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Poslednich pét let ekonomického vyvoje
Clenskych zemi, volba ekonomickych politik
a jeji disledky - fiskalni a ménova politika,
strukturalni reformy.

\ Poslanecky klub ELS

v Evropském parlamentu

Konference se uskutecnila za laskaveé finan¢ni podpory
poslaneckého klubu ELS v Evropském parlamentu.

Tato publikace je neprodejna.
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Uvodni slovo

Ludék Niedermayer

PFi pofadani nasi prvni podvecerni deba-
ty poradané za podpory nasi frakce v Ev-
ropském parlamentu — Skupiny Evropské
lidové strany - na téma Energetika —
hrozby a Sance z konce minulého roku,
jsem slibil, ze v podobnych setkanich
budu pokrac¢ovat. Svij pfislib jsem splnil
a pro pokracovani debaty jsem zvolil
téma, kterym se v Evropském parlamen-
tu zabyvam.

| Neni asi prekvapivé, ze vyvoj ekonomik
po krizi, obnova ekonomického rlstu

a rozpoctova konsolidace jsou jednim

z kli¢ovych témat ekonomickych debat
v Bruselu a Strasburku. A proto jsem
zvolil toto téma, se zamérenim nikoliv na
celou Unii, ale na zemé nam geograficky
a ekonomicky blizké.

Zemé naseho regionu prosly v minulych deseti letech dramatickym vyvojem. Postupné
se vétsina z nich stala ¢leny Evropské Unie, nékteré zavedly euro a prakticky v§echny
byly vyznamné postizeny ekonomickou krizi, startujici v roce 2008. Nékteré z nich jeji
dopady prekonavaji jen pomalu, jiné zemé pomérné rychle navazaly na predkrizovy
rist.

Za rozdilnym vyvojem zejména v poslednich péti letech pochopitelné stoji mnoho
faktor(l. Po¢inaje vyvojem hospodarstvi pred krizi a jeho strukturou, pfes ekonomickou
politiku béhem krize az po mnohdy diskutovanou politiku kurzovou.

Objektivni srovnani je tak prakticky nemozné, nejen proto, ze ve hfe je mnoho pro-
ménnych, fada specifickych faktor(, a zejména je potfeba zohlednit rozdilné struktury
ekonomik a miry jejich vyspélosti.

Presto vSak srovnani hlavnich ekonomickych dat a zvolenych politik u podobnych
zemi pfinasi mnoho informaci. Nebo pfinejmensim podnétdm k zamysleni.
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Ekonomiky Visegradské skupiny, tedy v abecednim poradku Ceska Republika, Ma-
darsko, Polsko a Slovensko, se k tomuto srovnani svou podobnou historii, polohou i
dosavadnim vyvojem nabizeji.

V posledni dobé se ukazuje, ze tato skupina Ctyf zemi se z hlediska vyvoje (nejen
ekonomického) v poslednich dvou letech rozpojila. V pfipadé ekonomického vyvoje
viditelné na dvé odliné skupiny. Zatimco Polsko a Slovensko pokracuiji v rlistu, zda
se, ze Madarsko a naSe zemé se nejsou sto odpoutat od po-krizové stagnace. Pfitom
obé ,nerostouci” zemé voli vyznamné odliSnou ekonomickou politiku, ktera vychazi

z podstatné rozdilné ekonomickeé situace. A rozdily jsou i mezi zemémi rostoucimi.
Neni bez zajimavosti, Ze v prvni skupiné ,rastovych Sampiond“ je Slovensko, mala a
oteviena ekonomika, ktera pfijala v obtizném momentu ekonomickeé krize euro, a to
dokonce v pomérné silném kurzu, a Polsko, které ma naopak vyhody zemé vétsi a
naplno vyuziva moznosti nezavislé ménové politiky.

Proto jen pohled do hlavnich ekonomickych statistik pro srovnani nestaci. Je tfeba jit
hloubéji, do ekonomické politiky, reforem a vyvoje jednotlivych sektord hospodarstvi.
K tomuto srovnani jsem pozval na nasi konferenci hosty, s jejichz pfispévky se diky
této publikaci miZete seznamit. Slovensko je nepochybné v centru pozornosti tohoto
srovnani, a mou prvni volbou byl proto ¢lovék, kterého povazuji za jednoho z hlavnich
tvlrcl slovenského ekonomického Uspéchu, lvan Miklo$. A neméné rad jsem za to, Ze
pfisli panové David Marek a Pavel SobiSek, se kterymi jsem v minulosti stravil mnoho
hodin nad debatami o ekonomice, a které povazuji za absolutni Spicku mezi Ceskymi
ekonomickymi experty. S faktickymi daty nas seznamil jeden z mych prazskych spolu-
pracovnikd, Tomas Charouz.

Na zavér bych rad podékoval mym spolupracovnikim z mé Ceské kancelare, Tereze
Hager a Jané Frolcové, za organizaci dnesni debaty a pani Terezii Radomérskeé, za
praci TOPAZ, ktery diskusi zorganizoval.

Doufam, Ze nudna a sucha ekonomicka data Vas budou v pfispévcich od nasich mluv-
&ich bavit, a Ze nam zUlstanete naklonéni i v budoucnu.

Ludék Niedermayer je od roku 2014 poslancem Evropského Parlamentu, kde je
zaroven ¢lenem hospodarského a ménového vyboru (ECON), zvlastniho vyboru pro
daniova rozhodnuti a jina opatfeni podobna svoji povahou nebo U¢inkem a nahradni-
kem ve vyboru pro prlmysl, vyzkum a energetiku (ITRE).
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Po skonceni brnénské Masarykovy univerzity (dfive UJEP), kde vystudoval obor teore-
ticka kybernetika, matematicka informatika a teorie systéma, nastoupil v roce 1991 do
Statni banky Seskoslovenské (pozdéji Ceské narodni banky - CNB). O pét let pozdéji
se ve svych 29 letech stal nejmlad$im ¢lenem Bankovni rady CNB. V prosinci 2000 byl
jmenovan jejim viceguvernérem. Funkci znovu obhajil v roce 2002. Mezi lety 2008 a
2014 pusobil jako feditel oddéleni consulting v eské pobocce poradenské a auditor-
ské spole¢nosti Deloitte.

Bé&hem své prace se podilel na ¢innosti pracovnich skupin a projektd MMF, IBRD

a BIS, prispél ke vzniku fady publikaci vénovanych spravé a makroekonomickému
vyznamu devizovych rezerv, fizeni rizik a monetarni politice. Pravidelné publikuje eko-
nomické ¢lanky a spolupracuje s neziskovym sektorem.

Zakladni data a doporuceni Evropské komise

jednotlivym zemim
Tomas Charouz

Nasledujici Fadky predstavuji za-
kladni trendy ve vyvoji hospodar-
stvi zemi Visegradskeé skupiny (V4)
a pfiblizuji doporuceni Evropské
komise (EK), ktera vznikaji v ramci
Evropského semestru za Uce-

lem dosaZeni cill strategie Evropa
2020.

Ekonomicky vyvoj

Uvodem se zamé¥ime na vyvoj
jednotlivych hospodafrstvi. Pokud
uvazujeme realné HDP a rok 2002
jako referenéni, mdzeme sledovat

hospodarsky rozvoj vdech zemi, i
kdyz ne stejnomérny. Zejména je zajimaveé sledovat vyvoj Polska (PL), jehoz hospodar-
stvi jako jediné v Evropské unii (EU) ani v prabéhu krizovych let neupadlo do recese.
Za pozornost dale stoji konvergenéni skok Slovenska (SK) v obdobi konjunktury. Po
krizi se mu navic podafilo navrétit zpét na ristovou trajektorii.
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Oproti tomu hospodarstvi Madarska (HU) a Ceské republiky (CR) od roku 2008 stag-
nuji. Soucasny stav vyvoje HDP by nicméné mohl napovidat, ze se vSem ekonomikam

podafrilo obnovit ristovy trend.

Graf &. 1: Rust baze (% realné HDP 2002+, V4)
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Pfi hodnoceni situace v evropském kontextu vidime, ze zemé V4 a evropsky primér
konverguji. Pro zajimavost je pfiloZzeno i porovnani s ekonomicky vyspélejSim statem
z regionu — Rakouskem (AT), jehoZ HDP se vyvijelo v souladu s evropskym prdmérem.

Graf &. 2: Rust baze (% realné HDP 2002+, V4, AT, EU28)
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Zdroj: Eurostat, autor

U nezaméstnanosti opét sledujeme riizné trendy. Nejlépe si vede CR, ktera se pohy-
buje na 6-7 %, coz je vyrazné pod primérem V4 i EU. U PL je zajimavé porovnat ze-
jména roky 2004 a 2013, kde doslo k 9% snizeni miry nezaméstnanosti. Dlouhodobou
vyzvu predstavuje nezameéstnanost pro SK, kterému se ji nedafi snizovat a v soucas-
nosti se pohybuje okolo 14 %.
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V4 se s nezaméstnanosti dostala na evropsky prdmeér jiz v roce 2008 a od té doby
postupuje v souladu s evropskym trendem. To je na jednu stranu pozitivni, na druhou
stranu je tfeba brat v ivahu velmi vysokou miru nezaméstnanosti u jiznich zemi.

Graf ¢. 3: Mira nezaméstnanosti (V4)
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U miry meziro¢ni inflace sledujeme podobny pribéh u véech ekonomik V4 a zejména
v poslednich letech jsou tyto zemé vystaveny riziku deflace.

Daéle se podivdme na bilanci statniho rozpo¢tu. V obdobi po krizovych letech se staty
snazi sméfovat k vyrovnanym rozpoc¢tlim, avSak s odliSnymi vysledky. V sou¢asnos-
ti je pod 3% schodkem pouze PL, a proto je pfedmétem postupu pfi nadmérném
schodku. Ten byl dfive relevantni pro vSechny zemé V4.

Graf €. 4: Bilance statniho rozpoétu (%HDP, V4)
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Zaroven se nabizi ur€ita spojitost mezi vysi schodku a vysi vliadnich investic, zejména
v obdobi po krizi. Celkové investice jsou totiz ve vSech ekonomikach na poklesu. Pra-
vé vlada PL se rozhodla podpofit ekonomiku zvy$enim vefejnych vydajd a krizovymi
roky se proinvestovat. Oproti tomu vlada CR se od roku 2009 nerozhodla kompenzo-
vat stagnuijici i klesajici soukromé investice.

Zavérem této Casti se podivame na verejny dluh, ktery je u zemi V4 na kontinualnim
vzrlstu. Vyjimkou je HU, které nicméné vysi svého dluhu vyrazné prevysuje zbylé
zemé a s primérnou zadluzenosti 79 % se blizi evropskému priiméru. Zadluzenost
Zbylych zemi V4 je v priméru pod 50 % HDP.

Graf €. 4: Verejny dluh (%HDP, V4, AT, EU28)
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Doporucéeni EK zemim V4

Na tomto misté se zaméfime na doporuceni EK pro zemé V4. Ta jsou kazdoro¢né
zverejhovana v ramci Evropského semestru (ES) pro vSechny &lenskeé staty EU. ES byl
vytvoren za Ucelem koordinovaného postupu k dosaZeni cild stanovenych ve strategii
Evropa 2020. Doporuceni jsou vydavana EK, schvalovana Evropskou radou a vzta-
huji se na dobu 12 - 18 mésicl. Doporuceni pro rok 2015 budou zvefejnéna v kvétnu
letosniho roku.

Ekonomiky zemi V4 jsou si do urcité miry podobné, ¢emuz odpovida i vyznéni dopo-
sud zvefejnénych doporudeni (2011 - 2014). Rada doporudeni je pro staty V4 totozné-

ho charakteru, a proto jsou zde shrnuty tematicky.

Statdim je doporuc¢ovano, aby zodpovédnou fiskalni politikou udrzovaly zdravou
fiskalni situaci a smérovaly k dosaZeni stanovenych stfednédobych rozpoctovych cild.
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Doporuéuje se i reforma diichodovych systémd, ¢i jejich ¢asti, pro lepsi udrzitelnost
vefejnych financi. Zejména je doporu¢ovano zvysit hranici véku pro odchod do dlcho-
du a navazat ji na stfedni délkou zivota. Udrzitelnosti verejnych financi by prospéla i

vys$Si nakladova efektivita zdravotnictvi.

Dalsi velkou oblasti doporuceni je zajisténi kvalitnich podminek pro zaméstnanost.
Zde je doporu€ovano zvysit kvalitu vefejnych sluzeb v oblasti zaméstnanosti a zlepsit
tak podminky pro zaméstnanost u prakticky vSech skupin obyvatelstva. Konkrétné jde
o mladé, znevyhodnéné skupiny (napf. Romy), pracovniky s nizkou kvalifikaci a zeny.
SK a HU je navic doporu¢ovano zavést danoveé ulevy pro osoby s nizkymi pfijmy.
Nezaméstnanost predstavuje velkou vyzvu zejména pro SK, jelikoz se mu ji dlouhodo-
bé nedati sniZzovat. V oblasti zaméstnanosti Zen je véem statdm doporuc¢ovano zajistit
kvalitni a dostupnou péci o déti v pfedskolnim véku, zejména do 3 let a pfipadné
zajistit flexibiln&jsi formy pracovniho Uvazku.

Komise doporucuje zajistit kvalitnéjsi a Iépe financovany vzdélavaci systém a vyzkum
a pozornost je kladena primarné na vy$si a odborny stuperi. Dllezité je, aby se zajistila
dostate€na mira provazanosti s pracovnim trhem. Na obecné roviné by skolstvi mélo
byt inkluzivni a zajistit integraci zranitelnych skupin, zejména Romd.

V jednotlivych doporucenich je postupné kladen dlraz na zleps$eni situace v sektoru

energetiky. Konkrétné jde o zajisténi spravného fungovani trhu s energiemi, lepsi pre-
shrani¢ni propojeni siti (SK, PL) a zavadéni opatreni zvysujici energetickou Gc€innost.
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PL a HU je navic doporucovano podnikat kroky k zaji$téni udrzitelnosti transportniho
sektoru.

Komise doporucuje zlepsit kvalitu verejnych sluzeb, zejména v oblasti boje s korupci
a kvalitnéjsiho systému verejnych zakazek. Staty by mély zapracovat i na efektivité
soudnictvi a lep$im ¢erpani penéz z evropskych fondd. | za pomoci vySe zminéného je
doporu€ovano zajistit pfiznivé podnikatelské prostredi.

Kromé doporuceni specifickych pro cely region existuji i vylozené narodné specifické
oblasti a nasledujici radky zminuji nékteré z nich. SK je napfiklad doporu¢ovana vétsi
nezavislost vefejného sektoru (napf. reformou sluzebniho zédkona ¢i pfijetim strategie
pro Fizeni lidskych zdrojt). PL by mélo zaclenit zemédélce do spole¢ného penzijniho
systému a utlumit specialni penzijni systém pro horniky. V oblasti energetiky by mélo
zapracovat na modernizaci a rozsifeni kapacity elektraren a sitové infrastruktury. HU
by mélo obnovit standardni toky pUjcek, zrusit sektorové specifické dané a obecné
zlepsit toky financi. CR by méla zjednodusit dariovy systém, reformovat regulovana
povolani, zrusit rozdily zdanéni mezi osobami samostatné vydéle¢né ¢innymi a za-
méstnanci a taktéz zavést sluzebni zakon.

Tomas Charouz je absolventem bakalarského stupné Mezinarodnich vztah( - Bez-
pecnostnich a strategickych studii na Fakulté socialnich studii Masarykovy Univerzity.
Absolvoval stéZe v Evropském parlamentu, na Ministerstvu prdmyslu a obchodu a v
akademické sfére. V souCasnosti je studentem magisterského stupné Mezinarodnich
vztahU a pUsobi jako asistent Ludka Niedermayera pro energeticka a ekonomicka
témata.
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Ekonomiky Stredni Evropy: Minulost, sou¢asnost

a vybrané aspekty
David Marek

Pred Ctvrtstoletim nastoupily zemé
stfedni a vychodni Evropy na cestu
zmeén. Ve spole¢nosti, politice a
samoziejme také ekonomice. Kam
se za tu doby dostaly? Jak se
zmeénila zivotni Uroven? V jaké jsou
dnes kondici a jaké maji vyhlidky do
budoucnosti? Cim je Ize zlepsit?

Minulost: Konvergence chudsich
k bohatSim v ramci regionu
Na prahu prechodu z centralné pla-

novaného ekonomického systému

k trzni ekonomice dosahovala ¢eska
ekonomika 65 procent urovné Némecka a Rakouska, uvadi data OECD o hrubém
domacim produktu na obyvatele po zohlednéni rozdilu v cenach zbozi a sluzeb. Sta-
tistika Eurostatu, ktera je dnes etalonem pro srovnavani urovné evropskych ekonomik,
uvadi, ze v roce 1995 dosahoval HDP na obyvatele pfepocteny podle parity kupni sily
76 procent prliméru Evropské unie dnesniho pldorysu (tj. EU 28). S vyjimkou Slovin-
ska byl zbytek postkomunistického bloku znatelné chudsi a ekonomicky zaostalejsi.
Pokud opét pouzijeme HDP na obyvatele v parité kupni sily, zjistime, ze v Slovinsko v
roce 1995 dosahovalo 74 procent priméru EU, Madarsko 51 procent, Slovensko 46
procent a Polsko jen 42 procent.

Po dvou desetiletich je sice Ceska republika stale lidrem v této skupiné zemi, rozdily
se ov§em podstatné ztengily. S vyjimkou Slovinska, které se vyviji vice méné podobné
jako Ceska ekonomika, vSechny ostatni zemé rostou dlouhodobé rychleji. Diky tomu
se Madarsko loni dostalo na 66 procent unijniho prliméru, Slovensko na 74 procent a
Polsko na 67 procent.

/9



Obr. 1: HDP na obyvatele podie PPS (EU 28=100)
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Soucasnost: Makroekonomicka stabilita

Povést regionalnich ,,ekonomickych tygrd“ si v sou¢asnosti drzi Polsko a Slovensko.
Podle aktualnich ekonomickych vyhlidek by si nejrychlejsi tempo rdstu ekonomiky
mélo v roce 2015 udrzet Polsko. Priimérny odhad podle agentury Bloomberg podita
se zvySenim HDP o 3,1 procenta. Jen o néco pomaleji, 2,8 procenta, by méla letos
rUst slovenska ekonomika. Prdimérny odhad pro Madarsko ¢ini 2,5 procenta, v pfipa-
dé Ceské republiky potom 2,3 procenta.

Ceska ekonomika sice zaostava za svymi sousedy Vv regionu v dynamice, vynika ov-
Sem v parametrech stability, z makroekonomického i finan¢niho pohledu.

Jednou z kli¢ovych charakteristik ekonomiky je fungovani trhu prace. Stfedoevropské
zeme sdileji v této oblasti v poslednich mésicich shodny trend — mira nezameéstna-
nosti klesd. To je vcelku pochopitelné ve fazi ekonomického oziveni, resp. akcelerace
rlstu HDP, kdy dochazi k poklesu cyklické slozky nezaméstnanosti. Zasadni ovéem je
uroven strukturalni nezaméstnanosti. Podle odhadu OECD se t€Si nejnizsi strukturalni
nezaméstnanosti Ceska republika (6,3 procenta). V dal$ich zemich regionu je tento
parametr trhu prace znatelné vyssi.
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V Polsku dosahuje strukturalni nezaméstnanost 9,1 procenta, v Madarsku 9,7 procen-
ta a na Slovensku dokonce 13,7 procenta.

Shodny trend sdili sttedoevropské zemé také u inflace. Spolenym jmenovatelem
cenového vyvoj v regionu je pokles cen energii a potravin. Jimi zplsobena dezinflace
vyUstila v deflaci v Polsku, Madarsku i na Slovensku. Pouze v Ceské republice je na
zacatku roku 2015 inflace mirné kladna, a to diky doznivani vlivu oslabeni kurzu koru-
ny intervenci CNB na devizovém trhu v zavéru roku 2013. Pfi hodnoceni cenové stabi-
lity je ovéem odhlédnout od externich cenovych $okd (jako je propad cen ropy, &i vliv
pocasi na ceny potravin). Jadrova inflace je dostate¢né nizka, aby se vSechny zemé
regionu daly klasifikovat jako stabilizované z pohledu cenové stability. Na Slovensku
a v Polsku ¢inila jadrova inflace v lednu podle dat Eurostatu (HICP ex food & energy)
shodné 0,5 procenta, v CRO0,7 procenta, v Madarsku 1,2 procenta.

Obr. 2: Spotiebitelské ceny (meziroéni zména)
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Zdroj: Eurostat

VSechny stfedoevropské zemé prochazely transformaci ekonomik se schodkem
bézného uctu platebni bilance. Pfiliv pfimych zahrani€nich investic do podkapitali-
zovanych ekonomik vedl k dovozu novych vyrobnich zafizeni a deficitu zahrani¢niho
obchodu. Postupné se vSak zacal projevovat pfiznivy vliv téchto investic na produkci
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a exportni vykonnost. Diky tomu se obchodni bilance stfedoevropskych zemi pre-
houply do kladnych hodnot a dokonce dosahly takové urovng, ze prevysily odliv
dividend do zahranici, tj. cenu za predchozi pfimé zahrani¢ni investice. Negativni bi-
lance bézného uctu platebni bilance ma nyni jiz je Polsko. Tato pozitivni zména vnéjsi
nerovnovahy snizuje riziko vyrazného kolisani kurzi mén

V oblasti verejnych financi je na tom z hlediska pfiblizeni dlouhodobé stabilité Slo-
vensko a Ceska republika. Podle odhadu Evropské komis by cyklicky ogisténé saldo
vladniho sektoru letos mélo ¢init 1,3 procenta HDP na Slovensku, 1,7 procenta HDP

v Ceské republice, 2,4 procenta HDP v Polsku a nejhiife si stoji s 2,9 procenta HDP
Madarsko. Z hlediska vy$e dluhu viadniho sektoru si nejlépe stoji Ceska republika, jeji
dluh na konci roku 2014 ¢&inil 44,3 procenta HDP. Polsky dluh dosahuje 48,8 procenta
HDP, slovensky 53,2 procenta HDP a nejhlfre si i v tomto ohledu stoji Madarsko s dlu-
hem 73,0 procenta HDP.

Obr. 3: Saldo vladniho sektoru (% HDP)
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Zdroj: Eurostat

Budoucnost: Potencialni riist a konvergenéni vyhlidky

Pro dal$i vyvoj ekonomik stfedni Evropy je kliGovy vyvoj jejich rlistového potencialu.
Podle aktudlnich odhadu rdstu potencialniho produktu by mél v nejbliz§im obdobi
obraz jednotlivych zemi podobny jako v poslednich letech. Evropska komise odhaduje
tempo rdstu potencidlniho produktu pro CR 1,5 procenta roéné,
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pro Madarsko 2,2 procenta, Slovensku pfisuzuje rdst potencialu o 2,6 procenta a Pol-
sku o 2,9 procenta. Budou-li pokraCovat tyto tendence v nasledujicich letech, mohou
se pomeéry v relativni vykonnosti stfredoevropskych ekonomik dale zménit. V roce 2025
by se mohla vyrovnat vykonnost Ceskeé a slovenské ekonomiky. Obé zemé by mély
dosahnout 85 procent priiméru EU, co se ty¢e HDP na obyvatele podle parity kupni
sily. Polsko by se v té dobé mohlo pohybovat na 77 procentech unijniho prdméru,
Madarsko na 73 procentech.

Srovnani se zbytkem Evropy ma nicméné jednu vadu. Stary kontinent totiz neni zadny
ekonomicky tygr globalni ekonomiky. Naopak vétsina evropskych zemi roste pomaleji
nez zbytek svéta. Posledni dvé dekady rostl HDP zemi Evropské unie ro¢né primér-
né o 1,6 procenta, zatimco globalni ekonomika uhanéla vpred tempem 3,8 procenta.
Klesajici vyznam Evropy v globalnim méfitku dokumentuje podil na globalnim HDP.
Ten v roce 1980 dosahoval 30 procent, v roce 1990 27 procent, na prelomu tisicileti
24 procent, v roce 2010 ale uzZ jen 19 procent. Loni podle dat vypocétd MMF déle klesl
na 16 procent. Do konce dekady by se mél snizit na 15 procent. Za ¢tyfi desetileti se
podil EU v globalni ekonomice zmensil na polovinu.

Obr. 4: Prognéza HDP na obyvatele podle PPS (EU 28=100)
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Zdroj: Eurostat. Prognéza. Deloitte
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Jak

preradit na vyssi rychlost

Dlouhodobé tempo rlistu ekonomiky Ize ovlivnit prostfednictvim vyrobnich faktord, tj.

prace a kapital, a jejich produktivity.

V pfipadé prace je u vSech zemi stfedni Evropy potfeba pocitat s dopady demografic-
kych zmén, zejména starnutim populace a zvySenim miry zavislosti (poméru nepro-
duktivnich a vékovych skupin a po¢tu osob v produktivnim véku. Dopady o¢ekava-

ného demografického vyvoje Ize ¢astecné kompenzovat posouvanim vékové hranice

pro starobni diichody, zménou imigraéni politiky a zlepSenim fungovani trhu préace, tj.

zvySenim miry ekonomickeé aktivity (podilu ekonomicky aktivnich na celkové populaci)

a snizenim strukturalni nezameéstnanosti, k ¢emuz by pomohlo lepsi nastaveni dani a

systému socialnich davek eliminujici tzv. pasti neaktivity. VysSe darnové zatéze prace je

v zemich stfedni Evropy znaéné rozdilna. Nejvyssi implicitni zdanéni prace ma podle

dat Eurostatu Madarsko (39,8 procenta), jen o malo nizsi je v Ceské republice (38,8

procenta). Vyrazné nizsi je v Polsku (33,9 procenta), a zejména na Slovensku (32,3

procenta).

Ekonomickou uroven by posunulo také zvySeni objemu fixniho kapitalu. Atraktivitu

zemi z investi¢niho pohledu uréuje cela fada faktor(l. Mezi dlilezité samoziejmé patfi

vySe zdanéni. V implicitnim zdanéni kapitalu jsou rozdily ve stfedni Evropé relativné
malé (Madarsko: 21,4 procenta; Polsko: 19,0 procenta; Ceska republika: 18,0 procen-
ta; nejnizsi je opét na Slovensku: 16,7 procenta).

Obr. 5: Slozena danova kvéta
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Obr. 6: Implicitni zdanéni prace
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Obr. 7: Implicitni zdanéni kapitalu
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Dal$im dulezitym faktorem pro investi¢ni atraktivitu je konkurenceschopnost zemi.

Z pohledu nakladl na praci zlstavaji zemé stfedoevropského regionu stéle relativné
levné. Primérné hodinové naklady na praci se pohybuji mezi 7,4 az 10,3 euro, primér
EU ¢&ini 23,7 euro. Navic v poslednich &tyfech letech klesl realny efektivni kurz (pocita-
ny s pomoci jednotkovych mzdovych nakladd) ve vSech zemi regionu.
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Obr. 8: Naklady prace (eur za hodinu)
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Zdroj: Eurostat

Prekazkou pro podnikatele, firmy a potencialni investory jsou ve vSech zemich regionu
zejména byrokracie, korupce, v pfipadé Madarska navic nestabilita a nepredvida-
telnost hospodarské politiky viady, alespon tak Ize struéné shrnout charakteristiky
uvadéné u jednotlivych zemi v Zebficich Svétového ekonomického féra (The Global
Competitiveness Report) a Svétové banky (Ease of doing business ranking).

Klicovym predpokladem dlouhodobé rlistu ekonomiky je ale prfedevsim zvySovani pro-
duktivity vyrobnich faktord. Zde by mohly pomoci vy$si investice do vyzkumu a vyvo-
je. Zemé, které se fadi mezi ekonomicky Uspésné, dosahuji dlounodobé nadpriimérné
vysokych vydajd v oblasti vyzkum a vyvoje. Némecko ¢i USA v poslednich 20 letech
do vyzkumu pramérné investovaly kazdy rok 2,5 procenta HDP, Korea 2,8 procenta,
Finsko 3,2 procenta, Svédsko 3,5 procenta. Zasadni vyznam tohoto faktoru podtrhuje
takeé to, Ze se stal jednim z kliovych cilll programu Evropa 2020, podle néhoZz by se
meély v zemich EU zvySit vydaje na vyzkum a vyvoj na 3 procenta HDP.

V Ceské republice se investice do vyzkumu a vyvoje dlouho pohybovaly kolem 1
procenta HDP. AZ posledni tfi roky se zacaly zvySovat ke 2 procentdm. Pomohlo tomu
zejména Cerpani evropskych fondd. V ostatnich zemich regionu jsou investice do
vyzkumu a vyvoje jesté nizéi nez v CR. V poslednich 10 letech v préiméru dosahovaly
1,1 procenta HDP v Madarsku, 0,7 procenta HDP v Madarsku a 0,6 procenta HDP na
Slovensku.
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Obr. 9: Vydaje za vyzkum a vyvoj (% HDP; primér v letech 2004-2013)
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Zdroj: Eurostat

Otazkou je ovSem efektivita téchto investic. V tomto ohledu si nevedou stfedoevrop-
ské zemé nijak valné. Vydaje v objemu 1 miliardy eur na vyzkum a vyvoj generovaly
158 patentl u Evropského patentového Ufadu v pfipadé Madarska, 137 patentt

v Polsku, 91 patent(i na Slovensku a pouze 65 patentti v CR. Primér v EU pfitom &ini
204 patentl na 1 miliardu eur vydaji na vyzkum a vyvoj. Podobné $patného vysledku
dosahuije stfedoevropské zemé i relaci patentd k poc¢tu pracovnich sil v oblasti vyzku-
mu a vyvoje.

Obr. 10: Efektivita vyzkumu a vyvoje: poéet patentd u EPO na 1 mld. eur vydajt
na VaV
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Zavér

Za posledni Ctvrtstoleti se ve stfedni Evropé mnohé zmeénilo. Prvni dekada byla ve
znameni transformace socialistického planovani na trzni ekonomiky. Ve druhé se pro-
jevily pfinosy této zmény podporené vstupem do Evropské unie a rychle postupujici
globalizaci svétové ekonomiky. Posledni roky ekonomicky vyvoj ovlivnila finanéni krize
a jeji nasledky. Ceskou republiku, Slovensko, Polsko a Madarsko trapi fada spo-
leGnych problémd, naptiklad byrokracie, korupce ¢i negativni demograficky vyhled.

V mnohych ohledech se ov§em lii, v nastaveni darovych systémui ¢i fungovani trhu
prace. V kazdé zemi Ize identifikovat pfilezitosti, jak zlepSit podminky k podnikani,
zvysit atraktivitu pro investory a podpofit dlouhodoby hospodarsky rist. Ambici stie-
doevropskych zemi by neméla byt jen konvergence k vyspélejSim zapadoevropskym
ekonomikam, ale schopnost obstat v globalni konkurenci.

David Marek pracuje ve spole¢nosti Deloitte na pozici hlavniho ekonoma a feditele v
oddéleni Finan¢niho poradenstvi. Vénuje se klientskym sluzbam v oblastech vyuziva-
jicich ekonomické analyzy, jako napfiklad oceriovani, poradenstvi pfi fuzich a akvizi-
cich &i restrukturalizace. Dfive plisobil jako ekonom v Ceské narodni bance, Ceské
spofitelné a na pozici hlavniho ekonoma a ¢lena predstavenstva ve spoleénosti Patria
Finance. Je &lenem Ceské spole¢nosti ekonomické, védecké rady Ceské bankovni
asociace a poradcem Hospodarské komory Ceské republiky.

KbELS
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Smerovanie slovenskej ekonomiky a ¢lenstvo

VvV eurozone
Ivan Miklos

Slovenska ekonomika presla od padu
komunizmu velmi réznorodymi, ¢asto
az protireCivymi obdobiami.

Napriek tejto rozporuplnosti je sloven-
sky ekonomicky pribeh povazovany za
»success story“. Slovensko patri medzi
najrychlejsie rastice a konvergujlce
tranzitivne ekonomiky (spolu s Baltsky-
mi $tatmi a Pol'skom), nasa ekonomic-
ka uroven (merané v HDP na obyvatela
v parite kupnej sily) uz takmer dosiahla
uroveri Ceskej republiky napriek tomu,
e po rozdeleni Ceskoslovenska sme
dosahovali len 62% Ceskej urovne,
sme jedinou krajinou eurozény spo-
medzi krajin V4, stali sme sa najvacsim
vyrobcom aut na svete v prepocte na

pocet obyvatelov, atd, atd.

Na zaciatku to pritom na success story vobec nevyzeralo. Po pade komunizmu a cen-
traine riadenej ekonomiky malo Slovensko $tastie, Ze bolo stuéastou Ceskoslovenska
a takpovediac sa zviezlo na reforméach pripravenych a spustenych na federalnej drovni
skupinou politikov a ekondmov vedenych vtedajsim federalnym ministrom financii
Vaclavom Klausom. Myslim si, ze ak by malo vtedy Slovensko robit reformy vo vlast-
nej rézii a vlastnymi silami a kapacitami, tak by nam redlne hrozilo podobné vajatanie
a potkynanie zalozené na Ciastkovych zmenach a metéde pokusov a omylov, aké sa
udiali v Rumunsku, alebo Bulharsku.

Po rozdeleni nasledovala éra Vladimira Meciara (1992 — 1998), ktora bola charakteris-

ticka na jednej strane istou zotrvaénostou pozitivnych zmien nastolenych od padu ko-
munizmu do rozpadu Ceskoslovenska, budovanim potrebnych intittcii samostatného
Statu, ale Coraz viac aj narastanim deformacii v politickom aj ekonomickom vyvoiji.
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Slovensko bolo v tom ¢ase izolované, vylucené z integraénych procesov (EU, NATO,
OECD), s minimalnym prilevom zahranic¢nych investicii. Privatizacia, ale aj Statom
vlastnené banky a velké podniky (najma v energetike a plynarenstve) sa stali zdrojom
obrovskej korupcie, neprebiehala restrukturalizacia zastaralého priemyslu. Expanzivna
rozpoctova politika bola neutralizovana restriktivnou menovou politikou, o prinieslo
vysoké trokové miery a zvySovalo platobnt neschopnost v ekonomike. Stét prestal
uhradzat svoje zavdzky, ¢im situaciu este viac zhorsSoval. Tri najvacsie Statom vlastne-
né banky sa ocitli na pokraji krachu.

V tejto situdciu prebrala krajinu v roku 1998 Siroka koali¢na vliada Mikulasa Dzurindu
(skladala sa z deviatich stran). Za Styri roky svojho vladnutia vymazala integracné
manko voci susedom vo V4, ozdravila a sprivatizovala banky a velké energetické pod-
niky, ozdravila verejné financie a nastolila makroekonomicku rovnovahu, vytvorila pod-
mienky pre prilev zahrani¢nych investicii, zvySila transparentnost a znizila korupciu.

Na konci roka 2002 vznikla druha vlada Mikuldsa Dzurindu, tentoraz uz programo-

vo omnoho homogénnejSia. Vytvorili ju Styri stredopravé strany, ktoré sa zhodli na
potrebe hlbokych Strukturalnych reforiem, ktoré zvysia nasu konkurencieschopnost’

a povedu k vysSiemu a udrzatelnému ekonomickému rastu. Vlada pripravila v priebe-
hu roka 2003 balik ambiciéznych reforiem, ktorych vacsina bola spustena od zaciatku
roka 2004.

ISlo o nasledovné reformy:
- reforma verejnych financii

- danova reforma

- fiSkalna decentralizacia

- reforma socialneho systému
- déchodkova reforma

- reforma trhu prace

- reforma zdravotnictva

Vdaka tymto reformam si Slovensko ziskalo reSpekt a uznanie a prilakalo velké
mnozstvo zahrani¢nych investicii. V roku 2004 sme boli Svetovou bankou oznaceni
za najreformnejSiu krajinu na svete, ale najddlezitejSie bolo, ze vdaka tymto reformam
Slovensko urobilo v rokoch 2004 — 2008 doslova konvergencny skok. Voci prieme-

ru EU28 stupla v rokoch 2004 — 2008 ekonomickd troveri Madarska o 1%, Ceskej
republiky o 3%, Pol'ska o 5%, ale pri Slovensku az o 16%.
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Reformy druhej Dzurindovej vlady boli najddlezitejSou priinou, ktora umoznila, ze
v sti¢asnosti je Slovensko takmer na ekonomickej trovni Ceskej republiky.

Od roku 2006 az doteraz vladne s kratkou prestavkou (Radi¢ovej stredoprava vlada od
jula 2010 do aprila 2012) na Slovensku Robert Fico. Napriek svojim slubom o zru-
Seni vSetkych reforiem bola jeho prva vliada v tomto ohlade velmi pragmaticka a az

na nepodstatné kozmetické zmeny reformy nerusila. Ale ani nerobila Ziadne dalSie,
potrebné. Do roku 2008 si uzivala rekordné ekonomickeé rasty spojené s enormnym
rastom verejnych prijmov, po prepuknuti globalnej ekonomickej krizy pokracovala

v predkrizovej fiSkalnej rozSafnosti, Co samozrejme znamenalo vysoky narast deficitu
verejnych financii a verejného dihu. RadiCovej kratka vlada toho vela urobit nestihla,
najddlezitejSim vysledkom bolo nastartovanie procesu konsolidacie verejnych financii,
reforma zakonnika prace a zvySenie transparentnosti vo verejnom obstaravani.

Druha Ficova vlada je uz vo vztahu k reformam menej ohladuplna. Myslim si, ze
hlavnym dévodom nie je ideoldgia, ale skér nutnost znizovat deficit verejnych financii
a neschopnost robit to systémovym spdsobom, ktory by neohrozoval nasu konku-
rencieschopnost a ekonomicky rast. Takze vlada zruSila rovnu dan (zaviedla zvysenu
sadzbu 25% pre vyssie prijmy fyzickych oséb a zvysila dan zo zisku z 19% na 23%,
v sucCasnosti 22%) a okliestila druhy pilier déchodkového systému (znizila prispevky
do neho z 9% mzdy na 4% mzdy), znizila flexibilitu trhu prace.

Za uspesSnym slovenskym ekonomickym pribehom stoja dve vlady Mikulasa Dzurindu
v rokoch 1998 - 2006, v ramci toho vSak najma velmi intenzivne reformné Usilie druhej
vlady (2002 - 2006). Tieto vlady naozaj zmenili charakter slovenskej ekonomiky. Refor-
my zalozené na liberalizacii, deregulécii, privatizacii, zlepSovani podnikatel'ského pro-
stredia a hlbokych Strukturalnych reformach priniesli viditelné vysledky. Zasadne sa
zvysila miera ekonomickej slobody, podiel verejnych vydavkov na HDP klesol z 52,1%
v roku 2000 na 37,7% v roku 2004 a 35% v roku 2008. Vyrazne sa znizil verejny dih a
deficit verejnych financii, miera nezamestnanosti klesla z 20% v roku 2001 na menej
ako 10% v roku 2008, Slovensko malo v tom €ase najvyssi prilev zahrani¢nych investi-
cii vo V4, znizilo sa riziko chudoby atd.

AkU Ulohu v celom tomto procese zohralo euro a vstup Slovenska do eurozény?

V zasade pozitivnu. K rozhodnutiu o vstupe do eurozény doslo v roku 2003, v novem-
bri 2005 sme vstupili do ERMII (euroCakaren), v roku 2008 sme boli oficialne
akceptovani a bola schvalena centralna parita (konvergencny kurz)

/21



anecky klub ELS

parlamentu

anecky kluk

m parlamentu

a od zaciatku roka 2009 sme sa stali po Slovinsku druhou transformujucou krajinou,
ktora vstupila do eurozény.

Bez reforiem druhej Dzurindovej vlady by vstup nebol mozny, pretoze by sme neplnili
potrebné maastrichtské kritéria. Nastartovanie procesu vstupu bolo vSak dolezité aj

v tom, Ze ochranilo reformy po nastupe prvej Ficovej vlady. Fico totiz po prevzati moci
v roku 2006 vyhlasil, ze eSte nevie, i Slovensko bude pokra¢ovat v procese vstupu.
KedZe v tom Case zaroven vyhlasoval, ze zrusi reformy druhej Dzurindovej vlady, trhy
znervozneli a slovenska koruna zacala prudko devalvovat. Fico v panike prehodnotil
svoj postoj a verejne vyhlasil, Ze jeho vliada bude pokracovat v procese vstupu do
eurozény, ¢o ho potom limitovalo aj pri potencidlnom ruseni reforiem, pretoze by to
ohrozilo splnenie kritérii na vstup.

Takze euro vlastne ochranilo reformy pred nesystémovymi zasahmi a zmenami.

Euro prinieslo slovenskej ekonomike o¢akavané pozitivne efekty, aj ked prinieslo zaro-
ven aj noveé rizika a naklady. Pozitiva sa ukazali dokonca este pred oficialnym vstu-
pom. Ked po pade Lehman Brothers v septembri 2008 naplino udrela svetova finan¢na
kriza, tak slovenska koruna uz bola zafixovana na euro (od jula 2008). De facto sme
teda uz mali euro, aj ked' de jure este nie. A vyhli sme sa kurzovym vykyvom, ktorymi
museli v €ase financnej krizy prejst meny ostatnych krajin V4.
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Slovenska ekonomika je mald, extrémne otvorena a exportne zamerana ekonomika

so silnymi vézbami na eurozoénu, takze stabilita meny a znizenie transakénych na-
kladov su zasadné faktory s pozitivnym vplyvom. Zaroven vsak plati, ze nemoznost
znehodnotenia meny este zvysSuje dolezitost zodpovednej ekonomickej politiky, ktora
bude zvySovat naSu konkurencieschopnost. V opacnom pripade totiz hrozi, ze stratu
konkurencieschopnosti nebudeme moct kompenzovat znehodnotenim meny a ocitne-
me sa v ,gréckej pasci”.

Slovensku sice tato grécka pasca akutne nehrozi, obavam sa v$ak, ze sa postupne
zvySuje takéto riziko. Efekty starych reforiem postupne vyprchavaju, navy$e sa mnohé
z nich deformuju a okliestuju, nové reformy sa nepripravuju a nezavadzaju.

Konkurencieschopnost je podmienena najma nasledovnymi faktormi:
- zdravé a a udrzatelné verejné financie

- zlepSujuce sa podnikatelské prostredie

- efektivny verejny sektor

- znalostna spolo¢nost (veda, inovacie, Skolstvo)

Aka je v tychto oblastiach situacia? Ficova vlada sice znizuje deficit verejnych financii,
avSak zlym spésobom. ZvySuje dane, najma priame a neznizuje neproduktivne verejné
vydavky. Tym nezlepSuje udrzatelnost verejnych financii a zhorSuje nasu konkurencie-
schopnost.

Podnikatel'ské prostredie sa podla vSetkych hodnoteni a prieskumov zhorsuje.
Efektivnost verejného sektoru je nizka, nerobia sa ziadne skuto¢né reformy.

Uroveti $kolstva, inovacii a vedy je nizka, dokonca sa podia medzinarodnych porovna-
ni nezlepsuje, skor naopak.

Buduce smerovanie slovenskej ekonomiky bude zavisiet od toho, €i vo vyssSie uvede-
nych oblastiach dbjde k potrebnym zmenam a reformam, alebo nie. Pretoze reformy
sice mozu priniest pomerne rychle pozitivne vysledky, ale mali by byt trvalym proce-
som. A Clenstvo v eurozone méze pomdct, ale mbze byt zaroven aj hrozbou a rizikom.
Co prevazi, zavisi zase na reformach.

Ivan Miklos je pfedni slovensky ekonom, poslanec Narodni rady Slovenskeé republiky
a ¢len Vyboru NR SR pro finance a rozpocCet.
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V roce 2004 byl ¢asopisem Euromoney vyhlasen ,NejlepSim ministrem financi“. V roce
1991 se stal Ivan Miklo§ ministrem privatizace, mezi lety 1998 az 2002 zastaval post
mistopredsedy vlady pro ekonomiku. Své zkusenosti vyuzil jako mistopfedseda viady
a ministr financi v letech 2002 az 2006 a 2010 az 2012. Za jeho vladniho plsobeni Slo-
vensko vstoupilo do OECD (2000), NATO (2004) a do EU (2004). Ivan Miklo$ prosadil
dllezité reformy predevsim v darové oblasti. Jako drzitel mnoha domécich i mezina-
rodnich ocenéni a je povazovany za jednoho z nejprednéjsich slovenskych ekonomd.
Je autorem ,,Knihy reforiem® (2005) a dalSich odbornych publikaci.

Zaostavani Ceska za Slovenskem v tempu HDP:
vliv strukturalnich odliSnosti, rozdilné ekonomické
politiky nebo nahodilych faktord?

Pavel Sobisek

Obdobi 2009 - 2014, jehoz podstatna
Cést zlstane v déjinach ekonomie
zapsana jako obdobi globalni finanéni
krize, se vyznaCovalo systematickym
zaostavanim Ceska za Slovenskem

v tempu redlného HDP. Zatimco se
vykon slovenské ekonomiky do konce
roku 2014 proti poslednimu predkri-
zovému kvartalu 3Q08 zvysil 0 7,8 %,
¢eskému HDP stale zbyvaly 0,2 %

k dosazeni jeho predkrizové Urovné.
V prepoctu na prdmérné ro¢ni zmény
HDP znamenala uvedena Cisla pred-
stih Slovenska proti Cesku o citelnych
1,4 procentniho bodu. Cilem ekono-
mické analyzy Unicredit Bank, jejiz
nékteré vysledky zde prezentujeme,

bylo odhalit pfi€¢iny rozdilné vykonnos-
ti Ceské a slovenské ekonomiky a posoudit, zda existuji pfedpoklady pro pokra¢ovani
tohoto nesouladu.
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Pri hledani pri¢in zaostavani ceské ekonomiky jsme mohli vynechat pfimé dopady
finanéni krize z roku 2009. Nejsou nejmensi pochybnosti, Ze Sesky finanéni sektor
preckal krizi ve velmi dobré kondici, podobné jako slovensky, takZze se poruchy ve
finan&nim zprostfedkovani nestaly brzdou ani jedné ze zminénych ekonomik. Oblastmi
naseho patrani jsou tedy strukturalni rozdily uvnitf ekonomik na strané poptavky i na
strané produkce, jakoz i rozdily v ekonomickych politikach.

Poptavkové faktory

Pohled na poptavkovou stranu HDP ponechava soukromou spotfebu jako jedinou
slozku, ktera k vy$si vykonnosti Slovenska nepfispéla. Faktory jako zména zaméstna-
nosti, politika odménovani a sklon domacnosti ke spotfebé se mezi zemémi ziejmeé
vyrazné nelisily. VIadni spotfeba naproti tomu rostla na Slovensku v ro¢nim priméru
0 1,2 procentniho bodu rychleji nez v Cesku. Investiéni aktivita v obdobi 2009 - 2014
v obou zemich proti minulosti klesla. V Cesku byl priimérny roéni pokles sice 0 0,3
procentniho bodu silngjsi, ovSem vzhledem k relativné horSimu vykonu celé ceské
ekonomiky se podil tvorby fixnich investic na HDP propadl méné a zlstal relativ-

né vyssi. Uvedené tvrzeni je platné pro soukromé i verejné investice. Pokud ovsem
vezmeme v potaz existenci PPP projektl, které se realizovaly jen na Slovensku, Ize
konstatovat, Zze byl slovensky verejny sektor pfi investovani mirné aktivnéjsi, slovensky
soukromy sektor ale vyrazné méné aktivni nez jejich ceské protéjsky.

Nejvyrazn&jsi rozdil v ekonomické vykonnosti mezi Ceskem a Slovenskem jde na vrub
gistému exportu, a to z obou jeho stran. Primérné roéni tempo rlstu exportu zaosta-
valo v Cesku o 0,5 procentniho bodu, priimérmé roéni tempo importu pak bylo vyssi

0 0,9 procentniho bodu. Vzhledem k velkému vyznamu zahrani¢ni poptavky v obou,
znacné otevienych ekonomikach, pfispély rozdily v Cistém exportu k celkovému
vykonnostnimu rozdilu vice nez tfemi Ctvrtinami. Pozoruhodné je, Ze se témér celé
rozevirani nlizek v exportni vykonnosti mezi zemémi datuje do kratkého obdobi mezi
4Q11 a 1Q13. Presné stejné obdobi odpovida Sesti kvartallm trvajici recesi v ceské
ekonomice, které se Slovensko vyhnulo.
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Graf &é. 1: Primérna roéni tempa ristu HDP a jednotlivych komponent poptavky v
c¢eské a slovenské ekonomice (3Q08-3Q14)
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Faktory ze strany produkce

Dosavadni poznatky nabizeji hypotézu, Ze Slovensko mohlo téZit z nastupu novych
exportnich kapacit v prdmyslu. Data o hrubé pfidané hodnoté v odvétvové strukture
ale potvrzuji tuto hypotézu jen pro malou vyse¢ zpracovatelského primyslu. V pétile-
tém srovnani 2008 - 2013 dokonce byla technologicky naro¢na odvétvi zpracovatel-
ského primyslu’ jedinou ¢asti ekonomiky, pro niz dosahl rist hrubé pfidané hodnoty
v Cesku lepsich vysledkil nez na Slovensku. Slovensky rGst byl ze strany produkce
zejména funkci zvySovani pfidané hodnoty ve znalostné naro¢nych odvétvich sluzeb?.
TFi z pododvétvi s nejvétsim rozdilem v dynamice pfidané hodnoty ve prospéch Slo-
venska zde stoji za zminku, pficemz kazdé je patrné spojeno s jinym pribéhem.

Prvnim jsou sluzby IT. Méfeno podilem pfidané hodnoty na celé ekonomice, Sloven-
sko v tomto oboru za Ceskem dlouhodobé zaostévalo a pravé béhem poslednich péti
let svdj handicap odstranilo. Ve druném z pododvétvi, sluzbach spojenych s outsour-
cingem, se Slovensko v poslednich letech dokonce dostalo do vedeni (s podilem 3,6
% proti Ceskym 3,2 % za rok 2013) a v tomto pfipadé je moznym vysvétlenim pozice
Slovenska jakoZzto jediné ¢lenské zemé eurozény v CE4. Pravé na jeho Uzemi ziejmé
fada nadnarodnich firem soustfedila sva administrativni a u¢etni oddéleni s cilem zjed-
noduseni procest a Uspory nakladl. Poslednim pododvétvim, jez zminime, je ,,uméni,
zabava, rekreace”.

'NACE 20-21, 26-30
2NACE 58-66, 69-75, 90-93 /26



Zde vychazi slovenska pozice proti Ceské relativné nejsilnéjsi (podil na ekonomice
2,4 % proti Ceskym 1,1 %), pro tento rozdil jsme ale vérohodné vysvétleni nenasili.

To, Ze se potvrdily spi$ sluzby neZ zpracovatelsky prdmysl jako zdroj rlistu ekonomi-
ky Slovenska, nemusi znamenat, ze pro ni nebyly prvotnim a vyznamnym impulsem
nové exportni kapacity. Souvisejici investice jsou slozitym ekonomickym procesem.
V rliznych fazich svého rozvoje zpUsobuji zvyseni pfidané hodnoty v fadé odvétvi,
nejen v odveétvi své findlni vyroby. Celkové pak maji schopnost proménovat strukturu
ekonomiky.

Nasledny logicky krok nasi analyzy pak spocival v porovnani pfilivu a stavu pfimych
zahraniénich investic Ceska a Slovenska. Jak se vak ukézalo, tyto statistiky osvétlit
rychlejsi rdst slovenské ekonomiky pfili§ nepomohou. Do roku 2008, tedy jesté v pred-
krizovém obdobi, mélo v pfilivu investic navrch Slovensko, at jiz kvili nékdej$imu
dohanéni reformniho zpozdéni nebo diky pfipravé ekonomickych subjektd na pfichod
eura. Po krizi pfiliv investic do obou zemi zeslabl, na Slovensko dokonce vyrazné-

ji. Stavem pfimych investic na konci 2013 se zda byt pozice obou zemi naprosto
vyrovnana. Zpracovatelsky préimysl tvofi z celého baliku 32 % v Cesku a 30 % na
Slovensku. To samozfejmé nevylucuje, Ze Slovensko dokazalo pfitahnout projekty,
které se v priméru nevyznacovaly vysokym objemem investic, nybrz vy$si efektivitou
a multiplikaénim efektem.

Ekonomické politiky

Mohly k uspéchu Slovenska pfispét ekonomické politiky? Nase zavéry davaji na
poloZenou otazku kladnou odpovéd. Predné, brzdou ¢eské ekonomiky se v jisté fazi
stal nadhodnoceny sménny kurs. V obdobi 2001 - 2007 posilovaly mény Ceska i
Slovenska tempem, které odpovidalo tempu jejich realné konvergence k eurozéné. Po
celé nasledné obdobi 2008 - 2013 ovS§em vychazi ve stejné optice ¢eska koruna jako
nadhodnocenad, z toho vyrazné nadhodnoceni v letech 2008, 2010, 2011 a 2012. Slo-
vensko se naproti tomu dostalo jen do faze mirného nadhodnoceni mény, a to tésné
po prijeti eura v jediném roce 2009. Nutno dodat, zZe odliSna pozice zemi z hlediska je-
jich sménnych kurs( v roce 2008 vznikla rychlej$im rlstem slovenské ekonomiky proti
Ceské, nikoliv rychlej$im zhodnocovanim ¢eské koruny nez slovenské. Az intervence
CNB v listopadu 2013 nadhodnoceni eské mény odstranily, imz mozna odstranily
jednu z pfigin zaostavani Ceska v tempu réistu HDP.
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Graf é. 2: Predstih ristu HDP Slovenska pfed eurozénou a zhodnocovani sloven-

ské mény
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Graf &. 3: Pfedstih riistu HDP Ceska pied eurozénou a zhodnocovani éeské
mény
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Dalsi odliSnosti ekonomickeé politiky obou zemi je slozena danova kvota, tedy podil
vybéru dani a socialniho pojistného na HDP. V té doslo na Slovensku vlivem reforem
v letech 2002 - 2007 k vyraznému poklesu, ktery kontrastoval s mirnym rlstem
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v Cesku. Po roce 2008 z(istaly nlizky mezi zemémi rozeviené s mensimi vykyvy o 4
procentni body ve prospéch nizsi kvoty na Slovensku. TéZko hledat pfimé dlkazy pro
tvrzeni, Ze pravé niz8i mira zdanéni stéla za slovenskym predstihem rdstu HDP v po-
slednich letech. Zrejmé ale mUze platit, Ze omezovani darfiové zatéze spolu s dal$imi
reformami v letech pred krizi nastartovalo na Slovensku ekonomicky boom, jehoz
setrvacnost se projevovala jesté po roce 2009.

Také fiskalni politika mohla nést svij dil odpovédnosti za ekonomické zaostavani
Ceska. Kumulace zmén v bilanci vefejnych rozpoétil za obdobi 2008 - 2014 vychazi

v prepoCtu na HDP pro obé zemé témér totozné. Pokud ovSem ocistime vysledek o
vliv zdkona o vyrovnani statu s cirkvemi v Cesku, obrdzek se ponékud zméni. Uvedena
operace zhorsila Gcéetni bilanci vefejnych rozpo¢étl v roce 2013 o 1,4 % HDP, aniz by
prinesla ¢eské ekonomice jakykoliv fiskalni impuls. V zavislosti na odhadu multiplika-

pramérny rocni rist HDP za obdobi 2008 - 2014 zhruba o 0,2 procentniho bodu. Dru-

hou strankou mince je samozfejmé vétsi manipulacni prostor, ktery prisné&jsi fiskalni
politika z minulosti ponechala ¢eskym vliadam do budoucna.

Resumé

Ekonomické zaostavani Ceska za Slovenskem v tempu HDP za obdobi 2009 - 2014
nebylo vysledkem jednoho dominantniho faktoru, nybrz Sirokého spektra drobnéjsich
odliSnosti ve vyvoji na poptavkoveé i produkéni strané ekonomik, které jsou si jinak
strukturalné znacné podobné. Mensi, jednorazovy impuls patrné Cerpala slovenska
ekonomika také ze vstupu zemé do eurozény, a to hlavné diky tomu, Ze vstupovala
jako jedind ze zemi CE4 . K zaostavani Ceska ziejmé piispély rovnéz nadhodnoceny
smeénny kurs a prisné;jsi fiskalni politika. Kromé uvedenych, identifikovatelnych pfic¢in
nelze vyloudit, Ze se o relativni Uspéch Slovenska zaslouzily i dal§i podnéty. Ty mohly
souviset se setrvacnosti impulsu, ktery dodaly slovenské ekonomice jiz v predkri-
zovém obdobi vyznamné reformy, svou roli ovSem mohly sehrat i nahodilé faktory cyk-
lické povahy. Zadna z identifikovanych pficin lepsi vykonnosti slovenské ekonomiky
oproti Geské ovéem nedava predpoklad ke stejnému plsobeni v budoucnu. Zavér nasi
analyzy je proto takovy, ze neobjevi-li se nové divergencni faktory, méla by se v dalSim
obdobi tempa zmén v HDP mezi Ceskem a Slovenskem udrzovat viceméné vyrovna-
na.

Pavel Sobisek pracuje v UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, je ¢lenem

Védeckého grémia pti Ceské bankovni asociaci a do konce roku 2012 byl predsedou
spravni rady Garancéniho fondu Burzy cennych papird Praha.
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Pavel SobiSek vystudoval Matematicko-fyzikalni fakultu University Karlovy, obor teorie
pravdépodobnosti a matematicka statistika. Sva studia ukoncil rigorézni zkouskou

v roce 1986. V letech 1985 az 1991 se zabyval hydrologickym vyzkumem v podniku
Stavebni geologie. Svou profesni kariéru v bankovnictvi zahajil nastupem do Zivnos-
tenské banky v roce 1991 na pozici analytika kapitalovych trhii. Od roku 1995 zastaval
funkci hlavniho analytika. V roce 1998 nastoupil do Bank Austria Creditanstalt CZ

jako hlavni ekonom. Na stejné pozici pracoval po fuzich v HVB Bank, UniCredit Bank
Czech Republic a nadale pracuje v UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia.

Strukturalni reformy a podpora podnikateltli jsou
podle fe¢nikd klicové pro budoucnost ekonomik
Visegradské ctyrky

Diskuze

Po vystoupeni jednotlivych
fe¢nikd dostaly prostor i
i o divacke dotazy. Jejich otazky
,‘ se netykaly pouze konkrét-
AT nich aspektl, které zminili
fecCnici, ale zaméfily se i na
ekonomickou situaci dalSich
zemi byvalého vychodniho
bloku a na prognézy ekono-
miky do budoucnosti.

iy
=

Prvni dotaz mifil na shrnuti
soucasného stavu ekonomik, tazajici poprosil fe¢niky, zda by mohli dat néjaka dopo-
ruceni nejen pro Ceskou, ale i evropskou vladu a zaroven vznesl dotaz, jak je s Ceskou
situaci spojen tzv. ,,JunkerQv bali¢ek*

Podle Davida Marka ¢eské ekonomice mlze pomoci fiskalni dariova reforma, ktera
zmeéni podil pfimych a nepfimych dani. Pravé takovéto zmény by mély byt pozitivni
pro podnikatelské prostredi. DileZitost podpory podnikateld podpof¥il i Pavel Sobisek.
katelsky sektor se o sebe dokaze v nékolika dalSich letech postarat, pokud nedostane
od politické scény dalsi rany v podobé druhych sazeb dané z pfijmU pravnickych osob
a néceho podobného,“ fekl Sobisek. Ludék Niedermayer i lvan Miklo$ pak zddraznili
strukturaini reformy, které jsou ddlezité pro rlist ekonomik.
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Pokud jde o junkertiv bali¢ek, tak podle Ludka Niedermayera na ném Ceska republika
nema pfilis velky zajem. V zemich, kde funguje bankovni sektor, jsou dostupné levné
uvéry. Tedy rozdil mezi komerénim financovanim a projekty pres Junkerdv balicek neni
nym fondlm, takzvanym koheznim. Ty penize jsou nam nejen Iépe dostupné, hlavné
jsou mnohem mékdéi, nez Junkerlv baliCek,“ dodal Niedermayer s tim, Ze projekty
financované pres Junkerdv bali¢ek si na sebe museji vydélat, u koheznich jde pouze

o jejich udrzitelnost. Dale také zdUraznil, jak jsou pro nas ddlezité investice z ostatnich
zemi.

S tim tématem souvisela i otazka mifend na lvana MikloSe. ,Jaky je Vas nazor na to,
ze po vyrazném uspéchu slovenskych ekonomickych reforem, i ve svétovém méfit-
ku, dochazi k jejich odklonu, zpomaleni &i zruseni?“ tazajici se také zeptal na hlavni
pfi¢inu toho, pro¢ slovensky voli¢ vzhledem k uspé&snym reformam volil Roberta Fica.
Zda to bylo zpUsobné pretrvavajici vysokou nezaméstnanosti, nebo jeho populismem.
Podle Miklose jsou na viné samotné reformy, které jsou vSude na svété nepopularni.
,Lidé se jich boji a problém je v tom, ze politici chtéji byt popularni, proto se boji refo-
rem. Z toho se €asto vyvozuje zavér, ze délat reformy znamena politicky neuspéch,*
vysvétlil Miklo$. Podle néj to tak ale nemusi byt a Slovensko je toho diikazem. Dodal
také, ze Fico z téchto reforem tézil, a kdyz padla vlada Ivety RadiCové, voli¢i to pravi-
cové vladé neodpustili.

Dalsi zajimavou otazkou do diskuse byla ta, ve které se diskutujici otazal na situaci

v Ceské republice, pokud by pfijala euro. Podle Pavla Sobiska by nebyla moc odlis-
na oproti dnesku. DuleZité podle néj je, na jaké Urovni by byla fixovana ¢eska koruna
k euru, ktera by byla oproti dneSnimu kurzu asi o néco silnéjsi. ,,Vstoupili bychom do
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eura s nadhodnocenym kurzem a nepomahala by nam setrvac¢nost pomalého rdstu
ekonomiky, ktera pomahala Slovensku. Takze kurz by nas v prvnich letech ¢lenstvi
v eurozéné pravdépodobné brzdil,“ pfiblizil Sobisek.

Diskuse se dale zaméfila na samotné fungovani eurozény. Podle lvana MikloSe je
dllezité, aby Evropska unie ucinila reformy, které povedou u statl ke konvergen-

ci konkurenceschopnosti, které mohou zvysit ekonomickou uroven. Dale je podle

néj dllezita také existence pravidel ¢lenstvi v eurozoné, které budou vynutitelné a
zaroven by meély mit jednotlivé zemé& moznost vystupu. S tim ale nesouhlasil Ludék
Niedermayer, podle néj pravé nemoznost vystupu zarucuje jeji robustnost. ,Myslim, ze
jadrem pro preziti eurozény je spole¢ny respekt k pravidlim. To je to, co nyni postra-
dame,“ zdlraznil Niedermayer.

Dalsi otazka smérovala pfimo na lvana MikloSe, zda by mohl srovnat ekonomickou
situaci Ukrajiny s Bulharskem, Rumunskem, popfipadé se zemémi Visegradskeé Ctyrky.
Podle dotazovaného je situace na Ukrajiné zoufala a nutné vyzaduje reformy. Zemé
byla v zajeti oligarchd, ktefi znemoznili tvorbu reforem. ,Ve srovnani s Polskem bylo
pres fakt, Zze v roce 1990 mély Ukrajina s Polskem HDP na obyvatele stejny, stejné tak
vychozi podminky a potencial,” fekl lvan MikloS. Bulharsko a Rumunsko byly podle néj
k minimalnim reformam a zménam donuceny diky integracnimu procesu do EU, ktery
zajistil standardizaci podminek a poméra.

Debaté se nevyhnulo také téma aktualni. ,Do jaké miry ovlivnily protiruské sankce
staty Visegradskeé skupiny a pokusili byste se o komparaci?“ zaznélo z publika. Podle
Ivana Miklo$e dopad protiruskych sankci na ekonomiky Visegradské skupiny v celku
nebyl vyznamny. Pouze v pfipadé Polska, jakoZto jednoho z nejvétsich vyvozcl jablek,
byla zemé v tomto odvétvi zasaZena vyraznéji. David Marek je podobného nazoru
jako lvan Miklo$. Zapad si mohl dovolit v(i¢i Rusku pfisnéjsi sankce, protoZze v makro-
ekonomickém pohledu je jejich dopad limitovany. ,Dopady ekonomickych sankci na
zeme stfedni Evropy byly relativné omezené, protoze pfimé obchodni vazby na ruskou
ekonomiku jsou omezené. Podil eského exportu do Ruska kles| ke tfem procenttim,
upresnil David Marek.
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Sbornik konference ,,Vyvoj ekonomik Visegradskeé
skupiny“ konané v Praze 16. 3. 2015 z iniciativy

a se zastitou poslance Evropského parlamentu
pana Ludka Niedermayera.
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