000-2008
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Vyjdeme-li z pfedpokladu, ze zemémi s nejniz$i mirou
inflace jsou zemé, které v daném obdobi dosahly nejnizsi
kladné inflace, pak dospé&jeme k zavéru, ze v piipadé
tohoto kritéria neméla v minulosti Ceska republika s
jeho plnénim zadné problémy, pfi¢emz stejny vyvoj lze,
dle nasi predikce, ocekavame také v nasledujicich letech.
V ptipad¢ tohoto konvergencniho kritéria tak mizeme za
rizikovy faktor oznacit zejména diveru, resp. nedivéru
finannich trht ve stabilizaci c¢eskych vefejnych
finan¢nich. Pokud by v nésledujicich tfech letech byla tato
divéru naruSena, pak muzeme predpokladat, ze
dlouhodobé urokové sazby pomérné vyrazné vzrostou.

3.3. Kritérium stability ménového kurzu

Kritérium stability ménového kurzu spliluje ten Clensky
stat, ktery dle Protokolu o kritériich konvergence
...alesponi po dobu poslednich dvou let pred Setrenim
dodrzoval fluktuacni rozpéti stanovené mechanismem
smennych kurzii Evropského ménového systéemu, aniz by
byl smenny kurz vystaven silnym tlakiim..., pticemz plati,
ze tento stdt v daném obdobi nesmél ...z viastniho
podnétu devalvovat dvoustranny stredni kurz své meny
viici mené kteréhokoli jiného clenského statu. [5] Z této
definice tedy zcela jednoznaéné vyplyva, ze piislusna
zem¢ je schopna splnit kritérium stability ménového
kurzu pouze tehdy:

e je-li vposlednich dvou letech pfed provedenym
Setfenim  ucastnikem  Evropského  mechanismu
sménnych kurzi, jimz je od ledna 1999 mechanismus
ERM I,

e dodrzuje-li jeji sménny kurz normalni fluktuacni
rozpéti, tj. pohybuje-li se v ramci tohoto mechanismu
blizko své centralni parity

e a nevede-li vyvoj devizovych intervenci a
kratkodobych urokovych diferencialli vii¢i eurozoné
k vyraznému napéti ¢i silnym tlakim na tento kurz.

Tabulka 3 — Kritérium stability ménového kurzu pro
Ceskou republiku vletech 2002-2008 (CZK/EUR,
CZK/ECU, prosinec)

ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006° 2007 2008°

ménovy
kurz
deprecia
ce (- 3727 3727 3727 3727 3727 3727 3727
15%)

deprecia

ce (- 33,14 33,14 33,14 33,14 3314 3314 3314
2,25%)

apreciac

e 2755 27,55 27,55 27,55 2755 2755 27,55
(+15%)

30,82 31,84 3191 29,79 2858 2798 2738

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Pozndmka: Udaje o vyvoji ménového kurzu a o vyvoji kritéria stability
meénového kurzu pro roky 2006-2008 jsou autorovy viastni odhady
zaloZené na analyze prislusné casové rady pomoci modelu ARIMA. Roky
pro néz byly udaje odhadnuty, jsou oznaceny symbolem P.

Zahlavni metodologicky problém kritéria stability
ménového kurzu pak lze povazovat vymezeni
,hormalniho fluktuaéniho pasma*, které mizeme v tomto
ptipad¢ definovat jednim ze tii nasledujicich zptisobti:

e prvni moznosti je stanovit normalni fluktuacni pasmo
tak, jak bylo zamysleno v dobé sestavovani Smlouvy o
zalozeni Evropského spolecenstvi, tj. jako pasmo
vymezené odchylkou 2,25 % od bilateralni centralni
parity, pficemz ve vyjimecnych piipadech mtze tato
odchylka dosahovat az £6,00 %,

e druhou moznosti je vyjit z rozhodnuti, které Rada EMI
ptijala v srpnu 1993 a na jehoz zakladé bylo fluktuacni
rozpéti rozsifeno na 15,0 %

e aposledni, tfeti moznosti je pfistoupit na kompromisni
feseni, o némz hovoii napf. ekonomové CSOB a
vjehoz ramci je fluktuaéni pasmo stanoveno jako
pasmo asymetrické, v némz je méné kandidatské zemé
dan vétsi prostor k apreciaci (apreciacni odchylka je
stanovena na +15%) a soucasné menSi prostor
k depreciaci, kdyz piislusna odchylka dosahuje pouze
-2,25%.

Obrazek 6 — Nominalni ménovy kurz CZK/EUR(ECU)
a Kritérium stability ménového kurzu v Ceské
republice v letech 1996-2008
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e

38,00

36,00

34,00

CZK/EUR

26,00

- - aproximace (-2,25%) == = CZK/EUR parita

CZK/EUR skutetnost - - - - - CZK/EUR_predikee

— (- 15%)

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Poznamka: Centralni parita byla autorem aproximovina pomoci
prumérného mésicniho kurzu CZK viici Euru za obdobi let 1996-2008.

Vyjdeme-li z vy$e uvedeného pak je ziejmé, 7e u Ceské
republiky nejsem v soucasnosti schopni formalné
vyhodnotit stupen naplnéni kritéria stability sménného
kurzu. Hlavnim dGvodem pro toto tvrzeni je netcast
Ceska vmechanismu ERM 1II a tim padem také
neexistence oficialné stanovené centrdlni parity kurzu
CZK/EUR. Pokud bychom pfesto chtéli, alespon ¢astecné
zhodnotit Sance ceské ekonomiky na naplnéni tohoto
kritéria, pak bychom pro tyto ucely mohli vyuzit
naptiklad centralni paritu simulovanou pomoci priméru
mésicnich kurzi CZK/EUR za obdobi let 1996-2005. Jak
je ziejmé z obrazku 6, od prosince roku 2001 je kolisani
ménového kurzu ceské koruny viac¢i euru mensi nez
hypotetické asymetrické pasmo [+15 %; -2,25 %],
pricemz od pocatku 2. ctvrtleti roku 2004 dochazi
k pomérné vyznamnym odchylkdm tohoto kurzu od jeho
centralni parity. Budeme-li se v této situaci striktné drzet
vySe uvedenych podminek, pak mizeme konstatovat, ze
z diivodu silnych apreciacnich tendenci ceské koruny,
miize mit ¢eska ekonomika v budoucnu s plnénim tohoto
kritéria urcité problémy. VSe vSak zavisi na tom, jaky
zpusobem budou na hodnoceni tohoto kritérium pohlizet
jak Evropska komise, tak Evropska centralni banka.

4. Fiskalni kritéria nominalni konvergence
4.1. Kritérium vladniho deficitu

V piipad¢ kritéria vladniho deficitu vyzaduje Smlouva o
zalozeni Evropské unie, aby ¢élenské zemé usilovaly o
...dlouhodobé udrzitelny stav verejnych financi patrny ze
stavu  verejnych rozpocti mnevykazujicich nadmérny
schodek..., ptficemz za nadmérny schodek je povazovan
ten, pfi némz ...pomeér planovaného nebo skutecného
schodku verejnych financi k hrubému domdcimu produktu
prekroci referencni hodnotu (stanovenou v protokolu o
postupu pri nadmérném schodku jako 3 % HDP).... [5]
Ackoliv je toto kritérium pomérné jasné stanoveno,
mohou jednotlivé ¢lenské zemé pii jeho plnéni ziskat
urCitou vyjimku, a to zejména tehdy pokud pomér

schodku vefejnych financi k HDP v minulosti vyrazné a
nepretrzité klesal, pficemz v dusledku tohoto vyvoje
dosahl tento schodek trovné, jez je blizka jeho referencni
hodnot€é, nebo v pfipad¢, kdy k piekroceni referencni
hodnoty doslo zcela vyjimeéné a zaroven docasné. Vladni
deficit je pak vjednotlivych zemich sledovan
prostiednictvim ukazatele ¢isté vypijcky sektoru vliadnich
instituci, jehoZ hodnota je vypoétena na zakladé¢ metodiky
systému narodnich ucti ESA 95.

Tabulka 4 — Kritérium vladniho deficitu pro Ceskou
republiku v letech 2002-2008 (¢isté vypijcky vladnich
instituci v metodice ESA 95, prosinec, %)

ukazatel 2002 2003 2004 2005  2006°  2007° 2008
deficit/ N ©290 2,60 299 323 338
HDP 6,80 6,60
kritérium 300 300 300 3000300 300 3,00
plnéni

e ne ne qno ano  ano ne ne
kritéria

Pramen: viastni vypocet na zdkladé iidajii CSU

Poznamka: Udaje o vyvoji podilu viddniho deficitu na hrubém domdcim
produktu pro roky 2006-2008 jsou autorovy vlastni odhady zalozené na
analyze prislusné casové rady pomoci modelu ARIMA.. Roky pro néz
byly udaje odhadnuty, jsou oznaceny symbolem P.

Od biezna roku 2005, je schopnost ¢lenské zemé naplnit
kritérium vladniho deficitu vyrazné ovlivnéna také dilc¢imi
upravami ,,Paktu stability a rdstu, jez na svém zasedani
ptijala Rada ministr financi zemi Evropské unie. Dle
téchto Gprav:

e muze ECOFIN a Evropskd komise poté, co ¢lenska
zemé zavede povinny fondovy systém, zohlednit pii
hodnoceni vyvoje vladniho deficitu cCisté néaklady
spojené s touto reformou. Toto zohlednéni pak bude
platné v prvnich péti letech po zavedeni reformy a
bude mit regresni charakter, cozZ znamena, ze v prvnim
roce bude mozno zohlednit 100 % Ccistych néakladd,
pficemz v nasledujicich ctyfech letech bude tento
objem postupné klesat, a to na 80, 60, 40 a 20 %,

e jsou clenské zemé povinny dodrzovat stiednédoby cil,
jimz je udrZeni téméf vyrovnaného &i prebytkového
statniho rozpoCtu, coz znamena, Ze u zemi s nizkym
zadluZzenim a vysokym potencialnim ristem muiize
podil cyklicky o¢isténého vladniho dluhu na HDP
dosahnout ve stiedné¢ dlouhém obdobi vyse -1%,
kdezto u zemi svysokym zadluzenim a nizkym
rustovym potencialem, musi byt statni rozpocet bud’to
vyrovnany, nebo piebytkovy,

e by clenské zemé eurozony a ERM II mély své
predikce ohledné vyvoje v oblasti vefejnych rozpocti
zalozit na stejnych piedpokladech jako Evropska
komise.
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Obrizek 7 — Podil ¢istych vypijcek vladnich instituci
(metodika ESA 95) na HDP a kritérium vladniho
deficitu pro Ceskou republiku v letech 1996-2008
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Z udaju zachycenych na obrazku 7 je ziejmé, Ze od roku
1996 do roku 2003 nebyla Ceska republika schopna
kritérium vladniho deficitu 1spé$n¢ splnit. V této
souvislosti je pak nutno konstatovat, Ze s podobnymi
problémy se bude <ceskd ekonomika s nejvetsi
pravdépodobnosti potykat také v nasledujicich tfech
letech, coz do jisté miry potvrzuje i jiz vySe zmifovany
material ,,P¥iprava statniho rozpoétu Ceské republiky na
rok 2007 a stifednédobého vyhledu na 1éta 2008 a 2009*.
Jinymi slovy feceno, ceskd ekonomika by méla byt
schopna toto kritérium opétovné plnit teprve od roku
2009. Nasi prognézu vladniho deficitu tak midzeme
oznacit za velmi optimistickou.

4.2. Kritérium vladniho dluhu

V ptipad¢ vladniho dluhu hovoii Smlouva o tom, ze
...Clensky stat EU nespliuje pozadavky dodrzovani
rozpoctové kdzné... pokud ...pomér verejného zadluzeni
k hrubému domacimu produktu prekroci doporucovanou
hodnotu  (stanovenou v protokolu o postupu pri
nadmeérnéem schodku jako 60 % HDP).... [5] Podobné
jako u kritéria vladniho deficitu, také u kritéria vladniho
dluhu maze byt pfislusné clenské zemi udélena vyjimka
v okamziku, kdy se pomér vefejného zadluzeni k HDP
dostatecné sniZzuje a soucasn¢ se uspokojivym tempem
blizi ke stanovené referencni hodnoté. Za vladni dluh je
pak vtomto pripadé povazovan celkovy hruby dluh
sektoru vladnich instituci, jenz je také v tomto piipadé
vypocten na zdkladé¢ metodiky systému narodnich uctd
ESA 95.

Tabulka 5 — Kritérium vlidniho dluhu pro Ceskou
republiku v letech 2000-2008 (celkovy hruby dluh
sektoru vladnich instituci v metodice ESA 95,
prosinec, %)

HDP
kritérium 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00 60,00
plnéni
ano ano ano ano ano ano  ano
kritéria

Pramen: Eurostat a vlastni vypocet

Pozndmka: Udaje o vyvoji podilu viddniho dluhu na hrubém domdcim
produktu pro roky 2006-2008 jsou autorovy vlastni odhady zaloZené na
analyze prislusné casové rady pomoci modelu ARIMA. Roky pro néz byly
udaje odhadnuty, jsou oznaceny symbolem P.

Vyjdeme-li zudaji zachycenych v tabulce 5, pak je
ziejmé, zZe kritérium vladniho dluhu bylo a v budoucnosti
s nejvetsi pravdépodobnosti také bude, jedinym kritériem,
s jehoz splnénim nebude mit ¢eska ekonomika vaznéjsi
problémy.

Obrazek 8 — Podil celkového hrubého dluhu sektoru
vladnich instituci (ESA95) na HDP a Kkritérium
vladniho dluhu v Ceské republice v letech 1997-2008
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Pramen: Eurostat a vlastni vypocet
S. Zavér

V tivodu této stati jsme uvedli, Ze v souvislosti s navrhem
rozpoétu na rok 2007 se v Ceské republice rozhofela
pomérné bouiliva debata spojena s terminem pfijeti
spoleéné evropské mény euro. Mame-li fici, zda je Cesko
schopno tomuto zavazku dostait do roku 2010, pak
musime konstatovat, ze snejvétsi pravdépodobnosti
nikoliv, a to zejména z duvodu neschopnosti splnit
kritérium vetejného deficitu. Vyjdeme-li z ptedpokladu,
ze Ceska vlada bude schopna toto kritérium naplnit teprve
vroce 2009, pak bychom mohli oc¢ekavat, ze v tomtéz
roce Cesko vstoupi do kurzového mechanismu ERM II,
coz by znamenalo, Ze ¢lenskou zemi eurozény se Ceskéa
republika nestane dfive nez v roce 2011.

Tabulka 6 - Plnéni Maastrichtskych Kkritéria
nominalni konvergence Ceskou republiku v letech
2000-2008

ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006°  2007°  2008°

ukazatel 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008”

dluh/ 2880 30,00 30,60 30,50 31,73 3345 3537

cenova ano ano ne ano ano ano ano




Ekonomicka fakulta TU v KoSiciach
Narodna a regionalna ekonomika VI

417

stab.
dlouh.
, ano ano ano ano ano  ano  ano
ar. saz.
meénovy  Ceskd republika nebyla clenem
kurz ERM I1
vladni

. ne ne  ano  ano  ano ne ne
deficit
vladni

ano ano ano ano ano  ano - ano

dluh

Pramen: Eurostat, OECD a vlastni vypocet

Poznamka: Roky pro néz byly udaje odhadnuty, jsou oznaceny symbolem

P.
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