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ABSTRAKT 

Diplomová práce se zabývá připraveností České republiky na vstup do eurozóny. V rámci 

diplomové práce je zhodnoceno plnění maastrichtských konvergenčních kritérií, které jsou 

z legislativního hlediska nutnou podmínkou vstupu do eurozóny, z hlediska ekonomického 

však nejsou podmínkou dostatečnou. Ekonomická sladěnost České republiky s eurozónou 

je měřena pomocí ukazatelů cyklické a strukturální sladěnosti. Moţné dopady přijetí eura 

na vývoj strukturální a cyklické sladěnosti po přijetí eura jsou odvozeny od dopadů, které 

zaznamenala vybraná nově přistoupivší země eurozóny, dostatečně podobná české ekono-

mice. Výsledkem práce je vypracování scénářů připravenosti České republiky na vstup do 

eurozóny na základě plnění maastrichtských kritérií a stupně ekonomické sladěnosti. 

 

Klíčová slova: Hodrick-Prescottův filtr, maastrichtská kritéria, reálná konvergence, cyklic-

ká sladěnost, strukturální sladěnost, euro, eurozóna, Balassa-Samuelsonův efekt, Lande-

smannův koeficient

 

 

ABSTRACT 

The thesis deals with the readiness of the Czech Republic to join the Eurozone. Within the 

thesis is judged fulfilment of the Maastricht Criteria, which are from legislative point of 

view the necessary condition, although from economic point of view this condition is not 

sufficient. Economic Synchonization level is measured by the indicators of structural and 

cyclical synchronization. The possible impact of euro acceptance on the structural and 

cyclical synchronization level after euro acceptance are derived from impacts on the new 

eurozone memeber, which is similar to the czech economy. The result of the thesis is cre-

ation of scenarios of the Czech Republic readiness to join the eurozone project based on 

fulfilment of the Maastricht Criteria and Economic Synchronization Level. 

Keywords: Hodrick-Prescott filter, maastricht criteria, real convergence, cyclical synchro-

niaztion, structural synchronization, euro, eurozone, Balassa-Samuelson effect, Lande-
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ÚVOD 

Připravenost České republiky na vstup do eurozóny se stává opět tématem aktuálním. Spí-

še neţli z hlediska ekonomického však bývá velmi často hodnoceno z hlediska politického. 

V případě hodnocení ekonomů se do popředí dostává diskuse týkající se dluhové krize 

eurozóny, která je velmi důleţitá, ovšem na úkor této problematiky se zapomíná na zá-

kladní a podstatnou otázku, a to zda má Česká republika z dlouhodobého hlediska předpo-

klady být součástí eurozóny beztoho, aniţ by nastaly významné negativní dopady na čes-

kou ekonomiku. Vyhodnocení připravenosti na přijetí eura je z legislativního hlediska 

hodnoceno pomocí maastrichtských konvergenčních kritérií, které sice svědčí o určité sla-

děnosti přistupující země s eurozónou, nejsou však dostatečným ukazatelem ekonomické 

sladěnosti, jelikoţ v sobě nezahrnují ukazatele sladěnosti vývoje generování hrubého do-

mácího produktu, či struktury hospodářství přistupující země a měnové unie. Jsou to právě 

kritéria cyklické a strukturální sladěnosti, které hodnotí připravenost přistupující země na 

úspěšné členství v měnové unii, coţ je podpořeno faktem, ţe zejména tyto kritéria při hod-

nocení připravenosti na přijetí eura sleduje i Česká národní banka.  

Ačkoliv maastrichtská konvergenční kritéria nejsou dostatečným ukazatelem sladěnosti 

přistupující ekonomiky, jsou jak v teoretické, tak v praktické části práce rozebrány a ana-

lyzovány, jelikoţ bez jejich splnění by současná legislativa nepovolila vstup do eurozóny. 

V rámci cyklické sladěnosti je prostor věnován reálné konvergenci či korelaci časových 

řad HDP upravených pomocí různých metod tak, aby byla zvýšena vypovídací schopnost 

získaných korelačních koeficientů. Z logaritmovaných časových řad jsou tak získány první 

diference či cyklické odchylky získané pomocí Hodrick-Prescottova filtru, pro které je 

následně stanoven koeficient korelace. Součástí zkoumání cyklické sladěnosti je také vývoj 

obchodní výměny, v rámci které je pozornost věnována exportu do evropských zemí. 

Strukturální analýza vychází z procentuálních podílů jednotlivých odvětví sledovaných 

ekonomik, přičemţ závěry jsou podpořeny Landesmannovým koeficientem, vyjadřujícím 

sladěnost s eurozónou. V práci je mimo sladěnost České republiky s eurozónou sledována 

také sladěnost vybraných ekonomik, z důvodu moţného srovnání stavu s Českou republi-

kou, či určení moţného budoucího vývoje na základě vývoje minulého. Větší pozornost je 

věnována Slovensku, které z nově přistoupivších států vykazuje nejvyšší podobnost s čes-

kou ekonomikou. Na základě všech získaných empirických poznatků a dílčích závěrů jsou 

stanoveny moţné scénáře připravenosti České republiky na vstup do eurozóny. 



UTB ve Zlíně, Fakulta managementu a ekonomiky 11 

I.  TEORETICKÁ ČÁST 
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1 INSTITUCIONÁLNÍ ZAJIŠTĚNÍ PŘIJETÍ EURA ČESKOU 

REPUBLIKOU 

Závazek přijmout euro přijala Česká republika v roce 2004 vstupem do Evropské unie. 

Michal Tomášek poukazuje na fakt, ţe tato povinnost se vztahuje na všechny státy Evrop-

ské unie s výjimkou Velké Británie a Dánska, které si sjednaly výjimku z účasti v měnové 

unii ještě před tím, neţ vstoupilo v platnost ustanovení Smlouvy o ES. Velká Británie vý-

jimky dosáhla tak, ţe si při podpisu Smlouvy o Evropské unii 7. února 1992 v Maastrichtu 

vyhradila na základě dodatkového protokolu o určitých ustanoveních týkajících se Spoje-

ného Království Velké Británie a Severního Irska, ţe se na ni nevztahuje platnost ustano-

vení částí Smlouvy o ES, týkající se přechodu k měnové unii a zavedení společné měny. 

Optovala tedy, ţe zůstane vně měnové unie na základě principu „opting-out“. Británie se 

rovněţ zavázala, ţe v orgánech EU, v nichţ se účastní, nebude hlasovat o otázkách týkají-

cích se ustanovení těch článků, jejichţ platnost si citovaným protokolem vyhradila, tzv. 

princip „opting-in“. Obdobně Dánsko v Dodatkovém protokolu o určitých ustanoveních 

týkajících se Dánska stanovilo, ţe oznámí svůj postoj k měnové unii do zahájení její třetí 

etapy. Pokud tak neučiní, nebude se na ně hledět jako na stát účastnící se této třetí etapy. 

(Pečinková a Fajmon, 2012, s. 161) 

Michal Tomášek (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 162) upozorňuje na to, ţe moţnost, aby 

byla Česká republika vyloučena z povinnosti přijmout euro, odporuje „acquis 

communautaire“, obecně platné zásadě, která říká, ţe kaţdý stát, který se stává členem EU 

je povinen přijmout právní řád ES v jeho celistvosti, tedy je vázán normami a akty, které 

se staly součástí práva ES ještě před jeho přistoupením. Všichni ostatní, kdo se stali členy 

EU po vstupu Smlouvy o EU v účinnost (1. Listopadu 1993) a museli přijmout evropský 

právní řád v jeho celistvosti, euro zavést nejen mohou, pokud splní příslušná konvergenční 

kritéria, ale také musejí. Zajímavý přístup k přijetí eura aplikuje Švédsko, které přes plnění 

konvergenčních kritérií (vyjma účasti v ERM II) schválně nevstupuje do mechanismu 

směnných kurzů, a tím přijetí eura oddaluje (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 162). ČNB 

(©2003-2014) upozorňuje, ţe z tohoto důvodu je často Švédsko mylně povaţováno médii 

za stát, kterému je udělena trvalá výjimka, tuto mylnou informaci uvádí např. Lacina et al. 

(2010, s. 16). Tomášek (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 162-163) poukazuje na fakt, ţe teo-

reticky by mohlo dojít k tomu, ţe země, která záměrně oddaluje přijetí eura, by mohla být 

ţalována před Evropským soudním dvorem. Povaţuje však tuto situaci, kdy by byl členský 

stát nucen soudní cestou, aby jednal vlastně proti vůli svého obyvatelstva za absurdní. La-
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cina et al. (2010, s. 16) zdůrazňují, ţe ţádná ze smluv upravujících proces rozšiřování eu-

rozóny neobsahuje ujednání omezující načasování a dobu trvání procesu začleňování jed-

notlivých členských zemí EU do měnové unie, a tím je umoţněno některým státům odda-

lovat okamţik přijetí eura. ČNB (©2003-2014) má obdobný názor a na příkladu Švédka 

uvádí, ţe je v obdobné právní pozici jako ČR a přestoţe je zavázáno přijmout euro, není 

specifikováno, kdy přesně by se to mělo stát. 

Samotný proces zavádění eura, musí mít dle MF ČR (©2013) stejně jako kaţdý sloţitý 

proces funkční strukturu pro řízení a koordinaci dílčích aktivit, a právě proto byla usnese-

ním vlády číslo 1510 dne 23. listopadu 2005 zřízena funkce národního koordinátora pro 

zavedení eura v České republice a zaloţena Národní koordinační skupina pro zavede-

ní eura v České republice (NKS). V následujících podkapitolách je tato struktura dále 

popsána, přičemţ podkapitola 1.3 se věnuje Národnímu plánu zavedení eura a proces přije-

tí eura blíţe popisuje.  

1.1 Národní koordinátor 

Národní koordinátor se věnuje koordinaci příprav na zavedení eura v České republice. Sto-

jí v čele Národní koordinační skupiny, sleduje činnost pracovních skupin a aktivně komu-

nikuje s veřejností o problematice eura. Do funkce národního koordinátora byl dne 

28. března 2007 jmenován prof. Ing. Oldřich Dědek, CSc., který je uznávaný ekonom 

přednášející na Institutu ekonomických studií FSV UK a bývalý viceguvernér České ná-

rodní banky. (MF ČR, ©2013) 

1.2 Národní koordinační skupina 

Národní koordinační skupina je centrálním koordinačním a řídícím orgánem pro technické 

aspekty příprav na zavedení eura. Má charakter mezirezortní expertní skupiny, v níţ jsou 

zastoupeni představitelé významných státních institucí na vysoké úrovni - národní koordi-

nátor pro zavedení eura, člen bankovní rady České národní banky, náměstek ministra prů-

myslu a obchodu, náměstek ministra zahraničních věcí, náměstek ministra spravedlnosti, 

náměstek ministra vnitra a náměstek místopředsedy vlády pro evropské záleţitosti. Národ-

ní koordinační skupina zřizuje pracovní skupiny, ve kterých působí zástupci mnoha dalších 

institucí veřejného i soukromého sektoru. Úkolem pracovních skupin je řešit konkrétní 

odborné problémy. Pro zajištění organizačního a administrativního zázemí NKS byl na 

ministerstvu financí zřízen Organizační výbor NKS. Vedle podpory a koordinace aktivit 

http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/narod_koord_skup_koordinator_cr.html
http://www.zavedenieura.cz/cps/rde/xchg/euro/xsl/narod_koord_skup_koordinator_cr.html
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NKS i pracovních skupin se tento útvar věnuje téţ shromaţďování a distribuci informací o 

praktických aspektech zavádění eura v jiných členských státech Evropské unie. Aktivně se 

téţ podílí na přípravě metodických textů. (MF ČR, ©2013) 

 

Obrázek 1 Organizační struktura národní koordinační skupiny (MF ČR, ©2013) 

1.3 Národní plán zavedení eura 

Základním dokumentem, věnujícím se zavedení eura je Národní plán zavedení eura 

v České republice, který vláda České republiky zadala vypracovat usnesením ze dne 

23. listopadu 2005 č. 1510 o institucionálním zajištění zavedení eura v České republice. 

Národní plán v konkrétní podobě byl schválen na základě usnesení vlády ČR dne 11. dub-

na 2007 č. 353 (MF ČR, ©2013). Národní plán zavedení eura představuje dokument, který 

obsahuje plán jednotlivých technických, organizačních a legislativních kroků, nezbytných 

pro bezproblémové a úspěšné zavedení eura v České republice. Národní plán zatím neob-

sahuje termín zavedení eura v České republice, ale popisuje jednotlivé kroky a změny, 

které bude nutno provést, stanoví způsoby řešení těchto změn, doporučuje postupy orgá-

nům státní správy, územní samosprávy i subjektům mimo státní správu v procesu přechodu 

na jednotnou měnu euro a stanovuje harmonogram úkolů a dalších kroků směřujících k 

zavedení eura v České republice. Konkrétní termín, ke kterému bude Česká republika 

usilovat o zavedení eura, bude stanoven vládou. Jako podklad pro rozhodnutí vlády o 

zavedení eura v České republice slouţí kaţdoročně připravovaný materiál Ministerstva 
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financí České republiky a České národní banky vyhodnocující sladěnost české eko-

nomiky se stanovenými předpoklady vstupu do eurozóny. Dalším zásadním materiálem 

je Konvergenční program České republiky, který stanovuje trajektorii zlepšení stavu 

veřejných financí tak, aby Česká republika splnila zmiňovaná maastrichtská kritéria udrţi-

telným způsobem. Rozhodnutí o načasování opatření, které ve svém konečném důsledku 

povedou k zavedení eura, jsou v kompetenci členského státu. Konečné posouzení, zda 

podmínky pro zavedení eura byly splněny, však náleţí orgánům EU. (Česká republika, 

2007, s. 7 aţ 8) 

Posouzení splnění podmínek zavedení eura probíhá tak, ţe alespoň jednou za dva roky, 

nebo na ţádost členského státu, Komise a Evropská centrální banka podá Radě zprávy o 

pokroku, jehoţ dosáhly členské státy, při plnění jejich závazků týkajících se uskutečňování 

hospodářské a měnové politiky. Tyto zprávy posuzují také slučitelnost právních předpisů 

kaţdého z těchto členských států včetně statutů jejich národních centrálních bank s články 

130 a 131 a se statutem ESCB. Zprávy dále stanoví, zda bylo dosaţeno vysokého stupně 

udrţitelné konvergence, a to na základě plnění konvergenčních kritérií. Článek 130 kon-

krétně říká, ţe: „Při výkonu pravomocí a plnění úkolů a povinností svěřených jim Smlou-

vami a statutem ESCB a ECB nesmějí Evropská centrální banka, žádná národní centrální 

banka ani žádný člen jejich rozhodovacích orgánů vyžadovat ani přijímat pokyny od orgá-

nů, institucí nebo jiných subjektů Unie, od žádné vlády členského státu ani od jakéhokoli 

jiného subjektu. Orgány, instituce nebo jiné subjekty Unie a vlády členských států se zava-

zují zachovávat tuto zásadu a nesnažit se ovlivňovat členy rozhodovacích orgánů Evropské 

centrální banky či národních centrálních bank při plnění jejich úkolů.“ Článek 131 poté 

stanovuje, ţe: „Každý členský stát zajistí, aby jeho vnitrostátní právní předpisy, včetně 

statutu jeho národní centrální banky, byly slučitelné se Smlouvami a se statutem ESCB a 

ECB.“  (Konsolidované znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské 

unie, 2012).  

Zajímavý je názor Miroslava Singera, který zdůrazňuje, ţe vstup do eurozóny je především 

politickým rozhodnutím. Navíc ČNB, jejíţ význam po vstupu do eurozóny nevyhnutelně 

klesne, se dostává při rozhodování o vstupu do jasného konfliktu zájmů, a to tím, ţe ztratí 

moţnost provádět nezávislou měnovou politiku. (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 73) 
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2 KONVERGENČNÍ KRITÉRIA 

Konvergenční kritéria byla poprvé definována ve Smlouvě o Evropské unii, často označo-

vané jako Maastrichtská smlouva. To, zda bylo dosaţeno vysokého stupně udrţitelné kon-

vergence, a zda je daná země připravena na vstup do měnové unie, je posuzováno právě na 

základě plnění konvergenčních kritérií. V původním znění smlouvy z roku 1992 byla kon-

vergenční kritéria definována v odstavci 109j: 

 Dosaţení vysokého stupně cenové stability, coţ bude patrné z míry inflace, která se 

blíţí míře inflace nejvýše tří členů, kteří dosáhli v oblasti cenové stability nejlepší 

výsledky. 

 Dlouhodobě udrţitelný stav veřejných financí patrný z dosaţení veřejného rozpoč-

tu, který nevykazuje nadměrný deficit dle článku 104c (6), 

 Dodrţování normálního fluktuačního rozpětí, stanoveného mechanismem směn-

ných kurzů Evropského měnového systému po dobu alespoň dvou let, bez devalva-

ce vůči měně jiného členského státu.  

 Stálost konvergence dosaţené členským státem a jeho účasti v mechanismu směn-

ných kurzů Evropského měnového systému, která se odráţí v úrovni dlouhodobých 

úrokových sazeb. (Treaty on European Union, 1992) 

V odstavci 109 j je dále uvedeno, ţe zprávy komise a EMI budou také brát v úvahu vývoj 

ECU, výsledky integrace trhů, situaci a vývoj běţného účtu platební bilance a šetření vývo-

je nákladů na jednotku pracovní síly a ostatních cenových indexů. V protokolech připoje-

ných k Smlouvě o Evropské unii jsou konvergenční kritéria dále specifikována: 

 členský stát (Evropské unie) vykazuje dlouhodobě udrţitelnou cenovou stabilitu a 

průměrnou míru inflace měřenou v průběhu jednoho roku před šetřením, která ne-

překročí jeden a půl procentního bodu tří členských států, které v oblasti cenové 

stability dosáhly nejlepších výsledků. Inflace se měří pomocí indexu spotřebitel-

ských cen na srovnatelném základě a bere v úvahu rozdílné vymezení pojmů v jed-

notlivých členských státech. 

 Referenční hodnota pro poměr plánovaného nebo skutečného schodku veřejných 

financí k nominálnímu HDP činí 3 %, zatímco referenční hodnota pro poměr veřej-

ného dluhu k nominálnímu HDP činí 60 %  

 Členský stát musí alespoň po dobu posledních dvou let před šetřením dodrţovat 

nominální fluktuační rozpětí stanovené mechanismem směnných kurzů Evropského 
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měnového systému, aniţ by byl směnný kurz vystaven silným tlakům, přičemţ ne-

smí z vlastního podnětu devalvovat (bilaterální) dvoustranný směnný kurz své mě-

ny vůči měně kteréhokoli jiného členského státu 

 Průměrná dlouhodobá nominální úroková sazba členského státu v průběhu jednoho 

roku před šetřením nepřekročí o více neţ 2 procentní body úrokovou sazbu nejvýše 

tří členských států, které dosáhly v oblasti cenové stability nejlepších výsledků. 

Úrokové sazby se zjišťují na základě dlouhodobých státních dluhopisů nebo srov-

natelných cenných papírů, s přihlédnutím k rozdílnému vymezení pojmů v jednot-

livých členských státech. (Treaty on European Union, 1992) 

 

Článek 109j Smlouvy o zaloţení Evropské unie byl na základě Amsterodamské 

smlouvy, která vstoupila v platnost 1. května 1999 přečíslován na článek 121. 

V současnosti jsou konvergenční kritéria definována v článku 140 Smlouvy o fungování 

Evropské unie, přičemţ jsou blíţe specifikována v přiloţených protokolech. (Treaty of 

Amsterdam amending the Treaty on European Union, the Treaties establishing the Euro-

pean Communities and certain related acts, 1997; Smlouva o fungování EU, 2012) 

2.1 Kritérium cenové stability 

Dle článku 140 Konsolidovaného znění Smlouvy o fungování EU odst. 1 je dosaţení vyso-

kého stupně cenové stability: „patrné z míry inflace, která se blíží míře inflace nejvýše tří 

členských států, jež dosáhly v oblasti cenové stability nejlepších výsledků“ V čl. 1 přiloţe-

ného Protokolu o kritériích konvergence kritérium cenové stability znamená: „že členský 

stát vykazuje dlouhodobě udržitelnou cenovou stabilitu a průměrnou míru inflace měřenou 

v průběhu jednoho roku před provedeným šetřením, jež nepřekračuje o více než 1,5 pro-

centního bodu míru inflace nejvýše tří členských států, které v oblasti cenové stability do-

sáhly nejlepších výsledků. Inflace se měří pomocí indexu spotřebitelských cen na srovna-

telném základě s přihlédnutím k rozdílnému vymezení pojmů v jednotlivých členských stá-

tech. „ (Konsolidované znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské 

unie, 2012) 

 

Referenční hodnota inflace je vypočtena v Konvergenčních zprávách, které zveřejňuje 

ECB. Referenční hodnota je stanovena tak, ţe k neváţenému aritmetickému průměru dva-
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náctiměsíční inflace měřené HICP tří členských států, které dosáhly v oblasti stability nej-

lepších výsledků je přičteno 1,5 % bodu (ECB, 2013).  

2.2 Kritérium stavu veřejných financí  

Členský stát musí splňovat rovněţ kritérium stavu veřejných financí. V článku 140 

Smlouvy o fungování EU je stanoven poţadavek na „dlouhodobě udržitelný stav veřejných 

financí patrný ze stavu veřejných rozpočtů nevykazujících nadměrný schodek ve smyslu čl. 

126 odst. 6“ Článek 126 stanovuje, ţe: „ Rada na návrh Komise a po zvážení všech připo-

mínek, které dotyčný členský stát případně učiní, rozhodne po celkovém zhodnocení, zda 

existuje nadměrný schodek.“ (Konsolidované znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o 

fungování Evropské unie, 2012) 

Referenční hodnoty jsou uvedeny v Protokolu o postupu při nadměrném schodku připoje-

nému ke smlouvám, přičemţ poměr plánovaného nebo skutečného schodku veřejných 

financí k hrubému domácímu produktu v trţních cenách činí 3 %, zatímco poměr 

veřejného dluhu k hrubému domácímu produktu v trţních cenách činí 60 %. 

K referenčním hodnotám týkajících se schodku veřejných financí a poměru veřejného dlu-

hu je třeba dodat, ţe Komise můţe udělit výjimku v případě neplnění těchto hodnot. Tato 

výjimka byla v původní Smlouvě o Evropské unii uvedena v odstavci 104c odstavec, při-

čemţ nyní je uvedena v článku 126 odstavec 2 Smlouvy o fungování Evropské unie. Na 

základě této výjimky můţe schodek veřejných financí k hrubému domácímu produktu pře-

kročit referenční hodnotu, pokud poměr podstatně a nepřetrţitě klesal a dosáhl úrovně, 

která se blíţí referenční hodnotě nebo by překročení referenční hodnoty bylo pouze výji-

mečné a dočasné a poměr by zůstával blízko referenční hodnotě. Stejně tak poměr veřejné-

ho dluhu k hrubému domácímu produktu můţe překročit referenční hodnotu, pokud se 

poměr dostatečně sniţuje a blíţí uspokojivým tempem k referenční hodnotě (Konsolidova-

né znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské unie, 2012). 

2.3 Kritérium účasti v mechanismu směnných kurzů 

Dalším konvergenčním kritériem definovaným v článku 140 Smlouvy o fungování EU 

(Konsolidované znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské unie, 

2012) je: „dodržování normálního fluktuačního rozpětí stanoveného mechanismem směn-

ných kurzů Evropského měnového systému po dobu alespoň dvou let, aniž by došlo k de-

valvaci vůči euru“. V článku 3 Protokolu o kritériích konvergence je dále uveden poţada-
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vek, aby: „členský stát alespoň po dobu posledních dvou let před šetřením dodržoval fluk-

tuační rozpětí stanovené mechanismem směnných kurzů Evropského měnového systému, 

aniž by byl směnný kurz vystaven silným tlakům. Zejména pak nesměl členský stát v tomto 

období z vlastního podnětu devalvovat dvoustranný střední kurz své měny vůči euru.„ 

(Konsolidované znění Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské unie, 

2012). 

2.3.1 ERM II 

Mechanismus směnných kurzů (ERM II) byl zřízen 1. Ledna 1999 jako nástupce mecha-

nismu ERM, přičemţ má zejména zabránit, aby fluktuace směnných kurzů mezi eurem a 

ostatními měnami EU nenarušila ekonomickou stabilitu jednotného evropského trhu a dále 

má pomoci zemím, které zatím nepřijali euro, připravit se na vstup do eurozóny. Poţada-

vek na účast v ERM II je dán konvergenčním kritériem vyţadujícím stabilitu měnového 

kurzu.  (European Comission, ©2013) 

Účast v ERM II je dobrovolná (European Commission, ©2013). Lacina, Rozmahel a kol. 

však upozorňují na to, ţe dobrovolnost je částečně omezena závazkem zemí, které nemají 

trvalou výjimku z neúčasti v procesu měnové integrace, činit všechny kroky k přijetí eura. 

Mezi ně patří plnění maastrichtských kritérií, a tedy i vstup do mechanismu ERM II (2010, 

s. 132). 

 

Při vstupu do ERM II vstupující země zafixuje svou měnu vůči euru, přičemţ fluktuační 

pásmo je stanoveno na ±15%. V případě potřeby je provedena intervence, aby směnný 

kurz zůstal ve stanoveném pásmu. Pokud hrozí, ţe by se směnný kurz mohl dostat na úro-

veň mimo dané pásmo, je provedena intervence, jeţ je koordinována ECB a centrální ban-

kou a centrální bankou daného státu. (European Commission, 2013) Smlouva o fungování 

EU však jasně definuje, ţe během poţadovaného dvouletého období v ERM II členský stát 

nesmí z vlastní iniciativy provést devalvaci centrální parity (2012, konsolidované znění). 

Země vstupující do ERM II si můţe zvolit také uţší fluktuační pásmo neţ ±15%, i kdyţ 

toto nemá dopad na oficiální fluktuační pásmo ±15%, pokud nedojde k dohodě mezi zain-

teresovanými subjekty ERM II. Lacina et al. však poukazují na to, ţe v roce 2003 Evrop-

ská komise deklarovala, ţe bude v případě nových kandidátských zemí na vstup do eu-

rozóny posuzovat uţší pásmo ±2,25%, coţ v praxi zatím nebylo naplněno. Autoři rovněţ 

poukazují na to, ţe Komise „toleruje“ překročení apreciačního pásma (tedy +15 %), kdy 
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kritérium kurzové stability není porušeno. V případě překročení depreciačního pásma na 

úrovni -2,25 % posuzuje Komise příčiny tohoto překročení a příslušná země musí přijmout 

opatření vedoucí k nápravě, jinými slovy k navrácení kurzu měny zpět do pásma 15 % 

aţ -2,25 %. V případě překročení depreciační hranice pásma (-15 %) je kritérium kurzové 

stability narušeno, musí dojít ke změně centrální parity a počíná běţet nové dvouleté obdo-

bí nutného členství v ERM II. (2010, s. 132-133).  

2.4 Kritérium konvergence úrokových sazeb 

V článku 140 je uvedeno další konvergenční kritérium, které poţaduje: „stálost konvergen-

ce dosažené členským státem, na který se vztahuje výjimka, a jeho účasti v mechanismu 

směnných kurzů, která se odráží v úrovních dlouhodobých úrokových sazeb.“ Kritérium je 

dále rozvedeno v článku 4 Protokolu o kritériích, vyţadujíc aby „v průběhu jednoho roku 

před šetřením průměrná dlouhodobá nominální úroková sazba členského státu nepřekra-

čovala o více než 2 procentní body úrokovou sazbu nejvýše tří členských států, které do-

sáhly v oblasti cenové stability nejlepších výsledků. Úrokové sazby se zjišťují na základě 

dlouhodobých státních dluhopisů nebo srovnatelných cenných papírů, s přihlédnutím k 

rozdílnému vymezení pojmů v jednotlivých členských státech. (Konsolidované znění 

Smlouvy o Evropské unii a Smlouvy o fungování Evropské unie, 2012). 
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3 CYKLICKÁ A STRUKTURÁLNÍ ANALÝZA 

Poţadavek na to, aby oblast, v níţ má být pouţívána jednotná měna splňovala určité cha-

rakteristiky, byl vysloven profesorem Robertem A. Mundellem  v článku z roku 1961 

zveřejněném v časopise The American Economic Review. Profesor Mundell je tak pova-

ţován za zakladatele teorie optimálních měnových oblastí (OCA). V závěru své práce 

Mundell uvádí, ţe pokud můţe být svět rozdělen do regionů, z nichţ uvnitř kaţdého jsou 

výrobní faktory mobilní, a mezi nimiţ jsou výrobní faktory imobilní, tak kaţdý region 

by měl mít samostatnou měnu, která relativně fluktuuje ke všem ostatním měnám. Mobi-

litou výrobních faktorů je myšlena mobilita práce a kapitálu. (Mundell, 1961, s. 663-664).  

Je však potřeba upozornit na skutečnost, ţe Mundell vycházel z chápání ekonomické teorie 

60. Let 20. Století. Mundell např. uvaţoval existenci substitučního vztahu mezi mírou ne-

zaměstnanosti a inflací (Phillipsova křivka) nebo platební bilanci, kde podstatnou část ob-

jemu transakcí tvoří primárně platby za dovoz a vývoz zboţí s velmi omezenými kapitálo-

vými toky, to však nemění nic na tom, ţe jeho dílo je základním stavebním prvkem v teorii 

optimálních měnových oblastí, a bylo dále rozvinuto řadou autorů. Teorií optimálních mě-

nových oblastí se dále zabýval například Kenen, který ve svém díle z roku 1969 uvedl, ţe 

podmínkou fungování optimální měnové oblasti je komoditní diverzifikace produkce a 

spotřeby, protoţe dopady případného šoku postihujícího konkrétní sektor ekonomiky mo-

hou být redukovány, pokud je daná ekonomika charakteristická vysokým stupněm diverzi-

fikace produkce a spotřeby, exportu nebo struktury trhů práce. Vysoký stupeň diverzifika-

ce tak redukuje potřebu změn relativních cen prostřednictvím nominálního měnového kur-

zu a působí preventivně při případných výkyvech vývoje dané ekonomiky. Z tohoto pohle-

du se země s vyšším stupněm diverzifikace snáze vyrovnávají s náklady souvisejícími 

s opuštěním reţimu pruţných měnových kurzů a případná účast v měnové oblasti by pro ně 

byla pravděpodobně přínosem.  McKinnon ve svém díle z roku 1963 uvádí, ţe případné 

znehodnocení měny z pohledů dopadů na konkurenceschopnost v dlouhém období můţe 

být důvodem k preferování reţimu fixních kurzů. Členství v měnové unii je vhodné zejmé-

na pro malé a otevřené ekonomiky. De Grauwe (2005) však tvrdí, ţe členové měnové 

unie by měly vykazovat strukturální podobnost tvorby hrubého domácího produktu, proto-

ţe čím více je podobná struktura tvorby HDP dle sektorů u jednotlivých členů měnové 

unie, tím menší je pravděpodobnost vzniku asymetrického šoku, tedy ţe stejná událost bu-

de mít zcela rozdílný dopad na členské státy. (Lacina, s. 4 a 63, 2007) 
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Lacina a Rozmahel poukazují na fakt, ţe tradiční pojetí teorie optimálních měnových ob-

lastí, jejímiţ představiteli jsou kromě Mundella jiţ zmiňovaní autoři Mc Kinnon (1963), 

Kenen (1969) a Ingram (1962), kteří ve svých pracích diskutovali a navázali na myšlenky 

Mundella. V rámci tradičního pojetí teorie OCA byly stanoveny kritéria na optimální mě-

novou oblast jako faktorová mobilita, pruţnost cen a mezd, otevřenost ekonomiky, dosta-

tečná komoditní diverzifikace produkce, podobnost měr inflace, dostatečná integrace fi-

nančních trhů, fiskální integrace a politické faktory. V rámci tzv. „Nové“ teorie OCA ho-

voříme o kritériích dostatečné sladěnosti hospodářských cyklů a podobnosti či odlišnosti 

ekonomických šoků. (2010, s. 22-23) 

Je zřejmé, ţe pokud bychom hodnotili připravenost na vstup do Eurozóny dle mobility 

pracovní síly, čili podmínky, kterou definoval Mundell (Mundell, 1961, s. 663-664), tak 

bychom došli k závěru, ţe Česká republika není na vstup do Eurozóny připravena, protoţe 

dlouhodobě vykazuje nízkou mobilitu pracovní síly. Připravenost na vstup do Eurozóny 

bude posuzován zejména na základě dosaţení dostatečné cyklické a strukturální sladěnosti. 

Lacina et al. označují sladěnost hospodářských cyklů za dominantní ukazatel podobnosti 

vývoje ekonomik členských a kandidátských zemí, připravujících se na přijetí jednotné 

evropské měny. Jak jiţ bylo uvedeno v předchozí kapitole, hodnocení připravenosti zemí 

formovat či rozšířit stávající měnovou unii na základě posouzení dosaţeného stupně kon-

vergence hospodářského vývoje, resp. hospodářského cyklu, vychází z hlavní myšlenky 

moderního pojetí tzv. nové teorie optimálních měnových oblastí. V tomto pojetí jsou for-

mulované charakteristiky optimální měnové oblasti chápány jako determinanty poměru 

přínosů a nákladů plynoucích z přijetí jednotné měny. Z pohledu synchronnosti hospodář-

ského cyklu to znamená, ţe pravděpodobnost, ţe přínosy jednotné měny převýší náklady, 

roste s vyšší dosaţenou úrovní sladěnosti a dynamikou konvergence hospodářského cyklu 

zemí, jejichţ záměrem je vytvořit měnovou unii. (Lacina et al., 2010, s. 23) 

ČNB v analýze sladěnosti, kterou publikuje kaţdý rok, se v rámci analýzy cyklické a struk-

turální sladěnosti naší ekonomiky s eurozónou zabývá řadou ukazatelů. Hlavním důvodem 

je, ţe podobnost ekonomické struktury a hospodářského vývoje České republiky 

s Eurozónou povede k niţším nákladům přijetí eura. V rámci sledování přímých ukazatelů 

sladěnosti je sledována reálná konvergence, korelace ekonomické aktivity, strukturální 

podobnost ekonomik, konvergence úrokových sazeb, sladěnost vývoje měnových kurzů, 

analýza volatility kurzu a propojení ekonomik s Eurozónou. (ČNB, 2013, s. 26-44) 
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Vintrová upozorňuje, ţe problematika přijetí eura je často brána tak, jako by mělo jít pouze 

o naplnění nominálních konvergenčních kritérií, které jsou kritérii nominální konvergence. 

Toto zjednodušení nerespektuje odlišné priority zemí, které jsou v různých fázích ekono-

mického vývoje. Maastrichtská kritéria jsou přizpůsobena podmínkám stabilních rozvinu-

tých ekonomik. V přechodném období nejsou vhodné pro země, které se zcela liší svojí 

strukturou, se zaostávající ekonomickou úrovní, jejichţ prioritou je dosáhnout reálné kon-

vergence, např. rychle dosáhnout ekonomickou úroveň se státy Evropské unie. Předčasné 

přijetí eura by svázalo ruce těchto zemí a mohlo by zdrţet ekonomický růst, a to se všemi 

nepříznivými dopady na zaměstnanost a ţivotní úroveň. (2004, s. 536)  

3.1 Reálná konvergence 

Pojem reálná konvergence není mezi autory jednoznačný. Reálnou konvergencí můţe být 

myšlen proces přibliţování reálného HDP na hlavu k „stálému“ pomyslnému cílovému 

stavu, přičemţ se vychází z neoklasické teorie růstu. Další definicí je synchronizace eko-

nomických šoků, přičemţ tato definice reálné konvergence vychází z teoretického koncep-

tu optimálních měnových oblastí nebo do třetice můţe být reální konvergence brána jako 

koheze, coţ je typické pro materiály Evropské komise. (Ţďárek, 2006, s. 5) 

 

ČNB v Analýze stupně ekonomické sladěnosti České republiky s eurozónou měří stupeň 

reálné konvergence jako HDP na hlavu v paritě kupní síly a relativní cenovou hladinu HDP 

odvozenou z této parity, přičemţ dodává, ţe toto je základní ukazatel podobnosti dvou 

ekonomik (ČNB, 2013, s. 26). Tento pohled na reálnou konvergenci je zajímavý, protoţe 

v sobě zahrnuje i relativní cenovou hladinu, která bývá sledována v rámci nominální kon-

vergence (Ţďárek, 2006, s. 5). V této práci bude v rámci určení reálné konvergence sledo-

ván jak vývoj reálného HDP na hlavu, tak vývoj relativní cenové hladiny.  

 

Nízký stupeň reálné konvergence s eurozónou můţe indikovat četné výzvy z hlediska při-

jetí eura, jelikoţ lze předpokládat, ţe se vstupem do měnové unie se bude mezera ve stupni 

relativní vyspělosti dále uzavírat. Proces reálné konvergence přitom bývá spojen 

s přibliţováním cenové hladiny k vyspělejším zemím, a s tím související reálné posilování 

kurzu vůči euru můţe ztíţit plnění maastrichtských konvergenčních kritérií. Po přijetí eura 

pak bude cenová konvergence znamenat kladný inflační diferenciál proti průměru eurozó-
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ny, neboť se uzavře moţnost reálného posilování měnového kurzu prostřednictvím jeho 

nominálního zhodnocování. Problematikou zvyšování cenové hladiny dané „doháněním“ 

vyspělejších zemí se zabývá níţe uvedený Balassa-Samuelsonův efekt (ČNB, 2013, s. 26). 

3.1.1 Balassa samuelsonův efekt 

Tento teoretický koncept vychází ze skutečnosti, ţe v rámci procesu ekonomické integrace 

dochází k vyššímu růstu produktivity práce v sektoru mezinárodně obchodovatelného zbo-

ţí (zejména ve zpracovatelském průmyslu). Jelikoţ rostoucí produktivita práce je obvykle 

doprovázena i růstem mezd, relativně rychlejší růst produktivity práce povede i k relativně 

vyššímu růstu mezd v sektoru obchodovatelných statků. Klíčový je pak předpoklad, ţe 

mzdy mají tendenci růst stejnou měrou ve všech sektorech ekonomiky, coţ je dáno vlivem 

přesunu nabídky práce do sektorů s vyššími mzdami (tj. v ostatních sektorech dochází ke 

sníţení nabídky práce s následným tlakem na růst mezd). Sektor mezinárodně neobchodo-

vatelného zboţí (většina sluţeb) tak při stejném růstu mezd, ale niţším růstu produktivity 

práce, musí pro pokrytí svých nákladů a udrţení poţadované rentability zvyšovat ceny 

rychleji, neţ sektor mezinárodně obchodovatelného zboţí. Dochází tak k nabídkovému 

tlaku na růst inflace, kdy reálný růst produktivity práce v sektoru obchodovatelného zboţí 

je doprovázen vyšším růstem cen neobchodovatelného zboţí. Pro malou a otevřenou eko-

nomiku jsou ceny obchodovatelného zboţí určeny exogenně cenami na světovém trhu a 

pohyby nominálního měnového kurzu. V případě, ţe nominální měnový kurz je fixní a růst 

produktivity práce obchodovatelného zboţí je vyšší neţ v zahraničí (konkrétně v EU), pak 

je proporcionálně vyšší i domácí růst cen neobchodovatelného zboţí. Domácí inflace je tak 

vyšší oproti zemi, ke které je měnový kurz ukotven, a dochází k cenové konvergenci pro-

střednictvím inflačního kanálu (reálné zhodnocení měny). V případě flexibilního měnové-

ho kurzu se vyšší růst produktivity práce v sektoru obchodovatelného zboţí buď plně přeli-

je do nominálního zhodnocení domácí měny, nebo pravděpodobněji dojde v určité proporci 

k současnému působení inflačního i kurzového kanálu. (Nachtigal, Tomšík, 2002, s. 160) 

 

Lacina et al. uvádějí, ţe ne všechny rozdíly v míře inflace se ovšem dají vysvětlit rozdíly 

v produktivitě práce. Můţeme identifikovat země se srovnatelným růstem produktivity, ale 

rozdílnými tempy růstu cenové hladiny. Takové rozdíly jsou podstatné, protoţe při nemoţ-

nosti kompenzovat tyto inflační diferenciály znehodnocením měny můţe docházet 

k dlouhodobé ztrátě konkurenceschopnosti zemí s vyšší inflací a zprostředkovaně tak 
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k trvalým nerovnováhám běţných účtů platební bilance. Ty by se pak mohly stát zdrojem 

nestability společné měny (2007, s. 49).   

 

Balassa-Samuelsonův efekt vyjadřují Lacina et al. za pomoci vzorce aplikovaného na dvě 

země, v tomto příkladu Německa a Irska. Produkci rozdělíme na obchodovatelné a neob-

chodovatelné statky, kde typickou neobchodovatelnou poloţkou jsou sluţby. U nich bu-

deme zjednodušeně předpokládat, ţe sto procent nákladů tvoří pouze mzdy. Inflaci v obou 

zemích pak můţeme definovat následujícími vztahy: 

 

 

  ̇     ̇        ̇  (1.1)  

 

 
 ̇     ̇        ̇  

 

(1.2)  

kde  ̇   a  ̇   reprezentují změny indexu spotřebitelských cen v Německu a Irsku a jsou 

vypočítány jako váţený průměr změny cen obchodovatelného ( ̇  a  ̇ ) a neobchodovatel-

ného zboţí ( ̇  a  ̇ ), kde váhy jsou vyjadřeny jako α a 1 - α. Předpokládejme, ţe tyto 

váhy jsou stejné v obou zemích. Jestliţe Německo Irsko tvoří měnovou unii, konkurence a 

arbitráţ zajistí vyrovnání cen obchodovatelného zboţí. K podobnému procesu ovšem ne-

dochází v sektoru neobchodovatelného zboţí, kde je konkurence omezena. Odečtením 

dvou výše uvedených rovnic a za předpokladu, ţe  ̇  =  ̇  , získáme vtah: 

 

  ̇    ̇          ̇   ̇   (1.3)  

 

Pro bezchybné fungování měnové unie je nezbytně nutné, aby rozdíly v růstu nominálních 

mezd byly kompenzovány rozdíly v růstu produktivity práce. S vyuţitím tohoto poznatku 

tedy můţeme určit vztah: 

  ̇    ̇          ̇   ̇   (1.4)  
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Jestliţe exitují rozdílná tempa růstu produktivity mezi členskými zeměmi měnové unie, 

budou mít tyto země i rozdílná tempa růstu inflace. V tomto případě tedy rychlejší růst 

produktivity v Irsku oproti Německu povede také k vyšší dynamice inflace v Irsku. (Lacina 

et al., 2007, s. 49) 

V souvislosti s inflací ve Španělsku (jejíţ příčiny nelze připisovat Balassa-Samuelsonova 

efektu) poukazuje Miroslav Cvrček na realitní bublinu mezi lety 1997 aţ 2007, kdy se ceny 

nemovitostí ztrojnásobili a bohatství Španělů tak na nich záviselo podobně jako bohatství 

Američanů. (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 61)  

Zajímavý vývoj nastal inflace v Irsku, které vykazovalo aţ do období prvních projevů krize 

vyšší inflaci, s tím ţe tato vyšší inflace můţe být přisouzena Balassa- Samuelsonovu efek-

tu, protoţe docházelo také k vyššímu růstu produktivity práce v porovnání s průměrem 

eurozóny. V případě Španělska příčiny inflačních diferenciálů nelze připisovat Balassa-

Samuelsonovu efektu. Důvody inflace ve Španělsku jsou spíše strukturální povahy a jsou 

spojovány se strnulostmi na trzích práce i finální produkce. Problémem španělské ekono-

miky jsou přetrvávající sektory s vyšší monopolní silou, kde firmy mohou delší dobu drţet 

ceny nad úrovní mezních nákladů – tedy nad úrovní cen odpovídajících konkurenčnímu 

prostředí. Zejména cenové přiráţky v sektoru sluţeb oproti sektoru obchodovatelného zbo-

ţí způsobuje tzv. duální inflaci a přispívá k celkové inflaci. Nezanedbatelný je také rych-

lejší růst nominálních mezd při niţší produktivitě práce v porovnání s eurozónou. (Lacina 

et al., 2010, s. 83)  

Pavel Kohout (Pečinková a Fajmon, 2012, s. 90-91) zmiňuje Portugalsko, ve kterém se 

členství v eurozóně projevilo v růstu objemu peněz v ekonomice, coţ mělo za následek 

inflaci. Došlo k inflaci mezd a nákladů, které nejsou z větší části zahrnuty v koši pouţíva-

ném pro výpočet inflace podle evropské metodiky HICP, takţe přesto, ţe Portugalsko ne-

vykazovalo dle této metodiky vysokou inflaci, postupně ztrácelo konkurenceschopnost, 

výsledkem čehoţ byl deficit zahraničního obchodu. 

3.2 Korelace ekonomické aktivity 

Lacina et al. upozorňují, ţe při provádění analýzy hospodářských cyklů a následném určení 

jejich korelace je důleţité zvolit výchozí technicko definici cyklu. Soudobé studie rozlišují 

mezi dvěma nejrozšířenějšími pojetími hospodářského cyklu – klasickými a růstovými 

hospodářskými cykly. Klasický cyklus vycházející z definice dle Burnse a Mitchela (1946) 

je vymezen jako kolísání absolutní úrovně agregátní ekonomické aktivity v čase, korelační 
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analýza zkoumá vzájemná tempa čtvrtletních přírůstků HDP.  Naproti tomu růstový cyklus 

je dle Lucase (1977) definován jako fluktuace cyklické sloţky časové řady zvoleného indi-

kátoru ekonomické aktivity národa (např. HDP) kolem svého trendu. Růstové pojetí cyklu 

tudíţ vyţaduje pouţití tzv. filtračních technik, pomocí kterých lze časovou řadu rozloţit na 

trendovou, cyklickou, případně další sloţky. V tomto případě je vhodné hospodářský cyk-

lus identifikovat např. pomocí Hodrick-Prescottova filtru.  (Lacina et al., 2010, s. 24-25) 

Po samotné identifikaci hospodářského cyklu dle klasické či růstové definice následuje 

aplikace metody, která měří podobnost identifikovaných cyklů kandidátských a členských 

zemí eurozóny. Snad nejrozšířenější metodou měření synchronnosti hospodářských cyklů 

je korelační analýza, která zkoumá intenzitu závislosti časových řad – v našem případě řad 

zvolených indikátorů agregátní ekonomické aktivity aproximujících hospodářský cyklus. 

Výsledný korelační koeficient v intervalu -1 aţ + 1 indikuje podobnost identifikovaných 

cyklů, přičemţ hodnoty blízké + 1 indikují vysokou synchronnost zkoumaných cyklů. Ak-

tuální korelace měří intenzitu závislosti cyklů za celé zkoumané období mezi jednotlivými 

státy (tzv. kříţová korelace). 

3.2.1 Volba časového období 

Při analyzování sladěnosti cyklů daných ekonomik je důleţité zvolit vhodné časové obdo-

bí, za které bude sladěnost zkoumána. Jiţ zmiňovaná ČNB (2012, s. 32-34) při provádění 

korelační analýzy vyuţívá dvě období, a to první kvartál 2002 aţ druhý kvartál 2008 a třetí 

kvartál 2008 aţ první kvartál 2012. Předělem je pád investiční banky Lehman Brothers, 

tedy událost, jeţ je označována za počátek finanční krize. Darvas a Szapáry (2008, s. 7) 

vyuţili data za období 1983 – 2002, přičemţ toto období rozdělili na čtyři pětileté periody, 

které zkoumali.  

3.2.2 Meziroční resp. Mezičtvrtletní diference logaritmovaných časových řad 

K analýze cyklické sladěnosti jsou vyuţívány různé metody. ČNB (2008, s. 109-110) pou-

ţívá pro měření sladěnosti ekonomické aktivity metodu korelace, přičemţ pro posouzení 

míry lineárního vztahu je vyuţito Pearsonova korelačního koeficientu. Ze vstupních dat 

jsou nejdříve vypočteny meziroční diference sezónně neočištěných (logaritmovaných) ča-

sových řad resp. mezičtvrtletní diference sezónně očištěných (logaritmovaných) časových 

řad, a poté určen koeficient korelace pro 5 % a 10 % hladinu významnosti. Meziroční di-

ference je jednou z mnoha metod na odstranění trendu. Darvas a Szapáry (2008, s. 3) ve 

své práci zaměřené na synchronizaci hospodářských cyklů zemí Střední a Východní Evro-
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py se zeměmi Evropské unie vyuţili Hodrick-Prescottův filtr (HP) a Band-Pass filtr (BP). 

Autoři připouští, ţe obě tyto metody detrendace mají své nedostatky. 

3.2.3 Hodrick-Prescottův filtr 

Hodrick-Prescottův filtr neboli HP filtr byl autory Robert J. Hodrickem a Edward C. Pres-

cottem pouţit poprvé v díle z roku 1980 (s. 3-4), přičemţ filtr byl autory definován takto: 

 

Předpokladem je, ţe daná časová řada yt je suma trendové sloţky gt a cyklické sloţky ct: 

 

yt  = gt + ct pro t = 1, ……, T. 

 

Míra vyhlazení trendové sloţky je dána sumou kvadrátů druhých diferencí. ct jsou odchyl-

ky od gt, přičemţ je dán předpoklad, ţe v dlouhém období se jejich průměr blíţí nule. 

Trendová sloţka je určena následujícím výrazem: 

 

            
  ∑  

   

 

   

∑[                       
 

 

   

  
(1.5)  

 

Kde ct = yt - gt . Parametr λ je kladné číslo, které penalizuje variabilitu trendu. Čím vyšší je 

hodnota λ , tím je trendová sloţka hladší. (Hodrick, Prescott, 1980, s. 3-4) 

 

Plašil HP filtr popisuje jako dvoukriteriální optimalizační úlohu, ve které jsou minimalizo-

vány odchylky hledaného HP trendu od napozorovaných hodnot časové řady a současně 

také druhé diference HP trendu, tak aby byl jeho průběh v čase co „nejhladší“. Relativní-

váha, která je jednotlivým kritériím přisouzena, závisí na hodnotě parametru vyhlazení λ 

∈[0;∞ . Pokud se parametr λ blíţí nule, druhý člen účelové funkce přestává hrát roli a od-

had HP trendu se blíţí původní řadě xt . Pokud naopak λ → ∞, veškerá váha je přiřa-

zena druhému členu a HP trend se redukuje do podoby lineárního trendu. V případě níz-

kých hodnot parametru vyhlazení λ je tedy většina variability původní časové řady obsaţe-

na v HP trendu, v případě vysokých hodnot je tomu naopak. (2011, s. 492) 
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Plašil (2011, s. 490 a 494) dále označuje HP filtr za pravděpodobně nejčastěji pouţívanou 

metodu k dekompozici časové řady, přičemţ vyzdvihuje konstrukční jednoduchost a snad-

nou implementaci. Czesaný a Jeřábková (2009, s 27) dodávají, ţe hlavní výhodou je ne-

náročnost na vstupní data, základním poţadavkem je např. v případě HDP jeho reálná hod-

nota ve stálých cenách. HP filtr vyuţili i Darvas a Szapáry při svém výzkum zaměřené na 

synchronizaci hospodářských cyklů zemí střední a východní Evropy se zeměmi Evropské 

unie. Připouští však, ţe tato metoda detrendace má své nedostatky, a proto vyuţili rovněţ 

Band-Pass filtr (BP), aby byl jejich výzkum průkaznější (2008, s. 3). Czesaný a Jeřábko-

vá upozorňují, ţe mezi nevýhody HP filtru patří tzv. „problém konců“ (end-point pro-

blem), coţ znamená, ţe počátek a konec časové řady nejsou dostatečně spolehlivě vyhla-

zeny, následkem čehoţ výsledný trend (v případě HDP potenciální produkt) můţe být ta-

ţen na konci časové řady směrem dolů, pokud ekonomika vykazuje známky zpomalení a 

naopak. Tato skutečnost by mohla být pro analýzu aktuální pozice české ekonomiky 

v hospodářském cyklu poměrně závaţným problémem.  End-point problém se řeší tak, ţe 

se provede projekce časové řady (zde vývoj HDP) dopředu, např. o šest čtvrtletí. Tím se 

„vyhlazovací chyba“ posune do budoucnosti. Jiným problémem mohou být revize a ná-

sledná úprava trendu a cyklické sloţky. (Czesaný a Jeřábková, 2009, s. 27-28) 

Na nedostatky HP filtru upozorňuje také Plašil, který dodává, ţe mezi často kritizované 

vlastnosti HP filtru patří jistá arbitrárnost ve volbě parametru vyhlazení, jehoţ hodnota se 

můţe výrazně promítnout do výsledků, dále zkreslení na koncích časové řady (end-point 

bias) a riziko vytváření neexistujících cyklů. Hodrick a Prescott vyuţili hodnotu parametru 

lambda pro data popisující hospodářský cyklus USA 1600, přičemţ Plašil dodává, ţe tato 

hodnota se stala jistým standardem pro čtvrtletní data. (Plašil, 2011, s. 490-492; Hodrick a 

Prescott, 1997, s. 4) 

3.3 Vzájemná obchodní výměna 

Frankel a Rose uvádí, ţe úzká obchodní výměna a sladěnost hospodářských cyklů jsou 

důleţitou podmínkou toho, aby země tvořili optimální měnovou oblast, přičemţ nárůst 

obchodní výměny vede k sladěnosti hospodářských cyklů. Zabývají se také myšlenkou 

endogenity těchto kritérií a jsou přesvědčeni, ţe poté, co země vstoupí do měnové unie, 

dojde k nárůstu vzájemného obchodu a tudíţ i k větší sladěnosti hospodářských cyklů. Čili 

země, které nesplňují kritéria OCA ex ante, je budou splňovat ex post (1998, s. 1009-

1010).  



UTB ve Zlíně, Fakulta managementu a ekonomiky 30 

Myšlenku, ţe vzájemná obchodní výměna vede ke sladěnosti hospodářských cyklů je popí-

rána Krugmanem (1993), který upozorňuje na fakt, ţe intenzita vzájemného obchodu, 

vede ke koncentraci určitého typu výroby v určitém státě, a tím se zvyšuje pravděpodob-

nost asymetrického šoku (Lacina et al., 2007 cit. podle Krugman 1993, s. 241-261).  

3.4 Strukturální podobnost ekonomik 

Strukturální podobnost přistupující země s měnovou unií je dalším důleţitým ukazatelem, 

jelikoţ sniţuje riziko výskytu asymetrického šoku (ČNB, 2013, s. 34).  Landesmann pro 

výzkum strukturální sladěnosti vyuţívá níţe uvedený koeficient, přičemţ tento je označo-

ván jako „Landesmannův koeficient“ (Landesmann, 2000, s. 105) 
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ČNB koeficient upravila na tvar SL/100. Takovýto koeficient nabývá hodnoty z intervalu 

(0,1), přičemţ platí, ţe čím je hodnota koeficientu blíţe k nule, tím je struktura ekonomik 

podobnější. Místo procentuálních podílů jednotlivých odvětví na celku jsou ve vzorci uve-

deny indexy (ČNB, 2013, s. 97) 
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Landesmann se ve svém výzkumu zabýval otázkou, zda dochází k strukturální konvergen-

ci, nebo spíše ke specializaci zemí Střední a Východní Evropy vůči zemím EU, přičemţ 

pod pojmem Střední a Východní Evropa autor uvádí Českou republiku, Polsko, Slovensko, 

Slovinsko, Rumunsko, Maďarsko a Bulharsko. Výzkum učiněný mezi lety 1989 a 1998 

vede k závěru, ţe existuje podstatný rozdíl mezi strukturální podobností ekonomik zemí 

Střední a Východní Evropy vůči zemím EU. V České republice, Slovinsku a Slovensku 

převládal zpracovatelský průmysl, přičemţ podobnou strukturu vykazují severní skupiny 

zemí (Belgie, Francie, Německo, Velká Británie), kdeţto vůči jiţní skupině zemí (Řecko, 

Portugalsko, Španělsko) vykazují strukturální podobnost Bulharsko, Polsko a Rumunsko. 

Všeobecně však ČR, Polsko, Slovensko a Slovinsko vykázaly strukturální konvergenci 

k severské skupině zemí, přičemţ Bulharsko a Rumunsko tuto konvergenci nevykázaly 

(Landesmann, 2000, s. 104). 

Lacina et al. upozorňují, ţe dosaţení strukturální podobnosti je ovšem dlouhodobý proces. 

Moţnost urychlit proces strukturálního sblíţení ekonomik je z pohledu národních autorit 

nebo nadnárodního celku velmi omezená, přičemţ sbliţování je dosahováno především 

v důsledku postupného odstraňování bariér obchodu a s tím souvisejícím růstem vzájemné 

obchodní výměny, především vnitroodvětvové (2007, s. 63). Vnitroodvětvový obchod me-

zi evropskými rozvinutými zeměmi a středoevropskými ekonomikami na konci 90. let mů-

ţe být vysvětlen pomocí nového Heckscherova – Ohlinova modelu. Tento vychází 

z předpokladu existence dvou zemí a dvou výrobních faktorů, přičemţ kaţdá země má 

odlišné zásoby kapitálu (K) a pracovní síly (L). Důsledkem rozdílných zásob výrobních 

faktorů je jejich rozdílná cena. Za předpokladu, ţe domácí země má vyšší poměr kapitálu 

k pracovní síle a vyšší kvalitu výrobků, je cena práce v zahraničí i domácí cena kapitálu 

relativně nízká. Předpokládá se, ţe vyšší poměr kapitálu k pracovní síle má za následek 
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vyšší kvalitu výrobků. Důsledkem tohoto předpokladu je, ţe země bohatá na kapitál vyváţí 

výrobky relativně vyšší kvality, zatímco země bohatá na pracovní sílu vyváţí výrobky rela-

tivně niţší kvality. Model určuje i směr obchodu a je tak zajímavý pro obě země, neboť 

poskytuje vysvětlení vnitroodvětvového obchodu mezi evropskými rozvinutými zeměmi a 

středoevropskými ekonomikami na konci 90. Let. (Černoša cit. Falvey, 1981, s. 495–511) 

Jan Frait v prezentaci z roku 2006 uvedl, ţe přestoţe v ČR vůči Eurozóně existuje vysoká 

obchodní a vlastnická provázanost, rizikem je specifická struktura produkce naší ekonomi-

ky (příliš moc průmyslu a málo sluţeb), coţ doloţil Landesmannovým koeficientem (s. 

12). 
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II.  PRAKTICKÁ ČÁST 
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4 PLNĚNÍ MAASTRICHTSKÝCH KONVERGENČNÍCH KRITÉRIÍ 

Řádné plnění konvergenčních kritérií je nutnou podmínkou vstupu do Eurozóny. Z ekono-

mického hlediska však můţe tato podmínka být chápána jako podmínka nutná, nikoliv 

dostatečná. Samotné plnění konvergenčních kritérií, které jsou zaměřeny zejména na no-

minální konvergenci, ještě nemusí znamenat dostatečnou cyklickou či strukturální sladě-

nost dané ekonomiky s eurozónou, a tím dostatečný předpoklad bezproblémového fungo-

vání dané země v rámci měnové unie. Na druhou stranu fakt, ţe jsou konvergenční kritéria 

součástí Smlouvy o fungování EU, a ţe bez jejich plnění není vstup do měnové unie moţ-

ný, je důvodem zahrnutí plnění konvergenčních kritérií Českou republikou do první části 

diplomové práce.  

4.1 Plnění kritéria cenové stability 

Před vyhodnocením plnění tohoto konvergenčního kritéria je potřeba určit způsob, kterým 

budou stanoveny referenční hodnoty inflace. To, které země s nejlepší cenovou stabilitou 

budou do výpočtu referenční inflace zahrnuty, závisí na rozhodnutí hodnotících institucí. 

Například ve zprávě z roku 2010 ECB z výpočtu vypustila Irsko, jelikoţ míra 

ce -2,3 %, jíţ bylo v Irsku dosaţeno, byla označena jako mimořádná hodnota. Vývoj v 

členském státě je povaţován za mimořádnou hodnotu při splnění dvou podmínek: zaprvé je 

12měsíční míra inflace výrazně niţší neţ srovnatelné míry inflace v ostatních členských 

státech a zadruhé je cenový vývoj v dané zemi důsledkem mimořádných faktorů. 

V konvergenční zprávě z roku 2010 je uvedeno, ţe přístup vylučující mimořádné hodnoty 

neznamená ţádné automatické vylučování určité míry inflace, ale byl zaveden proto, aby 

mohla být vhodně řešena případná významná zkreslení vývoje inflace v jednotlivých ze-

mích. 

V dokumentu Vyhodnocení plnění maastrichtských konvergenčních kritérií a stupně 

ekonomické sladěnosti ČR s eurozónou, který vydává Ministerstvo financí České repub-

liky spolu s ČNB je při výpočtu referenčních hodnot cenové stability pouţit neváţený 

aritmetický průměr dvanáctiměsíční inflace měřené HICP tří členských států, které dosáhly 

nejniţší inflace. Tedy státy, které dosáhly deflaci, nejsou do výpočtu zahrnuty. Například 

v Konvergenční zprávě z roku 2010 ECB do výpočtu referenční hodnoty inflace za období 

duben 2009 aţ březen 2010 zahrnula inflaci Portugalska (-0,8 %), Estonska (-0,7 %) a Bel-

gie (-0,1 %). ČNB a MFČR, jeţ referenční hodnotu vypočítávají za období od ledna do 
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prosince daného roku však do výpočtu inflace za rok 2009 či do inflace za rok 2010 neza-

hrnuly státy, které dosáhly záporné hodnoty inflace, čili deflace.  

ECB zveřejňuje zprávu k jinému datu a s jiným obdobím pro výpočet inflace neţ ČNB a 

MFČR, takţe tyto můţou jen stěţí odhadnout, které státy budou z výpočtu vyřazeny. Tak 

či onak je však třeba poukázat na fakt, ţe referenční hodnoty inflace uváděné v dokumentu 

Vyhodnocení plnění maastrichtských konvergenčních kritérií a stupně ekonomické sladě-

nosti ČR s eurozónou je třeba brát s rezervou, protoţe jejich výpočet ČNB se můţe lišit 

od výpočtu ECB.  

 

Obrázek 2 Plnění kritéria cenové stability, hodnota konvergenčního kritéria za rok 2013 

dopočítána, vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014; MFČR, ©2013; ČNB, ©2014) 

Na obrázku 2 je zachyceno plnění konvergenčního kritéria cenové stability Českou repub-

likou. Hodnoty kritéria jsou převzaty od MFČR a ČNB. Hodnota kritéria cenové stability 

za rok 2013 musela být dopočítána, přičemţ cenová stabilita byla počítána dle postupu 

ČNB a MFČR. Nebyly tudíţ brány v úvahu státy, které dosáhly deflace, nýbrţ pouze státy 

s nejniţší či nulovou inflací. Nejniţší inflaci v roce 2013 dle HICP vykázalo Lotyšsko 

(0,0 %), následováno Bulharskem (0,4 %), Švédskem (0,4 %), Portugalskem (0,4 %) či 

Kyprem (0,0 %). Řecko, které dosáhlo deflaci (0,9 %) nebylo bráno při výpočtu v úvahu. 

Pro výpočet bylo vybráno Lotyšsko, Portugalsko a Švédsko.   
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Za posledních pět let nemá Česká republika se zajištěním dostatečné cenové stability mě-

řené dle HICP závaţné problémy. Konvergenční kritérium nebylo plněno pouze v roce 

2012 a to o 0,4 procentního bodu. Vlivy, které ovlivňují výši inflace v České republice, 

můţeme rozlišit na vlivy „interní“, zde bychom mohli zařadit administrativní opatření, 

jako je např. zvyšování daní. V roce 2012 se zvýšila sníţená sazba DPH z 10 na 14 %. To-

to opatření mělo poměrně pozitivní vliv na příjem státního rozpočtu, jelikoţ sníţená sazba 

se vztahuje zejména na potraviny, které jsou povaţované za neelastický statek. 

V konečném důsledku tak celkový příjem z DPH meziročně vzrostl zhruba o osm miliard. 

Jelikoţ však potraviny hrají významnou roli v indexu HICP, toto administrativní opatření 

výrazně přispělo ke zvýšení inflace. V případě snahy představitelů České republiky vstou-

pit do eurozóny by tento krok pravděpodobně nenastal, jelikoţ by si byli vědomi negativ-

ního dopadu na inflaci a tím i moţnost nesplnění konvergenčního kritéria. Jde tedy o jed-

noznačně ovlivnitelnou příčinu inflace, a svědčí spíše o nevůli politiků plnit konvergenční 

kritéria, neţ o neschopnosti české ekonomiky tyto kritéria dodrţet. Mezi externí vlivy je 

moţné zařadit cenu surovin na světových trzích. Začátkem roku 2012 došlo k výraznému 

růstu ceny ropy Brent zhruba o 14 % na úroveň kolem 125 dolarů za barel. V období od 

dubna do června došlo k výraznému poklesu o 28 %, který byl vystřídán strmým vzestu-

pem k hodnotám oscilujícím kolem 110 dolarů za barel. Jelikoţ většina provozovatelů čer-

pacích stanic na růst ceny ropy reaguje okamţitě, kdeţto při sníţení ceny ropy trvá pod-

statně dlouho, neţ klesne cena benzínu pro koncové spotřebitele, volatilita ceny ropy 

v konečném důsledku přispěla ke zvýšení inflace v ČR. V polovině roku 2012 došlo rov-

něţ k výraznému růstu ceny pšenice, která v druhé polovině roku 2012 překročila hodnotu 

900 dolarů za bušl. Vzhledem k tomu, ţe v roce 2012 došlo meziročně ke sníţení HDP o 

1 procentní bod, nelze inflaci přisoudit zvýšené agregátní poptávce. V případě ekonomic-

kého růstu by zvyšování niţší sazby DPH v době rostoucích cen energií a potravin mělo 

výrazně negativnější dopady na ekonomiku. 

Podmínka cenové stability byla překročena rovněţ v roce 2008 a to o 2,2 procentních bo-

dů. V tomto roce přesáhla cena ropy Brent rekordní hranici 140 dolarů za barel, přičemţ 

v důsledku ochlazení světové ekonomiky byl rekordní nárůst vystřídán strmým poklesem 

k 40 dolarům za barel. Spolu s rekordním nárůstem ceny potravin tak vnější vlivy význam-

ně přispěly k vysokým hodnotám inflace. Vlivy zpomalení světové ekonomiky se 

v meziročním vývoji HDP neprojevily a produkt tak vzrostl o 3,1 %. Vysoké inflaci v roce 

2008 přispělo zvýšení niţší sazby DPH z 5 % na 9 %, tedy obdobný vliv, který zapříčinil 
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nedodrţení konvergenčního kritéria v roce 2012. Zvýšení sazby DPH spolu s extrémním 

růstem cen komodit vyústilo v rekordní hodnotu inflace 6,3 %. 

Budoucímu plnění konvergenčního kritéria cenové stability nahrává zejména současný stav 

české ekonomiky, kdy je vykazování extrémně nízká inflace, a to navzdory nízkým sazbám 

ČNB. Dvoutýdenní repo sazba, stejně jako diskontní sazba činí pouze 0,05 %. Lombardní 

sazba dosahuje 0,25 %. ČNB, které začínají docházet nástroje na zvýšení inflace, podnikla 

v roce 2013 intervence na měnovém trhu, s cílem podpořit domácí export a zajistit opti-

mální hladinu inflace. Stav české ekonomiky však nenaznačuje, ţe by k výraznému eko-

nomickému růstu mělo dojít. Avšak v případě ţe by se tak stalo, má ČNB dostatečné 

mnoţství prostředků, kterými je schopná inflaci sníţit. Jelikoţ však aktuálním problémem 

není inflace, nýbrţ nedostatečný ekonomický růst či dokonce pokles, lze předpokládat, ţe 

na boj s inflačními tlaky si ještě nějakou dobu počkáme. 

Z vývoje plnění cenové stability za posledních třináct let plyne, ţe Česká republika nemá 

výraznější problémy s plněním tohoto kritéria, a v případě vůle ze strany politických před-

stavitelů a vhodného načasování administrativních opatření by neměl být problém zajistit 

plnění tohoto konvergenčního kritéria. Velkou roli hraje vývoje cen komodit na světových 

trzích, avšak vzhledem k tomu, ţe kritérium cenové stability není dáno absolutní hodnotou, 

ale je odvozeno od inflace třech států s nejlepší cenovou stabilitou, lze předpokládat, ţe i 

v případě nárůstu cen komodit na světových trzích by mohlo být toto kritérium splněno. 

Vzhledem k současnému stavu české ekonomiky však inflační tlaky nejsou aktuální hroz-

bou. 

4.2 Plnění kritéria stavu veřejných financí 

Referenční hodnoty poţadovaného stavu veřejných financí jsou na rozdíl od předchozího 

konvergenčního kritéria neměnné, přičemţ poměr schodku veřejných financí k HDP 

v trţních cenách musí činit 3 % a poměr veřejného dluhu k HDP můţe činit maximálně 

60 %. Navzdory pevně daným podílům deficitu a dluhu k produktu, které by měly přistu-

pující státy do eurozóny vykazovat, je moţné za určitých podmínek učinit výjimku. 
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Obrázek 3 Plnění konvergenčního kritéria daného podílem deficitu k HDP, vlastní zpraco-

vání, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Na rozdíl od plnění kritéria cenové stability se zajištění deficitu do výše 3 % HDP jeví jako 

dosti problematické. V roce 2012 tvořilo největší podíl na příjmech státního rozpočtu po-

jistné na sociální zabezpečení a příspěvek na státní politiku zaměstnanosti ve výši 

371,5 mld. korun, které oproti předchozímu roku vzrostlo o 4,7 mld. korun. Druhým nej-

významnějším zdrojem příjmu byla daň z přidané hodnoty, která do státního rozpočtu při-

spěla částkou 199,7 mld. korun a oproti roku 2011 vykázala nárůst 7,8 mld. korun. Zvýšení 

spodní sazby DPH z 10 % na 14 % zajistilo optimální strukturu příjmů státního rozpočtu, 

kdy je větší část nepřímých daní získána spotřebou statků, které můţeme povaţovat za 

cenově spíše neelastické, jako například potraviny. Oponenti tohoto opatření však můţou 

argumentovat nevhodným načasováním zavedení tohoto opatření, jelikoţ v roce 2012 HDP 

reálně klesal o 1 %, a zvýšení nepřímé daně, i kdyţ u cenově neelastického zboţí je v ob-

dobí ekonomického poklesu neţádoucí, jelikoţ zvyšování daní nastartování ekonomiky 

neprospěje. Základní sazba DPH zůstala v roce 2012 na úrovni 20 %, přičemţ v roce 2013 

se spodní sazba daně zvýšila na 15 % a základní sazba daně na 21 %. V porovnání s prů-

měrnou základní sazbou DPH v eurozóně, vypočtenou jednoduchým aritmetickým průmě-

rem sazeb členských zemí, jeţ na začátku roku 2014 činila 21,53 %, je moţné konstatovat, 

ţe výškou základní sazby DPH se výrazně neodchylujeme od sazeb zemí Evropské unie. 

Vyšší základní sazbu neţ Česká republika má 12 zemí EU. Srovnání sníţené sazby DPH se 

zbytkem unie je obtíţnější, z důvodu ţe různé země pouţívají sníţené sazby na různé pro-

dukty, obecně je však moţné konstatovat, ţe se řadíme k zemím s vyššími koeficienty sní-
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ţené daně. Vzhledem k výšce současných koeficientů nepřímých daní se zuţuje prostor pro 

další moţné zvyšování sazeb, v honbě za získáváním dalších zdrojů státního rozpočtu.  

Dalším významným zdrojem státního rozpočtu byla v roce 2012 daň z příjmu fyzických 

osob, která do státního rozpočtu přispěla částkou 92,6 mld. korun a daň z příjmu právnic-

kých osob, 82,9 mld. korun. V roce 2012 činila sazba daně z příjmů fyzických osob 15 %, 

s tím ţe u zaměstnanců byl základ daně vypočten pomocí konceptu tzv. superhrubé mzdy. 

Reálně tak sazba dosahovala vyšších hodnot. V roce 2013 byla zavedena tzv. solidární daň, 

která dle  § 16a zákona o daních z příjmů činí 7 %. Ačkoliv z hlediska výpočtu daně a na-

víc přidané daně solidární určitá progrese daní z příjmu existuje, tak v porovnání s progre-

sivními daněmi, které platily v devadesátých letech, resp. Od roku 2000 do roku 2007, jde 

o progresi spíše zanedbatelnou. V komparaci s ostatními zeměmi v Evropské unii existuje 

prostor pro zvýšení sazby daně z příjmu fyzických osob. Ovšem v dobách slabého či do-

konce záporného ekonomického růstu tento krok není povaţován za optimální. Sazba daně 

z příjmu právnických osob vykazuje klesající trend, který se v roce 2010 ustálil na úrovni 

19 %. V roce 2012 byla průměrná sazba daně z příjmů právnických osob v Evropské unii 

22,51 %. Z hlediska moţného zvyšování sazby daně z příjmu právnických osob tak existu-

je prostor pro toto zvýšení. Při pohledu na vývoj této sazby v České republice je patrné, ţe 

z dlouhodobého hlediska je snaha tuto sazbu spíše sníţit. Niţší sazba daně z příjmu práv-

nických osob můţe mít pozitivní dopad na investice v České republice, a tak je břemeno 

postupně přemisťováno od daní přímých, na daně nepřímé. V případě ekonomického po-

klesu jsou příjmy z přímých daní značně zasaţeny, coţ přispívá k nestabilitě příjmů státní-

ho rozpočtu. Avšak vzhledem k relativně vysoké míře nepřímých daní je v případě získá-

vání dalších zdrojů moţné očekávat zvyšování právě přímých daní.  

Při srovnávání daňových příjmů v mezinárodním měřítku se vyuţívají různé typy daňo-

vých kvót, přičemţ jak OECD, tak Eurostat mají rozdílnou metodiku. Pokud by pro srov-

nání byl vyuţit podíl celkových státních příjmů na HDP, tak by v roce 2012 vykazovalo 

tehdejších 27 států Evropské unie průměr 45,4 %. V porovnání s tímto průměrem není dle 

tohoto ukazatele daňové zatíţení v České republice aţ tak vysoké, a existuje tedy prostor 

pro zvýšení daní. 

Výdajům státního rozpočtu dominují sociální dávky, které v roce 2012 činily 481,1 mld. 

korun. Sociální dávky vykazují vysoké meziroční tempo. V roce 2012 činil nárůst sociál-

ních dávek více neţ 8 %, coţ negativně ovlivnilo rozpočet a přispělo tak k deficitu 4,4 % 

HDP. Nejvyšší podíl na sociálních dávkách mají starobní důchody, které se na výdajích 

http://www.podnikatel.cz/n/zakon-o-danich-z-prijmu/
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státního rozpočtu podílely v roce 2012 částkou 382 mld. korun. Příjmy na důchodové po-

jištění činily pouze 332,1 mld. korun. Stav, kdy výdaje na důchody nejsou pokrývány pří-

jmy pojistného na důchodové pojištění, se stal určitým standardem. Výdaje na důchody 

přitom rostou výrazným tempem. Pokud by nebyla brána v úvahu inflace, tak důchody 

v roce 2012 oproti roku 1996 narostly o 201 %. V roce 2014 je výše sociálního pojištění 

placeného zaměstnancem 6,5 % z hrubé mzdy, ze strany zaměstnavatele 25 %, přičemţ 

sociální pojištění placené zaměstnavatelem se skládá z nemocenského pojištění 2,3 %, dů-

chodového pojištění 21,5 % a příspěvku na státní politiku zaměstnanosti 1,2 %. Sazba so-

ciálního pojištění je poměrně vysoká, další zvýšení by mělo negativní dopad na zaměstna-

nost, a v konečném důsledku by mohlo situaci státního rozpočtu případně zhoršit. Rostoucí 

tendenci výdajů na důchody je moţné vypozorovat ze stárnutí populace. Pro určení potřeby 

budoucích výdajů na důchody je vhodné vyuţít ukazatele střední délka doţití neboli naděje 

doţití. Tento ukazatel vyjadřuje počet roků, které průměrně ještě proţije osoba právě x-

letá, za předpokladu, ţe úmrtnostní tabulka zkonstruovaná pro daný kalendářní rok zůstane 

nezměněna. V roce 2012 činila naděje doţití při narození 80,9 let pro ţeny a 75 let pro 

muţe. Oproti roku 1993 narostla naděje doţití při narození pro ţeny o 5,9 % a pro muţe o 

8,4 %. O tom, ţe nejde o trend krátkodobý, nýbrţ dlouhodobý svědčí fakt, ţe v České re-

publice za posledních šedesát let naděje na doţití při narození vzrostla u muţů zhruba o 13 

let, zatímco u ţen došlo k nárůstu zhruba o 14 let.  Na zvyšující se střední délku ţivota má 

mimo vliv absence větších válečných konfliktů zejména pokrok medicíny. Zvyšující délka 

doţití, která je samozřejmě z hlediska výhledu kaţdého z nás pozitivní, tak s sebou přináší 

kromě zvýšených výdajů na důchody zvyšující se výdaje na zdravotní péči, coţ má na stát-

ní rozpočet další významný dopad spojený se stárnutím populace. Optimálním řešením 

situace by bylo zvýšení produktu, kterého můţe být dosaţeno zvýšením produktivity, či 

zvýšením počtu ekonomicky aktivních obyvatel. Porodnost v České republice však nedo-

sahuje vysokých hodnot. Oproti rokům 1994 aţ 2003, kdy porodnost vykazovala klesající 

charakter a pohybovala se pod hranicí 100.000 ţivě narozených dětí, se situace mírně zlep-

šila, přesto však porodnost není dostatečná, aby zajistila dostatečný počet ekonomicky ak-

tivních obyvatel, kteří by mohli financovat zejména důchody starší části populace. Zbývá 

tak moţnost zaměřit se na přilákání ekonomicky aktivních obyvatel jiných zemí, kteří by 

se na vygenerování dostatečného produktu podíleli. Z hlediska příjmů státního rozpočtu a 

výdajů, které příchozí migrující občan přinese, se tento způsob zajištění příjmů státního 

rozpočtu jeví jako přínosný. Pokud totiţ do naší země přijede pracovat člověk, který je jiţ 

ekonomicky aktivní, dojde k úspoře výdajů na školství, zdravotní pojištění či dávky, které 
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jsou na děti a mladistvé vynakládány. V případě, ţe má migrující osoba navíc dostatečnou 

praxi, jde o oboustranně výhodnou situaci. Na zvýšenou migraci obyvatel však je potřeba 

nahlíţet z jiných neţ ekonomických hledisek, jelikoţ ne vţdy je zvýšená migrace ţádoucí a 

můţe mít negativní dopad na prostředí daného státu.  

Z výše uvedených poznatků jak na příjmové, tak na výdajové straně rozpočtu je moţné do 

budoucna očekávat rostoucí tlaky na zvyšování státního deficitu. Spolu s tlaky na zvyšová-

ní státních výdajů na důchody a zdravotní péči daných stárnutím populace se postupně 

omezuje prostor pro další zvyšování daní, jelikoţ to by mělo negativní dopad na výstup 

ekonomiky. Sazba nepřímých daní je v porovnání se zbytkem Evropské unie na dosti vy-

soké úrovni, a nebylo by vhodné další zvyšování. Co se týče přímých daní, určitý prostor 

pro zvýšení existuje, ovšem na úkor výstupu ekonomiky. Z daných poznatků je tedy prav-

děpodobné, ţe plnění konvergenčního kritéria stavu veřejných financí bude poměrně ob-

tíţné o to víc, ţe se nacházíme v období nedostatečného hospodářského růstu. 

 

Obrázek 4 Plnění konvergenčního kritéria daného podílem veřejného dluhu k HDP, vlastní 

zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Kaţdoroční deficity se odráţí v nárůstu podílu veřejného dluhu na HDP. Česká republika 

se poměrně rychle blíţí ke stavu, kdy se veřejný dluh podílí na HDP mírou 60 %. K výraz-

nému nárůstu došlo zejména v letech 2008 aţ 2012, kdy podíl veřejného dluhu vůči HDP 

vzrostl o 17,5 p.b. Průměrně tak podíl dluhu na HDP rostl o 3,5 p.b. ročně. V případě dal-

šího nárůstu hodnoty tohoto ukazatele by jiţ v roce 2016 měla Česká republika problém s 

plněním tohoto konvergenčního kritéria.  S rostoucím zadluţením se samozřejmě zvyšují 
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výdaje vlivem rostoucí absolutní hodnoty úroků. Navíc v případě překročení hranice 60 % 

podílu dluhu na HDP, která se povaţuje za optimální je pravděpodobný ještě rapidnější 

nárůst úroků a tím rychlejší zvyšování zadluţenosti. Hrubé náklady státního dluhu v roce 

2012 činily 56,74 mld. korun. Ačkoliv hrubé úroky ze státního dluhu kaţdoročně rostou, 

v roce 2010 došlo meziročně ke sníţení absolutní výše hrubých úroků o 4,2 mld. korun.  

Prostředí, ve kterém ceny dluhopisů rostou a tím se sniţují úroky, je pro stát, který se na-

chází v pozici dluţníka pozitivní. Rekordně nízké úrokové sazby si připisují zvýšenou po-

ptávku po českých dluhopisech, které jsou z hlediska aktuálního relativně nízkého zadlu-

ţení v porovnání s ostatními zeměmi EU pro investory lákavé. Výnosy pětiletých státních 

dluhopisů České republiky na začátku března 2014 dosahovaly pouze 1,137 %. Oproti roku 

2008, kdy výnosy z pětiletých státních dluhopisů dosahovaly hodnot 4,86 %, je pokles 

značný. V případě budoucího růstu úrokových sazeb by však nárůst nákladů na úroky mohl 

urychlit celkové zadluţení, a tím sníţit pravděpodobnost splnění tohoto konvergenčního 

kritéria.  

4.3 Plnění kritéria účasti v mechanismu směnných kurzů 

Jelikoţ Česká republika zatím není členem ERM II, nelze stanovit, zda plní či neplní toto 

konvergenční kritérium. Je však moţné určit hypotetickou centrální paritu a zkoumat, jak 

velké odchylky od této centrální parity kurz koruny vůči euru vykazuje. Uvaţujme, ţe by 

hypotetická centrální parita byla stanovena na 26,304 CZK/EUR, coţ je kurz, kterého mě-

nový pár CZK/EUR dosahoval na začátku roku 2010. Horní pásmo ohraničující povolený 

prostor, v němţ by se kurz mohl pohybovat, by činilo 30,250 CZK/EUR a spodní pásmo 

by bylo stanoveno na 22,358 CZK/EUR. Kurz sledovaného měnového páru se ve sledova-

ném období od roku 2010 do dnešního dne pohybuje v povoleném oscilačním pásmu 15 % 

okolo centrální parity, a to navzdory intervencím na měnovém trhu, které v roce 2013 pod-

nikla ČNB. Vzhledem k těmto skutečnostem se plnění podmínky dané konvergenčním 

kritériem účasti v mechanismu směnných kurzů nejeví jako nereálné. Na níţe uvedeném 

obrázku je oranţovou čarou označena hypotetická centrální parita, zelené čáry potom značí 

povolené fluktuační pásma. 
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Obrázek 5 Kurz CZK/EUR s vyznačením hypotetické centrální parity a oscilačního pásma, 

vlastní zpracování, zdroj dat (XTB, ©2014) 

Vzhledem k výše uvedenému grafu či vývoji kurzu české koruny vůči euru za poslední 

deset let můţeme konstatovat, ţe udrţení kurzu ve fluktuačních pásmech by centrální ban-

ce nemělo činit velké obtíţe. Samotnou schopnost či neschopnost centrálních bank udrţet 

měnový kurz poblíţ centrální parity a s tím spojené pozitivní či negativní dopady na eko-

nomiku můţeme identifikovat analyzováním pobytu jednotlivých nově přistoupivších států 

v ERM II. Slovensko, které vstoupilo do ERM II 28. Listopadu 2005 s centrální paritou 

38,455 SKK/EUR, během pobytu v ERM II dvakrát revalvovalo, poprvé 19. Března 2007, 

kdy byla centrální parita upravena na 35,4424 SKK/EUR a podruhé 28. května 2008 na 

30,1260 SKK/EUR. V případě vstupu ČR do ERM II např. v roce 2005 by na základě vý-

voje kurzu CZK/EUR v tomto období centrální banka neměla problém udrţet pod hranicí 

horního fluktuačního pásma, a rovněţ, jako v případě Slovenska by „hrozila“ spíše reval-

vace, jejíţ realizace však není v rozporu s plněním tohoto konvergenčního kritéria. Tuto 

analýzu však je třeba brát se značnou rezervou, jelikoţ vstup ČR do ERM II by vyvolal 

reakce jiných ekonomických veličin, které by zpětně mohly přispět k odchylkám měnové-

ho kurzu.  

4.4 Plnění kritéria konvergence úrokových sazeb 

Konvergencí úrokových sazeb se rozumí splnění podmínky, aby v průběhu jednoho roku 

před šetřením průměrná dlouhodobá nominální úroková sazba členského státu nepřekračo-

vala o více neţ 2 procentní body úrokovou sazbu nejvýše tří členských států, které dosáhly 
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v oblasti cenové stability nejlepších výsledků. Statistika dlouhodobých úrokových sazeb 

států Evropské unie je zveřejněna na webových stránkách Evropské komise. Úrokové saz-

by vychází z úroků dlouhodobých státních dluhopisů, přičemţ pokud jde o členy eurozóny, 

jsou brány v úvahu dluhopisy denominovány v eurech, a pokud jsou dluhopisy vydány 

v zemích mimo eurozónu, jsou pouţity výnosy dluhopisů denominovaných v národních 

měnách. V případě, ţe u dané členské země nejsou dostupné data za výnosy státních dlu-

hopisů, jsou úroky odvozeny např. od úroků v soukromém sektoru. ECB uţívá pro výpočet 

tohoto konvergenčního kritéria úrokové sazby těch států, které dosáhly nejlepších výsledků 

v oblasti cenové stability. Jelikoţ bylo v části hodnocení plnění konvergenčního kritéria 

cenové stability vypočteno kritérium z inflací těch států, které dosáhly nejniţší inflace, 

budou nominální úrokové sazby těchto států pouţity k výpočtu kritéria konvergence úro-

kových sazeb. Upozorňuji, ţe vzhledem rozlišnému výkladu cenové stability ČNB a ECB, 

by teoreticky mohlo dojít k situaci, ţe ECB do výpočtu pouţije hodnoty inflace, resp. de-

flace jiných zemí, neţ ČNB, coţ by znamenalo, ţe by pro kritérium konvergence úroko-

vých sazeb byly rovněţ vybrány úrokové sazby jiných států, čímţ by bylo dosaţeno roz-

dílných závěrů. Tato problematika je blíţe rozebrána v kapitole Plnění kritéria cenové sta-

bility. 

Hodnota pro konvergenční kritérium konvergence úrokových sazeb za rok 2013 uvedená 

v tabulce 6 je vypočtena z průměrných dlouhodobých nominálních úrokových sazeb Švéd-

ska (2,1), Portugalska 6,3) a Lotyšska (3,3), tedy zemí, které dosáhly v roce 2013 nejlepší 

cenové stability. Konvergenční kritériu za rok 2013 je tedy na úrovni 5,9 %.  Z grafu na 

obrázku 6 je patrné, ţe s plněním tohoto kritéria není pro Českou republiku problematické. 

Od roku 2001 do roku 2013 byla dlouhodobá nominální úroková míra niţší neţ hodnota 

daná konvergenčním kritériem. Stav, kdy Česká republika dosahuje ţádoucích nominál-

ních úrokových měr je dán zatím s porovnáním s ostatními evropskými zeměmi relativně 

nízkým podílem veřejného dluhu k HDP. Případné rychlejší zadluţování by však mělo na 

úrokové sazby spíše negativní dopad. Rovněţ se očekává, ţe s oţivením ekonomiky a pří-

padným zvýšením sazeb ČNB se výnosy státních dluhopisů budou zvyšovat. Vzhledem 

k současnému stavu české ekonomiky však zvýšení úrokových sazeb nepředstavuje akutní 

problém, který by mohl výnosy ze státních dluhopisů v blízké době ovlivnit. Jelikoţ kon-

vergenční kritérium není dáno absolutní hodnotou, ale relativně, je pravděpodobné, ţe 

Česká republika bude kritérium konvergence úrokových sazeb řádně plnit.  
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Obrázek 6 Plnění kritéria konvergence úrokových sazeb, vlastní zpracování, zdroj dat (Eu-

rostat, ©2014; ECB ©2014; MFČR, ©2013; ČNB, ©2014) 

4.5 Shrnutí plnění konvergenčních kritérií 

Odpověď na otázku, zda Česká republika má potenciál řádně splnit konvergenční kritéria 

zní ano. Zajištění kritéria cenové stability bude pro naši ekonomiku obtíţné do té míry, do 

jaké bude fungovat ochota představitelů státu toto kritérium dodrţet. V minulosti se na 

nedodrţení kritéria cenové stability podíleli zejména administrativní opatření státu, které 

měly za následek zvýšenou inflaci. Vzhledem ve srovnání se zbytkem eurozóny poměrně 

dostatečně vysokými sazbami DPH je spíše nepravděpodobné, ţe dojde k dalšímu zvyšo-

vání a tím bude v budoucnu způsobena vyšší míra inflace. Působení vnějších vlivů jakými 

jsou změny cen surovin, by tak při absenci proinflačních administrativních opatření 

v budoucnu nemuselo plnění cenové stability ohrozit. Jelikoţ se v současné době naše eko-

nomika nachází ve fázi nedostatečného či dokonce záporného hospodářského růstu, není 

zajištění nízké úrovně inflace problematické, právě naopak, ČNB dělá vše proto, aby ţá-

doucí míru inflace vyvolala. Platí tedy, ţe z hlediska plnění kritéria cenové stability je 

vstup do eurozóny v období ekonomického poklesu či velmi slabého ekonomického růstu 

výhodný. Slabý či ţádný ekonomický růst však negativně ovlivňuje plnění kritéria stavu 

veřejných financí, a to zejména zajištění deficitu maximálně ve výši 3 % HDP. Příjmy 

státního rozpočtu jsou oproti období ekonomického růstu niţší, na druhé straně dochází ke 

zvyšování výdajů spojených např. s dávkami v nezaměstnanosti. Razantní zvyšování daní 

je vyloučeno z důvodu dalšího podlomení růstu ekonomiky, a tak se zajištění schodku stát-
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ního deficitu ve výši 3 % HDP jeví jako problematické. V případě snahy v budoucnu zvýšit 

příjmy státního rozpočtu je pravděpodobné zvýšení přímých daní, coţ však v současném 

kvůli horšímu stavu ekonomiky není moţné. I v případě, ţe by ke zvýšení daní nedošlo, by 

Česká republika byla schopná alespoň dva roky před stanoveným vstupem do eurozóny 

plnit. Vzhledem ke kaţdoročně narůstajícímu dluhu, který se pomalu blíţí hranici 60 % 

HDP, platí, ţe s oddalováním přijetí eura kaţdoročně narůstá pravděpodobnost, ţe poţado-

vanou výši dluhu vůči HDP nezajistíme. 

 V případě stanovení hypotetické centrální parity na úrovni kurzu CZK/EUR na začátku 

roku 2010 se přes intervenci ČNB udrţel měnový kurz v poţadovaných pásmech. 

V případě absence zásahů ČNB na oslabení domácí měny by plnění konvergenčního krité-

ria účasti v mechanismu směnných kurzů nemělo činit ţádné obtíţe. Pomineme-li inter-

vence ČNB na měnovém trhu, graf kurzu CZK/EUR za posledních deset let poukazuje na 

postupné posilování koruny, coţ je pozitivní fakt. Kritérium konvergence úrokových sazeb 

je řádně plněno. Nízkým sazbám českých dluhopisů napomáhají nízké úrokové sazby cen-

trálních bank a také v porovnání s ostatními zeměmi Evropské unie nízké zadluţení České 

republiky. V případě ochoty zástupců České republiky vstoupit do eurozóny by plnění 

konvergenčních kritérií mohlo být v případě mírného oţivení ekonomiky v roce 2014 zajiš-

těno tak, aby se Česká republika připojila k Eurozóně jiţ začátkem roku 2017. Jak bylo 

však zmíněno na začátku, plnění konvergenčních kritérií je podmínkou nutnou, nikoliv 

však dostatečnou, proto bude v následující části zhodnocena cyklická a strukturální sladě-

nost naší ekonomiky s eurozónou.  
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5 PŘIPRAVENOST ČESKÉ REPUBLIKY NA VSTUP DO 

EUROZÓNY DLE CYKLICKÉ SLADĚNOSTI 

Cyklická sladěnost České republiky s eurozónou je důleţitým předpokladem, který by měl 

být před přijetím společné měny splněn. V rámci cyklické sladěnosti bude nejprve sledo-

vána reálná konvergence české ekonomiky k zemím eurozóny, přičemţ bude následovat 

sladěnost časových řad reálného HDP České republiky a eurozóny. Vzhledem k tomu, ţe 

analýza sladěnosti časových řad bude zaměřena zejména na poslední dekádu vývoje HDP, 

bude vyuţito HDP ve stálých cenách roku 2000 vyjádřené v národních měnách. Vzhledem 

k prokazatelnosti výzkumu bude vyuţito více metod pro určení cyklické sladěnosti. V 

rámci první metody bude stanovena korelace prvních diferencí logaritmovaných časových 

řad reálného HDP České republiky a eurozóny ve stálých cenách roku 2000. Výhodou této 

metody je relativně snadná proveditelnost. Tím, ţe jsou před provedením korelace časové 

řady logaritmovány, a následně určeny jejich první diference, je zajištěna vypovídací 

schopnost korelačního koeficientu. Nevýhodou je obtíţnost srovnání výsledků s korelací 

časových řad detrendovaných pomocí HP filtru, a to z důvodu, ţe stanovení parametru 

lambda pro roční data je dosti obtíţné. Další metodou bude stanovení korelace sezónně 

očištěných časových řad reálného HDP vybraných států, které budou rovněţ logaritmová-

ny a diferencovány, přičemţ budou určeny mezičtvrtletní diference. Takto dosaţený výsle-

dek bude srovnán s korelačním koeficientem časových řad upravených HP filtrem. Eu-

rozónou bude myšleno 17 zemí, nebude tedy zahrnovat Lotyšsko, které vstoupilo do eu-

rozóny 1. 1. 2014. Jelikoţ však sledované období můţeme označit za relativně krátké, je 

vhodné posoudit moţné příčiny budoucí výrazné cyklické nesladěnosti, za které můţeme 

povaţovat nedostatečnou obchodní výměnu nebo předluţenost veřejných financí. 

5.1 Reálná konvergence 

Reálná konvergence je určena pomocí dvou ukazatelů. Prvním je podíl českého HDP na 

hlavu v paritě kupní síly a HDP v paritě kupní síly připadající na hlavu občana eurozóny, 

přičemţ ţádoucí stav je, aby se konvergence zvyšovala, aţ dosáhne hodnoty 100. Druhým 

ukazatelem sbliţování cenové hladiny s cenovou hladinou eurozóny. Eurozónou je myšle-

no 17 zemí, stejně jako v předchozích kapitolách tak je abstrahováno od Lotyšska, které se 

připojilo k eurozóně aţ v roce 2014. Pro zajištění výpočtu konvergence HDP na hlavu 

v paritě kupní síly jsou vyuţita data Eurostatu, který přímo poskytuje HDP vybraných států 
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na obyvatele v paritě kupní síly, není tak třeba hodnoty HDP upravovat.  Pomocí dat Euro-

statu je rovněţ určena konvergence cenové hladiny. 

 

Obrázek 7 Vývoj českého HDP na hlavu v paritě kupní síly vůči eurozóně (17 zemí), do 

výpočtu není zahrnuto Lotyšsko, vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Z výše uvedeného obrázku 7 je patrné, ţe od roku 2001 do roku 2007 Česká republika re-

álně konvergovala k ekonomické úrovni eurozóny, průměrně o 1,8 procentního bodu roč-

ně. V roce 2008 však vlivem negativního vývoje světových trhů došlo k poklesu na 74 %, 

přičemţ kolem této hodnoty podíl produktu na hlavu v paritě kupní síly osciloval aţ do 

roku 2012. Spolu se zastavením přibliţování se průměrné ekonomické úrovni eurozóny se 

přestala přibliţovat také cenová hladina, jejíţ podíl na průměru eurozóny je zachycen na 

obrázku 8. Aţ na rok 2003, kdy došlo k oddálení od průměrné cenové hladiny eurozóny, je 

moţné konstatovat, ţe od roku 2001 do roku 2008 sbliţování cenových hladin probíhalo 

dostatečně rychle. Konvergence cenové hladiny České republiky však ustala v roce 2008, 

kdy dosáhla maximálního podílu na průměru eurozóny ve výši 71 %. Od té doby se podíl 

české cenové hladiny vůči průměru eurozóny pohybuje na úrovni 70 %.  
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Obrázek 8 Vývoj konvergence relativní cenové hladiny vůči eurozóně (17 zemí), vlastní 

zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Rozdílný vývoj vykázalo Slovensko, které se stalo členem eurozóny v roce 2009. Na Slo-

vensku přes negativní vlivy světové ekonomiky konvergence pokračovala aţ do roku 2012, 

kdy dosáhla hodnotu 70 %.  Při tomto tempu, a při předpokladu, ţe ekonomická aktivita 

České republiky bude nadále oscilovat kolem 74 % průměru eurozóny, nás Slovensko 

v roce 2016 doţene. Spolu s konvergencí ekonomické aktivity došlo na Slovensku mezi 

lety 2008 aţ 2012 rovněţ ke konvergenci cenových hladin, i kdyţ tato konvergence probí-

hala v daném období pomalu. Nabízí se otázka, zda členství v měnové unii automaticky 

zajistilo pokračující konvergenci výstupu či cenové hladiny navzdory negativnímu globál-

nímu vývoji. Ačkoliv tomu tak v případě Slovenska bylo, například jiţanské státy, resp. 

všechny státy hanlivě označované jako PIIGS, dosáhly od roku 2008 divergenci ekono-

mické aktivity vůči průměru eurozóny. Mezi lety 2008 a 2012 se podíl ekonomické aktivi-

ty Portugalska na průměru eurozóny sníţil o 2 p.b., Irska rovněţ o 2 p.b., Itálie o 4 p.b., 

Řecka o 14 p.b. a Španělska o 7 p.b. Ačkoliv se ekonomická aktivita v porovnání 

s průměrem eurozóny sníţila, tak v Řecku, Španělsku a Itálii cenová hladina v porovnání 

s průměrem eurozóny buďto zůstávala na úrovni z roku 2008, nebo se dokonce zvyšovala. 

Totéţ platí pro Portugalsko, které však v roce 2012 vykázalo mírné sníţení cenové hladiny 

vůči průměru eurozóny. V Irsku poklesl podíl cenové hladiny vůči průměrné cenové hladi-

ně v eurozóně z 118% na 106 %. Na rozdíl od těchto států Německo či Rakousko pokračo-
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vali v navyšování náskoku nad průměrem eurozóny. Německo mezi lety 2008 aţ 2012 

zvýšilo náskok o 7 p.b., zatímco Rakousko o 5 p.b., přičemţ cenová hladina relativně 

k průměru eurozóny zůstala u těchto zemí téměř nezměněná. Podrobnější informace o vý-

voji reálné konvergence jsou uvedeny v příloze P III a P IV. 

 

Před vstupem do měnové unie by bylo ţádoucí, aby byla konvergence přistupující země 

vůči měnové unii dostatečná, jelikoţ po vstupu do měnové unie odpadne moţnost reálného 

posilování měnového kurzu prostřednictvím jeho nominálního zhodnocování. Otázkou 

zůstává, jak moc by se vlivem působení Balassa-Samuelsonova efektu zvýšila cenová hla-

dina. V příloze P V je uvedena produktivita práce na odpracovanou hodinu v eurech. Pro-

duktivita je získána podílem reálného HDP vyděleného počtem odpracovaných hodin 

v dané ekonomice. Vyjádření produktivity práce na odpracovanou hodinu, a nikoliv na 

osobu, je Eurostatem doporučováno z důvodu vyšší vypovídací schopnosti, s čímţ je moţ-

né souhlasit. Mezi lety 2001 aţ 2012 se produktivita práce v České republice zvýšila o 

32%, průměrný roční nárůst produktivity vypočítaný pomocí geometrického průměru tak 

mezi lety 2001 aţ 2012 činí 2,6 % ročně. Ačkoliv nárůst produktivity není rozdělen pří-

růstky v odvětvích dělených dle toho, zda jde o obchodované nebo neobchodované zboţí, 

je moţné konstatovat, ţe růst produktivity práce v České republice se zvyšuje poměrně 

rychlým tempem, které je ve sledovaném období vyšší neţ tempo růstu produktivity Irska. 

V porovnání s Irskem, které v roce 2012 převyšovalo průměrnou produktivitu 17 zemí eu-

rozóny o 35,5 %, naše ekonomika v daném roce vykázala o 64,5 % niţší produktivitu neţ 

eurozóna. Ačkoli v letech 2008 aţ 2010 růst produktivity české ekonomiky zastavil, a 

v roce 2012 vykázal meziroční mírný pokles o 0,75 %, je moţné do budoucna očekávat, ţe 

v případě ekonomického oţivení začne Česká republika zvyšující se produktivitou eurozó-

nu dohánět. Spolu s růstem produktivity práce vzrostly ve sledovaném období 2001 aţ 

2012 nominální mzdy o 26,5 %, reálně o 9,9 %. Nárůst mezd tak silné inflační tlaky nevy-

tvářel, jelikoţ reálně nedosáhl ani třetinu nárůstu produktivity práce. Ačkoliv prostředí, ve 

kterém roste produktivita práce, ale mzdy rostou jen pozvolna, není pro zaměstnance příz-

nivé, pro ekonomiku jako celek příznivé je, jelikoţ se zvyšuje konkurenceschopnost dané 

ekonomiky. Zvyšování produktivity práce v České republice probíhalo za současného posi-

lování kurzu koruny vůči euru, který ve sledovaném období 2001 aţ 2012 posílil 28,6 %, 

přičemţ vlivem intervencí ČNB došlo k přerušení reálného posilování. Na začátku roku 

2014 se nominální kurz CZK/EUR pohybuje nad hranicí 27 korun za euro.  
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Otázkou zůstává, jak tedy chápat riziko spojené s působením Balassa-Samuelsonova efektu 

v případě vstoupení do měnové unie. Jelikoţ percentuálně dosahuje česká ekonomika 

v porovnání s průměrem eurozóny nízkou produktivitu práce, je moţné v budoucnu očeká-

vat nárůst produktivity. V období od roku 2001 do roku 2010 celková produktivita práce 

rostla navzdory zpomalení v letech 2008, 2009 a 2012 průměrným tempem 2,6 % ročně. 

Po oţivení ekonomiky tak lze očekávat ještě rychlejší tempo růstu produktivity. Průmyslo-

vá výroba se významně podílí na hrubém domácím produktu, z čehoţ je moţné usuzovat, 

ţe na nárůstu produktivity práce se bude podílet právě průmysl. Proti působení Balassa-

Samuelsonova efketu stojí strnulost českého pracovního trhu, kdy navzdory rostoucí pro-

duktivitě práce mzdy rostou jen zanedbatelně, čili i v případě nárůstu produktivity 

v podnicích, které vyrábějí obchodovatelné zboţí, by pravděpodobně razantní nárůst mezd 

nehrozil. Avšak fakt, ţe výpadkem moţnosti posilování reálného kurzu prostřednictvím 

kurzu nominálního bude konvergence relativní cenové hladiny k eurozóně moci probíhat 

pouze přes inflační kanál, je důleţité brát v potaz jiţ z toho důvodu, ţe nominální kurz 

v posledních 13 letech výrazně posiloval, proto je také moţné toto posilování v případě, ţe 

ČNB nebude na měnovém trhu zásadně zasahovat, očekávat i v budoucnu. Pokud by pak 

odpadla moţnost zvyšování relativní cenové hladiny prostřednictvím nominálního kurzu, 

lze očekávat nárůstu inflace způsobený absencí vlastní měny. Po shrnutí moţného působe-

ní výše jmenovaných faktorů tak navzdory spíše slabšímu růstu mezd v porovnání s růstem 

produktivity je hrozba inflace spojená se vstupem do měnové unie reálná.  

5.2 Korelace prvních diferencí logaritmovaných časových řad HDP 

Důleţitým krokem je stanovení období, za které se bude určení cyklické analýzy provádět. 

Bude vyuţito časových řad od prvního kvartálu roku 2002 aţ po druhý kvartál roku 2013, 

přičemţ tento interval bude ještě rozdělen na první kvartál roku 2002 aţ druhý kvartál roku 

2008 a třetí kvartál roku 2008 aţ druhý kvartál roku 2013. Důvodem je určit korelační koe-

ficienty před a po finanční krizi. Zdrojem dat bude Eurostat, který nabízí časové řady HDP 

vybraných států a Eurozóny ve stálých cenách roku 2000. Časové řady se nejprve zloga-

ritmují přirozeným logaritmem, a poté se určí jejich první diference. Následně se určí kore-

lační koeficient, přičemţ bude vyuţito Pearsonova korelačního koeficientu. Jelikoţ rozsah 

výběru není příliš velký, a navíc předpokládám poměrně silnou závislost mezi proměnnými 

v základním souboru, vyuţiji při stanovení intervalu spolehlivosti pro koeficienty korelace 

Fischerovu transformaci. Vzorec pro určení koeficientů korelace je uveden v příloze P I. 
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V příloze P II jsou korelační koeficienty, včetně intervalů spolehlivosti na 5% hladině vý-

znamnosti.  

Tabulka 1 Pearsonovi korelační koeficienty logaritmovaných prvních diferencí časových 

řad reálného HDP vybraných států a eurozóny ve stálých cenách roku 2000, na 5 % hladi-

ně významnosti jsou všechny hodnoty statisticky významné, vlastní zpracování, zdroj časo-

vých řad (Eurostat, ©2014) 

 

 Q1 2002 až Q2 
2008 

 Q3 2008 až Q2 
2013 

Q1 2002 až Q2 
2013 

eurozóna (17 zemí) 1,00 1,00 1,00 

Německo 0,93 1,00 0,90 

Itálie 0,88 0,97 0,97 

Francie 0,86 0,98 0,97 

Švýcarsko 0,86 0,93 0,85 

Rakousko 0,84 0,94 0,94 

Nizozemí 0,83 0,95 0,92 

Finsko 0,80 0,97 0,96 

Slovinsko 0,79 0,94 0,92 

Belgie 0,77 0,98 0,96 

Česká republika 0,71 0,91 0,89 

Dánsko 0,69 0,92 0,91 

Polsko 0,68 0,73 0,70 

Švédsko 0,67 0,93 0,89 

Portugalsko 0,62 0,69 0,77 

Kypr 0,62 0,42 0,67 

Slovensko 0,61 0,89 0,86 

Španělsko 0,60 0,93 0,83 

Lucembursko 0,54 0,88 0,86 

Lotyšsko 0,52 0,73 0,80 

Japonsko 0,50 0,81 0,78 

Rumunsko 0,49 0,59 0,73 

Bulharsko 0,47 0,59 0,73 

Norsko 0,45 0,40 0,50 

Island 0,42 0,43 0,60 

Estonsko 0,35 0,84 0,83 

Malta 0,25 0,80 0,62 

Irsko 0,22 0,76 0,76 

Chorvatsko 0,15 0,72 0,74 

Litva 0,15 0,80 0,82 

Řecko 0,14 -0,36 0,40 

Velká Británie -0,18 0,92 0,81 

Maďarsko -0,32 0,94 0,80 

*eurozóna nezahrnuje Lotyšsko, které vstoupilo 1. 1. 2014 

V sledovaném období prvního čtvrtletí roku 2002 aţ druhého čtvrtletí roku 2008 vykazuje 

ze sledovaných států nejvyšší korelaci s eurozónou Německo. Vysoká hodnota korelačního 
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koeficientu ve výši 0,93 je dána také významným podílem německé ekonomiky na ekono-

mice eurozóny. Např. v roce 2012 tento podíl činil tento podíl 28,12 %, coţ je nejvyšší 

hodnota za posledních devět let. Vysoký podíl na ekonomice eurozóny je pro Německo 

pozitivní, protoţe ECB při provádění měnové politiky nevychází z potřeb jednotlivých 

států, ale potřeb eurozóny jako celku. Čím větší podíl na celku daný stát tvoří, tím vyšší je 

pravděpodobnost, ţe politika centrální banky bude prováděna v prospěch tohoto státu. To 

je také důvod, proč při zjišťování korelace mezi danými státy a eurozónou nebyl od eko-

nomiky eurozóny odečten podíl daného státu na eurozóně. Pokud by například při zjišťo-

vání korelace mezi Německem a eurozónou byl od HDP eurozóny odečten podíl německé-

ho HDP, bylo by moţné určit korelaci mezi Německem a zbytku eurozóny. V měnové unii 

však není důleţité, jak je daný stát sladěný s ostatními státy, ale jak je sladěný s unií jako 

celkem, a pokud daný stát tvoří významný podíl na měnové unii, tak potom by tento fakt 

měl být do korelační analýzy zahrnut. 

 

Druhá největší ekonomika eurozóny vykázala třetí nejvyšší korelační koeficient ve výši 

0,86. Podíl Francie na ekonomice eurozóny se pohybuje zhruba kolem 21 %, coţ je zhruba 

o 4 procentní body více neţ podíl Itálie, která dosáhla druhého největšího korelačního koe-

ficientu 0,88. Z dosavadních výsledků je zjevná přímá úměra mezi velikostí podílu na eu-

rozóně a korelačního koeficientu. Výjimku však tvoří čtvrtá největší ekonomika eurozóny 

Španělsko, které se svým cca 11 % podílem na eurozóně dosahuje hodnoty korelace pouze 

0,60. V porovnání s ostatními sledovanými stát není hodnota korelace aţ tak nízká, ovšem 

Španělsko je důkazem, ţe vysoký podíl na ekonomice měnové unii ještě nemusí znamenat 

vysokou hodnotu korelace. Řecko, které v roce 2012 dosahovalo podílu na ekonomice eu-

rozóny 2,04 % a stalo se tak osmým největším státem eurozóny, vykázalo ve sledovaném 

období prvního čtvrtletí roku 2002 aţ druhého čtvrtletí roku 2008 velmi nízkou hodnotu 

korelace 0,14. Ze sledovaných zemí vykázaly horší hodnotu jen Velká Británie (-0,18) a 

Maďarsko (-0,32). Přičemţ u Maďarska, které se v minulosti snaţilo stát členem eurozóny, 

lze konstatovat, ţe se jeho ekonomika vyvíjela téměř opačně, jako ekonomika eurozóny. 

Mezi státy, u nichţ byla zjišťována korelace s eurozónou je i Japonsko, které je bráno jako 

třetí stát, který by neměl být s eurozónou natolik provázaný, jako státy evropské. Japonsko 

dosáhlo v daném období korelačního koeficientu 0,50. Fakt, ţe korelační koeficient státu 

stojícího mimo eurozónu je vyšší, neţ korelační koeficient některých členů eurozóny značí 

o nedostatečné sladěnosti některých států eurozóny. Státem, jehoţ korelační koeficient 
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dosáhl nízké hodnoty 0,22 je také Irsko, které spolu s Řeckem patří mezi státy těţce zasa-

ţené dluhovou krizí eurozóny označované jako PIIGS. Jelikoţ Irsko a Řecko dosáhli velmi 

nízkých aţ středních hodnot korelačních koeficientů, a Portugalsko a Španělsko spíše niţ-

ších aţ středních hodnot, nabízí se otázka, zda neexistuje přímá úměra mezi nízkou hodno-

tou korelačního koeficientu a negativními dopady, které dluhová krize přinesla, i kdyţ sa-

ma nedostatečná sladěnost nemusela být její příčinou. Vzhledem k tomu, ţe mezi tyto státy 

patří také Itálie, která dosáhla po Německu druhou největší míru korelace, nelze tento 

předpoklad potvrdit. To však neznamená, ţe nedostatečná míra sladěnosti nemůţe být díl-

čím vlivem negativně ovlivňujícím schopnost daného státu vyrovnat se s problémy, mezi 

které můţeme problém s předluţeností zařadit.  

Tato práce vychází z předpokladu, ţe pokud se některá země chce připojit k měnové unii, 

měla by s ní být dostatečně sladěná. Česká republika dosáhla v prvním sledovaném období 

prvního čtvrtletí roku 2002 aţ druhého čtvrtletí roku 2008 hodnotu korelačního koeficientu 

0,71, coţ ve srovnání s ostatními sledovanými státy značí střední aţ vyšší sladěnost. Kore-

lace sice není tak vysoká jak u států významných hráčů eurozóny jako je Německo (0,93), 

Itálie (0,88) nebo Francie (0,86), je však vyšší neţ korelace Španělska (0,60), které je čtvr-

tou největší ekonomikou eurozóny nebo Portugalska (0,62), přičemţ se blíţí sladěnosti 

Belgie (0,77) nebo Slovinska (0,79). Jelikoţ by podíl české ekonomiky na ekonomice eu-

rozóny nepřesahoval ani 2 %, nelze očekávat, ţe by se hodnota koeficientu změnila poté, 

co by se Česká republika stala členem eurozóny.  

Druhým sledovaným obdobím je třetí kvartál roku 2008 aţ druhý kvartál roku 2013. 

Důvodem rozdělení sledovaného období na dva úseky je snaha zachytit míru sladěnosti 

před vypuknutím finanční krize, která v konečném důsledku způsobila ochlazení světové 

ekonomiky. Jelikoţ ve sledovaných ekonomikách, které jsou provázané se světovým 

trhem, došlo současně k poklesu výstupu, zvýšila se také míra korelace. Absolutně se míra 

korelace české ekonomiky a ekonomiky eurozóny zvýšila z 0,71 na 0,91. Seřazením kore-

lačních koeficientů od největšího po nejmenší je však patrné, ţe relativně v porovnání 

s ostatními zeměmi se korelační koeficient sníţil. V prvním sledovaném období naše eko-

nomika vykazovala 10. nejvyšší koeficient, v druhém sledovaném období, kterým je třetí 

kvartál roku 2008 aţ druhý kvartál roku 2013 však vykázala 15. nejvyšší koeficient. Kore-

lační koeficient Německa po zaokrouhlení dosáhl hodnoty 1,00, coţ značí stoprocentní 

sladěnost měřenou pomocí této metody. Na druhém místě se umístila Belgie (0,98) násle-

dovaná Francií (0,98) a Itálií (0,97). Výrazná změna sladěnosti můţe být pozorována u 
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Maďarska, jehoţ korelační koeficient vzrostl z -0,32 na 0,94. Země, jejíţ ekonomika se 

v minulém období pohybovala spíše opačně jako ekonomika eurozóny, v druhém období 

vykázala téměř shodnou tendenci vývoje HDP s eurozónou. Výrazně si polepšilo také Špa-

nělsko (0,93) nebo Slovinsko (0,94). Korelační koeficient Irska se zvýšil na 0,76, coţ ani 

nedosahuje výše korelačního koeficientu Japonska s ekonomikou eurozóny, který dosáhl 

hodnoty 0,81. Japonsko v tomto případě hraje roli státu, který by neměl vykazovat aţ tako-

vé provázání s ekonomikou eurozóny jako evropské státy, které se chtějí stát jejími členy. 

Pokles míry korelace můţeme pozorovat například u Kypru (z 0,62 na 0,42) a Norska (z 

0,45 na 0,40). Korelační koeficient Řecka se eurozónou dokonce dosáhl v druhém sledo-

vaném období záporné hodnoty -0,36, čímţ se zařadil mezi několik vybraných států, u kte-

rých míra korelace po příchodu krize poklesla. Ačkoliv bylo uvedeno, ţe relativně se míra 

korelace České republiky sníţila, hodnota korelačního koeficientu 0,91 můţe být povaţo-

vána za dostatečnou z hlediska posuzování hospodářské sladěnosti s eurozónou. Je nutno 

poznamenat, ţe jak v prvním sledovaném období, tak v druhém sledovaném období násle-

dovalo v míře sladěnosti za Českou republikou Slovensko, které je v současné době členem 

eurozóny. 

5.3 Korelace cyklických odchylek logaritmovaných čtvrtletních časo-

vých řad HDP získaných pomocí HP filtru 

Jelikoţ stanovení parametru lambda pro roční data je obtíţné, bude HP filtr pouţit na čtvrt-

letní data. Parametr lambda bude činit 1600, coţ je pro čtvrtletní data všeobecně uznávaná 

hodnota. Čtvrtletní data budou sledována v období od prvního kvartálu roku 2002 aţ čtvrtý 

kvartál roku 2011. Časové období nelze rozdělit na období před a po finanční krizi, z dů-

vodu nedostatečně dlouhých časových řad. Časová řada čtvrtletních dat HDP po finanční 

krizi je příliš krátká. Další důvod, proč se délka časové řady liší od ročních časových řad 

je, ţe z důvodu zmírnění problému konců, který u detrendování časové řady pomocí HP 

filtru nastává, je k sledované časové řadě přidáno předcházejících šest čtvrtletí a následují-

cích šest čtvrtletí. Na zlogaritmovaných čtvrtletních časových řadách HDP jednotlivých 

zemí v národních měnách v cenách roku 2000, které jsou očištěny od sezónních vlivů, je 

tedy pomocí HP filtru určen trend za období třetího kvartálu 2001 aţ druhého kvartálu 

2012. Od zlogaritmovaných čtvrtletních dat je tento trend odečten, a tím jsou získány cyk-

lické odchylky od trendu, na kterých je následně provedena korelace vůči eurozóně, která 

rovněţ jako v předchozí kapitole nebude zahrnovat čerstvě přistoupivší Lotyšsko.  
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Tabulka 2 Pearsonovi korelační koeficienty logaritmovaných časových řad reálného HDP 

očištěných o sezónní vlivy vybraných států a eurozóny ve stálých cenách roku 2000 detre-

novaných pomocí HP filtru, vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

 Q1 2002 až Q4 2011 

Eurozóna (17 zemí) 1,00 

Německo 0,98 

Rakousko 0,97 

Itálie 0,97 

Francie 0,97 

Finsko 0,97 

Belgie 0,95 

Španělsko 0,94 

Slovinsko 0,94 

Nizozemí 0,93 

Švýcarsko 0,92 

Česká republika 0,92 

Dánsko 0,91 

Lucembursko 0,91 

Švédsko 0,91 

Estonsko 0,90 

Velká Británie 0,90 

Litva 0,87 

Lotyšsko 0,87 

Maďarsko 0,86 

Irsko 0,84 

Slovensko 0,84 

Chorvatsko 0,84 

Japonsko 0,81 

Spojené státy 0,79 

Bulharsko 0,76 

Polsko 0,75 

Portugalsko 0,75 

Rumunsko 0,73 

Kypr 0,70 

Malta 0,68 

Island 0,66 

Norsko 0,62 

*eurozóna nezahrnuje Lotyšsko, které vstoupilo 1. 1. 2014 

Ve sledovaném období prvního čtvrtletí roku 2002 aţ čtvrtého čtvrtletí roku 2011 vykázalo 

nejvyšší sladěnost s eurozónou měřenou pomocí korelační analýzy upravených časových 

řad HDP Německo (0,98). Na druhém místě se umístilo Rakousko, Itálie, Francie a Finsko 

dosáhly korelačního koeficientu (0,97). Česká republika se mezi sledovanými státy umísti-

la na 11. místě s korelačním koeficientem (0,92). Tuto hodnotu můţeme povaţovat za vy-

sokou. Česká republika tak vykázala vyšší sladěnost neţ členové eurozóny jako např. Por-
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tugalsko (0,75), Kypr (0,70) či Malta (0,68). Sladěnost ČR s eurozónou rovněţ předčila 

hospodářskou sladěnost Japonska (0,81) nebo USA (0,79), coţ rovněţ představuje pozitiv-

ní prvek v hodnocení ekonomické sladěnosti ČR s eurozónou. Je zřejmé, ţe k vysokým 

hodnotám korelačních koeficientů ve sledovaném období výrazně přispělo sníţení temp 

hospodářských růstů v jednotlivých zemích, a tím zvýšená hodnota korelace. Ţádná ze 

sledovaných zemí nedosáhla záporného korelačního koeficientu, přičemţ nejniţšího kore-

lačního koeficientu dosáhlo Norsko (0,62). Oproti korelaci prvních diferencí logaritmova-

ných ročních časových řad HDP v první části v období před vypuknutí finanční krize dosa-

huje korelační koeficient sladěnosti Norska výrazných hodnot. Vzhledem k nedostupnosti 

dat není stanoven korelační koeficient pro Řecko, takţe otázkou zůstává, jakou sladěnost 

by vykázala tato země eurozóny, kterou na základě předchozí kapitoly můţeme označit za 

hospodářsky nesladěnou.  

5.4 Korelace prvních diferencí mezičtvrtletních logaritmovaných časo-

vých řad HDP 

Vzhledem k snaze srovnat korelační koeficient mezičtvrtletních diferencí časových řad 

očištěných od sezónních vlivů (včetně vlivu počtu pracovních dní) s korelačním koeficien-

tem časových řad detrendovaných pomocí HP filtru, je třeba zvolit vhodné období, a to 

takové, aby mohly být výsledky obou analýz srovnatelné. V tomto případě bude období 

představovat první kvartál roku 2002 aţ čtvrtý kvartál roku 2011. Mohlo by být vytknuto, 

ţe sledované období je odlišné od období zvoleného u časových řad, na kterých byly sle-

dovány meziroční diference. Ovšem pokud bychom délku časové řady přizpůsobili tomuto 

poţadavku, nebylo by moţné porovnat výsledky dané korelací mezičtvrtletních diferencí a 

dat detrendovaných pomocí HP filtru. Na druhé straně, pokud bychom časové období me-

ziročních diferencí přizpůsobili časovému období diferencí mezičtvrtletních, časová řada 

meziročních diferencí by byla ochuzena o data za první kvartál 2012 aţ druhý kvartál 

2013. Navíc v případě časového období prvního kvartálu roku 2002 aţ čtvrtého kvartálu 

roku 2011 by nebylo nevhodné toto období půlit v druhém kvartálu roku 2008 a to kvůli 

tomu, ţe druhá část časové řady by byla příliš krátká, a rozdělení časového období na dvě 

části by tak ztrácelo smysl. Z těchto důvodů budou získané korelační koeficienty pomocí 

korelace prvních diferencí mezičtvrtletních logaritmovaných časových řad HDP srovnány 

pouze s korelačními koeficienty cyklických odchylek logaritmovaných čtvrtletních časo-

vých řad HDP. 
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Tabulka 3 Korelační koeficienty prvních diferencí mezičtvrtletních logaritmovaných časo-

vých řad HDP očištěných o sezónní vlivy v národních měnách vybraných států a eurozóny 

ve stálých cenách roku 2000 detrenovaných pomocí HP filtru, vlastní zpracování, zdroj dat 

(Eurostat, ©2014) 

 Q1 2002 až Q4 2011 

Eurozóna (17 států) 1,00 

Itálie 0,93 

Německo 0,93 

Francie 0,92 

Belgie 0,88 

Slovinsko 0,86 

Finsko 0,86 

Česká republika 0,84 

Rakousko 0,84 

Nizozemí 0,83 

Velká Británie 0,81 

Litva 0,78 

Španělsko 0,77 

Maďarsko 0,77 

Švýcarsko 0,76 

Chorvatsko 0,73 

Švédsko 0,73 

Rumunsko 0,72 

Lotyšsko 0,70 

Bulharsko 0,69 

Estonsko 0,69 

Japonsko 0,69 

Portugalsko 0,65 

Slovensko 0,64 

USA 0,64 

Lucembursko 0,61 

Dánsko 0,58 

Polsko 0,54 

Kypr 0,51 

Malta 0,44 

Irsko 0,40 

Island 0,35 

Norsko 0,23 

*eurozóna nezahrnuje Lotyšsko, které vstoupilo 1. 1. 2014 

Výsledky korelačních koeficientů v tab. 3 se částečně liší od korelačních koeficientů časo-

vých řad detrendovaných pomocí HP filtru uvedených v tab. 2. Přesto nejvyšší příčky se-

znamu korelačních koeficientů opět obsazují Itálie (0,93), Německo (0,93) a Francie 

(0,92), které je moţné označit za nejvíce sladěné země ze všech sledovaných. Z nově při-

stoupivších zemí eurozóny dosáhlo nejvyšší korelaci Slovinsko (0,86), následováno Lotyš-

skem (0,70), Estonskem (0,69), Maltou (0,68), Slovenskem (0,64) a Kyprem (0,51). Česká 
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republika (0,84), která dosáhla stejné korelace jako Rakousko (0,84), tak kromě Slovinska 

předčila všechny nově přistoupivší země Eurozóny. Navíc opět bylo dosaţeno vyšší kore-

lace s eurozónou neţ u „starých“ členů jako Portugalsko (0,65) a Irsko (0,40). Celkově se 

Česká republika umístila na sedmém místě, čili relativně ve vztahu k ostatním sledovaným 

zemím dosáhla vyšší korelaci s eurozónou, neţ při pouţití HP filtru. 

 

 Z výše uvedených výsledků je moţné vyvodit závěr, ţe v komparaci s korelací ostatních 

sledovaných států s eurozónou je Česká republika s eurozónou dostatečně sladěná, jelikoţ 

jak při stanovení korelace logaritmovaných čtvrtletních časových řad upravených pomocí 

HP filtru, tak při korelaci prvních diferencí logaritmovaných čtvrtletních časových řad vy-

kazuje vysokých hodnot korelace za období prvního kvartálu roku 2002 aţ čtvrtého kvartá-

lu roku 2011. Jelikoţ však sledované období můţeme označit za relativně krátké, je vhod-

né vzít v úvahu moţné příčiny budoucí výrazné cyklické nesladěnosti, za které můţeme 

povaţovat nedostatečnou obchodní výměnu nebo předluţenost veřejných financí. 

5.5 Vzájemná obchodní výměna 

Česká ekonomika je výrazně exportně orientovaná. V roce 2001 činil podíl exportu na 

HDP 62,6 %, v roce 2012 to bylo jiţ 78 %. Česká republika tak v roce 2012 byla jednou 

z ekonomik Evropské unie, jejichţ export dosahuje významného podílu na hrubém domá-

cím produktu. Mezi zeměmi, které dosáhly vyššího podílu exportu na HDP, patří např. 

Lucembursko 177,3 %, Irsko 107,8 %, nebo Slovensko 96,6 %. V roce 2012 směřovala 

podstatná část exportu dosahující 62,5 % HDP do zemí Evropské unie, přičemţ 49,8 % 

směřovalo do 17 zemí eurozóny. Hlavním obchodním partnerem je Německo, do kterého 

v roce 2012 směřovalo 32,3 % českého exportu. Druhým nejvýznamnějším odbytištěm je 

Slovensko, které absorbovalo 8,6 % českého exportu. Celkový podíl exportu do zemí Ev-

ropské unie na HDP sice v čase roste, ovšem na celkovém exportu se vývoz do zemí Ev-

ropské unie podílí méně neţ v minulosti. Zatímco v roce 2008 do zemí EU směřovalo 

84 % exportu, v roce 2012 to bylo pouze 80 %. Přestoţe je vývoz do EU postupně nahra-

zován novými trhy, stále tvoří Evropská unie, resp. eurozóna významné odbytiště českého 

zboţí a sluţeb. Vysoká míra vzájemné obchodní výměny se zeměmi EU, resp. zeměmi 

eurozóny je z hlediska přijetí eura důleţitá, jelikoţ případné ekonomické šoky, které by 

mohly postihnout důleţité země eurozóny, jejichţ hospodářská situace určuje politiku 

ECB, by se prostřednictvím zahraničního obchodu přenesly i na Českou republiku. Orien-
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tovanost na export tak můţe mít pozitivní vliv na vývoj cyklické sladěnosti. Otázkou však 

zůstává, zda vysoká míra vzájemné obchodní výměny prospěje zvýšení strukturální sladě-

nosti. Vývojem strukturální sladěnosti české ekonomiky bude věnována následující kapito-

la.  
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6 PŘIPRAVENOST ČESKÉ REPUBLIKY NA VSTUP DO 

EUROZÓNY DLE STRUKTURÁLNÍ SLADĚNOSTI 

Důleţitým předpokladem dobře fungující měnové unie je dostatečná strukturální sladěnost 

přistupující země s měnovou unií jako celkem. Na níţe uvedeném obrázku 9 je srovnána 

struktura HDP české republiky a eurozóny v roce 2001. Na obrázku 10 je potom uvedeno 

srovnání struktury HDP České republiky a eurozóny v roce 2012. Důvodem zobrazení je 

jak moţnost srovnání struktury HDP České republiky s eurozónou, tak srovnání vývoje 

struktury v čase. Pro výpočet byla vyuţita data zveřejněná na Eurostatu vyjadřující podíl 

jednotlivých odvětví dle členění NACE rev. 2 na hrubé přidané hodnotě. Údaje byly získá-

ny z čtvrtletních časových řad vyjádřených v cenách roku 2005. 

 

Obrázek 9 Struktura HDP dle členění NACE v roce 2001, eurozónou je myšleno 17 států 

(nezahrnuje Lotyšsko), vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 
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V Tabulce 9 a 10 jednotlivé zkratky označují odvětví členěná dle NACE rev. 2. Zkratka A 

znázorňuje zemědělství, lesnictví a rybářství, B-E průmysl (kromě stavebnictví), F staveb-

nictví, G-I velkoobchod a maloobchod, doprava, ubytování, stravování a pohostinství, J 

informační a komunikační činnosti, K peněţnictví a pojišťovnictví, L činnosti v oblasti 

nemovitostí, M-N profesní vědecké a technické aktivity, administrativní a podpůrné čin-

nosti, O-Q veřejná správa a obrana, vzdělávání, zdravotní a sociální péče, R-U kulturní, 

zábavní a rekreační činnosti, ostatní činnosti, činnosti domácností a činnosti exteritoriál-

ních organizací a orgánů. 

V roce 2001 měl na českém HDP největší podíl průmysl (vyjma stavebnictví), který se na 

hrubé přidané hodnotě podílel z 27,5 %. V eurozóně je průmysl rovněţ nejdůleţitějším 

odvětvím z pohledu generování přidané hodnoty, ovšem podíl na ekonomice je o 7,1 p.b. 

niţší neţ v České republice. Nabízí se otázka, zda by v průběhu času mohlo dojít ke sladě-

ní struktury výstupu národního hospodářství s eurozónou.  Ze srovnání z roku 2001 a 2012 

je patrné, ţe zatímco podíl průmyslu (kromě stavebnictví) se v eurozóně mírně sníţil na 

19,6 %. V České republice došlo naopak k nárůstu podílu průmyslu na 34,8 %, čímţ došlo 

k ještě větší strukturální odlišnosti ekonomik. Česká republika tak vykazuje nejvyšší podíl 

průmyslu na hrubé přidané hodnotě v zemích Evropské unie. Výrazný nárůst podílu prů-

myslu na přidané hodnotě mezi lety 2001 aţ 2012 zaznamenalo také Polsko, kde podíl 

průmyslu vzrostl o 5,7 p.b. na 28,2 % a Slovensko, kde podíl průmyslu vzrostl o 8,6 p.b. na 

31,6 %. Slovensko tak můţe být označeno za zemi Evropské unie, ve které ve sledovaném 

období vzrostl podíl průmyslu nejvýrazněji.  

Nejniţší podíl průmyslu na ekonomice vykazují kromě Lucemburska, kde podíl průmyslu 

na hrubé přidané hodnotě činí pouze 6,4% zejména jiţanské státy. Podíl průmyslu na Kyp-

ru činí pouze 8,9 %, v Řecku 12,2 %, přičemţ mezi lety 2001 a 2012 došlo k poklesu o 

1,3 p.b. Před Španělskem, kde podíl průmyslu představuje pouze 17,0 %, se řadí Francie, 

kde v roce 2012 činil podíl průmyslu na přidané hodnotě pouze 13,8 %. Všechny tyto státy, 

které vykazují velmi nízký podíl průmyslu na ekonomice, ve sledovaném období zazname-

naly ještě další sníţení podílu průmyslu. Ačkoliv je sledované období relativně krátké, je 

patrné, ţe z pohledu podílu průmyslu na sledovaných ekonomikách samotné setrvání 

v měnové unii nepřineslo sladění struktury národního hospodářství, nebo alespoň přiblíţení 

průměru eurozóny, ale právě naopak dochází k trendu, kdy se průmyslové země stávají 

průmyslovějšími, a naopak v zemích, ve kterých nehraje průmysl aţ takovou roli, dochází 

k dalšímu poklesu podílu průmyslu na národním hospodářství. Vývoj sladěnosti celkové 
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struktury národního hospodářství bude ještě dále rozebrán pomocí Landesmannova koefi-

cientu, který se zabývá sladěností všech odvětví, nikoli pouze sladěnosti procentuálních 

podílů průmyslu na ekonomikách. 

 

Obrázek 10 Struktura HDP dle členění NACE v roce 2012, eurozónou je myšleno 17 států 

(nezahrnuje Lotyšsko), vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 
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Stavebnictví se podílí jak v České republice, tak v eurozóně na ekonomice obdobnou mí-

rou. V čase se podíl stavebnictví mírně sníţil. V roce 2012 se stavebnictví podílelo na čes-

ké hrubé přidané hodnotě mírou 5,8 %, zatímco na hrubé přidané hodnotě eurozóny mírou 

5,2 %. Podíl stavebnictví na hrubé přidané hodnotě se v jednotlivých zemích evropské unie 

výrazně neliší od průměru eurozóny. Mezi země s mírně vyšším podílem stavebnictví mů-

ţeme zařadit např. Slovensko (7,2 %), Polsko (8,1 %), Estonsko (8,8%), Španělsko (8,9 %) 

a Rumunsko (9,6%). Fakt, ţe se na české ekonomice podílí stavebnictví obdobnou mírou 

jako v eurozóně, je z hlediska strukturální sladěnosti pozitivní. 

 

Podíl velkoobchodu a maloobchodu, dopravy, ubytování, stravování a pohostinství na eko-

nomice se mezi lety 2001 aţ 2012 v České republice sníţil o 1,3 p.b. na 20,4 %. 

V eurozóně nastalo rovněţ sníţení podílu o 0,4 p.b. na 19,3 %. Ve sledovaném období se 

tak strukturální odlišnost České republiky a Eurozóny daná podílem tohoto odvětví na 

ekonomice mírně sníţila. Podíly velkoobchodu a maloobchodu, dopravy, ubytování, stra-

vování a pohostinství na hrubé přidané hodnotě států Evropské unie se výrazně liší. Zatím-

co v Lotyšsku (33,9 %), Litvě (31,2 %) a Polsku (24,5 %) se tyto činnosti výrazně podíleli 

v roce 2012 na tvorbě hrubé přidané hodnoty výraznou měrou, v Německu (15,2 %), Lu-

cembursku (14,2 %) nebo Irsku (12,7 %) jsou podíly těchto činností výrazně niţší. Nelze 

říci, ţe by v čase došlo k výraznějšímu strukturálnímu sladění ekonomik s eurozónou. Za-

tímco u zemí s vyšším podílem velkoobchodu, maloobchodu, dopravy, ubytování, stravo-

vání a pohostinství na ekonomice jako např. Španělsko (24,3 %) a Portugalsko (24,2 %) 

došlo k dalšímu zvýšení podílu, u zemí s podprůměrným podílem tohoto odvětví na eko-

nomice jako Lucembursko nebo Irsko došlo k výraznému sníţení. Růst strukturální nesla-

děnosti těchto států z hlediska podílu sledovaného odvětví však nebyl natolik markantní 

jako v případě rostoucí strukturální nesladěnosti průmyslu. 

 

Význam informačních a komunikačních činností postupně narůstá. Mezi lety 2001 aţ 2012 

podíl tohoto odvětví v České republice vzrostl ze 4,3 % na 5,1 %. Obdobný vývoj lze po-

zorovat u eurozóny, kde podíl informačních a komunikačních činností na hrubé přidané 

hodnotě vzrostl ze 4,2 % na 5,5 %. Mírný náskok, který jsme měli před eurozónou v roce 

2001, se tedy změnil na zaostávání podílu tohoto dynamicky se vyvíjejícího odvětví. 

Z hlediska predikce do budoucnosti lze vzhledem k rostoucímu významu informačních a 

komunikačních technologií očekávat další nárůst podílu daného odvětví. Podporu rozvoje 
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informačních a komunikačních technologií můţe zajistit stát poskytnutím kvalitního stře-

doškolského a vysokoškolského vzdělání v této oblasti, dále poté poskytováním daňových 

úlev či grantů začínajícím podnikatelům. Vzhledem k faktu, ţe bariéry pro vstup do tohoto 

odvětví nejsou tak velké jako v případě např. průmyslu, a pro řadu sluţeb poskytovaných 

v rámci tohoto odvětví v podstatě neexistují hranice, tkví v odvětví informačních a komu-

nikačních technologií vysoký potenciál, který by v budoucnu mohl významně přispět 

k růstu českého HDP. Snaha přispět zvýšení podílu daného odvětví např. na úkor mírného 

sníţení podílu průmyslu by přispěla jak zvýšení strukturální sladěnosti, tak mírnému zvý-

šení diverzifikace české ekonomiky, coţ by pomohlo lépe překonávat období hospodář-

ských recesí. Podíl odvětví na hospodářství by však neměl významně překročit průměrný 

podíl informačních a komunikačních technologií v eurozóně, jako je tomu např. v Irsku, 

kde se mezi léty 2001 aţ 2012 zvýšil podíl tohoto odvětví z 3,8 % na 14,5 %. 

 

Podíl peněţnictví a pojišťovnictví na hrubé přidané hodnotě byl jak v roce 2001 tak v roce 

2012 v České republice niţší neţ v eurozóně. V eurozóně vzrostl podíl tohoto odvětví na 

ekonomice v čase z 5,1 % na 5,7 %, zatímco české hospodářství zaznamenalo pokles 

ze 4,2 % na 3,9 %. Náskok eurozóny se tak v čase ještě zvýšil. Na stav daného odvětví 

negativně působí trend sniţujících se poplatků bank, které zapříčiňují pokles zisků napříč 

odvětvím. České bankovnictví se tak musí přizpůsobit novému trendu, a hledat další cesty 

generování příjmů, resp. přidané hodnoty. S hospodářským růstem lze očekávat oţivení 

celého odvětví, které můţeme povaţovat za cyklické, jelikoţ významný zdroj generuje 

poskytování úvěrů. V době ekonomického poklesu se všeobecně sniţuje zájem o úvěry, 

roste také počet podniků neschopných úvěry splácet, coţ bankám generuje další náklady. 

Velké rezervy vykazuje pojišťovnictví, které vykazuje velmi nízký trend podílu ţivotního 

pojištění. V případě razantnějšího zvýšení zájmu spotřebitelů o produkt ţivotní pojištění 

tak můţe dojít k nárůstu podílu odvětví na ekonomice. Nárůst podílu tohoto odvětví v Ev-

ropské unii zaznamenaly zejména státy jiţní Evropy jako Portugalsko, kde podíl odvětví 

vzrostl mezi lety 2001 a 2012 z 5,2 % na 8,2 %, dále Španělsko (z 3,7 % na 5,1 %), Itálie 

(ze 4,7 % na 6,5 %), Řecko (z 5,4% na 5,7 %). Irsko zaznamenalo nárůst z 10,0 % na 

10,3 %. K nejvyšším nárůstům podílu daného odvětví došlo v zemích, které jiţ v roce 2001 

vykazovaly nadprůměrný podíl tohoto odvětví. 
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Význam činností v oblasti nemovitostí z pohledu generování přidané hodnoty se ve sledo-

vaném období v České republice zvýšil. Podíl činností v oblasti nemovitostí na hrubé při-

dané hodnotě vzrostl mezi lety 2001 aţ 2012 z 6,6 % na 7,3 %. Nárůst zaznamenala také 

eurozóna, kde podíl vzrostl z 10,6 % na 10,9 %. Rozdíl mezi eurozónou a Českou republi-

kou se tak mírně sníţil. Nárůst podílu tohoto odvětví můţeme pozorovat v Řecku (z 12 % 

na 15,4 %), Itálii (z 12,2 % na 12,6 %), Kypru (z 9,6 % na 11,9 %). Ve Francii, která je 

evropskou zemí s druhým největším podílem daného sektoru na ekonomice, dosáhl jak 

v roce 2001, tak v roce 2012 podíl hodnoty 12,9 %. Mezi země s podprůměrnou hodnotou 

podílu daného odvětví v porovnání s eurozónou patří například Slovensko (6,6 %), Litva 

(6,3 %) a Polsko (5,5 %). U těchto třech zemí byl v roce 2012 podíl činností v oblasti ne-

movitostí výrazně niţší neţ v roce 2001. Ze získaných údajů tedy lze odvodit mimo jiné 

zajímavý fakt, ţe část zemí jiţní Evropy (vyjma Španělska a Portugalska) spolu s Francií 

vykazují nadprůměrný podíl daného odvětví na ekonomice, zatímco země jako Slovensko, 

Polsko nebo také Česká republika, tedy země, které vykázaly vyšší podíly průmyslu, 

z hlediska podílu daného odvětví na hrubé přidané hodnotě zaostávají.  

 

Zatímco v eurozóně v roce 2012 ve srovnání s rokem 2001 zůstal podíl profesních vědec-

kých a technických aktivit, administrativních a podpůrných činnosti na hrubé přidané hod-

notě nezměněný na úrovni 9,9 %, v České republice došlo ke sníţení z 6,4 % na 6,1 %. 

Niţší podíl neţ Česká republika zaznamenaly pouze Litva (5,9%), Srbsko (5,3 %) nebo 

Rumunsko (5,2 %), Bulharsko (4,6 %), které však oproti roku 2001 vykázaly nárůst podílu 

daného odvětví na ekonomice. V případě, ţe by tempo růstu zůstalo zachována i do bu-

doucna, tak se v ţebříčku evropských zemí Česká republika můţe propadnout na předpo-

slední, resp. poslední místo. Mezi zeměmi s nejniţším podílem profesních vědeckých a 

technických aktivit, administrativních a podpůrných činností na hrubé přidané hodnotě se 

umístilo také Řecko, jehoţ podíl klesl z 9,1 % v roce 2001 na 5,0 %. Nejvyššího podílu 

daného odvětví ze sledovaných zemí dosáhlo Irsko, kde se podíl odvětví zvýšil ze 7,5 % 

v roce 2001 na 13,9 % v roce 2012. Na druhém místě se poté umístila Belgie (13,2 %) a 

Francie (12,1%), jejichţ podíl daného odvětví na hrubé přidané hodnotě oproti roku 2001 

rovněţ vzrostl. Mezi země s nadprůměrným podílem daného odvětví patří ještě Německo 

(10,8 %) a Nizozemí (10,8 %), ostatní země vykazují podprůměrný podíl daného odvětví. 

Nadprůměrných hodnot tedy dosahuje zhruba desetina zemí, které se významně podílejí na 

HDP eurozóny, zatímco všechny ostatní vykazují podprůměrné hodnoty. Jelikoţ jde o čin-
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nosti vyţadující vysokou míru vzdělání a odborných znalostí a zkušeností, je zvýšení podí-

lu daného odvětví problematické. V České republice došlo k poklesu podílu daného odvět-

ví navzdory poměrně rychle se zvyšujícímu počtu vysokoškolských studentů. Zvyšující se 

nabídka práce je pro dané odvětví určitě pozitivní, ovšem pro narůstající podíl tohoto od-

větví na hrubé přidané hodnotě je důleţitá zejména podpora domácích firem, resp. přiláká-

ní zahraničních firem, které by v České republice do výzkumných činností investovaly. 

V roce 2012 činil podíl veřejné správy a obrany, vzdělávání, zdravotní a sociální péče na 

hrubé přidané hodnotě 12,9 %, čili oproti roku 2001, kdy podíl činil 17,6 %, došlo k vý-

raznému sníţení. Opačná situace nastala v eurozóně, které zaznamenala nárůst podílu od-

větví na hrubé přidané hodnotě z 18,4 % na 19,2 %. Podíl tohoto odvětví se tedy v České 

republice výrazně odlišuje od podílu eurozóny. Mezi země s nejniţším podílem daného 

odvětví v Evropské unii patří Polsko (11,8%), Slovensko (11,4 %) a Rumunsko (9,3%). 

Všechny tyto země stejně jako Česká republika vykázaly oproti roku 2001 výrazné sníţení 

podílu přidané hodnoty generované tímto odvětvím na celkové hrubé přidané hodnotě. 

Česká republika podílem 12,9 % v roce 2012 tvořila dolní kvartil sledovaných zemí, čili 

můţe být zařazena mezi země Evropské unie s nejniţším podílem daného odvětví. Naopak 

nejvyšší podíly daného odvětví na ekonomice ze sledovaných zemí vykázalo Dánsko 

(23,2 %), Řecko (22,2 %) a Francie (21,9 %). Francii jako jediné se podařilo přidanou 

hodnotu generovanou daným odvětvím v porovnání s přidanou hodnotou ekonomiky sní-

ţit. V Dánsku se podíl změnil o 0,1 procentního bodu, zatímco v Řecku podíl odvětví 

vzrostl z 19,1 % na 22,2 %. Případná snaha České republiky zvýšit veřejné výdaje v tomto 

odvětví a přiblíţit se tak struktuře hrubé přidané hodnoty eurozóny by se určitě projevila 

v horším plnění konvergenčních kritérií, protoţe by byla pravděpodobně spojena s vyšším 

zadluţením veřejných rozpočtů. Všeobecně je však moţné říci, ţe navýšení podílu veřejné 

správy a obrany, vzdělávání, zdravotní a sociální péče by nebylo aţ takovým problémem, 

jelikoţ by tohoto mohlo být dosaţenou administrativními opatřeními na zvýšení výdajů 

státního rozpočtu, čímţ se dané odvětví odlišuje od ostatních odvětví, jejichţ podíl na 

hrubé přidané hodnotě pouhými administrativními zásahy státu nelze tak lehce změnit.  

 

Kulturní, zábavní a rekreační činnosti, ostatní činnosti, činnosti domácností a činnosti exte-

ritoriálních organizací a orgánů se v České republice v roce 2001 podíleli na hrubé přidané 

hodnotě 3 %, zatímco v roce 2012 podíl klesl na 1,9 %. Niţší podíl neţ v České republice 

byl pouze v Litvě (1,5 %) nebo Irsku (0,7 %), které stejně jako Česká republika zazname-
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naly oproti roku 2001 pokles podílu odvětví. Ze sledovaných zemí vykázaly v roce 2012 

nejvyšší podíly Švýcarsko (8,2 %), Řecko (4,6 %) a Kypr (4,4 %). Vyšší podíly tedy vyká-

zaly země těţící zejména z cestovního ruchu. Vzhledem k tomu, ţe ať jiţ z pohledu histo-

rických památek, či kulturních akcí má Česká republika cizincům co nabídnout, mohla by 

tomuto odvětví pomoci vláda vytvořením dlouhodobé koncepce na podporu tohoto odvět-

ví. Náklady na propagaci jednotlivých krajů, či České republiky jako celku by mohly po-

moci vygenerovat přidanou hodnotu, a zlepšit tak pozici tohoto zaostávajícího odvětví, 

resp. zabránit dalšímu propadu podílu na hrubé přidané hodnotě. Lze však očekávat, ţe 

dopady těchto opatření nebudou mít okamţitý, nýbrţ dlouhodobější charakter. 

6.1 Landesmannův koeficient 

Při výpočtu Landesmannova koeficientu se nabízí otázka, zda při výpočtu nejprve vypočíst 

váţené kvadráty odchylek podílů jednotlivých sektorů na ekonomice dvou sledovaných 

zemí, resp. sledované země a eurozóny, tyto sečíst, a následně celý součet odmocnit, tedy 

postupovat stejně jako Landesmann ve svém výzkumu z roku 2000. Nebo jednotlivé váţe-

né kvadráty odchylek podílů jednotlivých sektorů na ekonomice vybrané země a eurozóny 

vţdy samostatně odmocnit, a následně provést součet, tedy pouţít postup, který ČNB 

v analýzách sladěnosti vyuţívá jiţ několik. Pro výpočet Landesmannova koeficientu bude 

zvolen výklad vzorce dle ČNB, který je v analýzách sladěnosti v České republice tradičně 

vyuţíván. Pro výpočet Lanedsmannova koeficientu, který určuje strukturální sladěnost 

vybraných zemí a eurozóny byla vyuţita stejná data jako v případě detailnějšího rozboru 

struktur hospodářství v předchozí části, tedy data zveřejněná Eurostatem vyjadřující podíl 

jednotlivých odvětví dle členění NACE rev. 2 na hrubé přidané hodnotě. Přičemţ ze čtvrt-

letních časových řad vyjádřených v cenách roku 2005 byly získány roční časové řady, kte-

ré byly vyuţity k výpočtu koeficientu. Eurozónou je obdobně jako v předchozích kapito-

lách míněno 17 zemí eurozóny. 
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Obrázek 11 Upravený Landesmannův koef. České republiky a vybraných evropských zemí 

vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Koeficient byl upraven tak, ţe můţe nabývat hodnoty z intervalu (0,1). Čím blíţe je hodno-

ta koeficientu blíţe nule, tím více je daná země s eurozónou sladěná. Z obrázku 11 je patr-

né, ţe z vybraných zemí má nejniţší sladěnost s eurozónou právě Česká republika. Hodno-

ta koeficientu v roce 2001 činila 0,08, přičemţ do roku 2012 se zvýšil na 0,15. Vyšší 

nesladěnost ze všech sledovaných zemí v roce 2012 vykázala pouze Litva (0,16) nebo Lu-

cembursko (0,18). Z obrázku 11 je patrné, ţe nejvyšší nesladěnost vykazují mimo Českou 

republiku také Polsko (0,14) a Slovensko (0,13). Navzdory vstupu Slovenska do eurozóny 

v roce 2009 od tohoto roku růst strukturální nesladěnosti pokračoval. Stejně jako v České 

republice nebo Polsku za vysokou hodnotou koeficientu stojí především vysoký podíl 

průmyslu oproti eurozóně, který byl rozebrán v předchozím textu. Fakt, ţe průmyslové 

země se stávají průmyslovější tak samozřejmě zapříčiňuje vyšší hodnotu koeficientu. Na-

místo strukturální sladěnosti v čase dochází ke strukturální nesladěnosti. Teze, ţe v čase 

dochází ke zvyšování strukturální nesladěnosti, tak byla potvrzena pomocí vývoje uprave-

ného Landesmannova koeficientu. Z hlediska strukturální sladěnosti tak Česká republika 

na vstup do eurozóny pravděpodobně nebude nikdy připravena. 

Hodnota upraveného Landesmannova koeficientu Německa, Rakouska a Francie osciluje 

kolem hodnoty 0,06. Na rozdíl od České Republiky, Slovenska nebo Polska koeficient 

nenarůstá, coţ je pro dané země jistě pozitivní, v čase však nedochází ani ke zvyšování 

sladěnosti.  Pozitivní vliv na sladěnost má samozřejmě vysoký podíl Německa, Rakouska 

či Francie na HDP eurozóny. Můţeme tedy předpokládat, ţe státy, které samy z velké části 

eurozónu tvoří, budou mít obdobnou strukturu jako eurozóna samotná. Přes významnou 
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pozici daných států v eurozóně však hodnota koeficientu neklesá, coţ nabourává myšlen-

ku, ţe tím, ţe jsou státy členy měnové unie, dochází ke zvyšování strukturální sladěnosti.  

 

Obrázek 12 Upravený Landesmannův koeficient zemí PIIGS, vlastní zpracování, zdroj dat 

(Eurostat, ©2014) 

Na obrázku 12 je uveden vývoj upraveného Landesmannova koeficientu zemí PIIGS. 

Zejména Irsko vykázalo v posledních letech razantní nárůst nesladěnosti s Eurozónou. 

Hodnoty koeficientu Řecka, Španělska nebo Portugalska značí poměrně vysokou nesladě-

nost. Výjimkou je Itálie, která dosahuje vyšší strukturální sladěnost neţ např. Německo. Aţ 

na Řecko, které vstoupilo do třetí fáze EMU v roce 2001, jsou na obrázku 12 uvedeny stá-

ty, které vstoupily do eurozóny jiţ v roce 1999. Přestoţe Itálie ve sledovaném období vy-

kázala lehký nárůst sladěnosti a Španělsko vykázalo mírný nárůst nesladěnosti, který byl 

vystřídán nepatrným zvýšením sladěnosti, tak stejně jako v předchozím odstavci je moţné 

konstatovat, ţe setrvání v měnové unii výrazně neovlivní strukturu hospodářství členských 

zemí. 

Koeficienty upraveného Landesmannova koeficientu na obrázku 13 značí vývoj strukturál-

ní sladěnosti severských a pobaltských zemí. Litva, Lotyšsko a Estonsko vykazují trend 

růstu strukturální nesladěnosti v čase. Estonsko, které zavedlo euro v roce 2011, vykázalo 

sice před přijetím eura mírnější nárůst strukturální nesladěnosti neţ Lotyšsko, které zaved-

lo euro v roce 2014 nebo Litva, která zatím do eurozóny nevstoupila, zvýšení strukturální 

sladěnosti však po vstupu do eurozóny nenastalo. Konkrétně pro Estonsko však neexistuje 

dostatečně dlouhá časová řada, aby bylo moţné určit, jakým směrem se bude strukturální 

sladěnost vyvíjet. Švédsko, Finsko či Dánsko, tedy „staří“ členové Evropské unie vykázaly  
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v roce 2012 téměř shodnou hodnotu koeficientu. V porovnání s ostatními sledovanými 

zeměmi vykazují nejvyšší míru strukturální sladěnosti. Jediná ze severských či pobaltských 

zemí, která vykazuje prudký nárůst strukturální sladěnosti je Norsko. Landesmannův koe-

ficient Norska dosahoval v roce 2001 vysoké hodnoty 0,17, přičemţ do roku 2012 se hod-

nota sníţila na 0,10. 

 

Obrázek 13 Upravený Landesmannův koef. severských a pobaltských zemí, vlastní zpraco-

vání, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Narůstající míru strukturální nesladěnosti s eurozónou vykazují další země eurozóny uve-

dené na obrázku 14. Nejvyšší nesladěnost vykazuje Lucembursko, kde tradičně převládá 

finanční a pojišťovací činnost, která v roce 2012 činila 25,2 % hrubé přidané hodnoty.  

 

Obrázek 14 Upravený Landesmannův koeficient dalších evropských zemí, vlastní zpraco-

vání, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 
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Belgie, která stejně jako Lucembursko vstoupila do třetí fáze EMU jiţ v roce 1999, vyká-

zala relativně nízkou hodnotu koeficientu, který však v čase mírně rostl. Hodnoty uprave-

ného Landesmannova koeficientu ostatních států stejně jako v předchozích případech ne-

vykazují nárůst strukturální sladěnosti v čase s eurozónou. Myšlenka, ţe strukturální sladě-

nost v čase nenarůstá, spíše se zvyšuje je tak pomocí Landesmannova koeficientu potvrze-

na. 
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7 DOPADY PŘIJETÍ EURA NA VYBRANOU NOVĚ PŘISTOUPIVŠÍ 

ZEMI EUROZÓNY 

Před samotným určením dopadů přijetí eura na nově přistoupivší zemi eurozóny je třeba 

zvolit, která země je dostatečně ekonomicky podobná České republice. Volba dané země 

bude zaloţena na několika parametrech, a to: 

- hospodářské sladěnosti 

- podobné struktuře hospodářství  

- velikosti ekonomiky dané země a geografické poloze 

 

Hospodářská sladěnost bude hodnocena na základě stejných metod a dat jako při určování 

sladěnosti vybraných států s eurozónou. První metodou bude korelace meziročních dife-

rencí logaritmovaných časových řad časových řad HDP jednotlivých zemí za období prv-

ního kvartálu roku 2002 aţ třetího kvartálu roku 2008. Z nově přistoupivších zemí dosáhlo 

největšího korelačního koeficientu Slovensko (0,49), které bylo následováno Kyprem 

(0,47), Lotyšskem (0,46), Slovinskem (0,44), Estonskem (0,40) a Maltou (0,31). V případě 

korelace logaritmovaných čtvrtletních časových řad HDP detrendovaných pomocí HP fil-

tru za období prvního kvartálu roku 2002 aţ čtvrtého kvartálu roku 2011 dosahuje ČR nej-

vyššího korelačního koeficientu se Slovinskem (0,91), Slovenskem (0,86), Estonskem 

(0,77), Lotyšském (0,75), Kyprem (0,71) a Maltou (0,67). Nejvyšších korelačních koefi-

cientů nově přistoupivších zemí eurozóny získaných korelací diferencí logaritmovaných 

čtvrtletních časových řad HDP dosahuje Slovinsko (0,84), Estonsko (0,72), Slovensko 

(0,70), Lotyšsko (0,66), Kypr (0,61), Malta (0,49). 

V období před finanční krizí byla Česká republika nejvíce sladěna se Slovenskem. V ob-

dobí zahrnující data jak před tak po vypuknutí finanční krize a následně negativních dopa-

dů na evropské ekonomiky, dosáhlo Slovensko po Slovinsku druhý nejvyšší koeficient v 

případě detrendace dat pomocí HP filtru, v případě korelovaných mezičtvrtletních diferencí 

se z vybraných států Slovensko umístilo jako třetí po Slovinsku a Estonsku. Z pohledu 

ekonomické sladěnosti s ČR se jeví jako vhodná země Slovensko, případně Slovinsko.  

Obdobnou strukturální sladěnost s eurozónou jako Česká republika vykázalo v roce 2012 

Lotyšsko, které dosáhlo hodnotu upraveného Landesmannova koeficientu počítaného dle 

metodiky vyuţívané ČNB 0,15. Slovinsko, které dosáhlo vysoké cyklické sladěnosti 

s českou ekonomikou, vykazovalo jak před vstupem do eurozóny, tak po vstupu o polovinu 
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niţší hodnotu Landesmannova koeficientu neţ Česká republika, strukturální sladěnost Slo-

vinska s eurozónou je tedy podstatně vyšší. Slovensko vykázalo v roce 2012 hodnotu koe-

ficientu 0,13, tedy výsledek blízký České republice. Slovenská ekonomika se také podobá 

české ekonomice vysokým podílem průmyslu na HDP. V roce 2012 podíl průmyslu (vy-

jma stavebnictví) na hrubé přidané hodnotě činil v České republice 34,8 %, zatímco na 

Slovensku se průmysl na přidané hodnotě podílel 31,6 %. Česká republika a Slovensko 

jsou tedy dvě nejprůmyslovější země Evropské unie.  Mimo cyklickou a strukturální sladě-

nost je výběr Slovensko vhodný i z hlediska geografické polohy, či velikosti ekonomiky, 

z tohoto důvodu bude následující text věnován studiu dopadů přijetí eura na slovenskou 

ekonomiku. 

7.1 Dopady přijetí eura na slovenskou ekonomiku 

Na základě dopadů přijetí eura na slovenskou ekonomiku, která je dostatečně podobné 

ekonomice české, je moţné odhadovat moţný vývoj v případě přijetí eura Českou republi-

kou. Na obrázku 15 je uveden meziroční vývoj reálného HDP Slovenska, České republiky 

a eurozóny.  

 

Obrázek 15 Meziroční nárůst reálného HDP mezi lety 2001 až 2012, vlastní zpracování, 

zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Před rokem 2009, kdy Slovensko přijalo euro, vykazovala Slovenská republika výrazně 

vyšší růst HDP neţ 17 zemí eurozóny. Nejvyšší náskok Slovensko vykazovalo v roce 

2007, přičemţ vlivem ochlazení celosvětové ekonomiky došlo v roce 2009 k výraznému 

ekonomickému propadu, který zaznamenala stejně tak eurozóna nebo Česká republika. 

Trend rychlého ekonomického růstu pokračoval po přijetí eura. Vstup do měnové unie tak 
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neměl dopad na změnu trendu, kdy slovenská ekonomika roste rychleji, neţ země eurozó-

ny.   

 

Obrázek 16 Vývoj inflace v letech 2001 až 2012 měřený pomocí HICP, vlastní zpracování, 

zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

Do roku 2006 byla inflace na Slovensku podstatně vyšší neţ v eurozóně nebo České repub-

lice, od roku 2007 však došlo ke sladění míry inflace s eurozónou. V roce 2011 se však 

náskok Slovenska opět zvýšil, v daném roce zároveň HDP Slovenska rostlo o 1,2 p.b. rych-

leji neţ v ČR, a o 1,4 p.b. rychleji neţ v eurozóně. Nárůstu inflace a HDP je spojen 

s procesem ekonomické konvergence slovenské ekonomiky s eurozónou. Reálná konver-

gence vůči eurozóně měřená pomocí HDP na hlavu v paritě kupní síly rostla do roku 2008, 

kdy se zastavila na úrovni 67 %. Na této úrovni setrvala do roku 2009, přičemţ od roku 

2010 slovenská ekonomika pokračovala v reálné konvergenci a podíl slovenského HDP na 

hlavu v paritě kupní síly vůči HDP na hlavu v paritě kupní síly eurozóny se do roku 2012 

zvyšoval o 1 procentní bod ročně.  Tento vývoj se liší od konvergence České republiky, 

jejíţ konvergence se zastavila v roce 2007 na úrovni 76 %, přičemţ následující čtyři roky 

oscilovala kolem úrovně 74 % a v roce 2012 vzrostla na 75 %. Slovenská ekonomika tak 

navzdory nepříznivému vývoji globální ekonomiky nepřestala pokračovat v reálné konver-

genci, čili v případě zachování současného trendu by mohla českou ekonomiku brzy do-

hnat. Konvergence cenových hladin se v letech 2008 aţ 2010 zastavila na úrovni 64 % 

eurozóny. V letech 2011 začala cenová hladina Slovenska opět konvergovat k cenové hla-

dině eurozóny a v roce 2012 dosáhlo úrovně 66%. V české republice se v roce 2008 kon-

vergence zastavila na úrovni 71 %, v následujících letech následovala spíše divergence, 
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přičemţ v roce 2012 činila podíl české cenové hladiny a cenové hladiny eurozóny 68 %. 

Slovensko tedy v cenové konvergenci Českou republiku brzy doţene. Jelikoţ se cenová 

hladina na Slovensku zvyšuje postupně, a za současného nárůstu produktivity práce, lze 

konstatovat, ţe přijetí eura na Slovensku nezpůsobilo nebezpečný nárůst cenové hladiny 

neopodstatněný růstem ekonomiky. Vzhledem k podobnosti české a slovenské ekonomiky 

lze odhadovat obdobný vývoj i u nás. 

Slovensko je stejně jako Česká republika významně exportně orientovanou zemí. V roce 

2012 činil podíl exportu na HDP 96,6 %. Slovensko se tak zařadilo mezi nejotevřenější 

země Evropské unie.  Ačkoliv v čase slovenská ekonomika zaznamenává narůstající podíl 

exportu na hrubém domácím produktu, který vzrostl ze 72,7 % v roce 2001, na současnou 

úroveň, vývoz do Evropské unie zaznamenává stagnující či spíše klesající podíl na vývozu 

Slovenska. V roce 2008, čili rok před vstupem do eurozóny, činil podíl exportu do zemí 

Evropské unie 84 % na celkovém exportu. Stejný podíl exportu do zemí Evropské unie 

slovenská ekonomika vykázala v roce 2012. Ve prospěch přijetí eura je často argumento-

váno následným zvýšeným exportem do zemí měnové unie, ovšem Slovensko nic takového 

nezaznamenalo. Je pravda, ţe časová řada je relativně krátká, a ţe v posledních letech se 

růst evropských ekonomik takřka zastavil, ovšem na základě této zkušenosti nelze naivně 

očekávat, ţe po vstupu České republiky do eurozóny nastane významný nárůst zahraniční-

ho obchodu, který by mohl kompenzovat negativní aspekty, které s sebou členství v měno-

vé unii přináší.  

Slovensko přijalo euro v době, kdy nebyla zajištěna dostatečná strukturální sladěnost slo-

venské ekonomiky s eurozónou. V roce 2009 dosahoval upravený Landesmannův koefi-

cient hodnoty 0,12. Dva roky před přijetím eura činil podíl průmyslu na hrubé přidané 

hodnotě 31,38 %. V roce 2009 nastal útlum průmyslové produkce vlivem nepříznivého 

vývoje celosvětové ekonomiky, následující roky se však podíl průmyslu vrátil na hodnotu 

z roku 2007. V případě Slovenska je časová řada po přijetí eura relativně krátká, ovšem 

s ohledem na fakt, ţe Landesmannův koeficient vykazuje rostoucí tendenci, nelze bezpro-

středně po přijetí očekávat zvýšení strukturální sladěnosti. V kapitole 6 zabývající se po-

drobně strukturální sladěností bylo dosaţeno závěru, ţe setrvání v měnové unii nezapříčiní 

nárůst strukturální sladěnosti, nýbrţ spíše podpoří růst strukturální nesladěnosti.  
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8 MOŢNÉ SCÉNÁŘE PŘIPRAVENOSTI ČESKÉ REPUBLIKY NA 

VSTUP DO EUROZÓNY  

V následujícím textu je zhodnocena připravenost České republiky na vstup do eurozóny na 

základě cyklické a strukturální sladěnosti a budoucí moţný vývoj takto hodnocené připra-

venosti. Závěry vychází z jednotlivých empirických poznatků podrobně popsaných v jed-

notlivých kapitolách diplomové práce. 

8.1 Připravenost České republiky na přijetí eura za podmínek současné 

strukturální a cyklické sladěnosti 

Prvním moţným scénářem je přijetí eura v nejbliţším moţném termínu, čili za podmínek 

aktuální strukturální a cyklické sladěnosti české ekonomiky s eurozónou. Na základě vy-

hodnocení plnění konvergenčních kritérií a predikci moţného plnění v budoucnu 

v kapitole 4 je zřejmé, ţe Česká republika má potenciál tyto legislativně zadaná kritéria 

splnit, ačkoliv s odkládáním přijetí eura však postupně narůstá pravděpodobnost nesplnění 

konvergenčního kritéria stavu veřejných financí, které poţaduje, aby veřejný dluh činil 

maximální 60 % HDP. Jelikoţ v roce 2012 relativní cenová hladina činila 68 % cenové 

hladiny zemí eurozóny, je moţné v budoucnu očekávat dohánění cenové hladiny, které 

znamená zvyšující se inflaci. Na příkladu Slovenska, které je české ekonomice velmi po-

dobné, však vývoj cenové konvergence po přijetí eura nebyl nikterak dramatický. Ačkoliv 

se v roce 2010 inflace přiblíţila k pěti procentům, nešlo o neobvyklý stav, jelikoţ Sloven-

sko vykazovalo vyšší inflaci neţ eurozóna před vstupem do měnové unie v roce 2009. In-

flaci Slovensko vykazovalo v korespondenci s reálným ekonomickým růstem hrubého do-

mácího produktu, čili nedošlo k pouhému nárůstu cen za stagnující produkce, coţ je rovněţ 

pozitivní. Podíl českého HDP na hlavu v paritě kupní síly a HDP v paritě kupní síly připa-

dající na hlavu občana eurozóny dosáhl v roce 2012 výše 75 %.  Doháněním úrovně eu-

rozóny v případě vstupu do eurozóny se tak dá očekávat rostoucí cenová hladina daná do-

háněním ekonomické úrovně eurozóny.  Riziko spojené s působením Balassa-

Samuelsonova efektu je reálné, jelikoţ česká ekonomika percentuálně dosahuje v porovná-

ní s průměrem eurozóny nízkou produktivitu práce, která se postupně zvyšuje. Narůstající 

produktivita zejména v průmyslu by tak dle Balassa-Samuelsonova efektu zapříčinila růst 

mezd v průmyslu a následně růst mezd ve sluţbách. Proti působení Balassa-Samuelsonovu 

efketu stojí strnulost českého pracovního trhu, kdy navzdory rostoucí produktivitě práce 

mzdy rostou jen zanedbatelně, čili i v případě nárůstu produktivity v podnicích, které vyrá-
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bějí obchodovatelné zboţí, by pravděpodobně razantní nárůst mezd nehrozil. V kapito-

le 5.1 byla vznesena obava z nárůstu inflace dané působením Balassa-Samuelsonova efek-

tu. Empirická studie dopadů přijetí eura na Slovensku však navzdory postupně se zvyšující 

produktivitě práce tyto obavy zmírňuje. Proti však stojí nedostatečně dlouhá časová řada a 

zkoumání makroekonomických veličin v době, kdy ekonomika spíše stagnuje.  

Výsledkem korelace prvních diferencí logaritmovaných časových řad HDP České republi-

ky a 17 zemí eurozóny v prvním kvartálu 2002 aţ druhém kvartálu 2008 je Pearsonův ko-

relační koeficient dosahující hodnoty 0,71. Korelační koeficient sice nedosahuje tak vyso-

kých hodnot jako u významných hráčů eurozóny typu Německo (0,93), Itálie (0,88) nebo 

Francie (0,86), je však vyšší neţ korelace Španělska (0,60), které je čtvrtou největší eko-

nomikou eurozóny, Portugalska (0,62) nebo Slovenska (0,61). V porovnání s dosaţenými 

korelačními koeficienty sledovaných států, včetně členů eurozóny, můţeme Českou repub-

liku označit za cyklicky sladěnou s eurozónou.  V období od třetího kvartálu roku 2008 do 

druhého kvartálu roku 2013, čili období kdy na evropské ekonomiky dolehly dopady glo-

bálního nepříznivého ekonomického vývoje, Česká republika stejně jako většina evrop-

ských zemí zaznamenala výrazný nárůst korelačního koeficientu. Ačkoliv koeficient vzros-

tl na hodnotu 0,91, v porovnání s koeficienty ostatních zemí zaujala Česká republika rela-

tivně niţší pořadí v ţebříčku sladěnosti neţ v předchozím období. Z důvodu průkaznosti 

korelace byla vyuţita rovněţ metoda korelace cyklických odchylek logaritmovaných čtvrt-

letních časových řad HDP, které byly získány pomocí aplikace Hodrick-Prescottova filtru a 

korelace prvních diferencí mezičtvrtletních logaritmovaných časových řad HDP. Vzhle-

dem k poţadavkům HP filtru na délku časového období bylo zvoleno období od prvního 

kvartálu roku 2002 do čtvrtého kvartálu roku 2011. I při aplikaci těchto metod dosáhla 

Česká republika vysokých korelačních koeficientů. Na základě provedeného výzkumu je 

tedy moţné vznést výrok, ţe Česká republika je s eurozónou dostatečně cyklicky sladěna.  

Na cyklickou sladěnost má pozitivní dopad vysoká obchodní výměna České republika a 

evropských zemí, včetně zemí eurozóny. Podíl exportu na českém hrubém domácím pro-

duktu v roce 2012 činil 78 %.  Ačkoliv jsou nadále země Evropské unie naším důleţitým 

obchodním partnerem, podíl exportu do zemí EU na celkovém exportu se mezi lety 2008 a 

2012 sníţil z 84 % na 80 %. Čeští exportéři tak postupně hledají nové trhy, coţ je z hledis-

ka diverzifikace odbytišť pozitivní, v případě, ţe by však tento trend pokračoval, tak by 

mohl mít nepříznivý dopad na vývoj cyklické sladěnosti s eurozónou. Empirická studie 

dopadů přijetí eura na Slovensko v kapitole 7 však neprokázala, ţe by vstup Slovenska do 
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eurozóny zajistil nárůst exportu do zemí eurozóny. Je pravda, ţe časová řada je relativně 

krátká, a ţe v posledních letech se růst evropských ekonomik takřka zastavil, ovšem na 

základě této zkušenosti nelze naivně očekávat, ţe po vstupu České republiky do eurozóny 

nastane významný nárůst zahraničního obchodu, který by mohl kompenzovat negativní 

aspekty, které s sebou členství v měnové unii přináší, jako například dotování zadluţených 

ekonomik.   

Ačkoliv z hlediska cyklické sladěnosti či schopnosti plnit konvergenční kritéria lze stano-

vit vysoká míra připravenosti na přijetí eura, z hlediska sladěnosti strukturální lze Českou 

republiku označit za zcela nepřipravenou. V roce 2012 vykázala Česká republika nejvyšší 

podíl průmyslu na hrubé přidané hodnotě ze všech sledovaných evropských zemí.  V roce 

2012 dosáhl upravený Landesmannův koeficient vysoké hodnoty 0,15. V současné době 

tedy dosahuje česká ekonomika vysoké strukturální nesladěnosti, coţ svědčí v neprospěch 

přijetí eura za současných podmínek. Je pravda, ţe výrazná strukturální nesladěnost Slo-

venska s eurozónou zatím neměla váţnější dopad na fungování v rámci unie, z hlediska 

budoucích rizik daných jednak opatřeními ECB, která by měla podnikat kroky v zájmu 

eurozóny jako celku, nikoliv jednotlivých států, tak absencí vlastní měny v případě potřeby 

přirozeného oslabení kurzu daného poklesem exportu průmyslových výrobků není Česká 

republika na přijetí eura připravena. Přijetí eura by tak bylo spojeno s poměrně vysokým 

rizikem, kterému by česká ekonomika musela čelit. Euro by tedy za současných podmínek 

nemělo být přijato. 

8.2 Přijetí eura Českou republikou po dosaţení připravenosti dané 

strukturální a cyklickou sladěností 

Jelikoţ v rámci předchozí kapitoly bylo dosaţeno závěru, ţe Česká republika z hlediska 

strukturální a cyklické sladěnosti není připravená na přijetí eura, nabízí se otázka, kdy 

Česká republika na přijetí eura připravená bude. V případě, ţe ČNB nebude dále zasahovat 

na měnovém trhu ve prospěch oslabení koruny, můţeme v budoucnu očekávat pokračující 

konvergenci reálného HDP v paritě kupní síly na obyvatele a konvergenci cenové hladiny 

k úrovním zemí eurozóny. Vyšší konvergence spojená se zvýšením produktivity práce 

v čase před přijetím eura by sniţovala riziko zvyšování cenové hladiny, která by mohla být 

s přijetím společné měny spojená. Z hlediska reálné konvergence tak platí, čím později 

euro příjmem, tím lépe. Ačkoliv v současné době dosahuje Česká republika vysokou míru 

cyklické sladěnosti měřenou pomocí korelační analýzy s eurozónou, existuje riziko, ţe 
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budoucí vývoj můţe zaznamenat pokles cyklické sladěnosti z důvodu klesajícího podílu 

vývozu do zemí eurozóny na celkovém vývozu. Avšak vzhledem k pravděpodobnosti, ţe 

v budoucnu nastanou další celosvětové šoky, které postihnou jak Českou republiku, tak 

země Eurozóny je riziko sníţení hodnoty korelačního koeficientu spíše nízké.  

To, ţe Česká republika dosahuje vysoké strukturální nesladěnosti, bylo konstatováno jiţ 

v prvním moţném scénáři, důleţité je však určit, jak se strukturální sladěnost či nesladě-

nost vyvíjí v čase. Mezi lety 2001 aţ 2012 podíl českého průmyslu (vyjma stavebnictví) na 

hrubé přidané hodnotě vzrostl z 27,5 % na 34,8 %. Struktura české ekonomiky se tak 

v čase vzdaluje struktuře eurozóny, coţ potvrzuje i vývoj upraveného Landesmannova koe-

ficientu. Lze si poloţit otázku, zda by účast v eurozóně přispěla zvyšování strukturální 

sladěnosti, na základě podrobného zkoumání vývoje strukturální sladěnosti evropských 

ekonomik je však odpověď negativní. Nárůst strukturální nesladěnosti s eurozónou nelze 

pozorovat pouze u zemí mimo eurozónu, nýbrţ i u samotných členů eurozóny. Zatímco 

průmyslové země eurozóny zvyšují podíl průmyslu na hrubé přidané hodnotě, u zemí 

s niţším podílem průmyslu dochází k dalšímu poklesu. Tento trend však lze pozorovat i u 

ostatních odvětví, jejichţ vývoj mezi lety 2001 a 2012 byl podrobně rozebrán v kapitole 6. 

Místo strukturální sladěnosti tak dochází ke zvyšování specializace jednotlivých zemí. Vý-

rok, ţe vstupem do eurozóny dojde k strukturální sladěnosti je tak zcela vyvrácen.   

 

Z vyvrácení teze, ţe setrváním v eurozóně nastane srovnání strukturální sladěnosti, plyne 

několik důleţitých poznatků. Prvním poznatek značí, ţe z hlediska strukturální a cyklické 

analýzy nebude Česká republika na vstup do eurozóny nikdy připravena. Přijetí eura tak 

bude moţné pouze navzdory nesplnění této zásadní podmínky. Dalším poznatkem je, ţe 

přístup, který vyznává značná část populace, a který vychází z toho, ţe by bylo dobré ještě 

nějakou dobu počkat, aţ nastane vyšší sladěnost, je zcela špatný. Oddalováním přijetí sice 

můţe vzrůst reálná konvergence, struktura ekonomiky však bude dál divergovat, a pozdější 

přijetí eura by tak mohlo nastat za ještě horších podmínek, neţ které jsou v současnosti, 

nehledě na problematiku plnění kritéria stavu veřejných financí, kdy v následujících něko-

lika letech Česká republika pravděpodobně nebude schopna toto kritérium plnit. Stejně 

jako tento přístup povaţuji za nevhodný přístup k přijetí eura, který tvrdí, ţe by bylo vhod-

né počkat, aţ se nějakým způsobem vyřeší dluhová krize, a poté do eurozóny bezhlavě 

vstoupit. Dluhová krize je podstatným problémem eurozóny, ovšem „vyřešení“ tohoto pro-
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blému ještě samo o sobě neznamená, ţe je pro nás setrvání v měnové unii přínosné, či 

z dlouhodobého hlediska realistické.  

8.3 Odmítnutí vstupu do eurozóny v důsledku nedostatečné cyklické a 

strukturální sladěnosti 

Posledním moţným scénářem je odmítnutí vstupu do eurozóny z důvodu nedostatečné 

cyklické a strukturální sladěnosti. Úplné odmítnutí eura však vzhledem ke smlouvám, které 

Česká republika uzavřela, moţné není. Jelikoţ otázka přijetí eura není pouze otázkou eko-

nomickou, ale také politickou, bylo by vhodné začat moţnost vstupu či úplného zamítnutí 

přijetí eura začít diskutovat. Je pravděpodobné, ţe definitivní odmítnutí eura by znamenalo 

opuštění Evropské unie, tak jak ji známe dnes. Pokud by bylo moţné zachovat volný po-

hyb zboţí a sluţeb, osob či vojenskou spolupráci se zeměmi Evropské unie i po jejím opuš-

tění, nemuselo by opuštění EU znamenat pro Českou republiku tragédii. Lepším řešením 

by však byla změna postoje Evropské unie vůči euru, resp. upuštění od přístupu vyţadová-

ní společné měny. Před tím, neţ se Česká republika rozhodne, kam aţ je ochotna kvůli 

nepřijetí eura zajít, můţe zastávat strategii oddalování přijetí eura. Vzhledem k poznatkům 

získaným v této diplomové práci však oddalováním přijetí vyšší sladěnost nenastane, tudíţ 

tato strategie by neměla mít za cíl přijetí eura v brzké či daleké budoucnosti, nýbrţ vyčká-

vání na strukturální změnu fungování a přístupu Evropské unie k vynucování společné 

měny. 
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ZÁVĚR 

Cílem práce bylo vytvořit scénáře připravenosti České republiky na vstup do eurozóny na 

základě plnění maastrichtských kritérií a stupně ekonomické sladěnosti. Přestoţe maast-

richtská kritéria nebyla ve sledovaném období zcela plněna, na základě studia jednotlivých 

vlivů na neplnění konvergenčních kritérií lze usoudit, ţe Česká republika má potenciál tuto 

nutnou podmínku přijetí do eurozóny plnit. Jelikoţ však jde o podmínku nutnou z hlediska 

legislativy, nikoliv však dostatečnou z hlediska úspěšného fungování jako součást měnové 

unie, byla dále zkoumána strukturální a cyklická sladěnost naší ekonomiky s eurozónou.  

Pearsonův korelační koeficient logaritmovaných časových řad detrendovaných pomocí 

prvních diferencí či pomocí Hodrick-Prescottova filtru měřící cyklickou sladěnost s eu-

rozónou vykázal relativně ve vztahu k ostatním zkoumaným zemím vysoké hodnoty. Cyk-

lická sladěnost měřena pomocí korelace tak byla potvrzena více metodami, coţ zvyšuje její 

vypovídací schopnost. Obava z působení Balassa-Samuelsonova efektu po vstupu do mě-

nové unie daná nízkou produktivitou práce české ekonomiky v porovnání s eurozónou byla 

sníţena strnulostí českého pracovního trhu či empirickou studií dopadů přijetí eura na Slo-

venskou republiku, kde razantní neopodstatněné zvýšení inflace po přijetí eura nenastalo, 

coţ však znevaţuje fakt, ţe po přijetí eura Slovenskem svět zaţíval ekonomický útlum. 

Strukturální sladěnost či spíše strukturální nesladěnost však svědčí o nepřipravenosti České 

republiky na přijetí eura. Česká republika dosáhla v roce 2012 nejvyšší podíl průmyslu na 

hrubé přidané hodnotě ze všech sledovaných zemí. Vysoká strukturální nesladěnost je pod-

loţena upraveným Landesmannovým koeficientem. Problém strukturální nesladěnosti tkví 

zejména v tom, ţe se v čase zvyšuje, přičemţ tento trend vykazují téměř všechny sledova-

né evropské země včetně zemí eurozóny. Dílčí závěry včetně studie dopadů přijetí eura na 

Slovensko jsou tak pouţity na sestavení třech moţných scénářů připravenosti České repub-

liky na vstup do eurozóny. Přijetí eura za podmínek současné strukturální a cyklické sladě-

nosti na základě dílčích závěrů tak není doporučeno. Druhý scénář se zabývá otázkou, zda 

bude Česká republika někdy připravena na vstup do eurozóny, přičemţ na tuto otázku po-

dává negativní odpověď. Třetí se zabývá moţným odmítnutím přijetí eura v důsledku ne-

splnění kritérií ekonomické sladěnosti. Mimo stanovení třech moţných scénářů tak práce 

odmítá přístup, který tvrdí, ţe po vyřešení dluhové krize by bylo vhodné euro bezhlavě 

přijmout, či přístup čekání na dosaţení strukturální a cyklické sladěnosti, která nejenţe 

nenastane, ale můţe v budoucnu dosáhnout horších hodnot, neţ v současné situaci. 
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PŘÍLOHA P I: INTERVAL SPOLEHLIVOSTI PRO KOEFICIENTY 

KORELACE 

Jelikoţ rozsah výběru není příliš velký, a navíc předpokládám silnou závislost mezi pro-

měnnými v základním souboru, vyuţiji při stanovení intervalu spolehlivosti pro koeficien-

ty korelace Fischerovu transformaci. Nejprve koeficient korelace rxy transformuji na veliči-

nu: 

     
 

 
  

       

       
 

(1.8)  

Následně zkonstruuji interval pro koeficient Zr, přičemţ hladina významnosti α bude činit 

5 %: 
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(1.9)  

 

Interval spolehlivosti pro koeficient korelace základního souboru dostanu zpětnou trans-

formací hodnot zr na rxy. (Hindls, 2007, s. 230 aţ 231) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

PŘÍLOHA P II: KORELAČNÍ KOEFICIENTY ČASOVÝCH ŘAD HDP 

VČETNĚ INTERVALŮ SPOLEHLIVOSTI NA 5 % HLADINĚ 

VÝZNAMNOSTI 

Vzorec pro výpočet intervalů spolehlivosti uveden v příloze P I. 

 
Q1 2002 až Q2 2008 

spodní interval 
spolehlivosti 

horní interval spo-
lehlivosti 

eurozóna (17 zemí) 1,00 - - 

Německo 0,93 0,84 0,97 

Itálie 0,88 0,76 0,95 

Francie 0,86 0,70 0,93 

Švýcarsko 0,86 0,70 0,93 

Rakousko 0,84 0,68 0,93 

Nizozemí 0,83 0,65 0,92 

Finsko 0,80 0,60 0,91 

Slovinsko 0,79 0,58 0,90 

Belgie 0,77 0,55 0,89 

Česká republika 0,71 0,44 0,86 

Dánsko 0,69 0,42 0,85 

Polsko 0,68 0,40 0,84 

Švédsko 0,67 0,38 0,84 

Portugalsko 0,62 0,31 0,81 

Kypr 0,62 0,30 0,81 

Slovensko 0,61 0,30 0,81 

Španělsko 0,60 0,27 0,80 

Lucembursko 0,54 0,20 0,77 

Lotyšsko 0,52 0,17 0,76 

Japonsko 0,50 0,15 0,75 

Rumunsko 0,49 0,12 0,74 

Bulharsko 0,47 0,10 0,72 

Norsko 0,45 0,08 0,71 

Island 0,42 0,04 0,70 

Estonsko 0,35 -0,04 0,65 

Malta 0,25 -0,15 0,58 

Irsko 0,22 -0,18 0,56 

Chorvatsko 0,15 -0,25 0,51 

Litva 0,15 -0,26 0,50 

Řecko 0,14 -0,26 0,50 

Velká Británie -0,18 -0,53 0,23 

Maďarsko -0,32 -0,63 0,07 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

 



 

 

 

Q3 2008 až Q2 2013 
spodní interval 
spolehlivosti 

horní interval spo-
lehlivosti 

eurozóna (17 zemí) 1,00 - - 

Německo 1,00 0,99 1,00 

Itálie 0,97 0,93 0,99 

Francie 0,98 0,95 0,99 

Švýcarsko 0,93 0,82 0,97 

Rakousko 0,94 0,85 0,98 

Nizozemí 0,95 0,87 0,98 

Finsko 0,97 0,93 0,99 

Slovinsko 0,94 0,85 0,98 

Belgie 0,98 0,96 0,99 

Česká republika 0,91 0,77 0,96 

Dánsko 0,92 0,81 0,97 

Polsko 0,73 0,43 0,89 

Švédsko 0,93 0,84 0,97 

Portugalsko 0,69 0,36 0,87 

Kypr 0,42 -0,03 0,73 

Slovensko 0,89 0,74 0,96 

Španělsko 0,93 0,84 0,97 

Lucembursko 0,88 0,72 0,95 

Lotyšsko 0,73 0,42 0,89 

Japonsko 0,81 0,57 0,92 

Rumunsko 0,59 0,20 0,82 

Bulharsko 0,59 0,20 0,82 

Norsko 0,40 -0,05 0,72 

Island 0,43 -0,02 0,73 

Estonsko 0,84 0,64 0,94 

Malta 0,80 0,55 0,92 

Irsko 0,76 0,48 0,90 

Chorvatsko 0,72 0,40 0,88 

Litva 0,80 0,55 0,92 

Řecko -0,36 -0,69 0,10 

Velká Británie 0,92 0,80 0,97 

Maďarsko 0,94 0,86 0,98 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

 

 

 

 



 

 

 
Q1 2002 až Q2 2013 

spodní interval 
spolehlivosti 

horní interval spo-
lehlivosti 

eurozóna (17 zemí) 1,00 - - 

Německo 0,90 0,83 0,95 

Itálie 0,97 0,95 0,98 

Francie 0,97 0,95 0,98 

Švýcarsko 0,85 0,74 0,91 

Rakousko 0,94 0,89 0,96 

Nizozemí 0,92 0,87 0,96 

Finsko 0,96 0,93 0,98 

Slovinsko 0,92 0,85 0,95 

Belgie 0,96 0,93 0,98 

Česká republika 0,89 0,80 0,94 

Dánsko 0,91 0,84 0,95 

Polsko 0,70 0,52 0,83 

Švédsko 0,89 0,81 0,94 

Portugalsko 0,77 0,62 0,87 

Kypr 0,67 0,47 0,80 

Slovensko 0,86 0,76 0,92 

Španělsko 0,83 0,71 0,90 

Lucembursko 0,86 0,75 0,92 

Lotyšsko 0,80 0,66 0,88 

Japonsko 0,78 0,63 0,87 

Rumunsko 0,73 0,56 0,84 

Bulharsko 0,73 0,56 0,84 

Norsko 0,50 0,25 0,69 

Island 0,60 0,38 0,76 

Estonsko 0,83 0,71 0,90 

Malta 0,62 0,40 0,77 

Irsko 0,76 0,60 0,86 

Chorvatsko 0,74 0,58 0,85 

Litva 0,82 0,69 0,89 

Řecko 0,40 0,13 0,62 

Velká Británie 0,81 0,68 0,89 

Maďarsko 0,80 0,67 0,89 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 



 

PŘÍLOHA P III: REÁLNÁ KONVERGENCE VYBRANÝCH ZEMÍ 

VŮČI EUROZÓNĚ MĚŘENÁ POMOCÍ HDP NA HLAVU V PARITĚ 

KUPNÍ SÍLY 

  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Eurozóna (17 

zemí) 

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100

% 

100

% 

100

% 

100

% 

100

% 

100

% 

Belgie 111% 113% 112% 111% 110% 108% 106

% 

106

% 

108

% 

111

% 

111

% 

111

% 

Bulharsko 27% 29% 30% 32% 33% 35% 37% 40% 40% 41% 43% 44% 

Česká republika 65% 66% 69% 72% 73% 74% 76% 74% 76% 74% 74% 75% 

Dánsko 114% 115% 113% 115% 113% 114% 113

% 

114

% 

113

% 

117

% 

115

% 

116

% 

Německo 104% 103% 105% 106% 106% 106% 106

% 

107

% 

105

% 

110

% 

113

% 

114

% 

Estonsko 42% 45% 50% 53% 56% 61% 64% 63% 58% 59% 64% 66% 

Irsko 119% 124% 129% 131% 132% 134% 134

% 

121

% 

118

% 

118

% 

118

% 

119

% 

Řecko 77% 81% 84% 86% 83% 85% 83% 85% 87% 81% 74% 71% 

Španělsko 88% 91% 92% 93% 93% 96% 96% 95% 95% 91% 89% 88% 

Francie 103% 104% 101% 100% 101% 99% 99% 98% 100

% 

100

% 

100

% 

100

% 

Chorvatsko 45% 49% 51% 53% 54% 55% 57% 60% 58% 55% 56% 57% 

Itálie 106% 101% 101% 98% 96% 96% 96% 96% 95% 94% 93% 92% 

Kypr  81% 80% 80% 83% 85% 86% 86% 91% 92% 89% 86% 84% 

Lotyšsko 34% 37% 40% 43% 45% 49% 53% 54% 50% 51% 55% 59% 

Litva 38% 40% 45% 47% 50% 53% 57% 59% 53% 57% 62% 66% 

Lucembursko 209% 216% 224% 231% 233% 248% 251

% 

242

% 

232

% 

241

% 

244

% 

242

% 

Maďarsko 52% 55% 57% 58% 58% 58% 56% 58% 60% 61% 62% 61% 



 

Malta 73% 74% 75% 73% 73% 72% 72% 75% 78% 80% 79% 79% 

Nizozemí 119% 120% 117% 118% 120% 121% 121

% 

123

% 

122

% 

119

% 

119

% 

118

% 

Rakousko 113% 115% 116% 117% 115% 116% 114

% 

114

% 

116

% 

116

% 

118

% 

119

% 

Polsko 43% 44% 44% 46% 47% 48% 50% 52% 56% 58% 60% 62% 

Portugalsko 72% 72% 72% 71% 73% 73% 72% 72% 74% 74% 71% 70% 

Rumunsko 25% 26% 29% 32% 33% 36% 39% 45% 46% 47% 47% 49% 

Slovinsko 71% 74% 76% 79% 80% 81% 81% 83% 79% 77% 78% 77% 

Slovensko 47% 49% 50% 52% 55% 58% 62% 67% 67% 68% 69% 70% 

Finsko 103% 104% 102% 106% 105% 105% 108

% 

109

% 

105

% 

105

% 

106

% 

106

% 

Švédsko 110% 110% 113% 116% 111% 113% 115

% 

114

% 

111

% 

114

% 

115

% 

116

% 

Velká Británie 108% 109% 111% 114% 113% 112% 108

% 

105

% 

103

% 

99% 97% 97% 

Island 118% 117% 114% 120% 119% 113% 111

% 

113

% 

111

% 

105

% 

105

% 

106

% 

Norsko 144% 139% 142% 151% 162% 170% 167

% 

176

% 

162

% 

165

% 

171

% 

179

% 

Švýcarsko 128% 129% 127% 127% 125% 128% 132

% 

136

% 

138

% 

140

% 

142

% 

145

% 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

 

 

 

 

 

 



 

PŘÍLOHA P IV: REÁLNÁ KONVERGENCE VYBRANÝCH ZEMÍ 

VŮČI EUROZÓNĚ MĚŘENA POMOCÍ KONVERGENCE 

CENOVÝCH HLADIN 

 

 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Eurozóna (17 

zemí) 

100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 

Belgie 102% 100% 101% 103% 105% 106% 108% 108% 108% 107% 107% 108% 

Bulharsko 33% 33% 33% 34% 36% 37% 40% 41% 42% 43% 43% 44% 

Česká repub-

lika 

48% 54% 51% 52% 56% 60% 61% 71% 66% 70% 70% 68% 

Dánsko 131% 129% 132% 130% 134% 134% 134% 133% 132% 131% 132% 133% 

Německo 110% 109% 105% 103% 101% 101% 101% 101% 102% 100% 100% 101% 

Estonsko 55% 55% 55% 56% 58% 63% 67% 68% 66% 66% 67% 69% 

Irsko 114% 116% 116% 116% 118% 119% 116% 118% 112% 106% 106% 106% 

Řecko 77% 76% 79% 80% 83% 84% 87% 87% 88% 88% 89% 87% 

Španělsko 85% 85% 86% 87% 89% 89% 88% 89% 89% 90% 90% 89% 

Francie 106% 104% 107% 108% 108% 109% 108% 109% 108% 108% 108% 109% 

Chorvatsko 57% 58% 58% 59% 62% 64% 64% 66% 66% 68% 65% 63% 

Itálie 93% 98% 98% 100% 101% 100% 99% 98% 98% 98% 98% 98% 

Kypr 85% 85% 86% 85% 86% 87% 87% 85% 84% 85% 86% 85% 

Lotyšsko 51% 50% 46% 47% 51% 56% 66% 70% 65% 61% 63% 65% 

Litva 47% 47% 46% 47% 50% 53% 57% 61% 59% 57% 58% 59% 

Lucembursko 109% 108% 108% 106% 111% 110% 112% 112% 114% 116% 116% 117% 

Maďarsko 50% 55% 54% 58% 60% 59% 63% 64% 56% 57% 57% 56% 

Malta 70% 69% 66% 65% 66% 68% 69% 70% 69% 70% 72% 72% 

Nizozemí 104% 104% 106% 105% 104% 105% 104% 104% 106% 107% 107% 107% 

Rakousko 106% 103% 101% 101% 103% 103% 105% 106% 106% 106% 106% 107% 



 

Polsko 58% 55% 48% 47% 54% 57% 59% 66% 54% 57% 57% 56% 

Portugalsko 81% 82% 81% 82% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 80% 78% 

Rumunsko 36% 36% 36% 37% 46% 49% 55% 54% 47% 48% 49% 47% 

Slovinsko 71% 72% 72% 70% 71% 73% 76% 79% 81% 81% 80% 78% 

Slovensko 42% 43% 46% 49% 51% 54% 59% 64% 64% 64% 65% 66% 

Finsko 116% 116% 116% 112% 114% 114% 114% 114% 114% 115% 116% 117% 

Švédsko 116% 118% 117% 115% 118% 118% 117% 113% 106% 119% 125% 129% 

Velká Britá-

nie 

116% 115% 106% 107% 108% 111% 115% 101% 93% 102% 103% 110% 

Island 117% 122% 125% 124% 148% 147% 157% 101% 91% 103% 106% 109% 

Norsko 131% 140% 130% 123% 129% 130% 133% 132% 129% 142% 147% 152% 

Švýcarsko 140% 139% 134% 131% 131% 127% 118% 121% 126% 138% 150% 149% 

 Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 
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PŘÍLOHA P V: PRODUKTIVITA PRÁCE NA ODPRACOVANOU 

HODINU V EUR 

 

  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Eurozóna (17 

zemí) 

33,7 34,1 34,3 34,7 35,0 35,8 36,2 36,2 35,8 36,5 36,9 37,2 

Belgie 42,6 43,4 43,9 45,0 45,4 45,8 46,2 46,0 45,3 45,9 45,8 45,7 

Bulharsko 3,5 3,6 3,8 3,9 4,0 4,1 4,3 4,3 4,3 4,5 4,7 4,8 

Česká republika 10,0 10,1 10,7 11,1 11,7 12,4 13,0 13,0 12,8 13,0 13,3 13,2 

Dánsko 47,8 48,2 49,1 50,5 51,4 51,9 52,2 51,1 49,8 52,4 52,5 52,6 

Německo 38,2 38,7 39,1 39,4 39,9 41,3 42,0 42,0 40,9 41,7 42,4 42,6 

Estonsko 7,4 7,7 8,2 8,7 9,2 9,7 10,3 10,0 10,3 10,8 10,8 11,2 

Irsko 40,1 42,0 43,2 43,8 44,1 44,6 45,1 45,0 46,5 48,2 50,1 50,4 

Řecko 18,3 18,6 19,5 20,1 19,8 20,8 21,5 22,2 21,1 20,4 19,9 20,2 

Španělsko 27,3 27,4 27,6 27,7 27,9 28,1 28,5 28,7 29,4 30,0 30,4 31,5 

Francie 41,1 42,3 42,7 43,0 43,6 44,9 44,9 44,4 44,2 44,7 45,3 45,4 

Itálie 32,3 32,1 31,7 32,1 32,4 32,5 32,6 32,4 31,7 32,5 32,5 32,2 

Kypr  19,2 19,5 19,3 19,7 20,1 20,4 20,8 21,2 21,0 21,3 21,2 21,5 

Lotyšsko 4,5 4,7 5,0 5,5 5,9 6,3 7,9 7,3 7,2 7,6 7,9 8,2 

Litva 6,2 6,5 7,1 7,5 7,7 8,2 8,7 8,8 8,3 9,4 10,1 10,3 

Lucembursko : 58,7 59,6 60,9 63,1 63,9 64,9 60,8 59,4 60,0 59,5 58,2 

Maďarsko 8,9 9,3 9,7 10,3 10,7 11,1 11,1 11,3 10,9 11,0 11,0 11,3 

Malta 14,3 14,3 14,6 16,0 15,3 15,5 15,4 15,4 14,6 15,2 14,2 14,5 

Nizozemí 41,6 41,8 42,4 43,8 44,7 45,5 46,2 46,2 45,1 46,0 46,1 45,6 

Rakousko 33,8 34,5 34,7 35,3 36,1 37,3 38,1 38,3 38,2 38,9 39,1 39,5 

Polsko 7,2 7,5 7,9 8,2 8,4 8,6 8,8 9,0 9,1 9,8 10,2 10,4 

Portugalsko 15,1 15,2 15,2 15,4 15,6 15,8 16,1 16,1 16,1 16,7 16,9 17,0 

Rumunsko 3,2 3,8 4,0 4,4 4,6 4,9 5,2 5,6 5,4 5,3 5,4 5,4 

Slovinsko 15,9 16,0 16,5 17,0 18,2 19,3 20,1 20,1 20,1 20,6 21,4 21,3 

Slovensko 8,5 9,2 9,8 10,1 10,4 11,0 11,8 12,1 11,8 12,3 12,6 12,8 

Finsko 35,1 35,6 36,4 37,7 38,4 39,5 40,8 40,3 38,2 39,4 40,0 39,5 

Švédsko 37,2 38,7 40,2 41,5 42,7 44,0 44,1 43,3 42,3 44,0 44,4 44,9 



 

Velká Británie 35,1 36,0 37,3 38,1 38,9 39,7 40,8 40,3 39,3 39,8 40,1 39,4 

Norsko 67,2 68,7 70,9 72,3 73,1 72,5 71,1 68,8 69,0 69,3 68,9 69,5 

Švýcarsko 42,9 43,3 43,1 43,2 44,2 45,1 46,0 46,1 : : : : 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

PŘÍLOHA P VI VÝVOJ NOMINÁLNÍCH MEZD 

 2005 = 100 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Eurozóna (17 zemí) 93,9 96,1 98,1 98,8 100,0 100,7 102,0 105,9 110,4 109,8 110,7 112,7 

Belgie 96,0 98,2 99,2 98,6 100,0 102,0 104,2 108,8 113,0 112,7 115,7 120,4 

Bulharsko 90,0 91,3 92,8 94,7 100,0 103,1 112,7 126,9 142,5 150,0 153,8 160,7 

Česká republika 89,4 94,9 97,9 100,8 100,0 100,4 103,0 106,5 108,9 108,5 109,0 113,1 

Dánsko 92,3 95,3 97,4 97,8 100,0 102,2 107,1 113,6 120,2 119,6 119,6 121,4 

Německo 99,8 100,5 101,4 100,9 100,0 98,0 97,2 99,4 105,0 103,9 105,0 108,2 

Estonsko 83,7 86,9 91,2 96,3 100,0 109,1 128,0 146,7 148,8 141,4 138,8 144,7 

Irsko 86,5 87,8 91,8 95,8 100,0 103,5 108,7 116,1 113,1 105,5 101,3 101,3 

Řecko 83,8 92,3 93,7 95,8 100,0 98,9 101,4 106,6 113,2 113,1 111,0 105,4 

Španělsko 89,2 91,9 94,4 96,8 100,0 103,1 107,4 113,4 115,1 113,0 111,9 108,6 

Francie 92,5 95,3 97,2 98,2 100,0 101,8 103,5 106,8 110,7 111,5 113,0 115,3 

Chorvatsko 87,0 91,8 96,6 98,1 100,0 102,2 106,4 112,6 120,0 118,6 118,3 119,6 

Itálie 89,0 92,0 95,7 97,7 100,0 102,0 103,6 108,3 112,6 112,4 113,5 116,0 

Kypr  84,0 88,0 96,5 98,4 100,0 100,9 102,1 103,9 108,2 109,3 112,0 109,0 

Lotyšsko 78,4 77,4 81,4 86,7 100,0 116,5 148,6 178,4 164,3 147,7 149,5 154,7 

Litva 88,8 90,4 91,3 94,3 100,0 110,2 117,4 129,6 127,7 118,8 119,6 121,9 

Lucembursko 93,4 95,4 96,6 97,8 100,0 101,3 102,9 112,5 122,4 124,0 128,3 134,3 

Maďarsko 81,3 88,3 93,4 97,3 100,0 102,0 108,4 113,1 116,3 115,6 118,3 121,3 

Malta 91,5 93,5 98,1 100,5 100,0 103,5 105,0 107,9 114,4 114,7 118,1 122,5 

Nizozemí 93,3 97,8 100,2 100,4 100,0 100,6 102,3 105,4 110,9 110,2 111,5 114,6 

Rakousko 97,7 97,8 99,2 98,8 100,0 101,1 102,2 106,1 111,4 111,7 112,5 115,9 

Polsko : : : 99,7 100,0 99,0 101,6 108,9 111,4 113,0 114,3 116,1 

Portugalsko 89,2 92,1 95,6 96,6 100,0 100,9 102,1 105,6 108,9 107,4 106,5 103,2 

Rumunsko 65,8 65,7 79,5 81,9 100,0 104,9 120,9 148,6 152,9 149,2 139,0 145,7 

Slovinsko 86,0 91,1 95,2 98,6 100,0 101,1 103,7 110,3 119,8 120,3 119,4 120,3 

Slovensko 86,5 90,1 93,7 96,2 100,0 101,7 102,2 106,7 112,8 111,8 112,7 113,8 

Finsko 96,4 97,2 97,9 97,9 100,0 100,3 100,9 107,7 117,3 115,4 117,7 122,9 

Švédsko 100,0 100,5 100,7 99,8 100,0 99,5 103,7 106,9 111,6 109,0 109,2 112,4 

Velká Británie 93,9 95,1 96,7 98,7 100,0 103,4 105,5 108,8 115,6 117,5 119,1 122,6 

Norsko 91,3 94,2 95,9 96,8 100,0 106,7 114,9 125,9 131,7 134,5 141,4 146,3 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 



 

PŘÍLOHA P VII VÝVOJ REÁLNÝCH MEZD 

 

  2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 

Eurozóna (17 zemí) 102,2 102,0 101,9 100,7 100,0 98,9 97,8 99,6 102,9 101,4 101,0 101,6 

Belgie 104,4 104,7 103,8 100,9 100,0 99,6 99,5 101,6 104,3 102,0 102,7 104,8 

Bulharsko 107,8 104,5 103,8 101,7 100,0 96,5 96,6 100,2 108,0 110,6 108,1 109,5 

Česká republika 96,0 99,3 101,5 100,4 100,0 99,9 99,2 100,6 100,6 101,8 103,2 105,5 

Dánsko 101,0 102,0 102,6 100,7 100,0 100,1 102,5 104,4 109,6 104,7 103,9 103,1 

Německo 104,1 103,3 103,1 101,5 100,0 97,7 95,4 96,8 101,0 98,9 98,7 100,3 

Estonsko 101,0 100,2 101,1 102,1 100,0 100,3 105,4 114,6 116,1 110,0 104,8 105,7 

Irsko 99,2 95,4 96,2 98,0 100,0 100,2 103,4 113,7 115,1 109,1 104,1 103,4 

Řecko 94,5 100,6 98,3 97,6 100,0 96,6 95,9 96,2 99,9 98,6 95,8 91,2 

Španělsko 105,2 103,9 102,5 101,0 100,0 99,0 99,9 103,0 104,4 102,5 101,5 98,5 

Francie 99,9 100,7 100,7 100,0 100,0 99,7 98,8 99,4 102,3 102,1 102,1 102,6 

Chorvatsko 100,6 102,4 103,6 101,4 100,0 98,3 98,2 98,4 101,9 100,0 98,0 97,3 

Itálie 98,7 98,9 99,8 99,5 100,0 100,2 99,5 101,4 103,3 102,7 102,4 103,0 

Kypr  94,7 98,2 102,8 101,4 100,0 97,6 94,6 92,0 95,7 94,9 95,1 91,1 

Lotyšsko 98,9 94,7 96,0 95,5 100,0 104,6 110,9 118,5 110,5 100,3 95,7 95,8 

Litva 96,5 98,0 99,8 100,6 100,0 103,3 101,4 102,1 104,2 94,7 90,6 89,9 

Lucembursko 107,7 107,8 103,1 102,5 100,0 94,8 92,9 101,2 109,2 103,3 102,5 104,2 

Maďarsko 100,2 100,3 100,7 99,8 100,0 98,6 99,3 98,5 97,8 94,9 94,6 94,0 

Malta 100,5 100,1 101,8 102,9 100,0 100,7 99,2 99,1 102,2 97,8 98,7 100,5 

Nizozemí 102,1 103,1 103,4 102,9 100,0 98,9 98,7 99,5 104,7 103,2 103,2 104,7 

Rakousko 103,9 102,7 103,0 100,8 100,0 99,2 98,4 100,3 103,7 102,5 101,2 102,5 

Polsko : : : 102,4 100,0 97,5 96,3 100,1 98,8 98,7 96,8 96,0 

Portugalsko 100,2 99,7 100,5 99,0 100,0 98,2 96,6 98,4 100,5 98,5 97,4 94,7 

Rumunsko 129,1 105,0 102,9 91,9 100,0 94,9 96,3 102,7 101,4 93,6 83,7 83,9 

Slovinsko 102,5 101,0 99,9 100,2 100,0 99,0 97,4 99,5 104,7 106,2 104,2 104,8 

Slovensko 102,6 102,9 101,6 98,5 100,0 98,8 98,1 99,7 106,6 105,1 104,2 104,0 

Finsko 97,9 97,4 98,9 98,3 100,0 99,5 97,1 100,7 108,1 106,0 105,2 106,9 

Švédsko 104,6 103,5 101,9 100,7 100,0 97,6 99,0 98,9 101,2 98,1 96,9 98,7 

Velká Británie 102,6 101,4 101,0 100,6 100,0 100,5 100,2 100,2 104,2 102,7 101,7 102,9 



 

Norsko 106,4 111,8 110,7 105,5 100,0 98,0 102,5 101,3 112,0 107,5 106,0 106,7 

Vlastní zpracování, zdroj dat (Eurostat, ©2014) 


