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Abstrakt:

Disertaéni prace Teorie OCA ve vybranych odvétvich eurozény a Ceské republiky si klade
za cil postihnout pribéh konvergencnich tendenci mezi lety 1999 a 2013. Teoretickym
zakladem této prace je teorie optimalni ménové oblasti, zalozend Mundellem (1961) a
pozd¢ji doplnéna zejména McKinnonem (1963) a Kenenem (1966). Charakteristiky
meénové oblasti definované v teoretické Casti slouzi v ramci analyzy jako proménné pro
ekonometricky model definovany v praci Bayoumi, Eichengreen (1997) a Skotepa (2011,
2013), jehoz metodologie umoziuje zahrnuti ¢lenskych zemi EMU. Disertaéni prace pro
vypocet tzv. OCA indext, které urcuji vzdalenost dvou ekonomickych oblasti, vyuziva
modelit jak citlivych, tak necitlivych vici realné konvergenci. OCA index, ktery
pfedstavuje bezrozmérnou hodnotu s minimalizacnim kritériem vramci modeld
necitlivych vii¢i redlné konvergenci, ptfedstavuje modelovanou volatilitu nominélniho
kurzu, naopak v modelech citlivych vici realné konvergenci se jednd o primérné tempo
apreciace realného kurzu. Diraz v ramci ekonometrické analyzy je kladen zejména na
proménnou synchronizace hospodaiského cyklu a podobnost Urovné produkce ve
vybranych odvétvich. Zahrnuti proménné zaméfené na strukturu vystupu zejména pro
strojirenské a chemické odvétvi primyslu umoznuje odhalit zda, ¢lenské staty v ramci
svého vystupu tvofi optimalni ménovou oblast. Rozdéleni analyzované periody na dil¢i
useky v diskutovanych vysledcich umoziuje vyhodnocovani zavéru tykajicich se prubehu
konvergenéniho procesu a problematiky endogenity kritérii optimalni ménové oblasti.
Ovéteni hypotézy endogenity kritérii teorie OCA umoziuje prohlasit, zda vstup do mé€nové
unie ma pozitivni vliv na jejich plnéni a zda neni vhodné hodnotit jejich plnéni ex post po
vstupu do EMU. Zavéry prace poukazuji na konzistentnost vysledkii napti¢ odhadnutymi
modely, v rdmci modelovani smérodatné odchylky, kterd neumozituje zahrnuti ¢lenskych
statl unie, se jako blizkymi staty k ménové unii jevi zejména staty skupiny V4 s vyjimkou
Polska. Modelovani apreciace redlného kurzu poukazuje na relativné silné konvergenéni
tendence v pfipad¢ kandidatskych stati z EU, naopak clenské staity EMU pozvolna
diverguji. Hypotéza endogenity prokazana neni, nebot’ pouze v ptipadé Recka se hodnota
indexu po vstupu snizila, v pfipad¢ ostatnich stati redlny kurz bud’ depreciuje nebo se
zlepSuje pouze minimalné. Ekonomick4 konvergence v ramci evropskych stati probiha
nejsilngji v pfipad€ kandidatskych stati, ktefi jsou cleny EU, naopak ekonomiky jadra

ménove unie zvolna diverguji od ménové unie.
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Abstract:

The main aim of this dissertation is to identify the character of the convergence tendencies
in the period between 1999 and 2013. The theoretical background of this paper is the
theory of optimum currency areas, published by Mundell (1961) and later modified by
McKinnon (1963) and Kenen (1969). The characteristics defined in the theoretical part
later serve in the econometric analysis as exogenous variables. This econometric model is
based on the paper of Bayoumi, Eichengreen (1997) and Skotepa (2011, 2013), whose
methodology allows the inclusion of the EMU members. This dissertation, which
quantifies the proximity between two economic areas, uses both sensitive and non-
sensitive models in relation to real convergence to enable the calculation of so-called OCA
indexes. The OCA index, representing a non-dimensionless unit with the minimization
criterion in the non-sensitive models in relation to the real convergence, quantifies the
modeled volatility of nominal exchange rate. By contrast, in the models which are sensitive
to the real convergence the OCA index represents an average pace of real appreciation of
the real exchange rate. In the econometric analysis an emphasis is placed particularly on
the variable of synchronization of the business cycle and the similarity of the production or
the export structure in selected industries. The inclusion of the variable which focuses on
the output or the export structure allows the identification of which member countries
within this criterion are creating an optimum currency area. The division of analyzed
period into partial sections of the discussed results chapter allows the identification of
conclusions related to the convergence process and to the issue of endogeneity of some of
the OCA criteria. Verification of the endogeneity hypothesis allows the possibility to
establish whether an entry into the monetary union has positive impact on the fulfillment of
said criteria and whether it is desirable to evaluate this fulfillment ex post rather than ex
ante. Conclusions illustrate the consistency of results across all estimated models. Whilst
establishing the standard deviation of nominal exchange rate, which doesn’t allow the
inclusion of EMU member countries, it is apparent that western countries especially
economies from the V4 group with the exception of Poland are the closest match. The
establishment of the real exchange rate appreciation suggests that relatively strong
convergence tendencies occur only in the case of EU candidate countries. On the contrary,
EMU members slowly diverge. The endogeneity hypothesis has not been confirmed, as the

only case where the value of the OCA index has been reduced was Greece. In other



countries the value of the real exchange rate has been higher or has remained the same.
The economic convergence in European countries continues, and so far it has been the
strongest among EMU candidate countries which have already become EU members.

Nevertheless, the core economics slowly diverge.

Key words:
convergence, EMU, exchange rate volatility, optimum currency area, real exchange rate,

OCA index
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1 Uvod

Diserta¢ni prace Teorie OCA ve vybranych odvétvich eurozény a Ceské republiky je
primarn¢ zaméfena na identifikaci konvergencnich tendenci ve statech Evropské unie a
Evropské ménové unie a na objasnéni dosazené urovné optimalni meénové oblasti.
Zakladnimi teoretickymi ramci této prace jsou zejména teorie optimalni ménové oblasti
(dale teorie OCA) zalozend Mundellem na pocatku 60. let 20. stoleti a jeji aplikace OCA
index prvné publikovana v 90. letech 20. stoleti Bayoumim a Eichengreenem.

V obecné roviné je poslanim teorie OCA identifkovat kritéria, jez mohou definovat
takovou oblast, ve které je zadouci uzivat jednu ménu a tedy vzdavat se svych ménove
politickych nastroji ve prospéch jedné nadnarodni instituce. Tato disertacni prace se
zaméfuje vyhradné na proces rozSifovani Evropské meénové unie, ktery se odehrava
v relativné uzavieném prostoru, ktery svij potencial postupem casu vycerpava, coz
zmenSuje operani prostor pro vyuzivani analyzy na zéklad¢ metodiky Bayoumi,
Eichengreen (1997) a naopak otevird prostory pro kreativni zplisoby nové aplikace teorie
optimalni ménové oblasti.

Soucasny pomér clenskych a neclenskych stati Evropské ménové unie znemoziiuje
prostiednictvim pivodniho modelu definovaného Bayoumim a Eichengreenem ziskdni
dostatecné relevantnich vysledkti, nebot’ tento model umozituje zahrnuti vyhradné statt
nevyuzivajicich unijni ménu. Ztoho divodu je ve druhé poloving praktické casti
pfistoupeno k aplikaci modelu definovaného v praci Skotepa (2011, 2013), ktery zahrnuti
Clenskych stati Evropské ménové unie umoziuje. Pouziti redlného efektivniho kurzu
namisto nominalniho vytvaii prostor pro ziskani uceleného pohledu na vyvoj evropské
ménové konvergence mezi roky 1999 — 2013.

Tento relativné revolu¢ni pfistup je zaloZzen na ptredpokladu, Ze dlouhodobé konvergencni
tendence ptechazejici v trend jsou specifickym pozitivnim Sokem, ktery se projevuje
poklesem tlakii na zménu realného efektivniho kurzu. Z teoretického hlediska se jednd o
modelovani realné apreciace kurzu, ktera na rozdil od standardniho metodického piistupu
nevyuziva standardni odchylky, ale prost¢ého priméru. Citlivy index vic¢i reélné
konvergenci mé do zna¢né miry smysl formulovat pouze pro staty, které néjakou redlnou
konvergenci maji, coz je zdlraznéno v praktické Casti. Nicméné pro objasnéni tohoto
tvrzeni jsou do analyzy zahrnuty vSechny uvazované ekonomiky datového souboru.

Rovnéz tento pfistup svym pojeti patii do teorie optimalni ménové oblasti, a proto nejen



jeho zavisle proménnd je citlivd vici redlné apreciaci. Exogenni proménné v souladu
s teorii OCA jsou v ramci metodiky formulované v praci Skotfepa (2013) upravené do
podoby, ktera reflektuje dlouhodobé ptiblizovani dvou ekonomickych oblasti.

Analytickd ¢ast prace vyuzivd obou téchto zminénych pfistupi na rizné Siroce
formulovanych datovych souborech. Nésledna komparace modeli a OCA indext
vypoctenych na zaklad€ jejich odhadli umoziuje identifikaci, ktery pfistup poskytuje
presnéjsi vysledky ve vztahu k vyvoji konvergencnich tendenci. Kvality modell jsou
posuzovany zejména na zakladé plnéni teoretickych pfedpokladi a dosazeni statistické
vyznamnosti jednotlivych proménnych, mezi které se fadi zejména proméenné
kvantifikujici vyvoj hospodaiského cyklu, podobnost komoditni struktury exportu ¢i
produkce a silu vzajemnych obchodnich vazeb.

Detailnimu zkoumani jsou podrobeny proménné zaméefené na komoditni strukturu exportu
(v ptipadé metodiky Bayoumi, Eichengreen) a produkce (Skotepa). Z hlediska formulace
se jedna o proménné, které nemaji presn¢ definované slozeni, jako dvé vyse zminéné
exogenni proménné. Z hlediska trvalého vykazovani vyznamnosti nedosahuji trovné
proménné symetrie hospodarského cyklu, jedna se vSak o proménné pravidelné
v analyzach uzivané s dostate¢né vysokou statistickou vyznamnosti. Proménné zkoumajici
rozdilnost struktury exportu (dale DISSIM;;) a produkce (dale STR;) jsou v ramci kapitoly
sumarizujici vysledky prace podrobené rozbortim, které maji za cil identifikovat jejich vliv
na vyslednou velikost OCA indexu ve vztahu k ostatnim exogennim proménnym.
Ptedpokladem tykajiciho se zejména zdpadoevropskych statl, jez jsou dlouhodobymi ¢leny
ménové unie, je nizky vliv této proménné. Ten by mél byt nizs$i nez vliv proménné
symetrie hospodaiského cyklu, nebot’ dlouhodobé piisobeni obchodnich vazeb by mélo mit
trvalejsi a intenzivnéj$i dopad na strukturu produkce a exportu nez na relativné nestabilni
proménnou v podobé& similarity vyvoje HDP.

Aktudlnost tématu zabyvajiciho se v kone¢ném disledku moznym rozsifovanim ménové
unie je vysoce dilezita. V soucasné dobé, kdy do ménové unie piistupuji staty vychodni
Evropy se da ocekavat, ze v situaci pokracujiciho trendu hospodarského ristu bude tlak na
zaClefiovani novych statd silit. Je zfejmé, Ze dominantnim prvkem pii konecném
rozhodovani bude kromé politického rozhodnuti ptfedev§im vyhodnoceni tzv.
maastrichtskych kritérii, ktera definuji Ctyfi zdkladni oblasti, které je nezbytné nutné

spliiovat pted vstupem do EMU a kterd jsou v platnosti od zalozeni ménové unie. Zcela



ur¢it¢ nedojde v nejblizSich letech k jejich revidovani, bud’ v podobé zmény limitnich
hranic nebo zahrnutych kritérii, nebot’ vzdjemnd srovnatelnost stavu ekonomické urovné
pfi a po vstupu do Evropské ménové unie mezi viemi staty je pro samotné fungovani unie
velmi dilezita.

Postaveni teorie optimalni ménové oblasti je tedy dnes mozné vnimat jako alternativu,
kterd umoziuje na rozdil od maastrichtskych kritérii postihnout oblasti zabyvajici se
napiiklad mobilitou vyrobnich faktori nebo silou vzajemnych obchodnich vazeb. Teorie
OCA poskytuje moznosti k modelovani vyrazn¢ vy$siho poctu pouzitelnych kritérii a neni
tedy pfili§ svazovana metodickymi prvky, které by zni Cinily pfili§ rigidni hodnotici
aparat. Negativa spojend s teorii OCA se tykaji zejména dvou oblasti, teorie jednak
neobsahuje limitni hranice, které by indikovaly, zda kritéria jsou plnéna ¢i nikoli a za
druhé jeji stagnace trva jiz fadu let a mezi jeji modifikace se fadi zejména ty z oblasti jeji
aplikace. Potencialni evoluce teorie je spojena srozvojem hypotézy endogenity jejich
kritérii, nicméné¢ nemoznost jednoznacné vyhodnocovat zavéry ze ziskanych odhadi a
vypoctenych indexti €ini z teorie vyhradné dopliujici prvek k oficidlnim maastrichtskym
kritériim.

Struktura disertacni prace reflektuje standardné uzivané teoretické a analytické kapitoly,
mezi které se fadi nejprve teoretickd analyza kritérii teorie optimalni ménové oblasti a jeji
nasledna ekonometrickd analyza zalozend na odhadu regresnich koeficientt. Uvodni
teoretickd kapitola disertacni prace je zamétena na historicky exkurz vyvoje jak evropské
ménové integrace, tak na vyvoj svétového meénové—ekonomického systému. Mezi pilife
této kapitoly patii rozbor Bretton-Woodského systému, Wernerovy zpravy a Evropského
meénového systému, které jsou povazovany za hlavni milniky, jejichz dosazeni v konecném
disledku vedlo k zaloZeni Evropské ménové unie. Nasledujici kapitola reviduje pfinosy a
naklady vyplyvajici z ptijeti jednotné mény. Kromé vyctu jednotlivych faktort se kapitola
zaméfuje 1 na rizné nazorové proudy, které pomér potencidlnich pfinost a ndkladi vnimaji
odlisné, kapitola rovnéz diskutuje problematiku kurzového rezimu ve vztahu k nacasovani
pfijeti unijni mény. Zavérecné tii kapitoly teoretické €asti se pfimo tykaji teorie optimalni
meénové oblasti. Nejprve je podrobné rozebran vyvoj teorie OCA od 60. let 20. stoleti az do
soucasnosti (2018), zcela zamérn¢ je z tohoto vyvoje vyclenéna aplikace této teorie, které
je vénovana samostatna kapitola OCA index. Mozna endogenita kritérii teorie optimalni

ménové oblasti je dilezitou oblasti, kterd doposud nebyla podrobena dostate¢nému



zkoumani. Problematika, zda by nemélo byt pfistupovano k vyhodnocovani vhodnosti
vstupu do Evropské ménové unie ex post a nikoli ex ante, je natolik komplexni, Ze cilem
prace neni tuto myslenku zakomponovat do ekonometrickych odhadt praktické ¢asti, je
vSak nezbytné tento ndzorovy proud piedstavit a zminit jeho vyznamné postaveni v rdmci
teorie OCA. Z pohledu stanovenych cilii prace je nasledujici kapitola OCA index tou
hlavni. V jejim rdmci jsou predstaveny nejdileZzitéjsi ¢lanky z oblasti aplikace teorie
optimalni ménové oblasti od roku 1997 az do soucasnosti. Analyzovan je podrobné piistup
zejména prace Skotepy (2011, 2013), jejiz metodika je hlavnim pfistupem aplikovanym
v analytické c¢asti a kterd je zalozena na aplikaci redlného efektivniho kurzu, ktery
umoziuje noveé zahrnuti i ¢lenskych stath EMU.

Hlavni kapitoly analytické ¢asti prace tykajici se aplikace teorie optimalni ménové oblasti
jsou zaloZeny na tiech pilifich. Kapitoly zabyvajici se odhadem a vypoctem modeli, které
jsou citlivé a necitlivé vici redlné konvergenci se skladaji z ¢asti odhadu parametri
regresniho modelu, vypoctu OCA indexu a komparace dosazenych vysledk. Metodické
ptistupy vySe zminénych renomovanych autorti jsou podrobeny drobnym modifikacim,
zejména po strance zahrnutych proménnych, nebot’ odlisné zvolené analyzované periody
mohou zpiisobit znacné odchylky v kvalitich odhadii. Tento fakt relativné omezuje
moznosti komparace s vysledky ostatnich autorl, nicméné¢ srovnani alesponl v rdmci potadi
a tvoreni shluku statd je proveditelné. Nedilnou soucasti teorie optimalni ménové oblasti je
vySe zminéna potencialni endogenita jejich kritérii. Modelovani tohoto teoretického pfistup
je prakticky nemozné a v praxi neovétitelné, v této praci je pfistoupeno k aplikaci pfistupu,
ktery ovétuje dopad vstupu ekonomiky do ménové unie a tedy ma relativné blizkou vazbu
na samotnou teorii endogenity kritérii teorie OCA. V ramci zavérecné kapitoly Vysledky a
diskuse sumarizujici vysledky jsou prezentovany hlavni vystupy prace, na jejichz zakladé

jsou nasledné formulovany zavéry disertacni prace.
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2 Cile prace a metodika

Hlavnim cilem disertacni prace je identifikovat smér konvergencnich tendenci v ramci

vybranych stati Evropy prostfednictvim modelovani smérodatné odchylky bilateralniho

nominalniho kurzu a primémé absolutni hodnoty redlného efektivniho kurzu

oznacovan¢ho jako OCA index mezi roky 1999 — 2013. Cilem je identifikovat charakter

konvergencnich procest jak v pfipadé neclenskych stath EMU, tak v pfipad¢ ekonomik

vyuzivajicich unijni ménu prostfednictvim jednoduchého ekonometrického modelu

vyuzivajiciho zakladni proménné teorie optimalni ménové oblasti.

Doplnujici dil¢i cile jsou chronologicky sefazeny dle nésledujiciho potadi:

Mezi dil¢i cile patfi vymezeni teoretického ramce, kterym je teorie optimalni
meénové oblasti a rozbor operacionalizace této teorie znamé pod oznacenim OCA
index spolu s rozborem piinosti a nakladi spojenych s piijetim jednotné unijni
mény. Cilem rozkladu operacionalizace teorie optimalni ménové oblasti je mimo
jiné objasnit piilezitosti a rizika spojend s endogenni povahou nékterych kritérii
pouzivanych v ramci aplikace této teorie.

Identifikace konvergencnich tendenci umoziiuje ovéfit hypotézu HO1, tedy zda
staty stiedni a vychodni Evropy (zejména staty Visegradské skupiny) konverguji
k jadru EMU, které je uvazovano jako srovnavaci ekonomika. Tento cil vychdzi
kupni sily na obyvatele rostou rychleji nez staty s vys$si hodnotou tohoto ukazatele.
DalSim dil¢im cilem je ovéfit platnost hypotézy H02, zda variabilita proménné
rozdilnosti struktury exportu DISSIM;; a vystupu STR;, zahrnujici riizna odvétvi dle
klasifikace SITC, rev. 4, vyznamné pfispiva k vysvétlovani chovani endogennich
proménnych.

Navazujicim dil¢im cilem je ovéfeni hypotézy HO03, zda OCA index citlivy vuci
realné konvergenci poskytuje kvalitnéjSi odhady nez index ke konvergenci
necitlivy, jak ptfedpokladaji vysledky praci Skotfepa (2011, 2013). Podle této
hypotézy by konvergujici ekonomiky mély byt zfeteln¢ oddeleny od téch
dokonvergovanych pfi vyuziti indexu citlivého vii¢i realné apreciaci.

Ovéfeni rozdilnosti trovné OCA indexu mezi evropskymi a mimoevropskymi staty
by mélo reflektovat zejména geografickou vzdalenost a intenzitu obchodnich

vazeb. Identifikace poradi stati dle indexu modelovaného na zakladé nominalniho
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kurzu umozni odhalit iroven ménové konvergence v SirSich souvislostech, zejména
s ohledem na uroven globalizace a obchodni provazanost.

* Dalsim dil¢im cilem je objasnéni mozné endogenity kritérii teorie OCA, ktera
umoziuje oveétit, zda vstup do ménové unie pozitivné ovlivituje plnéni kritérii
teorie OCA.

* Zavérecnym dil¢im cilem je ovéteni reliability teorie optimalni ménové oblasti a
jeji operacionalizace. Testovani, zda drobné metodické odliSnosti nezplsobuji
vyrazné rozdily ve vystupech, umozni identifikaci toho, zda teorie OCA vykazuje

operacni presnost i v sou¢asném obdobi.

Literarni reSerSe je vypracovana na zéklad¢ studia odborné literatury ¢eskych i svétovych
renomovanych autord. Studiem téchto materidll jsou ziskdny potiebné teoretické
poznatky, které jsou posléze vyuzity k vypracovani analytické c¢asti disertacni prace.
Vypracovani analytické ¢asti predchazi rozsahly sbér a uprava makroekonomickych dat
z databazi Eurostatu, Svétové banky, OECD a WTO.

Teoreticky ramec reflektuje zejména Mundellovu teorii optimdlnich ménovych oblasti
(Mundell, 1961), a praci McKinnona (1963) a Kenena (1969). Dal§imi vyznamnymi
ptispévky, které jsou v praci vyuzity a tykaji se kritérii teorie OCA jsou Mongelli (2002),
Frankel, Rose (1998) a Krugman (1993). Analyticka ¢ast je zaloZzena zejména na aplikaci
jednoduchého ekonometrického modelu, ktery umoziuje aplikaci teorie optimalni ménové
oblasti. Praktické vyuziti teorie OCA vychazi pfimo z vyzkumu Bayoumi, Eichengreen
(1997), Horvath, Komarek (2002) a Skotfepa (2013). Mezi dalsi pfispévky pouzité v ramci
analytické ¢asti této teorie patfi Vieira, Vieira (2010), Cincibuch, Véavra (2000) a Hedija
(2011).

Analyza zahrnuje nékolik rizné Sirokych souborti evropskych ¢i svétovych stati.
V pfipadé¢ modeltt vyuzivajicich nominalniho kurzu zahrnuje analyzovany soubor
kombinace nasledujicich statl: Albanie, Australie, Bulharsko, Brazilie, Ceska republika,
Cina, Dansko, Filipiny, Hong Kong, Chorvatsko, Indonésie, Indie, Island, Izrael, Japonsko,
Jihoafricka republika, Kanada, Mad’arsko, Malajsie, Mexiko, Norsko, Novy Z¢land,
Polsko, Rumunsko, Rusko, Singapur, Svédsko, §V3’/carsko, Turecko, Velka Britanie, USA.
K zahrnuti i1 jinych nez pouze evropskych statl je pfistoupeno z divodu rozsifeni velmi

uzkého datového souboru, ktery by zahrnoval pouze kandidatské staty z Evropy. DalSim
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diivodem je snaha o postihnuti globalnich vazeb mezi obchodné propojenymi
ekonomikami, které mohou reprezentovat v jinych analyzach opomenuty efekt a
podstatnou informaci pii vysvétlovani kurzové volatility. V pfipadé vyuziti realné¢ho ¢i
realného efektivniho kurzu je mozné zatradit do analyzy ¢lenské staty ménové unie, a proto
analyzovany soubor ma nésledujici slozeni: Belgie, Bulharsko, Ceska republika, Dansko,
Chorvatsko, Estonsko, Francie, Finsko, Irsko, Italie, Kypr, Litva, LotySsko, Lucembursko,
Madarsko, Malta, Némecko, Nizozemsko, Polsko, Portugalsko, Rakousko, Rumunsko,
Recko, Slovensko, Slovinsko, gpanélsko, Svédsko, Velka Britanie.

Formulované hypotézy vztahujici se k dil¢im ciliim napliiujicim hlavni cil diserta¢ni prace
jsou nasledujici. Platnost nasledujicich hypotéz je verifikovana prostfednictvim obou
aplikovanych pfistupt s vyjimkou hypotézy HO1, kterd je ovétitelna pouze prostiednictvim
modelu zaloZzeném na redlném efektivnim kurzu.

- HO1: Staty stfedni a vychodni Evropy konverguji (snizuji hodnotu OCA indexu) k jadru
Evropské ménové unie alespoit ve dvou az tfech po sobé jdoucich obdobich mezi roky
1999 —2013.

- HO2: Proménné kvantifikujici podobnost struktury exportu DISSIM;; a produkce STR;
v odhadnutych modelech vyznamné (statisticky vyznamné alesponi na hladiné¢ a = 0,05)
ptispivaji k vysvétlovani volatility nomindlniho kurzu a apreciace realné¢ho efektivniho
kurzu.

- HO3: OCA indexy citlivé vici realné konvergenci zietelné odd€luji ¢lenské a neclenské
staty Evropské ménové unie, resp. na prvnich deseti mistech v potadi dle velikosti OCA
indexu se nachdzi alespoii osm ¢lenskych statit EMU. Relevantnim ptedpokladem je, ze
realnd konvergence jako specificky asymetricky Sok neplsobi na zahrnuté ekonomiky

stejnou silou ve stejnych obdobich.

OCA index vobou aplikovanych piistupech predstavuje bezrozmérnou hodnotu
s minimaliza¢nim kritériem, ktera nabyva hodnot z oboru realnych ¢&isel. Cim bliZe nule je
jeho hodnota, tim 1épe jsou napliiovéana kritéria teorie optimalni ménové oblasti.

Odhad OCA indexu necitlivého vici realné konvergenci je zaloZzen na modelovani
bilaterdlni odchylky nominalniho ménového kurzu prostiednictvim jednoduchého
ekonometrického modelu. Vybrané endogenni a exogenni proménné vychdzeji z metodiky
prace Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2002). K vyuziti alternativnich

proménnych (v piipadé obou prezentovanych pfistupll) neni pfistoupeno zejména
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z diivodu, Ze jejich statistickd vyznamnost a ndvaznost na teorii optimalni ménové oblasti
nejsou na dostate¢né Urovni, aby mohly byt povazovany za relevantni pii vysvétlovani
endogennich proménnych vypoctenych na zakladé kurzové slozky.

Metodika vypoctu indexu v této podobé je zalozena na analyze prifezovych dat a aplikaci
bézné metody nejmensich ctverct, kterd vychéazi z aplikace minimaliza¢niho kritéria pfi
hledéni vzdalenosti mezi pozorovanou hodnotou endogenni proménné a jejim odhadem

2.1).

im —%)? = Z(&-)Z = MIN o

i=1

Zdroj: Greene (2012)
Odhadim ekonometrického modelu piedchazi ovéteni, zda datovy soubor nevykazuje
odlehla pozorovani. Jejich ptipadny vyskyt je oSetfen metodou winsorizace, kterd dané
odlehlé pozorovani nahrazuje nejhorsi neodlehlou hodnotou (Kéba, Svatosova, 2012). Tato
metoda sice miize zplisobovat ztratu relevantni informace, ale nezptsobuje svym zasahem
odlehlost dalSich pozorovani. Rovnéz je ovéfena piitomnost mozné multikolinarity, hranici
pro vyfazeni proménné z diivodu multikolinearity je stanovena na hodnoté 0,7 korela¢niho
koeficientu. Pfipadné i v jeho ptekroceni je vSak mozné ponechat proménnou v modelu
pokud nevykazuje znaky perfektni multikolinearity. Takové proménné jsou v modelu
ponechany pokud je jejich vyfazeni spojeno se ztratou vyznamné informace, coZ je
doplnéno vysvétlujicim komentafem. V rdmci neupravenych surovych dat se v pifipadé
nékterych stath vyskytuji chybégjici hodnoty, ty jsou vypocteny jako primérna hodnota
ostatnich pozorovani.
Ekonometricka verifikace ovétuje piitomnost heteroskedasticity (konstantnost variance
rozptylu) Whiteovym testem, v piipadé¢ souborii somezenym rozsahem Breusch-
Paganovym testem. Normalni rozdéleni ndhodné slozky je testovano Jarque-Berra testem.
Mezni hranici pro potvrzeni ¢i zamitnuti nulové hypotézy je zvolena p-hodnota = 0,05.
V ptipadé dosazeni nizSich p-hodnot (identifikace heteroskedasticity ¢i absence
normalniho rozdéleni) nez je pozadovanad hranice, a tedy zamitnuti nulové hypotézy
tykajici se plnéni daného testu, je pfistoupeno k aplikaci prvnich, piipadné druhych
diferenci (Husek, 2007). Nasledné je pfistoupeno k vytazeni proménné z divodu vyhnuti

se prilisné ztraty informace.
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Statistickd verifikace, resp. shoda odhadnutého modelu sdaty je ovéfena velikosti
adjustovaného koeficientu determinace a statistickd vyznamnost jednotlivych parametrt
vychézi z velikosti t-podilii jednotlivych proménnych, resp. z velikosti jejich p-hodnoty
(Husek, 2007). Hranice pro vyfazeni proménné z divodu nevyznamnosti je zvolena na
hladin€ a = 0,1 (proménnd je ponechana v modelu pokud jeji p-hodnota je nizsi nez 0,1).
Podminky ekonomické verifikace, respektive sméry plisobeni jednotlivych proménnych,
jsou definovany v ramci jejich matematického vyjadieni v nasledujici ¢asti této kapitoly.
Partnerskou zemi je v nasledujicich proménnych eurozéna ve formatu EUR-18' a
analyzovana perioda zahrnuje roky 1999 — 2013. Pocate¢ni rok periody reprezentuje
zalozeni Evropské ménové unie a zadvéreny rok je zvolen zejména z diivodu dostupnosti
nezbytnych statistickych dat. Proménné v rdmci vSech analyz jsou vypocteny na ro¢ni bazi,
predevsim z divodu nedostupnosti kvartalnich dat tykajicich se struktury vzajemného
exportu.
Model vyuzity v analytické ¢asti odhadujici standardni odchylku bilateralniho nomindlniho
kurzu mé nasledujici podobu a zahrnuje tyto proménné (2.2).

SD(e;;) = a+ B.SD(Ay; — Ay;) + B,DISSIM;; + BsTRADE;; + B, SIZE;;

+ PBsOPEN;;

(2.2)

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997), Horvath, Komarek (2003)

Endogenni proménnd SD (ei j) reprezentuje ukazatel volatility bilaterdlniho kurzu

(vyjadieného jako standardni odchylku zmény logaritmt bilaterdlniho kurzu mezi zemémi
i aj na denni bazi), vypocet proménné piedstavuje nasledujici rovnice (2.3).

.S'D(eij) =0 (log eijir) — log el-j(t_l)) (2.3)

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)

Prvni exogenni proménnou piedstavuje symetrie hospodarskych cykli (vyjadienou jako

standardni odchylku rozdilu logaritmti redlné produkce mezi zemémi i a j), viz rovnice

(2.4). Proménnd trvale vykazujici vysokou vyznamnost v analyzach je zakladnim

faktorem, zmirfiujicim dopady asymetrickych Soki. Vyssi uroven symetrie hospodaiského

cyklu dle piedpokladt snizuje volatilitu nomindlniho kurzu, ptfedpokladem je tedy kladné

" EUR-18 vyjadiuje slozeni Evropské ménové unie k 1. lednu 2014, kdy do unie pfistoupilo Lotyssko.
Aktualni forma EMU je EUR-19.

* Rovnice je v analytické ¢asti vyuzita pro odhad n&kolika modeld, které zpravidla nezahrnuji viechny
uvedené proménné.
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znaménko, nebot’ vys$si urovenn smérodatné chyby této proménné zptisobuje vyssi hodnotu

OCA indexu.
( HDP, )_( HDP; ) )
HDP,; i, HDP,; i,

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)

SD(AY; — AY;) = olog (2.4)

Druhou exogenni proménnou je intenzita vzajemnych obchodnich vazeb (definovana jako
primér poméru bilateralniho exportu k domacimu HDP pro zemé i a j), viz rovnice (2.5).
Zakladni kritérium teorie optimalni ménové oblasti predpokladd vyskyt zaporného
znaménka, nebot’ vyss§i dosazena hodnota obchodnich vazeb by méla zptsobit nizsi tlaky

na kurzovou volatilitu.

T
1
TRADE;; = ~ Z 2.5
UTT _I(HDP HDP) 22)

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)
Tteti exogenni proménna postihuje disimilaritu struktury exportu ve vybranych oblastech
dle klasifikace SITC, rev. 4 (vyjadiend jako suma absolutnich diferenci v podilech
vybranych primyslovych odvétvich). V této praci je vyuzito tiidy 5 (chemicals and related
products) a tiidy 7 (machinery and transport equipment), jelikoz tvofi nejvyznamnéjsi
podil na celkovém exportu, viz rovnice (2.6). Vyssi uroven rozdilnosti struktury exportu
zplisobuje vyssi tlaky na zmény kurzu, a proto ptredpokladem je kladné znaménko (resp.
niz$i hodnota rozdilu podila kategorie 5 a 7 klasifikace SITC na celkovém exportu snizuje

modelovanou hodnotu odchylky bilateralniho kurzu).

T
XT;: XT.:
DISSIM;; = Z L) - (=5

t=1
Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)

(2.6)

Ctvrta exogenni proménna se tyka rozdilné velikosti ekonomiky (vyjadiena jako primér
logaritmi HDP zemé i a j), viz rovnice (2.7). Proménné kvantifikuje obecné pfijimanou
tezi, Ze ménova unie by méla byt tvofena zejména spojovanim mensich ekonomik s vét§im

ekonomickym celkem. Znaménko dle ekonomické teorie je kladné, nebot spojeni dvou
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ekonomickych celki znamena vyssi riziko pii vyskytu asymetrickych Sokt. (¢im nizsi
pramér velikosti obou ekonomik, tim niz§i hodnota indexu)”.

T
1
SIZE;j == Z(ln HDP; + In HDP;) 2.7
t=1

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)
Drobné metodické upravy predstavuje prace Horvath, Komarek (2003), v ramci které je
redefinovan pivodni model Bayoumi, Eichengreen (1997), kviili nahrazeni proménné
SIZE;; proménnou otevienosti ekonomiky OPEN;;.. Proménné nemusi nezbytné nahrazovat
jedna druhou, je tedy mozné zahrnout obé dvé, v piipadé absence jejich vyssi vzajemné
zavislosti. Proménnd OPENj; vyjadfuje vztah dvou Gzemi na zdklad€ obratu zahrani¢niho
obchodu ve vztahu k HDP (specificky definovand jako primér podilli exportu a importu
k HDP zemé i a j), viz rovnice (2.8). Z hlediska teorie je znaménko proménné OPEN;;

nedefinovatelné.

OPEN;; = TZKXH;;]»W )+ (2224])] (2.8)

Zdroj: Horvath, Komarek (2003)
Kromé modelovani standardni odchylky bilaterdlniho nominalniho kurzu je také mozné
ptistoupit k modelovani kurzu redlného (efektivniho), ktery vSak vyzaduje zahrnuti odlisné
kvantifikovanych exogennich proménnych. V této praci je vyuZzit pro analyzovani realny
efektivni kurz jako zéklad pro vypocet endogenni proménné, ktery umozituje modelovani
realné apreciace, nikoliv vSak prostiednictvim standardni odchylky, ale s vyuZzitim
pramérné absolutni hodnoty (mean average value - MAV;). Metodika modela zalozenych
na redlnych efektivnich kurzech vychdzi ptfedevsim z praci Skotepa (2011, 2013). Rovnéz
tento model vyuziva prufezovych dat na ro¢ni bazi mezi lety 1999 - 2013 a odhadu
prostiednictvim bézné metody nejmensich ¢tvercl. Ekonomické piedpoklady o sméru
pusobeni jednotlivych proménnych jsou stejné jako v piipadé modelu necitlivého vici

realné konvergenci, resp. MAV; pozitivné zavisi na PCG; a STR; a negativné na TRADE,.

? Metodicky vypodet proménné SIZE; vychazi z ptedpokladu, ze Clenstvi v ménové unii je vhodné zejména
pro malé ekonomiky ve spojeni s vétsim tzemnim celkem. Tato proménné v§ak nepostihuje vyhody plynouci
pro malé zemé& v dostatecné mife, nebot’ nizkd hodnota proménné miize plynout také naptiklad ze
skuteCnosti, ze ménova unie celi poklesu realné produkce. Z toho divodu je nezbytna reformulace tohoto
kritéria, nebo jeho vypusténi z naslednych analyz.

17



Model v analytické ¢asti modelujici redlnou apreciaci (resp. tlaky na zménu redlného
kurzu) ma nasledujici podobu a zahrnuje tyto proménné (2.9).* Konstrukce
ekonometrického modelu (2.9) véetné¢ nasledujici endogenni a exogennich proménnych

vychdzi z praci Skotepa (2011, 2013).
MAV; = a + pPCG; + [,STR; + B3TRADE; (2.9)

Zdroj: Skotepa (2013)
Endogenni proménna MAV; ptedstavuje primérnou absolutni hodnotu zmény realného
efektivniho kurzu (2.10) a jeji hlavni vyhoda oproti smérodatné odchylce nominalniho
sménného kurzu spociva v postiZzeni realné konvergence a moznosti zahrnout jiz ¢lenské

. < LS
staty menove unie.

1
MAV (p) = ;letl (2.10)

Zdroj: Skotepa (2013)
Z duvodu citlivé endogenni proménné vici redlné apreciaci je nezbytné upravit také
proménné pravé strany rovnice. Dle prace Skofepa (2013) jsou nasledujici klicové
nahrazuje proménnou symetrie hospodaiského cyklu a je specificky definovdna jako
primérnd hodnota sumy rozdili v rozdilech logaritmti HDP v parit¢ kupni sily na
obyvatele (2.11). Cenovy index aplikovany pii vypoctu vyuzivd HICP (rok 2015

reprezentuje srovnavaci zakladnu).
(&
PCG; = TZ|Al0g HDP pcj. — AlogHDP pcit| (2.11)
t=1

Zdroj: Skotepa (2011)
Druhd exogenni proménna STR; nahrazuje proménnou DISSIM;; a je koncipovéana
obdobnym metodickym vypoctem. Nepostihuje vSak komoditni strukturu vyvozu, ale
produkce ve tfech vybranych odvétvich v relativni hodnoté v poméru na celkové pfidané

hodnoté¢ (pro zeméd¢lstvi, primysl a sluzby) (2.12).

* Rovnéz v ramei vyuziti tohoto modelu v analytické &asti je mozné zahrnuti pouze nékterych proménnych.
> Pokud konstantni tempo apreciace bude 2 %, poté standardni odchylka bude nulové, zatimco primérna
absolutni hodnota rovna dvéma (viz Skotfepa (2011)).
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T 3
1
STR; = ?Z Z|Sha7‘ejst - share,it| (2.12)

t=1s=1

Zdroj: Skotepa (2013)
Tteti exogenni proménnou je proménna TRADE;, kterd rovnéZ jako v ptipadé metodiky
Bayoumi, Eichengreen (1997) vyjadfuje intenzitu vzdjemnych obchodnich vazeb mezi
zemémi i a j (2.13). Rozdil oproti jeji matematické definici v praci Bayoumi, Eichengreen

(1997) je pouze v upraveni hodnoty v daném roce na pramer.

T
1
TRADE; = ?Z(sharejkt — sharey)/2 (2.13)
t=1

Zdroj: Skotepa (2013)
Komparace vysledki ziskanych prostiednictvim obou modelovanych forem indexu,
ziskanych jak autorem, tak na zakladé modelll vySe zminénych autori (Bayoumi,
Eichengreen (1997), Skotepa (2013)), umozni vyvozovat zavéry tykajici se reliability
teorie optimalni ménové oblasti a zejména oblasti jeji aplikace.
Vyznamnost jednotlivych exogennich proménnych (zejména DISSIM;; a STRj;, které
zachycuji vliv vybranych odvétvi) je ovéfena jednak statistickou vyznamnosti a
ekonomickou verifikaci (zda znaménka odpovidaji ekonomickym piedpokladiim), tak
prostiednictvim jejich vlivu na modelovanou odchylku ¢i primérnou absolutni hodnotu
kurzu. Vysledky prezentované standardnimi sloupcovymi grafy umoZzni identifikovat
charakteristiky jednotlivych stati ve vztahu k teorii optimalni ménové oblasti.
Ovéteni hypotézy endogenity kritérii teorie optimdlni ménové oblasti je provedeno
rozborem vyvoje indexu pied a po vstupu do ménové unie ve dvou a tii letych periodach,
které prezentuji dopad vstupu do unie. Pro tento rozbor hodnot OCA indexu pied a po
pfijeti jednotné unijni mény je vyuZzit model odhadujici priimérnou absolutni hodnotu
realného efektivniho kurzu MAV;, ktery na rozdil od smérodatné odchylky nominélniho
kurzu postihuje konvergencni tendence pro staty, které vykazuji trendy ptiblizovani se
ekonomickému jadru EMU. V ramci tohoto srovnéni jsou zahrnuty vSechny piistoupivsi

ekonomiky mezi roky 2001 — 2011.
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3 Teoreticka cast

ReSerSni ¢ast disertacni prace s ndzvem teorie optimalni ménové oblasti ve vybranych
odvétvich eurozony si klade za cil nejprve podrobné ptredstavit historicky vyvoj ménovych
systémli a mechanizmt, které v konecném disledku vedly k zalozeni Evropské unie a
nasledné Evropské ménové unie. Uvodni kapitola detailng reviduje ekonomické dg&jiny 20.
stoleti a poukazuje na nedostatky jednotlivych ménovych systémd, které vedly bud’ k jejich
nestabilité, ¢i v extrémnich pfipadech k jejich rozpadu. Zavéry plynouci zrozboru
historického vyvoje mohou byt pomocnym néstrojem pii pozdéjSim objasiiovani, zda
Evropskd ménova unie mize vykazovat znaky optimalni ménové oblasti, nebo zda jeji
mechanizmy opakuji historické chyby a opomenuti, které mohou vést k budoucim
nestabilitdm a krizim systému.

Nasledujici kapitola se zabyva rozborem ptinosti a nakladi spojenych s pfijetim jednotné
meény, které jsou primarnim uréovatelem toho, zda se ekonomika rozhodne ménu piijmout.
Kapitola prezentuje riizné nazory na benefity a naklady vyplyvajici z ¢lenstvi v ménové
unii, a také poukazuje na dilezitost vhodného nastaveni kurzového rezimu.

Teorie optimalni ménové oblasti je zakladni teorii, kterou se tato prace zabyva a kapitola
zamé&fena na analyzu tohoto konceptu podrobné rozebira jeji historicky vyvoj v ramei Ctyt
etap. Nejprve jsou predstavena klasickd a alternativni kritéria teorie OCA prvni etapy
(v€etné vnitini nekonzistentnosti nékterych z nich). Nasleduje druha etapa zabyvajici se
analyzou pfinosi a tfeti etapa reprezentovana novou teorii OCA, kterd se snazi reagovat na
zmény, jez znaéné omezily aplikovatelnost teorie prvni etapy. Ctvrté etapé jejiho vyvoje je
vénovana samostatnd kapitola s ndzvem index OCA, ktera se zabyva jeji operacionalizaci.
Samostatnou kapitolou je zvolena teorie endogenity kritérii teorie OCA, jelikoz je autorem
ubirat. Vyhodnocovani plnéni kritérii ex post a nikoliv ex ante je relativné revolucnim
pfistupem, na jehoz zdklad¢ by staty mohly byt do mé€nové unie piijimany. Ziejmé vsak je,
ze tento piistup klade na kandidatské staty znacné ekonomické a administrativni naroky,
které jsou doplnény politickou zodpovédnosti, jeZ by meéla garantovat schopnost,
nepiedstavovat po vstupu do EMU , mrtvou vdhu ¢i biemeno, které v redlném prostiedi
neni schopné spliovat kritéria optimalni ménové oblasti.

Zavére€nou kapitolou teoretické ¢asti je reSerSe tzv. indexu OCA, piedstavujiciho ¢tvrtou

vyvojovou etapu této teorie, ktery prostfednictvim ekonometrického modelu kvantifikuje
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uroven plnéni kritérii optimalni ménové oblasti. Pristupil, které vedou k jeho odhadu je
cela tada, autofi pfedstaveni v této kapitole vyuzivaji jak prifezova, tak panelova data.
Mezi dalsi odliSnosti patii pouziti rozdilnych endogennich a exogennich proménnych, nebo
rozdilné metody odhadu, mezi které patii zejména metoda nejmensSich Ctverct.
V nasledujici analytické casti je pfistoupeno k vyuziti nékterych metod a pfistupti

predstavenych v této kapitole.

3.1 Historie evropské ménové integrace

Cesta k Evropské ménové unii v dneSni podobé zacala ve druhé poloving 19. stoleti.
Ackoli se tehdejSi myslenky nezabyvaly pouzivanim jednotné mény na evropském
kontinentu, byl z nich patrny zdmér regulovat a fidit evropsky a svétovy financni systém.
Prvnim mechanizmem byl tzv. zlaty standard, ktery byl zaloZzen na kryti vydavanych minci
a bankovek zlatem. Jeho fungovani bylo prakticky ukonceno prvni svétovou valkou, kterd
vyzadovala znacné zvySené emise mén statl zapojenych do valeéného usili, které jiz
nemohly byt dale kryty zlatymi rezervami.

Po konci prvni svétové valky vedla nestabilita svétového hospodafstvi staty k experimentu
v podobé tzv. standardu zlatého slitku. Snaha o znovunastoleni ptfedvalecné rovnovahy
vSak dopadla neuspésné, jelikoz kratce po zavedeni tohoto ,,nového* standardu propukla
hospodariska krize, jez v horizontu nékolika dalSich let pfiméla nejvyznamngjsi svétové
ekonomiky zlaty standard opustit.

Nasledujici kapitoly se podrobné vénuji milnikiim evropské ménové integrace pocinajici
Bretton-Woodskymi dohodami, které poukazaly na omezeni spojend s vyuzivanim fixnich
kurzl a politickou nezodpovédnosti, ptes obdobi 70. let a Wernerovu zpravu, tzv. ,.hada
v tunelu® a pfipravy na novou etapu meénové integrace, az po Evropsky ménovy systém,

jehoz pfimym néstupcem je Evropskd ménova unie.

3.1.1 Era Bretton-Woodského systému (1945 — 1973)

Ackoli je Bretton-Woodsky mechanizmus povazovan za pocatek evropské ménové
integrace, jeho jadro v podob¢ zlatého standardu fungovalo jiz mnoho let pfed nim. Zlaty
standard byl zaloZen na fixaci narodni mény k urcitému mnoZzstvi zlata s cilem zajistit
kontrolovany ekonomicky rist. Volna sménitelnost mén za zlato byla v§ak z dlouhodobého
pohledu neudrzitelna. V souvislosti s trvajicimi nasledky hospodaiské krize z roku 1929,

byla celd fada stat nucena upustit od uzivani zlatého standardu. V roce 1931 Velka
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Britanie nasledkem nékolika spekulativnich Utokdi na libru byla nucena opustit zlaty
standard a zhruba ve stejné dobé opustilo zlaty standard také tehdej$i Némecko
(Eichengreen, 2008). Velka Britanie z tohoto rozhodnuti v del§im horizontu profitovala,
jelikoz Bank of England mohla nésledné provadét nezavislou ménovou politiku. V roce
1933 opustily zlaty standard také Spojené staty a ukoncily tak konvertibilitu mény za zlato.
Tehdejsi prezident Spojenych stati Franklin D. Roosevelt ozndmil Kongresu, ze ob¢h
zlatych minci je na domacim trhu zbyte¢ny a nafizenimi v ramci Gold Reserve Act (1934)
stanovil povinnost sménit vSechny zlaté mince, pruty a certifikaty v kurzu 20,67 USD za
trojskou unci.® Zahraniéni investofi si naslednym tlakem vynutili znehodnoceni o p¥iblizng
40 % na 35 USD za trojskou unci. Disledkem byl zhruba 8% rlist hrubého narodniho
produktu mezi lety 1933 a 1937 (Eichengreen, 2008). Je tedy zfejmé, ze opusténi zlatého
standardu v prvni poloviné¢ 30. let ptispelo k oziveni hospodarského rustu velkych
evropskych ekonomik a Spojenych statd. V pribéhu druhé svétové valky bylo u
zbyvajicich ¢lenskych statl od pouzivani zlatého standardu upusténo, pifedevsim z diivodu
opétovné potieby vyrazné zvySenych emisi bankovek pro kryti vojenskych vydaja.

Jak uvadi Damsgaard, Hansen (2001), v poloviné¢ roku 1944 se konala konference
v Bretton-Woods, kde se svétové mocnosti, které bojovaly ve druhé svétové valce na
stran¢ pozd¢jSich vitézl, snazily dohodnout na zplisobu obnovy povale¢ného svéta.
Dtsledkem tfitydennich jednéni bylo pozdéjsi ustanoveni Mezinarodniho ménového fondu
(IMF) a Mezinarodni banky pro obnovu a rozvoj (IBRD), kterd je dnes soucasti Svétové
banky. Jelikoz Spojené staty diky pfedvalecnym nafizenim ovladaly dvé tfetiny svétové
zasoby zlata (viz Gold Reserve Act, 1934), trvaly na tom, Zze novy mezinarodni ménovy
systém, bude zalozen na pravidlech fidicich se dolary a zlatem (Damsgaard Hansen, 2001).
Po ratifikaci potfebnym poctem stati se diky Bretton-Woodskym dohoddm stavéa z dolaru
svétova rezervni ména. Dohody jsou ve své podstaté jakymsi kvazi zlatym standardem,
jelikoz vSechny mény zucastnénych stati jsou ve fixni parité¢ zavéSeny na dolar, ktery je
sménitelny pevnym pomeérem 35 USD za trojskou unci (coZ neplati pro obyvatele
Spojenych stati, ktefi stale dle natizeni z roku 1934 nesméji drzet zasoby zlata).

Nérodni mény zavéSené na dolar s uzkym fluktuacnim pasmem +/- 1 % kolem svych
centralnich parit mély za tkol udrzovat svlij kurz vtomto rozmezi. Dohledem nad

dodrzovanim téchto pravidel byl povéfen Mezindrodni ménovy fond, ktery svymi

% Pokuta za neuposlechnuti tohoto nafizeni dosahovala az 10.000 USD a/nebo trest odnéti svobody.

22



instrumenty mél zabranit pfipadnym potiZim spojenym s platebni bilanci ¢i konkurencni
devalvaci mény.

Podle Eichengreena (2008) zejména Sovétské odmitnuti ratifikovat Bretton-Woodské
dohody bylo prvni pfedzvésti studené valky. V zdpadni Evropé, kterd cerpala vyhody
Marshallova planu, byl zejména v 50. letech nastartovan silny hospodaisky rtst. Ten byl
vsak spojen s vyraznym exportem kapitalu ze Spojenych statd, které tak celily zvySujicimu
se deficitu platebni bilance. Postupem ¢asu dolarové zasoby v zahranici zacaly pfevySovat
zasoby zlata a v Bretton-Woodském systému se zacaly objevovat trhliny. Tlaky na zménu
parity sménitelnosti zlata za dolar stale silily a tim také silily tlaky na zmény vzajemné
zafixovanych kurzl. Zejména Némecku a Japonsku, které celily tlaku na zhodnoceni
kurzu, se nedafilo vyrovnat s pfilivem spekulativniho kapitalu. I pies snizovani tirokovych
sazeb v Némecku, jehoz marka byla vi¢i dolaru podhodnocena, piiliv spekulativniho
kapitalu neustaval a némecké marka tak byla z ptivodnich 4 USD postupné revalvovéana na
3,22 USD (Eichengreen, 2008). Zvysujici se hrozba inflace pifiméla v roce 1973 celou fadu
statli od 2. do 19. biezna uzaviit devizové burzy.

Kurzovy vyvoj némecké marky a japonského jenu byl dle Varoufakise (2013) piimo
ovlivnén zamérem Spojenych stath po druhé svétové valce, kdy se tyto dva porazenecké
staty meély stat zdrojem relativné levného importu do Spojenych statd. Zameérné
podhodnocené kurzy Japonska a Némecka, v situaci kdy dolar celil silnym tlakiim na
devalvaci, nebyly udrZzitelné a zejména Némecko se potykalo se silnymi tlaky na revalvaci
spojenymi s prilivem spekulativniho kapitalu (Varoufakis, 2013). Zastaveni tlakli na
revalvaci Némecké marky se podafilo az po vystoupeni Zapadniho Némecka z Bretton-
Woodského systému po roce 1971.

Naopak staty jako naptiklad Velka Britdnie a Francie mély své narodni mény
nadhodnocené a jejich hospodaistvi Celilo silnému poklesu konkurenceschopnosti. Jako
opatfeni tedy britska vlada opakované devalvovala libru, coz nakonec vedlo ke zvySeni
zivotnich néaklad. ZvySena inflace nasledné intervence sménného kurzu negovala a

devalvace kurzu se tak minula G¢inkem (Varoufakis, 2013).

Mezitim Spojené staty, které¢ mély dle Meltzera (2014) od konce druhé svétové valky
vysoké zasoby zlata, expanzivnimi politikami administrativ prezidentli Eisenhowera,
Kennedyho nebo Johnsona zpiisobily, Ze na konci 60. let jiz nebyl dolarG na svétovych

trzich nedostatek, ale naopak piebytek. Ten byl zplisoben zvySenou potiebou vydajii na
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Vietnamskou valku, vesmirné¢ zdvody se Sovétskym svazem a zvySenou Zzivotni urovni.
Inflace ve Spojenych stitech v polovin¢ 60. let vyrazné naruSila stabilitu Bretton-
Woodského systému, ktery byl zaloZzen na importovani cenové stability Spojenych statl
ostatnimi ¢leny (Meltzer, 2014). Sménovani dolard za zlato z pocatku nevedlo k naruSeni
stability systému, nebot’ zasoby zlata Spojenych statl byly dostatecné vysoké, s postupem
Casu se vSak vsystému zacaly projevovat pfiznaky indikujici budouci problémy
vyplyvajici z riistu pozadavkl o konverzi dolarti za zlato.

Rostouci svétova zasoba dolari vyvolala v mnoha ¢lenskych statech obavy, Ze stanovena
parita 35 USD za unci zlata jiz neni udrzitelnd a bude tfeba devalvovat hodnotu
amerického dolaru. Toto ocekéavani se dle Meltzera (2014) stalo redlnym ptredpokladem
v okamziku, kdy hodnota dolard v ob¢hu piekrocila hodnotu zasob ve zlaté. Tim vznikla
obava, ze v pfipadé runu na zlaté rezervy ve Fort Knox pfijdou Spojené staty o jeho
veskerou zasobu.” Proto obava z riistu stanovené parity pfiméla staty zadat o konverzi
dolarti za zlato, jez je vyrazné lep$im uchovatelem hodnoty.

V ramci Bretton-Woodského systému mél vztah mezi zasobou zlata a mnoZstvim rezervni
mény poskytnout omezeni, které zamezi ekonomice emitujici rezervni ménu provadét
nezodpovédnou expanzivni meénovou politiku (Varoufakis, 2013). Jelikoz vSak ménova
autorita Spojenych statli dostatecn¢ nebrala v potaz stabilitu systému, stal se rostouci
deficit platebni bilance problémem, ktery bylo nezbytné vytesit a zamezit tak riziku dalSich
ztrat zlatych rezerv.

Prvnim pokusem Spojenych statli o ochranu parity 35 dolart za unci bylo v bfeznu 1968
nafizeni o obchodovani ménového zlata zcela oddélené¢ od neménového na ostatnich
svétovych trzich, coz mélo napomoci udrzitelnosti stanovené parity (Eichengreen, 2008).
Ostatni staty se zavazaly k naplilovani tohoto nafizeni. Toto kratkodobé feSeni se vSak
nezabyvalo jadrem problému rostouciho deficitu a pouze oddalilo tlaky na znehodnoceni
dolaru.

Jak uvadi Damsgaard Hansen (2001), prvni moznosti, jak pfimo ochranit zlaté rezervy,
byla devalvace dolaru, coz vSak nebylo proveditelné, jelikoz dolar nebyl zafixovan
k méndm cClenskych stath Bretton-Woodského systému. Pravé naopak byly tyto mény

zav&Seny na dolar a tedy jedinym zplisobem jak devalvovat dolar, byla revalvace téchto

7'Na konci existence Bretton-Woodského systému ¢inily svétové dolarové zasoby piblizné 50 miliard dolari,
zatimco zasoby zlata federalnich rezerv byly pouze ve vysi 15 miliard dolarti (zhruba 16 % svétovych zasob
zlata, v roce 1948 byly americké zasoby zlata ve vysi 67 %).
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zav&Senych mén. Odpoveéd téchto stath byla jednoznacnd, byly to pravé Spojené staty,
které zpusobily tyto existencidlni problémy systému, tak pro¢ by oni mély pfijimat
nakladna napravna opatieni.

Dalsi moznosti byla dle Meltzera (2014) devalvace parity vii€i zlatu, kterd mohla vzrist o
desitky procent. Devalvace parity by vSak opét nefeSila podstatu problému, pouze by
zménila pomér, ve kterém zlaté rezervy plynou do centridlnich bank ostatnich stath.
Pri¢iny, které vedly k pfevisu dolarové nabidky, by zlistaly nevyfeSeny a zamezeni
totalnimu odtoku zasob zlata ze Spojenych statli by nemuselo byt zabranéno.

Tteti feseni, které z pohledu Spojenych stath bylo nejméné piijatelné, spocivalo ve zméné
domaci ménové politiky, a tedy ve sniZzeni nabidky dolari na trhu sménnych kurzi
(Meltzer, 2014). Rust ménové zasoby zejména v 60. letech byl zplsoben pottebou
financovat rostouci deficit rozpoctu. Pokud by tGrovenn ménové zasoby byla zmrazena, €i
dokonce snizena, tak by federdlni vldda byla nucena nahradit vypadek financovani
rostouciho dluhu ristem daniového zatizeni a snizenim objemu vladnich vydaja.

Podle Jamese (1996) vzhledem k tomu, Ze druh¢ feSeni fakticky problém netesi (coz mimo
jiné prokazalo jeho pozd¢€jsi provedeni) a tfeti feSeni je politicky ve Spojenych statech
neproveditelné, bylo jedinou moznosti tlacit na revalvaci zavéSenych mén. Natlak
Spojenych stath se vSak minul G¢inkem, a ackoli pozdéji revalvaci provedla némecka
Bundesbank, ¢i Bank of Japan, nebylo to v dasledku vnéjsiho tlaku, ale z divodu
dlouhodobé podhodnocenych kurzi.

K této situaci se vaze formulace tzv. Triffinova dilematu z pocatku 60. let. Pozsar (2011)
uvadi, Ze na jedné stran¢ je z pohledu Spojenych statl nezbytné zasobovat ostatni staty
likviditou prostfednictvim rostouciho deficitu, bez které by systém ztratil hybnou silu a
potencial ekonomického rustu. Na druhé strané¢ vSak rostouci deficit vytvaii tlak na
devalvaci parity vici zlatym rezervam. Z pohledu potfebné likvidity by tedy systém mél
fungovat za trvalého ristu deficitu, z pohledu objemu zlatych rezerv je naopak zadouci
ptebytek platebni bilance. Triffinovo dilema tedy poukazuje na nevyhnutelnost kolapsu
Bretton-Woodského systému.

Na pocatku roku 1971 zasahly systém dalsi kritické Soky. V dubnu a kvétnu Bundesbank
nakoupila dolary za fadové nekolik miliard dolarti s cilem udrzet fixni paritu kurzu, kvili
zabranéni propuknuti vysoké inflace vSak vzapéti posilila ménu o 8 procentnich bodu a

zarovenn nechala ménu volné plovouci (kratce poté bylo Némecko nasledovano
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Rakouskem, Nizozemskem a Svycarskem) (Eichengreen, 2008). Tyto revalvace vsak
ptevis dolarové nabidky nijak neovlivnily a tak se v srpnu téhoZz roku jevila dal$i zména
fungovani systému nevyhnutelnou.

Nejprve byla zamitnuta zadost Velké Britdnie a Francie o splnéni zdvazku dle Bretton-
Woodské dohody tykajici se konverze dolarti za zlato a nasledné 15. srpna 1971 prezident
Nixon oznamil plan radikalni pfemény celého mechanizmu, ktery spocival piedev§im v

realizaci nasledujicich tii bodi (Gillingham, 2003):

* priplatek ve vysi 10 % na veskery import,

* uzavieni tzv. zlatého okna, coz znamenalo fakticky konec Bretton-Woodského
systému zaloZené¢ho na smeénitelnosti dolartl za zlaté rezervy pro ostatni centralni
banky,

* mzdova a cenova kontrola kviili omezeni riistu inflace ve Spojenych statech.

Prvni zména méla za cil pfimét ostatni staty zasednout k jednacim stoliim a souhlasit
s revalvaci narodnich mén a primarné zacilenym objektem v tomto ptipadé¢ bylo Japonsko,
které trvale odmitalo revalvaci mény (Gillingham, 2003). Dtsledkem bylo Gspésné zvySeni
cen, které mélo podobny efekt jako skute¢na revalvace.

Druhy bod dle Damsgaard Hansena (2001) pfeménil systém z podoby zlatého standardu na
systém rezervni mény. Omezeni kladend na systém z diivodu nuceného rastu deficitu
platebni bilance vSak pozbyla platnosti, jelikoz z dlivodu nekonvertibility dolaru za zlato
Jiz Spojené staty nemohly pfijit o své zlaté zasoby.

Mzdova a cenova kontrola zavedend na dobu 90 dni méla za cil zamezit prevadéni 10%
importniho tarifu exportéry na spotiebitele v podob¢ zvySeni cen. Potifeba znovu
dohodnout zékladni pravidla vyustila v prosinci roku 1971 v tzv. Smithsonianskou dohodu,
kterd implementovala nova pravidla ozndmena v srpnu téhoz roku (Gillingham, 2003).
Gillingham (2003) dale uvadi, ze vramci vyjednavani ekonomiky zavéSené¢ na dolar
souhlasily s 8% revalvaci vyménou za zruSeni 10% importniho tarifu a fluktuacni kurzové
pasmo bylo rozsifeno z +/-1 % na +/-2,25 %. Devalvovéana byla také parita dolaru vuci
trojské unci zlata z 35 na 38 dolarti, kterd vSak fakticky neméla vyznam, jelikoz tzv. zlaté
okno ztistalo 1 nadéale uzavieno.

Me¢nova politika systému federalnich rezerv dle Meltzera (2014) jiz tedy nemusela brat
ohled na omezenou zasobu zlata a mohla pokracovat v expanzivni politice, kterd

v nasledujicim roce vedla k dal$im tlakim na znehodnoceni dolaru. V kone¢ném disledku
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Smithsonianské dohody prodlouzily trvani Bretton-Woodskych dohod zhruba o necelé dva
roky, v bieznu 1973 byly Smithsonianské dohody opustény, ndrodni mény se staly volné
plovoucimi a Bretton-Woodsky systém sménnych kurza zanikl.

V teoretické roviné mél tento systém zaloZeny na konvertibilité¢ zlata poskytovat stabilitu
sménnych kurzli a omezovat vznik inflacnich tlakt. Tento predpoklad vSak funguje pouze,
pokud je rezervni ména fizena obezietnou politikou centrdlni banky a nenarusSuje tak
pravidla systému.

Eichengreen (2010) uvadi, Ze primarnim cilem statl se zavéSenou meénou na dolar bylo
udrzovani prebytkd platebni bilance. Nezadouci deficit platebni bilance téchto clenti
ohrozoval stabilitu systému v pfipadé expanzivnich ménovych politik. Nizké urokové
sazby a potencialni hrozba vyssi inflace by mohla zpusobit odtok kapitalu a zvyseni tlakt
na znehodnoceni kurzu (ptipad Velké Britanie). Zabranéni znehodnoceni mény je v tomto
ptipad¢ spojeno s vysokymi naklady, které jsou spojeny se snizenim penézni zasoby.

Nizsi penézni zasoba je vsak dle Gillinghama (2003) spojena s vys§imi urokovymi sazbami
a znemoznuje dalsi financovani rozpoctového deficitu jeho monetizaci. Proto je zabranéni
znehodnoceni mény vnimano jako velmi nakladné, nebot’ vede v konecném dusledku ke
zvySeni dani, sniZzeni vladnich vydajl, snizeni ekonomického ristu a rlstu
nezameéstnanosti.

Zhrouceni ménového systému nebylo primérné vinou Clenskych statd, ale zpisobila jej
expanzivni ménova politika Spojenych stath (Meltzer, 2014). ZvySeni penézni dolarové
nabidky za G¢elem financovani rostouciho dluhu snizilo Grokové sazby a vyvolalo tlaky na
rast inflace. Bfemeno udrzovani fixnich kurzli vSak nebylo na stran€ systému federalnich
rezerv, ale na stran¢ zavéSenych ekonomik, nebot’ dolar byl zavéSen pouze na cenu zlata.
Pokud by systém fungoval spravné a centralni banky by jednaly racionalné, tak by ke
konverzi dolarovych zdsob za zlato pfistoupily mnohem dfive, nez nastal problém
s presycenim nabidky dolard (Eichengreen, 2008). Pravdépodobné nejicinnéjsim feSenim
by bylo dle Eichengreena (2008) zavedeni kontrakéni ménové politiky ze strany Spojenych
statl, ktera vSak z pohledu jejich ob¢ani je absolutné nepfiijatelna. Jak uvadi Eichengreen
(2010) z tohoto ptikladu je ziejma dalsi trhlina systému Bretton-Woodskych dohod, ktera
se tyka preferovani domacich zajml pfed témi mezinarodnimi. Neukonfeni expanzivni
meénové politiky v dlouhém obdobi jednoznacné poskozuje fungovani systému, ktery

nasledné nemuze fungovat jako odbératel dolarové likvidity a zaroven jako garant cenové
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stability. Za ,,nehordzné privilegium® oznacil francouzsky ministr financi d°Estaing pravo
Spojenych statl tisknout jakékoli mnozstvi dolari ur¢enych ke kryti rozpoctovych deficiti
ve vztahu k povinnosti ostatnich statli udrzovat trvale stabilni piebytek platebni bilance.
Bretton-Woodska zkuSenost poukazuje na divodné pochyby o fungovani systémii za
podminek fixnich kurzii (Gillingham, 2003). Dobrovolné vzdani se svobody nastavovat
nastroje ménové politiky dle pozadavkli domaci ekonomiky je totiz v obdobich
ekonomické nestability velmi nepravdépodobné. Toto omezeni svobodného provadéni
meénové politiky bylo jednim ze zdroju ¢astecného kolapsu systému v roce 1971.

Zhrouceni systému polozilo zdklad nové éfe, ve které restrikce uvalené na svobodny pohyb
kapitdlu mezi zemémi byly zruSeny. Rostouci vzdjemna propojenost dle Gillinghama
(2003) narodnich ekonomik sice zdiraznila roli mezinarodnich finan¢nich trhi, ale
budoucnost svétového finanéniho systému zdaleka jasnd nebyla. V prubéhu 70. let zasdhla
svétovou ekonomiku fada krizi v ¢ele s ropnym Sokem a bylo ziejmé, Ze ménové regulace
jsou pro udrZeni stability nezbytné.

Problémem pfi fungovani Bretton-Woodského systému byla také tzka fluktuacni pasma,
kterd déavala investorim spekulativniho kapitdlu pomérné vysokou jistotu (Eichengreen,
2008). Ackoli pozdéji Smithsonianské dohody rozsitily fluktuacni pasmo, tak se ucel této
zmény minul U¢inkem. Jednotlivé staty totiz nevéde€ly, kde se rovnovaha fixniho kurzu
nachazi a tak bylo neustile nezbytné paritu upravovat. Disledkem bylo na jedné strané
zvyseni rigidity sménnych kurzli a obava ze ztraty likvidity plynouci ze Spojenych stati,
na druhé strané se vSak zvysilo riziko spekulacnich utok na zhodnoceni mény (Meltzer,
2014). Obecné pifijimanym nazorem totiz bylo, Ze devalvace je znamkou slabé ekonomiky
a tedy castecné proto bylo ke zméné parity pfistoupeno pouze v péti ptipadech za dobu
trvani Bretton-Woodského systému.

Vyse zminénymi piiklady spekulac¢nich utoku jsou dle Eichengreena (2008) Zapadni
Némecko (1961, 1969) a Velka Britanie (1967). Pokud spekulanti objevili prostor pro
potencialni revalvaci mény, pfesunuli spekulac¢ni kapital timto smérem, naptiklad
v neprospéch Velké Britanie, ktera v disledku chronického deficitu byla nucena
devalvovat Libru, a ve prospéch Zapadniho Némecka realizujiciho piebytek platebni
bilance (Damsgaard Hansen, 2001). Ze strany spekulantd pouze stacilo cekat a zvySovat
tlak, dokud se ekonomika nerozhodne ménu revalvovat a pokusit se zastavit piiliv

nestalého kapitalu.
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3.1.2 Wernerova zprava (1970 — 1974)

Ackoli na poc¢atku 70. let do definitivniho zhrouceni Bretton-Woodského systému zbyvalo
nékolik let, bylo zfejmé, ze ménova a ekonomicka integrace na Evropském kontinentu
bude vyzadovat zcela novy impuls. Po¢atkem prosince roku 1969 se konalo na summitu
v Haagu jednani Evropské rady, jehoz vysledkem byl konsenzus nad vytvoienim oblasti
vyuzivajici jednotnou ménu na Evropském kontinentu. Jelikoz 60. 1éta byla pokracovanim
hospodatského zazraku ptedchozi dekady, byla viile ohledné ménové integrace takika
jednomyslna a rozpory se tykaly pfedevsim toho, jakym zpisobem by ménova unie méla
fungovat.

Nazorovy nesoulad, pfedev§im mezi Francii a Némeckem, se dle Dédka (2008) tykal
posloupnosti, jakou mélo byt dosazeno vzajemné fixace kurzli. Predstavou Francie bylo, ze
pocatecni koordinace hospodatskych politik neni nezbytné nutna a dojde k ni ex post po
pevné fixaci kurzii. Obavou Némecka bylo, Ze bez koordinovanych hospodatskych politik
mize byt tlak na zafixované kurzy piili§ silny a tak je nezbytné kurzy fixovat az
v zaverené tazi ménové integrace.

Vypracovanim zpravy, tykajici se definovani posloupnosti krokii pfi vytvaifeni ménové
unie, byl povéfen lucembursky predseda vlady Werner, ktery v iijnu 1970 ptedlozil
Evropské radé report znamy pod oznacenim Wernerova zprava. Z obav pied odmitavym
postojem Francie byly zavéry pomérné opatrné, ale i tak vzbudily ze strany Francie silné
reakce. Jak uvadi Dédek (2008), Wernerova zprava definovala atributy hospodaiské a
meénové unie nasledovné: neodvolatelna konvertibilita mén clenskych zemi, volny pohyb
kapitalu a pevné stanovené devizové kurzy mezi ménami ¢lenskych zemi (nebo nahrazeni
jednotnou unijni ménou).

Podle predstavené¢ho planu méla byt ménova unie vytvotena do deseti let a pfedchazet ji
mélo vytvofeni centralni instituce v podobé Evropské centralni banky, kterd v sobé bude
koncentrovat i nékteré fiskalni pravomoci. Vytvoieni ménové unie se mélo odehrat ve
trech fazich, béhem kterych by mény podléhaly stale uzsim fluktuacnim pasmim, kvili
nasledné snadnéji proveditelné neodvolatelné fixaci (Dédek, 2008).

Wernerova zprava upiednostnila ndzor Némecka a v prvni etapé méla byt navrzena
koncepce ménové integrace ovéfena. Jednotlivé staty dle Kenena (1995) mély nastavit své

hospodaiské politiky s ohledem na integracni cile tak, aby ve druhé fazi nedochazelo
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k vyraznym kurzovym vykyvim. K nasledujicim etapam se vSak jiz nikdo nezavazal a
koncepce navrzend Wernerovou zpravou tak skoncila neuspéchem.

Dle Dédka (2008) netspéch Wernerova planu tizce souvisi s kolapsem Bretton-Woodského
systému, ktery vedl k uvolnéni sménnych kurzii nékterych clenskych zemi v rameci
Evropského hospodatského spolecenstvi. Pouceni z nezdaru Wernerova planu se také tyka
potfebného institucionalniho zabezpeceni a koordinace narodnich hospodatrskych zajmd.
Administrativni ndro¢nost takového procesu je jest¢ zfetelnéjSi pifi zvaZeni toho, Ze
Spolecenstvi stale pfijimalo nové Cleny. Neschopnost nalézt konsenzus nad feSenim
problémii se projevily v pfipadé prvniho ropného Soku vroce 1973, kdy clenské staty
nebyly schopné dospét k jednotné strategii.

V souvislosti s tpravou fluktua¢nich pasem v rdmci Smithsonianskych dohod v roce 1971,
uvadi Scheherazade (1997), ze Spolecenstvi zavadi mechanizmus tzv. sménného hada,
ktery je zaméten na udrzeni stabilnich kurzii mén. Rada rozhodla, Ze mény ¢lenskych statt
budou fluktuovat v rozmezi +/-1,125 % mezi sebou ve srovnani s fluktuaénim rozmezim
+/-2,25 % vuci dolaru. Proto se pouziva nazev ,,had v tunelu®, ktery vyjadiuje uzsi pasmo
pro mény zemi Evropského hospodaiského spolecenstvi. V radmci Spolecenstvi Belgie a
Nizozemsko pfijaly pasmo v rozmezi +/-0,5 %, tato modifikace se nazyva ,,Cerv v ramci
hada v tunelu® (Dédek, 2008).

V okamziku, kdy Bretton-Woodsky systém definitivné zanikl a vSechny mény se staly
volné plovoucimi, pfestal sménny mechanizmus hada v tunelu fungovat (Dé&dek, 2008).
Definitivn¢ vSak tento mechanizmus nebyl zruSen a existoval dalSich sedm let v rdmci
vnitini evropské dohody sménnych kurzl za ucasti clenskych a neclenskych zemi. Ackoli
Wernertv plan skoncil neuspéchem, stejné jako mechanizmus hada v tunelu, bylo zifejmé,
ze postupné zuzovani fluktuaniho pasma je mozné povazovat za indikdtor postupujici
ménové integrace (Kenen, 1995). V roce 1979 byl mechanizmus hada v tunelu v ramci
Spolecenstvi ukoncen a nahrazen Evropskym ménovym systémem (EMS) a Evropskou

meénovou jednotkou (ECU).

3.1.3 EMS (1979 — 1999)

Snaha evropskych stiti o znovunastartovani integracnich snah vedla k zalozeni
Evropského ménového systému, jehoz priméarnim cilem byla stabilizace kurzii ¢lenskych
stat, které chtcly participovat v ramci jeho fungovéani. Po zéniku Bretton-Woodskych

dohod a netspésné realizaci plani Wernerovy zpravy se stabilita svétového finan¢niho
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systému stala zna¢né ohrozenou. EMS vznikl ptfedevsim kviili celosvétoveé zvySené inflaci
a ekonomické stagnaci, kterd je charakteristickd pro 70. léta (Mourlon-Druol, 2012).
Americky dolar, ktery slouzil evropskym ekonomikém jako navazujici ména, byl negativné
postizen fadou udalosti, mezi které patii zejména rostouci rozpoc¢tovy deficit, ropné krize,
tlaky na riist nezaméstnanosti a stagflace.

M¢énové kurzy evropskych stath dle Dédka (2008) silné fluktuovaly kolem amerického
dolaru, ktery Nixonova administrativa stale odmitala devalvovat. JelikoZ primdrnim cilem
centralnich bank zapadni Evropy byla stabilita ménovych kurzd, tak si jiz naddle nemohly
dovolit nakupovat tyto ,,inflacni“ dolary. Znepokojeni ¢lenti Evropského spoleCenstvi
pravé z této divodné obavy, Ze nestabilita americké ekonomiky zabrani pribéhu evropské
integrace vedla k planim na vznik EMS.

Dle Strickera (2007) ekonomicka situace Spojenych statl se v 70. let odvijela predevsim
od nastaveni ménové politiky centralni banky, jejimz hlavnim cilem bylo generovani plné
zamg&stnanosti, kterd vSak na pocatku 70. let zacala vyvolavat zvySenou inflaci, ktera
nepominula az do poc¢atku nasledujici dekady, kdy dosahovala hodnoty pfiblizn¢ 15 %.
Resenim centralni banky pod vedenim Volckera bylo radikalni zvyseni primarni urokové
sazby na 20 % a pozdgji az na 21,5 %". Rada odvétvi citlivych vii¢i urokovym sazbam
Celila silné krizi, jelikoz vysoké ceny vytlacovaly z trhli subjekty pusobici v téchto
oblastech.

Vysoka inflace 70. let byla nésledovana krizi pocatku 80. let, ktera vedla k nejsilnéjSim
protestim od roku 1922 (zejména z diivodu vice nez 10% nezaméstnanosti). Uvolnéni
ménové politiky po roce 1982, spojené se zvolenim prezidenta Reagana, vedlo
k znovunastartovani ekonomického ristu.

Nichter (2015) uvadi, Ze Spojené staty z vysoké inflace obvinovaly piedev§im ceny ropy a
meénové spekulanty. Je vSak zfejmé, Ze pravou pficinou byla expanzivni ménova politika
zejména Nixonovy administrativy. Primdrni snahou na pocéatku 70. let totiz byla snaha
vyhnout se recesi a pokud mozno vyvolat rychly ekonomicky rast, ktery by vedl ke
znovuzvoleni Nixona prezidentem. Z tlaku prezidenta Nixona na tehdejSiho pfedsedu
federalnich rezerv Burnse, aby snizil Urokové sazby, je ziejma preference vysoké
zamgstnanosti pied inflaci. V pozdéjSich memoarech Burns a ani Nixon nepfipustili vinu

vlastni ménové politiky za zpisobenou inflaci ¢i krizi z po€atku 80. let (Nichter, 2015).

¥ Pro srovnani, primérma primarnich tGrokovych sazeb hodnota b&hem 70. let ve Spojenych statech byla
zhruba 11 %.
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Nedostatek sebereflexe a vysoké néaklady stabilizace americké ekonomiky cinily ze
Spojenych statti ekonomicky nejistého spojence (Dédek, 2008). Evropské spolecenstvi se
tedy z téchto divodii rozhodlo odpoutat se od zavislosti na Spojenych statech zalozenim
Evropského ménového systému, ktery mél byt zalozen na udrzovani cenové stability
zajisténé svymi vlastnimi Cleny bez navazani nové pldnované tzv. koSové mény ECU na
dolar.

Evropsky ménovy systém vznikl na zakladé rozhodnuti osmi ¢lent EHS o vzdjemném
navazani ménovych kurzl, aby zabranily jejich vykyvim, které se vyskytovaly v mnoha
staitech po padu Bretton-Woodskych dohod. Princip fungovani ménového systému byl
zalozen na ttech pilifich, jejichz funkce mély obnovit pevné kurzové vztahy mezi ménami
ES a prohloubit nezavislost na americkém dolaru (Dédek, 2008). Prvnim pilifem je koSova
ménova jednotka ECU, jez mlze byt vnimana jako predchtiidce pozd¢€jsi unijni mény euro,
druhym pilifem je systém pevnych devizovych kurzi ERM a tfetim pilifem je Gvérovy

mechanizmus.

ECU

Evropskd meénova jednotka (ECU) se skladala zptesné stanoveného poméru meén
Clenskych statil, jez respektovala ekonomickou silu kazdého z nich. Na pocatku 90. let
némecka marka tvofila 30 % hodnoty ECU, francouzsky frank 19 %, britska libra 12 % a
italska lira 10 % (zbyvajici hodnota ECU byla rozlozena mezi mény ostatnich statit). Ména
slouzila vyhradné k zuctovani mezinarodnich operaci, ve kterych jeji vyhoda spocivala
v poskytovani moznosti diverzifikace bez nutnosti spoléhat se na ménu jedné zemé

(Mourlon-Druol, 2012).

ERM I

Druhym pilifem byl tzv. mechanizmus sménnych kurzit ERM I, ktery byl nastupcem hada
v tunelu Wernerova planu. V ramci druhého pilite se vSechny Clenské staty zavazaly
k udrzovani fluktuaci sménnych kurzi +/-2,25 %’ va¢i ECU. Uzké oscilaéni pasmo od
roku 1990 zacala pouzivat také Itdlie, kterd vSak po krizi v roce 1992 vystoupila spolu
s Velkou Britanii z EMS a pfesla na fizeny floating (Italie se pozd¢ji do EMS vrétila).
Krize spojené s nutnosti upravit kurz irské libry a Spanélského peseta vedly v roce 1993

k rozsiteni fluktua¢nich pasem na +/-15 %, coz zmirnilo kurzové fluktuace (Kenen, 1995).

? Vyjimku tvotila Italie do roku 1990, od roku 1989 Spanélsko a od roku 1990 Velka Britanie a Portugalsko,
jejichz oscilaéni pasmo €inilo +/-6 %.
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Takto stanovené oscilatni pasmo ve vztahu k ECU bylo podkladem pro stanoveni
povolenych fluktuaci mezi dvéma staty vzajemné v paritni mfizce.

Cilem ERM bylo udrzovani kurzové stability jak mezi zG¢astnénymi staty v ramci EMS,
tak ve vztahu k samotné ménové jednotce ECU. Zmény centralnich parit byly proveditelné
pouze na zéklad€ vzajemné dohody v ptipadé, ze fluktuace dosahla horni ¢i dolni hranice
stanoven¢ho péasma. Nesouhlas s tehdejSim stavem vyslovily zejména ekonomiky se
slabsimi ménami, které tvrdily, Ze miizkovy systém zvyhodiuje silné mény, zejména
némeckou marku. Argument byl takovy, Ze omezené devizové rezervy téchto statli nejsou
dostatecné pro stabilizaci kurzovych fluktuaci. Staty se slab§imi m&nami si tedy vymohly
nasledujici vyhody. Za prvé, ukazatel divergence stanovoval, Ze pii dosaZzeni tfi Ctvrtin
fluktua¢niho padsma obé& postizené strany museji reagovat zménou své politiky. Za druhé,
$irsi kurzové pasmo +/-6 % nebylo jiz vysadou pouze Italie, ale také Spanélska a Velké
Britanie.

Jak uvadi Montiel (2013), mechanizmus sménnych kurzl prodélal nejvaznéjsi krizi, jak jiz
bylo zminéno, na pocatku 90. let. Nejprve vroce 1992 nastala krize italské liry a
Spanélského peseta, jejichz ztrata konkurenceschopnosti vyvolala nestabilitu a ocekavani
devalvace, kterd podnitila spekulaci na tyto dvé mény. Vyrazngj$i problémy nastaly
v nasledujicim roce 1993 v pfipadé francouzského franku a zejména britské libry.
Ekonomické situace Velké Britanie po 80. letech byla velmi nepfizniva. Vysoka inflace,
nizké urokové sazby a vysoka nezaméstnanost €inily z britské libry ménu, jez Celila hrozbé
spekulaénich ttoki, a tlak na oslabeni mény silil. Naopak némecka ekonomika, kterd je
s Velkou Britanii siln¢ provazéana, po svém sjednoceni ¢elila mirné rostouci inflaci vys§imi
urokovymi sazbami. Nesourodnost expanzivni ménové politiky Velké Britanie a
restriktivni politiky Némecka tlacila britskou ekonomiku k odvéazani se od marky (Montiel,
2013).

Rostouci tlak na libru nutil Bank of England nakupovat vlastni ménu, aby udrzela ménu
nad dolni hranici fluktuacniho pasma +/-6 %. Na postupné oslabujici ménu Velké Britanie
se dlouhodobé zamétovala celd fada investor v ¢ele se Sorosem, pro n¢hoz prohlaSeni
guvernéra Bundesbank Schlesingera z 15. zati 1992 o divodnych pochybéch tykajicich se
udrzitelnosti hodnoty libry bylo signalem, Ze Némecko se nebude snazit udrzet hodnotu
libry (Montiel, 2013). Prohlaseni guvernéra némecké CB spustilo lavinovy vyprodej liber,
ktery prohloubil tlak na jeji znehodnoceni.
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Tlaku trhu podlehla BoE nésledujiciho dne 16. zafi 1992, které je znamé pod oznacenim
cerna streda. V prvnich krocich zvysila BoE trokové sazby z 10 % na 12 %, bez jakékoli
reakce trhl, nasledujici slib zvySeni na 15 % nebyl realizovan. Snaha o posileni libry si
vyzadala celkové vydaje ve vysi 15 miliard liber, opét bez jakéhokoli efektu. TéhoZz dne ve
veCernich hodindch oznamila Velk4d Britanie své vystoupeni z ERM nacez libra
v nasledujicich tyden vyrazné oslabila jak vi¢i marce, tak vaci dolaru (Montiel, 2013).
Kromé spekulacniho utoku na libru provedl Soros také jiz vySe zminénou spekulaci na liru,
oba tyto Utoky vedly k vystoupeni zemi z ERM.

Némecka ekonomika odmitla pomoci udrzet britskou libru na jeji dolni hranici
fluktua¢niho pasma a zabranit tak spekula¢nim utoktim. To byl signal pro vSechny ¢lenské
zem¢ EMS se slabou ménou, kterym hrozila devalvace, ze Némecko neni tou zarukou, za
kterou bylo povazovano. Nejprve sice Némecko zasobovalo ekonomiky se slabou ménou
némeckou markou, ale ve chvili kdy nabidka marky pfili§ vzrostla, stal se tento rust
obtizn¢ neutralizovatelny. Némecka CB nésledné¢ odmitla uvolnit svoji ménovou politiku a
pokracovala v naplilovani své hlavni priority, kterou je nizkoinfla¢ni prosttedi.

Po roce 1987 se Evropsky ménovy systém stal oblasti vyuzivajici takika fixnich kurzd, a
z diivodu nizkého poctu tprav vzajemnych parit se stal také velmi rigidnim. Pfiklad Velké
Britanie poukazuje na néachylnost takovychto kvazi-fixnich systéml ke spekulativnim
utoktim, pokud ¢lenské staty nekoordinuji své fiskalni a ménové politiky. Tento scénaft
také vyvolava otazky nad tim, zda a pfipadné jaka je potieba kontroly nad mobilitou
kapitalu, ktera by pravdépodobné zabranila odchodu Velké Britdnie z Mechanizmu
sménnych kurzi (Montiel, 2013). Pravdou vSak zustavéa fakt, ze absence kontroly nad
kapitalovou mobilitou nebyla pfi¢inou nestability a krize EMS v prvni poloviné 90. let,
pouze akcelerovala jeji vystoupeni z ERM.

S kolapsem Mechanizmu sménnych kurzii v§ak snahy o vytvofeni ménové unie nezanikly.
Potencialni ménova unie byla jedinym existence schopnym systémem vyuzivajicim fixni

kurzovy rezim a vSichni ¢lenové EMS si toho byly védomi.

Uvérové mechanizmy

Ttetim pilifem byly tzv. ivérové mechanizmy, jejichz cilem bylo umoznit ziskani véri na
pokryti nakladi spojenych s devizovymi intervencemi ¢i preklenuti deficitl platebni
bilance. Tento mechanizmus fungoval na zakladé Evropského fondu ménové spoluprace,

ktery schraiioval finanéni prostiedky (vCetné zlata) Clenskych statt. Jako ekvivalentni
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protihodnotu obdrzely clenské staty mmnozstvi penéz v ECU. Prostfedky ulozené
v Evropském fondu ménové spoluprace byly urceny k pozd¢jSim intervencim na

devizovych trzich (Lacina, 2007).

V prib¢hu 80. let stabilita Evropského ménového systému napomohla stabilizaci
devizovych kurzi ¢lenskych stati. Nékolikandsobné snizeni kurzovych volatilit mélo celou
fadu pfi¢in. Makroekonomické politiky vytvorily diveéryhodnéjsi financni prostfedi a
soucasné stanovené parity byly presnéji definovany, jelikoz sménné kurzy nevyzadovaly
vyraznéjsi intervence (Dé&dek, 2008). V tomto obdobi se zacalo evropské prostiedi
zamé&fovat na nizkou inflaci, kterou zabezpecovala némecka ekonomika. Existovaly vSak
vyjimky, které neuplatiovaly restriktivni politiku, jednalo se zejména o Francii, kterym
v extrémnim piipad¢ hrozilo vystoupeni z EMS (francouzsky prezident Mitterand vSak
spolu s ministrem financi Delorsem tuto moznost odmitly).

S postupem casu si evropské ekonomiky zvykly na vzdjemnou spolupraci a koordinaci pti
devizovych intervencich. Pro Recko, Velkou Britanii a Portugalsko povinnosti ostatnich
statli neplatily, jelikoz v 80. letech nebyly ¢leny ménového systému. Navzdory tomu vSak
Londyn v pouzivani ECU zaujimal jedno z piednich mist mezi evropskymi staty (Mourlon-
Druol, 2012). Velka Britanie diky této provédzanosti pozd¢ji vstoupila do EMS a vyrazné
tak zvysila Sance na vznik ménové unie nebo na trvalé stanoveni pevnych parit mezi

sménnymi kurzy ¢lenskych statt.

Delorsova zprava

Ve druhé poloviné 80. let zacalo byt ziejmé, Ze ménovd unie nemusi byt pouze
neuskutecnitelnou utopii. Bylo vSak otazkou, jakym zplUsobem pii jejim vytvareni
postupovat, respektive, kdo bude hrat klicovou roli a do jaké miry bude ovliviiovat budouci
uspofadani. Bylo ziejmé, ze Némecko bude tim statem, ktery se stane jadrem budouci
meénové unie, piedev§im z diivodu stabilni a velmi nizké inflace.

Vroce 1986 se tehdejsi predseda Evropské komise Delors snazil iniciovat urychleni
procest vedoucich k uvolnéni pohybu kapitalu. Rostouci tlak Delorse na zahéjeni ptiprav
k zalozeni ménové unie vedl k jednani hlav evropskych stati v Hannoveru roku 1988, na
némz bylo dohodnuto ustanoveni specidlniho vyboru. Tato komise, v jejimz cele stal
Delors, se skladala z guvernérii centralnich bank c¢lenskych stati a jejim ukolem bylo

vytvofit plan, ktery by stanovil etapy vedouci k vytvoteni ménové unie (Lacina, 2007).
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Delorstiv vybor Zpravu o hospodarské a mé€nové unii v Evropském spolecenstvi piedlozil
v nasledujicim roce 1989. Evropskou radou byla schvalena jako Strategie Evropské
hospodaiské a ménové unie a v mnoha ohledech se podobala Wernerové zpraveé. Prvky
Delorsovy zpravy jsou uplna liberalizace kapitalovych transakei, Uplnd integrace
finan¢nich trhd, uplna a neodvolatelna konvertibilita mén, odstranéni kurzového rozpéti a
pevné stanoveni parit. V modelu Delorsovy zpravy nebyly kurzy nezbytné nahraditelné
jednotnou ménou, ale tento krok pfistoupeni k jednotné meéné byl diirazné doporucen.
Rozdilem mezi Wernerovou a Delorsovou zpravou je zejména zpisob jakym Delors
vymezil instituce Evropské ménové unie (Lacina, 2007). Pfedseda EK navrhoval jako
zastieSujici instituci evropské ménové politiky Evropsky systém centralnich bank (ESCB).
Rada slozZena z guvernérti centralnich bank a ¢lenti vyboru ESCB by pfijimala rozhodnuti o
ménové politice a zarovenl by byla zodpovédna za dohled provadéné ménové politiky.
Samotnou realizaci ménové politiky mély provadét jednotlivé centralni banky ¢lenskych
statd.

Pocatek 90. let byl poznamenan padem zelezné opony a predevsim sjednocenim Némecka,
které urychlilo proces budovani mé€nové unie. Na konci roku 1989 byl ustaven Evropsky
meénovy institut (EMI), ktery byl pfedchidcem Evropské centralni banky (ECB), jejiz
status byl schvdlen jiz na pocatku nasledujicitho roku 1990. Primérnim cilem EMI bylo
predevsim dospét k uzsi spolupraci mezi ménovymi politikami centralnich bank (Mitchell,
2016). Neshoda vsak panovala ohledné¢ pravomoci, které mély byt pifevedeny na EMI
béhem prechodného stupné vedouciho k ECB. Nékteré staty preferovaly piesun své
meénové politiky co nejdiive, aby mohly cerpat vyhody siln€j§i mény, jiné naopak

preferovaly relativné silny vliv doméci vlady na svoji ménovou politiku.

Smlouva o EU

Ptimym dusledkem zavéri Delorsovy zpravy byl podpis Smlouvy o EU 7. tnora 1992
v Maastrichtu. V ramci této smlouvy byly dohodnuty ¢tyfi zdkladni body, na nichz méla
byt budouci ménova unie zalozena (Smlouva o EU, 1992).

Prvni bod se tykal nutnosti koordinace hospodarskych politik, které mély i nadale podléhat
primarné¢ narodnim zajmim. Intenzivni koordinace méla vést k trvalé konvergenci
hospodaiskych vykonli cClenskych stati. Pfi fiskdlni nezodpovédnosti nékterého

z ¢lenskych stati mélo byt umoznéno SpoleCenstvi uplatnit sankce rtizného charakteru,
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mezi které patii napiiklad pozadavek bezirocného vkladu, dokud nebude upraven deficit
rozpoctu, nebo ulozeni penézni pokuty.

Ve druhém bod€ byl stanoven zavazny plan budovani ménové unie, ktery spocival
v postupném naplnéni tii etap. V prvnim stupni dle Dédka (2008), ktery byl zahdjen
v poloviné roku 1990, mély byt odstranény piekdzky, jez by mohly branit fungovani
volného trhu. Pfedevsim se jednalo o bariéry v oblasti volného pohybu osob, zbozi, sluzeb
a kapitalu. Druhy stupeil byl zahdjen 1. ledna 1994 a jeho napli byla z pohledu ostatnich
Clenskych stati bylo nezbytné vytvorit ekonomické a pravni prostiedi pro pozdéjsi
zavedeni jednotné meény. Ustanoveni Evropského meénového institutu (EMI) mélo po
proceduralni strance usnadnit pozdé€j$i fungovani Evropské centralni banky (ECB).
Zaroven EMI ve vztahu k ostatnim ¢lenskym statim mél pomoci u€init centralni banky
zcela nezéavislé na ndrodnich vladach. Pivodnim planem bylo zahéjeni teti faze 1. ledna
1997, ve skuteCnosti vSak tfeti faze byla zahdjena o dva roky pozdéji. Byl ustanoven
Evropsky systém centralni bank (ESCB) plvodné navrhovany Delorsovou zpravou a
Evropska centralni banka, jez méla nahradit doposud fungujici Evropsky ménovy institut.
Sesti¢lenna rada ECB méla byt zcela nezavisla na &lenech Spoleéenstvi a volend na 8 let
bez moznosti opétovného zvoleni. Tieti faze méla byt ukoncena na konci roku 2002 a mélo
v ni mimo jiné dojit k fixaci kurzi prvnich jedenécti clenli ménové unie (Dédek, 2008).
Tretim bodem Smlouvy o EU bylo stanoveni kritérii konvergence, jez mély byt
kandidatskymi ekonomikami splnény, pokud chtély vstoupit do EMU. Maastrichtska
kritéria, kterd se skladaji ze dvou fiskalnich a tfi ménovych kritérii, jsou v ramci disertacni
prace rozebrana pozdéji.

ZaveéreCnym bodem byl tzv. rozhodovaci postup, na jehoz zakladé bylo rozhodnuto o
plnéni konvergencnich kritérii jedenacti ekonomikami, které byly 1. ledna 1999 pftijaty do

noveé vzniklé ménové unie.

Historicky exkurz pocinajici v obdobi mezi dvéma svétovymi valkami a zakonceny
Smlouvou o EU mél za cil pfedstavit fadu obtizi, které bylo nutné piekonat pro uspésnou
realizaci ménové unie. Zanik klasického zlatého standardu, ktery vedl k povale¢nému
Bretton-Woodskému systému, poukéazal na disledky rozpoctové nezodpovednosti, které
vedou k vysokému ristu inflace a ménovému chaosu. Ackoli je pfinejmensim sporné

nazvat zvySeni vydajii spojenych s prvni svétovou valkou rozpoctové nezodpovédnym,
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jsou negativni disledky spojené s vysokou mirou inflace zfejmé. Konec zlatého standardu
naznacil, Ze koordinace a propojenost ménovych politik je zcela zdsadni pfi udrzovani
stability finan¢niho systému na celosvétové Urovni. Z toho divodu se Spojené staty,
pouzivajici nejsilngj$i svétovou menu, staly jadrem povale¢nych Bretton-Woodskych
dohod. V tomto systému Spojené staty exportovaly svoji finan¢ni stabilitu a nizkou inflaci
vymeénou za odbér piebytecné likvidity, kterd umoziovala financovat rozpoctovy dluh a
tedy své vydaje. Systém fungoval do okamziku, kdy se vydaje Spojenych statt zacaly
vyrazngji zvySovat ve spojitosti s valkou ve Vietnamu a vesmirnym programem. Ackoli
kolaps nebyl okamzity, z dne$niho uhlu pohledu byl nevyhnutelny. Konec Bretton-
Woodskych dohod byl v lecéems podobny zaniku zlatého standardu, rozdil byl v tom, ze
pokud je ménova politika svéfena instituci, jeZz je tzce spojena s fiskalni politikou
(federalni rezervy v ptipadé Bretton-Woodskych dohod), je ptedpoklad rozpoctové
odpovédnosti pouhou iluzi (Dé&dek, 2008). Nasledujici 70. léta znamenala pocatek
vyraznéj$i samostatnosti Evropského spolecenstvi na Spojenych statech. Evropské
spolecenstvi vnimalo vytvofeni ménové unie jako svlj primarni tkol, ke kterému vSechny
jeho kroky smétovaly. I pies celou fadu dil¢ich krizi se podatilo vytvofit Smlouvu o EU,
kterd fakticky predznamenala pozd¢jsi vytvoreni Evropské meénové unie. Jeji
instituciondlni struktura neobsahuje slabiny pfedchozich dvou systému, jelikoz ménova
politika jiz neni provadéna na narodnich trovnich, ale je zastfeSena nezavislou instituci
ECB. Pro Evropskou ménovou unii diky této nezavislosti jiz neni monetarni politika

zdrojem finan¢ni nestability, ackoli je za ni mnohdy mylné povazovana.

3.2 Monetarni integrace, prinosy a naklady

Piijeti jednotné mény souvisi s celou fadou piinosi a ndakladi. Jejich pomér zavisi
pfedev§im na aktudlnim stavu ekonomiky v okamziku opus$téni ndrodni mény a piijeti
unijni. VéEtSina pfimych piinosti a nakladi generuje celou fadu nepfimych efektl, které
Clenstvi v ménové unii podporuji ¢i naopak odmitaji (Revenda a kol., 2000). Nasledujici
tabulka poskytuje ptehled o zakladnich ptimych efektech spojenych se vstupem do ménové
unie. Uvedené piinosy nasledné mohou generovat pozitivni efekty, jako naptiklad
synchronizace hospodatského cyklu ¢i intenzivnéj$i obchodni vazby, nebo negativni, mezi
které dle Krugmana (1993), patii zvySeni Grovné specializace a narGst rizika vyskytu

asymetrického Soku.
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Tabulka 1 Prehled prinosi a niakladii spojenych s ¢lenstvim v ménové unii

Prinosy Niéklady a rizika

Kurzova stabilita Ztrata nastroje monetarni politiky
M¢énova stabilita Omezeni autonomie fiskélni politiky
ZvySeni konkurence Ztrata vynosi z razebného

Nizka infla¢ni oekévani Néklady mikroekonomického charakteru
Nizké dlouhodobé tirokové sazby

Eliminace transak¢énich nakladt

Zdroj: vlastni zpracovani, na zdkladé Revenda a kol. (2000)
Nahrazeni domaci mény je zalozeno na ptfevodu pravomoci monetarni politiky pod
centralni instituci ménové unie, v piipadé eurozony pod Evropskou centralni banku. Ztrata
moznosti provadét autonomni monetarni politiku, a tedy vzdani se moznosti nastavovat
urokové sazby ¢i mnozstvi penézni zasoby, klade znacné naroky na pfipravenost
ekonomiky. Centralni banka ménové unie pfi provadéni svych opatfeni nemtlize brat ohledy
na potieby jednotlivych ¢lenskych statli, ale musi brat ohled na vyvoj unie jako celku
(Baldwin, Wyplosz, 2008). Vyjimkou muze byt krizova situace ekonomiky jadra unie, jejiz
zasazeni asymetrickym Sokem by ohrozovalo fungovani a stabilitu ostatnich ¢lent unie.
Ve spojitosti s naklady, které souvisi se vstupem do ménové unie je potieba zminit
hypotézu tzv. neslucitelné trojice. ,,Princip hypotézy neslucitelné trojice spoc¢iva v tom, ze
7adnd zem¢ nemuze soucasné dosahnout vSech tfi vrcholll trojuhelniku (obrazek 1), ale
musi si mezi nimi vybrat pravé dva, kterych dosahnout 1ze* (Cernikova, 2007, s. 72). Neni
tedy mozné spojit Clenstvi v ménové unii a volny pohyb kapitalu s nezavislou monetarni
politiku, které se ekonomika vzdy musi vzdat. Pokud naopak stat vyzaduje zachovani
autonomni monetarni politiky a je pro néj nepfijatelné omezeni pohybu kapitalu, tak musi

jednoznac¢né pfistoupit na vyuzivani flexibilniho kurzu.

Obrazek 1 Neslucditelna trojice monetarni konvergence

Volny pohyb
kapitalu

Fixni ménovy Nezavisla
kurz monetarni politika

Zdroj: Cernikova (2007)
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V ramci Mundellova uvazovani o existenci ménovych uniich je dalezité rozliSovat mezi
regionem a statem, protoze ucinnost ménového kurzu mezi témito dvéma geografickymi
celky mize byt velmi rozdilna. V piipadé, ze uzemi stati neodpovidd regioniim, jsou
ucinky flexibilniho a fixniho kurzu minimalni (Horvath, 1999). Flexibilni kurz umoziuje
obnovit rovnovazny stav mezi dvéma ekonomikami, nikoli vSak mezi dvéma regiony,
protoze ty sdili jednu ménu. Asymetricky Sok vznikly v jednom zregiond, tak ma za
nasledek riist nezaméstnanosti v ném a rist inflace v jiném. Plovouci kurz tedy umoziuje
efektivné znovu nastolit rovnovahu, pokud je zaloZzen na fungovéni regionalnich mén, a
proto Mundell (1961) zakladd myslenku optimalni ménové oblasti na existenci regiont .
Jelikoz kandidatské ekonomiky posuzuji své pfistoupeni do ménové unie jako
optimalizac¢ni Ulohu zkoumajici pomér piinosti a nédkladl spojenych s €lenstvim, je nutné
zavést mechanizmus, ktery toto porovnani umozni. Mezi zékladni zpisob porovnani patii
metoda srovnavajici pfinosy a naklady vii¢i otevienosti ekonomiky (Cernikova, 2007).
Vynosy vyplyvajici z c¢lenstvi pifedstavuji rostouci kiivku, nebot’ rostouci uroven
vzajemného obchodu zvysuje uroven téchto piinost (viz obrazek 2). Naopak kiivka
nakladl je klesajici, protoZze s mirou otevienosti klesaji. Vyznaceny bod (T*) na
horizontalni ose vyjadfuje troven otevienosti ekonomiky, od které piinosy prevySuji
naklady (De Grauwe 2003).

Nasledujici obrazek 2 prezentuje rozdilné vnimani pfinosii (B, Benefits) a ndklada (C,
Costs) vyplyvajicitho z monetaristického a keynesianského pojeti. Absence konsenzu se
tyka pojeti nakladl vyplyvajicich z ¢lenstvi v ménové unii a tedy ze ztraty autonomni
monetarni a kurzové politiky. Monetaristé povazuji oba tyto ndstroje jako nevhodné pro
odstraiiovani asymetrickych Sokd, a proto v jejich pfipad€ pro potencialni zisk vyplyvajici

cvwr

Obrazek 2 Monetaristicky a keynesiansky pohled na prinosy a naklady MU
Monetaristicky pohled Keynesiansky pohled

CB

T* T (% HDP) T* T (%HDP)

Zdroj: De Grauwe (2003)
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Keynesianstvi povazuje fiskalni a monetarni politiku za néstroje vhodné pro vyrovnani se
s nésledky asymetrického Soku. Navic jejich pfedpokladem je mzdova a cenova rigidita,
které vyzaduji zésahy nastroji téchto dvou makroekonomickych politik (De Grauwe,
2003). Z tohoto dtivodu je pro keynesidnce ztrata moznosti provadét autonomni monetarni
politiku mnohem vyssi, proto kfivka nakladi ma nizsi sklon a prisecik kiivek lezi dale od
pocatku. Tedy ¢lenstvi v ménové unii je z pohledu keynesianského pohledu vhodnéjsi pro
otevienéjsi ekonomiky.

Odevzdani monetarni politiky pod centralni instituci ménové unie ponechava statu
restrikci a tlakim na vzdjemnou koordinaci. V ramci EMU se jedna napfiklad o Pakt
stability a rastu (1998), jehoz ucelem je predchazet fiskdlni nedisciplinovanosti, jejiz
negativni dopady by se mohly rozsifit na ostatni ¢lenské staty (Baldwin, Wyplosz, 2008).
V prostfedi EMU po roce 2008 je autonomie fiskalni politiky omezena nutnosti pouzivat
fiskalni transfery, jako pomoc statim zasazenym asymetrickym Sokem.

Ztrata vynosu zrazebného je naklad vyplyvajici z nemoznosti provadét vlastni emisi
penéz. Tato ztrata vSak neni absolutni, nebot’ vynos z razebného je v ménové unii jako
celku rozdélovan podle predem nastaveného mechanizmu.

mikroekonomického charakteru. Do této kategorie spadaji ptredevSim naklady spojené
s vyménou staré mény za novou (jedna se o naklady spojené s emisi novych bankovek,
zavedenim nové legislativy nebo zménami smluv). Nekvantifikovatelnym nakladem jsou
naklady spojené s psychologickou vazbou na starou ménu, ceny a mzdy, které se se

zavedenim nové mény vice ¢i méné vyrazné zmeéni.

Ptinosy, které jsou pifevazné mikroekonomického charakteru, jsou vétSinou stejné obtizné
kvantifikovatelné jako naklady. Tato piekdzka je zpisobena predevS§im zpozdénim
jednotlivych efektil, které jsou realizovany bud’ v kratkém ¢i dlouhém obdobi. ,,N&které
benefity mohou mit taktéz nepfimy charakter, tzn. Ze nejsou pfimym disledkem piijeti
spolené mény, ale zce s timto krokem souvisi“ (Cernikové, 2007, s. 76).

Nejvyraznéjsim ptinosem clenstvi v ménové unii je odstranéni transakénich nakladi, které
souviseji s konverzi domaci mény za unijni. Kromé& nakupni a prodejni ceny se jedna o

usporu bankovnich poplatki, které jsou s konverzi mény spojeny. VySe Uspory, ktera
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pfistupujici ekonomice vznika, je tim vyss§i, ¢im vétsi je tato ekonomika, stejné tak vyse
uspor roste s velikosti ménové unie a poctem zemi, které jednotnou ménu pfijimaji.

Tento pfinos vSak obsahuje vnitini rozpor, ktery spociva v poklesu piijml bankovnich
instituci. De Grauwe (2003) vic¢i tomuto rozporu argumentuje charakterem transakénich
nakladt jako mrtvé vahy, ktera svoji eliminaci zvySuje efektivnost spole¢nosti. Z eliminace
transak¢nich nakladt neptimo vyplyva celd fada dalSich redukovanych nakladi, mezi které
patii niz§i administrativni naro¢nost.

Eliminace kurzového rizika a nejistoty méd jednoznacné pozitivni dopad na celou
ekonomiku. Revenda a kol. (2000) uvadi, ze po urokové mife je kurz nejvyznamnéjSim
faktorem pfi rozhodovani ekonomickych subjektd. Tato nové vznikld kurzova jistota
vyrazné podporuje investicni rozhodovani u subjektii, které v pripad¢ flexibilniho kurzu
byli vici riziku averzni. Na arovni spotiebitelll je pfinosem snadnd cenova srovnatelnost

v 7

statkl a sluzeb. Z pravidla nizkoinfla¢ni prostfedi ménové unie pfinasi vyssi miru piinost
pro ekonomiky, které se potykaji s vy$si mirou cenové hladiny.

Jednotnd ména také umoziluje cenovou transparentnost, a tedy zakaznikim vyrazné
usnadiiuje ndkupni rozhodovéni, které je vtomto pfipadé¢ maximalné efektivni v rdmci
ménové unie. Cenova transparentnost v souvislosti sjednotnym trhem také zvySuje
konkurenci mezi prodejci, kterd muze tlacit na snizovani cen, coZ pfinasi pozitivni dopady
pro spotiebitele (Baldwin, Wyplosz, 2008).

Clenstvi v ménové unii kromé prosttedi s nizsi inflaci pfinasi také moznost participovat na
nizsich realnych dlouhodobych urokovych sazbach, které v disledku nizsi rizikové prémie
pfinaseji celou fadu vyhod. Cernikova (2007) uvadi nasledujici pozitiva, za prvé,
ekonomika snizS§imi urokovymi sazbami je divéryhodnéjsi, protoze jeji soucasnd
ekonomickd pozice a budouci vyvoj jsou stabilni. Za druhé, ekonomicka aktiva
denominovand v unijni mén¢ jsou vnimana jako méné rizikova v rdmci svého zhodnoceni.
Tretim pozitivem je rlst zahrani¢nich investic z diivodu nizSich nakladi na pofizeni
kapitalu. Tento pfinos se vSak netykd pouze zahrani¢nich subjektl, ale také domacich
investort.

Mezi dalsi ptinosy Cernikova (2007) zafazuje integraci finan¢nich a kapitélovych trhi,
kterd mlze vést ke vzniku novych finan¢nich nastroji a poklesu cen finan¢nich
instrumentd. Nepiimy dopad mulze mit ¢lenstvi v ménové unii také na fiskalni politiku,

nebot” pokracujici integrace vyzaduje disciplinovanost narodnich rozpocti.
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Kurzovy rezim

Volba kurzového rezimu je jednim ze zasadnich parametrii, které ovliviuji GspéSnost
ménové integrace. Tato volba vyzaduje zhodnoceni celé fady charakteristik, prioritnich
cili a strategii (Komarek, 1999). Zvazuje se nejcastéji otevienost ekonomiky, cenova a
mzdova rigidita, mobilita faktor (zejména prace), charakter Sokd, diverzifikace produkce,
a dalsi. Ekonomické faktory by mély byt doplnény témi politickymi, mezi které patii
napiiklad mezinarodni divéryhodnost ¢i koordinace.

Horvath a Komarek (2002) vymezuji dva principy, na zaklad¢ kterych transformujici
ekonomiky rozhoduji o kurzovém rezimu. Prvnim principem je pozadavek dostatecného
stupné volnosti ménového kurzu. Tento prostor transformacni ekonomiky potiebuji,
protoze jim umoziuje rychleji konvergovat k vyspélym ekonomikdm. Druhym principem
je predvidatelnost ménového kurzu, kterd je pro malé a Siroce oteviené ekonomiky velmi
diilezita. Jelikoz jsou oba principy inverzni, tak je tranzitivni ekonomiky rizné kombinuji,
protoze jejich vychozi stav je velmi rliznorody.

Kurzovy rezim by tedy mél umoznit tranzitivni ekonomice prostor k posilovani redlného
kurzu, ale zaroven by jej m¢l udrzet na takové Urovni, kterd zachova jeho mezinarodni
konkurenceschopnost. Komarek (1999) uvadi zjednoduseny pohled na piechod od

socialistického kurzového uspotfadani az po rezim piedchazejici vstupu do ménové unie.

Obrazek 3 Posloupnost zmén kurzového rezimu

/

~Spoleéna” jistota:
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~spoleéna éitaciho kurzu eura
nejistota o trznim k narodnim ménam
nominalnim kurzu Nt s

l. a ll. faze ll. faze IV. faze V. faze
< > < >« >«
fixni kurz (rdzna posuvné pasmo volny (plovouci) ERM2, fixni
fluktuaéni pasma) kurz kurz k EUR

cas

Zdroj: Komarek (1999)
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Pocate¢ni faze (1) je procesem hleddni optimalni Grovné nominalniho kurzu, ktery
odpovida skute¢né nabidce a poptavce. Druha faze (2) je obdobim fixniho rezimu, kdy na
pocatku transformace je vyuzivana jeho funkce nominélni kotvy, nasleduje (3) posuvné
zavéSeni a (4) obdobi volného floatingu na které navazuje (5) minimalné dvoulety pobyt
v mechanizmu sménnych kurztt ERM 11, které vrcholi pfijetim jednotné unijni mény. Tato
posloupnost plati zejména pro ekonomiky Visegradu, které byly v transformac¢nim obdobi
schopné udrzet uz§i pasmo ménového uspofadani. Naproti tomu pobaltské staty byly
nuceny zvolit relativné volné ménové uspotadani.

Pro vSechny tranzitivni ekonomiky platil stejny vychozi a koncovy planovany stav.
Horvéath a Komarek (2002) uvadéji, ze posun téchto ekonomik od hledani optimalniho
trzniho nominalniho kurzu by mél vyvrcholit piijetim unijni mény, které mélo podle jejich
uvazeni vramci rychlejsiho scénafe nastat do roku 2007. Cilovy stav, ktery spociva
nahrazenim ndrodni mény za unijni, zahrnuje obtizné predikovatelnou fézi, kterd spociva
v uréeni optimélniho pfepocitavaciho koeficientu narodni mény k euru. Tyto koeficienty
sice vychazeji zkurzového vyvoje, jsou vSak ve vysledku spiSe smési politicko-

ekonomického kompromisu (Komarek, 1999).

3.3 Teorie OCA

Za zakladatele teorie optimdlni meénové oblasti je mozné povazovat Mundella (1961),
McKinnona (1963) a Kenena (1969), ktefi polozili zéklad tzv. klasické teorii OCA a
formulovali tak zcela novy pfistup k hodnoceni evropské konvergence. Divodem pro
definovani nového zplsobu vyhodnocovani integracnich procesii byla spole¢na vile
evropskych politikli zamezit budoucim hospodaiskym krizim, které postihly povéle¢nou
Evropulo.

V povalecném uspotradani vétSina ekonomik ,,zavésila® své mény vramci Bretton-
Woodskych dohod na americky dolar, ktery byl ve fixnim kurzu pfimo sménitelny za zlato.
Friedman (1953) vSak argumentoval ve prospéch plovoucich kurzovych rezimi, které
mohou slouzit jako lepsi stabilizatory ekonomiky nez kurzy fixni. Stejné jako pozdéjsi
ekonomové tvrdil, ze v pfipadé cenovych a mzdovych rigidit, a omezené faktorové
mobility je kurzovy kandl jedinym efektivnim nastrojem pro pfizptisobeni asymetrickému

Soku. Fixni kurz by naopak vyvolal rist nezaméstnanosti a cenové hladiny. Rozdil mezi

' Historii teorie OCA se konkrétng zabyva Masini (2014) v ndvaznosti na historii evropské ménové
integrace.
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fixnim a flexibilnim kurzovym reZimem se naopak stira, pokud se ceny a mzdy
pfizplsobuji a mobilita pracovni sily je dostate¢né vysoka.

Fixni kurz je podle Friedmana (1953) také vhodny pro staty, mezi kterymi pfetrvavaji
specidlni vazby. Jedna se predevSim o vztah mezi byvalymi mocnostmi a jejich tehdejSimi
koloniemi, a o vztah ve kterém je vliv vlady relativné slaby. Horvath a Komarek (2002)
upozoriiuji na dualezitou poznamku ve Friedmanovi (1953), ve které se zamysli nad
vztahem mezi regionem, v ramci n¢hoz je vhodné pouzivat jednu ménu a zemi, ve které je
jedna meéna fakticky vyuzivana. Tato drobna pozndmka definuje zdkladni mysSlenku
pozdéji zalozené teorie optimalni ménové oblasti.

Hodnoceni urovné ménové konvergence vSak nebylo primarnim diivodem vzniku teorie a
k této oblasti se Mundell ptesunul az pozd¢ji. V pivodnim ¢lanku se Mundell (1961) snazi
popsat situaci, ve které je vhodnd vzdjemna fixace mén. Tento pfistup zabyvajici se
makroekonomickou stabilitou byl v 70. letech pfekonan a nahrazen pohledem, ktery
hodnoti celkovou vyhodnost zavedeni jednotné meény. Tato vyhodnost, kterd zahrnuje
soubor pozitiv a negativ, je zpracovana teorii OCA formou optimalizac¢ni ulohy, ktera
hodnoti pomér téchto dvou protichidnych ptinost. ,,Piinosy piijeti jednotné mény jsou
pfevazné mikroekonomické a spocivaji ve sniZeni transak¢nich ndkladi mez clenskymi
zem&mi unie, odstranéni kurzového rizika a zvySeni cenové prihlednosti. Clenstvi
v ménové unii je tedy tim vyhodnéjsi ¢im vice ptinosy ¢lenstvi prevySuji jeho naklady.
Néklady jsou naopak spiSe makroekonomické a jsou spojeny se ztrdtou samostatné
monetarni politiky jako jednoho z nastroji makroekonomické stabilizace® (Bachanova,

2008, 5. 78).

Ménova oblast, ménova unie

Dukladné analyze a rozboru teorie optiméalni ménové oblasti predchazi vymezeni pojmil
ménova oblast a unie. V souCasnosti existuje celd fada definic, které¢ se odliSuji pouze
v detailech. Jak ménova oblast, tak ménova unie mize byt rozuména jako vyssi forma
integrace mezi dvéma a vice ekonomikami, které vyuzivaji jednotnou ménu. ,,V nejuz§im
slova smyslu ménova unie znamena naprosté vzdani se narodnich mén a plnou centralizaci
ménové pravomoci do jediné spolecné instituce* (Lacina, Rusek, 2007, s. 20). Koncepci
meénové unie je vSak cela fada, ale vzdy jsou zaloZeny na provdzanosti fixnim kurzem.
,Volngjsi formy ménové integrace jsou charakteristické uspofddanim, kde mény mohou

byt stile vydavany narodnimi vladami, avSak musi byt provdzany systémem fixniho
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sménného kurzu. Nebo jednotlivé mény nemusi byt nahrazeny ménou spolecnou, ale na
zaklad¢ spole¢né dohody ménou silngjsiho partnera® (Lacina, Rusek, 2007, s. 21). Tento
pfipad nahrazeni ménou siln¢jSiho partnera se tyka naptiklad amerického dolaru a mensich
karibskych ¢i tichomoiskych stath.

Mundellova teorie rozliSuje mezi ménovou oblasti a unii na zakladé rozdilného poctu mén
v ob¢hu. V ptipadé¢ ménové oblasti jsou v obéhu dvé ¢i vice mén vzdjemné fixovanych, na
rozdil od toho Clenstvi v ménové unii zahrnuje zdvazek uzivani jednotné unijni mény.
Nejuzsi formou spoluprace je oblast vyuzivajici jednu ménu (single currency area), kdy
meéna kandidatské zemé je zcela nahrazena jednotnou ménou. Oblastmi vyuzivajicimi vice
nez jednu ménu (multiple currency area) jsou napiiklad ménové vybory (currency boards)
¢i ménoveé vybory spolu s centralni bankou (currency board-like systems). Tyto dvé formy
meénové oblasti lze povaZzovat za pifipravu na vstup do ménové unie.

Mundell (1973) déale navrhuje rozdéleni ménovych oblasti na tzv. pravé a pseudo.
Podstatou pravé meénové oblasti je implementace automatickych ptizpiisobovacich
mechanizmil, piikladem takové oblasti je klasicky zlaty standard fungujici mezi lety 1870-
1914. Pseudo ménové oblasti tyto automatické ptizpiisobovaci mechanizmy neobsahuji a
ptredstavitelem je naptiklad Bretton-Woodsky ménovy systém mezi lety 1945-1971.
Definic optiméalni ménové oblasti je celd fada, uvedena jsou tfi vymezeni, ktera prezentuji

odli$nosti jednotlivych formulaci a pohledd.

Podle Mundella (1961) je optimalni ménova oblast takova, kterd vykazuje vnitini mobilitu

a vnéj$i imobilitu faktord. Zaroven jednotlivé Clenské staty sdileji fixni kurz a vuci

neclenskym statim kurz ménové unie plave.

Eichengreen (1991) nahlizi na ménovou unii jako na hospodaisky celek, ktery je

postihovan vyhradné symetrickymi Soky a vykazuje vysoky stupent mobility faktort.

Mongelli (2002) uvadi velmi podobnou definici Mundellovi (1961) pouze s tim rozdilem,

Ze v ramci ménové unie je mozné fungovani vice mén vzajemné fixovanych.

Vsechny tfi vybrané definice optiméalni ménové oblasti si jsou pomérné blizké a poukazuji
na smér vyzkumu daného autora. V tomto ohledu je ziejmy teoreticky pohled Mundella
(1961) a empiricky Eichengreena (1991) jehoz vyzkumem se zabyvaji kapitoly tykajici se

aplikace kritérii teorie optimalni ménové oblasti.
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Ackoli teorie OCA neobsahuje zadné limity, které by znemozilovaly jejim prostfednictvim
hodnotit ménovou integraci, tak neni za vSech podminek zcela optimalnim nastrojem.
Horvath a Komarek (2002) uvadéji, ze z pohledu silnych asymetrickych Sokdi v pocatku
devadesatych let by ¢eské ekonomice vice vyhovoval plovouci kurz, ale naopak jeji Siroka
otevienost a nizka uUroven integrace financnich trhli spiSe hovoii ve prospéch fixniho
kurzu. Teorie OCA je tedy vhodnéjSim ndstrojem pro hodnoceni v dlouhém obdobi
v piipad€ vyspélych trznich ekonomik, nebot’ pro analyzu postkomunistickych stati nema
dostate¢nou operacni presnost v kratkém obdobi.

Vyvoj teorie OCA je mozné rozdé€lit mezi Ctyfi etapy, které popisuji jeji vyvoj od 60. let
20. stoleti, az do zacatku 90. let, kdy teorie dospé€la do své, a zatim posledni, ¢tvrté etapy.
Je mozné uvazovat i déleni na dvé vyvojové etapy, které popisuji prvni fazi formulace
kritérii a druhou, kterd zahrnuje fazi analyzy piinosti a nakladl spole¢né s empirickym

vyzkumem, ktery ve zde prezentovaném rozdéleni tvoii samostatnou kapitolu.

3.3.1 Rana faze teorie OCA

Prvni etapa, zalozend Mundellem (1961), je postavena na teoretickém pfistupu zkoumani
optimélnich ménovych oblasti a hledani kritérii, jez je definuji. Tento Cisté teoreticky
pfistup byl nejvyraznéjsi v 60. letech minulého stoleti.

Uvodni faze teorie optimalni ménové oblasti se sklada ze dvou &asti, které se rozlisuji
pouze z divodu odlisit kritéria zakladatelli od ostatnich. Diilezitost kritérii v tomto t¥idéni
nehraje roli, protoZe neni mozné pfifazovat jednotlivym proménnym véhu v hodnoceni

ménové konvergence.

3.3.1.1 Klasicka teorie

Plvodni klasické teorie optimalni ménové oblasti spada do 60. let minulého stoleti a jejimi
tvlrci jsou Mundell (1961), McKinnon (1963) a Kenen (1969). Nazev této skupiny
zahrnujici tfi tradiéni kritéria je odvozen od skutecnosti, Ze mobilita vyrobnich faktort
(Mundell, 1961), vzijemna obchodni otevienost (McKinnon, 1963) a diverzifikace
produkce (Kenen, 1969) jsou zdkladnimi faktory determinujicimi uspéSnost fungovani

meénoveé unie a vytvoreni tak optimalni ménové oblasti.

Mundellovo kritérium (1961)
Prvotni myslenky tykajici se teorie optimalni ménové oblasti formoval Mundell na poc¢atku

60. let, kdy vstoupil do Mezindrodniho ménového fondu. ,,Ve svém prvnim ¢lanku
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Mundell (1961) definoval optiméalni ménovou zonu jako prostor s vnitini mobilitou faktort
(v€etné meziregionalni a meziodveétvové mobility) a vnéj$i nemobilitou faktorti* (Horvath,
Komarek, 2002, s. 391). V evropském prostiedi, ve kterém je relativné vyraznym
problémem nedostate€na synchronizace hospodarského cyklu, slouzi jako nastroj pro
znovu nastoleni rovnovahy flexibilni trh prace. V ramci trhu prace by tak méla fungovat
flexibilita redlnych mezd, ktera vSak v EU podléha rigidit¢ smérem doli v obdobi vysoké
nezameéstnanosti. ,,Piistupnéjsim, efektivnéjSim a z hlediska pokracujici socio-ekonomické
konvergence také perspektivnéjSim mechanizmem vyrovnani asymetrického Soku se zda
byt mobilita pracovnich sil mezi jednotlivymi regiony v ramci hospodaiské a ménové unie.
Zvysend migrace obyvatel z Sokem postizené¢ho regionu do regionu Sokem nezasazeného
pfispiva ke snizeni rozdili v mife nezaméstnanosti v ramci ménové unie, snizuje potiebu
fiskdlnich transferii obyvatelstvu z diivodu vyplaty podpor v nezaméstnanosti a dalSich
souvisejicich prispévki (Lacina, 2007, s. 166). Problémem meziregionalni mobility prace
je naptiklad oproti Spojenym statim mimo jiné jazykova bariéra, a to zejména ve vychodni
Evropé. Obtiznd kvantifikace tohoto kritéria prakticky znemoziuje zahrnout jej do
analyzy, jelikoz riziko jejiho zkresleni je pfili§ vysoké.

Mundell povazoval za dualezité formulovat takova kritéria, ktera jednak dokaZzi postihnout
rozdilné stavy jednotlivych ekonomik a také ktera jsou vhodnad pro analyzu vyskytu
asymetrickych Sokid. Asymetricky Sok, ktery pro jednu ekonomiku znamend ptinos a pro
druhou naopak néklad Ize vnimat jako kratkodobou ¢i dlouhodobou ekonomickou
disbalanci. Pro ¢lenstvi v ménové unii je tedy nezbytné, aby mobilita pracovnich sil a s ni
souvisejici flexibilita redlnych mezd ptevySily negativa spojend s unijnim c¢lenstvim.
V soucasném prostiedi preferuji vlady napliiovani cile vnitini stability pfed vnéjsi, cenova
stabilita a nizkoinfla¢ni prostiedi v pokrizovém obdobi jsou v EU jednoznac¢nou prioritou.
,Mobilita faktort se vSak miize ménit v ¢ase v zavislosti na politickych a ekonomickych
podminkach. Pokud za podminek omezené faktorové mobility, zejména mobility pracovni
sily, sleduje vlada cil vnitini stability tak plati, Ze ¢im vétsi bude ve svété pocet
samostatnych ménovych oblasti spojenych plovoucimi kurzy, tim uc¢innéji bude tohoto cile
dosazeno* (Kucerova, 2005, s. 17).

Horvath, Komarek (2002) zminuji, jak dochazi k obnoveni rovnovahy prostfednictvim
kanalu mobility pracovnich sil. Mezi dvéma ekonomikami (A a B) nachazejicimi se

v rovnovaze nejprve vznikne asymetricky poptavkovy Sok. Timto negativnim Sokem je
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zasazena zem& A, kterd vjeho dusledku celi poklesu dichodu a zaméstnanosti.
Ekonomické situace zem& A mulze podléhat vyrazné hor§im vlivim, pokud neklesne
domaci spotifeba a to zejména po zahranicnim zbozi. V disledku nesnizené domaci
spotieby vznikne v zemi A deficit obchodni bilance, velmi pravdépodobné také deficit
statniho rozpoctu a ¢ast pracovni sily se pfesune do zemé B. Zemé B celi zcela opaénym
tlakiim, pozitivni dopady asymetrického Soku vedou jednak k ptebytku statniho rozpoctu,
ale také k rychlej$imu ristu cen. V této situaci zemé B piebird bfemeno pfizpisobeni,

jelikoz jeji produkce je pti vyssich cenach ve vztahu k zemi A méné konkurenceschopna.

Obrazek 4 Asymetrické presuny poptavek

zemé A zemé B

Zdroj: De Grauwe (1997)

Inflacni tlaky se v zemi B za¢nou projevovat ¢im dal silnéji a pracovni sila se tak zacne
pfesouvat zpét do zemé& A, a tim kanal mobility pracovnich sil obnovi rovnovédhu mezi
témito dvéma ekonomikami. Z tohoto navrhovaného modelu je ziejmé, ze jeho absolutni
platnost je podminéna dokonalou mobilitou pracovnich sil, ta se vSak v kratkém obdobi
nachazi pouze v oblasti teorie a v praxi je znemoznéna celou fadou bariér.

Kritika Mundellova kritéria je zaloZena nejen na tomto nepravdépodobném piedpokladu,
ale vyjadril se k ni také jeden ze zakladatelli teorie optimalni ménové oblasti. ,,McKinnon
upozornil na skutecnost, Ze Mundell pojimd podminku mobility pracovni sil Ccisté
geograficky. K tomu, aby pracovni sila plnila dobfe stabiliza¢ni funkci, je ovSem potieba i
mobilita pracovni sily v rdmci jednotlivych odvétvi a profesi® (Bachanova, 2008, s. 79).

Mobilita pracovnich sil je mechanizmem, ktery napomdha minimalizovat dopady
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asymetrickych Sokl, fungujicim pouze v kratkém obdobi. Piekdzky zabranujici vyssi
efektivnosti v kratkém obdobi jsou jak geografického, tak meziodvétvového charakteru.
Mobilita pracovnich sil napfi¢ odvétvimi (inter-industry) je omezena predevSim tim, Ze
zaméstnanci n¢jakou dobu vyckavaji, zda se jim nepodaii ziskat zaméstnani ve své zemi.
Negativné v tomto ohledu plisobi lokalné odlisné nastavené socidlni systémy, které vysi
davek v nezaméstnanosti a maximalni moznou délkou jejich pobirani, umoziuji lidem
hledajici praci nezménit své bydlisté. Mundellem opomenutou koncepci meziodvétvové
mobility pracovnich sil vSak lze do modelu zahrnout, jak uvadi Kucerova: ,,Tento koncept
by ¢asteéne pozménil jeden z Mundellovych predpokladi, a to ten, ze kazda ze zemi vyrabi
pouze jeden produkt® (Kucerova, 2005, s. 18).

Mezi jiz zminéné prekazky mobility pracovnich sil patii jazykova bariéra, kterd v Evropé
ma vyrazné vetsi vyznam, nez je tomu napiiklad ve Spojenych statech, nebo ménovych
uniich v Africe ¢i Karibiku. Dal$im nekvantifikovatelnym ndkladem spojenym s migraci za
praci je ztrata kontaktu s blizkou rodinou a prostfedim. Spole¢nym jmenovatelem, ktery
ovliviluje oba obtizné¢ méfitelné¢ faktory, je ndrodni mentalita, kterd se nedd pokladat
v kratkém obdobi za ménitelnou. Penézné vycislitelnych nakladii je celd fada, mezi ty
hlavni patii zejména néklady spojené s cestovanim a rekvalifikaci.

Vnitini rozpor mobility pracovni sily je patrny. Na jedné strané se jednd o hlavni nastroj,
ktery dle Mundella je schopny absorbovat asymetricky Sok v kratkém obdobi, na druhé
stran¢ se vSak mobilita pracovni sily v kratkém obdobi mtze jevit jako plytvani prostiedky.
Rekvalifikacni a jazykové kurzy, néklady spojené s cestovanim a dalsi ndklady tak mohou
pfevazit piinosy vyplyvajici z fungovani tohoto kandlu. Tento nesoulad tak mulze byt
diivodem pro takika absolutni neuvadéni mobility pracovnich sil jako proménné
v analyzach.

Mundellova teorie se setkala i s vyraznéjsi kritikou, nez kterou je absence uvazovani
meziodvétvové mobility. Hlubsi kritikou, kterd zasahla tento kandl je Zze Mundell
implicitné predpoklada konstantné klesajici tvar Phillipsovy kiivky v dlouhém obdobi.
Teorie Phillipsovy kiivky v 60. a zejména 70. letech 20. stoleti prosla silnou kritikou, ve
které bylo formulovéano, ze substitu¢ni vztah (trade-off) mezi nezaméstnanosti a inflaci jiz
pozbyl platnosti. Je tomu tak alesponi v dlouhém obdobi, ve kterém je kiivka vertikalni. Na

model se vztahuje Lucasova kritika, kterd poukazuje na endogenitu struktury ekonomiky a
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je vném patrnd neokeynesidnskd vira, ze zdsahy statu do ekonomiky mohou efektivné
absorbovat asymetrické Soky (McKinnon, 2000).

Tato kritika pfiméla Mundella prohloubit svoji teorii, a proto na poc¢atku 70. let 20. stoleti
pfiblizil novy smér svého vyzkumu. ,,Pokud zemé& mohou zavést spolecnou ménu (coz
vyzaduje jednu centrdlni banku, a tedy spolecné devizové rezervy), aniz by vyrazné
zménily svoji paritu kupni sily, ziskaji tim lepsi alokaci kapitalu, protoze odpadne jedna
z piekazek, a to nejistota ohledné¢ vyvoje ménovych kurzii, a aktiva budou Iépe
diverzifikovdna. Rovnéz devizové rezervy nebudou muset rlst proporcionalné vuci
velikosti ekonomik* (Mundell, 1973). Tato uvaha vede k zavéru, ze pokud bude vice stati
vyuzivat jednu ménu, tak bfemeno pfizpisobeni bude rovnomérné rozlozeno a
pravdépodobné tak tedy nedojde k poklesu dichodu ani jedné ekonomiky (Horvath,
Komarek, 2002).

Mobilitou pracovnich sil se v eském prostiedi zabyva naptiklad Bachanova (2008), ktera
uvadi, Ze ,,dtlezitd neni jen vySe pfesunu pracovni sily, stejné dilezitd jako vySe samotné
mobility je jeji rychlost a smér presunu (Bachanova, 2008, s. 79). Pravé nizkd rychlost
pfesunu pracovnich sil mize asymetricky Sok jak prohloubit, tak noveé zptsobit. V ramci
mobility pracovnich sil je také diilezité zvazit, zda se jedna o endogenni proménnou, ktera
v souvislosti s ¢lenstvim automaticky zlep$i své hodnoty. Tato hypotéza vSak nebyla
potvrzena, pokud doslo ke zlepSeni mobility pracovnich sil po vstupu do EMU, tak bylo
pouze nepatrné. V zavérech Bachanova konstatuje, Ze mobilita pracovnich sil je v rdmci
Ceské republiky a Slovenska ve vztahu k eurozéné nizka. Stejné tomu je vSak i mezi
ostatnimi staty ménové unie a tedy neni mozné spoléhat se na kanal mobility pracovnich sil
jako na stabilizaéni mechanizmus, ktery by ucinné a efektivné dokéazal vyrovnat
asymetrické Soky. V ramci eurozény neplati také podminka vnéjSi imobility, jelikoz
imigrace z neélenskych statli eurozény v roce 2005 ¢&inila vice nez 65 % (pro Ceskou
republiku vice nez 90 %) (Bachanova, 2008). Tyto pfesuny zneclenskych zemi také
ohrozuji fungovani mechanizmu znovunastoleni stability. Pro ¢eskou ekonomiku je mozné
o¢ekavat zlepSeni mobility po otevieni pracovniho trhu ze strany EMU, jak tomu napovida
scénaf Finska a Svédska.

Ackoli se jednd o zdkladni kritérium teorie optimalni ménové oblasti, ve srovnani

vvvvvv

pracovnich sil v kratkém obdobi jsou pfinejmenSim sporné, jelikoz jsou spojeny s celou
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fadou ndkladi a zejména pravdépodobnym plytvanim zdroji. Navzdory témto
nedostatkim je mobilita pracovnich sil stale doplitkovym kritériem, které je nezbytné

zvazit pii posuzovani vhodnosti vstupu do ménové unie.

McKinnonovo kritérium (1963)

Druhym zékladnim kritériem teorie optimalni ménové oblasti je McKinnonovo kritérium
otevienosti ekonomiky (1963). McKinnon definuje optimalni ménovou oblast jako oblast,
ve které jsou vSechny ekonomiky Siroce oteviené obchodu a vzajemné spolu uzce
obchoduji. K tomuto kritériu se také vaze McKinnonovo doporuceni o volbé kurzového
rezimu, kdy oteviené ekonomiky by nemély vyuzivat flexibilniho kurzu, protoze jeho
zmény méni ceny importovaného zbozi a sluzeb. Dle McKinnona by tak oteviené
ekonomiky mély pouzivat fixni kurz a nasledné vstoupit do ménové unie, dale
argumentoval, Ze ,,flexibilni kurzy jsou vhodné pouze pro uzaviené ekonomiky, a ¢im vice
je ekonomika oteviend, tim je pro ni vhodnéj$i vyuzivat fixniho ménového kurzu*
(Cernikova, 2007, s. 70). Pro tyto malé oteviené ekonomiky tak neni flexibilni kurz
mechanizmem zajiSt'ujicim vnitini a vnéjsi stabilitu, ta by méla byt zajisténa fiskalni a
monetarni politikou.

McKinnon (1963) definoval otevienost ekonomiky jako pomér obchodovatelného
k neobchodovatelnému zbozi vyprodukovanému na tzemi daného stitu. McKinnon také
zdiraziiuje, Zze vptipadé, kdy ekonomika je =zaloZena na vyrazném mnoZstvi
importovaného a exportovaného zbozi s pouzitim flexibilniho kurzového rezimu, tak se
velmi pravdépodobné nevyhne vnitini cenové nestabilité. Piinos pfijeti jednotné mény je
tedy tim vyssi, ¢im otevienéjsi jsou ekonomiky vzajemnému obchodu (pfinos vyplyvajici
z redukce transakénich nékladi). Uzivatelem flexibilniho kurzu by v zadném piipadée
nem¢ély byt malé oteviené ekonomiky, jejichz produkce zahrnuje relativné malé mnoZzstvi
neobchodovatelného zbozi.

V ptipadé vyskytu disbalance obchodni bilance posta¢i pro odstranéni jejiho deficitu
intervence, ktera snizi poptavku po importované produkci a naopak zvysSi spotiebu
doméciho zbozi. Navraceni do stavu vnéj$i rovnovahy mulze napomoci také Cast
nespotiebované domaci produkce, ktera mize byt exportovana, ¢imz vyrovna rozdil mezi
importem a exportem. Sektor neobchodovatelného zbozi je vici restrikcim citlivéjsi, a
proto vném mize vznikat nezaméstnanost. Ta by vSak méla byt v kratkém obdobi

eliminovana Mundellovym kritériem mobility pracovnich sil.
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Kritika sméfujici k McKinnonovou kritériu se tyka predevsim svétovych cen
obchodovatelného zbozi, které implicitné piedpoklada stabilni. V pfipad¢, ze tento
pfedpoklad neplati, mohou byt zavéry zcela opacné. Pokud svétové ceny kolisaji a
soucasné jsou tyto fluktuace korelovany, potom je mald oteviend ekonomika schopna
zajistit doméci cenovou stabilitu pfislusSnou zménou ménového kurzu. V piipadé
rozdilnych fluktuaci ma zména ménového kurzu pouze omezeny ucinek (Kucerova, 2005).
Druhou nevyhodou McKinnonova kritéria je piimé zacileni na mensi a oteviené
ekonomiky, pro analyzu optimalni ménové oblasti tedy neni vhodné zahrnovat velké

uzavieneé staty.

Kenenovo kritérium (1969)

Poslednim formulovanym kritériem zdkladni teorie OCA je Kenenovo kritérium
diverzifikace produkce (1969). Optimalni ménova oblast je podle néj takové uskupeni
statll, ve kterém jsou produkce a export ¢lenskych stat Siroce diverzifikovany a vykazuji
podobnou strukturu. ,,Podle Kenena v ekonomice s dostatecn¢ diverzifikovanou produkei
nebude dochézet k tak Casté zméné sménnych pomért, a tedy i ke zméné poptavky po
vyvazenych produktech, jako v ekonomice produkujici jediny vyrobek* (Kucerova, 2005,
s. 26). Kritérium diverzifikace ma tedy slouzit pfedevS§im jako preventivni a zaroven
stabilizacni mechanizmus v piipad¢ vyskytu asymetrickych Sokd.

Ve své praci se Kenen zaméfil zejména na asymetrické Soky vznikajici v ménovych uniich
a dospél k zavéru, ze pokud mé asymetricky Sok zplsobit hospodaiské skody, tak musi byt
dostatecné dlouhodoby a asymetricky (Kenen, 1969). Proto jsou nejvyraznéji ohroZeny
malé ekonomiky s nizkou urovni diverzifikace produkce a exportu a soucasn¢ vysokou
urovni odvétvové specializace. Stejné tak jako v pfipadé ptredchoziho kritéria vzajemné
obchodni otevienosti se jedna o kritérium, které je nejprikkaznéjs$i v ptipadé¢ malych a
otevienych ekonomik.

Specializace je tedy faktorem, ktery ohrozuje stabilitu ekonomiky a nastroj diverzifikace
pfedstavuje zptsob, jak toto ohroZeni minimalizovat. Zpusob ochrany ekonomiky pted
asymetrickym Sokem prostfednictvim diverzifikace popisuje Kenen nasledovné: ,,Pokud
ma zem¢ dostateéné diverzifikovanou produkei, je schopna vyvazet celou fadu téchto
produktti. Na trhu kazdého z produktt v§ak miize dochazet k riznym poruchdm ¢i Soklim,
at’ jiz z divodu zmén v poptavce nebo napi. technologiich. Jelikoz tyto poruchy vznikaji na

riznych na sobé nezavislych trzich, jsou i tyto poruchy na sobé nezavislé® (Kucerova,
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2005, s. 26). Ekonomika tedy muze exportovat ¢ast své produkce na trhy se zvySenou
urovni poptavky po svém zbozi, a tim vyrovnat propad Urovn€ poptavky na jiném
svétovém trhu.

Kenen doporucuje pouzivani fixniho kurzu zemim se Siroce diverzifikovanou produkci a
tedy nejsilngjsi schopnosti odolat asymetrickym Soktim. Flexibilni kurz by naopak mély
pouzivat ekonomiky s nizkou urovni diverzifikace vystupu, protoze kurz je podle Kenena
nejlep$im nastrojem pro obnovu rovnovazného stavu ekonomiky.

Kritika se nevyhyba ani Kenenovu a McKinnonovu kritériu z diivodu vnitiniho logického
rozporu. McKinnon (1963) tvrdi, ze ¢lenstvi v mé€nové unii je vhodné predev§im pro malé
a oteviené staty s nizkou urovni diverzifikace produkce. Ménova unie jako celek poté
slouzi jako oblast zajist'ujici dostate¢nou troven diverzifikace produkce chranici ménovou
unii pied asymetrickymi Soky. Podle Kenena (1969) je pouzivani jednotné mény vhodné
zejména pro zemé s dostatecnou trovni diverzifikace produkce. Problém spociva v tom, Ze
takové ekonomiky jsou podle McKinnona malo oteviené a velké, a proto by pro né bylo
vhodné pouzivat flexibilni kurz. Tento rozpor vysvétluje Ishyiama (1975) existenci
odlisnych ptedpokladi v ptipad€ obou kritérii. ,,McKinnon vychazi z pfedpokladu stability
zahrani¢ni ekonomiky, odtud plyne ptedpoklad stability cen obou typi obchodovatelného
zbozi. Kenen ma na druhé strané zase za to, Ze je zahrani¢ni ekonomika nestabilni. Tato
nestabilita zplsobuje Soky v poptavce po uréitém druhu zbozi a vede tak ke vzniku
asymetrickych Sokli a nerovnovahy v ekonomice® (Kucerova, 2005, s. 26). V piipadé
vyskytu asymetrického Soku diverzifikace produkce zvySuje uc¢innost monetarni politiky

jako mechanizmu slouziciho k obnoveni rovnovahy.

3.3.1.2 Alternativni kritéria
Kritérii, kterd vznikla soucCasn¢€ v této tivodni fazi, je celd fada. Nésledujici kapitola

vvvvvv

konvergence v ramci ekonometrickych analyz OCA indexu.

Flexibilita cen a mezd

Kritérium cenové a mzdové flexibility se stejné jako klasicka kritéria fadi mezi
automatické stabilizacni mechanizmy. Pokud jsou nominédlni ceny a mzdy flexibilni
smérem dolli mezi staty vyuzivajicimi jednu ménu, tak vyrovndni nerovnovazného stavu
ekonomik je méné pravdépodobné spojeno s trvalou nezaméstnanosti v jedné a/nebo

inflaci v druhé zemi. Tento mechanizmus omezuje nezbytnost upravy nominéalniho kurzu
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(Friedman, 1953). V opacném piipad¢ rigidity smérem doli jakékoli realné flexibility je
nezbytna Uprava nominalniho kurzu.

Mzdové kritérium je relativné podrobné analyzovéano v praci Barbosa, Alves (2011), jejich
zaveéry poukazuji na vyrazny trend pfiblizovani nominalnich mezd mezi vychodnimi a
zapadnimi ekonomikami v Evropé. Nicméné vSak piima vyuzitelnost tohoto kritéria
v navaznosti na jeho vyznamnost je diskutabilni.

V ptipad¢ flexibility mezd a cen smérem doli funguje mechanizmus nésledovné.
Propuknuti asymetrického Soku vyvola v zasazené ekonomice tlaky na rast
nezameéstnanosti, které snizuji mzdové naroky. Nasleduje také pokles cen, které zvySuji
konkurenceschopnost ekonomiky a které stimuluji domadaci poptavku. Zahrani¢ni
nezasazend ekonomika Celi tlakiim na rGst mezd a cen, coz v dusledku vede k poklesu
poptavky po jejim zbozi a spotiebitelé tak presméruji svoji poptavku k zahrani¢ni levné;jsi
produkci. Cenovd a mzdova flexibilita je dilezita zejména ve velmi kratkém obdobi

(Kucerova, 2005).

Integrace financnich trhii

Podminka integrace finan¢nich trhti vychéazi ze zakladniho kritéria teorie OCA, kterym je
vnitini mobilita faktorfi, tedy i financniho kapitdlu. Integrované financni trhy mohou
usnadnit financovani externich nerovnovah, naptiklad dozvuky finanéni krize, a tim sniZzit
potiebu Uprav nominalniho kurzu. ,,Pfi vysoké trovni finan¢ni integrace i velmi mala
zména urokovych sazeb vyvola rovnovazné prelévani kapitdlu mezi ¢lenskymi zemémi.
Toto také snizi rozdily dlouhodobych trokovych sazeb, coz umozni financovani externich
nerovnovah mezi partnerskymi ekonomikami‘ (Mongelli, 2002, s. 3).

Finan¢ni integrace umoznuje zmirnéni riznych poruch prostiednictvim kapitdlovych tok,
napiiklad ptjckou z ptebytkové oblasti nebo vzdjemnym sdilenim rizika. Také je nezbytné
zvazit, zda se jedna o Soky kratkodobé, nebo o relativné trvalé efekty. ,,O dosazeni
integrace finan¢nich trhi lze hovofit tehdy, jestlize jsou finan¢ni aktiva se srovnatelnymi
rizikovymi faktory a vynosem ocenéna stejné, bez ohledu na to, kde jsou obchodovéna, coz
vyplyva ze zékona jedné ceny* (Helisek, 2009, s. 81). Z toho mliizeme usuzovat, ze pokud
jsou segmenty financniho trhu vice integrovany, poté jsou pravdépodobnéji ovlivnény
globalnimi faktory spiSe nez témi lokalnimi. Integrované finan¢nich trhy mohou umoznit

navrat k rovnovaznému vztahu pouze v dlouhém obdobi.
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Podobnost mér inflace

Naruseni rovnovazného stavu ekonomiky muiize plynout z trvalych rozdila inflaci, které
mohou vést napiiklad k: rozdilnému strukturdlnimu vyvoji, diverzitim na pracovnich
trzich nebo rozdilnym socidlnim preferencim (averze vici inflaci) (Mongelli, 2002). Pokud
je cenova hladina stabilni, tak nedochéazi ke zméndm sménnych pomért (terms of trade), a
proto neni tfeba provést zasah do nominélniho kurzu.

Mongelli (2002) vSak také uvadi, ze rozdilné cenové hladiny nejsou vzdy nezadouci.
Proces pfiblizovani se vyspélym ekonomikdm z pohledu rozvijejicich se ekonomik miize
vést k Balassa-Sameulsonovu efektu, ktery trva do okamziku ukonceni konvergenéniho
procesu. Dulezitost kritéria miizeme dokladovat také na jeho zaclenéni do maastrichtskych
kritérii nomindlni konvergence. Monetarni kritérium inflace vSak na rozdil od teorie OCA
nepozaduje splnéni podminky podobnosti cenové hladiny se zemémi ménové unie.
Podobnd mira inflace v zemich ménové unie je rovnéz nutnosti, protoze v opacném
ptipad¢, tedy v situaci, kdyby se v jedné ze zemi ménové unie vyskytovaly vyssi miry
inflace nez v ostatnich zemich, dochazelo by v této zemi k apreciaci redln¢ho kurzu
(Kucerova, 2005). Disledkem apreciace redlného kurzu by tak mohla byt ztrita

konkurenceschopnosti nasledovana dal§imi negativnimi dopady do ekonomiky.

Fiskalni integrace

Vzijemna provazanost Clenskych stati v ménovych uniich zplisobuje relativné snadné
pfenaseni asymetrickych Sokl. V piipad¢ jeho propuknuti za¢nou v mé€nové unii fungovat
procesy, které maji za cil minimalizovat dopady na jeji vykonnost, tyto procesy funguji
také na regiondlni urovni jednotlivych ekonomik. ,,N&kdy jsou (tyto procesy) explicitni, ale
vétSinou jsou implicitni. Napiiklad pokud urcity region utrpi asymetricky hospodaisky Sok,
pak klesaji pfijmy a stejné tak danové odvody, zatimco socidlni pomoc — piredevSim
podpory v nezaméstnanosti — rostou* (Baldwin, Wyplosz, 2006, s. 377).

Finanéni pomoc v ramci ménové unie mize mit dvé podoby. Prvni formou pomoci je
urovni. V tomto piipad¢ nehraje roli hospodarsky cyklus, cilem je ,,pouze™ konvergence
diichodu per capita. Druhou formou je tzv. sdileni rizika, kdy zemé Celici pozitivnimu Soku
poskytuje prostredky zemim, které ¢eli Sokiim negativnim.

Fiskalni integrace vSak obsahuje skryty rozpor, ktery spo¢iva v mozné situaci, kdy chudsi

staty zasazené pozitivnim Sokem mohou poskytovat kapital vyspélym ekonomikam, které
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jsou naopak zasazeny negativnim Sokem (Baldwin, Wyplosz, 2006). Z formulace tohoto
kritéria je zfejmé, ze pro jeho GspéSné fungovani se musi jednat o feSeni Sokli docasnych,
nikoliv permanentnich.

K dosazeni takové spoluprace mezi staty je nezbytné dosahnout urcitého stupné politické
integrace a ochoty podstupovat sdileni rizika. V ptipadé nesplnéni téchto dvou politickych
podminek se objevuje potencidlni riziko moralniho hazardu, které mtize v krajnim ptipadé
narusit fungovani ménové unie.

Kritérium fiskalni integrace zahrnujici synchronizaci hospodaiského cyklu je v nésledujici
zalozenych na piistupu Bayoumi, Eichengreen (1997), ale naptiklad i v SVAR modelech,
které pouzivaji Eichler, Kermann (2010). V pfipad¢ tohoto pfispévku vSak neni mozné
referovat konkrétné o OCA indexech a urovni napliovani kritérii optimalni ménové

oblasti, nicméné se jedna o Siroce aplikovatelné kritérium.

Politicka integrace

ménové integrace. Spole¢na vile politiki na unijni ¢i nérodnich urovnich ohledné
zakladnich principt fungovani unie, je naprostou nezbytnosti pro naplilovani jakychkoli
cild. Urcity stupen shody napfi¢ stity ménové unie je dulezity zejména pii hledani
moznosti, jak se vypofddat sasymetrickymi Soky (Baldwin, Wyplosz, 2006). Masini
(2014) zdiraznuje dilezitost tohoto kritéria a uvadi, ze politické zdméry maji v ramci
integracnich snah vétsi hybnou silu nez idealistické vize.

Riiznorodost politickych nazorG a stran neni vétSinou kontraproduktivni, v nékterych
ptipadech vSak muze dochdzet ke vzniku konflikti, které v extrémnim piipadé¢ mohou vést
k rozpadu unie. Absence konsensu se v ménové unii v krizovych obdobich tyka predevs§im
monetarni politiky, kterd v pfipadé¢ vyskytu asymetrického Soku nemulze spliovat
podminku one-size-fits-all. Kritérium politické integrace tedy klade diiraz na rozhodnost a

konsenzus pfi hledani feseni asymetrickych Sokii.

3.3.2 Faze analyzy piinosiu a naklada

Na pocatku 70. let byla teorie OCA podrobena uréitym zméndm skupinou autort, kteti se
pokusili jednotliva kritéria sladit tak, aby mezi nimi nevznikaly rozpory. Tito autofi
poskytli rdmec pro analyzovani pfinosi a ndkladl vyplyvajicich z uzivani jednotné mény a

jejich pfistup odmitd, ze by jakadkoli ménova oblast byla schopna napliiovat kritéria
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optiméalni ménové oblasti. ,,Oba pfistupy (ve srovnani s pfistupem rané faze) maji své
vyhody, ale rany pfistup ma v sob& obsaZeny jisté teoretické kontroverze; na druhé strané
tento Cist¢ makroekonomicky ptistup dobie analyzuje absorpci Sokll. Souc¢asny pohled bere
vice v ivahu i mikroekonomické aspekty a neefektivnost nominalnich ménovych kurzt
v absorpci Sokt* (Horvath, Komarek, 2002, s. 390). Autorim Corden (1972), Ishiyama
(1975), Tower a Willet (1976) se podafilo posilit interpretaci jednotlivych kritérii tak, Ze
poukazali na jejich vzajemné interakce a na nové moznosti vyhodnocovani kritérii teorie
OCA.

Piinosy jednotné mény vyplyvaji zejména ze zvySené univerzalnosti pouziti, odstranéni
vnittnich nominalnich kurzovych nejistot, které mohou podpofit vzédjemny obchod a ptimé
zahrani¢ni investice, a umozni pfistup k dal§im zahrani¢nim finan¢nim trhim. Naopak
naklady jsou nejcastéji spojeny se vzdanim se instrumentu monetarni politiky ve prospéch
centralni instituce.

Corden (1972) zdiraziuje ztratu piimé kontroly nad monetarni politikou a kurzovym
nastrojem. Ztrata expenditure switching policies'’, které mohou ekonomice usnadnit feseni
asymetrického Soku, znamena, Ze staty v ménové unii ¢eli vyrazné niz§im moznostem, jak
se s negativni situaci vypofadat. Také autofi prvni vyvojové faze teorie OCA si byli
védomi, Ze ztrata ménové politiky, znamena ztratu pfizptisobovaciho mechanismu, ktery je
ucinny prinejmensim v kratkém obdobi. V kombinaci s flexibilnim kurzovym rezimem, tak
ménova politika mlze usnadnit cenové a mzdové prizpisobeni, coz je vyrazné méne
nakladné, nez podstupovani ristu nezaméstnanosti ¢i inflace.

V ménové oblasti se jednotlivé ekonomiky musi uchylit k expenditure absorption
policies’’, které spo¢ivaji bud’ ve fiskalni restrikci, nebo expanzi. Corden (1972) mimo jiné
uvadi, ze souCasné se staty museji spolehnout na sviij redlny sménny kurz. Flexibilita
nominalnich cen a mezd muze zprostfedkovat flexibilitu redlného kurzu v disledku
riznych Sokli a nerovnovah. To by mélo do jist¢ miry snizit potiebu expenditure
absorption policies, protoze existuje kompromis mezi flexibilitou redlného kurzu, ktera
ucinkuje rychleji (protoze je pfitomna v trznim mechanismu), nez expenditure absorption

policies, které maji vyrazné delsi reakcni dobu.

' Politické nastroje, slouzici k ,pfepnuti“ spotiebnich vydaji od importu k doméci produkci (napiiklad
tarifni opatieni ¢i devalvace kurzu).
"2 Vyhradné fiskalni nastroje nahrazujici expenditure switching policies.
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Flexibilita fiskalni politiky doplnénd jeji disciplinou by méla vést ke zvySeni
synchronizace hospodaiského cyklu, ktery zaroven zvySuje podobnost ekonomickych
Sokl. Ekonomiky spliiujici tyto charakteristiky nevyzaduji vyrazné Upravy kurzového
rezimu. Staty sdilejici symetrické Soky a flexibilitu cen a mezd, mohou tvofit udrzitelné
fungujici ménovou unii.

Ishiyama (1975) ve své praci zduraziiuje, Zze vyhody a nevyhody by mél kazdy stat
posuzovat pouze ve vztahu k vlastnim zdjmim. Tower a Willett (1976) poukazuji na
kompromis mezi riznymi ndklady a piinosy plynoucimi z pfijeti jednotné mény. Také
zdiraziuji, Ze vyssi piinosy z pfijeti jednotné mény Cerpaji ty staty, které jsou vice
oteviené zahrani¢nimu obchodu. Zavérem své prace zminuji, ze kvuli nedostatku
empirického vyzkumu neni mozné dosdhnout jakéhokoli konsenzu nad dulezitosti
jednotlivych kritérii teorie OCA.

McKinnon (2001) uvadi ¢lanek Mundella (1973), ktery se zabyva mirou finan¢ni integrace
ve formé vzajemného vlastnictvi kapitalu mezi ¢lenskymi staty za tcelem sdileni rizika.
Ekonomiky mohou vyrazné omezit dopady asymetrického Soku, prostiednictvim
diverzifikace svych pfijmu, stat tedy redukuje své naklady diky narokiim, které ma vuci
nezasazené ekonomice. Disledkem této argumentace je popieni piredpokladu nezbytnosti
symetrickych Sokii pro bezproblémové pfijeti unijni mény. Pokud jsou ekonomiky
dostatecné finan¢né integrované a vzajemné sdilejici riziko, pak vysoka symetrie Sokti neni
striktnim pfedpokladem pro sdileni jedné mény. Tento piispévek Mundella (1973) je
dilezity zejména pro debaty tykajici se vhodné velikosti ménové unie. V situaci, kdy je
v unii dosazen vysoky stupeii finan¢ni integrace a symetrie Sokli neni na vysoké urovni, je
ménova unie pravdépodobné relativné velkd a heterogenni. Naopak podle tradi¢niho
pohledu na teorii OCA by ekonomiky m¢ély sdilet fadu vlastnosti (mzdova a cenova
flexibilita, vysoka otevienost), které zni ¢ini menSi ménovou unii, vykazujici sklony
k relativné vyssi homogenité.

neexistuje shoda. Corden (1972) preferuje flexibilitu cen a mezd spolu s otevienosti a
symetrii Sokd. Zaroven varuje pfed omezenou ucinnosti Mundellova kritéria mobility
vyrobnich faktorti ve velmi kratkém obdobi. Ishiyama (1975) vyrazné podporuje flexibilitu
cen a mezd a Tower a Willett (1976) zastavaji neutralni postoj a zddné kritérium absolutné

nepreferuji.
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Zaveérem druhé faze teorie OCA je nezbytné poznamenat, Ze je tieba rozliSovat mezi
analyzou vlastnosti teorie OCA (které mohou byt nepriikazné a protichidné) a analyzou
hlavnich pfinosti a nakladid. Tyto pfinosy a naklady nezbytné nevyplyvaji z vlastnosti
teorie OCA, ale jejich analyza poskytuje ucelenéjsi pohled na mozné budouci participovani

v ménové unii.

3.3.3 Nova teorie OCA

Tteti faze teorie OCA se datuje od 80. do pocatku 90. let 20. stoleti a vedla ke vzniku tzv.
nové teorie optimalni ménové oblasti. Pred touto fazi se teorie OCA nachézela po strance
vyvoje ve vakuu, coz bylo zpiisobeno primarné poklesem viille evropskych politiki
ustanovit ménovou unii.

Vyznamnym piispévkem této etapy je report Evropské komise s ndzvem One Market, One
Money (1990), ve kterém jeho autofi poukazuji na absenci teorie pouzitelné k hodnoceni
pfinost a nakladii ekonomické a ménové integrace. Teorie OCA sice poskytla dilezity
uvodni vhled na problematiku ménové oblasti, ale postupem cCasu se stala zastaralym
analytickym ramcem, ktery neni zcela vhodny pro hleddni odpovédi, zda by se Evropa
méla pokusit o Gplnou ménovou integraci. Teorie optimalni ménové oblasti je jedinou
moznosti jak zkoumat vyse uvedené otazky.

Report také poukazuje na to, ze v dlouhém obdobi inflace neptindsi makroekonomické
benefity v podobé niz$i nezaméstnanosti ¢i ekonomického ristu. Autofi reportu se
primarn¢ zamétuji na inflaci a rozd€luji ji na ocekdvanou a neocekavanou, ktera je schopna
ekonomice zpisobit mnohem hlubsi Skody. Je zifejmé, Ze inflace v kazdém piipadé
redukuje blahobyt obyvatel, a proto by se ménova unie méla snazit o dosazeni nizké
cenové¢ hladiny se stabilnim ristem.

Zaveérem tento prispévek zduraziuje relativné vyrazny nedostatek teorie OCA, ktery
spociva ve zkresleni piedpokladanych ¢&istych piinost. Uast v EMU miZe byt ve
skuteCnosti pfinosnéj$i pro kandidatskou ekonomiku, nez jak se muze zdat na zakladé¢
vyhodnoceni samotnych kritérii. V optimalni situaci by tedy ménu sdilelo vice ekonomik,

které by tak vzajemné mohly z €lenstvi profitovat.

3.3.3.1 Neefektivnost monetarni politiky
Piehodnoceni zavérti a vychodisek pivodni teorie OCA uvadi Mongelli (2002), ktery
aktualizaci teorie dokladd na rozdilech v nékolika podstatnych oblastech. Monetarni

politika je v dlouhém obdobi neucinna, coz je demonstrovano vertikélni Phillipsovou

60



kiivkou, podle které neni mozny vybér mezi niz§i nezaméstnanosti a vySsi inflaci.
V ptipad¢ snizovani nezaméstnanosti pod jeji pfirozenou uroven, by pouze rostla infla¢ni
o¢ekavani a v dlouhém obdobi by se nezaméstnanost vratila na svoji pfirozenou uroven.
Z tohoto Uhlu pohledu se tedy ztrata ménové politiky miZze jevit jako nepodstatnd a
spojena s relativné nizkymi néklady.

V souvislosti stim je nezbytné zminit Lucasovu kritiku (1976), kterd se zabyva
problematikou  raciondlnich  ocfekévani,  prostfednictvim  kterych  pozbyvaji
makroekonomické politiky G¢innosti na realné proménné. Dokonala anticipace monetarni
politiky by tak jednozna¢né¢ meéla vést ke snaze stabilizovat Uroveit cenové hladiny a

nikoliv Groven nezamé&stnanosti, kterd je ur¢ena vertikalni Phillipsovou kiivkou.

3.3.3.2 Kredibilita autorit

Udrzitelnd nizkd cenova hladina je pro hodnoceni nakladii ménové integrace velmi
diilezita, a proto se vstup do ménové unie, kterd predstavuje nizkoinflaéni prostredi, jevi
jako raciondlni oproti provadéni néakladné nizkoinflaéni politiky. Takto vyplj¢ena
kredibilita centralni instituce za cenu vlastni monetarni politiky zplsobi, Ze podobnd a
nizkéd mira inflace neni nutnou podminkou pro vstup do ménové unie.

Dle Mongelli (2002) maji nékteré regionalni vlady tendence poruSovat zavazky nizké
inflace, které¢ byly vefejnosti pfijaty za Ucelem sniZzeni nezaméstnanosti. Kratké obdobi
tento kompromis umoziuje, dochazi v ném tedy ke snizeni miry nezaméstnanosti za cenu
vyS$$i miry inflace. Tato politika je vSak vSem trznim subjektim zfejma a tak zvysi sva
inflacni o€ekéavani, v disledku ¢ehoz je v dlouhém obdobi zem¢ uvéznéna na pfirozené

mife nezaméstnanosti s vys$si mirou inflace.

3.3.3.3 Efektivnost kurzového kanalu

Uginnost kurzové politiky je dle Mongelliho (2002) dalsi kategorii, ktera je v ramci nové
teorie OCA revidovana. V piipadé, Ze by byla kurzova politika shledana neefektivni, tak
by naklady spojené se vstupem do ménové unie byly nizsi, nez jak bylo predpokladano. Na
efektivnost a operativnost kurzl existuji dva pohledy.

Prvni nazor tvrdi, Ze Upravy nomindlniho kurzu neovlivituji proces pfizpisobeni vnéjsi
rovnovahy, tak jak ptedpokléddala plvodni teorie OCA, coz je zplUsobeno znaénym
zpozdénim. Zcela neti¢inné vSak kurzy nejsou, v kratkém obdobi jsou schopné zpusobit
docasny efekt zvySeni konkurenceschopnosti svoji devalvaci. Zdrazeni importu vSak

vyvine tlak na rGst nominalnich mezd kvili poklesu redlného pfijmu. Dusledkem téchto
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zmén je rist cenové hladiny, ktera anihiluje zvySenou konkurenceschopnost zpisobenou
devalvaci (Rozmabhel, 2006).

Druhy nazor na kurzovou efektivnost je dle Mongelliho (2002) pfesné opacny, a to Ze
kurzova politika v souvislosti s restriktivni ménovou a fiskalni politikou je vysoce G¢inna.
Spravna hospodaiska politika nedovoluje inflaci spustit devalvaéné-inflacni spirdlu. Tento
pohled je podlozen fadou empirickych studii zejména z 80. let 20. stoleti z Belgie a
Francie. Mechanizmus je vSak ucinny pouze v piipadé, Ze neni kjeho vyuZzivani

pfistupovano systematicky.

3.3.3.4 Pracovni trhy

Rozdilnost uspotfadani instituci pracovniho trhu mohou dle Mongelliho (2002) vést kvili
rozdilnému vyjednévani odbord k odliSnému vyvoji mezd a cen i v ptipadé¢ vyskytu
symetrickych Sokd. RGzné stupné centralizace mzdového vyjedndvani mohou zplisobovat
rozdilné dopady hospodarské politiky.

V ptipad¢ centralizovaného mzdového vyjednavani jsou pracovni odbory schopné
predpokladat inflacni efekt ristu mezd. Pracovni odbory si jsou védomé, ze nadmérny rist
nominalnich mezd muiZze prostfednictvim inflace snizit hodnotu redlné mzdy. Bez rlstu
nominalnich mezd je zfejmé, Ze nabidkovy Sok neni ani dostatecné dlouhy a hluboky, aby
narusil ekonomickou stabilitu. V ptipad¢ decentralizovaného mzdového vyjednavani jsou
naopak vSechna vyjednavani realizovdna na urovni firem. Takové uspotfadani vede
k preferovani vlastnich firemnich z4jmt bez ohledu na moznd rizika vyplyvajici
z nekoordinace potencidlniho zvySovani nomindlnich mezd. Kazdd firma se mize zcela
mylné domnivat, Ze prave jeji zvyseni mezd neni schopné ovlivnit cenovou hladinu.
Mechanizmus fungujici v ekonomice s decentralizovanym systémem mzdového
vyjednavani po vypuknuti nabidkového Soku dobie popisuje De Grauwe (2012). Jako
vhodnou analogii spatiuje tzv. stadionovy efekt. Pokud vSichni divaci na stadionu sedi, tak
nenastavd zadny problém. KdyZ si vSak jeden divak stoupne (z jakéhokoli diivodu), tak
zpusobi dominovy efekt, ktery povede k situaci, kdy vSichni divaci stoji. Pokud si v této
situaci bude chtit n¢jaky divak sednout s cilem pfimét posadit i ostatni divaky, je velmi
nepravdépodobné, Ze se mu to povede, a proto i tento divak zlstane stat a neposadi se.
Ekonomiky s decentralizovanym systémem mzdového vyjedndvani mohou tedy celit

vyrazné vyssim nakladim spojenym se vstupem do ménové unie.
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3.3.4 Empirické studie teorie OCA

Dalsi vyrazny posun zaznamenala teorie OCA diky rozvoji ekonometrickych néstroji a
dalsich analytickych metod. Mongelli (2002) uvadi, ze Evropa byla hlavnim objektem
zkouméni v rdmci této vyvojové etapy, coz je dano predevsim dlouhodobou snahou o
vytvofeni ménové unie a rozsahem dostupnych dat. SouCasné analyzy si kladou za cil
objasnit, zda staty napliiuji kritéria optimalni ménové oblasti, resp. jaké jsou preference a
jaké je chovani ekonomickych subjektii. Kromé tohoto ptistupu zalozené¢ho na aplikaci
ekonometrického modelu je mozné vyuzit kritéria teorie OCA prostfednictvim metod
shlukové analyzy (Burian, Frydrych, 2017), ktera sice nereferuje o velikosti indext
optiméalni ménové oblasti, nicméné vSak také podava informaci o blizkosti jednotlivych
statu.

Vétsina empirickych studii se shoduje na vyznamné cenové a mzdové rigidité. Také
mobilita vyrobnich faktorl, zejména prace, neni na vysoké urovni. Ve srovnani se
Spojenymi staty je dle Mongelli (2002) zhruba dvakrat az tfikrat niz$i. Toto srovnani je
spiSe ilustrativni, nebot’ vys§i mobilita prace v pfipadé USA je zisadné podminéna
historickym vyvojem. Nemobilita pracovnich sil v kratkém obdobi by pro Evropu
nemusela byt nakladem, ale naopak spiSe piinosem, pracovni sily by mély byt mobilni
zejména ve stfednim a dlouhém obdobi. Naopak diverzifikace produkce a podobnost
spotieby dosahuje napfi¢ analyzami vysokych hodnot, a proto by vyskyt asymetrickych
Sokli nem¢l byt tak vyrazny.

Zvlastnim kritériem pro vyhodnocovéani vhodnosti vstupu do ménové unie je sladénost
hospodaiského cyklu. Sladénost cyklu je predevsim preventivnim opatfenim, které
nahrazuje zdsahy ménové autority, kterd je v ménové unii pievedena pod centrdlni
instituci. 'V pfipad€¢ sladénych cykli neceli jiz stidty asymetrickému Soku, ale
symetrickému, ktery umoznuje centralni bance efektivné reagovat na zmény rovnovazného
stavu. Obvyklym zplsobem zkoumdni vzijemné sladénosti je korelacni analyza, jejiz
vysledky jsou vSak velmi odvislé od pouzité metody.

V ramci empirickych studii jsou zahrnuty dal$i dvé oblasti, prvni se tykd hypotézy
endogenity kritérii teorie optimalni oblasti a druhd samotné operacionalizaci jednotlivych

vvvvvv

nasledujici dvé kapitoly.
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3.4 Endogenita kritérii teorie OCA

Kritéria uvedend v pfedchozich kapitolach posuzuji ménovou konvergenci vyhradné ex
ante, tedy pred vstupem do ménové unie. Na druhé strané je zfejmé, Ze praveé vstup do
ménové unie mize zasadné ovlivnit fungovani pfistupujici ekonomiky a v ramci teorie
endogenity piipadné pozitivng ovlivnit vyvoj nékterych sledovanych kritérii'"’. Endogenita
jednotlivych kritérii je vSak obtizné¢ prokazatelnd, nejCastéji se vyskytuje v piipadé
sladénosti hospodarskych cykld a intenzity obchodnich vazeb. Pro teorii endogenity je
podstatnou absorpce tzv. Lucasovy kritiky (1976), ve které Lucas tvrdi, Ze ovéiené
makroekonomické piedpoklady pozbyvaji platnosti v disledku raciondlnich ocekavani
subjektu.

Nedostate¢nou sladénost hospodaiskych cyklli zmifluje naptiklad britské ministerstvo
financi (HM Treasury, 2003) jako divod trvale odmitavého postoje k ptijeti eura. Stejné
argumentovalo vroce 2007 ceské ministerstvo financi v Aktualizované strategii
pristoupeni CR k eurozond. V sou¢asné dobé patfi mezi hlavni ukazatele indikujici
pfipravenost na piijeti jednotné mény pravé synchronnost hospodaiskych cykli a symetrie
Sokd.

Zpusobu, kterymi lze endogenitu vnimat je celd fada, Rozmahel naptiklad uvadi, Ze:
,Hypotéza endogenity kritérii optimality ménové oblasti je zaloZena na existenci vzajemné
vazby mezi prohlubujici se ekonomickou integraci zi€astnénych zemi v procesu ménové
unifikace a napliiovanim charakteristik optimalni ménové oblasti“ (Rozmahel, 2008, s. 53).
Teorii endogenity je mozné prezentovat také nasledujici uvahou: pokud je mé€nova unie
tvofena zemémi, které vzdjemné posiluji svoji obchodni provazanost, tak se timto
odstraiiuji obchodni bariéry a jiné piekdzky. Odstranéni piekdzek volného obchodu
nasledné vede ke zvySeni miry synchronizace hospodaiského cyklu v rdmeci ménové unie.
Endogenita kritérii mize vyplyvat mj. z finan¢ni integrace, symetrickych ok, podobnosti
vystupu nebo jakychkoli jinych reforem, které sméfuji k unifikaci ménové unie.

Soucasna ekonomicka situace, kterd se po krizovém obdobi a obdobi stagnace jen
pozvolna zlepSuje, klade na teorii endogenity vyssi vahu dileZzitosti, jelikoZ napliovani

kritérii konvergence, tzv. maastrichtskych kritérii, je v tomto obdobi vyznamné ztiZeno.

1 Téma diskutované napiiklad v Schiavo (2008).
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Jednotnou ménu euro se pii vstupu do Evropské unie zavazaly ptijmout viechny staty'*,
nikoli vSak v konkrétnim ¢asovém horizontu, ale pouze v nejbliz§im mozném terminu. Za
soucasného hospodaiského vyvoje a zplisobu hodnoceni konvergence se nedd ocekavat
vyznamné roz$ifeni ménové unie, piipadné ne z ekonomickych divodi. Ke vztahu mezi
nominalni a redlnou konvergenci se vyjadiuji Kapounek, Poménkova (2013), ktefi uvadéji,
ze kandidatské ekonomiky v historii pfijimaly euro jakmile splnily podminky nomindlni
konvergence bez ohledu na uroven plnéni téch redlnych, jejichz role byla znacné
podcenovana.

Ackoli je zfejmé, ze ptinosy mezinarodniho obchodu v ménové unii vedou k efektivné;jsi
alokaci zdrojQ, tak nepanuje konsenzus nad dopady vétsi obchodni integrace. Jedna se o
stiet znamy pod ndzvem Evropska komise vs. Krugman (obrazek 5). ,,Podle prvniho
nazoru, tj. nazoru Evropské komise, intenzivnéj$i obchodni vazby pfinesou vétsi
synchronizaci narodnich hospodaiskych cykla. Jestlize hospodatsky cyklus neni dostate¢né
korelovén, je pravdépodobnost asymetrickych Sokli vyssi. Dlivodem je riizna mira ristu
HDP, kterd mtze byt vysledkem asymetrického Soku* (Horvath, Komarek, 2002, s. 394).
Néazor EK formulovala ve studii One Market, One Money (1990) a zalozila jej na

ptedpokladu popieni meziodvétvového obchodu (inter-industry trade).

Obrazek 5 Dva rozdilné pohledy na prubéh integrace, EK vs. Krugman

Evropska komise Krugman

®©O30Q " O®< —TQ
OO0 ™0 -Aa

integrace integrace

Zdroj: De Grauwe (1997)

'* S vyjimkou Velké Britanie a Déanska, které obdrzely trvalou vyjimku (opt-out), zruitelnou na zakladé
referenda. Velka Britanie vSak v ¢ervnu roku 2016 v referendu rozhodla o vystoupeni z EU a je otazkou, kdy
aktivuje &lanek &islo 50 Lisabonské smlouvy a definitivné z EU vystoupi. Svédsko neuplatiiuje trvalou
vyjimku opt-out, ale na zéklad€ vysledkt referenda z roku 2003 neusiluje euro pfijmout (55,9 % hlasujicich
proti pfijeti eura).
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Tento nazor zastavajici Evropskou komisi, jak poukazuje De Grauwe (1997), je kritizovan
zejména z divodu rozdilnych elasticit exporti a importd. Rychle rostouci ekonomiky
vykazuji vys$§i dachodovou elasticitu svého exportu nez importu. ,,Obchod mezi
evropskymi primyslovymi ekonomikami je typicky vnitroodvétvovym obchodem (intra-
industry trade), obchodem zaloZenym na vynosech z rozsahu a na nedokonalé konkurenci‘
(Horvath, Komarek, 2002, s. 395). Z tohoto divodu je podle EK nemozné, aby vyssi
uroven specializace zvysila riziko vyskytu asymetrického Soku, protoze Sokem jsou
zasazeny ob¢ zemé¢. Ptiklad uvazovani dvou statd je mozné piirovnat k unijnimu celku, ve
kterém diky vnitroodvétvovému obchodu jsou Soky predevsim symetrické.

Ve prospéch nazoru EK hovofi také rostouci vyznamnost sluzeb, protoze snaha o
maximalizaci vynosii z rozsahu se vaze vyhradné k primyslové vyrobé. ,,Sluzby jako
neobchodovatelné zbozi nejsou pfi¢inou vzniku koncentrovanych specializovanych
regiond a s jejich rostoucim podilem na produktu se snizuje hrozba vzniku asymetrického
Soku, jehoz ptic¢inou je industridlni specializace* (Rozmahel, 2008, s. 55).

S timto pohledem se neztotoziuje Krugman (1993), ktery prosazuje nazor, Ze s rostouci
urovni obchodni integrace se zarovenl zvySuje specializace zemi. Kenenovo kritérium
diverzifikace produkce nasledné navysi riziko vzniku asymetrického Soku. Z divodu
rostoucich vynost zrozsahu zacne dochazet k regiondlni koncentraci vyroby, kterd je
vyrazné citlivéjsi vici asymetrickym Soktm.

Pohled Krugmana je vyrazné kritizovany a jak poznamendva De Grauwe (1997),
pfedevsim z diivodu, ze Krugman ptfedpokladd koncentraci hospodarskych aktivit, které
nepifesahuji hranice statd. Pfi probihajici integraci vSak hranice pozbyvaji na dulezitosti a
symetricky Sok tak nemusi nezbytné zasdhnout pouze jednu ekonomiku, coz mize Sok
zménit na symetricky.

DalSimi zastanci prvniho pohledu EK jsou Frankel a Rose (1998), kteti zkoumaji zavislost
korelace hospodaiskych cykli na intenzité¢ vzdjemného celkového obchodu. Piedpoklad
endogenity tradi¢niho kritéria teorie OCA testuji autofi prostfednictvim ¢tyf rGznych
makroekonomickych ukazateli (redlné HDP, index primyslové produkce, celkova
zam&stnanost, mira nezaméstnanosti) upravenych c¢tyfmi rozdilnymi metodami
odstraiiujicimi trend a proménné intenzity vzajemného obchodu. Jimi zkoumana kauzalita

je analyzovana nasledujici regresni rovnici (Frankel, Rose, 1998, s. 10).
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Corr (v,5);j: = a+ BTrade (W);;:+ & j; (3.1)
Zdroj: Frankel, Rose (1998)

V rovnici proménnéd Corr (v, s); ;  vyjadiuje korelaci hospodaiskych cyklli mezi zemi i a j
v ¢asovém obdobi ¢. Proménnd Trade (w); ; : je vyjadiena pfirozenym logaritmem
primérné miry intenzity bilateralniho obchodu mezi zemémi i a j v Casovém obdobi ¢,
kterd je nasledné normalizovana ve vztahu k celkovému objemu obchodu:

Xije+ Mije
Xie+ Xje + My + M, (3.2)

Wti,j.t ==

Zdroj: Frankel, Rose (1998)

Kde X; ;. vyjadiuje celkovy export ze zemé i do zem¢ j (nominaln€) v obdobi 7, X;;
vyjadiuje celkovy export zem¢ i v obdobi ¢. Totéz plati pro import M. Normalizace
vypoctu vztazena k nomindlnimu HDP mé nasledujici tvar.

Xijet Mij,

Wyi,j,t = },i,t + }/j't (33)

Zdroj: Frankel, Rose (1998)

Kde Y;, vyjadiuje Grovei nominalniho HDP v zemi i béhem obdobi ¢. Frankel a Rose
(1998) prokazali vzajemnou zavislost na zakladé vSech vyuzitych indikatort vstupnich
proménnych a detrendovacich technik.

Tuto zavislost prokazuji vazanim mén jednotlivych statl na své nejvyznamnéjsi obchodni
partnery za ucelem udrzeni dlouhodobé kurzové stability. ,,Tyto zemé ztraceji nezavislost
své monetarni politiky, a to mize byt jednim z divodi, které zpiisobuji pozitivni vztah
mezi korelaci hospodaiskych cyklt a obchodnimi vazbami (Horvath, Komarek, 2002, s.
396). Vysledky vyzkumu Frankela a Rose (1998) podporujici endogenitu kratce pted
spusténim tfeti faze procesu zavadéni eura vyvolaly diskuzi, kterd se tykala moznosti
napliovat kritéria teorie OCA ex post. Jejich zavéry jsou vSak odvislé od predpokladu, ze
vétSina bilaterdlniho obchodu je tvofena na zakladé vnitroodvétového obchodu (intra-
industry trade). Meziodvétvovy obchod naopak poskytuje zcela opacné zavéry podporujici
kritiku Krugmana (1993), meziodvétvovym obchodem se vSak Frankel a Rose (1998)

nezabyvali.
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Vysledkiim vyzkumu Frankela a Rose (1998) oponoval také Kenen (2001), ktery sice
souhlasi s jejich tvrzenim pozitivni zavislosti mezi konvergenci hospodaiského cyklu a
vzéjemnych obchodnich vazeb, ale postuluje, Ze vyssi obchodni integrace riziko vyskytu
asymetrického Soku neeliminuje nebo rozhodné vyrazné neomezuje. Riziko jeho vyskytu
totiz omezuje celd fada dalSich faktort, jako je naptiklad strukturalni a instituciondlni
podobnost.

Ptispevek Fidrmuce (2001) odstranuje nedostatek prace Frankela a Rose (1998) a do svého
odhadu zahrnuje proménnou strukturdlni charakteristiky, vzdjemny vnitroodvétvovy
obchod. Regresni rovnice doznala pouze lehké modifikace v podob¢é zahrnuti proménné

T,
Corr (U, S)i,j,t = a+ ﬁ ITi,j,t + ]/IITLJ + gi,j,t (34)
Zdroj: Fidrmuc (2001)

Podil vnitroodvétvého obchodu je v praci Fidrmuce (2001) pocitin pomoci Grubel-
Lloydova indexu.

_TilXi — M (35)

IHT =1—=—————
XilXi + Ml

Zdroj: Fidrumuc (2001)

Proménné X; a M; postihuji exporty a importy i-tych komoditnich skupin tfeti urovné
klasifikace SITC. Fidrmuc mj. také aktualizoval analyzované obdobi intervalem 1990-
1999. Ve vysledcich Fidrmuc potvrzuje pozitivni zéavislost mezi vyvojem
vnitroodvétvového obchodu a konvergenci hospodatskych cykli.

Fidrmuc (2001) ve své praci také prezentuje lehce odliSny nézor na vyvoj pfinost a
nakladl spojenych s urovni integrace, nez je tomu v piipadé prace De Grauwe (2003).
Konvencéni pohled reprezentuje nazor EK a alternativni pohled se vztahuje ke kritice

Krugman (1993).
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Obrazek 6 Srovnani konvencniho a alternativniho pohledu na vyvoj prinosi a

naklada

mtries

tries

nd Losses for participating cow

Gains and Losses for participating coun

Gains a

Degree of economic integration Degree of economic integration

Zdroj: Fidrmuc (2001)

V obou piipadech je mozné, aby pfinosy Clenstvi pievySovaly néklady, v alternativnim
urovni ekonomické integrace. Konven¢ni teorie OCA tvrdi, Ze v pfipadé, kdy
vnitroodvétovy obchod tvofi vyznamny podil na celkovém obchodu, tak, ceteris paribus,
obchodni cykly by mély podléhat synchroniza¢nim tendencim napiic vSemi staty. Naproti
tomu nartst bilateralniho obchodu mtize vést k divergenci hospodatskych cykla v ptipadé,
kdy nartst obchodnich aktivit je zplisoben zejména zvySenou Urovni specializace, jak
predpokladéd alternativni pohled. Vysledky vyzkumu Fidrmuce (2001) naznacuji, ze
konvenéni pohled na teorii optimalni ménové oblasti je aplikovatelny zejména na
ekonomiky CEEC"® (Ceskou republiku, Mad’arsko, Slovinsko).

Odlisnou metodiku zvolili Artis a Zhangova (1997, 1999), ktefi se snazili prokazat
zavislost mezi synchronizaci obchodniho cyklu a klesajici volatilitou kurzu. Jejich vyzkum
zahrnoval periodu mezi roky 1961-1995 a rozdélili jej podle roku 1979, kdy byl zalozen
Evropsky mechanismus sménnych kurzi (ERM). Vysledky vyzkumu jednoznaéné
prokazuji, Ze po roce 1979 (ktery je pocatkem obdobi relativni kurzové stability) dochézi
k vétsi synchronizaci obchodnich cykll. ,,Na zdkladé uvedenych zjisténi vyslovuji Artis a
Zhangova hypotézu profilace tzv. evropského cyklu formujiciho se nezavisle k ostatnimu
svétu, resp. ekonomice Spojenych statlh americkych® (Rozmahel, 2008, s. 58). Ackoli Artis
a Zhangova zavislost prokdzali, tak tvrdi, Ze neni mozné povazovat tento vztah za Cisté

kauzalni, jelikoZ konvergence je ovlivnitelna celou fadou dalSich nezohlednénych faktort.

"> CEEC: Central and Eastern European Countries, Staty stiedni a vychodni Evropy.
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Prace Artise a Zhangové (1997, 1999) vyvolaly zijem o zkoumani endogenity kritérii
teorie OCA a to jak pozitivni, tak negativni. Odpiircem jejich ndzoru je predevSim prace
autort Inklaar, de Haan (2001), ktefi odmitaji ptedpoklad stability kurzii po roce 1979.
Obdobnou metodikou, s odlisné nastavenymi obdobimi, identifikovali rostouci korelaci
pted rokem 1979 a klesajici v néasledujicim obdobi, coz kontrastuje s vysledky Artise a
Zhangové.

Horvath a Komadrek (2002) mj. uvadéji, Ze po uspéSném zavrSeni integrace, které je
vnimano trhem jako divéryhodné, se dd ocekavat dalSi dodate¢na integrace obchodniho
cyklu. Je tomu tak proto, Ze obchod realizovany mimo ¢lenské zemé se piesune dovnitt
unie a tento celek se tak stane uzavien&j$im. V tomto stavu je pro ménovou unii
nejvhodnéjsi vyuzivat flexibilniho kurzu.

Ackoli je mozné povazovat zkoumani endogenity kritérii teorie OCA jako jeden
z nejprogresivnéjsich trendii v této oblasti, tak neni mozné povazovat tyto empirické studie
jako zcela relevantni v rozhodovacim procesu. Teorie endogenity optimalni ménové oblasti
se totiz prozatim v EMU neprojevila a jednotnd ména naopak zvyraznila rozdily mezi
jednotlivymi oblastmi unie. ,,0dliSné miry inflace a odlisné realné tirokové miry uvnitt
meénové unie vedly k nartistu znaénych nerovnovah, k financovani bublin na trzich aktiv
v jednéch zemich eurozony a ke Skrceni rastu v druhych €lenskych zemich. Finanéni krize
z konce roku 2008 potom zapusobila jako katalyzator a pouze demaskovala skutecnost, Ze
vyvoj v eurozéné byl dlouhodobé neudrzitelny* (Tomsik, 2012, s. 1). Teorie endogenity
tak ve skuteCnosti nabizi politikliim a ekonomim jistou utéchu, Ze soucasny celek, ktery

optimalni ménovou oblast netvofi, se ji jednou stane.

3.5 Index OCA

Volba analytického aparatu, kterym jsou kandidatské ekonomiky posuzovany, je zdsadnim
prvkem ovliviiyjicim budouci fungovani ménové unie. Je tedy pln€ v moci zakladajicich
statli stanovit si, jaké pozadavky budou v budoucnu vyzadovany. V Evropé jsou oficialnim
zpusobem vyhodnocovéani nominélni konvergence tzv. maastrichtska kritéria, formulovana
v listopadu 1996. Tti kritéria ménova (kritérium cenové hladiny, kurzové stability,
urokovych sazeb) a dvé fiskalni (kritérium vlddniho deficitu a statniho dluhu) svoji
podobou a presné stanovenymi limity jsou odrazem tehdejsi ekonomické situace v Evropé.
Z dnesniho pohledu se diiraz na ménova kritéria zdd pon€kud piehnany, nebot’ ménova

politika neni u naprosté vétSiny statll problémem, navic mechanismy na urovni narodni
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meénové autority umoziuji pfiblizit se plnéni kritérii v relativné kratké dobé. Naopak
fiskdlni politika je dlouhodobym problémem zapadni Evropy, ktera neni schopnd ve
svych modernich dgjindch fungovat jinak nez na navysujici dluh'®. Je tomu tak kvili
hedonistickému pfistupu, ktery nuti vlady tlacit na rGst HDP zvySovanim vydaji a
snizovanim dani. Jednd se samoziejmé o politické dilema, jakym zpiisobem pfistoupit
k nastaveni dani a vladnich vydajt, ale nikdy by nemélo dochézet k fiskalni schizofrenii.
Hodnoceni ménové konvergence prostfednictvim maastrichtskych kritérii tedy dostate¢né
nepodchycuje charakter fungovéani evropské ekonomiky. Z toho divodu by se méely hledat
dalsi zptsoby, kterymi je mozné popsat a predpovédeét chovani kandidatského statu
v ménové unii. Zakladnou pro toto alternativni vyhodnocovani je teorie OCA a jeji
operacionalizace.

Teorie optimalni ménové oblasti je zaloZzena na formulaci jednotlivych kritérii, kterd
mohou byt posuzovéna pouze individudlngé, proto za ucelem uceleného hodnoceni
dosazeného stupné konvergence vznikla nova oblast zkoumani zaméfend na tzv. OCA
indexy. Tyto indexy umoziuji komplexni hodnoceni stavu konvergence na zakladé¢
jednoho bezrozmérného Cisla, jehoz hodnota vyjadiuje vhodnost (¢i naopak nevhodnost)
Clenstvi v ménové unii pro ptislusnou ekonomiku.

Konstrukce OCA indexu je obecné zalozena na formulaci jednoduchého jednorovnicového
ekonometrického modelu s vyuzitim prafezovych dat. Minimaliza¢ni kritérium indext
znamena, ze ¢im niz§i je jeho absolutni hodnota, tim pravdépodobnéji spolu dvée
porovndvané ekonomiky tvofi optimdlni ménovou oblast a piinosy plynouci z pfijeti
jednotné mény tak jsou maximalni.

Kromé relativné vysokého poctu vyhod OCA indexu, mezi které patii zejména jeho
variabilita a univerzalnost pouziti, implicitné zahrnuje také fadu nedostatkli a prekazek,
které znemoziuji jeho implementaci jako oficidlniho zplsobu hodnoceni ménové
konvergence. Mezi tato negativa patfi primarné absence kritickych hodnot, které by
stanovovaly plnéni ¢i naopak neplnéni jednotlivych kritérii. Index umoziuje vyhradné
posuzovat a srovnavat staty mezi sebou v ramci jedné analyzy, a zda ekonomika vuci

referencni oblasti konverguje ¢i diverguje.

' Vyjimku tvoii Norsko, které neni &lenem EU, a které dlouhodob& udrzuje piebytek vefejného rozpodtu
zejména diky svym zasobam ropy.
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Bayoumi, Eichengreen (1997) — Ever closer to heaven?

Teorie optimalni ménové oblasti je tedy zaméfena na identifikaci relevantnich
charakteristik, které mohou udrzet kurz ekonomik stabilni a zaroven zpisobit Clenstvi
vménové unii vice ¢i méné zadané. Bayoumi, Eichengreen (1997) uvadi pét
nejvyznamnéjSich oblasti teorie OCA, mezi které patii asymetrické Soky vystupu,
obchodni vazby, pouZzitelnost mény pro transakce, mobilita prace a rozsah automatickych
stabilizatorti. Jelikoz posledni dvé charakteristiky jsou vyznamné pfedev$im pro chovani
uvnitf ekonomiky a protoze v obdobi provadéni vyzkumu nebyly shleddny vyznamnymi,
byl vyzkum Bayoumiho, Eichengreena (1997) zaméten pouze na prvni tfi determinanty.
Bayoumi, Eichengreen (1997) definovali index optiméalni ménové oblasti jako bilateralni
odchylku ménového kurzu v zavislosti na vybranych exogennich proménnych (symetrie
tvorby HDP, intenzita vzajemnych obchodnich vazeb, disimilarita struktury vyvozu a

velikost ekonomiky). Jimi navrhovany jednorovnicovy model mé nasledujici podobu.

SD(e;;) = a+ BSD(Ay; — Ay;) + B,DISSIM;;j + BsTRADE;; + B,SIZE;; (3.6)
Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)

Bayoumi, Eichengreen (1997) se zaméfuji na podchyceni variability nominalniho kurzu
spiSe nez redlné¢ho, protoze analyza nomindlnich kurz poskytuje snaz$i srovnani. Ve
clanku Bayoumi, Eichengreen (1996) vsSak autofi identifikovali podobné vysledky
generované uvazovanou rovnici, at’ uz byl jako endogenni proménnéd uvazovan realny ¢i
nominalni ménovy kurz. Odhadnuta rovnice na zaklad¢ dat 21 evropskych primyslovych

ekonomik pro obdobi mezi roky 1983-1992 ma nasledujici podobu.

SD(e;;) = —0,09 + 1,46 SD(Ay; — Ay;) + 0,022 DISSIM;; — 0,054 TRADE;; ~ (3.7)
+ 0,012 SIZE;;

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)
Vsechny parametry jsou odhadnuty s pfedpokladanym znaménkem a jsou odlisné od nuly
na jednoprocentnim intervalu spolehlivosti. Zaroven vysoky koeficient determinace
dosahujici hodnoty 51% je relativn¢ silnym diikazem poukazujicim na relevantnost teorie
optimalni ménové oblasti v rdmci takto formulovaného modelu.
Ve svém vyzkumu definovanou rovnici pouzili pro odhad klouzavych pramért
desetiletych period pro intervaly: 1973-82, 1975-84, 1977-86, 1979-88, 1981-90 a 1983-
92. Koeficienty proménnych popisujici obchodni vazby (TRADE;, DISSIM;) jsou mezi
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sledovanymi obdobimi relativné stabilni, naopak proménné spojené s vystupem ekonomiky
zaznamenaly po mezidobi 1975-84 narGst své hodnoty. Bayoumi, Eichengreen (1997)
uvadeji, ze to mize byt zplsobeno zavedenim mechanismu sménnych kursi ERM, ktery
umoznil ekonomikam snaze stabilizovat sménny kurz v prostfedi strukturdlnich rozdila a
cyklickych turbulenci. Podle jejich minéni je odhadnutd rovnice posledni periody (3.7)
konzistentni s témi pro piedchozi obdobi a tedy vhodna pro formulovani predpovédi.
Vypoctené OCA indexy rozdé€luji zahrnuté ekonomiky do tfi skupin: dokonvergované
ekonomiky, ekonomiky lehce konvergujici a postupné konvergujici. Indexy jsou vypoctené
pro rok 1987, 1991 a 1995 ve vztahu k Némecku, které je uvazovano jako budouci jadro
ménové unie.

Prvni skupina zahrnuje Rakousko, Belgii a Holandsko, ke kterym se nasledné pfipojuje
Irsko a Svycarsko. Podle hodnoceni Baoyumiho a Eichengreena je podoba této skupiny
s vedoucimi kandidaty pozoruhodna. Jediné Svycarsko se nestalo ¢lenem unie a naopak
nezahrnuti Francie, jejiz Clenstvi je zdsadni pro Zivotaschopnost EMU, jsou jedinymi
opomenutimi této prvni skupiny. Pro tuto skupinu byla odhalena mirnd korelace mezi
rozpoctovym deficitem a OCA indexem.

Druhé skupina zahrnujici ekonomiky velmi pomalu konvergujici k EMU zahrnuje Velkou
Britanii, Dénsko, Finsko, Norsko a Francii. Indexy této skupiny jsou vyrazné€ vyssi nez
v pfipad€¢ té prvni a vykazuji tendence k poklesu béhem sledovanych period. Vyssi
hodnoty indexu mohou byt v pfipadé Dénska a Velké Britanie divodem k vyjednéni
podminek opt-out ve vztahu k EMU a v pfipad¢ Norska podminek opt-out vici EU.
Nejpodstatnéjsim vysledkem je vSak umisténi Francie v této skupiné navzdory nizké
variabilit€ jejiho kurzu vici némecké marce.

Tieti skupina zahrnuje ekonomiky pozvolna konvergujici k EMU (Svédsko, Italie, Recko,
Portugalsko a Spanélsko). Ve vsech sledovanich hodnota indexu klesa, ale i v ptipadé
pokracujiciho trendu poklesu bude hodnota v roce 1999 stile n¢kolikanasobné vySsi nez
primér prvni skupiny.

Tabulka 2 OCA indexy vi¢i Némecku, Bayoumi, Eichengreen (1997)

Stat / Rok 1987 1991 1995
Francie 0,068 0,067 0,074
Italie 0,070 0,065 0,059
Velké Briténie 0,099 0,094 0,089
Rakousko 0,008 -0,004 0,008

73



Belgie 0,003| -0,008 0,013
Dénsko 0,063 0,060 0,074
Finsko 0,098 0,095 0,087
Recko 0,053 0,054 0,054
Irsko 0,043 0,036 0,021
Nizozemsko 0,003| -0,008 0,007
Norsko 0,078 0,078 0,077
Portugalsko 0,068 0,066 0,062
Spanélsko 0,088 0,082 0,073
Svédsko 0,068 0,063 0,056
Svycarsko 0,038 0,030 0,023

Zdroj: Bayoumi, Eichengreen (1997)

Primérné hodnoty OCA indexu na mezistatni bazi jsou urceny ptedevSim relativni
velikosti statu a diilezitosti bilaterdlniho obchodu. Jelikoz je velikost staitu neménnd, jsou
zmény indexu zplusobeny zejména zménami intenzity obchodnich vazeb a asymetrickymi
Soky. Tato zjisténi Bayoumiho, Eichengreena (1997) naznacuji, ze urcujicim faktorem
konvergence je role Evropské unie v podporovani vnitroevropského obchodu.

Ve svych zavérech zdivodiuji identifikaci Francie mimo skupinu hlavnich kandidati na
vstup nedostatecnou synchronizaci strukturalnich charakteristik a cyklickych vykont spolu
s vysokou urovni stability bilaterdlniho kurzu vici Némecku. Toto zjisténi podporuje tezi,
ze zapojeni Francie do evropskych integracnich procesti nevyplyva z ekonomickych
faktorti, ale z téch politickych.

Bayoumi, Eichengreen (1997) zmifuji také symbioticky vztah mezi ekonomickou a
monetarni integraci. Pro ekonomiky, kterym dokonceni jednotného trhu nejvyraznéji
zvySilo objem bilaterdlniho obchodu, poklesl OCA index nejvice a tim také jejich
pfipravenost na ménovou unifikaci. Zaroveil tim jak stabilni sménny kurz napomaha
intenzit¢ obchodnich vazeb, napomdha ménova integrace ve formé EMS prohloubeni
ekonomické integrace. Ménova unie a jednotny trh tak vytvareji vzajemné posilujici se

mechanismus.

Cincibuch, Vavra (2000) — Na cesté k EMU: Potiebujeme fixni ménovy kurz?

Ve svém vyzkumu se Cincibuch, Vavra (2000) zabyvaji kurzovou problematikou a
otazkou, zda by flexibilni kurz nemél byt nahrazen fixnim kurzem. Jelikoz vSak fixni kurz
neumoziuje prizpisobeni redlnym asymetrickym Sokiim, je nutné vyuzit odlisné

pfizplsobovaci kanaly. K nastoleni rovnovahy milize pomoci Uprava cen a mezd, nebo
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zejména mobilita vyrobnich faktord. Co se tyfe nomindlnich veli¢in, jak uvadéji
Cincibuch, Vavra (2000) je jejich flexibilita znacné¢ omezena piedevsim z divodu rigidity
nominalnich mezd smérem doli. Mobilita pracovnich sil, kterd je zakladnim kritériem
teorie optimalnich ménovych oblasti, nedosahuje v EU takové urovné jako je tomu
v ostatnich ménovych uniich.'’

DalSim stabilizacnim opatienim jsou fiskalni transfery, jejichz uc¢elem je zmirfiovat dopady
lokalnich  asymetrickych Sokd. V pfipad¢ dlouhodobych asymetrickych  Soku
permanentniho charakteru vSak fiskalni transfery mohou byt Skodlivé, protoze budou
snizovat potfebu strukturdlnich reforem. Redistribuce financnich prostfedkti v kratkém
obdobi naopak napomdhd tomu, aby asymetrické Soky nezanechéavaly trvalé negativni
dopady.

Podle minéni Cincibucha, Vavry (2000) nejsou ceny a mzdy Ceské republiky dostateéné
flexibilni. Stejn¢ tak mobilita pracovnich sil pfedstavujici zanedbatelnou ¢ast populace a
neexistence fiskalnich mechanismii umoziujici nastolit stabilitu mohou ohrozit
udrzitelnost fixniho kurzu mezi ¢eskou ekonomikou a EMU.

Vhodnost trvalé fixace hodnoti Cincibuch, Vavra (2000) s vyuzitim kritérii teorie OCA
formulovanych v praci Bayoumi, Eichengreen (1997). Na jedné strané ve zkoumaném
obdobi devadesatych let vykazovala ¢eska ekonomika pomérné slabé hodnoty intenzity
vzdjemnych obchodnich vazeb (TRADE;), na druhé vSak korelace obchodnich cykll
(SD(4y-4y;)) a disimilarita struktury vyvozu (DISSIM;;) jsou na Urovni indikujici rychlou
konvergenci. Proménna velikosti ekonomiky (SIZE;) poukazuje na vyznamné mnozstvi
vyhod plynouci z piijeti unijni mény pro ekonomiku velikosti Ceské republiky. V ptipadé
vétSiny proménnych se vSak jako lepsi partner pro ¢eskou ekonomiku jevi Némecko a
nikoli EU jako celek. Cincibuch, Vavra (2000) také uvadéji, ze kratsi casova fada vyuzita
pro pozorovani konvergence nemusi obsahovat dostateéné mnozstvi pozorovanych
asymetrickych poruch a Sokl a z tohoto uhlu pohledu se poté miize zdat dosazeny stupen
konvergence jako nedostatecny.

Pro potfeby vyzkumu hodnoti Cincibuch, Vavra (2000) rovnici (3.7) odhadnutou v praci
Bayoumi, Eichengreen (1997) jako stabilni a vhodnou pro vypocet OCA indexi v obdobi

mezi lety 1991 az 1998 zejména pro vztah mezi Ceskou republikou a Némeckem, &i

' Cincibuch, Vavra (2000) uvadi srovnani s USA v prvni poloviné devadesatych let, mobilita pracovnich sil
v oblasti pozdéjsi EMU dosahuje pfiblizné 0,1 % tehdejsi populace, zatimco v USA je to 17 % populace.
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Evropskou unii. Pro lepSi zndzornéni vyvoje predikované hodnoty volatility sménnych

kurzt je sledovany interval rozdélen na dva dil¢i, 1991-1994 a 1995-1998.

Tabulka 3 OCA indexy CR vii¢i SRN a EU, Cincibuch, Vavra (2000)

Stat / Rok |1991-1994 | 1995-1998
CR-SRN 0,056 0,0004
CR-EU 0,055 0,002

Zdroj: Cincibuch, Vavra (2000)

Podle ziskanych vysledkd hodnoti Cincibuch, Vavra (2000) pripravenost ¢eské ekonomiky
na vstup do ménové unie v prvni dekadé jako velmi slabou (srovnatelnou s Reckem &i
Portugalskem vi¢i Némecku v roce 1995). Naproti tomu ve druhém intervalu hodnota
indexu vyrazné poklesla (zhruba na troven Belgie a Rakouska viici Némecku v roce 1995,
které jsou povazovany za kmenové stity ménové unie) piedevSim diky vysoké
synchronizaci hospodéiského cyklu a zintenzivnéni obchodnich vazeb (Cincibuch, Vavra,
2000). Podle hodnoceni v zavérech Cincibuch, Vavra (2000) vyplyvajici vyhody ze

¢lenstvi v mé€nové unii pievazuji nad naklady se vstupem spojenymi.

Horvadth, Komarek (2003) — Optimum currency area indices: Evidence from 1990s

Prikopniky v oblasti teorie tykajici se OCA indexu s vlastnim odhadem rovnic v ¢eském
prostfedi jsou Horvath, Komarek (2003), ktefi v metodické oblasti pfimo vychazeji z prace
Bayoumi, Eichengreen (1997). Vyraznou ptfidanou hodnotou jejich prace je za prvé
vypocet OCA indexti (opét vii¢i Némecku) pro 21 primyslovych zemi'® mezi roky 1989 a
1998 a za druhé pouZiti nové proménné OPEN;, kterd nahrazuje proménnou SIZE;.
Proménné otevienosti ekonomiky je zminéna v praci Bayoumi, Eichengreen (1997), ktefi

identifikovali, ze otevienéjsi ekonomiky maji tendence fixovat svoji ménu.

SD(e;;) = a+ BSD(Ay; — Ay;) + B,DISSIM;; + BsTRADE;; + B,OPEN;;  (3.8)
Zdroj: Horvath, Komarek (2003)

Piedpokladana znaménka jednotlivych proménnych jsou shodnd s Bayoumi, Eichengreen
(1997), z pohledu ekonomické teorie je vS§ak znaménko proménné OPEN;; nedefinovatelné.
Horvath, Komarek (2003) ve své praci také podrobné analyzuji hodnoty a vyvoj vybranych
proménnych v riznych casovych intervalech a bilateralnich vztazich. Zevrubné analyze je

podrobena endogenni proménna kurzové variability, jejiz vyvoj je hodnocen od 60. let 20.

' Kromé ekonomik zapadni Evropy jsou do analyzy zatazeny svétové ekonomiky Austrlie, Kanada,
Japonsko, Novy Zéland a USA.
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stoleti. Jelikoz je hlavni pozornost zaméfena na 90. léta, je vyvoj hodnoty proménné
identifikovan v jejich prvni a druhé poloving. V obou téchto castech dekady je ziejmy
pokles, velmi vyrazny zejména mezi prvni a druhou polovinou (pravdépodobné diky
institucionalnim nafizenim EU a pokroceni procesu ménové integrace).
Vysledky hodnot jednotlivych proménnych nejsou nijak piekvapivé. Hodnoty proménné
symetrie hospodarskych cykli vykazuji nizké hodnoty v ptipadé velkych ekonomik
zapadni Evropy (zejména vztahy mezi Francii, Némeckem a Italii). Proménna intenzity
vzajemnych obchodnich vazeb TRADE; vykazuje silné hodnoty zejména v piipadé
geograficky blizkych ekonomik (ekonomiky Beneluxu a geografi¢ti sousedé Némecka).
Disimilarita struktury vystupu naopak vykazuje stabilni hodnoty a na zékladé¢ jejich hodnot
neni mozné rozdélit pozorovanou skupinu na ekonomiky jadra ¢i periferie EU.
Ve své praci Horvath, Komérek (2003) odhadli celou fadu modelt zahrnujicich rtizné
proménné a jejich kombinace. Pro konecny vypocet velikosti OCA index je vyuzita
rovnice (3.8), kterd vSak nezahrnuje proménnou DISSIM; z divodu jeji trvale nizké
vyznamnosti.

SD(e;;) = 0,2 SD(Ay; — Ay;) — 0,08 TRADE;; — 0,0010PEN;; (3.9)

Zdroj: Horvath, Komarek (2003)

Ze vzorku odhadnutych rovnic se jednd o rovnici s nejvyssi dosazenou F-statistikou
(24,36) a veskeré vysledky odhadt jsou porovnatelné s vyzkumem Bayoumi, Eichengreen
(1997). Vysledky ziskané z ostatnich odhadnutych regresnich rovnic poskytuji pouze
nizkou ptidanou hodnotu, a proto nejsou dale vyuzity.

Tabulka 4 OCA indexy vici Némecku, Horvath, Komarek (2003)

Belgie 0,0179
Nizozemsko 0,0376
Rakousko 0,0622
Irsko 0,0673
Svycarsko 0,0819
Ceska republika 0,0862
Dansko 0,0906
Svédsko 0,0961
Portugalsko 0,0986
Francie 0,1014
Italie 0,1036
Norsko 0,1055
Finsko 0,1080
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Velka Britanie 0,1084
Spanélsko 0,1157

Zdroj: Horvath, Komarek (2003)

Z vysledki je zteteln€ patrny rozdil mezi indexem Belgie, Nizozemska, Rakouska, Irska a
ostatnich evropskych zemi. Na zaklad¢ téchto hodnot je mozné prohlasit, Ze uzivani
jednotné meény pro tyto ekonomiky by znamenalo prospésné dusledky. Jelikoz vSak
Portugalsko dosahuje vyrazné horSich hodnot, tak neni mozné rozdélit EU na ekonomiky
jédra a periferie. Zaroven vysledky potvrzuji odmitavy postoj Velké Britanie k pfijeti

unijni mény, vysoka hodnota indexu tak opodstatiiuje vyjednani podminky opt-out.

Vieira, Vieira (2010) — Assessing the endogeneity of OCA conditions of EMU

Mezi nov¢jsi prace hodnotici jiz redlné fungovani ménové unie a eura se fadi prace autort
Viera, Viera (2010) tykajici se endogenity kritérii optiméalni ménové oblasti. Ve své praci
zkoumaji endogenitu OCA kritérii na vzorku prvni skupiny ¢lent mé€nové unie spolu
s Reckem a jimi odhadovany model opét vychazi z priace Bayoumi, Eichengreen (1997).
Rovnice je odhadovana pro dvé dekady pted zavedenim eura (1979-88 a 1989-98) a
zahrnuje data 21 ¢lend OECD'. Piidanou hodnotou jejich prace je zejména aktualizace
datového souboru, vypocet OCA indexti pro prvni dekddu po zavedeni eura (za ucelem
hodnoceni hypotézy endogenity) a zména metodiky spocivajici ve vyuziti panelovych dat.
Neptimé hodnoceni zda clenstvi v Evropské ménové unii pfina$i vice specializace ¢i
synchronizace hospodatskych cyklii je provedeno srovnanim OCA indexi ptfed a po pfijeti
spole¢né mény. Vzhledem k nejednotnosti ndzoru na pfipravenost zemi vychodni Evropy
pfijmout jednotnou unijni ménu mize byt hodnoceni zmény OCA indexu po piijeti eura
v ptipadé zemi jako je Recko, Irsko, Portugalsko nebo Spanélsko napomocné v jejim
vyhodnocovani.

Odlisnosti vyzkumu Vieira, Vieira (2010) oproti pfedchozim odhadiim modell je aplikace
odliSného ekonometrického nastroje. Zatimco piedchozi prace pouzivaly vyhradné
prafezova dat, tato analyza vyuziva panelovych dat a metodu ndhodnych efekti (Random
effects parameters). Autofi divod této metodické zmény nezdivodnuji, nicméné

charakteristiky odhadnutého modelu jejich volbu opodstatiiuji. Koeficient determinace

19 Skladba vzorku ekonomik je nasledujici: Jedenact ¢leni EMU (Rakousko, Belgie, Finsko, Francie,
Némecko, Recko, Irsko, Italie, Nizozemsko, Portugalsko a Spanélsko), tfi ne¢lenské zemé& (Dansko, Svédsko,
Velka Britanie) a sedm neélenskych ekonomik EU (Australie, Kanada, Japonsko, Novy Zéland, Norsko,
Svycarsko a USA).
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dosahuje hodnoty 0,504, vSechny koeficienty jsou vyznamné na hladiné vyznamnosti 0,01

a odhadnuté parametry maji piedpokladané znaménko.

SD(e;;) = —0,277 + 1,656 SD(Ay;, — Ay;,) + 0,027 DISSIM;;, (3.10)
— 0,924 TRADE;j, + 0,024 OPEN;;; + 0,025 d88,;
Zdroj: Vieira, Vieira (2010)

Autofi zahrnuji v odhadnuté rovnici dummy proménnou pro interval mezi lety 1979-1988
z diivodu zvySeni variability sménnych kurzii v osmdesatych letech. OdlisSnd metodika
vypoctu se tyka také proménné DISSIM;;;, ktera neni vypoctena na zéklad¢ dat kategorie
SITC, ale prostfednictvim dat z CEPII-Chelem databaze. Nevyznamnost spojend s touto
proménnou v ptedchozich pracich (Cincibuch, Vavra, 2000; Horvath, Komarek, 2003) byla
odstranéna. Je vSak otdzkou, zda je to diky zméné vypoctu hodnot proménné nebo aplikaci
metody nahodnych efektu.
Indexy jsou tradi¢né pocitany ve vztahu k Némecku, pro rok 1988, 1998 a 2008, ktery
reprezentuje stav kritérii po pfijeti eura. Nasledujici tabulka prezentuje vypoctené¢ OCA
indexy v sestupném pofadi a na prvni pohled je ziejmé, Ze pozice statl se bcéhem
sledovanych obdobi vyrazn¢ neméni.
Prvni Ctyfi mista pokazdé obsazuji stejné ekonomiky, producenti ropy, Norsko a Velka
Britanie dosahuji takika stejnych hodnot (vici ostatnim statim relativné vysokych) a
ostatni ekonomiky hodnoty svych indext nijak vyrazné neméni. Hodnoty indext pro rok
1988 a 1998 jsou relativné blizké hodnotdm v praci Bayoumi, Eichengreen (1997) a to i
ptes rozdilnost pouZzité metodiky.

Tabulka 5 OCA indexy viici Némecku, 1988, 1998, 2008, Vieira, Viera (2010)

1988 1998 2008
Belgie 0,0208 | Rakousko 0,0156 | Belgie 0,0041
Nizozemsko 0,0244 | Belgie 0,0165 | Rakousko 0,0073
Rakousko 0,0367 | Nizozemsko 0,0346 | Nizozemsko 0,2773
Svycarsko 0,0517 | Svycarsko 0,0521 | Svycarsko 0,0306
Svédsko 0,0561 | Portugalsko 0,0644 | Finsko 0,0465
Irsko 0,0614 | Dansko 0,0656 | Dansko 0,0502
Italie 0,0624 | Italie 0,0688 | Svédsko 0,0563
Finsko 0,0651 | Francie 0,0688 | Portugalsko 0,0571
Francie 0,0671 |Irsko 0,0712 | Francie 0,0620
Dansko 0,0761 | Spanélsko 0,0752 | Italie 0,0692
Recko 0,0794 | Svédsko 0,0783 | Spanélsko 0,0731
Norsko 0,0854 | Recko 0,0881 | Velka Britanie | 0,0776
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Portugalsko 0,0891 | Norsko 0,0915 | Norsko 0,0781
Velka Britanie | 0,0901 | Velké Britanie | 0,0988 | Recko 0,0913
Spanélsko 0,0926 | Finsko 0,1171 | Irsko 0,0951

Zdroj: Vieira, Vieira (2010)

Vhodnym nastrojem pro méfeni zmén indexu mezi jednotlivymi roky (1988 s rokem 1998
a 1998 s rokem 2008) je vyuziti grafu s osou 45 stupiiti (Vieira, Vieira, 2010). Pod touto
linii se nachazi ekonomiky, jejichz index se v Case sniZzuje a tedy, jejichz napliovani
kritérii optimalni ménové oblasti se zvySuje. Jinymi slovy lze fici, Ze ekonomiky
nachazejici se blize pocatku jsou vice pfipraveny na pfijeti jednotné unijni mény, jelikoz
jejich index trvale dosahuje nizkych hodnot. Vyrazné nejblize referenénimu Némecku je ve
viech piipadech Rakousko, Nizozemsko a Belgie. Zajimavgjsi vysledky podava Spanélsko
a Portugalsko, které po vstupu do EU v roce 1986 opakované zlepSily napliiovani kritérii
optiméalni ménové oblasti. Propad Finska je dan ekonomickymi a bankovnimi krizemi
z pocatku devadesatych let. Vyjma Finska na konci druhé periody se nachdzeji ekonomiky,
které nebyly schopné rozhodnout se, zda piijmout euro (Velka Britanie, Norsko, Recko,
Svédsko). Lepsich hodnot indexu dosahuje skupina ekonomik znima pod oznadenim
PIIGS?®, ktera se stale potyka s vaznymi ekonomickymi problémy.

Pfi srovnani mezi druhou a tfeti periodou vynika zminéna skupina PIIGS jesté vyraznéji.
VSsichni ¢lenové této skupiny si v pofadi hodnocenych ekonomik pohorsily (ackoli index
samotny pokles] pouze v piipadé Recka a Irska). JelikoZ index po zavedeni jednotné mény
poklesl takika u vSech statl, je mozné povazovat teorii endogenity kritérii optimalni
ménové oblasti Frankela a Rose (1997) za prokazanou. Jak vSak uvadi Viera, Viera (2010),
stejny prubeh je pozorovatelny i v ptipadé neclenskych staith EMU a proto je tieba
analyzovat vice spolecnych globalnich vlivi.

Kromé hodnoceni stavu a vyvoje indexu je také mozné jej srovnavat s fiskalnimi a
zahrani¢nimi pozicemi. V souvislosti s globalni finan¢ni krizi se celd fada ekonomik
jizniho kfidla ménové unie nachdzi v hlubokych finan¢nich problémech, které vyustily
v nekontrolovatelny rast statniho dluhu. Vieira, Vieira (2010) identifikovali korelaci mezi
OCA indexem roku 1998 a vladni deficitem roku 2009. V predchazejicich obdobich tento
vztah absentuje, pravdépodobné z diivodu snahy napliiovat nominédlni konvergencni

kritéria nebo kreativniho ucetnictvi a nedostate¢né transparentnosti reportingu (Vieira,

% Jedna se o staty nejvyrazn&ji zasazené dluhovou krizi: Portugalsko, Irsko, Italie, Recko, Spanélsko.
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Vieira, 2010). Podobna korelace se vyskytuje i v ptipadé¢ OCA indexu a bézného uctu pti
srovnani stejnych let jako v pfedchozim piikladu. Tento vztah je jeSté zietelngjsi pfi
vyfazeni severnich stati, které na rozdil od jizniho kiidla béhem finan¢ni krize neztratili
svoji konkurenceschopnost.

Ackoli se tedy mnoho prvnich ¢leni EMU domnivalo, Ze hypotéza endogenity urychli
jejich konvergenci a vytvoreni optimalni ménové oblasti, ukdzalo se, ze v nékterych méné
ptipravenych ekonomikéch vedlo pfijeti eura ke ztraté konkurenceschopnosti. Prace Vieira,
Vieira (2010) prokazala, Ze se v posledni dekad¢ napliiovani kritérii OCA zlepsilo takika
ve vSech sledovanych ekonomikach. Jelikoz vSak zlepSeni probéhlo kromé clenskych
ekonomik i v téch neclenskych, tak neni mozné ptisuzovat zlepSeni vyhradné¢ monetarni
integraci. Ovéfeni teorie endogenity selhdva v pfipadech, které jsou pro jeji potvrzeni
zésadni, ekonomiky Recka a Irska navzdory hypotéze v prvni dekadé vyrazné zvysily

hodnoty svych index.

Hedija (2011) — OCA index: Aplikace na zemé EU-10

Prace Hedijy (2011) stejné jako ¢lanek Cincibuch, Vavra (2000) neobsahuje vlastni odhad
regresni rovnice. Prace opct rovnéz vyuzivd model odhadnuty v praci Bayoumi,
jako je tomu v piipad¢ ¢lanku Vieira, Vieira (2010), ale zamé&fuje se na aktualizaci hodnot
OCA indexii v prvni dekad¢ fungovani eura v intervalu 1999-2009. Index OCA je pocitan
jak pro Némecko, tak pro EMU, a to pro deset kandidatskych ekonomik®' a &tyfi ¢lenské
ekonomiky (kvili srovnatelnosti). Pro srovnani je vybrano Rakousko a Nizozemsko, které
jsou povazovany dle Bayoumi, Eichengreen (1997) za ekonomiky nejvice blizké
tehdej§imu jadru EU (Némecko). Spanélsko a Portugalsko jsou vybrany z opaéného
divodu, dle vysledki Bayoumi, Eichengreen (1997) se jednd o ekonomiky s nejhorSimi
vysledky indexu a dil¢ich kritérii OCA.

Slovinsko a Mad’arsko a naopak nejhorSich pobaltské ekonomiky. Velmi podobné
vysledky poskytuji OCA indexy ve vztahu k Némecku. Vyjimku tvofi Slovinsko, jehoz

obchodni vazby vii¢i Némecku nedosahuji takové tirovné jako ve vztahu k eurozong.

2! Mezi kandidatské zemé patii: Ceska republika, Slovensko, Polsko, Mad’arsko, Slovinsko, Litva, Lotyssko,
Estonsko, Bulharsko a Rumunsko.
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Tabulka 6 OCA indexy ve vztahu k eurozéné, 1999-2009, Hedija (2011)

Stat / Rok 1999-2001 | 2002-2005 |2006-2009 | 1999-2009
Ceska republika -0,011 -0,003 0,004 0,009
Slovensko -0,007 -0,008 0,027 0,028
Mad’arsko -0,006 -0,007 0,005 0,013
Polsko 0,027 0,014 0,009 0,029
Litva 0,025 0,010 0,098 0,071
Lotys$sko 0,012 0,009 0,137 0,093
Estonsko 0,034 -0,007 0,086 0,065
Rumunsko 0,023 0,015 0,050 0,041
Bulharsko 0,004 -0,003 0,024 0,022
Slovinsko 0,002 -0,014 0,028 0,013
Rakousko 0,019 -0,001 0,005 0,013
Nizozemsko 0,021 0,006 0,006 0,012
Portugalsko 0,018 0,006 0,013 0,013
Spanélsko 0,021 0,014 0,017 0,021

Zdroj: Hedija (2011)
Vyse OCA indexti ve vztahu k obéma referencnim oblastem jednoznaéné poukazuje na

Ceskou republiku a Mad'arsko, jako na ekonomiky jejichz &lenstvi v ménové unii by
vyrazné piispélo k utvotfeni optimalni ménové oblasti. V piipadé vztahu viici eurozone
dosahuje Ceské republika dokonce lepsich hodnot nez Rakousko i Nizozemsko, coZ
naznacuje potencidlni pfevySovani piinosti nad néklady spojenymi s ¢lenstvim v ménové
unii.

Tabulka 7 OCA indexy ve vztahu k Némecku, 1999-2009, Hedija (2011)

Stat / Rok 1999-2001 | 2002-2005 | 2006-2009 | 1999-2009
Ceska republika 0,002 -0,013 -0,005 -0,003
Slovensko 0,023 0,004 -0,011 0,021
Mad’arsko 0,013 -0,010 -0,009 -0,004
Polsko 0,019 0,010 0,009 0,013
Litva 0,066 0,031 0,006 0,087
LotySsko 0,088 0,016 0,003 0,126
Estonsko 0,063 0,036 -0,009 0,078
Rumunsko 0,039 0,037 0,012 0,038
Bulharsko 0,015 0,003 -0,005 0,015
Slovinsko 0,004 -0,009 -0,017 0,019
Rakousko 0,000 0,002 -0,007 -0,003
Nizozemsko 0,007 0,002 -0,007 -0,003
Portugalsko 0,012 0,004 0,004 0,004
Spanélsko 0,019 0,008 0,010 0,013

Zdroj: Hedija (2011)
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Pii detailnim rozboru hodnot jednotlivych kritérii je ziejmé, ze 1 v jednotlivych
parametrech dosahuje Ceska republika velmi dobrych hodnot vii¢i obéma referenénim
oblastem. Synchronizace hospodaiského cyklu je kritériem, v ramci kterého jsou rozdily
mezi Clenskymi a neclenskymi ekonomikami nejvyraznéjsi (rozdily oproti clenskym
ekonomikdm tadoveé ve stovkach procent). NejhorSich hodnot opét dosahuji pobaltské
ekonomiky, které i v pfipad€ ostatnich kritérii dosahuji nejhorsich vysledkl. Proménné
intenzity obchodnich vazeb a strukturalni podobnosti vystupu potvrzuji, ze Ceska
republika, Mad’arsko a Slovinsko jsou ekonomiky nejbliz§i ménové oblasti EMU.

Jelikoz pfi srovnani vyvoje indexu v Case vii€i obéma srovndvanym oblastem je mozné
pozorovat opacné tendence, nelze konstatovat jednoznacné zaveéry o konvergovani
jednotlivych ekonomik. Tento rozdil je ve vysledcich pravdépodobné disledkem obchodni
propojenosti, jez vic¢i eurozong takika ve vSech stitech rostla a vici Némecku naopak
spiSe stagnovala.

Ve vztahu k vysledku je dilezité zminit pfijeti eura Estonskem 1. ledna 2011, které dle
vysledkl analyzy dosahuje nedostatecnych hodnot v ramci kritérii OCA. Nizka sladénost
hospodaiskych cyklii v jeho piipadé muze v pristich obdobich klast velmi vysoké naklady
na fiskalni politiku jako na jediny ndastroj vnitini stabilizace. Skupina statl s vysokym
OCA indexem ve vztahu k eurozoné, do které patii pravé Estonsko, nevykazuje ani v ramci

jednotlivych kritérii tendence ke konvergovani viici EMU.

Skoiepa (2011) — A Convergence sensitive OCA index

Pomérné odlisné pojeti vypoctu OCA indexti podava Skotfepa (2011), ktery nezbytnost
aktualizace zavedené metodiky vysvétluje tim, Ze standardni zplisob vypoctu neposkytuje
prostor pro zachyceni dlouhodobé realné konvergence, kterou povazuje za specificky
dlouhodoby asymetricky Sok.

Vyzkum zahrnuje skupinu 21 vyspélych ekonomik OECD?*, ktera je rozsifena o skupinu
statll zejména ze stfedni a vychodni Evropy® v intervalu mezi roky 2001-2008. Podstatou
jeho ¢lanku je zména vypoctu levé strany rovnice, ktera zachycuje tlaky na RER (redlny
ménovy kurz). Soucasny zplisob vypoctu prostiednictvim smérodatné odchylky povazuje
za nevhodny v situaci, kdy jedna ze dvou srovnavanych ekonomik podléha dlouhodobé

ekonomické konvergenci relativné ke druhé. Endogenni proménna je v jeho préaci urcena

2 Rakousko, Belgie, Dansko, Finsko, Francie, Némecko, Recko, Irsko, Italie, Nizozemsko, Portugalsko,
gpanélsko, Svédsko, gvycarsko, Velka Britanie, Australie, Kanada, Japonsko, Novy Z¢land, Norsko, USA.
** Bulharsko, Cina, Ceska republika, Loty§sko, Litva, Mexiko, Polsko, Rumunsko, Slovensko.
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jako primérné absolutni hodnota RER tlakd, které vyjadiuji citlivost vici trendiim reélné
apreciace. Z tohoto diivodu je nezbytné zmeénit také pravou stranu rovnice, kterd zahrnuje
proménné miru rastu HDP per capita (PCG;), podobnost struktury vystupu (DIX;) a
intenzitu obchodnich vztahti (TRADE;)**. Ukazatel spojeny s velikosti ekonomiky SIZE;; je
vypustén z ditvodu silné vazby na nominalni sménny kurz a symetrie hospodaiskych cykla
z dlivodné obavy vyskytu multikolinearity. Takto formulovany model (3.11) dle Skofepa
(2011) postihuje vSechny podstatné zdroje asymetrickych Sokt.

MAV; = a + B,DIX; + B,TRADE; + [;PCG; (3.11)
Zdroj: Skotepa (2011)
Primérna absolutni hodnota neni jedinou moznosti jak kvantifikovat endogenni
proménnou citlivou na realné zhodnoceni. Skofepa (2011) kurzovou volatilitu také urcuje
prostfednictvim Z-skore, které se od MAV; odliSuje zpisobem, kterym trend postihuje.
V tomto c¢lanku korelace mezi témito dvéma rliznymi konstrukcemi dosahuje 97 %
v ptipadé skupiny 21 ekonomik a 98 % v ptfipadé rozsifené skupiny o staty ze stiedni a
vychodni Evropy.
Vypocet OCA indexu vychézi zrovnice odhadnuté prostfednictvim primérné absolutni
hodnoty (MAV;) pro cely soubor 30 ekonomik. Nésledujici rovnice (3.12) prezentuje
hodnoty odhadnutych parametrii, koeficient determinace dosahuje hodnoty 0,20 a vSechny

parametry jsou vyznamné na hladiné spolehlivosti 0,05.
MAV; = a + 0,87DIX; — 16,318 TRADE; + 30,694 PCG; (3.12)

Zdroj: Skotepa (2011)
Na zéklad¢ této rovnice vypocltené OCA indexy poskytuji nasledujici vysledky. Je
relativné piekvapivé, e Cina dosahuje pouze o malo horsich vysledkii nez
vychodoevropské ekonomiky, naptiklad Litva a LotySsko. Mezi dalsi pozoruhodné
vysledky patii umisténi Slovenska a Polska, které dosahuji vyrazné lepSich vysledkl nez
Recko a Irsko. Umisténi Ceské republiky za tfemi dlouhodob& nejlépe hodnocenymi
ekonomikami prostfednictvim OCA indexti napfi¢ vSemi vyzkumy je dle Skofepy (2011)

také prekvapivé.

** Predpokladand znaménka proménnych jsou nasledujici: PCG; a DIX; maji kladné znaménko, TRADE;
zaporné.
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Tabulka 8 OCA indexy ve vztahu k Némecku, 2001-2008, Skoiepa (2011)

Nizozemsko 0,14 §panélsk0 1,45 | Irsko 2,02
Belgie 0,18 |USA 1,49 | Recko 2,13
Rakousko 0,38 | Portugalsko 1,50 | Australie 2,20
Ceska republika 0,42 | Finsko 1,59 | Novy Zéland 2,36
Svycarsko 0,95 | Japonsko 1,60 | Bulharsko 2,81
Francie 0,96 | Polsko 1,61 | Rumunsko 2,88
Dansko 1,24 | Slovensko 1,71 | Litva 3,24
Italie 1,33 | Mexiko 1,82 | LotySsko 3,71
Velka Britanie 1,37 | Kanada 1,87 | Cina 3,83
Svédsko 1,39 | Norsko 1,95

Zdroj: Skotepa (2011)

Dle vysledkt je zfejmé, Ze cela fada ekonomik stfedni a vychodni Evropy je dle indexu
1épe pfipravena na fungovani v ménové unii nez nékteré zakladajici stdty ménové unie. Pro
lepsi porovnani dopadt formulace indexu citlivého ke konvergenci Skotepa (2011) pocita
index také jako necitlivy vic¢i konvergenci. Jako vhodnou rovnici pro benchmarking je
zvolena rovnice vysvétlujici standardni odchylku vSech tlaki RER prostiednictvim
proménné TRADE,; a DIX; (proménnd PCG; je zam&rn¢ vynechdna).

Pfi srovnani indexi je zfejmé, ze rozdéleni podle indexu necitlivého vii¢i konvergenci jsou
ekonomiky relativné rovnomérn€ uspotfadané, zatimco v pfipadé citlivého indexu
poukazuje rozdéleni na vyrazn€ horSi hodnoty v pfipadé ekonomik stfedni a vychodni
Evropy. Toto zjisténi podporuje hypotézu, Ze index citlivy na readlnou konvergenci by mél

byt aplikovan piedev§im na ekonomiky, které néjakou realnou konvergenci vykazuji.

Skoiepa (2013) — Troubles in the Euro Area periphery

Ve svém dalSim vyzkumu Skotepa (2013) aktualizuje problematiku OCA indexu citlivého
ke konvergenci. V tomto ¢lanku se zabyva predkrizovym obdobim 1999-2008 a zahrnuje
do odhadu 31 statil z celého svéta.”> Autor se takto zvolenym Gasovym intervalem vyhyba
kontaminaci dat vzniklou propuknutim krize a relativné Siroky datovy soubor mu
umoziiuje zachytit heterogenitu ve smyslu rozdilné urovné dosazeného stupné reédlné

konvergence.

2 Clenové EMU: Rakousko, Belgie, Finsko, Francie, Némecko, Recko, Irsko, Italie, Nizozemsko,
Portugalsko, Spanélsko. Zapadoevropské neélenské zemé EMU: Dénsko, Svédsko, Svycarsko, Velka
Britanie. Stfedni a vychodni Evropa: Bulharsko, Ceskéa republika, Estonsko, Mad’arsko, Lotyssko, Litva,
Polsko, Rumunsko, Slovensko, Slovinsko. Ostatni staty: Australie, Kanada, Japonsko, Novy Zéland, Norsko,
USA.
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Endogenni proménnd MAV; (primérna absolutni hodnota) je pouzita stejné jako
v ptedchozi praci Skotepa (2011) a jeji variabilita je opét vysvétlovana proménnymi PCGi,
TRADE; a STR;. Novou proménnou ve srovnani s predchozi praci je indikator disimilarity

produkce (zemédé€lstvi, primysl a sluzby) mezi dvéma ekonomikami.

MAV; = a + B,PCG; + [,STR; + B;TRADE; (3.13)
Zdroj: Skotepa (2013)
Takto formulovand rovnice po nasledném odhadu vykazuje spravna znaménka parametrti a
vyznamnost parametri na hladiné vyznamnosti 0,01. Skotfepa (2013) vSak zmifuje
vyznamné riziko potencidlné zplisobujici zkreslené a nekonzistentni odhady z divodu
ptitomné endogenity nékterych regresorti (Horvath, 2005). Jinymi slovy je mozné, zZe tlaky
realného sménného kurzu maji vliv na nékteré regresory.
Vztah kurzovych tlakti a proménnych PCG; a STR; nepiedpoklada vyskyt endogenniho
vztahu, protoze tyto dvé proménné postihuji dlouhodobé vztahy mezi ekonomikami.
Naproti tomu proménna 7RADE; dle Skotepy (2013) vykazuje vlastnosti, které
opodstatiiuji vyskyt endogenity pravé v pfipadé vzajemnych obchodnich vazeb, které
v ptipadé vyssich kurzovych tlakti mohou byt relativné rychle redukovany. Tento vztah je
analyzovan mj. v praci Mendonca, Silvestre, Passos (2011) jez potvrzuje, Ze vyvoj
hospodatskych Soki je ovlivnén fadou faktord, jeZ jsou prozatim neznamé.
Standardnim zptisobem, kterym se lze vypotadat s vyskytem endogenity je vyuziti odhadu
prostfednictvim instrumentalnich proménnych (IV — GMM, 2SLS), ktery kromé& Skotepy
vyuziva rovnéz Lee, Azali (2010), kteti vypocitavaji OCA indexy pro oblast vychodni
Asie. V pfipadé kdy je s proménnou TRADE,; zachazeno jako s endogenni, tak se v odhadu
projevuje jako vysoce nevyznamnd, a proto Skoiepa (2013) pfistupuje k alternativnimu
vyjadieni modelu. Tvar rovnice (3.14) je déale opodstatnén témét nulovym rozdilem oproti
rovnici (3.13) ve které je s proménnou vzajemnych obchodnich vazeb zachazeno jako

s endogenni.

Zdroj: Skotepa (2013)
Rovnéz v této praci Skotepa vyuziva také Z-skore a dalsi riizné variace proménné STR;,
které jsou zalozené na rtiznych kombinacich kategorii klasifikace SITC. Pro nasledujici

odhad Skotfepa (2013) vyuzivd proménnou STR; ve vySe uvedené formulaci, ale také
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vyuziva rlzna alternativni vyjadfeni, napfiklad stejné, které navrhuje Bayoumi,
Eichengreen (1997). Vysledky jednotlivych odhadii jsou vsak velmi podobné a to i
v piipad¢, kdy je redlny kurz vypocten pomoci nomindlniho kursu s pouzitim indexu
spotiebitelskych cen (CPI) a ne deflaitoru HDP. Pro odhad modelu slouziciho k vypoctu
OCA indext vSak slouZzi rovnice (3.14) v piivodnim zpisobu formulace proménnych.
Skotepa (2013) neuvadi ptfimo hodnoty OCA indexi, ale pouze potadi jednotlivych stati
ve srovnani s praci Bayoumi, Eichengreen (1997). Z jeho vysledki je ziejmé, Ze Recko
spolu s Irskem dosahuji zdaleka nejhorSich hodnot v porovnani s pivodnimi ¢lenskymi
stity ménové unie. Dalii dva ¢lenové skupiny PIGS, Portugalsko a Spanélsko, dosahuji
hodnot vyrazné nizSich, coz indikuje jiné¢ pfi¢iny ekonomickych problémua téchto
ekonomik (napt. fiskdlni nedisciplinovanost). Hodnoceni ekonomik stfedni a vychodni
Evropy pii srovnani svysledky Irska a Recka poukazuje na jejich nedostate¢nou
pfipravenost na pfijeti unijni mény, protoze pouze Mad’arsko, Polsko a Ceské republika
dosahuji zieteln€ nizsich hodnot.

Hlubsi rozbor vysledki OCA indexii umoziuje pozorovat rozlozeni vlivii obou
proménnych na jeho vyslednou hodnotu. V piipadé Recka a Irska je ziejmy odligny vliv
proménnych PCG; a STR;, kdy se Recko na rozdil od Irska potyka vice se strukturalni
podobnosti produkce, vice versa. Stejné tak Francie a Finsko, vykazujici vy$si hodnoty
indexu, se potykaji s vyssi strukturdlni disimilaritou produkce vii¢i Némecku. Pro vétSinu
ekonomik stiedni a vychodni Evropy je vSak dominantnim prvkem ve slozeni indexu
proménna sladénosti hospodarského cyklu.

V nasledujici tabulce je srovnano potadi statl za pouziti necitlivého OCA indexu z prace
Bayoumi, Eichengreen (1997) a citlivého indexu vypocten¢ho na zakladé regresni rovnice
(3.14). Vysledky v obou sloupcich jsou relativné podobné, zejména pokud se jednd o Sest
zapadoevropskych ekonomik (Rakousko, Itdlie, Nizozemsko, Belgie, Finsko, Francie).
Relativné velkym rozdilem je naopak umisténi ekonomik skupiny PIIGS, zejména Recka a

Irska.

Tabulka 9 Poiadi ekonomik na zakladé OCA indexi ve vztahu k Némecku, 1999-
2008, Skorepa (2013)

. Bayoumi,
Skofepa (2013) | g+ hengreen (1997)
Rakousko Nizozemsko
Italie Rakousko
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Svycarsko Belgie

Svédsko Irsko
Spanélsko Svycarsko
Portugalsko Recko
Dénsko Svédsko
Nizozemsko Italie
Belgie Portugalsko
Finsko Spanélsko
Velka Britanie |Francie
Francie Dansko
Norsko Norsko
Recko Finsko
Irsko Velka Britanie

Zdroj: Skotepa (2013)

Skotepa (2013) potvrzuje svoji hypotézu o vhodnosti aplikace OCA indexu citlivého ke
konvergenci zejména na ekonomiky, které n¢jakou redlnou konvergenci maji. Problémy
Recka a Irska dle Skofepy (2013) vyplyvaji z nevhodn& nadasovaného vstupu do ménové
unie, jelikoz obé ekonomiky podléhaji silnym asymetrickym Soktm. Tlaky redlné¢ho kurzu
zpiisobené témito asymetrickymi Soky nasledné zplsobily zhorSeni redlnych trokovych
sazeb a vedly k naruSeni ekonomické stability. Podobnd rizika se tykaji také Finska a
Francie, naopak soucasna situace Portugalska a Spanélska je zplisobena nepozorovanymi

faktory.

88



4 Analyticka cast

Z vyse uvedenych ¢lanku je zfejmé, ze formulace indexu obsahuje relativné Sirokou skéalu
moznosti, jak metodicky modifikovat zptisob odhadu regresnich koeficientti. Nékteti
autofi, viz Vieira, Vieira (2010) experimentuji s panelovymi daty na rozdil od ostatnich
autor, ktefi vyuzivaji metodiku zavedenou praci Bayoumi, Eichengreen (1997)
pouzivajici prifezova data.

Analytickéd cast si klade za cil nejprve podrobné predstavit datové soubory, na jejichz
zaklad¢ jsou odhadnuty regresni koeficienty a vypocteny OCA indexy. Rozebrana a
vysvétlena jsou slozeni jednotlivych skupin pro obé metody odhadu. V ramci této kapitoly
jsou také urCeny a predevSim komentovany odlehld pozorovani, kterd jsou oSetfena
metodou winsorizace. Data ziskand kalkulacemi jednotlivych proménnych jsou
prezentovana v ramci kapitol vénujicim se samotnym odhadim. JelikoZ jsou regresni
parametry odhadnuty na zéklad€ dat z rGznych zdroji (Eurostat nebo Svétova banka), je
srovnani statl prostfednictvim proménnych provedeno s vyuzitim dat Eurostatu, ktery
umoziuje jejich nejsnazsi komparaci (tykd se modelu Ic¢).

Prvni kapitola zabyvajici se odhadem regresnich koeficientl vyuziva smérodatné odchylky
nominalniho kurzu. Odhad regresnich parametrii rovnice OCA indexu je proveden
v souborech, které zahrnuji rizné kombinace statl (evropskych ¢i mimoevropskych)
zdlvodu dosdhnout maximalné piesnych vysledkG spliujicich ekonometrické,
ekonomické a statistické verifikaéni podminky. Jadrem prace je odhad regresnich
koeficientl pro evropské staty, a proto zahrnuti svétovych ekonomik slouzi pfedevsim pro
vysvétleni provazanych globaliza¢nich vztahti. Vybér zahrnutych proménnych reflektuje
zejména zminéné prace Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2003), které
definovaly Siroce pouzivanou metodiku operacionalizace teorie OCA. Jelikoz je vsak tato
metodika od svého formulovani zna¢né rigidni (jedinou proménnou, kterou lze volnéji
definovat je disimilarita struktury exportu DISSIMj), je v préci pfistoupeno k alternativné
formulovanym modelim, které bud’ zahrnuji stejné proménné jinak vypoctené, ¢i zcela
nové proménné, které vSak nadale odpovidaji pfedpokladim teorie optimalni ménové
oblasti. V ramci této kapitoly, rovnéz jako v té nasledujici je ovéfena kvalita dat,
respektive jednotlivych proménnych, kterd by méla ovétit, zda je mozné vyvozovat zavery

na zaklad¢ vysledkll jednotlivych proménnych napiiklad v souvislosti s geografickou
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polohou statl (zda je mozné odlisit ekonomiky Visegradské skupiny, Skandinavské staty,
nebo naptiklad neclenské staty Evropské unie).

Klicem podle kterého jsou podkapitoly rozdéleny, je formulovani endogenni proménné
bilaterdlni kurzu. Nésledujici kapitola modeluje kurz v redlném vyjadieni, avSak uréeném
nikoliv jako smérodatnou odchylku, ale jako primérnou absolutni hodnotu (viz Skofepa,
2011). Tento relativné novy ptistup umoziuje vypocet OCA indexu nejen pro neclenské
kurzu. Konstrukce tohoto modelu fes$i problém s relativné izkym souborem zahrnutych
ekonomik, ktery se muze zdat pro praci s prifezovymi daty nedostateCny a soucasné
ponechava uvazovanému vzorku jeho homogenitu, nebot’ absence nominalniho ménového
kurzu jiz neni ptekazkou pro zatfazeni ekonomiky do ekonometrického modelu.

Kapitola zabyvajici se endogenni povahou teorie optiméalnich ménovych oblasti jako celku
si klade za cil objasnit, zda ¢lenstvi v ménové unii ma redlny dopad na napliovani dil¢ich
proménnych. Objasnéni této teorie je provedeno pouze za pouziti redlného kurzu, ktery
umoziuje kvantifikovat vysi OCA indexu pfed a po vstupu ekonomiky do ménové unie.
Zahrnuté jsou vyhradné staty, které vstoupily do EMU v period¢ mezi rokem 2001 a 2011
pro které je tedy mozné analyzovat tempo realné konvergence pied a po pfijeti eura.

V ramci zavérecnych kapitol Diskuze a vysledky a Zavéry jsou sumarizovany ziskana data
a vysledky. Pro kapitolu Diskuze a vysledky je prioritou prezentovat ziskané vystupy
v komplexni podobé a zaméfit se na jejich srovnani. Kapitola Zavéry odpovida na

stanovené cile disertacni prace a shrnuje vSechny ziskané poznatky.

4.1 Data

Modely odhadnuté v nasledujicich kapitolach jsou zalozeny na datech ziskanych z databazi
WTO, Svétové banky a Eurostatu. Pro potfeby ekonometrické analyzy je nezbytné jejich
oSetfeni zejména v ramci odlehlych pozorovani, coz se tyka také objasnéni jejich pficin.
Vysledky statistickych charakteristik odhadi jednotlivych modeld (normalita,
heteroskedasticita, vyznamnost parametril) jsou prezentovany v dil¢ich kapitolach a

podrobné hodnoty jsou uvedeny v ptilohach disertacni prace.

Modely vyuzivajici nominalniho kurzu vi¢i euru obsahuji dvé rozdilné skupiny stati,
jejichz rozdéleni je obsazeno v tabulce 10 a 11. Nasledujici tabulka prezentuje rozdéleni 31

sveétovych ekonomik nevyuzivajicich euro (vyuzité v modelech la, 1b pro periodu 1999 —
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2013) podle jejich geografické polohy. V ramci téchto dvou zminénych modelt je podle

tohoto rozdéleni posouzena velikost OCA indexu.

Tabulka 10 Seznam vybranych svétovych ekonomik

Evropa Albanie
Bulharsko
Ceska republika
Dansko
Chorvatsko
Island
Mad’arsko
Norsko
Polsko
Rumunsko
Svédsko
Svycarsko
Velka Britanie

Amerika Brazilie
Kanada
Mexiko
USA

Asie, Australie, Oceanie  Australie
Cina
Hong Kong
Indonésie
Indie
Izrael
Japonsko
Malajsie
Novy Z¢land
Filipiny
Rusko
Singapur
Turecko

Afrika Jihoafrickd republika

Zdroj: vlastni zpracovani

Jelikoz se vSak prace primarn€ zaméfuje na identifikaci OCA indexti v evropském
prostfedi (model 1c, perioda 2001 - 2013), je vhodné rozdélit tuto skupinu evropskych
stati na podskupiny vykazujici urCité shodné znaky. Tabulka obsahujici toto rozde€leni
kombinuje geografické prvky stémi, které reflektuji ekonomické vazby, pfi

vyhodnocovani je nezbytné uvazovat také naptiklad neclenstvi Norska, Islandu a

%% Racionalni predpoklad je, ze OCA index roste tm&mé s riistem geografické vzdalenosti, ten viak mize
byt narusen zejména vzajemnymi obchodnimi vazbami.
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Svycarska v Evropské unii ¢i vyuzivani fixniho kurzového rezimu Dénskem a Bulharskem.

Analyza zahrnujici pouze evropské staty nezahrnuje ekonomiku Albanie, jelikoz jeji

konvergenéni proces je ve vztahu k ostatnim statim zanedbatelny.

Tabulka 11 Rozdéleni evropskych stati

Skupina Visegradu

Skandinavské staty

Vychodni Evropa

Vyspélé staty

Ceska republika
Mad’arsko
Polsko
Dansko

Island

Norsko
Svédsko
Bulharsko
Chorvatsko
Rumunsko
Svycarsko
Velka Britanie

Zdroj: vlastni zpracovani

Pokud analyza vyuziva redlného kurzového rezimu (RER), €i realného efektivniho

kurzového rezimu (REER), resp. jeho zmény, tak je mozné zahrnout evropské ekonomiky,

které jsou jiz ¢leny ménové unie. Je vSak tfeba zminit, Ze metodika vypoctu OCA indexu je

pfi pouziti tohoto kurzového vyjadieni zcela odliSnd a tedy srovnatelnost s indexy

modelovanymi na zakladé nominalniho kurzu je nevhodna (vyjma ilustrativniho srovnéni

rozlozeni stati podle vyse indexu). Model odhadujici OCA index na zadklad¢ REER je

zkonstruovan za pouziti dat z periody 1999 — 2013. Takto navrzeny model postihuje vyvoj

pouze v obdobi existence ménové unie a nezahrnuje tak vliv endogenity kritérii teorie

OCA na zakladajici staty.

Tabulka 12 Rozdéleni evropskych stati véetné ¢lent EMU

Jadro EMU

Jizni periferie

Belgie
Némecko
Francie
Nizozemsko
Rakousko
Finsko
Lucembursko
Italie

Recko
Spanélsko
Portugalsko
Slovinsko
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Kypr
Malta

Nova periferie Litva
Lotyssko
Estonsko
Slovensko
Irsko

EMU neclenské staty Bulharsko
Ceska republika
Dansko
Chorvatsko
Mad’arsko
Polsko
Rumunsko
Svédsko
Velka Britanie

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro modelovéni odchylek nomindlniho ménového kurzu je nezbytné identifikovat ptipadna
odlehla pozorovani (outliers, extremes). Jejich ptipadné odstranéni je provedeno metodou
winsorizace, tedy nahrazeni nejhorsi piijatelnou hodnotou, kterd jiz neni povazovéna za
odlehlou. Pied odstranénim ¢i nahrazenim dané hodnoty je diilezité znat jeji pfic¢inu, napf.
hodnoty ziskané z obdobi finan¢ni krize po roce 2008 jsou v modelu ponechany jako jeho
pfirozena soucast.

Z pohledu modelu 1a a 1b je problematicka proménna synchronizace hospodaiského cyklu
Ciny, coz je dano silnym hospodaiskym ristem poslednich let, a proménna otevienosti
V ptipad¢ proménnych, jejichz hodnota je hrani¢ni, bylo rozhodnuto je ponechat v piivodni
podobé, nebot’ hrozba ztraty informace by byla piili§ vysoka. Jedna se zejména o hodnoty
dosazené¢ vramci proménné disimilarity produkce, kterd by po tUpravé u néckolika
ekonomik pozbyla vyznamu. Vzorek stati v modelu lc nevykazuje jakakoli odlehld
pozorovani, coz je pravdépodobné zptsobeno jeho homogennim charakterem.

Model realného efektivniho kurzu obsahuje odlehlda pozorovani pouze v obdobi od roku
1999 do roku 2013 v ptipadé Slovenska. Pfi zahrnuti let pfed zalozenim ménové se zadné
odlehlé pozorovani nevyskytuje. Odlehla pozorovani jsou v tomto modelu ponechana,

nebot’ to z obdobi finan¢ni krize jsou povazovéana za nositele podstatné informace.
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4.2 Modelovani odchylek nominalniho kurzu

Nasledujici kapitoly prezentuji odhady rizné formulovanych modelti zaloZzenych na
vyuzivani nomindlniho kurzu jako zdroje pro vypocet endogenni proménné. Struktura
kapitoly zahrnuje jak odhad regresnich koeficientd a vypocet OCA indext, tak jejich
vzajemné srovnani. Struktura kapitoly je shodna s nasledujici kapitolou 4.3, ktera se tyka

modelovani realného efektivniho kurzu.

4.2.1 Odhad parametri

Formulace modelt v ramci této kapitoly vychdzi priméarné z praci Bayoumi, Eichengreen
(1997) a Horvath, Komarek (2003). Obsazené proménné téchto ¢lanki jsou v nasledujicich
modelech zahrnovany v riznych kombinacich s riznymi staty, tak aby bylo mozné uvést
vysledky odhadt, které splnuji jak teoretické, tak technické ptredpoklady. Podstatou
modelit této kapitoly je modelovani odchylky bilaterdlntho kurzu na zakladé jeho
nominalni hodnoty prifezovymi daty. Periodicita vramci této kapitoly je urcena
proménnou intenzity vzajemnych obchodnich vazeb TRADE};, kterd umoziiuje formulovat

hodnoty pouze na ro¢ni bazi.

Model 1a

Uvodni model, ktery modeluje volatilitu nominalniho kurzu mezi roky 1999 az 2013,
zahrnuje vSechny tradiéni proménné s vyjimkou velikosti ekonomiky, ktera je vyfazena
z diivodu trvalé statistické nevyznamnosti. Model zahrnuje kompletni soubor tficeti dvou
statll, z nichz devét je mozné povazovat za potencialni cleny EMU. Divodem pro zahrnuti
i jinych nez pouze evropskych statl je snaha o postihnuti komplexnich vazeb
globalizované svétové ekonomiky.”’

Jelikoz tvodni odhad modelu nesplituje ptedpoklady ekonomické verifikace, jsou
upraveny hodnoty nékterych proménnych. Jedna se o proménnou symetrie hospodatského
cyklu SD(Ay-Ay;) Ciny, ktera dle predpokladii Geli zcela odlisnému vyvoji redlného
vystupu a proménnou OPEN;; v ptipadé Hong Kongu, ktery svoji vyraznou otevienosti
negativné ovliviiuje odhad této proménné. Uprava hodnot metodou winsorizace diléi
nesrovnalosti v odhadu odstranila. Nasledujici tabulka prezentuje vystupy odhadu, ktery
spliuje jak ptredpoklad absence heteroskedasticity White testem (p-hodnota: 0,494), tak

ptedpoklad normélniho rozd¢leni rezidui Jarque-Bera testem (p-hodnota: 0,163) (ptiloha 1,

*7 Viz Horvath, Komarek (2003), ktefi zahrnuli do analyzy 21 svétovych ekonomik naptiklad Australii,
Kanadu, Novy Zéland, USA.
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obrazek 8 a 9). Korelacni matice nepoukazuje na silnou zavislosti mezi exogennimi

proménnymi (piiloha 1, obrazek 10).

Tabulka 13 Vysledky odhadu modelu 1a, 1999-2013

Proménna klt) Z%rfisg t t-podil
SD(Ay-Ay;) 0,0259 5,294 | #**
TRADE; -0,1971 -2,356 | **
DISSIM;; -0,0003 -1,795 | *
OPEN; -0,0026 -2,106 | **
adj. R* 0,55
F-hodnota 10,76

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2016)

Nedostatkem odhadnutého modelu je absence spravného znaménka proménné disimilarity
struktury exportu, kterd implikuje rostouci kurzovou volatilitu vyplyvajici z rostouci
podobnosti struktury exportu. Proménna DISSIM;; je vypoctena na zaklad€ kategorii 5 a 7
klasifikace SITC (Chemické a ptibuzné vyrobky, Strojirenstvi a dopravni prostfedky) a
zaporné znaménko vykazuje i v pfipadé¢ samostatného zahrnuti téchto dvou klasifika¢nich
skupin. Pozitivni znaménko nevykazuje model ani v pfipad¢ vyfazeni méné vyznamnych
svétovych ekonomik a ani v ptipad¢ zatfazeni pouze evropskych stati.

Posledni model lc v této kapitole vyuziva vyhradng dat z databaze Eurostatu®® a v ptipadd
opakovaného dosazeni zaporného znaménka bude piistoupeno bud’ k vytazeni proménné,
ke zméné jejiho vypoctu, nebo kjeji teoretické reinterpretaci za ucelem dosaZeni

konzistentnosti metodického aparatu.

Model 1b

Vzhledem k trvale zapornému znaménku proménné disimilarity struktury vyvozu je model
pro ilustraci odhadnut se stejnym vzorkem statl jako pfedchazejici model, avSak bez
zminéné proménné DISSIM;; a proménné OPENj;, ktera bez predchozi zminéné proménné

pozbyla vyznamnosti.

¥ Databaze Eurostatu vsak neumoziiuje zahrnuti Sirokého souboru svétovych ekonomik, a proto je tedy
pfistoupeno k zahrnuti vyhradné evropskych ekonomik.
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Ackoli model zahrnuje pouze dvé vysvétlujici proménné, tak se jedna o ty, z teoretického
pohledu nejdiilezitéjsi, jejichz napliiovani v piipad¢ piijeti unijni mény bude slouZit jako
prevencni a zarovei stabiliza¢ni mechanizmus. Proménné SIZE; a OPEN; mohou byt do
jisté miry vnimany jako proxy proménné pro intenzitu vzdjemnych obchodnich vazeb
TRADE};, ktera reflektuje jak vyznamnost obchodnich vazeb, tak velikost ekonomiky.

Vyskyt nezaddouci heteroskedasticity je zamitnut na zakladé White testu (p-hodnota:
0,095), normalni rozdé€leni rezidui je potvrzeno Jarque-Bera testem (p-hodnota: 0,690)
(ptiloha 2, obrazek 11 a 12). Korela¢ni matice nevykazuje znadmky vyznamné zavislosti
mezi exogennimi proménnymi, naopak mezi exogennimi a endogenni proménnou je

zavislost relativné silnéjsi (ptiloha 2, obrazek 13).

Tabulka 14 Vysledky odhadu modelu 1b, 1999-2013

Proménna in ee%“ffiser;lit t-podil
SD(4y;-Ay;) 0,023 4,595 | Fx*
TRADE;; -0,023 -2,774 | *H*
adj. R’ 0,50
F-hodnota 16,44

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Model 1c

S vysledky ptedchoziho modelu relativné vyrazné kontrastuji vysledky odhadu koeficientd
periody mezi roky 2001 a 2013. Nedostupnost dat pro vypocet nékterych proménnych
zpiisobila zkraceni analyzované periody, kterd zahrnuje nasledujici ekonomiky: Ceska
republika, Chorvatsko, Mad’arsko, Norsko, Polsko, Rumunsko, Srbsko, Svédsko,
Svycarsko, Velkd Britanie. Zahrnuta je oproti pfedchozimu modelu proménna SIZEj,
nahrazend v praci Horvath, Komarek (2003) proménnou OPEN;, jez navzdory
pfedpokladiim o pozbyti vyznamnosti prokazuje svoji relevantnost dosazenim statistické
vyznamnosti na hladin¢ 0,01 (Frydrych, Burian, 2017a). Model spliuje jak predpoklad
normalniho rozdéleni (p-hodnota: 0,639), tak piedpoklad absence heteroskedasticity® (p-
hodnota: 0,766) (ptiloha 3, obrazek 14 a 15) (Frydrych, Burian, 2017b).

Analyza nezahrnuje Bulharsko a Dansko z divodu fixniho kurzu vici euru, ktery proto

nevykazuje vyraznou volatilitu. Jejich potencidlni zahrnuti zplisobuje poruseni

* Omezeny rozsah modelu umoziuje testovani pouze prostiednictvim Breusch-Paganova testu.
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teoretickych predpokladi modelu, tykajicich se zejména znamének jednotlivych
koeficientl. Nedostatkem modelu je vyrazné zvySena multikolinearita mezi proménnymi
TRADE; a OPEN;, ktera je vysvétlitelnd spolecnym kvantifikovanim oblasti
mezinarodniho obchodu, ktery ve vSech evropskych statech hraje vyraznou roli (ptiloha 3,
obrazek 16) (Frydrych, Burian, 2017b). Ob& proménné jsou v modelu ponechany z divodu

silné vazby na zakladni kritéria teorie optimalni ménové oblasti.

Tabulka 15 Vysledky odhadu modelu 1¢, 2001-2013

Proménna in eeghrsiserzt t-podil
SD(4y;-Ay;) 0,182 7,021 | ***
TRADE;; -0,455 -5,299 | **x*
DISSIM,; 0,002 5,405 | **x*
SIZE; 0,019 6,638 | ***
OPEN; 0,202 5,652 | **x*
adj. R’ 0,87
F-hodnota 12,817

Zdroj: Frydrych, Burian, (2017b)

Konzistentnost zahrnutého souboru statl je pfi¢inou omezenosti rozsahu analyzovanych
ekonomik. V soucasnosti je unijni ména euro rozsifena v celé fad¢ evropskych statl, coz
snizuje moznosti testovani pribéhu meénové konvergence takto formulovanym modelem.
Navzdory témto nedostatkiim vSak je tento model vyuzit pro komparaci s vysledky praci

Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2003).

Tabulka 16 Hodnoty TRADE;; a OPEN;;, model 1¢

Stat / Proménna | TRADE; | OPEN;
Ceska republika 0,206 | 0,791
Mad’arsko 0,188 0,828
Bulharsko 0,103 | 0,666
Svycarsko 0,095 | 0,521
Polsko 0,087 | 0,495
Rumunsko 0,080 | 0,508
Norsko 0,075 0,420
Svédsko 0,075 0,484
Island 0,075 | 0,462
Dansko 0,066 | 0,470
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Srbsko 0,065 0,542
Velka Britanie 0,056 0,372
Chorvatsko 0,051 0,472

Zdroj: Frydrch, Burian (2017b)

Vyse uvedend tabulka v detailu porovnavd dosaZzené hodnoty mezi proménnymi
vykazujicimi vyraznou vzédjemnou zavislost — vzajemné obchodni vazby a otevienost
ekonomiky. Ackoli v ptipad€ obou proménnych neclenské ekonomiky EU dosahuji horSich
hodnot (s vyjimkou Svycarska), tak pii relativnim srovnanim neni rozdilnost tolik zfejma.
Odliseni mezi staty unie a témi ostatnimi je vSak o néco zfetelné&jsi v ptipadé kritéria

otevienosti, coz opodstatiiuje jeho zahrnuti.

4.2.2 OCA indexy
V této kapitole jsou vypocteny OCA indexy indikujici predikovanou kurzovou volatilitu na
zakladé¢ vybranych modeltl spliujicich ekonomické, ekonometrické a statistické

predpoklady.

model 1la

Na zaklad¢ odhadnutych parametri modelu la jsou vypocéteny OCA indexy obsazené
v nasledujici tabulce. Kromé hodnoty za 15 leté obdobi jsou vypocteny indexy pro pét 3
letych period, které umoziluji prezentovat vyvoj pted a po intervalu 2008 —2010.

Z vypoctenych hodnot je mozné pohledem vyvodit n€kolik zavért. V absolutnim potadi
dle predpokladu, nizSich hodnot dosahuji evropské staty a vysSich naopak mimoevropské.
Naopak hodnoty indexu neumoziuji rozdélit staty do skupin (napt. geograficka poloha dle
tabulky 10).

Vyvoj volatility nominalniho kurzu zieteln¢ poukazuje na zhorSeni hodnot v periodé
zahrnujici finan¢ni krizi zroku 2008 téméef ve vSech statech (v ostatnich statech je
pozorovatelné pouze minimalni zlepSeni). Naopak v nésledujicim intervalu po roce 2011 se
volatilita kurzu snizuje témét ve vsech ekonomikach, coz koresponduje s ekonomickym

vyvojem svétové ekonomiky.
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Tabulka 17 OCA indexy pro model 1a, 1999 — 2013 (3 leté periody)

Stat / Perioda 1999 - 1999 - 2002 - 2005 - 2008 - 2011 -
2013 2001 2004 2007 2010 2013
Mad’arsko 0,0016 0,0006 0,0000 0,0019 0,0026 0,0008
Dénsko 0,0027 0,0032 0,0025 0,0037 0,0035 0,0031
Bulharsko 0,0040 0,0026 0,0025 0,0019 0,0025 0,0022
Svédsko 0,0043 0,0034 0,0029 0,0032 0,0048 0,0027
Chorvatsko 0,0043 0,0036 0,0036 0,0033 0,0046 0,0047
Singapur 0,0047 0,000 | -0,0000 | -0,0014 | 0,0025 -0,0005
Ceska republika 0,0048 0,0015 0,0005 -0,0003 0,0012 0,0005
Svycarsko 0,0049 0,0028 0,0021 0,0019 0,0032 0,0031
Velké Briténie 0,0050 0,0035 0,0037 0,0046 0,0057 0,0034
Indie 0,0052 0,0048 0,0047 0,0045 0,0063 0,0063
Norsko 0,0054 0,0035 0,0027 0,0026 0,0047 0,0026
Jihoafricka rep. 0,0057 0,0053 0,0072 0,0063 0,0068 0,0069
Hong Kong 0,0059 0,0030 0,0029 0,0013 0,0006 | -0,0010
Polsko 0,0060 0,0039 0,0036 0,0027 0,0049 0,0029
Jizni Korea 0,0061 0,0060 0,0054 0,0048 0,0062 0,0032
Novy Zéland 0,0061 0,0046 0,0050 0,0062 0,0065 0,0043
Albanie 0,0061 0,0059 0,0051 0,0036 0,0036 0,0033
Kanada 0,0065 0,0053 0,0042 0,0048 0,0064 0,0042
Rusko 0,0065 0,0044 0,0039 0,0033 0,0080 0,0038
Rumunsko 0,0068 0,0082 0,0023 0,0044 0,0065 0,0035
Izrael 0,0070 0,0057 0,0055 0,0040 0,0052 0,0042
USA 0,0071 0,0056 0,0071 0,0071 0,0052 0,0042
Malajsie 0,0075 0,0040 0,0023 0,0017 0,0054 0,0027
Island 0,0076 0,0044 0,0032 0,0051 0,0075 0,0023
Cina 0,0080 0,0074 0,0045 0,0044 0,0079 0,0055
Filipiny 0,0081 0,0042 0,0059 0,0034 0,0062 0,0049
Indonésie 0,0083 0,0054 0,0051 0,0041 0,0089 0,0053
Japonsko 0,0088 0,0060 0,0062 0,0085 0,0071 0,0077
Mexiko 0,0089 0,0062 0,0087 0,0061 0,0073 0,0043
Australie 0,0090 0,0052 0,0058 0,0056 0,0069 0,0048
Brazilie 0,0110 0,0066 0,0072 0,0051 0,0081 0,0067
Turecko 0,0139 0,0170 0,0050 0,0054 0,0063 0,0049

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Nasledujici tabulky prezentuji vyvoj velikosti vypoctenych indexidl v ramci jednotlivych
geografickych oblasti. Uvodni tabulka 18 zahrnuje umisténi a vyvoj v piipadé evropskych
statli z nichz je vyclenéno Rusko jako vysoce nepravdépodobny ¢len Evropské ménové

unie a naopak zatfazeno je Turecko, jehoz politicka reprezentace potencidlni vyjednavani o
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budoucim ¢lenstvi v EU nevylucuje. Posledni sloupec uvadi poradi statu z celého souboru

32 statu.

Tabulka 18 OCA indexy pro model 1a (evropskeé staty), 1999 — 2013 (3 leté periody)

o 1999 - 1999 - 2002 - 2005 - 2008 - 2011 - N

Stat/ Perioda 2013 2001 2004 2007 2010 2013 | Pofadi
Madarsko 0,002 0,001 0,000 0,002 0,003 0,001 1.
Dénsko 0,003 0,003 0.002 0,004 0.003 0.003 2.
Bulharsko 0,004 0,003 0,002 0.002 0,003 0.002 3.
Svédsko 0,004 0,003 0.003 0,003 0,005 0.003 4
Chorvatsko 0,004 0,004 0,004 0.003 0,005 0,005 5.
Ceska republika | 0,005 0,002 0.001 0.000 0.001 0.001 7.
$vicarsko 0,005 0,003 0.002 0.002 0,003 0.003 8.
Velké Britanie | 0,005 0,004 0,004 0,005 0,006 0.003 9.
Norsko 0,005 0,004 0.003 0.003 0,005 0.003 1.
Polsko 0,006 0,004 0.004 0.003 0,005 0.003 14,
Albanic 0,006 0,006 0.005 0.004 0,004 0.003 17.
Rumunsko 0,007 0,008 0.002 0,004 0,007 0.004 20.
Island 0,008 0,004 0.003 0,005 0,007 0.002 24,
Turecko 0,014 0017 0.005 0,005 0,006 0.005 32.

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Vyse uvedena tabulka poukazuje na jednozna¢ny smér ptisobeni sil nominalni konvergence
s vyjimkou periody mezi roky 2005-2007. V ramci dil¢iho intervalu neni mozné zobecnit
tento jev, nebot’ zhorSeni indexu se tyka jak statii na periferii a neClenskych stati EU, tak
pravé dlouhodobych ¢lent Evropské unie.

Velikost indext je napfi¢ v Case relativné stabilni a absentuji zde vyrazné skokové zmény
coz koresponduje s faktem, Ze vétSina ze zahrnutych stath je jiz clenem Evropské unie a
zaroven s ostatnimi ekonomikami udrzuje relativné silné obchodni vazby v porovnéni
s ostatnimi Cleny celého datového souboru modelu la. Za zminku stoji posledni misto
Turecka, které¢ poukazuje na zna¢nou nekompatibilitu s evropskym prostfedim.

Skupina asijskych statli v nasledujici tabulce 19 prezentuje relativné piekvapivé tendence,
které koresponduji s vyvojem statd jadra ¢&i periferie Evropské unie. Soucasné vsSak
absolutni velikosti indexti zna¢né prevysuje hodnoty kterych dosahuji evropské staty, coz
miize byt dano zejména efektem proménné TRADE, jejiz velikost reflektuje vlastnosti
gravitatniho modelu. V pfipadé¢ zahrnutych ekonomik dominantni vliv pravdépodobné

vyplyva z ristu vzajemné vzdalenosti a nikoliv z poklesu ¢i rastu velikosti ekonomiky.
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Mirné konvergencni tendence jsou pozorovany v ptipad¢ vSech statli vyjma periody mezi

roky 2008-2010, coz koresponduje s vyvojem evropské a svétové ekonomiky.

Tabulka 19 OCA indexy pro model 1a (asijské staty), 1999 — 2013 (3 leté periody)

o 1999- | 1999- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- N
Stat/ Perioda | 15 2001 2004 2007 2010 2013 | Poradi
Singapur 0,005 0,001 0,000 20,001 0,003 0,000 6.
Indic 0,005 0.005 0.005 0.005 0.006 0.006 10.
Hong Kong | 0,006 0.003 0.003 0.001 0.001 0001 | 13,
Jizni Korea | 0,006 0.006 0.005 0.005 0.006 0.003 5.
Rusko 0,006 0.004 0.004 0.003 0.008 0.004 19.
Tzracl 0,007 0.006 0.005 0.004 0.005 0.004 | 21.
Malajsic 0,008 0.004 0.002 0.002 0.005 0,003 | 23.
Cina 0,008 0.007 0.005 0.004 0.008 0.006 | 25.
Filipiny 0,008 0.004 0.006 0.003 0.006 0,005 | 26
Indonésie 0,008 0,005 0.005 0.004 0.009 0.005 | 27.
Japonsko 0,009 0,006 0.006 0.009 0.007 0.008 | 28.

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

ZavéreCna skupina statd, geograficky ne zcela jednotnd, zahrnuje zbyvajici ekonomiky
datového souboru. Vyvojem a absolutni hodnotou se vybrané staty Afriky, Ameriky a
Oceénie znac¢n¢ odliSuji od zbytku analyzovanych stati. Vyraznym odliSenim je vyvoj
v ramci prvni poloviny vybrané periody, ktera poukazuje na divergencni tendence, resp. na
oddalovani EMU a vybranych oblasti. Z evropského pohledu nejvyznamnéjSim
pfedstavitelem této skupiny jsou Spojené staty americké, které navzdory trvalému

snizovani hodnoty indexu se umist’uji na 22. misté.
y

Tabulka 20 OCA indexy pro model 1a (africké, americké staty a Oceanie), 1999 —
2013 (3 leté periody)

. 1999- | 1999- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- .

Stdt/Perioda | 5 4 2001 2004 2007 2010 2013 | Pofadi
Jihoafricka rep. | 0,006 0,005 0,007 0,006 0,007 0,007 12.
Novy Zéland 0,006 0,005 0,005 0,006 0,006 0,004 16.
Kanada 0,006 0,005 0,004 0,005 0,006 0,004 18.
USA 0,007 0,006 0,007 0,007 0,005 0,004 | 22.
Mexiko 0,009 0,006 0,009 0,006 0,007 0,004 | 29.
Australic 0,009 0,005 0,006 0,006 0,007 0,005 | 30.
Brazilie 0,011 0,007 0,007 0,005 0,008 0,007 | 31.

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)
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Vyvoj a stav indexu v pfipadé neevropskych statii je vhodné brat spiSe jako ilustrativni
ptiklad ve vztahu k potencidlnim ¢lenim Evropské unie ¢i Evropské ménové unie, nebot’
mimoevropské staty z podstaty definice teorie OCA nemohou nikdy utvaiet optimalni
ménovou oblast s témi evropskymi. Jazykové bariéry, pracovni mobilita ¢i vyhradné
ekonomické aspekty nepodléhaji jednotnym tlakiim a proto jejich konvergovani je praxi
témet nemozné.

model 1b

Na rozdil od modelu 1la tento model nezahrnuje proménné DISSIM;;a OPEN;;. Jiz na prvni
pohled je zfejmé, ze zmény v poradi statl a ve velikostech indexd jsou minimalni. Jedinou
Rovnéz vyvoj kurzové volatility v case kopiruje vysledky pfedchoziho modelu, zejména

tykajici se zhorSeni hodnot ve ¢ctvrté periodé.

Tabulka 21 OCA indexy pro model 1b, 1999 — 2013 (3 leté periody)

Stat / Perioda 1999 - 1999 - 2002 - 2005 - 2008 - 2011 -
2013 2001 2004 2007 2010 2013
Mad’arsko 0,0011 -0,0002 -0,0005 0,0014 0,0020 0,0005
Dénsko 0,0033 0,0026 0,0020 0,0032 0,0031 0,0029
Ceskd republika | 0,0037 0,0005 -0,0003 -0,0009 0,0004 20,0002
Svédsko 0,0042 0,0026 0,0022 0,0026 0,0040 0,0022
Velka Britanie 0,0046 0,0024 0,0028 0,0036 0,0046 0,0027
Bulharsko 0,0046 0,0019 0,0019 0,0017 0,0023 0,0020
Chorvatsko 0,0049 0,0029 0,0032 0,0029 0,0040 0,0041
Svycarsko 0,0050 0,0022 0,0016 0,0015 0,0028 0,0030
Jizni Korea 0,0053 0,0049 0,0045 0,0040 0,0055 0,0030
Polsko 0,0056 0,0030 0,0027 0,0019 0,0038 0,0022
Hong Kong 0,0057 0,0047 0,0057 0,0047 0,0041 0,0033
Indie 0,0057 0,0038 0,0038 0,0038 0,0054 0,0055
Norsko 0,0060 0,0028 0,0021 0,0021 0,0039 0,0021
Jihoafrickd rep. || 0,0061 0,0044 0,0062 0,0054 0,0059 0,0060
USA 0,0062 0,0042 0,0056 0,0057 0,0040 0,0032
Rumunsko 0,0065 0,0068 0,0016 0,0036 0,0053 0,0027
Kanada 0,0065 0,0046 0,0038 0,0042 0,0055 0,0037
Novy Zéland 0,0069 0,0041 0,0044 0,0055 0,0057 0,0038
Izrael 0,0069 0,0048 0,0047 0,0035 0,0044 0,0036
Rusko 0,0069 0,0035 0,0031 0,0025 0,0068 0,0030
Cina 0,0070 0,0059 0,0035 0,0035 0,0064 0,0044
Albanie 0,0072 0,0050 0,0046 0,0033 0,0034 0,0030
Japonsko 0,0073 0,0045 0,0047 0,0069 0,0056 0,0062
Filipiny 0,0074 0,0037 0,0053 0,0030 0,0052 0,0041
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Mexiko 0,0077 0,0050 0,0073 0,0051 0,0061 0,0036
Singapur 0,0078 0,0035 0,0035 0,0024 0,0056 0,0028
Malajsie 0,0080 0,0046 0,0033 0,0026 0,0056 0,0031
Island 0,0083 0,0038 0,0027 0,0045 0,0065 0,0022
Indonésie 0,0085 0,0046 0,0044 0,0035 0,0077 0,0046
Australie 0,0093 0,0043 0,0049 0,0047 0,0060 0,0041
Brazilie 0,0103 0,0052 0,0059 0,0040 0,0066 0,0055
Turecko 0,0132 0,0147 0,0041 0,0044 0,0052 0,0041

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2016)

V porovnani hodnot za celkové obdobi je mozné prohlasit, Ze po vyfazeni dvou zminénych

proménnych, se zhorsilo pofadi pouze téméi vyhradné neélenskych zemi EU. Z tohoto

diivodu je mozné povazovat druhy model za vhodnéj$i, nebot umoziuje zieteln&jsi

rozdé€leni statll. To je pravdépodobné zpiisobeno ponechdnim proménné TRADE;;, ktera je

soucasti gravitatniho modelu.

Vysledky absolutnich hodnot a vyvoje OCA indexu pro evropské staty jsou velmi podobné

s modelem la. Jako rozdilny mize byt vnimam projev niz§ich konvergen¢nich tendenci

v ptipadé nékterych stati, ktery je vSak v ramci celkového pohledu zanedbatelny.

Tabulka 22 OCA indexy pro model 1b (evropské staty), 1999 — 2013 (3 leté periody)

o 1999- | 1999- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- N

St/ Perioda | 554 2001 2004 2007 2010 2013 | Poradi
Madarsko 0,001 0,000 | -0,001 0,001 0,002 | 0,001 1.
Dénsko 0.003 | 0,003 0.002 0.003 0.003 0.003 2.
Ceskd republika | 0,004 | 0,001 0.000 | -0001 | 0000 | 0,000 3.
Svédsko 0.004 | 0,003 0,002 0.003 0.004 | 0,002 4.
Velké Britanie | 0,005 | 0,002 0.003 0,004 0.005 | 0,003 5.
Bulharsko 0.005 | 0,002 0.002 0.002 0.002 | 0002 6.
Chorvatsko 0.005 | 0,003 0.003 0.003 0.004 | 0004 7.
$vicarsko 0.005 | 0,002 0.002 0.002 0,003 0,003 8.
Polsko 0.006 | 0,003 0.003 0.002 0.004 | 0002 | 10
Norsko 0.006 | 0,003 0.002 0.002 0.004 | 0002 | 13
Rumunsko 0.006 | 0,007 0.002 0.004 0.005 | 0003 | 16
Albanic 0.007 | 0,005 0.005 0.003 0.003 0,003 | 22.
Island 0.008 | 0,004 0.003 0.004 0.007 | 0002 | 28
Turecko 0013 | 0015 0,004 0,004 0005 | 0004 | 32

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)

Hlavni kandidatské ekonomiky opét zaujimaji pfedni umisténi a naopak ekonomiky na

periferii dosahuji nejhorSich hodnot OCA indexu. V ptipadé Albanie ptistupové rozhovory

% vyijimky tvoii Chorvatsko, jeZ je Glenem aZ od roku 2013 a Bulharsko.
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doposud nezacaly, pozice Islandu neni zdaleka jednozna¢na a snahy Turecka o navazani
kontaktli s EU jsou motivovany zejména politickymi zaméry, které se nezakladaji na

existenci optimalni ménové oblasti mezi Evropskou unii a sou¢asnym Tureckem.

Pozice asijskych stati je rovnéz velmi podobna v porovnani s modelem la. Drobném
odlignosti se tykaji zejména trvalého divergovani Indie a lepsiho postaveni Ciny a
Japonska, které lze povazovat za silnéj$i obchodni partnery nez ostatni ekonomiky
z nasledujici tabulky.

Hodnoty uvedené v nésledujici tabulce, stejné¢ jako ty uvedené vramci tabulky 19
poukazuji na relativné silny trend vyskytujici se v pfipad¢ vétSiny asijsky statd. Tento
konvergencni Sok pozorovatelny ve vSech dil¢ich periodach poukazuje na sblizovani této
skupiny statii a Evropské ménové unie, coz je pravdépodobné projev naristu dulezitosti

trhli rozvojovych stata.

Tabulka 23 OCA indexy pro model 1b (asijské staty), 1999 — 2013 (3 leté periody)

. 1999 - 1999- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- iy
Stdt/Perioda | - 5,5 2001 2004 2007 2010 2013 | Pofadi
Jizni Korea 0,005 0,005 0.005 0,004 0,005 0.003 9.
Hong Kong | 0,006 0,005 0,006 0.005 0.004 0.003 1.
Indie 0,006 0,004 0,004 0,004 0,005 0,005 12.
Tzracl 0,007 0,005 0.005 0.004 0,004 0.004 19.
Rusko 0,007 0,004 0.003 0.003 0,007 0.003 20.
Cina 0,007 0,006 0.004 0.004 0,006 0.004 | 21.
Japonsko 0,007 0,004 0,005 0,007 0.006 0,006 | 23.
Filipiny 0,007 0,004 0,005 0.003 0,005 0.004 | 24
Singapur 0,008 0,004 0.003 0.002 0,006 0.003 26.
Malajsic 0,008 0,005 0.003 0.003 0,006 0.003 27.
Indonésie 0,008 0,005 0.004 0.003 0,008 0.005 | 20.

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Tabulka zahrnujici zbyvajici skupinu africkych, americkych a tichomoiskych statl
vykazuje naprosto shodné konvergenc¢ni a divergenéni tendence s pfedchozim modelem 1a.
Rozdilem je pouze relativné lepsi umisténi nékterych statli, zejména USA, které se umistily

na 15. misté v porovnani s 22. mistem v pfedchozim modelu.

Pii pohledu na oba soubory mimoevropskych stati je ziejmé, Ze sila vzajemnych
obchodnich vazeb pravdépodobné nejvyznamnéji ovliviiuje velikost OCA indexu.

V ptipadé vSechno zahrnutych stath ty vzdalenéjsi a zdrovein obchodné méné dilezité
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dosahuji vysSich hodnot indexu a tedy horSiho umisténi nez napiiklad Spojené staty

americké nebo Jizni Korea a Indie.

Tabulka 24 OCA indexy pro model 1b (africké, americké staty a Oceanie), 1999 —
2013 (3 leté periody)

. 1999~ | 1999- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- .

Stdt/Perioda | 5 4 2001 2004 2007 2010 2013 | Pofadi
Jihoafrick rep. | 0,006 0,004 0,006 0,005 0,006 0,006 14.
USA 0,006 0,004 0,006 0,006 0,004 0,003 15.
Kanada 0,007 0,005 0,004 0,004 0,006 0,004 17.
Novy Zéland 0,007 0,004 0,004 0,005 0,006 0,004 18.
Mexiko 0,008 0,005 0,007 0,005 0,006 0,004 | 25.
Australic 0,009 0,004 0,005 0,005 0,006 0,004 | 30.
Brazilie 0,010 0,005 0,006 0,004 0,007 0,006 | 31.

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2016)

Ackoli se vptipadé¢ kazdé ze tii prezentovanych skupin stat projevuji v urcitych
perioddch mirné odlisné konvergenéni ¢i divergenni tendence, je pozitivni trend smétujici
k poslednimu obdobi mezi roky 2011 a 2013 zfejmy. V ramci evropského prostiedi lze
konstatovat, ze vétSina zahrnutych stath v case ¢im dal 1épe napliiuje zvolena kritéria
optimdlni ménové oblasti. Mimoevropské staty shodné s evropskymi podléhaji
pravdépodobné stejnym pozitivnim asymetrickym Sokim, které¢ z technického pohledu

mohou v extrémnim pfipadé ucinit z analyzovaného souboru optiméalni ménovou oblast.

model Ic

Treti model, modelujici volatilitu nomindlniho kurzu, z divodu zahrnuti vyhradné
evropskych stati neumozniuje piimé srovnani s predchozimi modely. Naopak je mozné jej
v nasledujici kapitole srovnat s pracemi Bayoumi, FEichengreen (1997) a Horvath,
Komarek (2003).

Na zakladé¢ vysledki tohoto tradicné koncipovaného modelu je mozné prohlésit, Ze vétSina
ekonomik je pfiblizn¢ na stejné trovni velikosti indexu. Chorvatsko, které vstoupilo do EU
Frydrych, Burian (2017b) uvadi, Ze vyvoj indexu v ¢ase na rozdil od ptedchozich modelt
vykazuje tendence ke zhorSovani, a tedy poukazuje na absenci konvergencnich tlakd ve
vybraném vzorku deseti statl. Rovnéz vrozboru vyvoje indexu dosahuje trvalé
konvergence k EMU Chorvatsko a Srbsko, coz jsou ekonomiky, které se nedaji povazovat

za jadro EU, na rozdil naptiklad od ¢lent skupiny Visegradu.
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Tabulka 25 OCA indexy pro model 1¢, 2001 — 2013 (3 leté periody)

Stat / Perioda 2001 - || 2002- | 2005- | 2008- | 2011 -
2013 2004 2007 2010 2013
Chorvatsko 0,0084 | -0,0078 | -0,0002 | -0,0005 | -0,0005
Svycarsko 0,0147 | -0,0098 | 0,0024 | 0,0069 | 0,0376
Srbsko 0,0148 || 0,0206 | -0,0080 | -0,0080 | 0,0051
Ceska republika || 0,0150 | 0,0272 | 0,0095 | -0,0008 | 0,0116
Svédsko 0,0152 | 0,0008 | 0,0089 | 0,0138 | 0,0186
Norsko 0,0157 | -0,0101 | -0,0019 | -0,0019 | 0,0096
Rumunsko 0,0157 | -0,0066 | 0,0068 | 0,0043 | 0,0140
Velka Britanie 0,0159 | 0,0045 | 0,0095 | 0,0134 | 0,0258
Mad’arsko 0,0199 | -0,0024 | 0,0211 | 0,0228 | 0,0355
Polsko 0,0248 | -0,0030 | 0,0096 | 0,0116 | 0,0184

Zdroj: Frydrych, Burian (2017b)

Model 1c z diivodu uzs§iho datového souboru neumoziiuje rozdéleni dle svétovych oblasti
jako ptedchozi dva modely la a 1b. Nicmén¢ je mozné na zéklad¢ geografického rozdéleni

zahrnutych evropskych stati identifikovat lokalni konvergenéni tendence.

Cvwr

kritéria optimalni ménové oblasti je piekvapivé ta geograficky nejvzdéalenéjsi jadru
Evropské ménové unie. Kazdy z nasledujicich stati se na Balkdnském poloostrové alespon
z ¢asti nachazi ackoli ne vzdy je do této skupiny zatfazen, nebot’ se zejména Chorvatsko a
Rumunsko nachazi na jeho severnim okraji.

V ptipad¢ vSech stati je pozorovatelny vyrazné pozitivni smér konvergenc¢nich tlaka, které
pouze v piipadé Rumunska v poslednim sledovaném obdobi oslabily. Nicméné i tak je
v absolutnich ¢islech Rumunsko pfiblizn€ na stejné urovni blizkosti k ménové unii jako
vySe umisténé ekonomiky, nebot’ na zdklad¢ analyzy je identifikovand znacna vzajemna
blizkost podle velikosti OCA indexu. Vyjimku vramci prvni skupiny predstavuje
Chorvatsko, které trovni plnéni zvolenych kritérii ostatni ekonomiky témét dvojnasobné
pfevySuje. Divodem toho je patrné dlouhodoba snaha Chorvatska o vstup do Evropské
unie, do které vstoupilo v roce 2013. Vytrvala snaha o vyladéni vztah mezi t€émito dvéma
uzemnimi celky, kterda nema pfimou vazbu na kritéria nomindlni ¢i realné konvergenci

pravdépodobné i tak méla za nasledek vyrazné piiblizeni k Evropské ménové unii.
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Tabulka 26 OCA indexy pro model 1c (balkanské staty), 2001 — 2013 (3 leté periody)

o 2001- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- Ny

Stat/ Perioda 2013 2004 2007 2010 2013 Porfadi
Chorvatsko 0,008 | -0,008 | 0,000 | -0,001 | -0,001 1.
Srbsko 0,015 0,021 | -0.008 | -0,008 | 0,005 3.
Rumunsko 0,016 | -0,0066 | 0,007 0,004 | 0014 7.

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Druhé skupina evropskych stati nezahrnuje geograficky blizké ekonomiky jako pfedchozi
tabulka, nicmén¢ blizkost téchto statli je spiSe ekonomickd, nebot se jedna o vyspelé
severské a zapadni ekonomiky. Skupina mize byt vnitiné rozdélena na dvé dil¢i skupiny
podle ¢lenstvi v ramci Evropské unie.

Toto rozdéleni umoziiuje pouze identifikaci toho, ze mimoevropské staty pocitovaly
konvergen¢ni tendence pfiblizné¢ do roku 2007, nasledné spolenym trendem bylo

zhorSovani hodnoty OCA indexu.

Tabulka 27 OCA indexy pro model 1c (evropské severni a zapadni staty), 2001 — 2013

(3 leté periody)
o 2001- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- Ny
Stét/ Perioda 2013 2004 2007 2010 2013 | Pofadi
Svycarsko 0015 | -0,010 | 0,002 0.007 | 0,038 ).
Svédsko 0,015 0,001 0,009 0,014 0,019 5.
Norsko 0,016 | -0010 | 0,002 | -0,002 | 0,010 6.
Velka Britanie 0.016 | 0,005 0.010 0.013 0.026 3.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2017)

Tteti skupinou vybranych stati je Visegradska skupina V4, kterd kviili ¢lenstvi Slovenska
v Evropské ménové unii zahrnuje pouze tfi ekonomiky. Jedna se jak o geograficky, tak
ekonomicky homogenni skupinu statl, které se fadi k dlouholetym ¢leniim ménové unie,
které by mély byt schopné ptijmout unijni ménu euro v horizontu n¢kolika let, coz je téma
zejména diskutované v ramci Ceské republiky.

ZhorSeni stavu indexu v ¢eském prostiedi neni tolik vyrazné a v absolutnim vyjadieni je
teska ekonomika vzdalena od EMU stejné jako napiiklad ekonomika Svédska. Naopak obé
zbyvajici visegradské ekonomiky dosahuji vysledkii vyrazné horSich nez zbyvajici staty
analyzovaného souboru. Pfi¢inou toho mize byt uvolnéni snah o posileni konvergovani
k ménové unii a pokusit o brzké pfijeti eura nebo zhorSena ekonomickd situace po

hospodaiské krizi.
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Tabulka 28 OCA indexy pro model 1c (staty Visegradské skupiny), 2001 — 2013 (3

leté periody)
o 2001- | 2002- | 2005- | 2008- | 2011- N
Stat/ Perioda 2013 2004 2007 2010 2013 Porfadi
Ceska republika 0,015 0,027 0,010 -0,001 0,012 4.
Mad'arsko 0,020 | -0,002 | 0.021 0,023 0.036 9.
Polsko 0,025 | -0,003 | 0.010 0.012 0.018 10,

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2017)

Model lc, ktery zahrnuje vyhradné evropské ekonomiky a nejblize se tak blizi ptivodni
aplikaci pfistupu Bayoumiho a Eichengreena (1997) identifikuje nejsiln€jsi konvergencni
tendence v radmci statl nové periferie nachazejicich se alesponn z ¢asti na Balkanském
poloostroveé. Naopak v ptipad¢ zbyvajicich statl, které dlouhodobé participuji v ramci
Evropské unie konvergencni tendence znacné upadaji, coz je pravdépodobné spojeno se
statusem quo v urcité ekonomické a politické pozici, ve které absentuje tlak na zménu ve

vztahu k pfijeti jednotné unijni mény.

4.2.3 Komparace OCA indexi

Detailngj$i pohled na velikost vypoctenych indext poskytuje nasledujici kapitola, ktera
zahrnuje srovnani jak mezi indexy vrdmci odhadnutych modeli, tak vi¢i modelim
Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2003). Pro potieby vzajemného
srovnani s modelem Bayoumi, Eichengreen (1997) byly dopocteny hodnoty proménné
SIZE;;.

Pfi vzdjemném porovnani indexi modelt la a 1b je poradi statil, jak jiz bylo zminéno
v predchozi kapitole, téméf totozné. Jedinymi rozdily je poradi mimoevropskych stati —
USA (rozdil 7 mist), Singapur (20 mist). V obou ptipadech evropské ekonomiky dosahuji
nizsich hodnot, pfi detailn€jSim srovnani druhy model 1b zvyhodiuje evropské ekonomiky

v poradi o néco vyraznéji.
Ve vztahu k ostatnim modeliim je mozné pozorovat podobnost v pofadi nékterych stati:

* opakované nejnizsi hodnota indexu Mad’arska, témeét stejné potfadi Svédska (Ctvrta

v

* nejhorSich hodnot trvale dosahuje Island, Turecko, Brazilie a Indonésie

* piekvapivé jsou relativné vysoké hodnoty indexu Polska a Rumunska
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* znacnd variabilita v pofadi se vyskytuje v piipad¢ Bulharska, Hong Kongu, Jizni

Korey a Singapuru

Rozbor velikosti indexu, resp. vlivu dil¢ich proménnych na celkovou hodnotu je uveden
v kapitole Diskuze a vysledky. Tento rozbor vyuziva vysledkd modelu Ic, ktery zahrnuje
proménné synchronizace hospodaiského cyklu a podobnost odvétvové struktury exportu.

Vysledky pro sledované obdobi mezi roky 1999 — 2013 neprokazuji jakoukoli spojitost
mezi indexy vypoctenymi na zdkladé vSech Ctyf rovnic (viz nésledujici tabulka), nebot’
poradi jednotlivych statll je zna¢né variabilni. Tato variabilita vysledkd podporuje tezi o

omezené reliabilité ptistupu kvantifikace OCA indextl (pfi uvazovani modelu 1a, 1b).

Tabulka 29 Komparace OCA indexii modeli 1a, 1b a indexti vypoctenych na zakladé

modeli Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2003), obdobi 1999 - 2013

Stat Vlastni vypocet Bayoumi, Eichengreen Horvath, Komarek
. o (1997) (2003)
Bulharsko 0,0040 (3) | 0,0046 (6) 0,4304 (18) 0,0234 9)
Ceska republika || 0,0048  (7) | 0,037 (3) 0,3995 (13) 0,0268 (11)
Dansko 0,0027 (2) | 0,0033 (2) 0,2838 3) 0,0075 )
Velka Britanie 0,0050 9) 0,0046 (5) 0,3375 (6) 0,0180 4)
Chorvatsko 0,0043 (5) 0,0049 (7) 0,3782 (8) 0,0203 (6)
Mad’arsko 0,0016 (1) 0,0011 (1) 0,2143 (1) 0,0030 (1)
Polsko 0,0060 (14) | 0,0056 (10) 0,4198 (17) 0,0293 (15)
Rumunsko 0,0068 (20) | 0,0065 (16)|  0,4883 (24) 0,0371 1)
Svédsko 0,0043  (4) | 0,0042 (4 03114 (5) 0,0158 3)
Svycarsko 0,0049  (8) | 0,0050 (8) 0,4160 (16) 0,0259 (10)
Island 0,0076  (24) | 0,0083 (28) 0,6535 (30) 0,0514 (29)
Norsko 0,0054 (11) | 0,0060 (13) 0,5194 (25) 0,0324 (17)
Albanie 0,0061 (17) | 0,0072 (22) 0,5587 (26) 0,0389 (25)
Turecko 0,0139 (32) | 0,0132 (32) 0,8889 (32) 0,0896 (32)
Australie 0,0090 (30) | 0,0093 (30) 0,6403 (29) 0,0528 (30)
Brazilie 0,0110 (31) | 0,0103 (31) 0,6716 (31 0,0622 (31)
Kanada 0,0065 (18) | 0,0065 (17) 0,3953 (11) 0,0286 (14)
Cina 0,0080 (25) | 0,0070 (21)|  0,4160 (15) 0,0354 (19)
Hong Kong 0,0059  (13) | 0,0057 (11) 0,3098 4) 0,0227 (8)
Indonésie 0,0083 (27) | 0,0085 (29) 0,5813 (28) 0,0472 (28)
Izrael 0,0070 (21) | 0,0069 (19) 0,4346 (20) 0,0344 (18)
Indie 0,0052 (10) | 0,0057 (12) 0,4075 (14) 0,0220 (7)
Japonsko 0,0088 (28) | 0,0073 (23)| 03837 9) 0,0356 (20)
Jizni Korea 0,0061  (15) | 0,0053 9) 0,2568 (2) 0,0196 (5)
Mexiko 0,0089 (29) | 0,0077 (25) 0,3920 (10) 0,0384 (23)
Malajsie 0,0075 (23) | 0,0080 (27) 0,4829 (23) 0,0459 (27)
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Novy Zéland 0,0061 (16) | 0,0069 (18) 0,4785 (22) 0,0321 (16)
Filipiny 0,0081 (26) | 0,0074 (24) 0,3974 (12) 0,0380 (22)
Rusko 0,0065 (19) | 0,0069 (20) 0,5711 27) 0,0387 (24)
Singapur 0,0047 (6) | 0,0078 (26) 0,4647 1) 0,0431 (26)
USA 0,0071 (22) | 0,0062 (15) 0,3779 (7) 0,0274 (12)
Jihoafricka rep. 0,0057 (12) | 0,0061 (14) 0,4324 (19) 0,0276 (13)

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)

Pro srovnani hodnot indexi v pfipadé modelu lc plati stejné zavéry jako pro piedchozi
srovnani. Znacna variabilita v pofadi jednotlivych stath hovofi v neprospéch reliability
pfistupu vyuZzivajici modelovani bilaterdlni odchylky nomindlniho kurzu (Frydrych,
Burian, 2017b).

S predchozimi vysledky se na jedné strané shoduji vysoké hodnoty indexu v ptipadé
Polska, naopak zna¢na odlisnost je v umisténi Mad’arska (v pfipad¢ autorovi rovnice druha

nejvyssi hodnota).

Tabulka 30 Komparace OCA indexii modelu 1c a indexii vypoctenych na zakladé

modeli Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek (2003)

. Vlastni Bayouml, Horvath, Komarek
Stat L Eichengreen
vypocet (1997) (2003)

Chorvatsko 0,0084 0,1821 %) 0,0176 (8)
Svycarsko 0,0147 0,152 “4) 0,0053 4)
Srbsko 0,0148 0,2056 @) 0,0211 )
Ceska republika 0,015 0,1916 (6) 0,0004 (1)
Svédsko 0,0152 0,1466 3) 0,0033 (2)
Rumunsko 0,0157 0,2237 ®) 0,013 (6)
Norsko 0,0157 0,2764 (10) 0,0517 (10)
Velka Britanie 0,0159 0,1383 2) 0,0045 (3)
Mad’arsko 0,0199 0,1206 (1)| -0,0081 (5)
Polsko 0,0248 0,2573 © 0,0151 (7)

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)

Na zéklad¢ velikosti OCA indexl, vypoctenych vramci tfi modelti je mozné rozdélit

ekonomiky do n&kolika klastrii, které reflektuji zejména geografickou polohu.>’ Evropské

Cvwr

ptipadé€ je geograficka vzdalenost imérna velikosti jejich OCA indexu.

*! Jedna se o rozdéleni na zakladé pohledové analyzy, nikoli statistickych metod shlukové analyzy.
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4.3 Modelovani vyvoje realného kurzu

Naésledujici kapitola je zaméfena na odhad vyvoje redlného kurzu, kterd svoji metodikou
umoziuje zahrnuti stat, které jsou jiz €leny ménové unie. Vyvozovani zavéra z takto
formulovaného modelu umoziiuje monitorovani vyvoje OCA indext pfed a po vstupu do
EMU a srovnani ve vyrazné §ir$i oblasti nez v ptipad¢ odchylek nominalniho kurzu.

Tento relativné revolucni piistup vyuziva readlného ¢i redlného efektivniho kurzu a stale
neni autory v analyzach dostatecné reflektovan (v ¢eském prosttedi zejména Skotepa
(2011, 2013)). Kapitola si klade za cil zejména vytvofit uceleny obraz stavu ménové unie
zahrnujiciho vSechny Clenské ekonomiky. Jako druhotny cil je mozné vnimat srovnani
s vysledky analyzy nominalnich kurzovych odchylek a objasnéni zda, OCA indexy
vypoctené na zakladé odchylek realného kurzu reflektuji rozlozeni statlh ménové unie dle
obecn¢ pfijimaného rozdéleni na jddro EMU a starou a novou periferii (mozné je také

zahrnout samostatné¢ ekonomiky jizniho ktidla).

4.3.1 Odhad parametri

Metodika odhadu vychazi primarné z prace Skotepa (2013) a zahrnuje obdobi mezi lety
1999 az 2013. Jelikoz verifikace teorie endogenity kritérii optimalni ménové oblasti je
testovana v nasledujici ¢astech, neni zaddouci zahrnovat tyto roky do této kapitoly. Ro¢ni
periodicita odhadu je rovné€z v pifipadé nasledujicich podkapitol uréena proménnou
TRADE;

Modely v obou nasledujicich kapitolach sice vychazeji ze Skofepy (2013), kombinuji vSak
také metodiku Bayoumi, Eichengreen (1997) pfi vypoctu exogennich proménnych. Tyto
drobné odliSnosti nezplisobuji zmény v odhadech, a proto je mozné pouZzivat pro
modelovani endogenni proménné prumérné absolutni hodnoty standardni exogenni

proménné.

model 2a

Prvni model zahrnuje ¢ast datového souboru 25 evropskych ekonomik, mezi které patii i
zakladajici Clenské staty (viz tabulka ¢. 12). K vytazeni ekonomicky nejslabsich stati
(Kypr, Lucembursko, Malta) je pfistoupeno zejména z ditvodu, Ze jedinou vyznamnou
proménnou je rozdilnost vyvoje hospodaiského cyklu PCG;, doplnénd o proménnou

TRADE; vykazujici Spatny smér pusobeni (Frydrych, Bré¢ak, 2018).
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Cilem tohoto odhadu je objasnit, zda takto netradi¢né¢ sestaveny model splituje ekonomické
ptedpoklady (zejména smér piisobeni jednotlivych proménnych) a zda naplituje podminky
ekonometrické verifikace. Predpoklady testli verifikace zlstdvaji stejné jako v ptipadé
odhadu standardni odchylky bilateralniho kurzu. Rozdilnd je vSak interpretace OCA

indexu, ktery jiz neni modelovanou odchylkou, ale odhadnutou apreciaci redlné¢ho kurzu.

Odhad modelu vykazuje relativné vysoky koeficient determinace 0,71 a je doplnén
vysokou vyznamnosti obou regresnich parametrii. Model spliuje pozadavky linearniho
regresniho modelu (ptiloha 4, obrazek 17 a 18) a absentuje zde silngj$i zavislost mezi
exogennimi proménnymi (pfiloha 4, obrazek 19). Naopak zadouci zavislost mezi
exogennimi a endogenni proménnou je velmi vysokd (PCG;: 0,8; STR;: 0,6) (Frydrych,
Brcak, 2018).

Tabulka 31 Vysledky odhadu modelu 2a

Regresni
Proménna t-podil
koeficient
const -0,297 -0,662
PCG; 44,245 4,992 | ***
STR; 0,081 2,239 | **
adj. R? 0,68
F-hodnota 27.1

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

model 2b

Pro dosazeni zaporného znaménka v ptipadé proménné mapujici vzajemné obchodni vazby
postacuje vyfazeni Mad’arska, proménnd vSak ani poté neni vyznamna alespoii na hladiné
a = 0,1. Vyrazného zlepSeni neni dosazeno ani, pokud jsou zahrnuty vyhradné ¢lenské ¢i
neclenskeé staty.

Z duvodu vysoké nevyznamnosti proménné intenzity vzajemnych obchodnich vazeb neni
tento model vyuzit pro vypocet OCA indexii. Proménna TRADE; je také vytazena v praci
Skotepa (2013) z diivodného podezieni endogennich vazeb na zavisle proménnou MAV;,
modelovani téchto vazeb neni pfedmétem této prace, nicméné podminky ekonometrické
verifikace jsou splnény vcetné absence perfektni multikolinarity (pfiloha 5, obrazek 20, 21

a22).
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Tabulka 32 Vysledky odhadu modelu 2b

Regresni
Proménna t-podil

koeficient

const -0,402 -0,698

PCG; 47,868 5,688 | *#*

STR; 0,060 1,871 | *

TRADE; -0,310 -0,072

R’ 0,71

F-hodnota 19,25

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
4.3.2 OCA indexy
Ackoli v této kapitole vypoctené OCA indexy nereferuji o stejné veli¢in€ jako v piedchozi
kapitole zaméfené na modelovani nominalniho kurzu, tak ve své podstaté identifikuji
vzdalenost dvou ekonomickych oblasti (Frydrych, Brcak, 2018). Pro vypocet indext slouzi
pouze model 2a, ktery nezahrnuje proménnou vzajemnych obchodnich vazeb a z pohledu

nejnizsi ekonomicke sily staty Kypr, Lucembursko a Maltu.

Tabulka 33 OCA indexy pro model 2a, 1999 — 2013, (5 leté periody)

, ) 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - "y

Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Italie 0,082 0,298 0,374 0,252 1.
Dansko 0,101 0,387 0,690 0,393 2.
Belgie 0,271 0,437 0,529 0,412 3.
Rakousko 0,642 0,654 0,730 0,675 4.
Nizozemsko 0,811 0,753 0,503 0,689 5.
Portugalsko 0,682 0,209 1,326 0,739 6.
Francie 0,582 0,674 0,895 0,755 7.
Némecko 0,600 0,494 1,302 0,798 8.
Spanglsko 1,218 0,915 0,794 0,976 9.
Finsko 1,407 1,837 1,265 1,258 10.
Mad’arsko 3,266 2,034 2,640 2,099 11.
Slovinsko 2,490 2,131 1,771 2,131 12.
Irsko 3,233 2,149 1,035 2,139 13.
Svédsko 2,087 1,012 3,797 2,299 14.
Recko 2,335 1,351 3,609 2,431 15.
Chorvatsko 3,160 2,599 1,736 2,460 16.
Bulharsko 2,901 2,938 2,005 2,615 17.
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Velka Britanie 2,282 2,621 3,217 2,952 18.
Estonsko 3,013 4,516 2,928 3,486 19.
LotyS$sko 2,941 4,432 4,090 3,821 20.
Ceska republika 3,580 4,873 3,084 3,846 21.
Polsko 3,532 4,938 3,840 4,103 22.
Litva 4,743 4,896 4,698 4,779 23.
Slovensko 3,788 6,333 2,166 5,159 24.
Rumunsko 12,161 7,713 4,897 7,194 25.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Tabulka vySe piehledné prezentuje vypoctené OCA indexy spolu sjejich vyvojem
v pétiletych intervalech. Podle srovnani statii dle velikosti indexu za analyzované obdobi je
zfejmé, Ze nizSich hodnot dosahuji ¢lenské stdity ménové unie (vyjimku tvofi Dansko a
Baltské staty, které se umistily mezi ekonomikami s nejhor§im skore). Dal$im projevem
v ptipadé vétSiny statd je, Ze ekonomiky s hor§im skore v poslednim sledovaném obdobi
vice ¢i mén¢ snizovaly hodnotu indexu, zatimco zejména zdpadni ekonomiky jeho hodnotu
zvySovaly, 1 kdyZ pouze relativné nizkym tempem (Frydrych, Br¢ak, 2018).

Absolutni vysledky indexu za celou periodu umoziuji rozdeleni stati do tfi hlavnich

skupin.

* Prvni skupina (potadi 1. - 10.)
* Druhd skupina (11. - 18.)
e Tteti skupina (19. —25.)

Prvni skupina je téméf vyhradné reprezentovana zakladajicimi ekonomikami (vyjma Irska
a Velké Britanie) a v piipad€ vétSiny z nich index podléhd zhorSeni. Druhd skupina mixuje
progresivni ekonomiky (Irsko, Slovinsko, Chorvatsko) a ekonomiky na sestupu (Velka
Britanie, Recko). Treti skupina zahrnuje staty vychodni Evropy, které vi¢i EMU

v posledni period¢ konverguji.

Mezi dil¢i zadvéry z vypoctenych hodnot Ize zatadit nasledujici:
e Staty Visegradu krom¢ Mad’arska konverguji k EMU po roce 2009
* Neclenské staty jizni Evropy k EMU trvale ¢i kratkodobé¢ konverguji
* Nejednotny vyvoj severskych stati a statti skupiny PIIGS

* Nizké hodnoty indexu Bulharska a zejména Danska jsou zptsobeny fixnim kurzem
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Obrazek 7 Vysledky — konvergencni tendence

(F

(pozn.: ¢erna barva — trvalé konvergovani, Seda — konvergovani v posledni periodé,
Srafovand — divergovani v posledni period¢, teckovand — trvalé divergovani)

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Nasledujicich Sest tabulek podle geografické polohy identifikuje lokalni konvergencni
tendence a na zéklad¢ celkové absolutni hodnoty lze fici, zda se dand skupina stati blizi
optimalni ménové oblasti.

Uvodni skupina statd zahrnuje staty jizniho kiidla Evropské ménové unie, které jsou
oznaCovany jako skupina PIGS (zamérn¢ je vynechano Irsko, které jak polohou, tak
ekonomickym vyvoje do této skupiny nepatii). Je zfejmé, Ze na jedné strané smér vyvoje
OCA indexu pro tuto skupinu statli neni jednotny, na druhé strané je vSak patrné, Ze
v posledni periodé vétsina statd celi divergenénim tlakiim.

Umisténi vSech statli koresponduje s jejich dlouhodobym ¢lenstvim v rdmci ménové unie,
které je spojeno s vyssi urovni plnéni kritérii optimalni ménové oblasti. Vyjimkou, kterad
v tomto piipadé potvrzuje pravidlo je poradi Recka, ktera se fadi do skupiny neélenskych
stath EMU.

Vysoké umisténi Italie neptedstavuje fakt, Ze by Italie vykazovala nejvétsi ekonomickou
silu ¢i potencial, ale znamend Ze v pfipad¢ Italie dochazi k nejvysSimu plnéni zvolenych
kritérii optiméalni ménové oblasti (Frydrych, Bréak, 2018). Vysoké umisténi statd jizniho

kiidla a hodnota jejich indexu podobnd stabilnim ekonomikdm jadra miize byt vnimana
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jako projev slabé evropské ekonomiky, kterda je dle vysledk blize pravé Italii nez

napiiklad Némecku ¢&i Francii jejichz OCA index je na irovni Spanélska.

Tabulka 34 OCA indexy pro model 2a (staty skupiny PIGS), 1999 — 2013 (5 leté

periody)
. . 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - ey
Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Italie 0,08 0,30 0,37 0,25 1.
Portugalsko 0,68 0,21 1,33 0,74 6.
Spanglsko 1,22 0,91 0,79 0,98 9.
Recko 2,33 1,35 3,61 2,43 15.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Nasledujici skupina rovnéz utvari relativné celistvy geograficky celek, ktery reprezentuje
skupinu statd, které vzajemné velmi tizce ekonomicky spolupracuji. Staty Visegradské
skupiny predstavuji progresivnéjsi vychodni ekonomiky v ptipad¢ kterych bylo ocekavané
relativné brzké pfijeti eura po jejich vstupu do Evropské unie.

Jak vSak naznacuje prostfedi analyzovana perioda od roku 2004 do roku 2008, ktera
pfedstavuje prvni roky ptsobeni v EU pro vSechny tyto staty, divergen¢ni tendence
narusily proces pfiblizovani mezi skupinu V4 a ménovou unii. Piekvapivy je relativné
pozitivni vyvoj Madarska, které se hodnotou indexu pfiblizuje zapadnim ekonomikam.
V ptipad¢ Slovenska je jeho silné konvergovéani v posledni periodé pravdépodobné
zpusobeno piijetim unijni mény a soucasnym pokracovanim konvergencnich snah.

Na rozdil od piedchozi skupiny jiznich stath se staty Visegradské skupiny vyraznéji blizi
k oznaceni optimalni ménova oblast, nebot’ s vyjimkou Mad’arska dosahuji vSechny staty

obdobnych hodnot indexu ve vSech sledovanych obdobich.

Tabulka 35 OCA indexy pro model 2a (staty Visegradské skupiny), 1999 — 2013 (5

leté periody)
, . 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - “
Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Mad’arsko 3,27 2,03 2,64 2,10 11.
Ceska republika 3,58 4,87 3,08 3,85 21.
Polsko 3,53 4,94 3,84 4,10 22.
Slovensko 3,79 6,33 2,17 5,16 24,

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
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Skupina statti Balkdnského poloostrova predstavuje staty jihu, které se vyraznéji zapojuji
do integracnich procest az po druhé poloviné prvni dekady 20. stoleti. Slovinsko, které
vykazuje trvalé konvergencni tendence pfijalo unijni ménu v roce 2007 jiz tfi roky po svém
vstupu do Evropské unie, ve stejném roce do EU vstoupily ekonomiky Rumunska a
Bulharska. Rovnéz tato ucelend skupina statti vykazuje srovnatelné konvergenc¢ni tendence
a dosazené poradi, které¢ umoziuje prohlasit, Ze se jedna ménovou oblast v ramci které jsou
kritéria optimalni ménové oblasti napliiovana na podobné trovni.

Vyjimkou této skupiny je Rumunsko, jehoz silné konvergencni tendence piechdzejici
v trend poukazuji na jeho velmi slabou ekonomickou situaci na pocatku analyzované
periody. Pti pokracovani soucasného vyvoje je vysoce pravdépodobné, ze Rumunsko se

v nasledujicich periodach dostane na uroven ostatnich balkénskych statu.

Tabulka 36 OCA indexy pro model 2a (balkanské staty), 1999 — 2013 (5 leté periody)

, . 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - v 1

Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Slovinsko 2,49 2,13 1,77 2,13 12.
Chorvatsko 3,16 2,60 1,74 2,46 16.
Bulharsko 2,90 2,94 2,01 2,61 17.
Rumunsko 12,16 7,71 4,90 7,19 25.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Skupina Baltskych stat, kterd je ve srovnani s ostatnimi staty ekonomicky mensi a
zaroven znacné politicky izolovana rovnéz vykazuje zndmky lokdlni optimalni ménové
oblasti. Ackoli jsou konvergenc¢ni tlaky v jednotlivych periodach shodné, tak pii bliz§im
pohledu je zfejmé, Ze se jedna o tlaky pomérné slabé, které ekonomiky baltské skupiny
k EMU nijak vyrazné nepfiblizuji. Tento slaby progres podporuje fakt, Ze vstup Estonska
v roce 2011 a pozdéjsi vstup LotySska a Litvy byl ovlivnén spiSe politickou motivaci nez

ekonomickou vykonnosti ¢i tempem realné konvergence.

Tabulka 37 OCA indexy pro model 2a (Baltské staty), 1999 — 2013 (5 leté periody)

, . 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - y

Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Estonsko 3,01 4,52 2,93 3,49 19.
LotySsko 2,94 4,43 4,09 3,82 20.
Litva 4,74 4,90 4,70 4,78 23.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

117



Skandinavské staty, které piredstavuji vyspélou periferii Evropské ménové unie jsou
relativné nesourodou skupinou stat zpohledu clenstvi v evropskych integracnich
strukturach. Finsko jako zakladajici stdit ménové unie mlize byt z tohoto Gthlu pohledu
vnimano jako ¢len jadra EMU, nicméné jeho geograficka poloha je v pifipad¢ tohoto
rozboru na vyssi trovni dillezitosti. Naopak Dansko a Svédsko jsou dlouhodobymi &leny
Evropské unie, pficemz Dansko ma svoji lokalni ménu navdzanou na euro s Uzkym
oscilaénim pasmem, zatimco Svédsko nikoliv.

Na zékladé vysledkii za tii sledovand obdobi neni mozné vyvozovat detailni zavéry, je
vsak zfejmé, ze vyvoj mezi témito staty je relativné nejednotny a nestabilni. Nizk4 hodnota
OCA indexu Dénska je pravdépodobné zpiisobena jeho dlouhodobym ¢lenstvim v ramci
mechanismu ERM II, ktery vyzaduje vySe zminénou oscilaci kurzu v mezich urcitého
pasma. Konvergovani Finska v posledni periodé miize byt nepiimo ovlivnéno obdobnym
pribéhem vyvoje OCA indexu vramci Baltskych statd. Umisténi Svédska je
pravdépodobné zpiisobeno nepozorovanymi vlivy, protoze se jedna o stabilni ekonomiku,
kterd v obdobi periody mezi roky 2009 — 2013 netrpéla divergencnimi asymetrickymi
Soky.

Tabulka 38 OCA indexy pro model 2a (Skandinavské staty), 1999 — 2013 (5 leté

periody)
, ) 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - y
Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Dansko 0,10 0,39 0,69 0,39 2.
Finsko 1,41 1,84 1,27 1,26 10.
Svédsko 2,09 1,01 3,80 2,30 14.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

-----

uskupeni. Jedna se o geograficky nejméné jednotny celek, ktery je spisSe definovan urovni
dosazeného politického konsensu tykajictho se tématu evropské ménové integrace.
Z dtivodu zna¢ného ekonomického vlivu je do skupiny zatfazena i Velka Britanie, které je
udélena podminka opt-out, tedy moznost nepiijmout jednotnou unijni ménu euro.

Absolutni hodnota indexu potvrzuje, Ze kontinentalni a stabilni ekonomiky dosahuji
pomérné nizkych hodnot OCA indexu, které v urCitych periodach podléhaji riznym

asymetrickym Sok@m. Stabilitu téchto ekonomik pfedstavuje nizk4 a stabilni hodnota OCA
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indexu, kterd poukazuje nizké, ale udrzitelné tempo piiblizovani ¢i oddalovani od
ekonomického celku ménové unie.

V kontrastu ke kontinentdlnim ekonomikdm jsou ostrovni ekonomiky Irska a Velké
Britanie, které dle vysledkt celi odliSnym typtim ekonomickych Sokl. V ptipadé Irska se
jedna o pozitivni asymetricky Sok, nejsilnéj$i z celého souboru ekonomik jadra ménové
unie, coz poukazuje na jeho horsi ekonomickou situaci v porovnani s ostatnimi staty na
pocatku sledované periody. Stejné jako v piipadé Svédska v ramci piedchozi skupiny je
siln¢ zhorSujici se stav OCA indexu Velké Britanie obtizné vysvétlitelny s pouZzitim
uzitych faktori této analyzy.

Uvedené velikosti OCA indexu a jeho vyvoj nenaznacuji, ze by bylo mozné povazovat
jddro ménové unie za optiméalni ménovou oblast, nebot’ naptiklad i geograficky velmi
blizké ekonomiky uzce obchodné spolupracujici vykazuji rozdilné konvergencni tendence.
Shodnym projevem muze byt relativné podobna velikost indexu a pfevazujici divergencni
tendence v pfipadé vétSiny statd s vyjimkou Nizozemska a Irska, které konverguji po celé

sledované obdobi.

Tabulka 39 OCA indexy pro model 2a (staty jadra EU a EMU), 1999 — 2013 (5 leté

periody)
, . 1999 - 2004 - 2009 - 1999 - v 1
Stat / Perioda 2003 2008 2013 2013 Poradi
Belgie 0,27 0,44 0,53 0,41 3
Rakousko 0,64 0,65 0,73 0,68 4.
Nizozemsko 0,81 0,75 0,50 0,69 5.
Francie 0,58 0,67 0,89 0,76 7
Némecko 0,60 0,49 1,30 0,80 8.
Irsko 3,23 2,15 1,04 2,14 13.
Velka Britanie 2,28 2,62 3,22 2,95 18.

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Geografické rozdéleni stati tedy umoziuje identifikaci lokalnich oblasti, které vykazuji
podobné tlaky na zménu realné¢ho kurzu, jinymi slovy relativné shodné napliuji kritéria
teorie OCA. Zpravidla se jedna o ekonomicky slabsi oblasti zejména vychodni Evropy,
které vyuzivaji svlij ekonomicky potencial a relativné silné tak diky tomu konverguji.

Naopak vyspélé Skandinavské staty a ekonomiky jadra EMU a EU sviij potencial silného
ekonomického riistu pravdépodobné vycerpaly a proto jejich OCA indexy casto diverguji,

ackoli pouze pomalym tempem.
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Na zaklad¢ souhrnnych vysledki 1ze prohlasit ze projevy trvalé redlné konvergence lze
pozorovat pouze v nékolika statech, s vyjimkou Spanélska a Nizozemska se jedna o
zpravidla malé ekonomiky, které dohédnéji zdpadni stity (zejména Rumunsko a
Chorvatsko). Naopak trvalé nebo skokové a radikélni zhorSeni je mozné pozorovat
v ptipadé Recka velmi pravdépodobné z diivodu finanéni krize, Velké Britanie a Svédska
(Frydrych, Brcak, 2018).

Dal8im pozorovatelnym jevem je zlepSeni hodnoty indexu v pfipad€ novych ¢leni ménové
unie. V poloving prvni periody do EMU vstoupilo Recko, jehoz index mezi lety 2004-2008
doznal znatelného zlepSeni. V ramci druhé periody vSichni novi ¢lenové (Slovinsko,
Slovensko, Estonsko) vykazuji rovnéz znatelné zlepSeni, které mize byt pfipsano vstupu
do ménové unie a prijeti jednotné mény. Staty, které vstoupily do ménové unie po
Estonsku (Litva, LotySsko) v posledni periodé lehce snizuji vysi indexu, coz mize byt

pfipsano zvySenému tempu konvergence s cilem pfiblizit se stathm ménové unie.

4.3.3 Komparace OCA indexi

Srovnani vysledki tohoto ptispévku je znacné limitovano skutecnosti, ze dana oblast teorie
optiméalni ménové oblasti je doposud relativné malo zanalyzovdna. Srovnani je tedy
okrajové mozné vyhradné s praci Skotepa (2013), kterd postihuje obdobi prvni dekady po
vzniku ménové unie.

Tabulka 40 Komparace poradi stati dle velikosti OCA indexu citlivého a necitlivého

vuci realné konvergenci

Skorepa (2013) | Bayoumi, Eichengreen, | Poradi na zikladé
(1997) vlastniho vypoctu

Rakousko Nizozemsko Italie

Italie Rakousko Dansko

Svédsko Belgie Belgie

Spanélsko Irsko Rakousko

Portugalsko Recko Nizozemsko

Dansko Svédsko Portugalsko

Nizozemsko Italie Francie

Belgie Portugalsko Spanélsko

Finsko Spanélsko Finsko

Velka Britanie |Francie Irsko

Francie Dansko Svédsko

Recko Finsko Recko

Irsko Velka Britanie Velka Britanie

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
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Vyse uvedend tabulka prezentuje omezené srovnani vysledkl ziskanych prostfednictvim
indexu citlivého vici redlné konvergenci (Skotepa, 2013), indexu modelujiciho kurzovou
volatilitu (Bayoumi, Eichengreen, 1997) a autorova indexu rovnéz citlivého vici reélné
konvergenci.

Poradi vétSiny statli podle velikosti indexu potvrzuje vysledky ¢lanku Skotepa (2013),
mezi poradim se nevyskytuji vyrazngjsi rozdily a je potvrzené relativné vysoké umisténi
Italie a naopak nizké v piipadé Velké Britanie.

Mirnym nedostatkem tohoto piispévku je pravé omezena moznost srovnani vysledka, které
by reflektovaly vyvoj redlné konvergence v Evropské ménové unii. Spolu s postupnym
roz§ifovanim ménové unie a zmensovanim datového souboru pro standardni vypocet OCA
indexu dle metodiky Bayoumi, Eichengreen (1997), bude alternativni pfistup prezentovany

v této kapitole pravdépodobné nabyvat na dilezitosti.

4.4 Endogenita

V ramci kapitoly endogenity, ktera si klade za cil objasnit vliv samotného ¢lenstvi na vyvoj
vybranych kritérii optimalni ménové oblasti, je pfistoupeno k odhadu modelu zalozeného
na realném efektivnim kurzu (nebot’ pouze ten umoziuje zahrnuti ¢lenskych statih ménoveé
unie).

Tato kapitola vyuziva odhadu modelu 2a, ktery modeluje primérné tlaky na realny kurz
prostiednictvim proménné PCG; a STR;. Endogenita v této kapitole neni vniména jako
situace, kdy zavisle proménné pisobi zpétné na proménnou intenzity vzajemného obchodu,
ale je koncipovana ve smyslu pozitivniho plisobeni ¢lenstvi v ménové unii na napliiovani
kritérii optimalni ménové oblasti. Jednéd se tedy o praktické ovéfeni hypotézy, zda neni
nezbytné nutné napliovani vstupnich kritérii ex ante, ale az ex post po vstupu do EMU.
Technicky vSak neni mozné jako zcela relevantni vnimat metodiku aplikovanou v ramci
této kapitoly, nebot’ pouzivda model odhadovany i za hranici vstupu statu do ménové unie.
Ackoli se v této podobé jedna o vypocet OCA indexu po letech, tak poukazuje na vyvoj
plnéni kritérii teorie OCA ve srovndni s ostatnimi staty. Ve prospéch metodiky této
kapitoly hovoiti kvalita ekonometrického modelu a nedostatky, jez jsou spojené se zcela
spravnou metodikou tykajici se ovéfovani hypotézy endogenity. Ta vyzaduje separatni
odhad modelu pro kazdou ekonomiku zvlast (v piipadé Recka zahrnuje pouze dvé

sledovana obdobi), protoze s vyjimkou Kypru a Malty vstupovaly do EMU ekonomiky
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v jiném roce. S takovou specifikaci vypoctu je nutné spojit nemoznost dosazeni stejné
relevantnich modelt, které znemoziuji vhodné srovnani.

V ramci modelu 2a a jeho analyzované periody vstoupily do ménové unie nasledujici
ekonomiky, v jejichZ piipads je tato hypotéza ovéiena — Recko, Slovinsko, Kypr, Malta,
Slovensko, Estonsko. Modelovani endogenity kritérii OCA teorie pro zakladajici staty
EMU je metodicky problematické, nebot' neni mozné pred rokem 1999 modelovat
proménné ve vztahu k eurozéné. V ostatnich piispévcich se tato situace fesi nahrazenim
ménové unie Némeckem, které stejné jako dnes bylo i pfed zalozenim ménové unie
povazovano za jeji budouci jadro. Toto nahrazeni vSak endogenitu kritérii teorie OCA
nepostihuje zcela piesné, nebot’ tehdejsi némecka marka se nestala unijni ménou, ale jako
v piipad¢ vSech ostatnich stati byla nahrazena eurem.

Jedinym zcela spravnym feSenim je tedy vyuziti modelu, ktery umoziuje zahrnuti statl
pred vstupem do meénové unie v dob¢, kdy ménova unie jiz existovala a v obdobi po jejich
vstupu do mé€nové unie.

V ptipadé Recka je testovani napliiovani kritérii problematické z déivodu jeho relativng
¢asného vstupu v roce 2001. Plnéni zvolenych kritérii pfed vstupem je mozné modelovat
pouze za jedno dvouleté obdobi, po pfijeti jednotné méeny jsou sledovany tii dvouleté
periody ve kterych je ovéteno, zda nedoslo ke zlepseni ¢i zhorSeni konvergenénich procesii

Recka.

Recko

Recko je ¢lenem ménové unie od roku 2001, kdy navzdory neplnéni maastrichtskych
kritérii (zejména téch fiskalnich) pfijalo jednotnou ménu euro. Participace Recka v mé&nové
unii byla zna¢né postizena skandalem spojenym s falSovanim Ucetnich a statistickych
udaji, které se tykaly prave fiskdlnich kritérii (v redlu vyssi statni dluh, ktery i tak
ptekracoval 100 % HDP a deficit stdtniho rozpoctu vyssi nez 3 %). V souladu s tim je

vysledky Recka mozné vnimat jako nedostateéné relevantni.

Tabulka 41 Recko — endogenita OCA indexu

Stat 1999-2000 | 2001-2002 | 2003-2004 | 2005-2006
Recko 3,359 1,237 2,148 1,047

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
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Vyvoj tecké ekonomiky v nésledujici periodé¢ po vstupu do EMU vykazuje na zakladé
velikosti OCA indexu zna¢né zlepSeni. Toto na jedné stran¢ poukazuje na vyrazné zlepSeni
plnéni kritérii optimalni ménové oblasti ex post po piijeti eura, na druhé stran€ nasledujici
dvé periody vyvoj indexu stfidaji, coz muze byt zplisobené nestabilitou ekonomiky,

nedostate¢nou pfipravenosti, ¢i n¢jakym jinym nepozorovanym vlivem.

Slovinsko

Slovinsko vstoupilo do EMU v roce 2007, dva roky pfed vypuknutim krize, ktera zasahla
zejména staty skupiny PIIGS, které se témét vSechny nachézeji na jihu Evropy. Navzdory
geografické poloze Slovinska, na zaklad¢é které by bylo mozné zahrnovat Slovinsko do
vyse zminéné skupiny, proslo Slovinsko krizi relativné snadno. Dokladem toho je mozné

vnimat jeho nezahrnuti do skupiny PIIGS.

Tabulka 42 Slovinsko — endogenita OCA indexu

Stat 2004-2006 | 2007-2009 | 2010-2012
Slovinsko 1,848 2,385 1,661

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Navzdory vyse uvedenym piedpokladiim o vyvoji Slovinska po vstupu do ménové unie se
stav jeho indexu zhorsil. Je otazkou, do jaké miry to je zplsobeno finan¢ni krizi, ktera na
konci druhé periody jiz probihala, ¢i nedostatecnou sladénosti. Vyvoj indexu nicméné

popira hypotézu o endogenité kritérii teorie optimalni ménové oblasti.

Kypr

Vstup Kypru do ménové v roce 2007 byl spiSe rozhodnutim vyplyvajicim z politickych
diivodu nez ztéch ekonomickych. Mala stfedomoiskd ekonomika Cerpajici zejména
z cestovniho ruchu napojeni na silnou ekonomickou strukturu potfebuje a zintenzivnéni
téchto vazeb ji mohlo relativné vyrazné¢ pomoci v rdmci plnéni kritérii optimalni ménové

oblasti.

Tabulka 43 Kypr — endogenita OCA indexu

Stt 2005-2007 | 2008-2010 | 2011-2013
Kypr 1,526 1,606 3,697

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Zrychlujici tempo zhorSovani velikosti indexu v piipadé Recka pravdépodobné reflektuje

vypuknuti krize a nedostatecnou sladénost s ménovou unii, kterd kvili ztrat¢ ménové
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politiky nemtze byt nastolena. Rovnéz v ptipadé Kypru neni mozné hovofit o projevu
endogenity kritérii teorie OCA.

Malta

Malta do ménové unie vstoupila soucasné s Kyprem v roce 2007 a plati pro ni to samé,

mala ekonomika zalozena na cestovnim ruchu oc¢ekavala od ¢lenstvi v EMU zintenzivnéni

vazeb v ramci turistiky a cestovniho ruchu.

Tabulka 44 Malta — endogenita OCA indexu

2005-2007
1,227

Stat
Malta

2008-2010
1,834

2011-2013
1,752

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

ZhorSeni indexu po vstupu do meénové unie je pozorovatelné rovnéz v piipadé Malty,
v nasledujici period€ vSak misto znatelného zhorSeni se tempo konvergence mirné zlepsilo.
Ackoli dle vysledkli byla ekonomika Malty na vstup 1épe piipravena nez Kypr, tak

zhorseni stavu indexu v prvni periodé opét popira hypotézu endogenity kritérii teorie OCA.

Slovensko

Slovenska ekonomika, kterd rostla v tomto obdobi fadové stejné jako Ceska republika,
vstoupila do ménové unie v roce 2009. Silny konvergen¢ni potencial Slovensko vyuzilo ve
prospéch zavedeni unijni mény paradoxné v roce, kdy propukla finan¢ni krize. Nasledujici
tabulka analyzuje vyvoj indexu pro dvé rizné dlouha periodickd rozdéleni, dva tii leté

intervaly jsou zavedeny z diivodu hlubsiho postizeni periody pied vstupem do EMU.

Tabulka 45 Slovensko — endogenita OCA indexu

Stat 2007-2008 | 2009-2010 | 2011-2012
Slovensko 8,333 2,269 2,414
2006-2008 | 2009-2011
Slovensko 7,506 2,332

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

V obou ptipadech je pozorovatelné vyrazné zlepSeni indexu, které podporuje hypotézu
endogenity kritérii optiméalni mé€nové oblasti a poukazuje na vhodné nacasovani pfijeti
eura. V posledni period¢ mirné zhorSeni neni mozné z této analyzy objasnit, nicméné
v ptipadé Slovenska je mozné hovofit o vyrazném zlepSeni plnéni kritérii OCA ex post po

vstupu do mé€nové unie.
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Estonsko

Poslednim z analyzovanych statl je Estonsko, které vstoupilo do ménové unie v roce 2011.
Z toho davodu je rozbor vyvoje indexu nejméné podrobny. Vstup Estonska, jako prvni
ekonomiky z Baltskych statl, do ménové unie byl zejména z politickych davoda
pramenicich z obav pted ekonomickou a politickou agresi Ruské federace. Z toho diivodu

je mozné povazovat vstup téchto ekonomik v ¢ele s Estonskem za potencialn¢ uspéchany a

postradajici pozadovanou miru sladénosti.

Tabulka 46 Estonsko — endogenita OCA indexu

Stat

2008-2010

2011-2013

Estonsko

3,140

3,022

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Estonsko po vstupu do ménové unie dle tdaju z vyse uvedené tabulky mirné zvysilo tempo
své redlné konvergence, coz poukazuje proti predpokladu na dostateCnou piipravenost
k ptijeti eura. Estonskd ekonomika konverguje v podstaté stale stejnym tempem a vstup

ménové unie nemél na jeji vyvoj veétsi vliv, hypotéza endogenity kritérii teorie OCA je

v jejim ptipad€ rovnéz neprikazna.
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S Diskuse a vysledky
Sumarizace a rekapitulace ziskanych vysledkii v nasledujici kapitole umoziuje pro potieby
Zhodnoceny jsou jak jednotlivé odhady, tak vypoctené OCA indexy v souvislostech

konvergencnich procesti doplnéné o rozbor vlivu proménnych a hypotézy endogenity.

Modelovani volatility nomindlniho kurzu, které neumoziluje zahrnuti cleni EMU
kombinuje rozsah datového souboru a délku casovych fad vramci tii odlisné
konstruovanych modeli. Kvality odhadi modelt 1a, 1b zahrnujicich svétové ekonomiky
jsou postizeny zejména nesplnénim teoretickych ptredpokladi, tykajicich se proménné
podobnosti struktury exportu DISSIM;;. Model 1b se od modelu la odliSuje zafazenim
pouze proménné synchronizace hospodaiského cyklu a intenzity vzdjemnych obchodnich
vazeb, vyfazeni ostatnich proménnych je zpiisobeno nesplnénim teoretickych predpokladi
v ptipadé¢ piedchoziho modelu 1a.

Naproti tomu model 1lc, ktery zahrnuje vyhradné¢ evropské ekonomiky a vSechny
uvazované promeénné, vykazuje vyznamnost vSech proménnych na hladin€ vyznamnosti
alfa = 0,01. Kvality modelu a jeho konzistentnost jsou podpofeny nezahrnutim Bulharska a
Danska, tedy ekonomik které vi¢i euru pouzivaji de-facto fixni kurz s tzkym oscila¢nim
pasmem (Frydrych, Burian, 2017a). Jedinymi nedostatky je relativné silnéjsi zavislost mezi
exogennimi proménnymi TRADE; a OPEN; a tUzky datovy soubor, ktery je vSak

determinovan relativné vysokym poctem ¢lenti ménové unie.

Navzdory vysSe zminénym nedostatkiim modelii 1a, 1b, lc jsou pro vsechny vypocteny
ptislusné OCA indexy. Vysledky pro model 1a, 1b jsou velmi podobné, coz poukazuje na
nizky vliv proménnych SIZE; a OPEN;. Rozdilem je pouze zietelnéjSi oddéleni
evropskych ekonomik od ekonomik zbytku svéta v ptipadé modelu 1b, coz je zpisobeno
proménnou TRADE;;, ktera kvantifikuje silu obchodnich vazeb mezi zvolenou ekonomikou
a ménovou unii. Jako projev gravitatniho modelu jsou si tedy evropské staty blize nez
zbytek globalizované svétové ekonomiky. Jak uvadi Frydrych, Burian, (2017b) OCA
indexy vypoctené¢ na zdkladé¢ modelu lc, ktery se nejvyraznéji svym sloZzenim podoba
odhadu Bayoumi, Eichengreen (1997), postihuji vyhradné vysledky evropskych ekonomik.
Dle vysledkli jsou ekonomiky pfiblizné na stejné urovni a zaroven v posledni sledované

periodé shodné roste jejich kurzova volatilita. Na zaklad€ vysledkl je mozné potvrdit tezi o
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omezené reliabilité teorie OCA a zejména o jeji aplikaci, nebot’ rizné formulované odhady
na zaklad¢ shodnych vstupnich dat poskytuji rozdilné vystupy v podobé potadi

jednotlivych stati.

Modelovani redlného kurzu, které umoziuje zahrnuti ¢lenskych stath EMU, obsahuje
odhady dvou modell, které se odliSuji zejména zahrnutim proménné sily vzajemnych
obchodnich vazeb TRADE;. Kvality modelu 2a vykazujici naplnéni ekonomickych
pfedpokladii a statisticko-ekonometrickych podminek jsou dosazeny diky vyfazeni
proménné TRADE; a tii nejslabSich ekonomik Kypru, Lucemburska a Malty. Rovnéz
siln€j§i vztah mezi exogennimi proménnymi a endogenni proménnou MAV; hovoii ve
prospéch validity modelu 2a, zejména ve srovnani s modely odhadujicimi smérodatnou
odchylku kurzu. Pro zahrnuti proménné TRADE; do modelu 2b, tak aby spliovala
nezbytné predpoklady, je nezbytné vyradit zejména ekonomiku Mad’arska, ani poté se vSak
proménnd nestdva vyznamnou. Vyfazovani dalSich statd a zkracovani délky datového
souboru by nasledné pokracovalo proti smyslu této kapitoly, a proto tento model 2b neni
vyuzit pro dal$i odhady a kalkulace OCA indext. Zejména model 2a slouzi pro formulaci
odpovédi na cile disertacni prace, nebot’ jak po strance ekonomicko-statistické
vyznamnosti, tak po strance interpretacnich moznosti jeho vystupli vyrazné prevySuje

modely zabyvajici se modelovanim kurzové volatility.

Vypoctené OCA indexy pro model 2a, ktery neobsahuje proménnou 7RADEj;, poskytuji
prostor pro interpretovani celé¢ fady zavérd. Celkové potadi stati znatelné odliSuje
zakladatelské¢ ekonomiky od vyspélych ekonomik nepouzivajicich euro a ekonomik
z vychodni Evropy (s urcitymi vyjimkami, viz Dansko, Velké Britanie, Mad’arsko). Vyvoj
indexu prezentovany ve tfech péti letych intervalech poukazuje na skuteCnost, Ze
ekonomiky s nizs§i hodnotou indexu (zapadni staty) od EMU spise pozvolna diverguji,
zatimco staty vychodni Evropy s vyrazné hor§im stavem indexu za sledované obdobi 1999
— 2013 k EMU silné¢ konverguji v posledni sledované periodé¢ 2009 — 2013. Ekonomiky
jihu Evropy utvarejici samostatnou skupinu spolu s necleny EMU trvale ¢i kratkodobé
konverguji, soucasné¢ vSak tyto skupiny statd (zejména ekonomiky skupiny PIIGS)
nevykazuji jednotny smér vyvoje apreciace realného kurzu. Trvalé¢ konvergovani v rdmci
celého souboru je s vyjimkou Spanélska a Nizozemska pozorovatelné pouze v piipadé
mensich ekonomik (Chorvatsko a Rumunsko), skokova zhorSeni jsou naopak

identifikovana v pfipadé Recka a Velké Britanie.
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Detailni srovnani OCA indext po jednotlivych letech znemoziuje formulace proménné
modelujici symetrii hospodarského cyklu z modelu respektujiciho metodiku Bayoumi,
Eichengreen (1997), ktera je zalozena na vypoctu smérodatné odchylky. Z toho divodu je
detailn¢ prezentovan vysledek ziskany pouze z modelu 2a, ktery nezabraiiuje formulaci
hodnot proménnych jednotlivych let v analyzovaném souboru mezi roky 1999 —2013.
Nasledujici tabulka objastiuje, zda na zahrnuté¢ ekonomiky pisobi sily rovnomérné ve
stejnych letech ¢i zhruba stejnych intervalech. V zelené barvé jsou prezentovana obdobi,
kdy tlaky na zménu kurzu klesaji a probihd proces realného konvergovani.

Na prvni pohled je zfejmé, ze v Case a napii¢ ekonomikami absentuji silngjsi trendy. Mezi
vyjimky patii roky 2005, 2008 a 2012, kdy proces realné konvergence oslabil a roky 2006,
2010 a 2013, kdy naopak posilil. Tyto tendence jsou vSak pouze dil¢i, a jelikoz
v nasledujicich letech nejsou umocnény, neni je mozné¢ povazovat za trend z makro
pohledu celého datového souboru.

Z pohledu jednotlivych stati je naopak mozné identifikovat periody, kdy tendence
pfechéazeji v trend. Divergujici tendence na rozdil od téch konvergen¢nich nepiechazeji
v dlouhodobg;jsi trend. Za zminku stoji pribéh Irska po roce 2009, Ceské republiky mezi
roky 2006 a 2011 s vyjimkou roku 2008 a Chorvatska za celou periodu, které vykazuje
znac¢nou stabilitu doplnénou o mirné konvergovani.

Kromé¢ téchto tii stath je dblezité zminit také ekonomiky, které sice nepodléhaji
konvergen¢nim tlaklim, ale vykazuji znacnou stabilitu napfic¢ ¢asem. Jedna se prakticky
vyluéné o stavajici ¢leny EMU, v jejichz pifipad€ jsou tlaky na zmény redlného kurzu
vyrazné niz8i nez v piipad¢ ostatnich stati.

Z globalniho pohledu je vSak zfejmé, Ze zmény v hodnotach indexti jsou ve své podstaté
ndhodnym procesem, ktery piisobi nerovnomérné na analyzované staty. Ackoli nckteré
konvergen¢ni tendence je mozné povazovat za trend, tak se jednd pouze o pribéh na
urovni jednotlivych ekonomik a ne na pldorysu clenskych statt EU a EMU. MoZnou
vyjimkou vtomto procesu muZze byt perioda pocinajici rokem 2012, nasledujici rok
konvergencni tendence relativné vyrazné posiluji (konvergence pokracuje ve statech, které
konvergovaly v roce 2012 a k nim se ptfidavaji staity EU a EMU).

Poslednim vyvojem indexu, ktery neni na prvni pohled ziejmy z nésledujici tabulky, je
skokové konvergovani, které je mnohdy nasledovano divergovanim v mensi sile. Jedna se

zejména o vyvoj Rumunska, v urcitych periodach tento vyvoj vykazuje Slovensko, Polsko,
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Madarsko a nekteré dalsi vychodoevropské ekonomiky. Tento obCasny vyvoj poukazuje

na absenci schopnosti udrzet konvergen¢ni tendence po delsi periodu a tykéd se zejména

mensSich statti vychodni Evropy

Tabulka 47 OCA index citlivy vii¢i realné konvergenci dle modelu 2a, na ro¢ni bazi

Stat / Rok 99| 00| 01| 02/03|04| 05/06| 07|08 09| 10| 11| 12] 13
Belgie 01] 01] 07]03]02]1,0] 02/05] 0,1/04] 09/02]04]0,5]0.6
Bulharsko 23| 14| 44| 26(38]13] 45[23 | 37|29 20[07|3.1[33]09
Ceské republika | 2,7 | 22| 40| 75| 15(35| 61/49| 39|60 | 38|29 |24 3033
Chorvatsko s3 | 18] 18] 43126(35] 2920 2224] 2319|1415/ 1.6
Dansko 01]-01]| 04]-01]02]08] 09[00] 02]00] 1,0[1,0/05]05]05
Estonsko 09| 35| 24| 35]47(37| 47|57 46|38 51]05]3.6]29]25
Finsko 4] 190 12 121322 17016 2711 29]09|1,3]04] 09
Francie 05| 06| 07] 06[06]05] 07]08]| 07/06]| 1,1[09]08]1,1]06
Irsko 421 39| 28] 34]19|16] 24|13 14[41] 2709080602
Italie 021 01| 00] 00/03]00] 02]05]| 03]/05/| 01/[01]05]09]03
Litva 11| 85| 26| 56/59(43| 65|55| 55[26| 85]22 534034
Lotyssko 26| 74| 17] 24006 ]27| 45[59| 74| 17| 84[03 414730
Madarsko 44| 15 36| 5910921 27(31] 09]13] 70]09] 123,010
Némecko 04| 1,1 08] 01]06]04] 06/04]| 03/07] 04]1.8]16]16]L1
Nizozemsko 09| 1,3 06] 07]05]03] 1.0/05] 06]13] 04[02]04]06]09
Polsko 41 31| 31| 225314 80[39] 50|64 82[53|1,7]20]20
Portugalsko 13/ 04] 06] 001,100 00]/07] 01]02] 1.6/02]22]19]09
Rakousko 06| 04| 12] 05/05]05] 08[06] 05/09| 09[04]08]1,0]04
Rumunsko 233 11,9123 ] 79|54 43107 (81103 [52]10,1[39]37[24]45
Recko 15] 521 09| 1.6/25[1,8] 1,1[1,0] 12]1,6] 20|54 |53[38]|15
Slovensko 79| 19| 21| 34137[38] 53]59| 89|77 1927252415
Slovinsko 20| 47| 27 14]16113] 22121] 26/25] 20/20]08 2218
Spanélsko 130 09] 14| 131211 16/06] 06/07] 03]15]|11]08]03
Svédsko 13] 26| 47 120610 04| 1,1 0720 50|66 |37[27] 11
Velka Britanie | 1.8] 43| 10| 12]3.1/27] 1,009 ] 10]75] 6423|1933 ][22

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Na rozdil od vySe uvedené tabulky, ktera podava informaci o prib¢hu konvergenénich

tlakdt v rdmci celé Evropy, ty nasledujici jsou zaméfeny na jednotlivé geografické oblasti.

Identifikace velikosti OCA indexu na rocni bazi Ilépe umoziuje odhalit vyvoj

konvergen¢nich tlakt v jednotlivych oblastech.

Uvodni skupina reprezentuje svym slozenim jizni kiidlo ménové unie. Dle obdobi, kdy

hodnota indexu klesé je zfejmé, Ze konvergencni tlaky v rdmci této skupiny jsou relativné
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silné napfi¢ vSemi staty s vyjimkou roku 2003, 2008 a 2011. Na zaklad¢ vysledki je tedy
mozné prohlasit, Ze tato geograficko-politickd skupina statl utvaii ménovou oblast, ktera
udrzuje stabilni ekonomickou vzdalenost od ménové unie. Stabilni a nizké hodnoty OCA
indexu hovoii ve prospéch Clenstvi téchto Ctyt ekonomik, jejichz vykonnost byla finanéni a
hospodaiskou krizi postizena nejvice.

Tabulka 48 OCA index citlivy vii¢i realné konvergenci dle modelu 2a (staty skupiny

PIGS), na ro¢ni bazi

Stat / Rok 991 00 011 02]03]/04[05/06]07]08]09]10] 11] 12] 13

Italie 02]-0,1/00/00|03(000,2]0,5]0,3]0,5]0,1]0,1]0,50,90,3
Portugalsko | 1,3 | 0,4 0,6 10,0 1,1 0,0]0,0]0,7]01]02)1,6/0222|19]/0,9
Recko 15152091625 ]1,8 1,1 1,0]1,2]1,62,0]54]53|3.8]|1,5

Spanélsko 13109114113 (12]1,1 1,6]06[0,6]0,7]03]15]1,1]0,8]0,3
Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)

Vyrazné€ geograficky propojencjsi skupina reprezentuje staty Visegradu jejichz vzajemna
ekonomickd provazanost pokracuje jiz od roku 1991. Ziskané vysledky toto tvrzeni
nepodporuji, nebot’ dle poctu obdobi kdy index klesa je ziejmé, ze staty spise diverguji.

Pii bliz§8im pohledu je vSak zieteln¢ patrné, ze velikost index je pomérné stabilni a
v poslednim sledovaném obdobi mé klesajici tendenci. Zejména v ptipadé Slovenska, ale
rovnéz v piipadé Ceské republiky a Polska dochazi k soustavnému konvergovéani ve dvou
az tii letech po sobé coz lze povazovat za tendence piechdzejici v trend, nicméné pouze
v ptipadé Polska a Slovenska se tyto konvergen¢ni periody nachéazeji na konci sledovaného
intervalu. V ramci Ceské republiky hodnota OCA indexu v poslednich letech mirng, avsak
soustavné roste. Rovnéz v pfipadé této skupiny dochazi tedy ke stabilnimu napliovani
kritérii teorie optimalni ménové oblasti, nicméné vsak v porovnani s pfedchozi skupinou
neni zlepSeni tempa redlné konvergence tolik patrné a je ziejmé pouze v zavéreCnych

periodach intervalu.

Tabulka 49 OCA index citlivy vicéi reidlné konvergenci dle modelu 2a (staty

Visegradské skupiny), na ro¢ni bazi

Stat / Rok 99100 011 02] 03|04 05]06]07]08]09] 10| 11 ] 12| 13
Ceska republika || 2,7 | 2,2 14,0 |75 1,5(3,5/6,1 |49[39(6,0[3,8/29|24 3,033
Mad’arsko 44115 136(59]109]21/27/31/09(13]70[09]12]3,0]1,0
Polsko 4,1 13,1 131225314 /80/39|50]64(82]53][1,7]2,0]2,0
Slovensko 79119 12,1 134137[38[53[59[89|77]119]127]125]|24]|1,5

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)
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Uskupeni balkénskych stati zahrnuje ekonomiky na velmi rozdilnych trovnich
ekonomické integrace. Zejména z tohoto divodu je piekvapiva cetnost period, kdy
jednotlivé staty konverguji. Z tohoto pohledu je mozné prohlasit, ze v ptipadé vSech statt
dochazi ke konvergen¢nim tendencim a naopak divergencni tlaky jsou pouze lokalni,
napiiklad v roce 2005 nebo 2007.

Na druh¢ strané je vSak evidentni, Ze hodnota indexu je mezi staty pomérné odlisnd, coz
znemoznuje prohlasit, skupinu balkanskych statti za optimalni ménovou oblast ve vztahu
k Evropské ménové unii. Dlivodem toho je rozdilnd ekonomicka troven vSech stati a

zejména Rumunska, kterd vytvaii prostor pro silnou a trvalou konvergenci.

Tabulka 50 OCA index citlivy vii¢i realné konvergenci dle modelu 2a (balkanské

staty), na ro¢ni bazi

Stat / Rok 99 00 01,02] 03|04 05/ 06] 07]08] 09 10| 11| 12 13

Bulharsko 23] 14 44126 (38|13 ] 45|23 | 3,7129| 20,07 3,1[33/[0,9

Chorvatsko || 5.3 1,8 1,8 (43126 (35| 29|20| 2224 2319 (1,4]|1,5]1,6

Rumunsko (23,3 11,9123 |79 |54 43 10,781 10,3 |5,2]10,1]3,9 3,724 |45

Slovinsko 20 47 27114 1,6 13| 22|21 26[25] 2,0]2,0]08]22]18

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)
Baltské ekonomiky jsou geograficky jadru ménové unie nejvzdalenéjsi a tudiz je pro né
nejobtiznéjsi Cerpat vyhody unijniho ¢lenstvi. Nicméné jejich relativné vysoké vzdalenost
od ménové unie dle OCA indexu je pravdépodobné zptisobena rychlym vstupem do EMU
motivovanym zejména obavou z politického vlivu silnéjSiho vychodniho souseda Ruska.
Konvergujici obdobi jsou pozorovatelnd zejména v ptipadé Litvy, ktera je nejzapadnéjSim
statem ze vSech tii Baltskych statii. Z obecného pohledu se konvergencni a divergencni
obdobi ptekryvaji a je mozné proto prohlasit, ze tato skupina statd utvari relativné

ekonomicky homogenni celek.

Tabulka 51 OCA index citlivy vii¢i realné konvergenci dle modelu 2a (Baltské staty),

na ro¢ni bazi

Stat /Rok || 991 00 01 | 02| 03| 04| 05] 06| 07| 08 ] 09] 10| 11| 12| 13
Estonsko 0,913,524 13,5(4,73,747[57[46]38]5,1]05]3,6[29]25
Litva 1,1 [ 85265659143 [165/55[55]12,6[85[22[53]40]34
LotyS§sko 2,6 |74 1,7 1241062714559 74|1,7184]103]4,1[4,7]3,0

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)
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Skupina Skandinavskych statii tvoii severni periferii EU a EMU a ptedstavuje vyspélé a
stabilni ekonomiky, které se vyznacuji riznym postavenim v ramci integracniho procesu.
Nizka a stabilni hodnota OCA indexu se vyskytuje pouze v ptipad¢ Déanska, které vyuziva
uzkého oscila¢niho pasma kurzu vici euru. Na druhé stran€ Finsko, které je ¢lenem EMU
geli lehce silngjsim tlakiim na zménu redlného kurzu rovnéz jako Svédsko, které je vsak
pouze ¢lenem EU.

Rovnéz tato skupina tedy nevykazuje zndmky synchronizovanych asymetrickych Sok,
které by zptsobovaly jednotny pribéh konvergencnich tlakii. Tyto procesy jsou pouze dil¢i

a s vyjimkou Svédska v zadvéreCnych periodach nepiechézi v trend.

Tabulka 52 OCA index citlivy vii¢i reialné konvergenci dle modelu 2a (Skandinavské

staty), na ro¢ni bazi

Stat /Rok | 99| 00| 01| 02] 03] 04| 05| 06| 07| 08] 09| 10] 11 ] 12| 13
Dansko [ 0,1]-0,104]-0,1]02]08]09]/00]02/00]1,0/[1,0]05]0,5]0.5
Finsko 14119112 1211322 ]1,7]1,6]2,7]1,1129]09]13]04]0,9
Svédsko 1,31 26147] 1,2]106]1,0]04]1,110,7]2,0(50]6,63,7]2,7]1,1

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)

-----

vykazuje nejvyssi stabilitu OCA indexu, coz je dano jejich ¢lenstvim v ménové unii.
Vyjimku ptfedstavuje Velka Britanie, ktera v souvislosti s pfedchozim tvrzenim vykazuje
nejvyssi volatilitu indexu.

Ekonomiky jadra ménové unie nevykazuji (s vyjimkou Irska) trvalej$i konvergencni
takovy prostor jako je tomu v piipadé neclenskych statli. Vyvoj konvergenénich tendenci
je napfi¢ staty relativné jednotny, coz hovoii ve prospéch prohlaseni ménové unie za
optimalni ménovou oblast.

Na druhé strané, pokud staty nevyuzivajici jednotnou unijni ménu dosahuji nizsich hodnot
OCA indexu, tak je mozné zpochybnit tvrzeni, ze Evropskd ménova unie vytvari vhodné
podminky pro vytvofeni optimalni ménové oblasti. Dle technickych pozadavka je
prakticky nemozné dosadhnout nulového OCA indexu, ktery by poukazoval na existenci
optimalni ménové oblasti. Pokud vSak neclenské staty vykazuji vyssi iroven plnéni kritérii
optimalni ménové oblasti nez Clenské staty, tak to v diisledku poukazuje na potencidlné

negativni vliv vyuzivani eura ¢i jednotné ménové politiky.
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Tabulka 53 OCA index citlivy viidi realné konvergenci dle modelu 2a (Staty jadra EU

a EMU), na ro¢ni bazi

Stat / Rok 991 00] 011 02] 03|04 05]06]07]08]09] 10 11 ] 12| 13
Belgie 010107030210 02,0501]04/09/02]04]0,5]0,6
Francie 0,5(06(0,7]0,6]06]0507]08]07]061,1/09]0,8|1,1]0,6
Irsko 42139128 3419|1624 /13|1,4/41[27]09 0,8 ]0,6 0,2
Némecko 04,(1,1/080,106]0406|04]03[07]04|18]16]|1,6]1,1
Nizozemsko 09(13/06]0,7]05]03]10]05]06]13/04/0,2)04|0,6]0,9
Rakousko 06/(04(12]05]05]05]08]0,6]05]09/09/04]08|1,0/[04
Velké Briténie || 1,8 [ 431,01 1,2 3,1 12,7 ]1,0[09]10]75]64]123[1,9 33|22

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu, WTO a Svétové banky (2017)
Dle vyse uvedenych vysledki je zfejmé ze se v ramci vybraného souboru dat a Casové
periody nevyskytuje geografickd oblast, kterda by vykazovala jednotny trend
konvergencnich tendenci. Relativné podobny vyvoj je pozorovatelny v ptipadé uskupeni
statl, zejména balkdnské stity smirnym casovym zpozdénim celi podobnym
konvergencnim Sokim. VySe uvedené tvrzeni umoziuje prohlasit, ze Evropskd ménova
unie neutvaii optimalni ménovou oblast, nebot’ konvergencni tlaky neptisobi v rdmci jejich
Clenli stejné, kritéria optimalni ménové oblasti nejsou napliiovana na stejné urovni a
soucasn¢é neclenské staty vykazuji vyssi uroven schopnosti utvaret optimalni ménovou
oblast.
Je vSak diilezité zdlraznit, Ze pfistup uzivany pro identifikaci optimalni ménové oblasti je
technické podstaty a své vysledky zaklada vyhradné na velikostech vypoctenych OCA
indext, které mohou byt zaloZzeny na modelech nedostatecné reflektujicich ekonomickou

situaci ackoli vykazuji vyhradné statisticky a ekonometricky vyznamné kvality.

Nasledujici tabulka 54 srovnava vysledky obou autorovych modell a objasiiuje, do jakeé
miry citlivost vici redlné konvergenci ovliviiuje jak potadi, tak rozlozeni statli zahrnutych
v analyzovaném souboru.

Ackoli srovnani je vyrazné redukované rozdilné Sirokym datovym souborem je mozné
vyvozovat alesponn omezené zavéry tykajici se poskytovanych vysledkii prostiednictvim
obou uvazovanych pfistupt. Téméf vSechny neclenské ekonomiky EMU v ptipadé
citlivého indexu vuci redlné konvergenci dosahuji vyrazn¢ hor$iho skoére nez staty
vyuzivajici jednotnou ménu. Toto poradi je pravdépodobné zplisobeno metodikou redlného

efektivniho kurzu, jehoZ slozka postihujici nominalni kurz a jeho volatilitu je v pfipadé
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Clenskych ekonomik zanedbatelnd, coz na jedné strané¢ doklada nizka hodnota indexu

Danska, na druhé strané rozporuje vysoka hodnota indexu Bulharska.

Tabulka 54 Rozélenéni statu dle citlivého a necitlivého OCA indexu

Necitlivy OCA index | Citlivy OCA index
Chorvatsko Italie
Svycarsko Dansko
Srbsko Belgie

Ceska republika Rakousko
Svédsko Nizozemsko
Rumunsko Portugalsko
Norsko Francie

Velka Britanie Némecko
Madarsko Spanélsko
Polsko Finsko
Mad’arsko
Slovinsko
Irsko

Svédsko
Recko
Chorvatsko
Bulharsko
Velka Britanie
Estonsko
Lotys$sko
Ceska republika
Polsko

Litva
Slovensko
Rumunsko

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Na zékladé vyse uvedenych vysledkl nelze jednoznacné urcit, ktery model je v obecné
rovin¢ lepsi, lze vSak prohlasit, ze na zakladé kvalit odhadl je modelovani nomindlniho
kurzu vhodnéjsi pro uzsi datovy soubor vyhradné evropskych stati. Pro modelovani
vysledky odhadu, nicméné operacni prostor teorie optimalni ménové oblasti umoziuje
zna¢nou variabilitu pii konstrukci modela.

Rozdéleni statl podle indexu citlivého vici redlné konvergenci umoziiuje na rozdil od
modelu respektujiciho metodiku Bayoumi, Eichengreen (1997) vyrazné€jsi odliSeni stati
podle velikosti indexu. Zfetelné¢ jsou oddélené zejména zdkladajici staty EMU a

vychodoevropské ekonomiky, naproti tomu nomindlni index shrnuje ekonomiky do
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relativné tizkého pasma a neumoziuje jejich rozdéleni do skupin respektujicich napiiklad
jejich geografickou polohu.

Z pohledu kvalit modelt se d4 vyvozovat zavér, ze pro oblast Evropy zahrnujici pouze
neclenské staty EU je vhodné pouzivat modelovani odchylky nomindlniho kurzu, nebot’
umoziuje snazsi naplnéni teoretickych predpokladl a pravdépodobnéjsi dosazeni vyssich
kvalit v podobé statistické vyznamnosti proménnych a celého modelu. Modelovani
realného kurzu klade zna¢né néaroky na udrzeni homogenity analyzovaného souboru a
dosazeni pozadovanych kvalit ekonometrického modelu. Jeho vyhodou je vSak posléze
srovnani prab¢hu ekonomické konvergence naptic clenskymi a neclenskymi staity ménové
unie.

Nasledujici tabulka prezentuje vyvoj vySe analyzovanych ekonomik pfed a po jejich
vstupu do ménové unie v jednotlivych letech. Pro formulovani zavért tykajicich se teorie
endogenity je ziejmé, Ze ta neni jednoznacné prokazatelnd nebot’ v kazdém analyzovaném
stat¢ se nachazi jedna perioda, kterd vykazuje zhorSovani tempa redlné konvergence

v obdobi, kdy byla jiz v platnosti unijni ména.

Tabulka 55 Endogenita OCA indexu — srovnani vybranych stati

Stat / Rok -2 -1 | Vstup EMU 1 2 3
Recko 1,522 5,196 0,915 1,559 2,480 1,815
Slovinsko 2,203 2,060 2,603 2,510 2,042 1,983
Kypr 1,213 1,129 1,645 0,792 2,381 2,877
Malta 0,539 2,107 1,871 0,911 2,720 1,012
Slovensko 8,941 7,726 1,866 2,672 2,458 2,370
Estonsko 5,095 0,482 3,635 2,929 2,501

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Nasledujici grafy prezentuji vliv proménnych synchronizace hospodaiského cyklu a
podobnosti struktury produkce (potazmo exportu) na vyslednou hodnotu indexu. Zahrnuté
jsou pouze tyto dvé exogenni proménné, nebot ostatni proménné neumoziuji primé
srovnani mezi obéma modely.

Vysledky ziskané na zdkladé modelovani odchylky nominalniho kurzu poukazuji na
vyrazny vliv proménné synchronizace hospodaiského cyklu. Vyjimku ptfedstavuje Norsko,
které neni Clenem Evropské unie a jehoz komoditni struktura exportu je vyrazné

nepodobna vzorku stati Evropské ménové unie. Stav kritéria Norska je pravdépodobné
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determinovan vyhnutim se administrativnim nafizenim EU v oblasti mezinarodniho

obchodu.

Graf 1 Vliv exogennich proménnych DISSIM;; a SD(A4y;-Ay;) na OCA index
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Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)
Nasledujici graf zietelné oddéluje staty Visegradské skupiny, Ceskou republiku, Polsko a
Madarsko od zbytku skupiny, nebot’ vliv podobnosti struktury exportu je v jejich piipade
marginalni. Vyrazna podobnost se tyka rovnéz Chorvatska a Srbska, které dosahuji jak
podobnych hodnot OCA indexu, tak srovnatelnych tlakii ovlivitujicich hodnotu indexu.
Vyspélé ekonomiky analyzovaného souboru s vyjimkou Norska také dosahuji obdobnych

vysledkt jak v ramci velikosti indexu, tak jeho slozeni.

Graf 2 Vliv exogennich proménnych DISSIM;; a SD(Ay;-Ay;), procentualni vyjadreni
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Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)
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Pii detailnim rozboru v pfedchazejicim grafu je ziejmé, Ze pii pominuti odlehlého Norska
je vliv disimilarity struktury exportu v pfipad¢ stati Evropské unie pfiblizn€ 35 % a

v ptipadé statl Visegradské ctyiky takika margindlni okolo 10 %.

Hodnoceni vlivu proménnych PCG; a STR; z modelu odhadujiciho redlnou apreciaci kurzu
zahrnuje vyrazn¢ $ir$i soubor ekonomik. Z nasledujiciho grafu je na prvni pohled zfejmé,
ze dominantni vliv opét vychazi z proménné synchronizace hospodatského cyklu, tentokrat
oznacené jako PCG; a ze obé proménné silu svého vlivu maji napfi€ staty vyrazné€ odliSnou

(viz srovnani s predchozim grafem v ptipadé Mad’arska a Rumunska).

Graf 3 Vliv exogennich proménnych STR; a PCG; na OCA index
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Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)

Jelikoz tento odhad jiz neobsahuje Norsko, tak neni mozné ovéfit jeho strukturu OCA
indexu, nicméné je mozné ovéfit rozlozeni vlivu v pfipadé zemi, jez jsou Cleny skupiny
Visegradu. Opét v piipad¢ Madarska a Polska je dominantni vliv synchronizace
hospodaiského cyklu, v piipadé Ceské republiky je tento vliv jiz relativné rovnomérné
rozloZen. Zvyseni vlivu proménné STR; je vSak pozorovatelné ve vSech zahrnutych statech,
viz nasledujici graf (s vyjimkami Francie, Loty$ska, Svédska).

Nasledujici tabulka prezentuje potadi ¢lend Evropské ménové unie dle velikosti slozky
STR;. Podle vysledkii je patrné, ze v piipadé vétSiny stati je vliv obou proménnych
srovnatelny, coz poukazuje na uspésny konvergencni proces, ktery rovnomérné pusobi jak

na oblast hospodarské vykonnosti, tak na schopnosti v oblasti skladby vystupu.

137



Tabulka 56 Rozbor vlivu proménnych PCG; a STR; na OCA index, stity EMU

Stat / Proménna PCG; STR;

Italie 0,436 0,112
Portugalsko 0,707 0,329
Belgie 0,324 0,386
Nizozemsko 0,524 0,462
gpanélsko 0,705 0,567
Némecko 0,512 0,583
Rakousko 0,358 0,615
Estonsko 3,081 0,702
Francie 0,196 0,856
Finsko 0,662 0,893
Irsko 1,426 1,010
Recko 1,627 | 1,101
Slovinsko 1,164 1,264
Slovensko 2,565 2,891

Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
Potadi statl neumoznuje rozliSeni na dil¢i geografické skupiny (ackoli je mozné rozlisit
relativné vysoko umisténé ekonomiky jihu s vyjimkou Recka), které by umoznily
formulace zobecnujicich zavért. Je vSak ziejmé, Ze posledni pfistoupivsi ekonomiky
(Slovinsko, Slovensko, Estonsko) alesponl v jedné z téchto dvou oblasti dosahuji nejhorSich

hodnot.

Graf 4 Vliv exogennich proménnych S7TR; a PCG;, procentualni vyjadieni
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Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu, WTO a Svétové Banky (2017)
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Zahrnuti realného kurzu tedy zvyrazituje vliv proménné kvantifikujici rozdilnost struktury
exportu / produkce napti¢ zahrnutymi staty. Jelikoz obé proménné jsou vypoctené na
zaklad¢ lehce odlisnych metodickych postuptl, neni mozné vyvozovat jednoznacné zaveéry
o jejich vztahu k modelované endogenni proménné, nicméné v ptipadé druhého modelu 2a
zaméfen¢ho na realny kurz je evidentni, Ze proménna STR; umoziuje zietelngjsi oddéleni
jednotlivych ekonomik a pfispiva k vyraznéjsi variabilit¢ vysledkli v podobé vypoctenych

OCA indexu.
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6 Zavéry

Primérnim zdmérem této disertacni prace je dle definovanych cild prace identifikace sméru
konvergencnich tendenci v rdmci Evropské a Evropské ménové unie v periodé pocinajici
jejim zalozenim do roku 2013. Metodickym nastrojem je tzv. OCA index, ktery
reprezentuje aplikaci teorie optimalni ménové oblasti a ktery je v této praci prezentovan
dvéma relativné odliSnymi pfistupy. Prvni je zaméfen na modelovani volatility
nominalniho ménového kurzu a druhy modeluje apreciaci redlného kurzu. Mezi obéma
ptistupy je cela tada odlisnosti, respektive vyhod a nevyhod. Modelovani nominéalniho
kurzu diky dlouho pouzivané metodice umoziuje Siroké moznosti srovnani vysledki
s ostatnimi analyzami, naopak odhadovand apreciace redlného kurzu umoziuje zahrnuti
statl, které jiz pouzivaji jednotnou unijni ménu, coz poskytuje vyrazné §ir§i pohled na
proces evropské meénové konvergence. Jelikoz v pfipadé obou modeli jsou negativa
vyvazena pozitivnimi vlastnostmi, je pfistoupeno k jejich aplikaci v né€kolika modifikacich,
které umoziuji ovéfit, do jaké miry jsou v soucasnych podminkach jejich vystupy

relevantni.

Modelovani nomindlniho kurzu je aplikovdno na tfech odlisn¢ formulovanych datovych
souborech. Prvni dva modely la a 1b zahrnuji kromé Evropskych statd, jez nejsou ¢leny
ménové unie také vybrané svétové ekonomiky, které reprezentuji propojenost globéalné
ekonomickych vazeb. Uvodni model zahrnuje viechny potencialni proménné, které jsou
v zékladni roviné formulovany pracemi Bayoumi, Eichengreen (1997) a Horvath, Komarek
(2002). Ackoli model dosahuje vysoké vyznamnosti vSech proménnych, tak jeho vysledky
nelze povazovat za dostate¢né relevantni, nebot’ proménné DISSIM;; (podobnost struktury
exportu) a OPEN; (Grovenl otevienosti ekonomiky) nespliuji podminky ekonomické
verifikace, respektive smér plsobeni obou proménnych neodpovida teoretickym
ptedpokladiim. Jejich interpretace tvrdi, Ze rostouci podobnost struktury exportu a celkova
obchodni otevienost ekonomiky vede k rlistu volatility nominalniho kurzu mezi zvolenou
ekonomikou a mé€novou unii. Toto zavazné poruseni teoretickych ptredpokladi je divodem
k vyfazeni téchto dvou proménnych a odhadu modelu pouze na zédklad¢ proménné SD(Ay;-
4y;) (symetrie hospodaiského cyklu) a TRADE;; (intenzita vzajemnych obchodnich vazeb).
Datovy soubor je ponechan ve stejném slozeni a vysledky modelu, které nyni jiz
odpovidaji teoretickym predpokladiim jsou podpofeny vysokou vyznamnosti obou

proménnych. Druhy model 1b je na zdkladé hodnocenych charakteristik vyhodnocen jako
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vhodngjsi, nebot’ zahrnuje proménné reprezentujici stabilizaéni mechanismus, ktery
v pfipad¢ vyskytu asymetrického Soku napomahd ndvratu rovnovazného stavu.
Relevantnost tohoto modelu je v§ak naruSena absenci stati ménové unie, kterd je hlavnim

ekonomicko-obchodnim partnerem stati, jez jsou predmétem z4jmu vyzkumu této prace.

OCA indexy vypoctené na zdklad¢é obou vyse zminénych modelti 1a a 1b poskytuji velmi
podobné vysledky, tykajici se zejména potadi jednotlivych ekonomik. Rozlozeni stati
v ptipad€ modelu 1b poukazuje na tendence ke shlukovani evropskych a mimoevropskych
statl. V obou modelech je dle oc¢ekavani nizsi kurzova volatilita dosaZzena evropskymi

ekonomikami, coz je v§ak doplnéno urcitymi vyjimkami (napt. Singapur).

Na rozdil od dvou vyse uvedenych modelli je model lc vyrazné odlisSny po strance
zahrnutych stat a proménnych. Homogenni datovy soubor zahrnuje vyhradné evropské
staty, které nejsou nezbytné cleny Evropské unie a dosahuje velmi vysokych hodnot
vyznamnosti jednotlivych odhadnutych parametrti. Negativem odhadnutého modelu je
maly rozsah, ktery je zpiisobem soucasnym stavem Evropské ménové unie, ktera zahrnuje i
nékteré staty vychodni Evropy. Vypoctené OCA indexy poukazuji na rozdil od modelu la
a 1b na snizovani tempa konvergence v piipad¢ vétSiny stati (vyjimkou je Chorvatsko a
Srbsko). Vzajemnd komparace indexi vSech tii zminénych modelt vykazuje vysledky,
které hovoii v neprospéch reliability aplikovaného pfistupu, nebot’ poradi statl je znacné

variabilni a shoduji se pouze v ramci jednotlivych statu.

Uvedené modely prezentuji soucasné klady a zépory pfistupu zaloZeného na modelovani
smérodatného odchylky nomindlniho kurzu. Negativum spojené s nizkym poctem
evropskych statl nevyuzivajicich euro a zarovein uvazovanych jako potencialnich
kandidatd na clenstvi v EMU je vyvazovano zahrnutim ostatnich svétovych ekonomik,
které jsou vyznamnymi obchodnimi partnery evropskych stati. Modely 1a a 1b poukazaly
na to, ze je mozné i se zna¢né¢ nehomogennim souborem dosdhnout relativné kvalitnich
vysledkli a model lc naopak, Ze s homogennim vzorkem zahrnujicim deset stati lze
dosdahnout v ramci kvalit odhadd téhoz. Z pohledu hlavnich cilti prace je vSak rozsah
ziskanych vysledki nedostatecny, nebot' nepostihuje vyvoj konvergen¢nich tendenci
v dostateéné Sirokém pohledu. Uvodni dva modely sice zahrnuji pfiblizné 30 statd,
nicméné konvergencni tendence mimoevropskych ekonomik jsou zcela nerelevantni pro

vysledky zkoumani této disertacni prace.
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Druhy metodicky postup aplikovany v ramci praktické €asti disertani prace reflektuje
negativa spojend s vySe uvedenym pfistupem a vhodnym reformulovdnim endogenni a
exogennich proménnych tyto nedostatky eliminuje. Modelovani redlné apreciace kurzu
umoznuje zahrnuti clenskych stati ménové unie a soucasné tak udrzet homogenitu
datového souboru. Analytickd ¢ast zahrnuje dva modely odhadnuté na zakladé tohoto
pfistupu, které se odliSuji zejména zahrnutymi proménnymi a ekonomikami. Nedostatkem
tohoto ptistupu definovaného v praci Skotepa (2011, 2013) je jeho omezena srovnatelnost,
nebot’ se jedna o relativné novy pfistup, ktery doposud neni reflektovan v takové mite, aby

mohl poskytnout dostate¢nou srovnavaci zakladnu.

Jadrem modelu je redefinice endogenni proménné, kterd reaguje na realné konvergovani,
které je mozné vnimat jako dlouhodoby specificky Sok. Exogenni proménné reaguji na
vyzkum Bayoumi, Eichengreen (1997) a odliSuji se pouze v dil¢ich vypocetnich
postupech. Hodnota primérného tempa zmény realného kurzu MAV; identifikuje optimalni
oblast stejnym zptisobem jako OCA index v pfedchozim pfistupu a vyuziva stejnych metod

odhadu a stejnych teoretickych predpoklad.

Prvni model 2a zahrnuje vzorek 25 statl, ze kter¢ho jsou vyfazeny nejmensi evropské
ekonomiky (Kypr, Lucembursko, Malta) spolu s proménnou 7TRADE; kterd trvale
nedosahuje dostatecné statistické vyznamnosti a naruSuje ekonomické predpoklady
modelu. Kvality modelu jsou doplnény vysokou vzajemnou zévislosti mezi endogenni
proménnou a exogennimi proménnymi a splnénou ekonometrickou verifikaci. Cilem
druhého modelu 2b je dosdhnout konzistentnosti proménné TRADE; s teoretickymi
predpoklady, dosaZeno této konzistentnosti je pouze kvuli vyfazeni Mad’arska. Nicméné
proménna je i tak nevyznamna a celkové kvality modelu nejsou na takové trovni jako

v ptipadé prvniho modelu.

Pro vypocty OCA indexu je pouzito vyhradné modelu 2a, jehoz vysledna veliina sice
nepodava informaci o stejném procesu jako predchozi modely, ale rovnéz indikuje

vzdalenost mezi dvéma ekonomickymi oblastmi.

Vysledky OCA indexii jednozna¢né indikuji, ze Clenské staty ménové unie dosahuji
niz§ich hodnot indexu a tedy vice napliuji kritéria optimalni ménové oblasti. V ramci
poradi se na prvnich deseti mistech umistilo devét ¢leni ménové unie a tedy je mozné

prohlésit, ze index citlivy viici redlné konvergenci umoznuje vyrazné oddéleni ¢lenskych a

142



neclenskych statd. Vyjimku pfedstavuje Déansko, které ma svoji lokalni ménu velmi tzce
napojenou na unijni ménu, a tedy je jejim vyvojem silné¢ ovlivnéno. Relativné vysoka
blizkost Danska a EMU je ddna jeho dlouhodobym plsobenim v rdmci mechanismu ERM
I, ktery silné¢ omezuje kurzové oscilace a tla¢i ekonomiku k posilovani konvergencnich
tendenci. Naproti tomu Bulharsko, které vyuziva téméf fixniho kurzu, dosahuje pomérné
vysokych hodnot OCA indexu a jeho nizké skérovani je tedy pravdépodobné zptlisobeno
nepozorovanymi jevy, které nejsou zahrnuty v odhadnutych modelech. Druhou vyjimku
tvoii Baltské staty, které dosahuji velmi vysokych hodnot a fadi se do skupiny neclenskych
ekonomik ménové unie. Poradi Estonska je pravdépodobné zplsobeno nevhodné
nacasovanym vstupem do ménové unie. Politické motivace v pifipadé tohoto Baltského
statu jsou siln€ ovlivnény snahou stat se ¢lenem silného ekonomického celku a zvysit tak

uroven své nezavislosti na sousednim Rusku.

NejvyraznéjSim zadvérem tohoto modelu je zjiSténi, Ze relativné€ slabé ekonomiky s vysokou
hodnotou indexu v poslednim sledovaném obdobi mezi lety 2009 - 2013 vyrazn¢ snizovaly
jeho hodnotu a tedy vykazovaly vysokou miru redlné¢ konvergence. Naopak zépadni
ekonomiky troven tempa realné apreciace postupem ¢asu pomalu snizovaly. Tento zavér
koresponduje s tvrzenim Solow-Swanova modelu, Ze po dosazeni urcité ekonomické
urovné vykon hospodaistvi stagnuje ¢i klesa a soucasné relativné slabsi ekonomiky mohou

rozvinuté staty dohdnét.

Mezi dil¢i zavéry tohoto modelu se fadi zejména zjisténi redlného konvergovani statl
skupiny Visegradu po roce 2009, které poukazuje na tendence téchto ekonomik snizovat
rozdil mezi svym ekonomickym potencidlem a vykonem zapadnich ekonomik. Pfi¢inou
tohoto jevu mtize byt relativné rychlé zotaveni statl této skupiny a soucasné pomalé fesSeni

dopadi finan¢ni a hospodaiské krize v rdmci statit EMU.

Vyvoj konvergen¢nich tendenci na zadkladé geografického rozdéleni neposkytuje
jednoznacné vysledky, nebot vyvoj mezi severskymi ekonomikami a ekonomikami
skupiny PIIGS neni mozné zobecnit. Naproti tomu vyvoj ekonomik vychodni Evropy
vykazuje jednotny trend v podob¢ silného konvergovani smérem k EMU. Tento dil¢i zavér
poukazuje na naruseni pravidla o rozdélovani stati dle ekonomické vykonnosti a kondice

na sever a jih. Naopak opétovné nastoluje rozdéleni na staty zapadni a vychodni Evropy,
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s tim rozdilem, Ze v modelech této disertacni prace vychodni ekonomiky vykazuji silngjsi

konvergencni tendence nez ty zapadni.

V obecné roviné zavéry tykajici se modelu 2a potvrzuji, Ze projevy trvalé konvergence je
mozné pozorovat pouze v ramci nékterych statti datového souboru. Geograficky se nejedna
o podobné staty a zobecnéni neni ani mozné na zakladé ekonomickych vlastnosti. Do této
skupiny patfi Chorvatsko, Irsko, Nizozemsko, Rumunsko, Slovinsko a Spanélsko, které
napfi¢ péti sledovanymi periodami mezi lety 1999 — 2013 vykazuji trvalé sklony

k redlnému konvergovani.

Model rovnéz poukazuje na pozitivni vliv ¢lenstvi v ménové unii na hodnotu OCA indexu
a tedy na schopnosti ekonomik napliovat kritéria teorie optimalni ménové oblasti. Jak
v ptipadé Recka, tak pozdg&ji v piipadé Slovinska, Slovenska a Estonska doznal OCA index
znatelného sniZeni své hodnoty po vstupu do ménové unie. Rovnéz zbylé Baltské staty
Litva a LotySsko, které vstoupily do ménové unie po roce 2013, vykazuji sniZzovani
hodnoty indexu, coz poukazuje na snahu zvysit tempo redlné konvergence a usnadnit tak

vstup do ménové unie.

Komparace vysledki tohoto modelu je zna¢né omezena, nebot’ pfistup zaloZeny na
modelovani redlné apreciace neni doposud dostatecné rozSifen. Omezené srovnani je
mozné s praci Skotepa (2013), které potvrzuje vysledky ziskané v rdmci této disertacni

prace, poradi statll se nevyznacuje vyraznymi odliSnostmi.

Vyznamnou proménnou vyskytujici se ve vSech odhadnutych modelech je podobnost
struktury odvétvové produkce a exportu. Ackoli jsou obé proménné metodicky definované
odlisné, tak kvantifikuji stejné zakladni Kenenovo kritérium teorie optimalni ménové
oblasti. V rdmci obou modelid je mozné konstatovat, Ze proménna vyznamné pfispiva
k vysvétleni variability endogenni proménné a ze koresponduje s teoretickymi predpoklady

modelu.

Podobnost struktury exportu DISSIM;; pouzita pfi modelovani volatility nomindlniho kurzu
vykazuje velmi nizky vliv na vyslednou hodnotu OCA indexu. Vyjimku ptedstavuje
Norsko, které predstavuje specificky stat v datovém souboru a v jehoz ptipadé podobnost
struktury exportu piedstavuje dominantni ¢ast celkové hodnoty indexu. V piipad¢€ ostatnich

ekonomik velmi pravdépodobné dlouhodobé pilisobeni v Evropské unii posililo jejich
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obchodni propojeni s ¢lenskymi staty a tak eliminovalo vyslednou hodnotu proménné
DISSIM;;. Modelovani realné konvergence na rozdil od predchoziho modelu vyrazné
zvySuje vliv proménné zabyvajici se strukturou odvétvové produkce. Proménna STR;
kvantifikujici podobnost struktury odvétvové produkce opét doplituje dominantni vliv
proménné synchronizace hospodaiského cyklu, nicméné jeji dopad na celkovou hodnotu
indexu je na praméru vzorku 25 statl ptiblizn€ 40 %. V souvislosti s dosaZzenymi vysledky
odhadii obou modelll je mozné prohlasit druhy model 2a za 1épe postihujici modelovanou
proménnou, nebot’ jak po strance vyznamnosti jednotlivych proménnych, tak po strance

v

slozeni vlivu jednotlivych faktori podava relevantnéjsi informace.

Dil¢im zaméfenim disertacni prace je ovéfeni hypotézy endogenity kritérii teorie OCA,
kterd zjist'uje vliv vstupu do ménové unie na plnéni jednotlivych kritérii. Jelikoz je ovéteni
této hypotézy v praxi nemozné, je pfistoupeno k podrobnému zkoumani vlivu vstupu do
EMU v ramci vybranych ekonomik. Prospésnost vstupu do EMU na zaklad¢ vysledkii neni
jednoznacné prokazatelnd, nebot’ vradmci kazdého statu se alespoil vjednom ze tfi
sledovanych obdobi po vstupu do ménové unie tempo redlné konvergence znatelné
zhorsilo. V praxi se rovnéz jevi aplikovatelnost tohoto pfistupu jako nepravdépodobna,
zfejm¢ z dlivodu obtizné verifikace, zda kritéria teorie OCA jsou v evropském prostiedi

dostatecné endogenniho charakteru.

Vysledky ziskané na zakladé modelu 2a umoziiuji z globédlniho pohledu formulaci
nasledujicich zavéra. Z celoevropského pohledu absentuji delsi periody vykazujici trend ke
snizovani ¢i zvySovani tempa realné konvergence, z vysledkt je vSak ziejmé, ze v urcéitych
letech dochézelo k relativné silné konvergenci €i divergenci napii¢ vSemi ekonomikami.
Naopak v pfipadé jednotlivych ekonomik je mozné pozorovat lokalni trendy, zejména
tykajici se realné konvergence, divergen¢ni tendence nepiechazeji v trend. Konvergenéni
tlaky se vyskytuji zejména v ptipadé Irska, Chorvatska a Ceské republiky a znagna stabilita

hodnoty OCA indexu se tyka prakticky vSech stavajicich ¢lenli Evropské ménové unie.

Zavérem je mozné konstatovat, Ze lokalni trendy neptfechazeji v dlouhodoby trend napiic
vSemi staty nebo napfic¢ ur€itymi geografickymi skupinami. Proces redlné konvergence se
z pohledu teorie optimélni ménové oblasti a jeji aplikace jevi jako ndhodny a bez ptiznakl
kratkodobych ¢i dlouhodobych trendii. Jako potencialni vyjimku je mozné povazovat

zavérecné analyzované periody, roky 2012 a 2013 kdy tendence ke konvergovani
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prechazeji z neclenskych stath EMU do ¢lenskych. Ackoli jsou popsané procesy znacné
volatilni a ndhodné, tak je mozné prohlasit, Ze siln¢jsi divergencni tlaky nejsou pozorovany
v takové mife, jako ty pozitivni, coz hovoii jak ve prospéch soucasného fungovani ménové

unie, tak ve prospéch jejiho potencialniho rozsifovani.

Vypracované zaveéry neumoziuji formulovani jednozna¢nych doporuceni, tykajicich se
pfijimani jednotné unijni mény v piipadé¢ kandidatskych ekonomik. Relativné jasna
stanoviska se tykaji pouze urcitych stat, které vykazuji stabilni vyvoj OCA indexu,
ptikladem je naptiklad Chorvatsko, které trvale dosahuje nizkych hodnot. V ptipadé
vétSiny ekonomik vSak index neumoziluje vyvozovani jakychkoli tvrdych doporuceni,
nebot’ jeho kolisavost je napfi¢ analyzovanym souborem pomérné vysoka. Z tohoto
ditvodu je mozné vyvozovat doporuceni euro nepfijimat, avSsak OCA teorie a jeji aplikace
je pouze Uzkym nahledem na problematiku pfijimani unijni mény, ktery by nemé¢l byt

findlnim nastrojem pro podporu rozhodovani v této oblasti.

Hlavni zavéry prace jsou formulovany na zéklad¢ vysledkl ziskanych z modelu, ktery
odhaduje primérné tempo apreciace realného kurzu a pouze okrajové je vyuzit model
zabyvajici se volatilitou nominalniho kurzu. Pro potieby hlubsi analyzy je v soucasnosti
model zaloZzeny na praci Bayoumi, Eichengreen (1997) nedostate¢né flexibilni a
neumoziuje sledovani konvergen¢nich procest v celoevropském méfitku. Na rozdil od n¢j
modelovani redlné konvergence toto umoznuje a vysledky disertaéni prace jednoznacné

hovoti ve prospéch tohoto relativné revolu¢niho ptistupu.
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Priloha 1 Dokumentace modelu 1a

Obrazek 8 Vysledky testu heteroskedasticity, model 1a

Whitellv test heteroskedasticity
0LS, za pouziti pozorovéni 1-32

Zavisle proménnd: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const 2,13235e-05 2,54931e-05 09,8364 09,4145
SD_yi_yij_ -7,87298e-05 9,000142094 -0,5541 09,5867
TRADEij -0,000433767 9,000382491 -1,134 09,2725
DISSIMij -1,11676e-06 3,59264e-06 -0,3108 09,7597
OPENij -1,86297e-05 4,55174e-05 -0,4093 09,6874
sqQ_SD_yi_yi_ 5,75809e-06 9,000127937 0,04501 09,9646
X2_X3 -2,47863e-05 9,00113230 -0,02189 09,9828
X2_X4 8,58473e-06 1,07797e-05 09,7964 09,4368
X2_X5 5,74491e-05 9,000228685 90,2512 09,8047
sq_TRADEij -0,000216510 9,00176948 -0,1224 90,9041
X3_X4 2,04961e-05 2,92497e-05 09,7007 90,4930
X3_X5 0,000649275 0,000586244 1,108 09,2835
sq_DISSIMij -7,85716e-08 2,94993e-07 -0,2664 09,7932
X4_X5 9,79760e-07 6,06680e-06 90,1615 09,8736
sq_OPEN1ij -1,01461e-05 9,94410e-06 -1,020 90,3219

Neadjustovany koeficient determinace = 0,419445

Testovaci statistika: TR*2 = 13,422226,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(14) > 13,422226) = 0,493580

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)
Obrazek 9 Vysledky testu normality, model 1a

250 ™
uhat1 FEEE
N(2,7105e-019 0,0020089) ——

T T T
Testovaci statistika pro normalitu:

Chi-kvadrat(2) = 3,627 [0,1631]

Hustota

-0,006

-0,004 -0,002

0 0,002 0,004

uhatl

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 10 Korela¢ni matice, model 1a

0,006

Korelaéni koeficienty, za pouziti pozorovdni 1 - 32
5% kritickd hodnota (oboustrannd) = 0,3494 pro n = 32

SDeij SD_yi_yi_ TRADE1j DISSIMij OPEN1ij
1,0000 90,6379 -0,4360 29,0765 -0,2792 SDeij
1,0000 -0,1358 09,2428 09,0293 SD_yi_yj_
1,0000 -0,1922 90,3211 TRADEij
1,0000 -0,3356 DISSIMij
1,0000 OPENij

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)



Tabulka 57 Neupravena data proménné SD(y;.,;) model 1a, nominalni HDP v eurech

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Albénie 3399 3903 4608 4229 4550 5370 6916 6828
Australie 386892 445945 429433 375890 | 369239 | 449817 587501 567108
Brazilie 596644 704375 634713 484374 | 442059 | 491386 755811 841033
Bulharsko 13433 14130 16039 15601 16686 19158 25279 26047
Ceska republika 64423 66066 76450 77903 78623 87347 115275 117853
Cina 1088988 | 1301823 1519795 | 1402260 | 1314559 | 1435539 1937752 | 2089698
Dénsko 177150 176420 186987 170340 | 172681 | 184453 224260 214853
Filipiny 82615 87078 86534 77579 66436 67081 87371 92795
Hong Kong 165009 184490 192220 158624 | 127779 | 124146 153912 146952
Chorvatsko 23280 23401 26426 25630 27441 30522 38498 38309
Indie 464729 512208 560484 499636 | 489593 | 529759 707141 720666
Indonésie 139360 177347 182057 186574 | 185885 | 188559 242323 276819
Island 8887 9591 9221 8736 8945 10061 14198 12939
Izrael 116676 142286 148362 115469 | 100356 99419 121080 117321
Japonsko 4412303 | 5084577 | 4720141 | 3795956 | 3406919 | 3418107 | 3875449 | 3308087
Jihoafrickd republika 136006 146547 137883 110119 | 138762 | 167824 218507 206256
Jizni Korea 484088 603582 604847 580738 | 538813 | 561545 761327 768259
Kanada 672987 797736 835561 722753 | 706557 | 751190 991233 998797
Mad’arsko 48850 50736 60929 64424 67340 76128 95439 87169
Malajsie 78787 100795 105281 96162 87254 91586 121670 123531
Mexiko 576806 734710 822312 707123 | 564754 | 565500 734378 732939
Norsko 161543 184111 197439 186343 | 181118 | 194081 261695 262281
Novy Zéland 58492 56554 61128 63534 69874 76283 97245 84743
Polsko 168941 184724 216182 189454 | 172224 | 187286 259502 261827
Rumunsko 36017 40235 46201 44030 47401 55955 84511 93799
Rusko 195009 279106 347898 329084 | 340735 | 433901 647637 751656
Singapur 85888 102992 101312 87672 76802 83833 108009 112223
Svédsko 269608 279207 272231 251670 | 262161 | 280233 329781 318931
Svycarsko 288557 291950 316157 287144 | 278688 | 288923 345457 325889
Turecko 248608 286478 222405 221736 | 239909 | 287913 409409 403113
USA 9616389 | 11052960 | 12052450 | 10467735 | 9113753 | 9011767 | 11099200 | 10520796
Velka Britdnie 1644603 1757594 1830290 | 1675953 | 1606087 | 1753912 | 2126052 | 2033620
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albanie 7269 9256 8361 8926 9963 9337 9268
Australie 579481 757748 643179 854850 | 1074209 | 1165286 | 1134037
Brazilie 949042 | 1218527 | 1157171 | 1653100 | 2020692 | 1864983 | 1787959
Bulharsko 30409 39280 35946 37876 44376 40854 40431
Ceska republika 128264 169005 142808 154929 176172 157175 151840
Cina 2413004 | 3304021 | 3547101 | 4565649 | 5852504 | 6488212 | 6966300
Dansko 217037 253353 221965 239344 263930 246333 245760
Filipiny 101460 125167 116850 149372 173231 189550 197111
Hong Kong 143738 157562 148581 171110 192066 199052 199883
Chorvatsko 40821 50644 43526 44664 48110 42811 41890

II




Indie 815890 | 852851 | 918990 | 1239756 | 1408911 | 1386225 | 1351032
Indonésie 293606 | 366623 | 374552 | 565106 | 690138 | 695672 | 661681
Island 14465 12597 8924 9906 11334 10758 11150
Izrael 121978 | 155752 | 144432 | 174940 | 202005 | 195272 | 212686
Japonsko 2959274 | 3484361 | 3495170 | 4115191 | 4566805 | 4515121 | 3559468
Jihoafricka republika | 203393 | 206057 | 205426 | 280908 | 321832 | 300396 | 266546
Jizni Korea 762638 | 720140 | 626083 | 819113 | 929333 | 926790 | 946708
Kanada 995161 | 1113122 | 951793 | 1207459 | 1382412 | 1382665 | 1332350
Madarsko 94558 | 113021 90216 97484 | 108271 96499 97658
Malajsie 131477 | 165850 | 140398 | 190852 | 230274 | 238323 | 234411
Mexiko 708832 | 791317 | 621233 | 786655 | 905161 | 899347 | 915076
Norsko 272321 | 331930 | 268210 | 320704 | 385005 | 386316 | 379049
Novy Zéland 93278 95767 84227 | 109703 | 130198 | 133862 | 138272
Polsko 291590 | 383571 | 305287 | 358720 | 408709 | 379221 | 380114
Rumunsko 116525 | 149588 | 116218 | 125728 | 143259 | 130108 | 138894
Rusko 882892 | 1193393 | 848704 | 1141233 | 1571997 | 1632611 | 1618321
Singapur 122262 | 138123 | 133561 | 176936 | 212707 | 219243 | 217742
Svédsko 331374 | 369308 | 298249 | 365499 | 435206 | 412218 | 419652
Svycarsko 324304 | 396312 | 374516 | 434974 | 538150 | 504058 | 496581
Turecko 439603 | 524772 | 426607 | 547182 | 598791 | 597895 | 596952
USA 9834682 | 10575973 | 10008843 | 11199201 | 11993142 | 12244395 | 12103196
Velka Britanie 2080705 | 2066152 | 1643154 | 1818293 | 2016381 | 2005459 | 1971945

Zdroj: Svétova Banka (2016)

Tabulka 58 Neupravena data proménné TRADE;; (export) model 1a, v milionech euro

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Albanie 668 794 1033 1061 1058 1164 1226 1332
Australie 9230 10 171 10 749 12 048 12 651 14 455 15001 15 294
Brazilie 12 208 14 384 16 122 13 409 10 357 11978 13 648 15016
Bulharsko 2548 3074 3790 4025 4448 5169 5859 7210
Ceska republika 18 635 24 139 27794 29354 31020 34344 39 122 47 005
Cina 15 777 20 676 25205 29915 35177 40 827 43 595 54029
Dansko 21570 23 930 24 805 25815 25426 26 398 29 663 32535
EMU 927034 | 1087968 | 1123518 | 1125937 | 1158394 | 1245094 | 1324934 | 1454127
Filipiny 2737 3801 3730 2562 2 607 2886 2977 3142
Hong Kong 11317 14 962 16 343 15243 13 550 13 999 14 743 15842
Chorvatsko 4458 5163 6155 7216 7671 8279 8 709 10 025
Indie 7785 9 069 8 849 10 208 9911 12211 15335 18 289
Indonésie 3642 3654 3239 3761 3711 3854
Island 717 907 904 736 889 1007 1390 1678
Izrael 10 521 12 883 11 824 10 734 9 164 10 089 10 631 10 777
Japonsko 26935 34 455 34 649 33350 31482 33 491 34228 34 682
Jihoafricka republika 7428 8 946 9 630 9518 10 383 12 427 13 880 15289
Jizni Korea 8752 13215 12 723 14172 13284 14 580 16 379 18 772
Kanada 11 696 13 524 15 471 15942 14 816 15 092 16 336 18 117
Mad’arsko 17 854 22 368 23385 24290 25558 27527 29712 34 450
Malajsie 4620 6116 7066 6375 6457 6761 7082 8347
Mexiko 8917 11 697 13 207 13432 12 427 12 774 14 852 16 858

III




Norsko 11415 12 407 13 135 12 921 12 629 14387 15 863 17 959
Novy Zéland 1371 1438 1682 1727 1984 2148 2276 2006
Polsko 25 668 30282 32 461 34190 35254 40 525 47 683 61903
Rumunsko 5884 8053 9993 10 809 12 094 14333 17116 21426
Rusko 13 498 18 207 25555 27813 30 142 36 950 44792 57307
Singapur 8 945 11746 11 560 11529 10 882 12 658 12 921 14613
Svédsko 34100 40 334 37951 38 179 39 749 43 483 46 583 51539
Svycarsko 56 447 64 038 66 663 64 367 63 628 67011 70 968 77 720
Thajsko 3713 5030 6121 5520 5099 5535 6 402 5794
Turecko 17 433 25614 17 836 21597 25 046 32352 35179 39 174
USA 136 544 173 427 181 114 185 074 168 677 175 668 186 437 200918
Velka Britanie 162 368 189 300 203 748 206 984 196 009 207 460 205172 219 678

Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Albanie 1636 1929 1874 1875 2055 2142 2022

Australie 16 641 18 939 16 373 20278 22 806 25 124 24 364

Brazilie 18 101 22261 18332 26 677 30 092 33349 33508

Bulharsko 8 477 9 730 6989 7950 9 686 10 350 10 722

Ceska republika 55 068 58 391 46 594 57 040 65 070 65 420 65 059

Cina 60 508 65 684 69 461 95746 | 115587 | 120505 121 858

Déansko 34 785 35798 27615 30442 33234 34121 35300

EMU 1565136 | 1595274 | 1309225 | 1491059 | 1626340 | 1617397 | 1604578

Filipiny 3363 3156 2394 3076 3351 4116 5019

Hong Kong 15723 15 420 14 402 20 127 21 830 23 780 22374

Chorvatsko 10 685 11 630 8 671 8 266 9010 8 568 8 300

Indie 22 754 23 530 21 808 27243 30907 30 164 27 641

Indonésie 4336 4791 4283 5213 5811 8 056 8 160

Island 1722 1134 719 980 974 1031 1 000

Izrael 11410 11169 9 046 11386 13 428 13 369 13442

Japonsko 34338 33 692 28 800 34 816 39 470 44 810 43 798

Jihoafricka republika 15 680 15 091 12 198 15939 18 857 19 477 18 934

Jizni Korea 20 244 20 467 17 651 23 092 26917 29 181 31038

Kanada 18 433 18517 15 760 18232 20 744 22 900 24 043

Mad’arsko 38291 39 766 28 612 33919 38518 38 885 40 148

Malajsie 9213 9 430 7958 9 061 9424 11839 11470

Mexiko 18 702 19 429 14 101 18 652 21037 24 366 23 948

Norsko 20 651 20 685 17 428 19 149 21173 22431 22205

Novy Zéland 2136 2159 1609 1934 2574 2653 3056

Polsko 75 467 85076 66 734 79 376 90 984 89 979 93 084

Rumunsko 24 477 27 425 19 556 22 766 27 064 27435 29 142

Rusko 69 586 80 288 50 791 65047 81 681 92 324 88 264

Singapur 15 425 17 001 15518 18 592 20 004 22 869 21389

Svédsko 57289 55458 41999 53287 60 940 59 424 59 767

Svycarsko 82 453 86 789 79 109 93077 | 108990 | 116191 110 155

Thajsko 6433 6 834 6 080 7831 8 430 11115 10 936

Turecko 41545 43110 35304 48 324 56 971 59514 60413

USA 196 025 188 182 153382 | 182162 | 200608 | 224303 | 222341

Velka Britanie 231817 | 221212 176 081 195951 | 213749 | 227707 | 235225

1Y%

Zdroj: Eurostat (2016)




Tabulka 59 Neupravena data proménné TRADE;; (import) model 1a, v milionech euro

Stat 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Albanie 226 270 331 331 352 387 402 480
Australie 4311 5833 5870 5489 5077 5496 6 042 7591
Brazilie 11 580 15 366 15 899 14 735 15584 17 730 19 810 22 444
Bulharsko 2166 2959 3351 3255 3565 4105 4715 5 864
Ceska republika 17572 22120 25678 27979 30357 32 441 37 491 46 030
Cina 37434 53 629 58185 62 909 75 838 94 094 119 321 145515
Déansko 19311 22 708 22576 23410 24237 26 038 27 027 29261
EMU 882347 | 1040332 | 1074615 | 1066983 | 1104577 | 1200651 | 1274655 | 1405309
Filipiny 4650 6675 5577 5862 5107 5288 5051 4820
Hong Kong 7372 7438 6675 6302 5679 6339 6735 7631
Chorvatsko 2260 2613 2 850 2816 3023 3564 3616 4294
Indie 7521 9294 9 646 9818 10 119 11833 13 679 16 583
Indonésie 8 603 8329 8 148 8 147 8 700 9 842
Island 787 932 1020 1154 1091 1116 1110 1313
Izrael 6167 8311 8 066 7219 6287 6959 7788 7874
Japonsko 55 897 67 725 59 522 53 632 53075 55048 53 720 57 560
Jihoafricka republika 7923 9614 9 741 9435 8 633 10 224 11248 12 157
Jizni Korea 13 679 18 403 16419 17412 18 973 22392 26 069 31151
Kanada 8 965 11 803 11363 10 077 9 597 9 541 10 389 11455
Mad’arsko 16 887 21229 24053 24 298 24 852 26318 28 743 32 623
Malajsie 9614 12 852 12 151 11359 11 160 11232 12 127 13 260
Mexiko 3827 5658 5952 5172 5224 5566 7354 8 491
Norsko 16 984 27 296 27314 29417 31149 31751 37095 46 445
Novy Zéland 1326 1512 1771 1775 1801 1743 1901 1956
Polsko 15 744 20 864 23742 25118 28 131 31391 35162 44 890
Rumunsko 5370 6 998 8 635 9 466 10319 11 668 12 446 13 800
Rusko 24 826 44 653 46 402 45505 50 895 60 102 80 553 102 699
Singapur 9 840 12 892 11246 10517 9 989 11 406 12271 13 157
Svédsko 34020 39 889 36 679 36 766 38125 41356 43 768 49 577
Svycarsko 44222 50 802 53511 52533 51 190 54 170 58 486 62 479
Thajsko 7592 9737 9374 8385 8329 9280 9 475 10 473
Turecko 12 876 14757 16 972 17 935 19 626 23 470 25481 29 354
USA 115647 | 143224 139 683 127024 | 111842 | 114804 120 348 126 217
Velka Britanie 134627 | 160416 156 313 151 168 140 138 146 728 154470 | 168 641
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albanie 589 650 635 854 915 1 082 1189
Australie 7953 7557 5350 6803 8589 8339 6596
Brazilie 27 832 30 460 21 390 27 630 32936 31474 27 954
Bulharsko 5879 6 348 5527 6 855 8902 9 052 9823
Ceska republika 55 008 61297 53 280 64 469 75 889 75 837 75171
Cina 173 366 185 837 158 530 210 769 218 889 214 153 203 979
Dansko 29 436 31343 27 354 27 751 30 162 29 057 30 108
EMU 1522052 | 1554747 | 1271587 | 1445110 | 1585446 | 1573898 | 1563 888
Filipiny 4147 4126 2941 4290 4165 4157 4284
Hong Kong 6616 6521 5705 6170 6020 6001 5877
Chorvatsko 4281 4 428 3781 4295 4 834 4615 4 604




Indie 19 222 21775 18 648 24 612 29910 27591 26 943
Indonésie 10 471 11205 9 665 11618 13 871 13 079 12 093
Island 1 535 1 969 1570 2026 2240 2015 2 065
Izrael 9175 9112 7144 8725 9407 9175 9729
Japonsko 59 245 57 429 44 353 51510 53518 49 243 43 679
Jihoafricka republika 13729 15 050 10 199 12 691 13 888 12 266 11556
Jizni Korea 31365 29016 23 331 28 520 26 621 27315 25 744
Kanada 13 787 14 834 10 827 13310 15 604 14 929 15 086
Mad’arsko 37230 38 000 31273 37157 40431 40 582 41 469
Malajsie 13 986 13752 11732 13 539 14175 13 505 13 038
Mexiko 10 099 11510 8431 11185 13 669 16 069 14 931
Norsko 43 382 53 740 39 440 41 407 49 819 52 859 48 658
Novy Z¢éland 1902 1930 1 641 1 690 2 065 1 853 1908
Polsko 52 708 58 781 52272 63 362 71 220 72 283 76 843
Rumunsko 13 802 15 148 15179 18316 21543 20 861 22 840
Rusko 105 683 124 427 85133 113 603 140 312 145 321 146 478
Singapur 12 335 11 346 9755 13 204 14 067 16 084 13 724
Svédsko 54016 53519 38 463 47 673 53533 52 989 53376
gvycarsko 67417 70 366 65 444 73 093 81277 81458 81376
Thajsko 11789 12 434 10010 11947 12 296 11526 11713
Turecko 32 405 32512 26 561 31107 35511 34509 36 190
USA 131 825 137 682 116 811 129 576 140 656 150 960 152 384
Velka Britanie 170 660 165 505 128 749 149 181 167 225 165 938 161 493

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 60 Neupravena data proménné DISSIM;;, model 1a, v milionech euro

Stat Kategorie SITC | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006
, . tiida 5 1 2 3 2 2 2 3 2
Albénie
tiida 7 20 5 11 9 13 17 23 23
. tiida 5 2476 2931 3173 2636 2678 2989 4166 3924
Australie
tiida 7 7059 7760 8109 7371 6426 6475 8505 7465
e tfida 5 3006 3831 3674 3456 3480 4227 6190 7043
Brazilie
tiida 7 11335 16568 17722 14060 13473 17827 | 25906 25364
tiida 5 351 523 524 421 448 476 756 726
Bulharsko
tiida 7 439 500 639 680 778 901 1420 1542
tiida 5 12805 15902 17030 14564 13558 15926 | 22149 22354
Kanada
tiida 7 101242 | 119759 | 112692 | 91715 | 77417 | 80228 | 100372 93550
Cina tiida 5 10326 13001 15150 14613 15503 19352 | 30323 33811
tiida 7 58567 | 88769 | 107683 | 121079 | 148672 | 196946 | 298579 346486
tiida 5 512 595 561 482 470 552 740 723
Chorvatsko
tiida 7 1242 1284 1553 1330 1444 1900 2152 2271
x , . tiida 5 1926 2220 2436 2181 2267 2828 3972 4177
Ceska republika
tiida 7 11094 13901 17876 18227 19329 | 26125 | 33540 38227
, tiida 5 5534 6003 6882 6630 6922 7432 9710 8716
Dansko
tiida 7 14068 14728 16282 15928 14350 15371 19978 18561
Hong Kong tiida 5 9316 | 11211 10509 9229 8590 9572 | 11971 11834

VI




tiida 7 60483 83534 | 86261 83558 | 83401 95292 | 129497 131728
R tiida 5 1533 1979 2244 2184 2369 3050 3891 4671
Mad’arsko
tiida 7 14265 17895 19709 19266 | 20805 | 25486 | 31305 35597
tiida 5 10 28 57 79 68 105 91 72
Island
tiida 7 141 112 112 93 75 98 244 266
. tfida 5 3664 4667 5386 5304 5355 6490 9692 10717
Indie
tiida 7 2533 3327 4277 4044 4401 5502 8959 10051
L. tfida 5 2370 3403 3216 2837 2669 2725 3772 4097
Indonésie
tiida 7 5268 11573 10331 9811 7778 8365 11206 10722
tiida 5 3521 4345 4720 3851 3622 4777 6549 6979
Izrael
tiida 7 8379 12007 11332 8072 6665 7446 8923 9123
tiida 5 30582 | 37784 | 34811 31707 | 30843 | 35245 | 44625 43915
Japonsko
tiida 7 285476 | 354384 | 308079 | 267065 | 249648 | 272591 | 323278 313231
" tfida 5 10707 | 14813 | 14211 13123 | 13409 | 16978 | 23519 24150
Jizni Korea
tiida 7 77597 | 107765 | 98372 | 94973 | 95916 | 117459 | 147064 146059
.. tiida 5 2714 4038 4293 4183 4282 5232 6965 6649
Malajsie
tiida 7 52429 | 66003 | 60537 | 54024 | 47106 | 50713 | 64829 64118
. tfida 5 4510 5794 6192 5382 4654 5021 6678 6706
Mexiko
tiida 7 80933 | 105738 | 108488 | 90404 | 74441 76732 | 96653 102633
L, tiida 5 893 1262 1443 1131 973 989 1063 964
Novy Zéland
tiida 7 1268 1502 1439 1345 1456 1651 2115 2038
tiida 5 2844 3168 3478 3052 2977 3215 4179 4196
Norsko
tiida 7 6440 5939 7533 6639 6077 5345 7252 7748
. tiida 5 299 365 383 356 322 339 469 581
Filipiny
tiida 7 27094 | 31155 | 27086 | 25561 | 21460 | 22142 | 26016 25017
tiida 5 1688 2324 2578 2488 2774 3551 5148 6011
Polsko
tiida 7 8239 11683 14768 14745 16060 | 21358 | 29621 33857
tiida 5 418 652 666 618 665 947 1347 1397
Rumunsko
tiida 7 1422 2116 2565 2801 3004 4092 5972 7374
tiida 5 5701 7767 7755 6679 6682 7650 11178 11426
Rusko
tiida 7 7061 6008 9012 7098 6244 7201 8389 8719
. tiida 5 9033 | 10312 | 11206 | 11105 | 14612 | 16903 | 22154 23415
Singapur
tiida 7 75670 | 99838 | 89040 | 75782 | 77482 | 88324 | 114334 119043
. C o, . tiida 5 1860 2208 2294 2054 1897 2318 3353 2969
Jihoafricka republika
tiida 7 4038 4911 5930 5013 5181 5827 8116 8575
v tiida 5 7711 8419 9009 8297 9269 10073 12401 12897
Svédsko
tiida 7 40074 | 44394 | 36535 | 32537 | 34223 | 40138 | 50149 49581
% tiida 5 23261 | 22464 | 27825 | 27372 | 26439 | 29186 | 37154 38034
Svycarsko
tiida 7 24406 | 25359 | 26213 | 22843 | 21517 | 23274 | 27551 27084
. tiida 5 2966 4383 4218 3973 4163 5072 7555 7927
Thajsko
tiida 7 24393 | 32237 | 30968 | 27568 | 27863 | 31405 | 41699 44321
tiida 5 1115 1143 1443 1306 1366 1720 2375 2723
Turecko
tiida 7 5014 6090 8116 8189 9794 13417 18232 20033

VI




e, tiida 5 37546 | 40607 | 44655 | 40597 | 40541 | 43121 | 51489 52319
Velka Britanie
trida 7 128961 | 144345 | 143539 | 121727 | 102674 | 104705 | 129092 145304
USA tiida 5 71659 | 86036 | 93411 79710 | 74534 | 80963 | 102241 103092
tiida 7 367607 | 442987 | 425579 | 333486 | 278443 | 287817 | 366123 368647
Stat Kategorie SITC | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
, . tiida 5 3 4 5 6 14 9 13
Albénie
tiida 7 30 39 36 48 59 54 57
L1 tiida 5 4413 5081 4382 5388 6253 6563 5449
Australie
tiida 7 7749 9256 6483 8224 10052 10451 9555
e tiida 5 7256 9073 7279 9157 | 11635 11372 | 10346
Brazilie
tiida 7 24649 | 30052 18272 | 24775 | 29996 | 28991 32062
tiida 5 956 1278 864 1223 1731 1674 1746
Bulharsko
tiida 7 1879 2488 1907 2580 3669 3344 3838
tiida 5 23575 | 27247 19371 | 24811 30476 | 28076 | 27460
Kanada
tiida 7 86589 | 81692 | 58307 | 75662 | 84750 | 90503 83723
Cina tiida 5 40990 | 56990 | 43043 | 65498 | 88665 | 86137 | 86792
tiida 7 392513 | 484346 | 410334 | 584549 | 697580 | 730803 | 753204
tiida 5 791 1003 704 1003 1183 1024 1022
Chorvatsko
tiida 7 2608 3396 2151 2805 3074 2517 2196
x , . tfida 5 4633 6318 4889 6309 7635 7118 7198
Ceska republika
tiida 7 45071 56735 | 41919 | 54253 | 68844 | 64419 | 63379
, tiida 5 9216 10808 9913 11592 13740 13700 14319
Dansko
tiida 7 18564 | 22194 16590 17705 | 21526 19093 19602
tiida 5 11594 12525 10389 13789 15447 14797 13616
Hong Kong
tiida 7 128656 | 145920 | 127836 | 175765 | 198165 | 207292 | 211135
R tiida 5 5191 6470 5206 6718 8626 8378 8645
Mad’arsko
tiida 7 40131 | 46931 34476 | 43016 | 49042 | 41723 | 41290
tiida 5 73 90 77 121 123 127 86
Island
tiida 7 629 444 282 169 190 182 142
. tfida 5 11116 | 14697 | 12857 | 17645 | 24157 | 25574 | 26363
Indie
tiida 7 11189 17726 18748 | 23897 | 32399 | 30533 | 30769
L. tiida 5 4365 4969 4031 6110 8941 8033 7961
Indonésie
tiida 7 10344 12462 11173 14685 16826 17265 16053
tiida 5 7327 11126 8317 11771 14482 12816 13131
Izrael
tiida 7 9331 9696 10208 10970 11680 11755 11706
tiida 5 44248 | 49677 | 42631 58688 | 65310 | 59832 | 54983
Japonsko
tiida 7 306889 | 347956 | 234506 | 342790 | 371138 | 360891 | 300421
e, tiida 5 25501 | 30686 | 25970 | 36632 | 46916 | 46447 | 47974
Jizni Korea
tiida 7 147229 | 167935 | 143254 | 197514 | 231930 | 218160 | 221627
.. tiida 5 7154 8423 6575 9478 | 11672 | 11310 | 10969
Malajsie
tiida 7 58531 61646 | 50764 | 65360 | 68080 | 65505 | 63024
Mexiko tiida 5 6845 8190 6994 8871 10965 11670 11305

VIII




tiida 7 94723 | 110295 86052 | 124091 | 142041 | 152771 | 154133
o tiida 5 1066 1269 959 1018 1277 1413 1393
Novy Zéland
tiida 7 1870 2023 1551 1863 2289 2116 1838
tiida 5 4625 5612 4107 5558 6311 5303 5123
Norsko
tiida 7 8543 11283 9466 9213 9617 9661 9771
. tfida 5 692 807 669 1163 1448 1460 1684
Filipiny
tiida 7 23928 | 23734 18481 | 27010 | 23677 | 23506 | 22894
tiida 5 6990 9623 7427 10224 13033 12772 13666
Polsko
tiida 7 38928 | 50713 | 40931 | 49117 | 56645 | 52535 | 55930
tiida 5 1578 2177 1436 2160 3056 2885 2705
Rumunsko
tiida 7 9370 12789 12088 15708 | 20014 17701 | 20058
tiida 5 13000 | 20223 12901 18421 | 24150 | 24161 | 21214
Rusko
tiida 7 9468 12022 8281 12679 16537 18196 17257
. tfida 5 22861 | 22913 | 20977 | 29719 | 39810 | 40909 | 36317
Singapur
tiida 7 111486 | 123381 97151 | 134438 | 144936 | 140328 | 138002
. C . tfida 5 2948 4113 2846 4575 5587 5570 4972
Jihoafricka republika
tiida 7 9111 11661 7488 12196 14661 14467 12960
v tiida 5 12707 14427 12252 14021 15233 14400 14366
Svédsko
tiida 7 50462 | 55343 | 35058 | 45873 | 57802 | 48770 | 46246
v tiida 5 38964 | 47876 | 45459 | 54102 | 64565 | 63338 | 62877
Svycarsko
tiida 7 28425 | 34487 | 25831 30270 | 37709 | 32615 | 31845
. tfida 5 8256 9900 8634 | 12671 17612 | 17527 | 17666
Thajsko
tiida 7 46744 | 53418 | 42978 | 61674 | 66348 | 70432 | 69173
tiida 5 2979 4070 3357 4566 5486 6055 6202
Turecko
tiida 7 23267 | 28111 19994 | 23817 | 28938 | 28380 | 29739
e, tfida 5 52995 | 58000 | 51122 | 59019 | 65597 | 63074 | 56125
Velka Britanie
tiida 7 108559 | 107025 85628 | 106017 | 126583 | 123497 | 123137
USA tiida 5 105255 | 129057 | 110900 | 141521 | 160173 | 156571 | 151248
tiida 7 356597 | 393083 | 306488 | 390688 | 450389 | 474897 | 463384

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 61 Neupravena data proménné OPEN;; (export), model 1a, v milionech euro

Stat 1999 | 2000 2001 2002 2003 | 2004 | 2005 2006
Albanie 507 703 836 919 1034 1293 1497 1786
Australie 66952 87322 93588 86189 | 78009 | 83801 | 100691 | 116616
Brazilie 53791 72299 77271 76445 | 74927 | 89029 | 109250 | 126805
Bulharsko 5466 5194 5524 5837 6433 8613 10211 12863
Ceska republika 26122 32168 36965 39088 | 41312 | 54931 68115 80711
Cina 191743 | 278516 | 311648 | 357534 | 407649 | 499512 | 634146 | 814835
Dansko 65779 79786 83896 85763 | 84596 | 88471 | 100787 | 113884
Filipiny 35423 45066 39193 40220 | 34979 | 35679 38224 45336
Hong Kong 197563 | 263495 | 259366 | 259239 | 239867 | 253742 | 284085 | 311053
Chorvatsko 6683 8606 10054 10708 | 11915 | 13187 14345 15938
Indie 49300 65914 68070 77678 | 80303 | 101815 | 129280 | 159266

IX



Indonésie 46651 73215 69926 67636 | 63254 | 66520 78280 90111
Island 2735 3139 3395 3493 3296 3602 4108 4226
Izrael 35937 51057 45752 42165 | 38917 | 42674 46810 50137
Japonsko 423105 | 557200 | 485324 | 473726 | 451624 | 494451 | 525967 | 561131
Jihoafrickd republika | 31658 40098 39856 38813 | 41653 | 46801 54796 63332
Jizni Korea 163247 | 212886 | 194820 | 198543 | 196734 | 235478 | 265735 | 299496
Kanada 265645 | 355535 | 345630 | 320898 | 290527 | 306720 | 345846 | 370124
Mad’arsko 25613 34155 38903 41515 | 42429 | 49808 56831 67934
Malajsie 90088 | 121665 | 114377 | 115504 | 104185 | 115707 | 130254 | 145362
Mexiko 138540 | 194500 | 191324 | 183998 | 156984 | 162448 | 185008 | 212192
Norsko 58782 84794 87340 83481 | 80178 | 87379 | 107760 | 122876
Novy Zéland 17064 20366 21313 23144 | 23280 | 24678 26082 26302
Polsko 38416 50674 57926 60424 | 64208 | 70271 85164 | 103986
Rumunsko 9406 13261 14983 17200 | 18282 | 21836 26372 31543
Rusko 79444 | 123895 | 126302 | 128648 | 134103 | 163530 | 216186 | 265935
Singapur 143443 | 196297 | 183915 | 180814 | 175928 | 198594 | 231545 | 270856
Svédsko 104288 | 124044 | 117210 | 117477 | 120725 | 133322 | 143450 | 161209
Svycarsko 128968 | 153514 | 158319 | 155987 | 150076 | 163100 | 176703 | 193877
Thajsko 67077 88732 84958 86133 | 82821 | 91698 | 104091 | 121291
Turecko 45554 58006 60055 62012 | 61594 | 74251 84846 95854
USA 930737 | 1187565 | 1146397 | 1060183 | 919624 | 949841 | 1052087 | 1175785
Velka Britanie 368108 | 442113 | 446930 | 443857 | 423146 | 450855 | 498846 | 571193
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albanie 2193 2592 2556 2919 3150 3198 3411
Australie 123841 | 141670 | 149630 | 167537 | 211099 | 254644 | 233508
Brazilie 135862 | 156046 | 129692 | 178919 | 215500 | 224550 | 216544
Bulharsko 16974 19439 15747 19156 24365 25509 27144
Ceska republika 91692 | 101330 86747 | 103339 | 116770 | 122944 | 121203
Cina 931740 | 1001181 | 892380 | 1208777 | 1441305 | 1692933 | 1772644
Dansko 119679 | 129088 | 107100 | 119944 | 129887 | 135522 | 137547
Filipiny 47147 43717 38900 52398 51577 59991 57347
Hong Kong 314535 | 311262 | 293459 | 378411 | 402503 | 461077 | 473236
Chorvatsko 17101 18438 15520 16989 18069 18278 18717
Indie 184111 | 195841 | 195682 | 282294 | 321397 | 349004 | 355273
Indonésie 92832 | 103407 93460 | 138403 | 168890 | 175704 | 164376
Island 5184 4946 4591 5366 5963 6294 6447
Izrael 52960 56685 49738 61890 67853 72490 73735
Japonsko 564109 | 583932 | 458306 | 631392 | 644206 | 682696 | 598321
Jihoafricka republika 68106 69455 59221 81019 91124 91691 85245
Jizni Korea 320991 | 340442 | 307476 | 408008 | 481568 | 536218 | 529626
Kanada 365076 | 361511 | 279537 | 353812 | 392752 | 429003 | 419021
Mad’arsko 79537 85175 69670 80814 87731 85986 87211
Malajsie 149936 | 156146 | 132562 | 167223 | 182486 | 194079 | 184091
Mexiko 211211 | 208890 | 175040 | 236848 | 263049 | 301498 | 301997
Norsko 126669 | 144309 | 108635 | 128715 | 147933 | 161132 | 154275

X




Novy Zéland 29303 29036 25004 33459 36748 39579 41370
Polsko 120787 | 137399 | 117247 | 144824 | 161701 | 173082 | 182835
Rumunsko 36479 38124 32855 40934 49065 50056 57328
Rusko 286059 | 353552 | 244898 | 336059 | 412804 | 459053 | 447450
Singapur 282011 | 300950 | 264693 | 355353 | 397276 | 439905 | 434918
Svédsko 171770 | 174070 | 136932 | 170143 | 188849 | 196095 | 190869
Svycarsko 214669 | 236176 | 222187 | 281680 | 329024 | 348566 | 372846
Thajsko 132138 | 141484 | 129440 | 170109 | 187132 | 214302 | 213943
Turecko 105409 | 118715 | 102736 | 116972 | 133452 | 161457 | 158910
USA 1214611 | 1252340 | 1138330 | 1397251 | 1513198 | 1710914 | 1714184
Velka Britanie 555703 | 525924 | 445181 | 517856 | 572073 | 613694 | 609325

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 62 Neupravena data proménné OPEN;; (import), model 1a, v milionech euro

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Albanie 1032 1496 1768 2079 2290 2610 3113 3475
Australie 75295 96453 92844 86092 86763 97106 | 115823 | 127371
Brazilie 64209 88362 90968 71917 63964 70663 84877 | 102925
Bulharsko 6051 5956 7000 7220 8336 10958 13729 17543
Ceska republika 26378 33402 37910 40195 42370 54152 65542 77319
Cina 157683 | 242861 | 272414 | 312627 | 364336 | 447128 | 521431 | 623457
Dansko 55760 67858 70757 73472 71495 77432 88941 | 105047
Filipiny 38484 46813 45030 47913 40569 39717 42867 47073
Hong Kong 189530 | 255300 | 250494 | 244890 | 226888 | 241900 | 266255 | 293848
Chorvatsko 8012 9325 10969 12947 14194 15197 16585 18646
Indie 57529 70511 72821 83015 84045 | 111995 | 147686 | 183144
Indonésie 36031 54423 55109 54609 48023 56873 68752 74396
Island 3116 3813 3475 3343 3595 4193 5702 6556
Izrael 38587 50990 49035 45714 39615 42414 46736 49679
Japonsko 356962 | 482989 | 455609 | 417240 | 388662 | 421191 | 474235 | 517524
Jihoafricka republika 28417 35846 34499 34176 37984 47066 55326 67073
Jizni Korea 135305 | 200295 | 185572 | 188882 | 184634 | 211934 | 248156 | 293201
Kanada 243060 | 310389 | 299042 | 286142 | 260453 | 270565 | 309373 | 342073
Mad’arsko 26854 36017 39641 42953 45391 53081 58879 68933
Malajsie 71484 | 102155 96309 97103 85001 95275 | 104937 | 117123
Mexiko 140201 | 198776 | 201356 | 195338 | 166083 | 173341 | 195042 | 221824
Norsko 47817 53620 55007 56319 54469 59366 68056 76270
Novy Zéland 16791 18672 19130 21004 21903 24439 27418 26645
Polsko 47608 62460 65617 67585 69313 75775 87761 | 109653
Rumunsko 10939 15402 18431 19935 22212 27313 34474 43282
Rusko 48110 67580 82906 89264 90841 | 105308 | 132097 | 165590
Singapur 129820 | 183543 | 167755 | 163652 | 152319 | 174378 | 200996 | 235720
Svédsko 88872 | 107537 | 100516 99847 | 102166 | 110000 | 121021 | 135816
Svycarsko 116086 | 135466 | 140858 | 134572 | 129232 | 134746 | 152887 | 164830
Thajsko 52612 77261 76585 77155 74269 85398 | 105686 | 115527
Turecko 45193 66654 51026 57993 64389 82556 98419 | 116620

X1




USA 1171525 | 1594446 | 1558057 | 1511181 | 1364864 | 1447606 | 1631771 | 1789792
Velka Britanie 392652 | 475597 | 488893 | 496075 | 467002 | 502954 | 552192 | 624113
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albanie 4278 4943 4642 4770 5255 4985 5147
Australie 133865 | 160316 | 148952 | 175908 | 200720 | 256280 | 247997
Brazilie 121970 | 158232 | 134512 | 196264 | 229962 | 250630 | 259396
Bulharsko 23076 26748 18826 20244 24210 26840 27316
Ceska republika 88316 97862 81018 98500 | 110499 | 115192 | 112115
Cina 692460 | 779497 | 738165 | 1041016 | 1311352 | 1512465 | 1595797
Dansko 113072 | 121234 97112 | 105194 | 116273 | 121795 | 122112
Filipiny 47253 46628 40259 55128 57432 66339 65964
Hong Kong 298053 | 296095 | 281377 | 368279 | 395630 | 458765 | 472019
Chorvatsko 20287 22291 17190 17179 18276 18070 18516
Indie 220425 | 238036 | 248324 | 338627 | 407088 | 444666 | 397044
Indonésie 80084 99746 82604 | 127599 | 153015 | 178520 | 169806
Island 6609 5209 3759 4346 5124 5628 5517
Izrael 53810 57218 45418 57993 66750 72005 68750
Japonsko 510365 | 577535 | 445075 | 579353 | 680267 | 772147 | 703469
Jihoafricka republika 71023 72615 58361 77504 88703 96169 91848
Jizni Korea 311764 | 340516 | 277169 | 381713 | 468655 | 509623 | 480675
Kanada 342475 | 343373 | 294054 | 377140 | 408164 | 456974 | 440765
Mad’arsko 78835 84777 65888 75574 81560 79334 80110
Malajsie 121873 | 121102 | 103162 | 136606 | 149152 | 167750 | 163311
Mexiko 223268 | 225922 | 184497 | 246388 | 273548 | 311827 | 310366
Norsko 87430 91057 77330 92415 | 101976 | 109849 | 112212
Novy Zéland 29182 29264 22983 30922 34874 38624 39100
Polsko 131852 | 155693 | 119949 | 152048 | 169133 | 174796 | 175147
Rumunsko 54380 56880 40549 48716 56477 56702 58447
Rusko 204293 | 249250 | 179671 | 243167 | 293985 | 345374 | 353073
Singapur 241528 | 273659 | 232234 | 308239 | 343572 | 386689 | 382654
Svédsko 146938 | 152170 | 119185 | 150001 | 169818 | 175220 | 171226
Svycarsko 175112 | 196440 | 192950 | 234653 | 286633 | 294558 | 310382
Thajsko 117036 | 136738 | 110543 | 155866 | 182583 | 211701 | 205766
Turecko 129777 | 140726 | 107606 | 147584 | 181713 | 193156 | 199469
USA 1738903 | 1743955 | 1421837 | 1783957 | 1929861 | 2151186 | 2084642
Velka Britanie 614014 | 583652 | 483552 | 567499 | 603222 | 659596 | 655513

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 63 Neupravena data endogenni proménné SDe;;, model 1a, nominalni kurz
vudi euru

Stat 1999 | 2000 | 2001 |2002 |2003 | 2004 2005 2006

Albénie 1470 | 132,6 | 1285 | 1324 | 1375 127,7 1242 123,1
Australie 1,7 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7 1,6 1,7
Brazilie 2,1 2.8 3,5 3.6 3,0 2,7
Bulharsko 2,0 2,0 1,9 1,9 1,9 2,0 2,0 2,0
Ceska republika 36,9 35,6 34,1 30,8 31,8 31,9 29,8 283

XII



Cina 7,4 7,8 9,4 10,3 10,2 10,0
Déansko 7,4 7,5 7,5 7,4 7,4 7,4 7,5 7,5
Filipiny 41,7 40,7 45,7 48,8 61,3 69,7 68,5 64,4
Hong Kong 8,3 7,2 7,0 7,4 8,8 9,7 9,7 9.8
Chorvatsko 7,6 7,6 7,5 7,4 7,6 7,5 7,4 7,3
Indie 422 459 52,6 56,3 54,8 56,8
Indonésie 8386,6 | 7731,6 | 9167,7 | 8785,1 | 96855 | 111273 | 12072,8 | 11 5124
Island 77,2 72,6 87,4 86,2 86,7 87,1 78,2 87,8
Izrael 3,8 4.5 5,1 5,6 5,6 5,6
Japonsko 121,3 99,5 108,7 118,1 131,0 134,4 136,9 146,0
Jihoafricka republika 6,5 6,4 7,7 9,9 8,5 8,0 7,9 8,5
Jizni Korea 12673 1043,5 | 11548 | 11755 | 13469 | 14226 | 12736 | 11986
Kanada 1,6 1,4 1,4 1,5 1,6 1,6 1,5 1,4
Mad’arsko 252,8 260,0 256,6 243,0 253,6 251,7 248,1 264,3
Malajsie 4,0 3,5 3,4 3,6 43 4,7 4,7 4,6
Mexiko 10,2 8,7 8,4 9,2 12,2 14,0 13,6 13,7
Norsko 8,3 8,1 8,0 7,5 8,0 8,4 8,0 8,0
Novy Zéland 2,0 2,0 2,1 2,0 1,9 1,9 1,8 1,9
Polsko 4,2 4,0 3,7 3,9 4,4 4,5 4,0 3,9
Rumunsko 1,6 2,0 2,6 3,1 3,8 4,1 3,6 35
Rusko 26,5 26,0 26,2 29,7 34,7 35,8 35,2 34,1
Singapur 1,8 1,6 1,6 1,7 2,0 2,1 2,1 2,0
Svédsko 8,8 8,4 9,3 9,2 9,1 9,1 9,3 9,3
Svycarsko 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,6
Thajsko 40,3 37,0 39,8 40,6 46,9 50,1 50,1 47,6
Turecko 0,4 0,6 1,1 1,4 1,7 1,8 1,7 1,8
USA 1,1 0,9 0,9 0,9 1,1 1,2 1,2 1,3
Velka Britanie 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Albanie 123,6 122,8 132,1 137,8 140,3 139,0 140,3
Australie 1,6 1,7 1,8 1,4 1,3 1,2 1.4
Brazilie 2,7 2,7 2,8 2,3 2,3 2,5 2,9
Bulharsko 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Ceska republika 27,8 24,9 26,4 25,3 24,6 25,1 26,0
Cina 10,4 10,2 9,5 9,0 9,0 8,1 8,2
Déansko 7,5 7,5 7,4 7,4 7,5 7,4 7,5
Filipiny 63,0 65,2 66,3 59,7 60,3 54,2 56,4
Hong Kong 10,7 11,5 10,8 10,3 10,8 10,0 10,3
Chorvatsko 7,3 7,2 7,3 7,3 7,4 7,5 7,6
Indie 56,4 63,6 67,4 60,6 64,9 68,6 77,9
Indonésie 12 528,3 | 14165,2 | 14443,7 | 12041,7 | 12206,5 | 12045,7 | 13 857,5
Island 87,6 143,8 172,7 161,9 161,4 160,7 162,4
Izrael 5,6 5,3 5,5 4.9 5,0 5,0 4.8
Japonsko 161,3 152,5 130,3 116,2 111,0 102,5 129,7
Jihoafricka republika 9,7 12,1 11,7 9,7 10,1 10,6 12,8
Jizni Korea 1273,0 | 1606,1 17729 | 1531,8 | 1541,2 | 1447,7| 14539
Kanada 1,5 1,6 1,6 1,4 1,4 1,3 1,4
Mad’arsko 251,4 251,5 280,3 275,5 2794 289,3 296,9
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Malajsie 4,7 4,9 4.9 4.3 4,3 4,0 42
Mexiko 15,0 16,3 18,8 16,7 17,3 16,9 17,0
Norsko 8,0 8,2 8,7 8,0 7,8 7,5 7,8
Novy Zéland 1,9 2,1 2,2 1,8 1,8 1,6 1,6
Polsko 3,8 3,5 4,3 4,0 4,1 42 42
Rumunsko 3,3 3,7 42 42 42 4,5 4.4
Rusko 35,0 36,4 44,1 40,3 40,9 39,9 423
Singapur 2,1 2,1 2,0 1,8 1,7 1,6 1,7
Svédsko 9,3 9,6 10,6 9,5 9,0 8,7 8,7
Svycarsko 1,6 1,6 1,5 1,4 1,2 1,2 1,2
Thajsko 442 48,5 47,8 42,0 424 39,9 40,8
Turecko 1,8 1,9 2,2 2,0 2,3 2,3 2,5
USA 1,4 1,5 1,4 1,3 1,4 1,3 1,3
Velka Britanie 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 64 Upravena vstupni data model 1a

Stat / Proménna SD.; | SD(ry) | TRADE; | DISSIM; | OPEN;
Albénie 0,004 | 0214 | 0,041 8,629 | 0,533
Austrélie 0,007 | 0268 | 0006| 7,382| 0,367
Brazilie 0013 0318 | 0013 5380 | 0287
Bulharsko 0,000 | 0,160 | 0,100 | 6,059 | 0,674
Ceské republika 0,004 | 0216| 0195| 0,862| 0,758
Cina 0,006 | 0,190 | 0,028 | 2,025| 0415
Dénsko 0,000 | 0066 | 0065| 5019| 0,621
Filipiny 0,007 | 0203 | 0,025 1,177 | 0,598
Hong Kong 0,006 | 0,125 | 0,021 2,284 | 0,582
Chorvatsko 0,003 | 0125| 0052| 5856| 0,572
India 0,006 | 0,116 | 0,011 6,782 | 0,368
Indonésie 0,010 | 0245| 0019 6379 | 0447
Island 0,012 | 0287| 0069 | 7927 | 0,580
Izrael 0,007 | 0186 | 0030| 3,928| 0,526
Japonsko 0,008 | 0,183 | 0009| 0901 | 07296
Jihoafricka republika | 0,010 | 0,152 | 0,030 | 5,974 | 0451
Jizni Korea 0,008 | 0,108 | 0018| 0,585| 0,572
Kanada 0,007 | 0,148 | 0,007 | 4,087 | 0,509
Mad’arsko 0,006 | 0095| 0,189 | 0,501 | 0,883
Malajsie 0,006 | 0255| 0,049 1,655 | 1,106
Mexiko 0,009 | 0,197 | 0007 | 0,744 | 0445
Norsko 0,004 | 0,194 | 0074 7219] 0516
Novy Zéland 0,007 | 0,167 | 0,011 7,282 | 0,464
Polsko 0,006 | 0,182 | 0,081 3,509 | 0,535
Rumunsko 0,006 | 0221 | 008 | 4273| 0,533
Rusko 0,006 | 0221 | 0063 7408 | 0441
Singapur 0,005| 0246 | 0,051 1,404 | 2,105
Svédsko 0,004 | 0111 | 0072 3225| 0,585
Svycarsko 0,004 | 0170 | 0092 | 4,088 | 0,700
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Turecko 0,013 0,464 0,035 5,774 | 0,411

USA 0,006 0,146 0,017 2,844 | 0,292

Velké Briténie 0,005 0,114 0,054 3,702 | 0,436

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢é Eurostatu (2016), Svétové Banky (2016)
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Priloha 2 Dokumentace modelu 1b

Obrazek 11 Vysledky testu heteroskedasticity, model 1b

Whitelv test heteroskedasticity
0LS, za pouziti pozorovéni 1-32
Zavisle proménnd: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const -6,03625e-06 7,43894e-06 -0,8114 09,4245
SD_yi_vyij_ 4,87267e-05 5,63480e-05 90,8647 09,3951
TRADE1ij 9,000232195 9,59364e-05 2,420 09,0228 sk
sq_SD_vyi_vyij_ -3,58670e-05 9,67473e-05 -0,3707 9,7138
X2_X3 -0,000910396 90,000376132 -2,420 09,0228 ¥
sq_TRADEij -0,000214659 9,000325134 -0,6602 90,5149

Neadjustovany koeficient determinace = 0,292230

Testovaci statistika: TR*2 = 9,351358,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(5) > 9,351358) = 0,095844

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 12 Vysledky testu normality, model 1b

350 T
uhat1

N(2,1684e-019 0,0021374) ——

T T
Testovaci statistika pro normalitu:

Chi-kvadrét(2) = 0,742 [0,6901]

Hustota

-0,006 -0,004 -0,002 0 0,002 0,004 0,006
uhatl

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 13 Korela¢ni matice, model 1b

Korelaéni koeficienty, za pouziti pozorovéni 1 - 32
5% kritickd hodnota (oboustrannd) = 90,3494 pro n = 32

SDeij SD_yi_vyi_ TRADE1ij
1,0000 09,6379 -0,4360 SDeij
1,0000 -0,1358 SD_yi_yij_

1,0000 TRADEij

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

XVI



Tabulka 65 Neupravena data proménné SD(y;,;) model 1b, nominalni HDP
v milionech euro

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Albanie 3399 3903 4608 4229 4550 5370 6916 6828
Austrélie 386892 445945 429433 375890 369239 | 449817 587501 567108
Bulharsko 13433 14130 16039 15601 16686 19158 25279 26047
Brazilie 596644 704375 634713 484374 442059 | 491386 755811 841033
Kanada 672987 797736 835561 722753 706557 | 751190 991233 998797
Chorvatsko 23280 23401 26426 25630 27441 30522 38498 38309
Cina 1088988 1301823 1519795 1402260 | 1314559 | 1435539 1937752 2089698
Ceska republika 64423 66066 76450 77903 78623 87347 115275 117853
Dénsko 177150 176420 186987 170340 172681 184453 224260 214853
Mad’arsko 48850 50736 60929 64424 67340 76128 95439 87169
Island 8887 9591 9221 8736 8945 10061 14198 12939
Indonésie 139360 177347 182057 186574 185885 188559 242323 276819
Japonsko 4412303 5084577 4720141 3795956 | 3406919 | 3418107 3875449 3308087
Izrael 116676 142286 148362 115469 100356 99419 121080 117321
Indie 464729 512208 560484 499636 489593 529759 707141 720666
Hong Kong 165009 184490 192220 158624 127779 124146 153912 146952
Jizni Korea 484088 603582 604847 580738 538813 561545 761327 768259
Mexiko 576806 734710 822312 707123 564754 | 565500 734378 732939
Malajsie 78787 100795 105281 96162 87254 91586 121670 123531
Novy Z¢éland 58492 56554 61128 63534 69874 76283 97245 84743
Filipiny 82615 87078 86534 77579 66436 67081 87371 92795
Norsko 161543 184111 197439 186343 181118 194081 261695 262281
Rusko 195009 279106 347898 329084 340735 | 433901 647637 751656
Rumunsko 36017 40235 46201 44030 47401 55955 84511 93799
Polsko 168941 184724 216182 189454 172224 187286 259502 261827
Singapur 85888 102992 101312 87672 76802 83833 108009 112223
Jihoafricka republika 136006 146547 137883 110119 138762 167824 218507 206256
Svédsko 269608 279207 272231 251670 262161 280233 329781 318931
gvycarsko 288557 291950 316157 287144 278688 | 288923 345457 325889
Turecko 248608 286478 222405 221736 239909 | 287913 409409 403113
USA 9616389 | 11052960 | 12052450 | 10467735 | 9113753 | 9011767 | 11099200 | 10520796
Velka Britanie 1644603 1757594 1830290 1675953 | 1606087 | 1753912 2126052 2033620
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albénie 7269 9256 8361 8926 9963 9337 9268
Australie 579481 757748 643179 854850 | 1074209 | 1165286 | 1134037
Bulharsko 30409 39280 35946 37876 44376 40854 40431
Brazilie 949042 | 1218527 | 1157171 | 1653100 | 2020692 | 1864983 | 1787959
Kanada 995161 | 1113122 951793 | 1207459 | 1382412 | 1382665 | 1332350
Chorvatsko 40821 50644 43526 44664 48110 42811 41890
Cina 2413004 3304021 3547101 4565649 5852504 6488212 6966300
Ceska republika 128264 169005 142808 154929 176172 157175 151840
Dénsko 217037 253353 221965 239344 263930 246333 245760
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Mad’arsko 94558 113021 90216 97484 108271 96499 97658
Island 14465 12597 8924 9906 11334 10758 11150
Indonésie 293606 366623 374552 565106 690138 695672 661681
Japonsko 2959274 | 3484361 | 3495170 | 4115191 | 4566805 | 4515121 | 3559468
Izrael 121978 155752 144432 174940 202005 195272 212686
Indie 815890 852851 918990 | 1239756 | 1408911 | 1386225 | 1351032
Hong Kong 143738 157562 148581 171110 192066 199052 199883
Jizni Korea 762638 720140 626083 819113 929333 926790 946708
Mexiko 708832 791317 621233 786655 905161 899347 915076
Malajsie 131477 165850 140398 190852 230274 238323 234411
Novy Zéland 93278 95767 84227 109703 130198 133862 138272
Filipiny 101460 125167 116850 149372 173231 189550 197111
Norsko 272321 331930 268210 320704 385005 386316 379049
Rusko 882892 | 1193393 848704 | 1141233 | 1571997 | 1632611 | 1618321
Rumunsko 116525 149588 116218 125728 143259 130108 138894
Polsko 291590 383571 305287 358720 408709 379221 380114
Singapur 122262 138123 133561 176936 212707 219243 217742
Jihoafrickd republika | 203393 206057 205426 280908 321832 300396 266546
Svédsko 331374 369308 298249 365499 435206 412218 419652
Svycarsko 324304 396312 374516 434974 538150 504058 496581
Turecko 439603 524772 426607 547182 598791 597895 596952
USA 9834682 | 10575973 | 10008843 | 11199201 | 11993142 | 12244395 | 12103196
Velka Britanie 2080705 | 2066152 | 1643154 | 1818293 | 2016381 | 2005459 | 1971945

Zdroj: Svétova Banka (2016)

Tabulka 66 Neupravena data proménné TRADE; (export) model 1b, v milionech euro

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Albanie 668 794 1033 1061 1058 1164 1226 1332
Australie 9230 10 171 10 749 12 048 12 651 14 455 15001 15294
Brazilie 12 208 14 384 16 122 13 409 10 357 11978 13 648 15016
Bulharsko 2548 3074 3790 4025 4448 5169 5859 7210
Kanada 11 696 13 524 15 471 15942 14 816 15 092 16 336 18 117
Cina 15777 20 676 25205 29915 35177 40 827 43 595 54029
Chorvatsko 4458 5163 6155 7216 7671 8279 8 709 10 025
Ceska republika 18 635 24139 27794 29354 31020 34344 39122 47 005
Déansko 21570 23 930 24 805 25815 25426 26 398 29 663 32535
EMU 927034 | 1087968 | 1123518 | 1125937 | 1158394 | 1245094 | 1324934 | 1454127
Hong Kong 11317 14 962 16 343 15243 13 550 13 999 14 743 15842
Mad’arsko 17 854 22368 23 385 24290 25558 27527 29712 34 450
Island 717 907 904 736 889 1007 1390 1678
Indie 7785 9 069 8 849 10 208 9911 12211 15335 18 289
Indonésie 3642 3654 3239 3761 3711 3854
Izrael 10 521 12 883 11 824 10 734 9 164 10 089 10 631 10 777
Japonsko 26935 34 455 34 649 33 350 31482 33 491 34228 34 682
Malajsie 4620 6116 7066 6375 6457 6761 7082 8347
Mexiko 8917 11 697 13 207 13432 12 427 12 774 14 852 16 858
Novy Zéland 1371 1438 1682 1727 1984 2148 2276 2006
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Norsko 11415 12 407 13 135 12 921 12 629 14387 15 863 17 959
Filipiny 2737 3801 3730 2562 2607 2 886 2977 3142
Polsko 25 668 30282 32 461 34190 35254 40 525 47 683 61903
Rumunsko 5884 8053 9993 10 809 12 094 14333 17116 21426
Rusko 13 498 18 207 25555 27813 30 142 36 950 44792 57307
Singapur 8 945 11746 11 560 11529 10 882 12 658 12 921 14613
Jihoafricka republika 7428 8 946 9 630 9518 10 383 12 427 13 880 15289
Jizni Korea 8752 13215 12 723 14172 13284 14 580 16 379 18 772
Svédsko 34100 40 334 37951 38 179 39 749 43 483 46 583 51539
Svycarsko 56 447 64 038 66 663 64 367 63 628 67011 70 968 77 720
Thajsko 3713 5030 6121 5520 5099 5535 6 402 5794
Turecko 17 433 25614 17 836 21597 25 046 32352 35179 39 174
Velka Britanie 162 368 189 300 203 748 206 984 196 009 207 460 205 172 219 678
USA 136 544 173 427 181 114 185 074 168 677 175 668 186 437 200918

Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Albanie 1636 1929 1874 1875 2055 2142 2022

Australie 16 641 18 939 16 373 20278 22 806 25 124 24 364

Brazilie 18 101 22261 18332 26 677 30 092 33349 33508

Bulharsko 8477 9730 6989 7950 9 686 10 350 10 722

Kanada 18 433 18517 15 760 18232 20 744 22 900 24043

Cina 60 508 65 684 69 461 95746 | 115587 | 120505 121 858

Chorvatsko 10 685 11 630 8 671 8 266 9010 8 568 8 300

Ceska republika 55068 58391 46 594 57 040 65070 65 420 65 059

Déansko 34 785 35798 27615 30442 33234 34121 35300

EMU 1565136 | 1595274 | 1309225 | 1491059 | 1626340 | 1617397 | 1604578

Hong Kong 15723 15 420 14 402 20 127 21 830 23 780 22374

Mad’arsko 38291 39 766 28 612 33919 38518 38 885 40 148

Island 1722 1134 719 980 974 1031 1 000

Indie 22 754 23 530 21 808 27243 30 907 30 164 27 641

Indonésie 4336 4791 4283 5213 5811 8 056 8 160

Izrael 11410 11169 9 046 11386 13 428 13 369 13442

Japonsko 34338 33 692 28 800 34 816 39 470 44 810 43 798

Malajsie 9213 9 430 7958 9 061 9424 11839 11 470

Mexiko 18 702 19 429 14 101 18 652 21037 24 366 23 948

Novy Z¢éland 2136 2159 1609 1934 2574 2653 3056

Norsko 20 651 20 685 17 428 19 149 21173 22431 22205

Filipiny 3363 3156 2394 3076 3351 4116 5019

Polsko 75 467 85076 66 734 79 376 90 984 89 979 93 084

Rumunsko 24 477 27 425 19 556 22 766 27 064 27435 29 142

Rusko 69 586 80 288 50 791 65047 81 681 92 324 88 264

Singapur 15 425 17 001 15518 18 592 20 004 22 869 21389

Jihoafricka republika 15 680 15 091 12 198 15939 18 857 19 477 18 934

Jizni Korea 20244 20 467 17 651 23 092 26917 29 181 31038

Svédsko 57289 55 458 41999 53287 60 940 59 424 59 767

Svycarsko 82 453 86 789 79 109 93077 | 108990 | 116191 110 155

Thajsko 6433 6 834 6 080 7831 8 430 11115 10 936

Turecko 41545 43110 35304 48 324 56 971 59514 60413

Velka Britanie 231817 | 221212 176 081 195951 | 213749 | 227707 | 235225
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| usa | 106025 | 1ssis2 | 1s3zs2 | 1s2162 | 200608 | 224303 | 222341 |
Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 67 Neupravena data proménné TRADE; (import) model 1b, v milionech euro

Stat 1999 | 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Albanie 226 270 331 331 352 387 402 480
Australie 4311 5833 5870 5489 5077 5496 6042 7591
Brazilie 11 580 15 366 15 899 14 735 15584 17 730 19 810 22 444
Bulharsko 2166 2959 3351 3255 3565 4105 4715 5864
Kanada 8 965 11 803 11363 10 077 9 597 9 541 10 389 11455
Cina 37 434 53 629 58 185 62 909 75 838 94 094 119 321 145515
Chorvatsko 2260 2613 2 850 2816 3023 3564 3616 4294
Ceska republika 17572 22120 25678 27979 30357 32 441 37 491 46 030
Dansko 19311 22 708 22576 23410 24237 26 038 27027 29261
EMU 882347 | 1040332 | 1074615 | 1066983 | 1104577 | 1200651 | 1274655 | 1405309
Hong Kong 7372 7438 6675 6302 5679 6339 6735 7631
Mad’arsko 16 887 21229 24053 24298 24 852 26318 28 743 32 623
Island 787 932 1020 1154 1091 1116 1110 1313
Indie 7521 9294 9 646 9818 10 119 11833 13 679 16 583
Indonésie : : 8 603 8329 8148 8 147 8 700 9 842
Izrael 6167 8311 8 066 7219 6287 6959 7788 7874
Japonsko 55 897 67 725 59522 53632 53075 55048 53 720 57 560
Malajsie 9614 12 852 12151 11359 11 160 11232 12 127 13 260
Mexiko 3827 5658 5952 5172 5224 5566 7354 8 491
Novy Zéland 1326 1512 1771 1775 1801 1743 1901 1956
Norsko 16 984 27296 27314 29417 31149 31751 37095 46 445
Filipiny 4 650 6675 5577 5862 5107 5288 5051 4 820
Polsko 15 744 20 864 23742 25118 28 131 31391 35162 44 890
Rumunsko 5370 6 998 8 635 9 466 10319 11 668 12 446 13 800
Rusko 24 826 44 653 46 402 45505 50 895 60 102 80 553 102 699
Singapur 9 840 12 892 11246 10517 9 989 11 406 12271 13 157
Jihoafricka republika 7923 9614 9 741 9435 8 633 10 224 11248 12 157
Jizni Korea 13 679 18 403 16419 17412 18 973 22392 26 069 31151
Svédsko 34020 39 889 36 679 36 766 38125 41356 43 768 49 577
Svycarsko 44222 50 802 53511 52 533 51 190 54 170 58 486 62 479
Thajsko 7592 9737 9374 8385 8329 9280 9 475 10 473
Turecko 12 876 14757 16 972 17 935 19 626 23 470 25481 29 354
Velka Britanie 134627 | 160416 156 313 151 168 140 138 146 728 154470 | 168 641
USA 115647 | 143224 139 683 127024 | 111842 | 114804 120 348 126 217
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Albanie 589 650 635 854 915 1 082 1189
Australie 7953 7557 5350 6803 8589 8339 6596
Brazilie 27 832 30 460 21 390 27 630 32936 31474 27 954
Bulharsko 5879 6 348 5527 6 855 8902 9 052 9823
Kanada 13 787 14 834 10 827 13 310 15 604 14 929 15 086
Cina 173 366 185 837 158 530 210 769 218 889 214153 203 979
Chorvatsko 4281 4428 3781 4295 4 834 4615 4 604
Ceska republika 55 008 61297 53 280 64 469 75 889 75 837 75171




Dénsko 29 436 31343 27354 27751 30162 29 057 30108
EMU 1522052 | 1554747 | 1271587 | 1445110 | 1585446 | 1573898 | 1563 888
Hong Kong 6616 6521 5705 6170 6 020 6 001 5877
Mad’arsko 37230 38 000 31273 37157 40431 40 582 41 469
Island 1535 1 969 1570 2 026 2240 2015 2 065
Indie 19 222 21775 18 648 24 612 29910 27591 26 943
Indonésie 10 471 11205 9 665 11618 13 871 13 079 12 093
Izrael 9175 9112 7144 8725 9407 9175 9729
Japonsko 59 245 57 429 44 353 51510 53518 49 243 43 679
Malajsie 13 986 13752 11732 13 539 14175 13 505 13 038
Mexiko 10 099 11510 8431 11185 13 669 16 069 14 931
Novy Zéland 1902 1930 1 641 1 690 2 065 1 853 1908
Norsko 43 382 53 740 39 440 41 407 49 819 52 859 48 658
Filipiny 4147 4126 2941 4290 4165 4157 4284
Polsko 52 708 58 781 52272 63 362 71 220 72 283 76 843
Rumunsko 13 802 15 148 15179 18316 21543 20 861 22 840
Rusko 105 683 124 427 85133 113 603 140 312 145 321 146 478
Singapur 12 335 11346 9755 13 204 14 067 16 084 13 724
Jihoafricka republika 13729 15 050 10 199 12 691 13 888 12 266 11556
Jizni Korea 31365 29016 23 331 28 520 26 621 27315 25 744
Svédsko 54016 53519 38 463 47 673 53533 52 989 53376
gvycarsko 67417 70 366 65 444 73 093 81277 81458 81376
Thajsko 11789 12 434 10010 11947 12 296 11526 11713
Turecko 32 405 32512 26 561 31107 35511 34509 36 190
Velka Britanie 170 660 165 505 128 749 149 181 167 225 165 938 161 493
USA 131 825 137 682 116 811 129 576 140 656 150 960 152 384

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 68 Neupravena data endogenni proménné SDe;;, model 1b, nominalni kurz
vudi euru

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Albanie 147,0 132,6 128,5 132,4 137,5 127,7 124,2 123,1
Australie 1,7 1,6 1,7 1,7 1,7 1,7 1,6 1,7
Brazilie 2,1 2,8 3,5 3,6 3,0 2,7
Bulharsko 2,0 2,0 1,9 1,9 1,9 2,0 2,0 2,0
Ceska republika 36,9 35,6 34,1 30,8 31,8 31,9 29,8 28,3
Cina 7,4 7,8 9,4 10,3 10,2 10,0
Déansko 7,4 7,5 7,5 7,4 7,4 7,4 7,5 7,5
Filipiny 41,7 40,7 45,7 48,8 61,3 69,7 68,5 64,4
Hong Kong 8,3 7,2 7,0 7,4 8,8 9,7 9,7 9,8
Chorvatsko 7,6 7,6 7,5 7,4 7,6 7,5 7,4 7,3
Indie 422 459 52,6 56,3 54,8 56,8
Indonésie 8386,6 | 7731,6 | 9167,7 | 8785,1 | 96855 | 111273 | 12072,8 | 115124
Island 77,2 72,6 87,4 86,2 86,7 87,1 78,2 87,8
Izrael 3,8 4.5 5,1 5,6 5,6 5,6
Japonsko 121,3 99,5 108,7 118,1 131,0 134,4 136,9 146,0
Jihoafricka republika 6,5 6,4 7,7 9,9 8,5 8,0 7,9 8,5
Jizni Korea 12673 1043,5 | 11548 | 11755 | 13469 | 14226 | 12736 | 1198,6
Kanada 1,6 1,4 1,4 1,5 1,6 1,6 1,5 1,4
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Madarsko 2528 | 260,0 | 256,6 | 2430 | 2536 251,7 248,1 2643
Malajsie 4,0 3,5 3,4 3,6 43 4,7 4,7 4,6
Mexiko 10,2 8,7 8,4 9,2 12,2 14,0 13,6 13,7
Norsko 8,3 8,1 8,0 7,5 8,0 8,4 8,0 8,0
Novy Zéland 2,0 2,0 2,1 2,0 1,9 1,9 1,8 1,9
Polsko 4,2 4,0 3,7 3,9 4.4 4,5 4,0 3,9
Rumunsko 1,6 2,0 2,6 3,1 3.8 4,1 3,6 3,5
Rusko 26,5 26,0 26,2 29,7 34,7 35,8 352 34,1
Singapur 1,8 1,6 1,6 1,7 2,0 2,1 2,1 2,0
Svédsko 8.8 8.4 9.3 92 9.1 9,1 9,3 9.3
Svycarsko 1,6 1,6 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,6
Thajsko 40,3 37,0 39,8 40,6 46,9 50,1 50,1 47,6
Turecko 0,4 0,6 1,1 1,4 1,7 1,8 1,7 1,8
USA 1,1 0,9 0,9 0,9 1,1 1,2 1,2 1,3
Velka Britanie 0,7 0,6 0,6 0,6 0,7 0,7 0,7 0,7
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Bulharsko 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0
Ceska republika 27,8 24,9 26,4 25,3 24,6 25,1 26,0
Dénsko 7,5 7,5 7,4 7,4 7,5 7,4 7,5
Velka Britanie 0,7 0,8 0,9 0,9 0,9 0,8 0,8
Chorvatsko 7,3 7,2 7,3 7,3 7,4 7,5 7,6
Madarsko 2514 251,5 280,3 275.5 2794 289,3 296,9
Polsko 3,8 3,5 43 4,0 4,1 472 472
Rumunsko 3,3 3,7 472 42 472 4,5 4.4
Svédsko 9.3 9,6 10,6 9,5 9,0 8,7 8,7
Svycarsko 1,6 1,6 1,5 1,4 1,2 1,2 1,2
Island 87,6 1438 172,7 161,9 161,4 160,7 162,4
Norsko 8,0 8,2 8,7 8,0 7,8 7,5 7,8
Albanie 123,6 122,8 132,1 137,8 140,3 139,0 140,3
Turecko 1,8 1,9 2,2 2,0 2,3 2,3 2,5
Australie 1,6 1,7 1,8 1,4 1,3 1,2 1,4
Brazilie 2,7 2,7 2,8 2,3 2,3 2,5 2,9
Kanada 1,5 1,6 1,6 1,4 1,4 1,3 1,4
Cina 10,4 10,2 9,5 9,0 9,0 8,1 8,2
Hong Kong 10,7 11,5 10,8 10,3 10,8 10,0 10,3
Indonésie 125283 | 141652 | 14443,7 | 12041,7 | 12206,5 | 12 045,7 | 13 857,5
Izrael 5,6 5,3 5,5 4.9 5,0 5,0 4.8
Indie 56,4 63,6 67,4 60,6 64,9 68,6 77,9
Japonsko 161,3 152,5 130,3 116,2 111,0 102,5 129,7
Jizni Korea 12730 16061 | 17729 | 1531,8 | 15412 | 1447,7 | 14539
Mexiko 15,0 16,3 18,8 16,7 17,3 16,9 17,0
Malajsie 4,7 49 49 43 43 4,0 472
Novy Zéland 1,9 2,1 2,2 1,8 1,8 1,6 1,6
Filipiny 63,0 65,2 66,3 59,7 60,3 542 56,4
Rusko 35,0 36,4 44,1 40,3 40,9 39,9 42,3
Singapur 2,1 2,1 2,0 1,8 1,7 1,6 1,7
Thajsko 442 48,5 47,8 42,0 42,4 39,9 40,8
USA 1,4 1,5 1,4 1,3 1,4 1,3 1,3
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| Jihoafricka republika |

9.7 |

12,1 |

11,7 |

9,7

10,1 |

106  128]

Tabulka 69 Upravena vstupni data model 1b

Stat / Proménné SD.; | SD(yiy;) | TRADE;
Albénie 0,004 0,214 0,041
Australie 0,007 0,268 0,006
Brazilie 0,013 0,318 0,013
Bulharsko 0,000 0,160 0,100
Ceska republika 0,004 0,216 0,195
Cina 0,006 0,190 0,028
Dansko 0,000 0,066 0,065
Filipiny 0,007 0,203 0,025
Hong Kong 0,006 0,125 0,021
Chorvatsko 0,003 0,125 0,052
India 0,006 0,116 0,011
Indonésie 0,010 0,245 0,019
Island 0,012 0,287 0,069
Izrael 0,007 0,186 0,030
Japonsko 0,008 0,183 0,009
Jihoafricka republika | 0,010 0,152 0,030
Jizni Korea 0,008 0,108 0,018
Kanada 0,007 0,148 0,007
Madarsko 0,006 0,095 0,189
Malajsie 0,006 0,255 0,049
Mexiko 0,009 0,197 0,007
Norsko 0,004 0,194 0,074
Novy Zéland 0,007 0,167 0,011
Polsko 0,006 0,182 0,081
Rumunsko 0,006 0,221 0,082
Rusko 0,006 0,221 0,063
Singapur 0,005 0,246 0,051
Svédsko 0,004 0,111 0,072
Svycarsko 0,004 0,170 0,092
Turecko 0,013 0,464 0,035
USA 0,006 0,146 0,017
Velké Briténie 0,005 0,114 0,054

Zdroj: Eurostat (2016)

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢é Eurostatu (2016), Svétové Banky (2016)
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Priloha 3 Dokumentace modelu 1¢

Obrazek 14 Vysledky testu heteroskedasticity, model 1¢
Breusch-Paganlv test heteroskedasticity

0LS, za pouziti pozorovéani 1-10

Zdvisle proménnd: Skdlované uhat”~2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota

const 13,5551 46,2068 90,2934  ©,7838
SD 2,74378 22,4701 90,1221  ©,9087
TRADE 24,6885 74,5150 90,3313  @,7570
DISSIM -0,334399 0,426676  -0,7837  ©,4770
SIZE -0,523834 2,53342 -0,2068  ©,8463
OPEN -13,4302 31,1347 -0,4314  ©,6884

Vysvétleny soudet &tvercd = 5,13191

Testovaci statistika: LM = 2,565953,
s p-~hodnotou = P(Chi-kvadrat(5) > 2,565953) = 0,766531

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)
Obrazek 15 Vysledky testu normality, model 1¢

400

Testovaci statistika pro normalitu: uhat2 F—
Chi-kvadrat(2) = 0,896 [0,6391] N(-1,2143e-017 0,0015512)

350 -
300 -

250 -

Hustota

200 -

50

L L
-0,004 -0,002 0 0,002 0,004
uhat2

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 16 Korela¢ni matice, model 1¢

Koreladni koeficienty, za pouZiti pozorovéni 1 - 10
5% kritickd hodnota (oboustrannd) = 0,6319 pro n = 10

endo SD TRADE DISSIM SIZE
1,0000 90,4015 90,2753 -0,2090 09,2980 endo
1,0000 0,0806 -0,4414 -0,3186 SD
1,0000 -0,2559 -0,1333 TRADE
1,0000 -0,0316 DISSIM
1,0000 SIZE
OPEN
92,1945 endo
90,1367 SD

90,9424 TRADE
-0,3371 DISSIM
-0,4042 SIZE

1,0000 OPEN

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)
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Tabulka 70 Neupravena data proménné SD(y.,;) model 1c, nominilni HDP
v milionech euro

Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Cesk4 republika 71873 83351 84410 91850 | 104629 | 118291 131909
EMU 7015604 | 7256148 | 7466323 | 7771786 | 8048124 | 8455403 | 8938314
Chorvatsko 25700 28166 30247 33005 36030 39735 43380
Mad’arsko 58864 70462 73883 82115 88766 89590 99423
Norsko 190956 | 204074 | 198943 | 209424 | 244582 | 271001 | 287712
Polsko 212294 | 209617 | 191644 | 204237 | 244420 | 272089 | 311002
Rumunsko 45357 48615 52577 61064 79802 97751 124729
Srbsko : 16024 17290 18994 20285 23327 28474
Svédsko 253743 | 266740 | 278914 | 291634 | 298353 | 318171 | 337944
Svycarsko 293442 | 304557 | 296195 | 301430 | 309428 | 322993 | 329214
Velka Britanie 1659080 | 1719805 | 1659741 | 1787299 | 1867129 | 1979498 | 2086520

Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceské republika | 154270 | 142197 | 149932 | 155486 | 152926 | 149491
EMU 9162364 | 8907494 | 9153351 | 9423759 | 9483205 | 9579228
Chorvatsko 47538 44778 44423 44191 43477 43128
Mad’arsko 105536 91415 96243 98921 96968 97948
Norsko 311285 | 272959 | 317862 | 352963 | 389149 | 385747
Polsko 363175 | 310681 | 354616 | 370851 | 381480 | 389695
Rumunsko 139765 | 118196 | 124328 | 131478 | 131579 | 142245
Srbsko 32679 28952 27968 31472 29601 31988
Svédsko 333256 | 292472 | 349945 | 385451 | 407820 | 420849
Svycarsko 357725 | 367134 | 414884 | 474689 | 491040 | 489673

Velkd Britanie | 1836126 | 1590858 | 1731809 | 1770910 | 1921905 | 1899098

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 71 Neupravena data proménné TRADE;; (export) model 1¢, v milionech euro

Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika | 25769 | 28082 | 30476 | 32593 | 37678 | 46250 | 55286
Chorvatsko 2855 2823 3029 3568 3620 4298 4288
Mad’arsko 24112 | 24358 | 24927 | 26398 | 28848 | 32755 | 37399
Norsko 27376 | 29534 | 31254 | 31839 | 37159 | 46520 | 43469
Polsko 24066 | 25498 | 28553 | 32153 | 36201 | 46359 | 54600
Rumunsko 8638 9471 | 10326 | 11674 | 12454 | 13814 | 13822
Srbsko 3131 3131 3131 3131 3131 2287 2739
Svédsko 36890 | 37036 | 38428 | 41689 | 44197 | 50092 | 54682
Svycarsko 53570 | 52603 | 51257 | 54222 | 58555 | 62543 | 67500
Velké Britdnie | 156547 | 151437 | 140422 | 146961 | 154747 | 169052 | 171163
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Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika | 61612 | 53524 | 64723 | 76179 | 76192 | 75583
Chorvatsko 4433 3784 4300 4840 4620 4609
Mad’arsko 38176 | 31407 | 37300 | 40610 | 40776 | 41660
Norsko 53858 | 39502 | 41466 | 49904 | 52947 | 48751
Polsko 60893 | 53581 | 64931 | 73291 | 74730 | 79343
Rumunsko 15172 | 15205 | 18348 | 21578 | 20910 | 22886
Srbsko 3019 2433 3015 3496 3451 4613
Svédsko 54148 | 38818 | 48253 | 54286 | 53800 | 54221
Svycarsko 70446 | 65488 | 73139 | 81351 | 81552 | 81477
Velké Britdnie | 165902 | 128965 | 149462 | 167598 | 166491 | 162114

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 72 Neupravena data proménné TRADE;; (import) model 1¢, v milionech euro

Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika | 27818 | 29380 | 31043 | 34380 | 39177 | 47096 | 55181
Chorvatsko 6155 7218 7673 8286 8716 | 10033 | 10696
Mad’arsko 23398 | 24318 | 25597 | 27568 | 29752 | 34495 | 38347
Norsko 13201 | 13058 | 12779 | 14546 | 16015 | 18169 | 20939
Polsko 32770 | 34391 | 35465 | 40885 | 48207 | 62587 | 76253
Rumunsko 9994 | 10812 | 12099 | 14343 | 17132 | 21446 | 24518
Srbsko 5341 5341 5341 5341 5341 4282 5553
Svédsko 38139 | 38421 | 40005 | 43861 | 47056 | 52045 | 57764
Svycarsko 66692 | 64465 | 64375 | 67352 | 71025 | 77798 | 82487
Velké Britdnie | 204454 | 207769 | 196413 | 207858 | 205619 | 220175 | 232387

Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika | 58507 | 46674 | 57143 | 65199 | 65567 | 65250
Chorvatsko 11639 8679 8276 9026 8580 8308
Mad’arsko 39819 | 28665 | 33976 | 38596 | 38997 | 40261
Norsko 21023 | 17723 | 19509 | 21581 | 22882 | 22726
Polsko 86005 | 67582 | 80587 | 92384 | 91376 | 94900
Rumunsko 27460 | 19578 | 22802 | 27109 | 27489 | 29204
Srbsko 6147 4623 4810 5465 5719 6126
Svédsko 56004 | 42425 | 53853 | 61663 | 60171 | 60572
Svycarsko 86940 | 79162 | 93123 | 109029 | 116239 | 110217

Velké Britdnie | 221955 | 176599 | 196721 | 214551 | 229149 | 236435

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 73 Neupravena data proménné DISSIM;;, model 1¢, v milionech euro

Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika | 33608 | 37023 | 39120 | 50061 56336 68477 81066
EMU 920887 | 937609 | 912405 | 993027 | 1 062467 | 1 178873 | 1278 338
Chorvatsko 3849 3972 4651 4889 5590 6340
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Mad’arsko 29547 | 32296 | 33835 | 39707 42169 53232 60882
Norsko 16589 17009 15753 16702 18823 25470 25813
Polsko 33741 | 36979 | 40459 | 50363 59604 73962 86307
Rumunsko 10668 12240 13137 15781 18012 21002 24736
Srbsko 2314 3643 4 828
Svédsko 69761 | 71208 | 74627 | 83459 89701 99315 103999
§V}'Icarsk0 85623 | 86066 | 82734 | 88425 95931 106052 114139
Velka Britanie 256813 | 249069 | 225170 | 231082 255400 294754 257390
Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika 89778 71938 89238 103955 107839 108533
EMU 1301708 | 1068458 | 1275981 | 1429313 | 1522597 | 1540172
Chorvatsko 6859 5167 6213 6586 6210 6172
Madarsko 63283 51512 63135 69052 67751 68608
Norsko 25926 21556 23781 24633 24293 23854
Polsko 97184 81967 99717 110938 115785 123447
Rumunsko 26916 23756 30362 36286 36067 39255
Srbsko 3354 2271 4 636 5341 5337 7261
Svédsko 102019 76534 94355 105361 101915 97020
§V}'Icarsko 123036 111851 142926 151260 158178 157757
Velka Britanie 240756 199005 235130 255717 271809 264893
Zdroj: Eurostat (2016)
Tabulka 74 Neupravena data proménné SIZE;;, model 1c, v milionech euro

Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika 88296 90206 93580 98025 104629 112018 118410
EMU 7625656 | 7694748 | 7745148 | 7914242 | 8048124 | 8305897 | 8578037
Chorvatsko 30024 31506 33165 34560 36030 37806 39726
Madarsko 75082 78465 81459 85358 88766 92266 92315
Norsko 223864 | 227001 | 229197 | 238523 | 244582 | 250232 | 256886
Polsko 212506 | 215656 | 223883 | 235839 | 244420 | 259627 | 277185
Rumunsko 63883 67148 70667 76617 79802 86048 91510
Srbsko 21096 17175 17606 19244 20285 21016 22141
Svédsko 264591 | 271077 | 277526 | 289320 | 298353 | 311322 | 321545
§V}'Icarsko 293442 | 294258 | 294136 | 301430 | 309428 | 321067 | 333551
Velka Britanie 1649185 | 1686083 | 1752630 | 1809007 | 1867129 | 1918118 | 1983384
Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika 89778 71938 89238 103955 107839 108533
EMU 1301708 | 1068458 | 1275981 | 1429313 | 1522597 | 1540172
Chorvatsko 6859 5167 6213 6586 6210 6172
Madarsko 63283 51512 63135 69052 67751 68608
Norsko 25926 21556 23781 24633 24293 23854
Polsko 97184 81967 99717 110938 115785 123447
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Rumunsko 26916 23756 30362 36286 36067 39255
Srbsko 3354 2271 4 636 5341 5337 7261
Svédsko 102019 76534 94355 105361 101915 97020
§V}'Icarsko 123036 111851 142926 151260 158178 157757
Velka Britanie 240756 199005 235130 255717 271809 264893
Zdroj: Eurostat (2016)
Tabulka 75 Neupravena data proménné OPEN;; (export), model 1¢, v milionech euro
Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika 37208 40706 43053 55286 62722 75604 89382
EMU 1052173 | 1072772 | 1048656 | 1141521 | 1234879 | 1383455 | 1503126
Chorvatsko 7986 5188 5464 6218 6960 8252 9004
Madarsko 33983 36503 38096 44260 50405 59936 69610
Norsko 64773 64146 60583 66140 83570 97331 99265
Polsko 40195 43499 47526 60216 71889 88229 102259
Rumunsko 12722 14675 15614 18753 22172 25850 29543
Srbsko 6421 6421 6421 6421 3148 4992 6615
Svédsko 84463 86188 90262 98950 105266 117707 123179
§V}'Icarsko 91681 93059 89036 95340 105231 117506 125535
Velka Britanie 304506 | 296315 | 270179 | 279266 | 314136 | 359117 | 322387
Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika 99809 80983 100311 117054 122230 122185
EMU 1566423 | 1286254 | 1545260 | 1746430 | 1878688 | 1897387
Chorvatsko 9585 7516 8905 9582 9629 9531
Mad’arsko 73772 59513 72024 80684 80612 80945
Norsko 113571 82360 98432 124171 125066 116200
Polsko 115895 97865 120483 135558 144282 154344
Rumunsko 33679 29085 37398 45284 45019 49571
Srbsko 5157 4094 7067 8058 8251 10413
Svédsko 124645 93763 119597 134313 134141 126157
§V}'Icarsko 136096 124146 158098 168774 | 243040 | 269820
Velka Britanie 321028 | 254704 | 313766 | 363915 | 367989 | 407060
Zdroj: Eurostat (2016)
Tabulka 76 Neupravena data proménné OPEN;; (import), model 1¢, v milionech euro
Stat 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Ceska republika 40529 | 42995 | 45728 56216 61483 74220 86224
EMU 1018900 | 988314 | 992034 | 1085062 | 1236400 | 1416874 | 1509467
Chorvatsko 15682 11327 12538 13241 14900 17105 18833
Madarsko 37535 | 39927 | 42263 48580 53446 62331 69730
Norsko 36252 | 36788 | 35331 38989 44708 51129 58478
Polsko 56034 | 58480 | 60354 72087 81697 101138 120912
Rumunsko 17383 18881 | 21201 26235 32538 40746 51305
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Srbsko 12239 | 12239 | 12239 12239 8439 10463 13501
Svédsko 70567 | 70807 | 73851 80723 89781 | 101583 | 111803
Svycarsko 93864 | 88741 | 85357 89890 | 101751 | 112655 | 117600
Velké Briténie 383861 | 385020 | 353078 | 378293 | 417359 | 487951 | 465715
Stat 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Ceska republika 96572 75314 95536 | 109285 | 110066 | 108621
EMU 1628916 | 1274600 | 1557696 | 1765504 | 1795174 | 1744974
Chorvatsko 20817 15218 15137 16281 16214 16581
Mad’arsko 74069 55750 66514 73592 74078 75379
Norsko 60447 49378 58402 70017 67935 67616
Polsko 141966 | 107155 | 134306 | 151291 | 154934 | 156319
Rumunsko 57148 38948 46850 54943 54644 55328
Srbsko 14316 10386 12475 13706 13522 13345
Svédsko 114565 85945 | 112352 | 127174 | 127985 | 120931
Svycarsko 124469 | 111941 | 141878 | 149636 | 230260 | 242385
Velké Briténie 447228 | 372581 | 445291 | 487905 | 541112 | 496977

Tabulka 77 Neupravena data endogenni proménné SDe;;, model 1¢, nominalni kurz

vuéi euru

Stat 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Ceska republika | 34,1 | 30,8 | 31,8 | 31,9| 298| 283 | 278
Velka Britanie 06| 06| 07| 07| 07| 07| 07
Chorvatsko 7,5 74| 76| 15 74 73 7.3
Mad’arsko 256,6 | 243.0 | 253,6 | 251,7 | 248,1 | 264,3 | 251.4
Polsko 371 39| 44| 45 40| 39| 38
Rumunsko 26| 31 38| 41 36| 35 33
Svédsko 9.3 9,2 9,1 9,1 9.3 9,3 9.3
Svycarsko 1,5 1,5 1,5 1,5 1,5 1,6 1,6
Norsko 80| 75 8,0 8.4 80| 80 8,0
Srbsko 60,7 | 651 | 72,7 | 83,0| 841 | 80,0
Stat 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Ceska republika | 24,9 | 264 | 253 | 246 | 251 | 26,0
Velka Britanie 08| 09| 09| 09| 08| 08
Chorvatsko 7,2 7,3 7,3 7,4 7,5 7,6
Mad’arsko 251,5 | 2803 | 2755 | 279.4 | 2893 | 296,9
Polsko 35| 43 40| 4.1 42| 42
Rumunsko 37 42| 42| 42| 45| 44
Svédsko 9,6 | 10,6 9,5 9,0 8,7 8,7
Svycarsko 1,6 1,5 1,4 1,2 1,2 1,2
Norsko 8,2 8,7 80| 78 7,5 7,8
Srbsko 81,4 | 94,0 | 103,0 | 102,0 | 113,1 | 113,1
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Tabulka 78 Upravena vstupni data model 1c

Stat / Proménné | SD; | SD(vr-y) | TRADE; | DISSIM; | SIZE; | OPEN;
Ceskd republika | 0,01 0,08 0,21 0,69 | 13,76 | 0,79
Chorvatsko 0,01 0,05 0,05 1,90 | 1320 | 047
Mad’arsko 0,02 0,03 0,19 0,36 | 13,65 | 0,83
Norsko 0,02 0,02 0,08 7,87 | 14,17 | 042
Polsko 0,02 0,12 0,09 0,20 | 1421 | 049
Rumunsko 0,02 0,10 0,08 0,34 | 13,63 | 0,51
Srbsko 0,02 0,07 0,06 22201294 0,54
Svédsko 0,01 0,04 0,07 038 | 1428 | 048
Svycarsko 0,01 0,04 0,10 1,07 | 1431 | 0,52
Velké Britdnie | 0,02 0,02 0,06 0,83 ] 15,18 | 0,37

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2016)
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Priloha 4 Dokumentace modelu 2a

Obrazek 17 Vysledky testu heteroskedasticity, model 2a

Whiteliv test heteroskedasticity
0LS, za pouziti pozorovéni 1-25
Zavisle proménnd: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil p-hodnota
const -1,22254 1,09414 -1,117 90,2778
PCG 113,242 36,1696 3,131 9,0055 ek
STR 0,0421205 9,169336 90,2487 90,8062
sq_PCG -1405, 65 534,689 -2,629 90,0165 ok
X2_X3 5,37817 3,20047 1,680 09,1092
sq_STR -0,0107889 9,00458266 -2,354 90,0295 ok

Neadjustovany koeficient determinace = 0,473991

Testovaci statistika: TR*2 = 11,849763,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrat(5) > 11,849763) = 0,036905

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 18 Vysledky testu normality, model 2a

04

T T

Testovali statistika pro normalitd: ! uhall —0y
Chi-kvadrat(2) = 3,051 [0,2175) N(-3,1974e-16 1,175) ___

035 [

03

0,25 |

02

0,15

0.1

0,05 |

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 19 Korela¢ni matice, model 2a

Korelaéni koeficienty, za pouziti pozorovéni 1 - 25

5% kritickd hodnota (oboustrannd) = ©,3961 pro n = 25
ENDO PCG STR TRADE
1,0000 09,8034 90,6198 -@,0658 ENDO
1,0000 09,4939 -9,1820 PCG
1,0000 -9,0203 STR

1,0000 TRADE

Zdroj: vlastni vypocty na zaklad¢ Eurostatu (2016)
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Tabulka 79 Neupravena data proménné PCG; model 2a, nominalni HDP per capita v
eurech

Stat 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Belgie 22400 | 23 400 | 24 600 | 25300 | 26 000 | 26 600 | 28 000 | 29 000
Bulharsko 1400 | 1500 1700 | 2000 | 2200 | 2400 | 2600 | 3000
Ceska republika | 5600 | 5700 | 6200 | 7000 | 8200 | 8300 | 9000 | 10200
Dansko 29300 | 30700 | 32500 | 33 500 | 34400 | 35000 | 36 500 | 38 300
EMU 19 600 | 20400 | 21 400 | 22 300 | 22 900 | 23 500 | 24 300 | 25 000
Estonsko 3600 | 3900 | 4500 | 5100 5700 | 6400 | 7200 | 8300
Finsko 22 500 | 23700 | 25500 | 26 800 | 27 600 | 27 900 | 29 100 | 30 000
Francie 21900 | 22700 | 23 700 | 24 500 | 25 000 | 25 600 | 26 500 | 27 300
Chorvatsko 5000 | 4800 | 5300 | 5800 6500 | 7000 | 7700 8400
Irsko 21200 | 24100 | 27 800 | 30400 | 33200 | 35200 | 36 900 | 39 200
Italie 19200 | 19900 | 21 000 | 22 000 | 22 800 | 23 300 | 24 000 | 24 500
Litva 2800 | 2900 | 3600 | 3900 | 4400 | 4900 | 5400 | 6300
LotySsko 2600 | 2900 | 3600 | 3900 | 4200 | 4300 | 4900 | 5800
Mad’arsko 4200 | 4400 | 4900 | 5800 | 6900 | 7300 | 8100 | 8800
Némecko 23700 | 24400 | 24 900 | 25 500 | 25900 | 26 000 | 26 600 | 27 000
Nizozemsko 22900 | 24400 | 26 300 | 27 900 | 28 800 | 29400 | 30200 | 31 500
Polsko 4000 | 4100 4900 | 5600 | 5500| 5000 | 5300 | 6400
Portugalsko 10800 | 11700 | 12500 | 13100 | 13600 | 13 700 | 14200 | 14 600
Rakousko 23900 | 24 900 | 26 000 | 26 600 | 27 300 | 27 700 | 28 700 | 29 800
Rumunsko 1600 | 1500 1800 | 2000 | 2200 | 2400 | 2800 | 3700
Recko 10100 | 10800 | 12600 | 13400 | 14300 | 15600 | 16 800 | 17 400
Slovensko 3700 | 3600 | 4100 | 4400 | 4800 | 5500 | 6300 | 7100
Slovinsko 9800 | 10500 | 10800 | 11500 | 12300 | 12900 | 13 600 | 14 400
Spanélsko 13500 | 14500 | 15600 | 16 700 | 17700 | 18 600 | 19700 | 21 000
Svédsko 25700 | 27 400 | 30200 | 28 500 | 29 900 | 31 100 | 32 400 | 33 000

Velka Britanie | 22 600 | 24 300 | 27 500 | 28 100 | 29 000 | 27 900 | 29 900 | 31 000

Stat 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Belgie 30200 | 31600 | 32400 | 31 600 | 32700 | 33 600 | 34 000 | 34 500
Bulharsko 3400 | 4000 | 4600 | 4600 | 4800 | 5200 | 5500 | 5500
Ceska republika | 11 500 | 12 800 | 14800 | 13 600 | 14300 | 14 800 | 14 600 | 14 200
Dansko 40200 | 41 700 | 42 800 | 40 500 | 42 600 | 43 200 | 43 900 | 44 400
EMU 26200 | 27 500 | 28 000 | 26 900 | 27 600 | 28 300 | 28 400 | 28 600
Estonsko 10 000 | 12000 | 12100 | 10400 | 10800 | 12100 | 13 000 | 13 900
Finsko 31500 | 34000 | 34900 | 32300 | 33300 | 35000 | 35500 | 35600
Francie 28400 | 29 600 | 30 100 | 29300 | 29 900 | 30 700 | 31 100 | 31 300
Chorvatsko 9200 | 10100 | 11000 | 10400 | 10300 | 10300 | 10200 | 10 100
Irsko 41 600 | 43100 | 40 100 | 35800 | 34 700 | 35500 | 35700 | 35600
Italie 25300 | 26200 | 26 300 | 25200 | 25700 | 26 000 | 25 700 | 25 600
Litva 7400 | 8900 | 10100 | 8400 | 8900 | 10200 | 11000 | 11 700
LotySsko 7200 | 9600 | 10500 | 8600 | 8600 | 9800 | 10900 | 11 600
Madarsko 8900 | 9900 | 10500 | 9100 | 9600 | 9900 | 9800 | 9900
Némecko 28 100 | 29500 | 30 100 | 29 000 | 30 500 | 31900 | 32 600 | 33 300
Nizozemsko 33100 | 34900 | 36200 | 34 700 | 35300 | 35900 | 35800 | 35900
Polsko 7100 | 8200 | 9500 | 8100 | 9200 | 9600 | 9900 | 10100
Portugalsko 15200 | 16 000 | 16200 | 15900 | 16300 | 16 100 | 15600 | 15 800
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Rakousko 31300 | 33000 | 34000 | 33100 | 34 100 | 35700 | 36 400 | 37 000
Rumunsko 4600 | 6000 | 6800 | 5800 | 6100 6500 | 6600 | 7100
Recko 18 700 | 20 000 | 20 800 | 20 700 | 19900 | 18 700 | 17 400 | :

Slovensko 8300 | 10200 | 11900 | 11 600 | 12100 | 12 800 | 13200 | 13 300
Slovinsko 15500 | 17100 | 18400 | 17300 | 17300 | 17600 | 17200 | 17 100
Spanélsko 22400 | 23 500 | 23900 | 22 800 | 22 700 | 22 700 | 22 300 | 22 300
Svédsko 35000 | 36900 | 36 100 | 31 500 | 37 300 | 40 800 | 42 800 | 43 800
Velka Britanie | 32 700 | 34200 | 29900 | 25700 | 27 800 | 28 200 | 30 200 | 29 600

Zdroj: Eurostat (2016)
Tabulka 80 Neupravena data proménné S7TR; (podil sluZeb) model 2a, pridana
hodnota v % HDP

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 70,02 | 71,04 | 70,88 | 71,75 | 72,39 | 73,13 | 73,33 | 73,96
Bulharsko 59,98 | 60,13 | 61,57 | 61,05 | 62,40 | 62,07 | 63,51 | 63,25
Ceska republika | 57,75 | 58,98 | 59,40 | 59,15 | 60,82 | 61,71 | 59,83 | 59,84
Dansko 71,28 | 71,19 | 70,05 | 70,70 | 71,56 | 72,36 | 72,30 | 72,48
EMU 68,98 | 69,49 | 69,59 | 70,00 | 70,61 | 71,06 | 71,18 | 71,58
Estonsko 65,45 | 69,03 | 67,36 | 66,81 | 67,04 | 66,68 | 67,28 | 66,72
Finsko 61,53 | 61,71 | 60,46 | 61,65 | 62,57 | 63,21 | 63,67 | 63,85
Francie 73,74 | 74,15 | 74,32 | 74,75 | 75,21 | 75,88 | 76,13 | 76,62
Chorvatsko 62,88 | 64,00 | 64,27 | 64,71 | 65,39 | 65,96 | 64,59 | 65,95
Irsko 61,46 | 61,78 | 61,74 | 59,44 | 58,38 | 61,85 | 63,16 | 64,47
Italie 68,76 | 69,40 | 70,00 | 70,44 | 70,74 | 71,43 | 71,43 | 71,92
Litva 60,16 | 62,85 | 64,13 | 64,15 | 65,13 | 64,02 | 62,72 | 62,51
LotySsko 66,26 | 67,85 | 68,34 | 69,56 | 69,71 | 71,58 | 71,18 | 72,84
Mad’arsko 60,40 | 61,57 | 62,57 | 62,98 | 64,39 | 65,00 | 63,84 | 64,32
Némecko 67,60 | 68,18 | 68,04 | 68,74 | 69,69 | 69,88 | 69,58 | 69,84
Nizozemsko 72,01 | 72,96 | 72,80 | 72,70 | 73,81 | 74,21 | 74,41 | 74,04
Polsko 60,83 | 62,45 | 63,96 | 65,46 | 66,65 | 65,83 | 63,56 | 63,90
Portugalsko 66,99 | 67,70 | 68,55 | 69,12 | 70,05 | 71,11 | 71,63 | 72,72
Rakousko 65,99 | 66,07 | 66,51 | 66,64 | 67,63 | 67,66 | 67,73 | 68,21
Rumunsko 48,34 | 52,00 | 54,46 | 49,86 | 50,54 | 52,32 | 50,98 | 54,47
Recko 73,31 | 72,22 | 72,93 | 72,44 | 72,61 | 71,56 | 72,71 | 75,39
Slovensko 60,02 | 61,38 | 59,52 | 60,23 | 60,86 | 60,37 | 59,71 | 60,26
Slovinsko 60,02 | 60,69 | 61,68 | 62,15 | 62,32 | 62,90 | 62,76 | 63,32
Spanélsko 64,93 | 65,08 | 65,14 | 65,35 | 65,71 | 65,94 | 66,50 | 66,54
Svédsko 67,19 | 67,84 | 67,73 | 68,16 | 68,61 | 68,93 | 68,52 | 69,17
Velka Britdnie | 73,02 | 74,19 | 73,79 | 75,21 | 75,60 | 76,53 | 77,35 | 77,33
Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie 74,04 | 74,04 | 74,90 | 76,39 | 75,97 | 76,27 | 76,67 | 76,99
Bulharsko 63,03 | 64,04 | 63,58 | 64,65 | 67,84 | 65,46 | 65,84 | 67,08
Ceska republika | 59,55 | 59,59 | 60,17 | 61,41 | 61,54 | 60,60 | 60,48 | 60,62
Dansko 71,76 | 72,48 | 72,66 | 75,90 | 75,77 | 75,01 | 74,46 | 75,31
EMU 71,40 | 71,42 | 72,01 | 73,80 | 73,33 | 73,25 | 73,46 | 73,70
Estonsko 66,26 | 65,72 | 67,76 | 70,62 | 68,84 | 66,93 | 67,60 | 67,71
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Finsko 62,96 | 62,26 | 63,84 | 68,02 | 67,30 | 68,38 | 70,23 | 70,00
Francie 77,05 | 77,14 | 77,64 | 78,49 | 78,62 | 78,33 | 78,49 | 78,53
Chorvatsko 66,13 | 67,07 | 67,14 | 67,28 | 68,07 | 68,31 | 68,45 | 68,99
Irsko 64,70 | 66,69 | 70,06 | 70,91 | 72,88 | 70,18 | 70,92 | 71,36
Italie 71,68 | 71,41 | 71,80 | 73,75 | 73,66 | 73,69 | 73,94 | 73,97
Litva 62,49 | 63,18 | 63,83 | 69,42 | 67,61 | 65,09 | 64,80 | 65,99
LotySsko 72,68 | 71,73 | 72,23 | 72,63 | 71,74 | 72,03 | 72,11 | 72,51
Mad’arsko 64,66 | 64,92 | 65,92 | 66,85 | 66,39 | 65,35 | 65,22 | 65,46
Némecko 69,10 | 68,64 | 69,04 | 71,46 | 69,12 | 68,61 | 68,51 | 68,87
Nizozemsko 73,77 | 74,00 | 74,04 | 75,54 | 75,96 | 75,94 | 76,10 | 76,67
Polsko 63,83 | 63,36 | 63,79 | 63,68 | 63,92 | 62,83 | 63,42 | 64,52
Portugalsko 72,91 | 73,31 | 74,32 | 75,41 | 75,19 | 75,84 | 75,99 | 76,17
Rakousko 68,04 | 67,57 | 68,36 | 69,79 | 69,88 | 69,86 | 69,68 | 69,98
Rumunsko 54,40 | 57,86 | 55,66 | 56,32 | 52,39 | 51,15 | 57,58 | 57,27
Recko 73,83 | 76,15 | 79,10 | 79,74 | 81,08 | 81,07 | 80,13 | 79,85
Slovensko 57,80 | 58,13 | 57,95 | 62,72 | 61,96 | 61,11 | 61,09 | 62,96
Slovinsko 63,24 | 62,71 | 63,96 | 66,72 | 67,41 | 66,79 | 66,21 | 65,60
Spanélsko 67,06 | 67,88 | 68,55 | 70,43 | 71,44 | 72,55 | 73,47 | 73,96
Svédsko 68,48 | 68,10 | 69,13 | 71,61 | 69,44 | 70,13 | 71,63 | 72,53
Velka Britdnie | 77,33 | 77,83 | 78,16 | 79,46 | 79,16 | 79,01 | 79,19 | 78,78

Zdroj: Eurostat (2016)

Tabulka 81 Neupravena data proménné STR; (podil primyslovych odvétvi) model 2a,
pridana hodnota v % HDP

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 28,59 | 27,76 | 27,81 | 27,03 | 26,47 | 25,73 | 25,53 | 25,10
Bulharsko 24,61 | 25,15 | 25,85 | 26,90 | 26,69 | 27,52 | 26,66 | 28,24
Ceska republika | 38,52 | 37,59 | 37,18 | 37,55 | 36,38 | 35,71 | 37,63 | 37,71
Dansko 26,20 | 26,53 | 27,46 | 26,58 | 26,37 | 25,77 | 25,81 | 26,17
EMU 28,39 | 28,03 | 28,00 | 27,63 | 27,18 | 26,82 | 26,75 | 26,59
Estonsko 28,58 | 26,58 | 27,80 | 28,45 | 28,73 | 29,28 | 28,83 | 29,78
Finsko 35,13 | 34,98 | 36,16 | 35,21 | 34,38 | 33,88 | 33,61 | 33,54
Francie 23,61 | 23,34 | 23,34 | 22,91 | 22,56 | 22,07 | 21,85 | 21,51
Chorvatsko 30,30 | 29,08 | 29,33 | 28,87 | 28,30 | 28,87 | 29,87 | 29,04
Irsko 34,67 | 35,31 | 35,42 | 38,33 | 39,65 | 36,48 | 35,05 | 34,35
Italie 28,17 127,57 | 27,15 | 26,80 | 26,64 | 25,97 | 25,97 | 25,83
Litva 31,10 | 29,89 | 29,60 | 30,38 | 29,51 | 31,05 | 32,67 | 32,71
Lotys$sko 29,27 127,82 126,54 | 25,43 | 25,16 | 23,89 | 24,04 | 22,88
Mad’arsko 32,69 | 32,31 | 31,71 | 31,40 | 30,79 | 30,50 | 31,12 | 31,39
Némecko 31,37 | 30,81 | 30,91 | 30,11 | 29,36 | 29,25 | 29,42 | 29,40
Nizozemsko 25,19 | 24,50 | 24,70 | 24,86 | 23,93 | 23,55 | 23,58 | 23,95
Polsko 35,04 | 33,93 | 32,55 | 30,91 | 30,30 | 31,24 | 32,75 | 32,80
Portugalsko 28,97 | 28,53 | 27,90 | 27,51 | 26,84 | 25,86 | 25,40 | 24,64
Rakousko 31,99 | 31,98 | 31,64 | 31,48 | 30,62 | 30,66 | 30,60 | 30,36
Rumunsko 35,72 | 33,89 | 33,51 | 35,64 | 36,90 | 34,76 | 35,04 | 36,05
Recko 20,10 | 21,33 120,99 | 21,72 | 21,79 | 22,87 | 22,55 | 19,84
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Slovensko 34,76 | 34,15 | 36,07 | 34,82 | 34,12 | 35,18 | 36,22 | 36,12
Slovinsko 36,07 | 36,01 | 35,01 | 34,88 | 34,48 | 34,69 | 34,63 | 34,08
Spanélsko 30,52 | 30,72 | 30,74 | 30,64 | 30,49 | 30,32 | 30,08 | 30,43
Svédsko 30,55 | 30,05 | 30,37 | 29,94 | 29,55 | 29,25 | 29,69 | 29,69
Velké Britdnie | 25,97 | 24,87 | 25,34 | 23,96 | 23,60 | 22,62 | 21,79 | 22,03
Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie 24,95 124,97 | 24,31 | 22,88 | 23,18 | 23,01 | 22,45 | 22,24
Bulharsko 29,76 | 30,53 | 29,47 | 30,46 | 27,38 | 29,29 | 28,89 | 27,58
Ceska republika | 38,17 | 38,24 | 37,69 | 36,77 | 36,78 | 37,02 | 36,90 | 36,70
Dansko 26,87 | 26,13 | 26,34 | 23,14 | 22,83 | 23,47 | 23,63 | 23,19
EMU 26,89 | 26,84 | 26,32 | 24,69 | 25,03 | 25,06 | 24,84 | 24,53
Estonsko 30,64 | 30,83 | 29,50 | 26,94 | 27,97 | 29,19 | 28,75 | 28,77
Finsko 34,74 | 35,05 | 33,70 | 29,44 | 29,97 | 28,89 | 27,04 | 27,02
Francie 21,25 | 21,06 | 20,68 | 20,04 | 19,60 | 19,83 | 19,69 | 19,84
Chorvatsko 28,73 | 28,10 | 27,90 | 27,68 | 27,06 | 27,02 | 27,07 | 26,61
Irsko 34,26 | 32,13 | 28,99 | 28,48 | 26,06 | 28,41 | 27,93 | 27,32
Italie 26,15 | 26,49 | 26,13 | 24,27 | 24,37 | 24,21 | 23,87 | 23,70
Litva 33,24 | 32,95 | 32,52 | 27,77 | 29,07 | 31,06 | 30,76 | 30,07
LotySsko 23,60 | 24,53 | 24,48 | 23,71 | 23,86 | 24,11 | 24,21 | 23,80
Mad’arsko 31,29 | 31,11 | 30,13 | 29,64 | 30,06 | 30,03 | 30,18 | 29,95
Némecko 30,12 | 30,53 | 30,06 | 27,81 | 30,16 | 30,57 | 30,71 | 30,18
Nizozemsko 24,12 | 24,04 | 24,19 | 22,80 | 22,14 | 22,39 | 22,14 | 21,43
Polsko 33,12 | 33,19 | 33,31 | 33,52 | 33,17 | 33,95 | 33,57 | 32,24
Portugalsko 24,49 | 24,39 | 23,43 | 22,40 | 22,62 | 22,08 | 21,83 | 21,47
Rakousko 30,49 | 30,83 | 30,13 | 28,92 | 28,69 | 28,53 | 28,79 | 28,58
Rumunsko 36,86 | 36,67 | 37,78 | 37,64 | 41,34 | 41,51 | 37,10 | 36,60
Recko 22,56 |1 20,40 | 17,72 | 17,13 | 15,66 | 15,57 | 16,21 | 16,53
Slovensko 38,63 | 37,87 | 37,96 | 33,95 | 35,23 | 35,51 | 35,37 | 33,07
Slovinsko 34,50 | 35,15 | 34,15 | 31,39 | 30,61 | 30,92 | 31,71 | 32,29
Spanélsko 30,30 | 29,41 | 28,96 | 27,23 | 26,01 | 24,97 | 24,01 | 23,29
Svédsko 30,16 | 30,32 | 29,27 | 26,92 | 28,93 | 28,24 | 26,89 | 26,08
Velké Britdnie | 22,05 | 21,54 | 21,14 | 19,94 | 20,11 | 20,31 | 20,15 | 20,50

Tabulka 82 Neupravena data proménné S7TR;
hodnota v % HDP

Zdroj: Eurostat (2016)

(podil zemédélstvi) model 2a, pridana

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 1,39 1,20 1,31 | 1,23 ] 1,15] 1,14 | 1,14 | 0,94
Bulharsko 1541 | 14,72 | 12,58 | 12,06 | 10,91 | 10,40 | 9,83 | 8,51
Ceska republika | 3,72 | 3,43 | 342 ] 3,29 | 280 | 2,59 | 2,55| 245
Dansko 2,52 2,28 | 2,50 2,72 2,07 1,87 | 1,89 ] 1,35
EMU 2,63 248 | 240 237 | 221 | 2,12 | 2,07 | 1,83
Estonsko 598 | 439 | 484 | 474 | 423 | 404 | 3,89 | 3,50
Finsko 334 332 338 3,15] 3,05| 291 | 2,72 | 2,61
Francie 2,65 251 | 234 234 | 223] 2,06| 2,03 ]| 1,87
Chorvatsko 6,82 | 692 | 641 | 642 | 6,31 | 5,18 | 5,54 | 5,00
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Irsko 387 291 | 284 | 224 | 197 | 1,67 | 1,79 | 1,18
Italie 307 3,03 285 2,775 | 2,62 | 2,60 | 2,60 | 2,25
Litva 8,74 | 7,26 | 6,28 | 547 | 536 | 493 | 4,61 | 4,78
LotySsko 447 | 433 | 512 | 502 | 512 | 453 | 4,78 | 4,28
Madarsko 6,92 | 6,12 | 573 | 5,62 | 483 | 449 | 5,04 | 4,28
Némecko 1,03 | 1,01 1,06 | 1,15 0,95 | 0,87 | 1,00 | 0,76
Nizozemsko 279 254 250 | 244 226 | 224 | 2,02| 2,01
Polsko 4,12 3,61 | 349 | 3,62 | 3,05| 293 | 3,69 | 3,30
Portugalsko 404 | 3,77 | 3,55| 3,37 | 3,11 | 3,03| 297 | 2,65
Rakousko 202 194 185] 187 | 1,76 | 1,68 | 1,67 | 1,42
Rumunsko 15,94 | 14,11 | 12,02 | 14,49 | 12,56 | 12,92 | 13,98 | 9,48
Recko 6,59 | 645| 6,08 | 584 | 559 | 557 | 4,74 | 4,77
Slovensko 522 | 447 | 442 | 495| 5,02 | 444 | 4,07 | 3,63
Slovinsko 391 330 331 | 297 320 2,41 | 2,60 | 2,60
Spanélsko 4551 421 | 4,12 | 4,01 | 3,79 | 3,73 | 3,41 | 3,03
Svédsko 2,26 | 2,11 1,90 1,90 1,84 | 182 | 1,80 | 1,14
Velka Britanie 1,01 | 094 087 | 083 | 080 | 085 | 0,86 | 0,64
Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie 1,01 099 0,79 | 0,72 | 0,85 | 0,72 | 0,88 | 0,77
Bulharsko 721 | 5,43 | 695 | 4,89 | 4,78 | 525 | 527 | 5,34
Ceska republika | 2,28 | 2,17 | 2,13 | 1,82 | 1,68 | 2,38 | 2,61 | 2,69
Dansko 1,37 | 1,38 | 1,00 | 0,97 | 1,39 | 1,52 | 1,92 | 1,51
EMU 1,71 | 1,74 | 1,66 | 1,51 | 1,63 | 1,69 | 1,71 | 1,77
Estonsko 309 | 346 | 2,74 | 2,44 | 3,19 | 3,88 | 3,65 | 3,51
Finsko 230 | 2,68 | 246 | 2,54 | 2,73 | 2,73 | 2,73 | 2,98
Francie 1,70 | 1,80 | 1,69 | 1,46 | 1,78 | 1,84 | 1,82 | 1,63
Chorvatsko 5,14 4,83 | 496 | 505 | 487 | 4,67 | 4,47 | 4,39
Irsko 1,04 | 1,17 0,95 | 0,62 | 1,05 | 1,41 | 1,15 1,32
Italie 2,17 | 2,10 | 2,07 | 198 | 1,97 | 2,10 | 2,19 | 2,33
Litva 428 | 3,87 | 3,65| 2,81 | 3,33 | 3,86 | 444 | 3,95
Loty$sko 3,72 | 3,74 | 3,29 | 3,66 | 441 | 3,86 | 3,68 | 3,69
Mad’arsko 4051| 398 | 3,95 | 3,51 | 3,55 | 4,62 | 4,60 | 4,59
Némecko 0,78 | 0,83 | 0,89 | 0,74 | 0,72 | 0,82 | 0,78 | 0,94
Nizozemsko 2,111 197 | 1,77 | 1,66 | 1,91 | 1,67 | 1,75 | 1,90
Polsko 3,05 3,44 | 290 | 2,79 | 2,92 | 3,22 | 3,01 | 3,24
Portugalsko 2,60 | 230 | 2,25 2,19 | 2,19 | 2,08 | 2,18 | 2,37
Rakousko 1,47 | 1,60 | 1,51 | 1,30 | 143 | 1,61 | 1,54 | 1,44
Rumunsko 8,74 | 547 | 6,56 | 6,04 | 6,27 | 7,33 | 5,32 | 6,13
Recko 3,61 | 3,44 | 3,18 | 3,14 | 3,27 | 3,36 | 3,66 | 3,62
Slovensko 3,56 | 4,00 | 408 | 3,34 | 2,81 | 3,38 | 3,54 | 3,98
Slovinsko 227 | 2,14 1,89 | 1,89 | 1,98 | 2,29 | 2,07 | 2,11
Spanélsko 2,64 | 271 | 249 | 234 | 255| 2,48 | 2,52 | 2,75
Svédsko 1,35 1,59 ] 1,60 | 148 | 1,62 | 1,63 | 1,49 | 1,39
Velka Britanie 0,62 | 0,63 ] 0,70 | 0,60 | 0,73 | 0,68 | 0,67 | 0,71
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Tabulka 83 Neupravena data proménné TRADE; (export) model 2a, v tis. eurech

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Belgie 113040 | 115522 | 120177 | 131909 | 161376 | 194860 | 211064 | 230186
Bulharsko 1579 1930 2613 2978 4006 5061 5700 7104
Ceska republika | 17092 | 18005 | 20673 | 26714 | 30551 | 40573 | 46362 | 55468
Dansko 20050 | 18888 | 20359 | 22386 | 26207 | 30303 | 30462 | 33006
Estonsko 1018 1642 1619 1555 2123 2269 3000 2845
Finsko 13891 | 14732 | 13953 | 14095 | 17245 | 18375 | 18761 | 21919
Francie 149810 | 145973 | 141922 | 150929 | 182732 | 212087 | 219268 | 237849
Chorvatsko 1946 2205 2421 2489 3251 3903 3973 4614
Irsko 28557 | 28338 | 29715 | 33591 | 38245 | 43827 | 47647 | 45612
Italie 109533 | 106098 | 110694 | 113705 | 135993 | 158884 | 165891 | 184277
Litva 1039 1174 1182 1407 1932 2826 3357 3519
LotySsko 504 571 605 676 859 1092 1232 1409
Mad’arsko 17529 | 19473 | 20880 | 22476 | 27967 | 34569 | 36242 | 40800
Némecko 234506 | 240040 | 240466 | 254891 | 323984 | 396703 | 422341 | 468505
Nizozemsko 99024 | 131575 | 136122 | 134715 | 163093 | 192722 | 208685 | 237618
Polsko 16621 | 18742 | 21092 | 23406 | 30753 | 41443 | 48518 | 57735
Portugalsko 4891 5613 7060 8439 | 10656 | 13681 | 14830 | 17066
Rakousko 33981 | 34525 | 36074 | 39211 | 47809 | 58716 | 62056 | 70413
Rumunsko 4891 5613 7060 8439 | 10656 | 13681 | 14830 | 17066
Recko 4979 3860 3362 3138 5216 5827 6424 7690
Slovensko 5638 6595 7095 8190 | 12545 | 15337 | 16686 | 21216
Slovinsko 5315 5226 5335 5701 6934 8568 9793 | 11330
Spanélsko 67171 | 66323 | 69781 | 74513 | 93738 | 108566 | 110915 | 120686
Svédsko 31319 | 34845 | 29999 | 32706 | 40269 | 48656 | 51263 | 58634
Velka Britdnie | 135610 | 153591 | 149794 | 155882 | 163382 | 185545 | 197293 | 253075
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Belgie 269544 | 298032 | 232709 | 245252 | 281997 | 255690 | 289800
Bulharsko 8613 | 10129 8103 9179 | 12816 | 11487 | 13059
Ceska republika | 68991 | 82878 | 75626 | 87265 | 106557 | 99143 | 101313
Dansko 36198 | 40385 | 31944 | 32733 | 37214 | 32987 | 36507
Estonsko 3307 3755 2934 3448 4768 4278 4630
Finsko 26979 | 28993 | 19564 | 19884 | 23332 | 21060 | 22447
Francie 270203 | 290652 | 226763 | 248242 | 283577 | 261092 | 266165
Chorvatsko 5997 7232 5500 6302 6921 6158 6664
Irsko 50224 | 51092 | 48883 | 46523 | 48990 | 45920 | 42619
Italie 223738 | 235409 | 177813 | 193503 | 221488 | 203430 | 205784
Litva 4329 5442 4400 5391 9100 9025 8459
LotySsko 1708 2010 1575 1910 4031 4195 4258
Mad’arsko 51630 | 56619 | 48038 | 53505 | 61197 | 56618 | 59671
Némecko 568723 | 600185 | 485092 | 519386 | 584909 | 521128 | 532798
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Nizozemsko 275682 | 321277 | 252983 | 286495 | 303805 | 313190 | 321388
Polsko 72311 | 88017 | 76746 | 86793 | 101549 | 92547 | 103138
Portugalsko 21457 | 25774 | 23473 | 27060 | 33452 | 29909 | 33622
Rakousko 82545 | 89116 | 71591 | 78421 | 88875 | 80181 | 84102
Rumunsko 21457 | 25774 | 23473 | 27060 | 33452 | 29909 | 33622
Recko 8731 12554 9690 | 10224 | 11737 | 10302 | 10778
Slovensko 29633 | 34604 | 27042 | 30444 | 36919 | 36274 | 37812
Slovinsko 13883 14852 12201 13418 15910 14441 15097
§panélsko 143449 | 154309 | 127247 | 136845 | 157562 | 141673 | 152345
Svédsko 67839 | 72382 | 50362 | 57831 | 68819 | 63660 | 63611
Velka Britanie | 231336 | 236656 | 176202 | 195282 | 227055 | 208156 | 208198
Zdroj: WTO (2017)

Tabulka 84 Neupravena data proménné TRADE; (import) model 2a, v tis. eurech
Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Belgie 96544 | 101150 | 105313 | 119932 | 143534 | 173821 | 190905 | 210992
Bulharsko 2078 2304 3263 3659 4930 6356 7248 8828
Ceska republika | 16738 | 17878 | 20433 | 25613 | 28089 | 36177 | 40463 | 47970
Dansko 22543 | 21226 | 22129 | 24880 | 27995 | 31788 | 34401 | 39532
Estonsko 1790 1085 1207 1368 1782 2797 3975 4859
Finsko 10772 10591 11050 10961 14271 17342 18946 | 21827
Francie 145433 | 146697 | 143382 | 152541 | 185345 | 218976 | 238083 | 257822
Chorvatsko 4013 3994 4815 5544 7437 8293 8687 | 10008
Irsko 9043 10084 | 10521 10717 | 11448 | 13899 | 15372 | 17976
Italie 114291 | 114184 | 116553 | 123004 | 149860 | 175506 | 179967 | 198652
Litva 1804 1754 2204 2700 3420 4406 4967 6457
LotySsko 1176 1251 1399 1655 2048 2413 2910 4028
Mad’arsko 16680 | 17171 17928 | 19397 | 24077 | 34922 | 35415 | 40402
Némecko 200280 | 205745 | 193852 | 195570 | 246504 | 291625 | 305795 | 354336
Nizozemsko 67876 | 83362 | 83531 | 88958 | 108519 | 128017 | 135310 | 155859
Polsko 25347 | 25208 | 26255 | 29155 | 35975 | 45895 | 50948 | 60459
Portugalsko 27561 | 26714 | 26980 | 28375 | 33510 | 39688 | 44361 | 49070
Rakousko 42806 | 41624 | 42896 | 44578 | 55911 | 69225 | 73296 | 81744
Rumunsko 5454 6260 8166 9510 | 12720 | 16559 | 19366 | 24740
Recko 17381 14317 | 13463 14358 | 21542 | 26101 | 26329 | 29406
Slovensko 5339 5758 6788 7709 | 10797 | 12739 | 13033 15828
Slovinsko 6368 6187 6270 6773 8479 | 10440 | 11430 | 13458
§panélsko 84224 | 82262 | 85396 | 92087 | 115366 | 140282 | 147657 | 161013
Svédsko 31870 | 35208 | 31307 | 33035 | 42008 | 50344 | 53806 | 60446
Velka Britanie 150708 | 159806 | 158293 | 174614 | 202078 | 237442 | 241297 | 274034
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Belgie 243468 | 274593 | 213586 | 229047 | 265368 | 251155 | 273813
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Bulharsko 11460 | 13309 9098 10569 13894 | 13867 14502
Ceska republika | 59947 | 68233 | 56176 | 63299 | 76842 | 71012 | 72464
Dansko 46280 | 49940 | 35910 | 36820 | 42839 | 41186 | 43868
Estonsko 5648 5707 3769 4435 5519 5967 6615
Finsko 26244 | 28279 | 20285 | 22028 30445 | 23224 | 24958
Francie 300816 | 334035 | 262115 | 288879 | 337635 | 317000 | 320515
Chorvatsko 13207 | 15601 10783 9809 11392 | 10617 12901
Irsko 21177 | 21111 14618 14139 15798 13744 16028
Italie 233799 | 240858 | 191641 | 216630 | 241797 | 209088 | 212334
Litva 8824 9211 5551 6880 9853 10177 12058
LotySsko 5334 5134 2890 3566 6053 6252 6616
Madarsko 49409 | 55595 | 42618 | 46183 | 54753 | 52084 | 54491
Némecko 418885 | 454965 | 373468 | 406845 | 472555 | 433994 | 452584
Nizozemsko 185353 | 208932 | 161500 | 175735 | 197666 | 188378 | 195428
Polsko 79796 | 99303 | 72826 | 80128 | 96765 | 84613 | 93032
Portugalsko 57040 | 64023 | 51334 | 53518 | 48203 | 40790 | 49508
Rakousko 94443 | 103280 | 83708 | 90520 | 107175 | 95418 | 98189
Rumunsko 36517 | 41014 | 28913 | 31722 | 38813 | 36115 | 39202
Recko 35353 | 42892 | 33579 | 27782 | 27029 | 22270 | 22086
Slovensko 20485 | 25910 | 16871 19385 | 23339 | 22990 | 23776
Slovinsko 16604 | 18947 13366 | 14341 16961 15361 15833
§panélsk0 195731 | 192036 | 136253 | 138529 | 155210 | 131779 | 137762
Svédsko 73672 | 78453 | 56580 | 68446 | 85982 | 76905 | 77819
Velka Britanie 303216 | 294136 | 226341 | 256637 | 288222 | 271987 | 295237
Zdroj: WTO (2017)

Tabulka 85 Neupravena data proménné MAV; model 2a, meziro¢ni tlaky na zménu
realného efektivniho kurzu (%)

Stat 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Belgie 0,10| 0,50 -0,10 | -0,70 | -0,50 | -0,20 | 0,50 | 0,30
Bulharsko 1,20 7,90 | 540 | 3,30 0,20 | 3,70 | 3,60 | 5,10
Ceska republika | -1,60 | 4,80 | 6,60 | 980 | -530| 0,10 | 6,40 | 4,90
Dansko 1,10 | 0,20 | -0,20 | 0,50 0,10 | -1,10 | -0,50 | -0,30
Estonsko 1,40 | 0,30 | 290 | 1,50 0,20 | 1,40 | 2,20 | 2,10
Finsko 0,10 0,60| 0,10 | -0,20 | -0,60 | -1,90 | -1,40 | -0,90
Francie -0,70 | -0,60 | -0,90 | -0,40 0,10 | 0,30 | -0,30 | -0,30
Chorvatsko -420| 1,30 | 4,10| 080 | -1,60| 1,10 | 2,20 | 2,10
Irsko 0,50 | 3,10 | 1,50 | 2,50 2,10 0,30 | 0,10 | 0,60
Italie 0,30 | 0,50] -0,10 | 0,40 0,90 | 0,20 | 0,00 | 0,10
Litva 4201 13,00 2,10 | 2,00| -2,10|-090| 0,50 | 1,20
Lotyssko 5,60 | 11,40 | -0,40 | -390 | -8,20 | 0,30 | -0,10 | 4,10
Mad’arsko 2,80 | 460 | 800 | 890| -1,50| 530 | 2,80 |-4,30
Némecko -0,60 | -1,30 | -0,90 | -1,30 | -1,30 | -0,40 | -0,20 | -0,50
Nizozemsko 1,20 0,20 | 290 | 1,80 0,40 | -0,70 | -0,70 | -0,50
Polsko -3,00 | 13,30 | 12,30 | -4,90 | -13,30 | -1,40 | 12,60 | 2,40
Portugalsko 0,90 0,50 1,90 | 1,30 1,10 | 0,30 | -0,20 | 0,60
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Rakousko -0,40 | -0,20 | -0,10 | -0,50 | -0,60 | -0,10 | 0,00 | -0,40
Rumunsko -12,30 | 16,40 | 0,50 | -0,20 | -6,20 | 1,50 | 19,50 | 7,30
Recko 2,00 | -2,70 | -0,10 | 1,60 1,40 | 0,90 | 1,30 | 1,10
Slovensko -2,90 | 13,80 | 2,90 | 2,90 9,60 | 9,30 | 4,50 | 6,00
Slovinsko -0,10 | 0,30 | 0,50 | 1,50 0,20 | -0,70 | 0,10 | 0,40
Spanélsko 1,00 | 1,30 | 0,30 | 1,30 1,00 | 0,90 | 1,30 | 1,40
Svédsko -0,20 | 3,30 | -8,60 | 0,70 0,80 | -0,90 | -2,80 | -0,30
Velké Briténie 2,10 ] 6,50 ] -3,30 | -2,10 | -9,70 | 1,20 | -0,90 | 0,50
Stat 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie -0,30 1,30 | -0,40| 1,00 | 0,70 | 0,20 | -0,30
Bulharsko 5,20 8,20 1,90 | 1,30 | 0,60 |-0,10 | -0,90
Ceska republika | 2,50 | 14,20 | -5,60 | 4,40 | 2,30 | -1,20 | -3.40
Dénsko -0,50 0,20 0,70 | 0,80 |-0,10| 0,00 | -1,20
Estonsko 3,90 5,60 -0,80 | 1,50 ] 2,00 | 1,50 | 1,70
Finsko -0,80 0,40 1,20 | 0,30 | 0,60 | 0,60 | 0,70
Francie -0,70 | -0,20 | -0,30 | 0,30 | -0,50 | -0,30 | -0,60
Chorvatsko 0,10 3,70 0,10 | 0,50 | -2,50 | -0,50 | 0,00
Irsko 0,70 | -0,20 | -2,10 | -3,10 | -1,50 | -0,60 | -1,00
Italie -0,20 0,10 0,50 | 0,10 | 0,30 | 0,90 | -0,20
Litva 2,80 6,10 3,50 0,00 1,20] 0,50 | -0,30
LotySsko 6,40 9,60 1,90 | -3,10 | 1,50 | 0,90 | -2,20
Mad’arsko 10,70 240 -7,10] 5,20 | -0,20 | -0,60 | -2,40
Némecko 0,00 -0,90,| -0,20| -0,40 | -0,30|-0,60 | 0,10
Nizozemsko -0,60 | -1,20 0,70 | -0,50 | -0,20 | 0,40 | 1,20
Polsko 3,20 8,40 | -16,10 | 9,70 | -1,80 | -0,50 | -1,00
Portugalsko 0,10 | -0,80 | -1,10| -0,20 | 0,80 | 0,30 | -1,00
Rakousko -0,10 | -0,10 0,00 030 09| 0,10 | 0,60
Rumunsko 840 | -540 | -8,80 | 5,20 | 2,30|-4,10 ] 2,60
Recko 0,80 0,80 0,90 | 3,20 | 0,30 | -1,50 | -2,30
Slovensko 9,90 8,80 4,30 -0,70 | 1,30 | 1,20 | -0,10
Slovinsko 1,40 2,10 0,40 | 0,70 |-0,70 | 0,30 | 0,40
Spanélsko 0,70 0,90, -0,50| 0,60 | 0,30 -0,10 | 0,20
Svédsko -0,50 | -3,80| -8,20 | 11,80 | 4,30 | 2,10 | -0,50
Velké Briténie -0,20 | -13,70 | -9,00 | 5,90 | 0,70 | 7,30 | -3,50

Tabulka 86 Upravena vstupni data model 2a

Stat / Proménnd | MAV; | PCG; | STR, TRADE;
Belgie 0,4733 | 0,0073 | 4,781 | 0,2686
Bulharsko 3,2400 | 0,0350 | 16,901 | 0,0952
Ceska republika | 4,8733 | 0,0517 | 22,962 | 0,0131
Dansko 0,5000 | 0,0110 | 2,500 | 0,0579
Estonsko 1,9333 | 0,0696 | 8,692 | 0,0990
Finsko 0,6933 | 0,0150 | 11,069 | 0,0485
Francie 0,4333 | 0,0044 | 10,611 | 0,0605
Chorvatsko 1,6533 | 0,0438 | 10,136 | 0,0507
Irsko 1,3267 | 0,0322 | 12,514 | 0,1109
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Italie 0,3200 | 0,0099 | 1,390 | 0,0550
Litva 2,6933 | 0,0885 | 14,400 | 0,0685
LotySsko 3,9733 | 0,0838 | 5,056 | 0,0435
Mad’arsko 4,4533 10,0406 | 7,410 | 0,1932
Némecko 0,6000 | 0,0116 | 7,228 | 0,0860
Nizozemsko 0,8800 | 0,0118 | 5,727 | 0,1669
Polsko 6,9267 | 0,0715 | 15,299 | 0,0820
Portugalsko 0,7400 | 0,0160 | 4,080 | 0,0721
Rakousko 0,2933 | 0,0081 | 7,615 | 0,0999
Rumunsko 6,7133 | 0,1280 | 22,647 | 0,0807
Recko 1,3933 | 0,0368 | 13,644 | 0,0172
Slovensko 5,2133 | 0,0580 | 35,819 | 0,1524
Slovinsko 0,6533 | 0,0263 | 15,659 | 0,1371
Spanélsko 0,7867 | 0,0159 | 7,030 | 0,0575
Svédsko 3,2533 | 0,0489 | 5,352 | 0,0649
Velké Britdnie | 4,4400 | 0,0477 | 14,109 | 0,0523

Zdroj: vlastni vypocty na zakladé Eurostatu (2016)
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Priloha 5 Dokumentace modelu 2b

Obrazek 20 Vysledky testu heteroskedasticity, model 2b

Whitellv test heteroskedasticity
OLS, za pouziti pozorovani 1-27
Zavisle proménnd: uhat”2

koeficient smér. chyba t-podil  p-hodnota
const -3,10633 2,72097 -1,142 90,2694
PCG 87,5628 62,7591 1,395 90,1809
STR 9,184323 9,179627 1,026 90,3192
TRADE 19,7460 48,3452 09,4084 90,6881
sq_PCG -1073,05 572,210 -1,875 90,0780 *
X2_X3 2,53950 3,71881 09,6829 90,5039
X2_X4 306,703 777,741 09,3944 90,6982
sq_STR -@,00698161 9,00908070 -0,7688 09,4525
X3_X4 -@,898558 2,26541 -0,3966 09,6966
sq_TRADE -45,1041 130,846 -0,3447 09,7345

Neadjustovany koeficient determinace = 0,446262

Testovaci statistika: TR™2 = 12,049084,
s p-hodnotou = P(Chi-kvadrdt(9) > 12,049084) = 0,210556

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)
Obrazek 21 Vysledky testu normality, model 2b

0,45

Testovaci statistika'pro normalitd: T uhatT

:
Chi-kvadrat(2) = 4,117 [0,1277) N(-7,4015e-16 1,1414) _

04

0,35

03

0,25

02

0,15

0.1

0,05

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)

Obrazek 22 Korela¢ni matice, model 2b

Korelaéni koeficienty, za pouziti pozorovéni 1 - 27
5% kritickd hodnota (oboustrannd) = 0,3809 pro n = 27

ENDO PCG STR TRADE
1,0000 90,8196 09,5444 -0,1238 ENDO
1,0000 90,4352 -0,1681 PCG
1,0000 92,0213 STR

1,0000 TRADE

Zdroj: vlastni vypocty na zdklad¢ Eurostatu (2016)
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Tabulka 87 Neupravena data proménné PCG; model 2b, nominalni HDP per capita v
eurech

Stat 1998 1999 12000 | 2001 2002 | 2003 2004 | 2005

Belgie 22400 | 23400 | 24 600 | 25300 | 26 000 | 26 600 | 28 000 | 29 000
Bulharsko 1400 | 1500 1700 2000] 2200 2400 2600 | 3000
Ceska republika | 5600 | 5700 | 6200 | 7000 | 8200 | 8300 | 9000 | 10200
Dénsko 29300 | 30700 | 32 500 | 33 500 | 34400 | 35000 | 36 500 | 38 300
EMU 19600 | 20400 | 21 400 | 22 300 | 22 900 | 23 500 | 24 300 | 25 000
Estonsko 3600 | 3900 | 4500 5100 5700] 6400 | 7200 | 8300
Finsko 22 500 | 23700 | 25500 | 26 800 | 27 600 | 27 900 | 29 100 | 30 000
Francie 21900 | 22700 | 23 700 | 24 500 | 25 000 | 25 600 | 26 500 | 27 300
Chorvatsko 5000 4800| 5300 5800 6500 7000] 7700 | 8400
Irsko 21200 | 24100 | 27 800 | 30400 | 33 200 | 35200 | 36 900 | 39 200
Italie 19200 | 19900 | 21 000 | 22 000 | 22 800 | 23 300 | 24 000 | 24 500
Kypr 12400 | 13300 | 14300 | 15300 | 15600 | 16200 | 17300 | 18 400
Litva 2800 2900 | 3600 | 3900 | 4400 | 4900 | 5400 | 6300
LotySsko 2600 2900 | 3600 | 3900 | 4200 | 4300 | 4900 | 5800
Lucembursko 40700 | 46 100 | 50300 | 51 100 | 53 700 | 57 100 | 59 900 | 65 000
Mad’arsko 4200 4400 | 4900 | 5800 | 6900 | 7300 | 8100 | 8800
Malta 9100 | 9800 | 11200 | 11400 | 1180011600 | 11600 | 12200
Némecko 23700 | 24400 | 24900 | 25 500 | 25900 | 26 000 | 26 600 | 27 000
Nizozemsko 22900 | 24400 | 26300 | 27900 | 28 800 | 29400 | 30 200 | 31 500
Polsko 4000 4100 | 4900 | 5600 | 5500 | 5000 | 5300 | 6400
Portugalsko 10800 | 11700 | 12500 | 13100 | 13 600 | 13 700 | 14 200 | 14 600
Rakousko 23900 | 24900 | 26 000 | 26 600 | 27 300 | 27 700 | 28 700 | 29 800
Rumunsko 1600 | 1500 1800] 2000 2200 2400 2800 | 3700
Recko 10100 | 10 800 | 12 600 | 13400 | 14300 | 15600 | 16 800 | 17 400
Slovensko 3700 3600 | 4100 4400 4800 5500] 6300 7100
Slovinsko 9800 | 10500 | 10800 | 11 500 | 12300 | 12 900 | 13 600 | 14 400
Spanélsko 13500 | 14500 | 15600 | 16 700 | 17700 | 18 600 | 19 700 | 21 000
Svédsko 25700 | 27400 | 30200 | 28 500 | 29900 | 31 100 | 32400 | 33 000
Velka Britdnie | 22 600 | 24 300 | 27 500 | 28 100 | 29 000 | 27 900 | 29 900 | 31 000
Stat 2006 | 2007 | 2008 |2009 |2010 |2011 2012 | 2013

Belgie 30200 | 31600 | 32400 | 31600 | 32700 | 33 600 | 34 000 | 34 500
Bulharsko 3400 | 4000 4600 4600 4800] 5200| 5500 | 5500
Ceska republika | 11500 | 12 800 | 14 800 | 13 600 | 14 300 | 14 800 | 14 600 | 14 200
Dansko 40200 | 41 700 | 42 800 | 40 500 | 42 600 | 43 200 | 43 900 | 44 400
EMU 26200 | 27 500 | 28 000 | 26 900 | 27 600 | 28 300 | 28 400 | 28 600
Estonsko 10000 | 12000 | 12100 | 10400 | 10 800 | 12 100 | 13 000 | 13 900
Finsko 31500 | 34000 | 34900 | 32300 | 33300 | 35000 | 35500 | 35600
Francie 28400 | 29600 | 30 100 | 29300 | 29900 | 30700 | 31 100 | 31 300
Chorvatsko 9200 | 10100 | 11 000 | 10400 | 10300 | 10300 | 10200 | 10 100
Irsko 41 600 | 43 100 | 40 100 | 35 800 | 34 700 | 35500 | 35700 | 35 600
Italie 25300 | 26200 | 26 300 | 25200 | 25700 | 26 000 | 25700 | 25 600
Kypr 19500 | 20700 | 21 800 | 20 900 | 21 000 | 21 000 | 20 500 | 19 000
Litva 7400 | 8900 | 10100 | 8400 | 8900 | 10200 | 11000 | 11700
LotySsko 7200 | 9600 | 10500 | 8600 | 8600 | 9800 | 10900 | 11600
Lucembursko 71700 | 78 000 | 76 400 | 71 400 | 77 400 | 80 300 | 80 700 | 83 400
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Mad’arsko 8900 | 9900 | 10500 | 9100 | 9600 | 9900 | 9800 | 9900
Malta 12 800 | 137700 | 14 600 | 14400 | 15600 | 16 100 | 16 500 | 17 200
Némecko 28100 | 29500 | 30 100 | 29 000 | 30 500 | 31 900 | 32 600 | 33 300
Nizozemsko 33100 | 34900 | 36200 | 34700 | 35300 | 35900 | 35800 | 35900
Polsko 7100 | 8200| 9500 | 8100 9200 9600]| 9900 | 10100
Portugalsko 15200 | 16 000 | 16 200 | 15900 | 16 300 | 16 100 | 15600 | 15 800
Rakousko 31300 | 33000 | 34000 | 33100 | 34100 | 35700 | 36 400 | 37 000
Rumunsko 4600 | 6000 | 6800 | 5800 | 6100 | 6500 | 6600 | 7100
Recko 18700 | 20 000 | 20 800 | 20 700 | 19900 | 18 700 | 17400 | :

Slovensko 8300 | 10200 | 11900 | 11 600 | 12 100 | 12 800 | 13200 | 13 300
Slovinsko 15500 | 17100 | 18400 | 17300 | 17300 | 17600 | 17200 | 17 100
Spanélsko 22400 | 23 500 | 23 900 | 22 800 | 22 700 | 22 700 | 22 300 | 22 300
Svédsko 35000 | 36 900 | 36 100 | 31 500 | 37300 | 40 800 | 42 800 | 43 800
Velka Britdnie | 32 700 | 34 200 | 29 900 | 25 700 | 27 800 | 28 200 | 30 200 | 29 600

Zdroj: Eurostat (2017)

Tabulka 88 Neupravena data proménné STR; (podil sluZzeb) model 2b, pridana
hodnota v % HDP

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 70,02 | 71,04 | 70,88 | 71,75 | 72,39 | 73,13 | 73,33 | 73,96
Bulharsko 59,98 | 60,13 | 61,57 | 61,05 | 62,40 | 62,07 | 63,51 | 63,25
Ceska republika | 57,75 | 58,98 | 59,40 | 59,15 | 60,82 | 61,71 | 59,83 | 59,84
Dansko 71,28 | 71,19 | 70,05 | 70,70 | 71,56 | 72,36 | 72,30 | 72,48
EMU 68,98 | 69,49 | 69,59 | 70,00 | 70,61 | 71,06 | 71,18 | 71,58
Estonsko 65,45 | 69,03 | 67,36 | 66,81 | 67,04 | 66,68 | 67,28 | 66,72
Finsko 61,53 | 61,71 | 60,46 | 61,65 | 62,57 | 63,21 | 63,67 | 63,85
Francie 73,74 | 74,15 | 74,32 | 74,75 | 75,21 | 75,88 | 76,13 | 76,62
Chorvatsko 62,88 | 64,00 | 64,27 | 64,71 | 65,39 | 65,96 | 64,59 | 65,95
Irsko 61,46 | 61,78 | 61,74 | 59,44 | 58,38 | 61,85 | 63,16 | 64,47
Italie 68,76 | 69,40 | 70,00 | 70,44 | 70,74 | 71,43 | 71,43 | 71,92
Kypr 74,62 | 75,83 | 76,59 | 76,54 | 75,90 | 75,92 | 75,96 | 76,39
Litva 60,16 | 62,85 | 64,13 | 64,15 | 65,13 | 64,02 | 62,72 | 62,51
LotySsko 66,26 | 67,85 | 68,34 | 69,56 | 69,71 | 71,58 | 71,18 | 72,84
Lucembursko 78,31 | 80,37 | 80,71 | 81,11 | 81,43 | 81,40 | 81,78 | 83,05
Malta 68,90 | 70,07 | 67,87 | 70,82 | 70,00 | 70,07 | 72,73 | 74,27
Némecko 67,60 | 68,18 | 68,04 | 68,74 | 69,69 | 69,88 | 69,58 | 69,84
Nizozemsko 72,01 | 72,96 | 72,80 | 72,70 | 73,81 | 74,21 | 74,41 | 74,04
Polsko 60,83 | 62,45 | 63,96 | 65,46 | 66,65 | 65,83 | 63,56 | 63,90
Portugalsko 66,99 | 67,70 | 68,55 | 69,12 | 70,05 | 71,11 | 71,63 | 72,72
Rakousko 65,99 | 66,07 | 66,51 | 66,64 | 67,63 | 67,66 | 67,73 | 68,21
Rumunsko 48,34 | 52,00 | 54,46 | 49,86 | 50,54 | 52,32 | 50,98 | 54,47
Recko 73,31 | 72,22 | 72,93 | 72,44 | 72,61 | 71,56 | 72,71 | 75,39
Slovensko 60,02 | 61,38 | 59,52 | 60,23 | 60,86 | 60,37 | 59,71 | 60,26
Slovinsko 60,02 | 60,69 | 61,68 | 62,15 | 62,32 | 62,90 | 62,76 | 63,32
Spanélsko 64,93 | 65,08 | 65,14 | 65,35 | 65,71 | 65,94 | 66,50 | 66,54
Svédsko 67,19 | 67,84 | 67,73 | 68,16 | 68,61 | 68,93 | 68,52 | 69,17
Velka Britdnie | 73,02 | 74,19 | 73,79 | 75,21 | 75,60 | 76,53 | 77,35 | 77,33
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Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie 74,04 | 74,04 | 74,90 | 76,39 | 75,97 | 76,27 | 76,67 | 76,99
Bulharsko 63,03 | 64,04 | 63,58 | 64,65 | 67,84 | 65,46 | 65,84 | 67,08
Ceska republika | 59,55 | 59,59 | 60,17 | 61,41 | 61,54 | 60,60 | 60,48 | 60,62
Dansko 71,76 | 72,48 | 72,66 | 75,90 | 75,77 | 75,01 | 74,46 | 75,31
EMU 71,40 | 71,42 | 72,01 | 73,80 | 73,33 | 73,25 | 73,46 | 73,70
Estonsko 66,26 | 65,72 | 67,76 | 70,62 | 68,84 | 66,93 | 67,60 | 67,71
Finsko 62,96 | 62,26 | 63,84 | 68,02 | 67,30 | 68,38 | 70,23 | 70,00
Francie 77,05 | 77,14 | 77,64 | 78,49 | 78,62 | 78,33 | 78,49 | 78,53
Chorvatsko 66,13 | 67,07 | 67,14 | 67,28 | 68,07 | 68,31 | 68,45 | 68,99
Irsko 64,70 | 66,69 | 70,06 | 70,91 | 72,88 | 70,18 | 70,92 | 71,36
Italie 71,68 | 71,41 | 71,80 | 73,75 | 73,66 | 73,69 | 73,94 | 73,97
Kypr 76,92 | 76,57 | 76,85 | 79,59 | 80,90 | 83,23 | 84,93 | 86,47
Litva 62,49 | 63,18 | 63,83 | 69,42 | 67,61 | 65,09 | 64,80 | 65,99
LotySsko 72,68 | 71,73 | 72,23 | 72,63 | 71,74 | 72,03 | 72,11 | 72,51
Lucembursko 84,42 | 82,93 | 84,74 | 86,86 | 87,02 | 87,25 | 87,65 | 87,23
Malta 75,39 | 76,79 | 76,56 | 78,04 | 78,24 | 79,06 | 81,11 | 81,71
Némecko 69,10 | 68,64 | 69,04 | 71,46 | 69,12 | 68,61 | 68,51 | 68,87
Nizozemsko 73,77 | 74,00 | 74,04 | 75,54 | 75,96 | 75,94 | 76,10 | 76,67
Polsko 63,83 | 63,36 | 63,79 | 63,68 | 63,92 | 62,83 | 63,42 | 64,52
Portugalsko 72,91 | 73,31 | 74,32 | 75,41 | 75,19 | 75,84 | 75,99 | 76,17
Rakousko 68,04 | 67,57 | 68,36 | 69,79 | 69,88 | 69,86 | 69,68 | 69,98
Rumunsko 54,40 | 57,86 | 55,66 | 56,32 | 52,39 | 51,15 | 57,58 | 57,27
Recko 73,83 | 76,15 | 79,10 | 79,74 | 81,08 | 81,07 | 80,13 | 79,85
Slovensko 57,80 | 58,13 | 57,95 | 62,72 | 61,96 | 61,11 | 61,09 | 62,96
Slovinsko 63,24 | 62,71 | 63,96 | 66,72 | 67,41 | 66,79 | 66,21 | 65,60
Spanélsko 67,06 | 67,88 | 68,55 | 70,43 | 71,44 | 72,55 | 73,47 | 73,96
Svédsko 68,48 | 68,10 | 69,13 | 71,61 | 69,44 | 70,13 | 71,63 | 72,53
Velka Britdnie | 77,33 | 77,83 | 78,16 | 79,46 | 79,16 | 79,01 | 79,19 | 78,78

Zdroj: Eurostat (2017)

Tabulka 89 Neupravena data proménné STR; (podil primyslovych odvétvi) model 2b,
pridana hodnota v % HDP

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 28,59 | 27,76 | 27,81 | 27,03 | 26,47 | 25,73 | 25,53 | 25,10
Bulharsko 24,61 | 25,15 | 25,85 | 26,90 | 26,69 | 27,52 | 26,66 | 28,24
Ceska republika | 38,52 | 37,59 | 37,18 | 37,55 | 36,38 | 35,71 | 37,63 | 37,71
Dansko 26,20 | 26,53 | 27,46 | 26,58 | 26,37 | 25,77 | 25,81 | 26,17
EMU 28,39 | 28,03 | 28,00 | 27,63 | 27,18 | 26,82 | 26,75 | 26,59
Estonsko 28,58 | 26,58 | 27,80 | 28,45 | 28,73 | 29,28 | 28,83 | 29,78
Finsko 35,13 | 34,98 | 36,16 | 35,21 | 34,38 | 33,88 | 33,61 | 33,54
Francie 23,61 | 23,34 | 23,34 | 22,91 | 22,56 | 22,07 | 21,85 | 21,51
Chorvatsko 30,30 | 29,08 | 29,33 | 28,87 | 28,30 | 28,87 | 29,87 | 29,04
Irsko 34,67 | 35,31 | 35,42 | 38,33 | 39,65 | 36,48 | 35,05 | 34,35
Italie 28,171 27,57 | 27,15 | 26,80 | 26,64 | 25,97 | 25,97 | 25,83

XLV



Kypr 20,71 1 19,96 | 19,41 | 19,20 | 19,90 | 20,30 | 20,54 | 20,48
Litva 31,10 | 29,89 | 29,60 | 30,38 | 29,51 | 31,05 | 32,67 | 32,71
Lotys$sko 29,27 127,82 126,54 | 25,43 | 25,16 | 23,89 | 24,04 | 22,88
Lucembursko 20,79 | 18,82 | 18,59 | 18,23 | 17,77 | 18,04 | 17,60 | 16,55
Malta 28,36 | 27,36 | 29,89 | 26,60 | 27,49 | 27,57 | 24,95 | 23,50
Némecko 31,37 1 30,81 | 30,91 | 30,11 | 29,36 | 29,25 | 29,42 | 29,40
Nizozemsko 25,19 | 24,50 | 24,70 | 24,86 | 23,93 | 23,55 | 23,58 | 23,95
Polsko 35,04 | 33,93 | 32,55 | 30,91 | 30,30 | 31,24 | 32,75 | 32,80
Portugalsko 28,97 | 28,53 127,90 | 27,51 | 26,84 | 25,86 | 25,40 | 24,64
Rakousko 31,99 | 31,98 | 31,64 | 31,48 | 30,62 | 30,66 | 30,60 | 30,36
Rumunsko 35,72 | 33,89 | 33,51 | 35,64 | 36,90 | 34,76 | 35,04 | 36,05
Recko 20,10 | 21,33 | 20,99 | 21,72 | 21,79 | 22,87 | 22,55 | 19,84
Slovensko 34,76 | 34,15 | 36,07 | 34,82 | 34,12 | 35,18 | 36,22 | 36,12
Slovinsko 36,07 | 36,01 | 35,01 | 34,88 | 34,48 | 34,69 | 34,63 | 34,08
Spanélsko 30,52 | 30,72 | 30,74 | 30,64 | 30,49 | 30,32 | 30,08 | 30,43
Svédsko 30,55 | 30,05 | 30,37 | 29,94 | 29,55 | 29,25 | 29,69 | 29,69
Velké Britdnie | 25,97 | 24,87 | 25,34 | 23,96 | 23,60 | 22,62 | 21,79 | 22,03
Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Belgie 24,95 124,97 | 24,31 | 22,88 | 23,18 | 23,01 | 22,45 | 22,24
Bulharsko 29,76 | 30,53 | 29,47 | 30,46 | 27,38 | 29,29 | 28,89 | 27,58
Ceska republika | 38,17 | 38,24 | 37,69 | 36,77 | 36,78 | 37,02 | 36,90 | 36,70
Dansko 26,87 | 26,13 | 26,34 | 23,14 | 22,83 | 23,47 | 23,63 | 23,19
EMU 26,89 | 26,84 | 26,32 | 24,69 | 25,03 | 25,06 | 24,84 | 24,53
Estonsko 30,64 | 30,83 | 29,50 | 26,94 | 27,97 | 29,19 | 28,75 | 28,77
Finsko 34,74 | 35,05 | 33,70 | 29,44 | 29,97 | 28,89 | 27,04 | 27,02
Francie 21,25 | 21,06 | 20,68 | 20,04 | 19,60 | 19,83 | 19,69 | 19,84
Chorvatsko 28,73 | 28,10 | 27,90 | 27,68 | 27,06 | 27,02 | 27,07 | 26,61
Irsko 34,26 | 32,13 | 28,99 | 28,48 | 26,06 | 28,41 | 27,93 | 27,32
Italie 26,15 | 26,49 | 26,13 | 24,27 | 24,37 | 24,21 | 23,87 | 23,70
Kypr 20,47 | 21,08 | 20,72 | 18,15 | 16,71 | 14,31 | 12,84 | 11,27
Litva 33,24 | 32,95 | 32,52 | 27,77 | 29,07 | 31,06 | 30,76 | 30,07
Lotys$sko 23,60 | 24,53 | 24,48 | 23,71 | 23,86 | 24,11 | 24,21 | 23,80
Lucembursko 15,20 | 16,61 | 14,91 | 12,86 | 12,71 | 12,47 | 11,95 | 12,47
Malta 22,38 | 21,23 122,04 | 20,27 | 20,10 | 19,34 | 17,40 | 16,93
Némecko 30,12 | 30,53 | 30,06 | 27,81 | 30,16 | 30,57 | 30,71 | 30,18
Nizozemsko 24,12 | 24,04 | 24,19 | 22,80 | 22,14 | 22,39 | 22,14 | 21,43
Polsko 33,12 | 33,19 | 33,31 | 33,52 | 33,17 | 33,95 | 33,57 | 32,24
Portugalsko 24,49 | 24,39 | 23,43 | 22,40 | 22,62 | 22,08 | 21,83 | 21,47
Rakousko 30,49 | 30,83 | 30,13 | 28,92 | 28,69 | 28,53 | 28,79 | 28,58
Rumunsko 36,86 | 36,67 | 37,78 | 37,64 | 41,34 | 41,51 | 37,10 | 36,60
Recko 22,56 |1 20,40 | 17,72 | 17,13 | 15,66 | 15,57 | 16,21 | 16,53
Slovensko 38,63 | 37,87 | 37,96 | 33,95 | 35,23 | 35,51 | 35,37 | 33,07
Slovinsko 34,50 | 35,15 | 34,15 | 31,39 | 30,61 | 30,92 | 31,71 | 32,29
Spanélsko 30,30 | 29,41 | 28,96 | 27,23 | 26,01 | 24,97 | 24,01 | 23,29
Svédsko 30,16 | 30,32 | 29,27 | 26,92 | 28,93 | 28,24 | 26,89 | 26,08

XLVI




| Velka Britanie | 22,05 | 21,54 | 21,14 | 19,94 | 20,11 | 20,31 | 20,15 | 20,50 |
Zdroj: Eurostat (2017)

Tabulka 90 Neupravena data proménné STR; (podil zemédélstvi) model 2b, pridana
hodnota v % HDP

Stat 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
Belgie 1,39 | 1,20 | 1,31 1,23 | 1,15] 1,14 | 1,14 | 0,94
Bulharsko 15,41 | 14,72 | 12,58 | 12,06 | 10,91 | 10,40 | 9,83 | §,51
Ceska republika | 3,72 | 343 | 3,42 | 329| 280 | 259 | 255| 245
Dansko 2,521 228 250 2,72 2,07 | 1,87 ] 1,89 | 1,35
EMU 263 | 248 | 240 | 237 | 221 | 2,12 | 2,07 | 1,83
Estonsko 598 | 439 | 484 | 474 | 423 | 4,04 | 3,89 | 3,50
Finsko 334 | 3,32 | 338 3,15 3,05| 291 | 2,72 | 2,61
Francie 2,65 | 251 | 234| 234 | 223 | 2,06| 2,03 | 1,87
Chorvatsko 6,82 | 692| 641 | 642 | 631 | 518 | 5,54 | 5,00
Irsko 387 291 | 284 | 224 | 197 | 1,67 | 1,79 | 1,18
Italie 307 3,03 285| 2,775 | 2,62 | 2,60 | 2,60 | 2,25
Kypr 4,67 | 421 | 4,00 | 426 | 420 | 3,78 | 3,51 | 3,13
Litva 8,74 | 7,26 | 6,28 | 547 | 536 | 493 | 4,61 | 4,78
Loty$sko 447 | 433 ] 512 | 502 | 512 | 453 | 4,78 | 4,28
Lucembursko 09| 081 | 0,70 0,66 | 080 | 0,56 | 0,62 | 0,40
Malta 2,74 | 2,57 223 | 2,58 | 250 | 236 | 2,32 | 2,23
Némecko 1,03 | 1,01 1,06 | 1,15 0,95 0,87 | 1,00 | 0,76
Nizozemsko 279 | 254 250 | 244 226 | 224 | 2,02| 2,01
Polsko 4,12 | 361 | 349 | 3,62 | 3,05| 293 | 3,69 | 3,30
Portugalsko 404 | 3,77 | 3,55| 3,37 | 3,11 | 3,03| 297 | 2,65
Rakousko 202 194 | 185] 187 | 1,76 | 1,68 | 1,67 | 1,42
Rumunsko 15,94 | 14,11 | 12,02 | 14,49 | 12,56 | 12,92 | 13,98 | 9,48
Recko 6,59 | 645 | 6,08 | 584 | 559 | 557 | 4,74 | 4,77
Slovensko 522 | 447 | 442 | 495 | 5,02 | 444 | 4,07 | 3,63
Slovinsko 391 330 331 | 297 320 2,41 | 2,60 | 2,60
Spanélsko 455 421 ] 4,12 | 4,01 | 3,79 | 3,73 | 3,41 | 3,03
Svédsko 2,26 | 2,11 1,90 1,90 1,84 | 182 | 1,80 | 1,14
Velka Britanie 1,01 | 094 087 | 083 | 080 | 0,85 | 0,86 | 0,64
Stat 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Belgie 1,01 { 0,99 | 0,79 | 0,72 | 0,85 | 0,72 | 0,88 | 0,77

Bulharsko 721 | 5,43 | 695 | 4,89 | 4,78 | 525 | 527 | 5,34

Ceska republika | 2,28 | 2,17 | 2,13 | 1,82 | 1,68 | 2,38 | 2,61 | 2,69

Dansko 1,37 | 1,38 | 1,00 | 097 | 1,39 | 1,52 | 1,92 | 1,51

EMU 1,71 | 1,74 | 1,66 | 1,51 | 1,63 | 1,69 | 1,71 | 1,77

Estonsko 3,09 | 3,46 | 2,74 | 2,44 | 3,19 | 3,88 | 3,65 | 3,51

Finsko 230 | 2,68 | 246 | 2,54 | 2,73 | 2,73 | 2,73 | 2,98

Francie 1,70 | 1,80 | 1,69 | 1,46 | 1,78 | 1,84 | 1,82 | 1,63

Chorvatsko 5,14 4,83 | 496 | 505 | 487 | 4,67 | 4,47 | 4,39

Irsko 1,04 | 1,17 0,95 | 0,62 | 1,05 | 1,41 | 1,15 1,32

XLVII



Italie 2,17 | 2,10 | 2,07 | 198 | 1,97 | 2,10 | 2,19 | 2,33
Kypr 2,61 | 234 | 242 | 2,26 | 2,39 | 2,46 | 2,23 | 2,26
Litva 428 | 3,87 | 3,65| 2,81 | 3,33 | 3,86 | 444 | 3,95
LotySsko 3,72 | 3,74 | 3,29 | 3,66 | 4,41 | 3,86 | 3,68 | 3,69
Lucembursko 0,38 | 046 | 035| 0,28 | 0,27 | 0,28 | 0,40 | 0,30
Malta 2231 198 | 1,39 | 1,70 | 1,66 | 1,60 | 1,50 | 1,36
Némecko 0,78 | 0,83 ] 0,89 | 0,74 | 0,72 | 0,82 | 0,78 | 0,94
Nizozemsko 2,111 197 | 1,77 | 1,66 | 1,91 | 1,67 | 1,75 | 1,90
Polsko 3,05 | 3,44 | 290 | 2,79 | 2,92 | 3,22 | 3,01 | 3,24
Portugalsko 2,60 | 230 | 2,25 2,19 | 2,19 | 2,08 | 2,18 | 2,37
Rakousko 1,47 | 1,60 | 1,51 | 1,30 | 143 | 1,61 | 1,54 | 1,44
Rumunsko 8,74 | 547 | 6,56 | 6,04 | 6,27 | 7,33 | 5,32 | 6,13
Recko 3,61 | 3,44 | 3,18 | 3,14 | 3,27 | 3,36 | 3,66 | 3,62
Slovensko 3,56 | 4,00 | 408 | 3,34 | 2,81 | 3,38 | 3,54 | 3,98
Slovinsko 227 | 2,14 1,89 | 1,89 | 1,98 | 2,29 | 2,07 | 2,11
Spanélsko 2,64 | 271 | 249 | 234 | 255| 2,48 | 2,52 | 2,75
Svédsko 1,35 1,59 ] 1,60 | 148 | 1,62 | 1,63 | 1,49 | 1,39
Velka Britanie 0,62 | 0,63 ] 0,70 | 0,60 | 0,73 | 0,68 | 0,67 | 0,71

Zdroj: Eurostat (2017)
Tabulka 91 Neupravena data proménné TRADE; (export) model 2b, v tis. eurech

Stat 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Belgie 113040 | 115522 | 120177 | 131909 | 161376 | 194860 | 211064 | 230186
Bulharsko 1579 1930 2613 2978 4006 5061 5700 7104
Ceska republika | 17092 | 18005 | 20673 | 26714 | 30551 | 40573 | 46362 | 55468
Dansko 20050 | 18888 | 20359 | 22386 | 26207 | 30303 | 30462 | 33006
Estonsko 1018 1642 1619 1555 2123 2269 3000 2845
Finsko 13891 | 14732 | 13953 | 14095 | 17245 | 18375 | 18761 | 21919
Francie 149810 | 145973 | 141922 | 150929 | 182732 | 212087 | 219268 | 237849
Chorvatsko 1946 2205 2421 2489 3251 3903 3973 4614
Irsko 28557 | 28338 | 29715 | 33591 | 38245 | 43827 | 47647 | 45612
Italie 109533 | 106098 | 110694 | 113705 | 135993 | 158884 | 165891 | 184277
Kypr 136 101 181 183 212 322 600 475
Litva 1039 1174 1182 1407 1932 2826 3357 3519
LotySsko 504 571 605 676 859 1092 1232 1409
Lucembursko 5704 5768 5952 6355 7580 9392 9266 | 10176
Malta 771 626 631 708 787 881 885 1079
Némecko 234506 | 240040 | 240466 | 254891 | 323984 | 396703 | 422341 | 468505
Nizozemsko 99024 | 131575 | 136122 | 134715 | 163093 | 192722 | 208685 | 237618
Polsko 16621 | 18742 | 21092 | 23406 | 30753 | 41443 | 48518 | 57735
Portugalsko 4891 5613 7060 8439 | 10656 | 13681 | 14830 | 17066
Rakousko 33981 | 34525 | 36074 | 39211 | 47809 | 58716 | 62056 | 70413
Rumunsko 4891 5613 7060 8439 | 10656 | 13681 | 14830 | 17066
Recko 4979 3860 3362 3138 5216 5827 6424 7690
Slovensko 5638 6595 7095 8190 | 12545 ] 15337 | 16686 | 21216

XLVIII



Slovinsko 5315 5226 5335 5701 6934 8568 9793 | 11330
Spanélsko 67171 | 66323 | 69781 | 74513 | 93738 | 108566 | 110915 | 120686
Svédsko 31319 | 34845 | 29999 | 32706 | 40269 | 48656 | 51263 | 58634
Velké Britdnie | 135610 | 153591 | 149794 | 155882 | 163382 | 185545 | 197293 | 253075
Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Belgie 269544 | 298032 | 232709 | 245252 | 281997 | 255690 | 289800
Bulharsko 8613 | 10129 8103 9179 | 12816 | 11487 | 13059
Ceska republika | 68991 | 82878 | 75626 | 87265 | 106557 | 99143 | 101313
Dansko 36198 | 40385 | 31944 | 32733 | 37214 | 32987 | 36507
Estonsko 3307 3755 2934 3448 4768 4278 4630
Finsko 26979 | 28993 | 19564 | 19884 | 23332 | 21060 | 22447
Francie 270203 | 290652 | 226763 | 248242 | 283577 | 261092 | 266165
Chorvatsko 5997 7232 5500 6302 6921 6158 6664
Irsko 50224 | 51092 | 48883 | 46523 | 48990 | 45920 | 42619
Italie 223738 | 235409 | 177813 | 193503 | 221488 | 203430 | 205784
Kypr 524 575 520 581 725 552 556
Litva 4329 5442 4400 5391 9100 9025 8459
Lotys$sko 1708 2010 1575 1910 4031 4195 4258
Lucembursko 11792 | 12753 9138 | 10020 | 11503 9500 9697
Malta 1103 1013 785 1201 1430 1331 1261
Némecko 568723 | 600185 | 485092 | 519386 | 584909 | 521128 | 532798
Nizozemsko 275682 | 321277 | 252983 | 286495 | 303805 | 313190 | 321388
Polsko 72311 | 88017 | 76746 | 86793 | 101549 | 92547 | 103138
Portugalsko 21457 | 25774 | 23473 | 27060 | 33452 | 29909 | 33622
Rakousko 82545 | 89116 | 71591 | 78421 | 88875 | 80181 | 84102
Rumunsko 21457 | 25774 | 23473 | 27060 | 33452 | 29909 | 33622
Recko 8731 | 12554 9690 | 10224 | 11737 | 10302 | 10778
Slovensko 29633 | 34604 | 27042 | 30444 | 36919 | 36274 | 37812
Slovinsko 13883 | 14852 | 12201 | 13418 | 15910 | 14441 15097
Spanélsko 143449 | 154309 | 127247 | 136845 | 157562 | 141673 | 152345
Svédsko 67839 | 72382 | 50362 | 57831 | 68819 | 63660 | 63611
Velké Britdnie | 231336 | 236656 | 176202 | 195282 | 227055 | 208156 | 208198
Zdroj: WTO (2017)

Tabulka 92 Neupravena data proménné TRADE; (import) model 2b, v tis. eurech
Stat 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 2006
Belgie 96544 | 101150 | 105313 | 119932 | 143534 | 173821 | 190905 | 210992
Bulharsko 2078 | 2304 | 3263 | 3659 | 4930 6356 | 7248 | 8828
Ceska republika | 16738 | 17878 | 20433 | 25613 | 28089 | 36177 | 40463 | 47970
Dénsko 22543 | 21226 | 22129 | 24880 | 27995 | 31788 | 34401 | 39532
Estonsko 1790 | 1085 | 1207 | 1368 | 1782| 2797 | 3975| 4859
Finsko 10772 | 10591 | 11050 | 10961 | 14271 | 17342 | 18946 | 21827

XLIX



Francie 145433 | 146697 | 143382 | 152541 | 185345 | 218976 | 238083 | 257822
Chorvatsko 4013 3994 4815 5544 7437 8293 8687 | 10008
Irsko 9043 | 10084 | 10521 | 10717 | 11448 | 13899 | 15372 | 17976
Italie 114291 | 114184 | 116553 | 123004 | 149860 | 175506 | 179967 | 198652
Kypr 1098 1141 1553 1730 2010 3031 3389 3781
Litva 1804 1754 2204 2700 3420 4406 4967 6457
Lotys$sko 1176 1251 1399 1655 2048 2413 2910 4028
Lucembursko 8199 8368 8908 9514 | 12024 | 14636 | 14586 | 16208
Malta 1506 1721 1426 1577 1947 2569 2310 2527
Némecko 200280 | 205745 | 193852 | 195570 | 246504 | 291625 | 305795 | 354336
Nizozemsko 67876 | 83362 | 83531 | 88958 | 108519 | 128017 | 135310 | 155859
Polsko 25347 | 25208 | 26255 | 29155 | 35975 | 45895 | 50948 | 60459
Portugalsko 27561 | 26714 | 26980 | 28375 | 33510 | 39688 | 44361 | 49070
Rakousko 42806 | 41624 | 42896 | 44578 | 55911 | 69225 | 73296 | 81744
Rumunsko 5454 6260 8166 9510 | 12720 | 16559 | 19366 | 24740
Recko 17381 | 14317 | 13463 | 14358 | 21542 | 26101 | 26329 | 29406
Slovensko 5339 5758 6788 7709 | 10797 | 12739 | 13033 | 15828
Slovinsko 6368 6187 6270 6773 8479 | 10440 | 11430 | 13458
Spanélsko 84224 | 82262 | 85396 | 92087 | 115366 | 140282 | 147657 | 161013
Svédsko 31870 | 35208 | 31307 | 33035 | 42008 | 50344 | 53806 | 60446
Velké Britdnie | 150708 | 159806 | 158293 | 174614 | 202078 | 237442 | 241297 | 274034

Stat 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Belgie 243468 | 274593 | 213586 | 229047 | 265368 | 251155 | 273813
Bulharsko 11460 | 13309 9098 | 10569 | 13894 | 13867 | 14502
Ceska republika | 59947 | 68233 | 56176 | 63299 | 76842 | 71012 | 72464
Dansko 46280 | 49940 | 35910 | 36820 | 42839 | 41186 | 43868
Estonsko 5648 5707 3769 4435 5519 5967 6615
Finsko 26244 | 28279 | 20285 | 22028 | 30445 | 23224 | 24958
Francie 300816 | 334035 | 262115 | 288879 | 337635 | 317000 | 320515
Chorvatsko 13207 | 15601 | 10783 9809 | 11392 | 10617 | 12901
Irsko 21177 | 21111 | 14618 | 14139 | 15798 | 13744 | 16028
Italie 233799 | 240858 | 191641 | 216630 | 241797 | 209088 | 212334
Kypr 4712 5757 4620 4944 4845 4225 3787
Litva 8824 9211 5551 6880 9853 | 10177 | 12058
LotySsko 5334 5134 2890 3566 6053 6252 6616
Lucembursko 18410 | 18641 | 13586 | 15382 | 18376 | 16766 | 17073
Malta 2711 2841 2233 2906 3684 4261 3551
Némecko 418885 | 454965 | 373468 | 406845 | 472555 | 433994 | 452584
Nizozemsko 185353 | 208932 | 161500 | 175735 | 197666 | 188378 | 195428
Polsko 79796 | 99303 | 72826 | 80128 | 96765 | 84613 | 93032
Portugalsko 57040 | 64023 | 51334 | 53518 | 48203 | 40790 | 49508
Rakousko 94443 | 103280 | 83708 | 90520 | 107175 | 95418 | 98189




Rumunsko 36517 | 41014 | 28913 | 31722 | 38813 | 36115 | 39202
Recko 35353 | 42892 | 33579 | 27782 | 27029 | 22270 | 22086
Slovensko 20485 | 25910 | 16871 | 19385 | 23339 | 22990 | 23776
Slovinsko 16604 | 18947 | 13366 | 14341 | 16961 | 15361 | 15833
Spanélsko 195731 | 192036 | 136253 | 138529 | 155210 | 131779 | 137762
Svédsko 73672 | 78453 | 56580 | 68446 | 85982 | 76905 | 77819
Velké Britdnie | 303216 | 294136 | 226341 | 256637 | 288222 | 271987 | 295237

Zdroj: WTO (2017)

Tabulka 93 Neupravena data proménné MAV; model 2b, meziro¢ni tlaky na zménu
realného efektivniho kurzu (%)

Stat 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006
Belgie 0,10 | 0,50 | -0,10 | -0,70 | -0,50 | -0,20 | 0,50 | 0,30
Bulharsko 1,20 790 | 540 | 3,30 0,20 | 3,70 | 3,60 | 5,10
Ceska republika | -1,60 | 4,80 | 6,60 | 9,80 | -530| 0,10 | 6,40 | 4,90
Dansko 1,10 | 0,20 | -0,20 | 0,50 0,10 | -1,10 | -0,50 | -0,30
Estonsko 1,40 | 030 290 | 1,50 0,20 | 1,40 | 2,20 | 2,10
Finsko 0,10 | 0,60 | 0,10 |-0,20 | -0,60|-1,90 | -1,40 | -0,90
Francie -0,70 | -0,60 | -0,90 | -0,40 0,10 | 0,30 | -0,30 | -0,30
Chorvatsko -420| 1,30 | 4,10| 0,80 | -1,60| 1,10 | 2,20 | 2,10
Irsko 0,50 | 3,10 | 1,50 | 2,50 2,10 0,30 | 0,10 | 0,60
Italie 0,30 | 0,50 -0,10 | 0,40 0,90 | 0,20 | 0,00 | 0,10
Kypr -0,60 | 3,60 | -0,90 | 0,40 0,30 | 0,10 | 0,60 | 0,20
Litva 420 (13,00 | 2,10| 2,00 | -2,10 |-0,90| 0,50 | 1,20
Lotyssko 5,60 11,40 | -0,40 | -3,90 | -8,20 | 0,30 | -0,10 | 4,10
Lucembursko 0,10 | 1,70 | 0,00 | -0,10 0,60 | 1,20 | 1,60 | 0,80
Malta 2,70 | 6,30 | 0,40 |-1,00 | -4,10 | 0,20 | 0,00 | 0,70
Némecko -0,60 | -1,30 | -0,90 | -1,30 | -1,30 | -0,40 | -0,20 | -0,50
Nizozemsko 1,20 0,20 | 290 | 1,80 0,40 | -0,70 | -0,70 | -0,50
Polsko -3,00 | 13,30 | 12,30 | -4,90 | -13,30 | -1,40 | 12,60 | 2,40
Portugalsko 0,90| 0,50 1,90 | 1,30 1,10 | 0,30 | -0,20 | 0,60
Rakousko -0,40 | -0,20 | -0,10 | -0,50 | -0,60 | -0,10 | 0,00 | -0,40
Rumunsko -12,30 | 16,40 | 0,50 | -0,20 | -6,20 | 1,50 | 19,50 | 7,30
Recko 2,00 | -2,70 | -0,10 | 1,60 1,40 | 090 | 1,30 | 1,10
Slovensko -2,90 | 13,80 | 2,90 | 2,90 9,60 | 9,30 | 4,50 | 6,00
Slovinsko -0,10 | 0,30 | 0,50 | 1,50 0,20 | -0,70 | 0,10 | 0,40
Spanélsko 1,00 | 1,30 | 0,30 | 1,30 1,00 | 090 | 1,30 | 1,40
Svédsko -0,20 | 3,30 | -8,60 | 0,70 0,80 | -0,90 | -2,80 | -0,30
Velka Britanie 2,10 | 6,50 | -3,30 | -2,10 | -9,70 | 1,20 | -0,90 | 0,50
Stat 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Belgie -0,30 1,30 | -0,40| 1,00 | 0,70 | 0,20 | -0,30

Bulharsko 5,20 8,20 1,90 | 1,30 | 0,60 | -0,10 | -0,90

Ceské republika | 2,50 | 14,20 | -5,60 | 4,40 | 2,30 | -1,20 | -3,40

Dansko -0,50 0,20 0,70 | 0,80 | -0,10 | 0,00 | -1,20

Estonsko 3,90 5,60 | -0,80| 1,50| 2,00 | 1,50 | 1,70

Finsko -0,80 0,40 1,20 | 0,30 | 0,60 | 0,60 | 0,70

Francie -0,70 | -0,20 | -0,30 | 0,30 | -0,50 | -0,30 | -0,60

LI



Chorvatsko 0,10 3,70 0,10 | 0,50 | -2,50 | -0,50 | 0,00
Irsko 0,70 | -0,20 | -2,10] -3,10 | -1,50 | -0,60 | -1,00
Italie -0,20 0,10 0,50 | 0,10 | 0,30 ] 0,90 | -0,20
Kypr -1,30 0,40 | -0,40| 040, 0,70 | 0,90 | -0,60
Litva 2,80 6,10 3,50 0,00 1,20 ] 0,50 | -0,30
LotySsko 6,40 9,60 1,90 | -3,10 | 1,50 ] 0,90 | -2,20
Lucembursko 0,50 0,80 | -0,30| 1,30 | 1,00 | 0,40 | 0,20
Malta -1,40 1,40 1,50 | 0,60 | -0,20 | 0,80 | -0,40
Némecko 0,00 -0, ] -0,20] -0,40 | -0,30 | -0,60 | 0,10
Nizozemsko -0,60 | -1,20 0,70 | -0,50 | -0,20 | 0,40 | 1,20
Polsko 3,20 8,40 | -16,10 | 9,70 | -1,80 | -0,50 | -1,00
Portugalsko 0,10 | -0,80| -1,10] -0,20 | 0,80 | 0,30 | -1,00
Rakousko -0,10 | -0,10 0,00 030 090 ] 0,10 ] 0,60
Rumunsko 840 | -540| -8,80 | 5,20 | 2,30 |-4,10] 2,60
Recko 0,80 0,80 0,90 | 3,20 | 0,30 | -1,50 | -2,30
Slovensko 9,90 8,80 4,30 -0,70 | 1,30 | 1,20 | -0,10
Slovinsko 1,40 2,10 0,40 | 0,70 |-0,70 | 0,30 | 0,40
Spanélsko 0,70 0,90, -0,50| 0,60 | 0,30 ]-0,10] 0,20
Svédsko -0,50 | -3,80| -8,20 11,80 | 4,30 ] 2,10 | -0,50
Velka Britdnie | -0,20 | -13,70 | -9,00 | 5,90 | 0,70 | 7,30 | -3,50

Tabulka 94 Upravena vstupni data modelu 2b

Stat / Proménna | MAV; | PCG; | STR; TRADE;
Belgie 0,4733 | 0,0073 | 4,781 | 0,2686
Bulharsko 3,2400 | 0,0350 | 16,901 | 0,0952
Ceska republika | 4,8733 | 0,0517 | 22,962 | 0,0131
Dansko 0,5000 | 0,0110 | 2,500 | 0,0579
Estonsko 1,9333 | 0,0696 | 8,692 | 0,0990
Finsko 0,6933 | 0,0150 | 11,069 | 0,0485
Francie 0,4333 | 0,0044 | 10,611 | 0,0605
Chorvatsko 1,6533 | 0,0438 | 10,136 | 0,0507
Irsko 1,3267 | 0,0322 | 12,514 | 0,1109
Italie 0,3200 | 0,0099 | 1,390 | 0,0550
Kypr 0,7600 | 0,0242 | 15,982 | 0,0102
Litva 2,6933 | 0,0885 | 14,400 | 0,0685
Lotyssko 3,9733 | 0,0838 | 5,056 | 0,0435
Lucembursko 0,7067 | 0,0301 | 24,274 | 0,1128
Malta 1,4467 | 0,0280 | 14,195 | 0,0694
Némecko 0,6000 | 0,0116 | 7,228 | 0,0860
Nizozemsko 0,8800 | 0,0118 | 5,727 | 0,1669
Polsko 6,9267 | 0,0715 | 15,299 | 0,0820
Portugalsko 0,7400 | 0,0160 | 4,080 | 0,0721
Rakousko 0,2933 | 0,0081 | 7,615 | 0,0999
Rumunsko 6,7133 | 0,1280 | 22,647 | 0,0807
Recko 1,3933 | 0,0368 | 13,644 | 0,0172
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Zdroj: Eurostat (2017)



Slovensko 5,2133 | 0,0580 | 35,819 | 0,1524

Slovinsko 0,6533 | 0,0263 | 15,659 | 0,1371
Spanélsko 0,7867 | 0,0159 | 7,030 | 0,0575
Svédsko 3,2533 | 0,0489 | 5,352 | 0,0649

Velké Britdnie | 4,4400 | 0,0477 | 14,109 | 0,0523

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklad¢ Eurostatu (2016)
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