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Uvod

Tento suhrn knihy “Akd je cena za euro? — Socidlne a hospodérske dosled-
ky pristipenia k eurozone pre nové ¢lenské Staty” (What price the Euro? —
The social impact of the euro-zone accession for the new member states)
je spracovany tak, aby dosiahol dva ciele: po prvé predloZit v struc¢nejsej
forme informdcie obsiahnuté v plnej verzii knihy s prehladnou analyzou
pre tych, ktori potrebuji v§eobecné pochopenie vyvoja a hlavnych zdverov
knihy, skor neZ podrobné informdcie o kazdom §téte; a po druhé prekladom
do Siestich jazykov (vrdtane Styroch stredo - a vychodoeurépskych jazykov)
umoZznit $ir§iu dostupnost vysledkov projektu.

Vyskumny projekt, ktory sa skryva za touto publikdciou, bol spolo¢nou
aktivitou Svédskej siete SALTSA a Eurépskeho ustavu odborov pre vyskum,
vzdeldvanie a ochranu zdravia a bezpec¢nost pri praci [European Trade
Union Institute for Research, Education and Health and Safety (ETUI —
REHS)].Myslienka vypracovat projekt o socidlnych a hospoddrskych
dosledkoch vyplyvajucich z pristipenia novych Clenskych Stdtov zo stred-
nej a vychodnej Eurépy (SVE) k eurozéne vznikla na zdklade viacerych
vyskumnych projektov o Eurépskom pakte zamestnanosti (European
Employment Pact). Predchddzajice Stidie ETUI sa zaoberali procesmi v
Cardiffe, Koline nad Rynom a v Luxembursku a boli, okrem inych zdlezi-
tosti, zamerané na vzdjomnu previazanost makroekonomickej politiky a
politiky zamestnanosti. Jedna publikdcia skiimala relevantnost Eurépske;j
stratégie zamestnanosti (European Employment Strategy) pre nové ¢lenské
Staty. Bolo teda logické preskimat, aké dosledky by mohol mat ,beh k
euro’; vratane prijatia kritérii paktu stability a rastu (Stability and Growth
Pact - SGP), na celkovu perspektivu rozvoja a najmi na pracovné trhy.
Teraz je jasné, Ze strednodobé makroekonomické politiky novych ¢lenskych
Stdtov su stdle riadené harmonogramom ich pristipenia k Hospodarskej a
menovej Unii (Economic and Monetary Union — EMU) s dalekosiahlymi
dosledkami pre celé hospodarstvo a spolo¢nost. PretoZe jednou zo zdklad-
nych ctiZiadosti Eurépskeho paktu zamestnanosti je ndjst rovnovahu medzi
makroekonomickou politikou a udrzatelnym rastom zamestnanosti, a
ustrednym ciefom Lisabonskej stratégie je viac a lepSich pracovnych miest,
rozhodujice je preskimat, ako sa tieto ciele prejavuji v novych ¢lenskych
Stdtoch v suvislosti s ich pristipenim k eurozone.

Nasim cielom bolo poskytniif prehlad, podla jednotlivych §tdtov, o tom aké
volby a mozZnosti politik sa objavili v stvislosti s prijatim eura a ako sa javia
vo verejnych diskusidch a na trovni ndrodného socidlneho dialdogu. Taktiez
sme skimali mozny dosledok pristipenia k eurozéne na skuto¢nui konver-
genciu, socidlnu ochranu a rast zamestnanosti.
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Kritéria Paktu stability a rastu (SGP) su dobre zndme a zdokumentované
(Gros et al. 2004; ECB 1999). Avsak stoji za to pripomenut si ich hlavné
prvky, vlastnosti a dovody na ktorych su postavené.

Jedine¢nym prvkom eurozény je, Ze menovd politika je centralizovand v
rukdch Ustrednej eurépskej banky (European Central Bank - ECB), zatial
¢o fiskdlna (rozpoctovd a danovd) politika zostdva decentralizovand v
rukdch jednotlivych ¢lenskych Statov. Uzndva sa teda, Ze fiskdlna politika,
aby sa podporila zodpovednost ECB za udrZovanie cenovej stability a pred-
chddzanie parazitovaniu, musi podliehat uréitym pravidldim, aby sa
zabezpecila disciplina vo verejnych financidch. Tieto pravidld sa skladaji z
dvoch pilierov. Po prvé, v ¢lenskych Stdtoch nesmie v§eobecny deficit vere-
jnych financii (Statneho rozpoctu) prekrocit 3% HDP (je to moZné len za
vynimo¢nych okolnosti). Po druhé, vSeobecny verejny/Statny dlh nesmie
prekro¢it 60% HDP (v pripadoch vys$ej miery zadlZenosti musi byt tento
dlh zniZeny). Ako boli tieto referen¢né hodnoty vybrané? Vychddzalo sa z
toho (Thygesen, 2002), Ze 60% bol priemerny ukazovatel celkovej
zadlZenosti ¢lenskych 3titov EU v roku 1990 a pokial tieto $tity udrzia
svoje schodky verejnych financii po hranicu 3%, potom by ich zadiZenost
smerovala k 60% za predpokladu, Ze menovity HDP rastie s trendom
prirastku o asi 5% redlneho rastu (o ktorom sa vtedy predpokladalo, Ze je
potencidlny ndrast vykonu EU) k tomu este patri ukazovatel 2% infldcie (v
silade s inflaénym ciefom ECB). (Orban a Szapary 2004)

Prijatie eura je v novych ¢lenskych $titoch EU v SVE zardmované do velmi
zvlastnych suvislosti. PretoZe Stity SVE su tranzitnymi ekonomikami, v
ktorych prebieha dynamickd zmena, su ich socidlne a hospoddrske prostre-
dia zdsadne odliSné od prostredi uz zavedenych trhovych ekonomik
eurozony. Prvou otdzkou, ktord sa vyndra je €o je také naliehavé a niiti tieto
Stdty, ktoré sa natolko liSia od hlavnych Statov eurozény a nachddzaji sa v
odliSnej faze vyvoja, k prijatiu ,,zvieracej kazajky* eura?

Pri skimani sicasnych diskusii o pristipeni k eurozéne sa méZeme zacu-
dovat nad tym, v akom rozsahu sa tdto otdzka rieSi na znacne
zjednodusenom technickom zdklade pri vytvarani viacSiny politik. Berie sa
ako samozrejmost, Ze skoré pristipenie k eurozéne je prinosom pre rozvoj
vSetkych tychto Statov.

Horst Koehler (ako vtedaj$i riaditel Medzindrodného menového fondu -
MMF) v hlavnhom prejave na medzindrodnej konferencii povedal:

Pristipenie k oblasti spolo¢nej meny poskytne dalSie vyznamné posilnenie
hospoddrskeho rozvoja (v krajindch SVE — BG) prostrednictvom zvySeného
objemu obchodu a finan¢nych tokov tym, Ze sa zniZia ndklady na transakcie
a odstrania sa trhové rizikd. Ale to neznamend, Ze to bude ¢as pre odpoci-
nok. Zisky z prijatia eura nebudu pribudaf automaticky.

Niektori vonkaj$i pozorovatelia dodavaji, Ze sa maji ocakdvat urcité
tazkosti a obete od splnenia maastrichtskych kritérii, ale Ze tieto budud
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vykompenzované prijatim eura. Ocakdvaju sa nizSie rizikd a vySsi objem
obchodu a investicii a predpokladd sa rovnako vyssia rychlost hospodarske-
ho rastu (European Policy Centre 2004; MMF 2004).

Pri tomto vyklade sa tdto otdzka zaoberd iba tym, ako budu vlddy schopné
ulahc¢it svojim ob¢anom prehltnutie horuicej pilulky fiskdlnych a menovych
opatreni. Sprdva Svetovej banky (Svetovd banka 2004) tvrdi, Ze ,,Stéty viSe-
gradskej skupiny (najmi Ceskd republika, Madarsko a Polsko) budt potre-
bovat dlhsie ¢asové obdobia, aby dostali fiSkdlne schodky — a v niektorych
pripadoch aj infldciu (Madarsko a Slovenskd republika) pod kontrolu a
nebudd az do roku 2008-2010 v situdcii priaznivej pre prijatie eura‘; a
potom doddva ,,slabd verejnd podpora vldd a politickd nestabilita v niek-
torych krajindch komplikuji vytvdaranie hospoddrskych politik a usku-
toCfiovanie reforiem® Zsigmond Jdrai, prezident Madarskej ndrodnej
banky, vyhldsil v rozhovore, Ze ,,zavedenie euro je otdzkou sily: zatial ¢o
je vyhodou pre podniky, potom pre politiku a politikov prindsa ndklady,
pretoZe musi byt stlaéeny schodok rozpoc¢tu (Napi 2004).

Dokonca i ndzvy vlddnych pldnov harmonogramu pre pristipenie k
eurozéne vela napovedaji. Najmi ,,pldny konvergencie* Casto zahriiuji
pojem ,,splnenie kritérii konvergencie’; ako keby fiskdlna a menovd konver-
gencia zahrnuté v splneni maastrichtskych kritérii boli neoddelitelnou
sticastou dosiahnutia celkového ciela vSetkych novych c¢lenskych Stdtov,
osobitne hospoddrskej a socidlnej konvergencie s hlavnymi Stdtmi eurozény
(presnejsie uvddzané ako skuto¢nd konvergencia).

NavySe aj politické ovzduSie ndrodnych pristupov je zvldstne. Po dlhom
procese pristipenia k EU s vrcholnym obdobim, ktoré sa vyznacovalo
,behom do EU* so vietkymi technickymi zileZitostami transpozicie acquis
(komunitdrneho prdva), sa teraz nové Clenské Staty nachddzaju s rovnakou
zotrvacnostou ,,v behu do eurozény. A napriek tomu, Ze na splnenie
kodanskych pristupovych kritérii sa pozeralo ako na preteky, priCom Stity
podrobne sledovali vykonnost kazdého jedného z nich, dd sa rovnaky
model spravania pozorovat aj v stvislosti s pristipenim k eurozone.

Peter Papdnek, hovorca slovenského ministerstva financif vyhlésil: ,,Mdme
redlnu prileZitost, Ze splnime maastrichtské kritéria vcéas. Pre mald a
otvorent ekonomiku akou je Slovensko je v jej najvyS§om zdujme pripojit
sa k rozvinutym ekonomikdm ¢o najskor*. K tomu dodal: ,,Napriek tomu
nebude Slovensko bezcom na cele, pretoZze Estonsko, Litva a Slovinsko

budu rychlejsie* (Népszabadsag 2005).

Rédmec pristipenia k EMU sa javi viac v stvislosti s riadenim a splnenim,
nezZ s uvedomelou volbou politiky vychddzajicej zo zvdZenia kladov a
zaporov daného procesu v zmysle priorit ndirodného rozvoja a rozhovorov
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so socidlnymi partnermi. Vyhodnotenie dosledkov prijatia eura na sku-
to¢nu konvergenciu, socidlne zabezpecenie a zamestnanost nebolo realizo-
vané v ziadnej z dotknutych krajin a tdto téma sa nerozoberala ani v pub-
likdcidch, alebo v diskusidch. Pokial preskimame situdciu jednotlivych
krajin, musime zdoraznit, Ze pri posudzovani moznych prinosov a nevyhod
vstupu do EMU a jeho nacasovani sa s novymi ¢lenskymi Stdtmi nedd
zaobchddzat ako s homogénnou skupinou.

Za prvé existuje zdsadny rozdiel medzi Statmi podla ich menového reZzimu.
U pobaltskych Statov s ich usporiadaniami menového koSa (alebo pevne
stabilizovanej/viazanej meny v pripade LotySska), to znamend ich
neschopnost udrZovat nezdvisli menovu politiku sa nezdd, Ze by z dlhého
prechodného obdobia ziskali tieto Staty vyznamné prinosy. U Stdtov s pla-
vajicim menovym kurzom a individudlnymi menovymi politikami je v§ak
toto ovela zloZitej$im problémom v suvislosti s tym, ktoré ndrodné charak-
teristiky a priority Stdtu sa stani rozhodujicimi prvkami.

Sucasne maju Staty SVE aj vyznamné spolocné rysy, ktoré ich odliSuji od
sucasnych Stdtov eurozony. V tejto stvislosti vyvstdvaju tri hlavné dvahy:

1. Ich odlisné makroekonomické profily, typické podstatne niZ$imi hladi-
nami HDP, vi¢Sou dynamikou (napriklad takmer vo vyske 10% men-
ovite] miery rastu, vysokym, ale nevyrovnanym rastom produktivity
préce), pokracujicou transforméciou a konvergenciou (proces dohdna-
nia).

2. Vyssie socidlne rizikd vo forme ,,deficitu socidlneho zabezpecenia“
nazhromaZzdeného pocas transformdcie s velkymi napdtiami na trhu
prace (nizka zamestnanost a vysokd nezamestnanost) a narast chudoby
a nerovnosti, ktoré vyZaduji zvld$tnu pozornost, najmid pokial sa
vezme ako referen¢nd hodnota Eurépsky socidlny model.

Vv s

3. Hospodarska zaostalost, ktord vyvoldva potrebu vyssich investicii. Tieto
Staty zifalo potrebuji verejné investicie do infraStruktdry, zdravotnej
starostlivosti, vzdeldvania, vyskumu a vyvoja a ochrany Zivotného
prostredia, aby sa vyvolala konvergencia s ich rozvinutej$imi partner-
mi v EU a aby splnili svoje zdviizky tykajiicich sa prijatia acquis com-
munautaire (komunitdrneho prava).

Nase tézy maju teda dvojaky zdver:

1. Vzhladom k ich odliSnym makroekonomickym profilom a prechodne;j
povahe nie su kritéria SGP v ich sicasnej podobe vhodné pre nové
Clenské Staty v SVE
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2. Na druhej strane su vzhladom k ich zvldStnemu charakteru po pre-
chode, vysokym socidlnym rizikdm a hospoddrskej zaostalosti potreb-
né vysoké verejné investicie, vydavky na socidlne zabezpecenie a rast
zamestnanosti, v dosledku ¢oho vyplynu z neprimeranych menovych a
fiSkdlnych kritérii zbytocné obmedzenia a tie poSkodia ich buduci
rozvoj. To sa rovnako prieci cielom Lisabonskej stratégie zamest-
nanosti a zdsaddm Eurépskeho socidlneho modelu.
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1.1

Makroekonomicky ramec v novych ¢lenskych
Statoch

Nové Clenské Stéty v strednej a vychodnej Eurépe maju vyznamné spolo¢né
rysy, ktoré ich odliSuju od terajsich ¢lenskych Stdtov eurozény. V tejto Casti
poukdZeme na ich najvyraznejSie odliSnosti v zmysle makroekonomického
rozvoja

Dynamika hospodarstva a transformacie

Stity SVE st podstatne chudobnejsie nez ich zdpadni susedia. Ich HDP na
hlavu predstavuje zhruba 50% priemeru 25 Stdtov EU (EU-25) pri zapoci-
tani rozdielov kipnej sily (bez tejto korekcie — len podla parit vymennych
kurzov — by to bolo menej nez jedna Stvrtina).

Obrizok 1: HDP na hlavu 1995-2003 v PKS, EU-25=100
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Prameri: ETUI/ETUC (2005) Benchmarking Working Europe, Brussels.

Skuto¢nd konvergencia, hlavny ciel tychto Statov, je teda eSte daleko. Obri-
zok 2 ukazuje tito problematiku podrobnejSie v pripade troch krajin. V
obdobi 1995-2004 rédstol HDP na hlavu velmi rychlo v porovnani s
priemerom pétndstky EU (EU-15) v parite kipnej sily (PKS), z 30,8% na
44,0% v Estonsku, zo 40,2% na 51,4% na Slovensku a zo 44,8% na 56,8%
v Madarsku.
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Obrdzok 2: HDP na hlavu ako % priemeru EU-15 v PKS, 1995-2004
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Prameii: L. Podkaminer et al. WIIW Research Reports 303, 2004.

Druhym vyznamnym prvkom je vi¢Sia hospoddrska dynamika a ich trans-
formacny charakter. Ndrodné hospoddrstva sa eSte nachddzajui v transfor-
madcii a su typické dynamickym rastom, vritane vynimoc¢nych a nevyrov-
nanych ndrastov produktivity prdce. Ich transformacny charakter sa pre-
javuje aj v zmysle deformdcii (rozdielne Struktiry cien a ndkladov), ako
dedi¢stvo ich predchddzajicich hospoddrskych modelov a dispropor-
cionalit (vztahy medzi mzdou a produktivitou prace) spdsobenych burlivym
transformacnym procesom. V tychto krajindch nie je zdkladnd reStruktural-
izdcia, ktord je nevyhnutnd pre ich opidtovné zaclenenie do svetového
hospodarstva a prechod k trhovému hospoddrstvu eSte dokoncend (velké a
neefektivne polnohospoddrske sektory v niektorych krajindch, ako aj
nedorieSené problémy ohladom ocele, uhlia a banictva). Tieto faktory
vplyvajui na buduci vyvoj tychto krajin.

Skuto¢ny rast HDP v novych ¢lenskych Statoch predstavuje v priemere
okolo 5%, ¢o je dvakrat viac, nez v Statoch EU-15, pri¢om vo vic¢Sine pri-
padov je menovity rast takmer 10%.

ZlepSenie produktivity prdce ukazuje taktieZ na obdivuhodné neustdle
dohdnanie priemeru EU-15tky. Obrdzok 3 ukazuje priemernu produktivitu
prace v PKS (vyjadrend v dohdnani vymennych kurzov vyzerd ovela
velkolepejSie, hoci su udrovne nizsie). To, Ze vyvoj produktivity price je
nerovnomerny medzi jednotlivymi odvetviami, je takisto prvok transfor-
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mdcie (dohdnania) hospoddrstva. Dynamika produktivity prace v priemysle
a vSeobecne v obchodnom sektore hospoddrstva je ovela vysSia, nez v
neobchodnom sektore. Tento jav bude mat hlavny vplyv na budici vyvoj
(pozri staf 2.2).

Obrazok 3: Produktivita prace vyjadrend ako produkt na pracovnika v
PKS, % priemeru EU-15
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Prameii: Vychddza z tidajov Eurostatu (prevzaté z kapitoly o Esténsku).

Transformacny charakter danych krajin sa prejavuje aj inymi formami.
Pokial sa pozrieme na niektoré z ich rozvojovych charakteristik v posled-
nom desafro¢i, mdéZzeme pozorovaf burlivé procesy, ktoré sa tu daju
demonstrovat na priklade Madarska. Obrdzok 4 nereprezentuje model
vyrovnaného rozvoja. To ¢o najviac bije do o¢i je skutocnost ako sa trend
rastu HDP odchyluje od rozvoja zamestnanosti (to je spolo¢nou vlast-
nostou vsetkych Statov SVE a oznacuje sa ako rast bez pracovnych prileZi-
tosti). Vyvoj miezd nedrZi krok s vyvojom produktivity price, a to vedie v
poslednom obdobi ku korekcidm. Tieto nerovnovahy pravdepodobne vyus-
tia do potreby dalSej korekcie v budicnosti, ktoré budd vyZadovat urciti
makroekonomicku prispdsobivost (pruznost).
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Obrdzok 4: Madarsko: HDP, redlna mzda a zamestnanost, 1989—2003
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Prameri: Porovnanie pracovnych sil v Eurépe (ETUI 2005).

Aj Struktdra cien a ndkladov st v novych ¢lenskych Statoch celkom odlisné
v porovnani s krajinami EU-15 a tieto ukazuji na vyznamnid medzeru
medzi vymennym kurzom a paritou kupne;j sily.

Tabulka 1: Relativne cenové hladiny koncovej spotreby domdcnosti

vratane DPH, rok 2002

EU-25 96
EU-15 100
Oblast Eura 97
Ceskd republika 53
Estonsko 56
Cyprus 83
Litva 51
LotySsko 50
Madarsko 55
Malta 72
Polsko 57
Portugalsko 74
Slovensko 44
Slovinsko 73

Prameri: Eurostat (vychadza z kapitoly o Ceskej republike).
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Taktiez je rozhodujuce, Ze urovne miezd a produktivity price su ovela
nizSie v porovnani s EU-15tkou.

Tabulka 2: Uroveii produktivity préce a miezd v 6smich §tstoch SVE v
porovnani s Rakiiskom (rok 2003)

Produktivita Mzdy

prace (HDP (PKS)

na pracovnika, PKS)
Ceska republika 64 43
Madarsko 65 42
Polsko 51 44
Slovensko 56 31
Slovinsko 73 61
Estonsko 45 37
LotySsko 42 29
Litva 46 29
Rakusko 100 100

Poznamka: Rakusko = 100.

Prameii: Podkaminer et al. (2004), vychadza z
Ceskej spravy.

Tabulka 2 jasne ukazuje, Ze mzdovd medzera medzi novymi ¢lenskymi Stat-
mi v SVE a EU-15tkou (tu zastipenou Raktiskom) je podstatne vicSia ako
medzera v produktivite prace. To ukazuje, Ze mzdy nie si nizke len v
absoldtnych c¢islach, ale taktieZ zaostdvaju vo vztahu k vykonnosti
hospoddrstva (droven produktivity prace). V niektorych krajindch ako je
Madarsko, Slovensko a Ceska republika, je tito medzera medzi mzdami a
produktivitou prace velmi vyraznd.

Vsetky tieto zdleZitosti je treba vidiet v suvislostiach sicasnej dynamiky
rastu miezd. Ako ukazuje obrdzok 5 rasty redlnych miezd vo vicSine novych
¢lenskych $tatov v SVE v rokoch 2000-2003 znacne prekonali vyvoj miezd
v ¢lenskych 3tdtoch eurozény. V niektorych krajindch ako st Ceska repub-
lika, pobaltské Stdty a najmd Madarsko to bolo vnimané ako neudrzatelné. |
Na toto sa vSak dd nazerat aj ako na situdciu, ktord je zaloZend na skor
nazhromazZdenych rezervdch v produktivite priace. Ako vidime, urovne

1. Nadmerny rast miezd (vysii ako ndrast produktivity prace) bol kritizovany ekonomickymi analyti kmi, eurép-
skymi inStiticiami a medzindrodnymi investormi. Tento proces bol vnimany nielen ako ohrozujuici
konkurencieschopnost, ale aj ako vytvdrajici infldciu, a teda ohrozujici hospodérsku stabilitu a menovi
konvergenciu. Na druhej strane nebol ovplyvneny vyvoz.
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miezd su eSte stdle daleko pod uroviiami produktivity price. Zostdva eSte
prejst dlhy kus cesty, i ked maastrichtské kritéria vrhaji v stcasnej dobe
pochybnost na dalSie korekcie.2

Obrazok 5: Rast redlnych miezd v rokoch 2001-2003 (2000=100)
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Pramen: ETUI/ETUC (2005) Benchmarking Working Europe, Brussels.

Obrizok 6 na prikladoch Ceskej republiky a Madarska ukazuje ako v
poslednom desatro¢i vzrastli mzdy (vyjadrené v euro). (Tu moZno pozna-
menat, Ze 32% ndrastu redlnych miezd uvedeného pri Madarsku na obrazku
5 pre roky 2000-2003 sa javi ako ndrast o 60% v cislach prevedenych na
euro!).

2. Predovsetkym preto, Ze by takymito ,,korekciami‘ bol ohrozeny inflacny ciel.

11
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Obrézok 6: Dynamika mzdového vyvoja v Ceskej republike a v
Madarsku v euro (priemerné mzdy)
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Prameri: Databdza WIIW 2003, ETUI 2004.

Obrazok 6 takisto ukazuje vplyv zhodnocovania mien Statov SVE voci euro.
Takdto zostava (kombindcia vysokych rastov redlnych miezd a zhodnocov-
ania meny) podla kritérii SGP uZ taktieZ nebude moZzn4.

Tu by sa mal zdoraznit dal$i vyznamny faktor. Priklad Madarska s jeho
,,mzdovou korekciou* poskytol dolezité ponaucenie. I ked to nespdsobilo
prekdzky v zmysle hospoddrskej vykonnosti (najméd vykonnosti vyvozu a
zahrani¢nych investicii), v skuto¢nosti to vSak sposobilo prekdzky v
zmysle menovej a fiSkdlnej konvergencie, ktorych pdsobenim sa Madarsko
ocitlo na konci radu v zmysle podmienok pristipenia k EMU. Zaujimavé
v§ak je to, Ze tento proces spustil vyznamné kvalitativne zmeny v Struktire
hospodarstva a priniesol so sebou zvySenie zahrani¢nych investicii, ktoré sa
posunuli smerom k vys$Sej pridanej hodnote a k cinnostiam menej
ndroénym na Zivd pracu.

Existuje Siroky konsenzus, Ze profil hospoddrstva s nizkymi mzdami
nepredstavuje pre tieto krajiny budicnost. DdleZitou vyzvou preto bude
odtrhnif sa od profilu hospoddrstva s nizkymi mzdami a sicasne pritom
neohrozit pristipenie k EMU a v case ked tieto krajiny uz budd ¢lenmi
EMU tuto vyzvou bude, modernizacny proces.

Udaje predloZené v predchddzajicich tabulkdch poukazuji na burlivé
hospoddrske procesy a nevyvaZzeny charakter hospodarstiev v transformdcii

ktoré ,,dobiehaju* ostatnych. Podstatné vSak je to, Ze dalSie korekcie budu
eSte nevyhnutné a tieto budd vyZadovat makroekonomicku prisposobivost.
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1.2 Balassa-Samuelsonov efekt

Viaceré charakteristické prvky transformujicich sa ekonomik vyjadruje
Balassa—Samuelsonov efekt.

Balassa—Samuelsonov efekt (Balassa 1964; Samuelson 1964) sa dd

povazovat za klic¢ovy pre stanovenie vhodnych politik vymenného kurzu
pre pristupujuce krajiny pred vstupom do EMU.

V rozvijajicom sa hospoddrstve, ktoré dohdnia troviiou prijmov hladiny v
hospoddrsky rozvinutejSich krajindich bude mat produktivita priace v
odvetviach s obchodovatelnym tovarom tendenciu rast rychlejSie nez v
odvetviach neobchodnych (Organizdcia spojenych ndrodov 2001, 1). Pre
toZe rast miezd md sklon byt viac alebo menej rovnaky vo vSetkych odvet-
viach, relativne rychlejsi rast produktivity prace v obchodnych odvetviach v
pristupujicich $tatoch sa tak premeni na vyS$Siu mieru infldcie, pokial
zostane vymenny kurz konStantny (Buiter a Grafe 2002).

Balassa—Samuelsonov efekt vznika v dosledku rozdielu rastu produktivity
prace, ktory vyusti do rovnovdZzneho zhodnotenia skutocného vymenného
kurzu v ,,dobiehajucej* ekonomike (Szapari 2004).

Vysledky simuldcie ukazuji, Ze tento efekt mdze byt v jednotlivych kra-
jindch velmi odligny (Egert 2002). Zistenia ukazuju, Ze v Ceskej republike,
na Slovensku a v Slovinsku je vplyv rastu produktivity prace na infldciu
odliSny ak ho porovndme s Nemeckom a spadd do intervalu od 0,9% do
1,3%. V Polsku a v Madarsku je vplyv Balassa—Samuelsonovho efektu
Madarsku a od 1,5% do asi 3,3% v Polsku. Doyle et al. odhaduju, Ze velkost
Balassa—Samuelsonovho efektu ma byt priemerne 1% az 3% za rok (Doyle
et al. 2001, 10).

V priebehu poslednych niekolkych rokov vSetky meny Statov SVE zazna-
menali silné redlne zhodnotenie voci euro. Balassa—Samuelsonov efekt v
priemere znamend, Ze v pripade pevne stanovenych vymennych kurzov
bude infldcia vysSia o 1% aZ 3% v porovnani s priemerom EU. Inymi slo-
vami rovnovdzna drovenl infldcie je o 1 aZ 3 percentné body vysSia v
novych ¢lenskych Stdtoch v SVE, nez v EU-15tke (de Grauwe 2004).

Gyorgy Surdnyi, byvaly predseda Madarskej ndrodnej banky, zhriiuje v
neddvnej publikdcii protichodné vplyvy kritérii SGP nésledovne: ,,Pretoze
potencidl rastu v novych ¢lenskych Statoch v SVE je vyssi a produktivita
préce sa tieZ zlepSuje vysokou rychlostou, takZe ich meny sa budd v redl-
nych ¢islach zhodnocovat. Za takych podmienok neexistuje Ziadny sposob,
ako splnit sticasne kritérium stability vymenného kurzu a kritérium infl14-
cie (Surdnyi 2005).

13
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1.3 Dosledky: prisnejsie kritéria SGP pre krajiny SVE nez pre

sucasnych clenov EMU

Menovité miery rastu v novych ¢lenskych Stdtoch sa pohybuji v rozsahu
7% - 11%. Ako vysledok redlnych mier hospoddrskeho rastu vo vyske 4-5%
a indexu spotrebitelskych cien si o 2—4 percentudlne body vysSie neZ v
eurozone. Predpokladajme, Ze udrzatelna fiSkdlna situdcia vychddza z toho,
Ze podiel verejného/Stdtneho dlhu k HDP nepresiahne 60%, potom max-
imdlny prijatelny fiSkdlny schodok pre Staty SVE predstavuje 4-5% rocne.
Menovité kritéria teda musia byt pri pouZiti na kandiditov zo SVE pre
vstup do EMU prisnejSie (Surdnyi 2005).

Rovnaké menovité kritéria SGE ked sud pouZité na nové Clenské Staty, su
prisnejSie a menej vhodné, neZ pre sucasnych clenov eurozény. Toto je jasny
pripad s kritériom infldcie a fiSkdlnym kritériom (je taktieZ velmi dobre
zndme, 7e vicSina Stdtov SVE md trovne Stdtneho dlhu dost nizko pod
60%-nou hranicou).

UZ sme spomenuli, Ze transformacny charakter a zdedené disproporcional-
ity (napriklad drovne cien, ndkladov a miezd) v pripade tychto krajin robia
dalSie korek¢né tpravy nevyhnutnym. Tieto korekcie sa vSak nedajui urobit
v ,,zvierace] kazajke* Maastrichtu. Vysledkom je, Ze pouzitie kritérii SGP
rovnakym menovitym spdsobom v pristupovych krajindch posSkodi ich ras-
tovy potencidl, zabrdni rastu zamestnanosti a skuto¢nej konvergencii.
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Vyzvy socialneho zabezpecenia a potreby
investicii

Aj nové Clenské Staty v SVE sa navzdjom odliSuju, pretoZe maju vysSie
socidlne rizikd a zufalo potrebuji investicie do verejného sektoru
(infraStruktdry, vzdeldvania, zamestnanosti, vyskumu a vyvoja).
Hospodarstva v transformdcii (ktoré dspeSne zvladli zdsadné Strukturdlne
zmeny v minulom desafro¢i a vicSina z nich Celi zdvaznym vyzvam v
socidlnych oblastiach a v socidlnom zabezpeceni) sa odliSuji od Stdtu k
Statu.

Dokonca Svetovad banka v jednej zo svojich neddvnych sprav varovala pred
rizikami socidlneho zabezpecenia pri pristipeni k eurozéne a poukdzala
na nezamestnanost, chudobu a stdle rastice regiondlne rozdiely (Svetova
banka 2004). Je Siroko zndme, Ze miery zamestnanosti su typicky nizke, s
vynimkou Slovinska a Ceskej republiky. V niektorych §tatoch si este zosil-
nené vysokou nezamestnanostou (najmi v Polsku a na Slovensku), chu-
dobou a socidlnym vylic¢enim. Vydavky na zdravotnu starostlivost a vzde-
lanie v poslednom desatroc¢i klesali a politiky rozvoja pracovného trhu
trpia chronickymi rozpoctovymi obmedzeniami. Andrds Inotai, madarsky
ekondém, charakterizuje tuto situdciu ako premenu pociatocného ,.deficitu
modernizéci€* na ,,deficit socidlny* (Inotai 1999). Tito analégia poukazu-
je na skutoc¢nost, Ze okrem priamych zahrani¢nych investicii boli v tychto
krajindch v poslednom desatro¢i dal$im hlavnym zdrojom Strukturdlnej
premeny a modernizdcie obmedzenia socidlnej ochrany. Prebehlo podstat-
né presmerovanie prijmov od obyvatelstva k podnikatelskej sfére. To tieZ
vysvetluje preo sa v kritickej fdze reStrukturalizdcie podstatne oneskoril
vyvoj miezd za rastom produktivity prace (napriklad v Madarsku uprostred
devitdesiatych rokov a na Slovensku v rokoch 2000-2003).

Ked sa pozrieme na otdzky a ciele zamestnanosti tak, ako su casto rieSené
aj v ndrodnych sprdvach obsiahnutych v tejto publikdcii, potom maji
Nérodné ak¢né pldny zamestnanosti (National Action Plans for Employ-
ment - NAPE)) vicSiny krajin sformulované ctiziadostivé ciele, aby zlep$ili
danu situdciu so zvldStnou pozornostou venovanou miere zamestnanosti,
nezamestnanosti mladistvych, dlhodobej nezamestnanosti a ohrozenym
skupindm.3

Obrazok 7 ukazuje, Ze vydavky na politiku rozvoja pracovného trhu su
velmi nizke a v niektorych pripadoch eSte aj klesaji. Treba dodat, Ze

3. Dalsie podrobnosti o narodnych ak&nych planoch rozvoja zamestnanosti v jednotlivych krajindch ndjdete v
kapitoldch o prislu$nych krajindch v tejto publikécii.
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vydavky na aktivne opatrenia politiky trhu price predstavujui len malinku
— a vo vicsine pripadov klesajicu — ¢ast celkovych vydavkov (viac o tomto
probléme ndjdete v publikdcii autorov Galgoczi, Lafoucriere a Magnus-
son 2004).

Opatrenia NAPE na zlepSenie aktivnych politik rozvoja pracovného trhu
boli Casto zatlacené do pozadia, pretoZe rozpocty boli nedostato¢né na to,
aby pokryli dokonca i pasivne opatrenia politiky trhu prdce. Stoji za to sa
opytat, ako su ctiZiadostivé ciele planov NAPE v novych ¢lenskych $tatoch
zosuladené s ich pldnmi na menovu a fiSkdlnu konvergenciu pri ,,behu k
euro’

Obréazok 7: Vydavky na pracovni politiku

‘EI1994 W1995 01996 01997 M1998 1999 @2000 002001 MW2002

2.5

1.5 A

0.5 1

RO SL SK HU PL LT BG (674 LV EE

Prameii: Raum Eamets’s overview report, based on Eurostat data, 2003.

Keune a Rhodes (Keune a Rhodes 2005) preskimali kandiddtov na
pristipenie k EMU z dvoch hladisk:

1. tlaky na verejné vydavky a
2. stres socidlneho zabezpecenia.

Index socidlneho rizika bol vytvoreny z troch zloZiek: nezamestnanost,
riziko chudoby a pomer zavislosti dochodcov. Kombindciou tychto faktorov
autori stanovili rozne hladiny socidlneho rizika medzi kandiddtmi na
pristipenie k EMU a posudili socidlne vyzvy, ktorym tieto krajiny celia pri
ich behu k euro.
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Slovinsko je Stdtom s najlepSou situdciou v skupine krajin SVE s nizkym
stresom socidlneho zabezpecenia, vysokymi socidlnymi vydavkami a
relativne nizkym dlhom.

Ceskd republika, i ked trpi nizkou aZ strednou vyskou zadlZenosti a
vysokym deficitom, md nizku trovenl socidlnych vydavkov, vysoki mieru
zamestnanosti a nizku droven stresu socidlneho zabezpecenia. Tieto dve
krajiny necelia zdvaznym problémom socidlneho zabezpecenia v procese
prijatia euro.

Pobaltské Stdty maju strednud drovenn zamestnanosti, nizke deficity a nizke
socidlne vydavky, ale vysoku mieru stresu socidlneho zabezpecenia; nemu-
sia sa sice bat dalSieho zhorSenia ich situdcie socidlneho zabezpecCenia
kvoli rychlej ceste vstupu do eurozony, ale akondhle budu vo vnitri EMU
budi musiet riesit svoje problémy socidlneho zabezpecenia.

Madarsko je v prechodnej situdcii s jeho vysokym dlhom, vysokou mierou
deficitu a strednou uroviiou socidlnych vydavkov. Pri relativne nizkom
indexe socidlneho stresu nie je pravdepodobné, Zze by EMU, aj ked je
obmedzujicim faktorom, ohrozila socidlnu situdciu.

Na Slovensko a Polsko sa dd pozerat ako na rizikové krajiny kde by
obmedzenia verejnych vydavkov poZadované clenstvom v EMU mohli
vytustit do vdZzneho socidlneho napitia. Pri nizkej drovni zamestnanosti a
vysokej nezamestnanosti, ako aj velkom strese socidlneho zabezpecenia,
Celia tieto krajiny zdsadnym socidlnym vyzvam a tazkym volbdm politik
pocas pristipenia k EMU.

Na druhej strane verejné investicie do vzdeldvania, zdravotnej starostlivosti
vyskumu a vyvoja, infratruktiry a ochrany Zivotného prostredia sd pre
buduci vyvoj vSetkych tychto krajin nanajvy$ doleZité. Naviac, podstatné
investicie (napriklad do infrastruktiry a starostlivosti o Zivotné prostredie)
su podla komunitdrneho prdva (acquis communautaire) nevyhnutné. Je
treba podotkniit, Ze dokonca aj ked finan¢né prispevky z fondov regiondl-
neho rozvoja a fondov sidrznosti EU napom67u dosiahnutiu tychto cielov,
¢isty vplyv na fiskdlne postavenie krajin bude zdporny. Zatial ¢o ndrodné
prispevky (podmienka pre prispevky z fondov EU) sii platené z tstredného
rozpoctu, ziskand podpora ide priamo do hospoddrstva (napriklad polno-
hospoddrskym vyrobcom) alebo do investicii.

Také investicie st naliehavo potrebné, pokial sa tieto Stdty majui rozvintt zo
stavu ,,subdoddvatelov s nizkymi mzdami“ smerom k vedomostnym
spolocenstvdm. Paradoxne mdZe byt pokracujici vyvoj v niektorych novych
¢lenskych Statoch zamerany na opustenie hospoddrskeho profilu s nizkymi
mzdami a posilnenie ,,vedomostného profilu“ velmi obmedzeny, pokial
budu kritéria SGP chdpané rigidne a z krdtkodobého hladiska.

17
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Rozlicné pristupy k menovej politike

Zékladnou tézou je, Ze otvorené hospoddrstva s tesnymi obchodnymi vizba-
mi na EU ziskaju z pevnych vymennych kurzov, pretoZe klesni ndklady na
transakcie v medzindrodnom obchode. Pri vyli¢enom kurzovom riziku sa
predpokladd, Ze viacSia delba prdce v rozSirenej oblasti eura zvySi aj
socidlne zabezpecenie. Frankel a Rose (2002) predpokladaju, Ze dovody pre
¢lenstvo v menovej tnii su celkom vyznamné — predpoklada sa, Ze obchod
s ostatnymi ¢lenmi EMU vzrastie trikrdt, a teda poZenie skutocny
hospoddrsky rast a prinosy socidlneho blahobytu. Odbornici MMF tiez
argumentuju, Ze rozvoj obchodu ovplyvni menovi Uniu aj prostrednictvom
prinosov v zmysle priamych zahrani¢nych investicii.

3.1 Teoéria ,,optimalnej menovej oblasti“

Pristupenie Stdtov SVE k EMU bolo Siroko diskutované v rdmci tedrie opti-
madlnej menovej oblasti (OMO), ako ju predlozili Mundell (1961) a McKin-
non (1963). Hlavnymi pouzitymi kritériami si otvorenost a asymetrické
Soky. V rdamci OMO budu Staty, ktoré uvazuji o vstupe do menovej tnie
zvazovat mozné prinosy kurzovej stability pre medzinarodny obchod v
porovnani s ndkladmi na vzdanie sa nezdvislej menovej politiky.

Objem obchodu kandiddtov zo SVE na vstup do EMU s EU-15tkou vyja-
dreny ako percento HDP je asi tak vysoky ako u sicasnych ¢lenov EMU po
viac nez Styroch rokoch ich ¢lenstva v . menovej unii. Vyvoz v Stdtoch SVE
do EU ako percento HDP je v priemere 28,7% kym v &lenskych $titoch
EMU je to 26,8% (2001). Ekonomicka integricia s EU je omnoho silne-
jiia v §tdtoch SVE neZ v &lenskych $titov mimo EMU - Dénska Svédska a
Spojeného kralovstva Velkej Briténie a Severného Irska (v priemere 16,5%)
- ¢o by ich nepochybne opraviiovalo pre pripojenie sa k menovej tnii (De
Grauwe a Schnabl 2004).

Dal$im vyznamnym hladiskom je synchronizdcia hospodarskych cykloy,
odolnost voci asymetrickym Sokom, pruznost cien a miezd a medzindrod-
nd mobilita pracovnej sily. Niektoré z tychto kritérii nespliiaji ani sucasni
¢lenovia EMU. Pri zvdZeni moZného divergentného vyvoja by toto mohlo v
budticnosti spdsobif vysoké ndklady spojené s udrzovanim menovej unie.

Za predpokladu, Ze hospoddrske Struktiry a podnikatelské cykly v Statoch
SVE budu velmi odli$né od tych, ktoré su v EU-15tke a v kombindcii s
predpokladom, Ze je obmedzend mobilita pracovnej sily a prisposobivost
miezd, krajiny SVE sa pravdepodobne nekvalifikuju pre pristipenie k EMU,
aspon, pokial sa uplatnia uvedené kritéria OMO. De Grauwe taktieZ doda-
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va, ,,napriek tomu pristipenie k EMU sa javi ako zvodné, pretoZe vicSina
Statov SVE vyjadrila svoj zdmer pristipit k EMU c¢o najrychlejsie (De
Grauwe and Schnabl 2004).

3.2 Rezimy vymennych kurzov v novych ¢lenskych statoch v
SVE

Volba menového reZzimu a politiky vymenného kurzu boli zdsadnou otdzk-
ou pre krajiny s tranzitnou ekonomikou - malé otvorené hospoddrstva (s
vynimkou Polska), ktoré su zraniteIné vonkajSim vyvojom. Vyvoj systé-
mov vymenného kurzu v krajindch SVE je zhrnuty v tabulke 3.

Estoénsko, Litva a Bulharsko prostrednictvom usporiadania menového kosa
a LotySsko pomocou konvencne stabilizovanej pevne viazane] meny
udrzali stabilitu meny vo vztahu k jednej zdkladnej mene, euru, zatial ¢o
ostatné Staty sucCasne bud ponechali pldvajici vymenny kurz, alebo presli
na pruznejSie systémy ako Slovensko alebo Polsko.

Tabulka 3: Vyvoj rezimov vymennych kurzov v novych c¢lenskych $ta-
toch

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Bulharsko 8 8 8 2 2 2 2 2 2 2
Esténsko 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Litva 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2
Lotyssko 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Malta 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3
Madarsko 7 5 5 5 5 5 5 4 4 4
Cyprus 4 4 4 4 4 4 4 4 4 4
Ceskd republika 3 3 6 7 7 7 7 7 7 7
Polsko 5 6 6 6 6 6 7 7 7 7
Rumunsko 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
Slovinsko 7 7 7 7 7 7 7 7 7 7
Slovensko 3 3 6 6 8 8 8 8 8 8

Poznamky: 1 — Dolarizécia/euroizicia, 2 — menovy koS, 3 — konvencny pevny kurz, 4 —
horizontdlne kurzové rozpitie +/— 15%, 5 — drobné kolisanie kurzov, 6 — drobné
kolisanie kurzového rozpitia, 7 — riadeny pldvajici kurz (cestou prebytku rezerv), 8 —
nezavisly pldvajici kurz.

Prameri: GR ES FIN, ndrodné banky (Raul Eamets).

Skusenosti ukazujui, Ze usporiadanie menového kosa je velmi dspes$né pri
kratkodobom kroteni infldcie (najmd nad hodnotou 10%), zatial ¢o
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rozdiely v raste vykonnosti sa nedajui jasne priradit menovym reZimom.
Ako Raul Eamets uvddza v kapitole o Esténsku, tspech usporiadania men-
ového koSa spociva z velké casti vo fiSkdlnej discipline, ktord bola vo
vSetkych pobaltskych Statoch dodrZovand. Existuje eSte druhy klicovy
prvok vo vztahu k usporiadaniu menového kosa, najmi volba spravneho
vstupného (pociato¢ného) vymenného kurzu (s podcenenymi menami),
ktord ponechdva dostato¢ny priestor pre udrZanie konkurencieschopnosti
aj neskor v dosledku rozdielov v infldacidch. Usporiadanie menového kosa
kombinované spolocne s finan¢nou disciplinou prispelo k obnoveniu
ddéveryhodnosti a poskytlo ochranu pred menovymi Spekuldciami.

Tabulka 4: Fiskdlna a menovd konvergencia, planované pristiipenie k

EMU

Infl4cia Vyrovnanost §tatneho Statny dlh Vstup do

rozpoctu®* EMU

Stat 2004  dec. 2005 2003 2004 2005* 2003 2004 2005* ok

priemer 2004 priemer

Slovinsko 36 33 29 20 -23 -22 295 309 308 2007
Esténsko 30 48 26 31 05 02 53 48 44 2006
Litva LT 28 28 -19 26 -25 21,6 21,2 21,7 2007
LotySsko 62 74 34 -15 20 -28 144 146 154 2008
Cyprus 1,9 39 21 -64 52 29 709 749 714 2007
Malta 27 19 27 96 52 37 704 732 72,0 2008
Slovensko 74 58 40 37 38 -38 42,6 43,0 442 2009
Polsko 36 44 32 -39 54 41 454 459 476 2010
Ceskd republika 2,6 2,5 2,8 -12,8 -52 -47 37,8 386 394 2010
Madarsko 6,8 36 33 -62 -55 -52 59,1 599 595 2010

Poznamky: * prognéza; ** bez sikromnych déchodkovych fondov (inak v pripadoch
Polska a Madarska asi o 1% bod mene;j).

Prameii: ES, EUB, prognéza zaloZend na narodnych pramenioch, ES a ECOSOC (2005).

Obdobie ERM 11

Ako uz zdoraznilo niekolko odbornikov zvldStne rizikd suvisia s obdobim
ERM II. Charles Wyplosz v denniku Financial Times (Wyplosz 2003) argu-
mentoval, Ze krajiny pristupujice k EMU v rdmci systému ERM II st zran-
iteIné najmé Spekulativnymi titokmi s kone¢nym destabilizacnym dc¢inkom.
Argumentuje tym, Ze systém ERM II nie je vhodnym rdmcom pre fiSkdlnu
a menovi konvergenciu $titov SVE. Prechodné obdobie v dizke dvoch
rokov sa nezdd byt dobre stanovené. Ak sa pozrieme na kmitanie vymen-
nych kurzov v obdobi poslednych piatich rokov, potom Ziadny pohyb
nepresiahol rozpitie 15%.
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Prinosy a rizika pristipenia k eurozone
Pristup ,,hlavného pridu“

Ekonémovia hlavného pridu vratane MME vicSina odbornikov, finan¢né
inStitdcie a vicSina tych, ktori vytvdraju politiku v prisluSnych krajindch,
vidia kladné a zdporné hladiskd ¢lenstva v . EMU skor z technického
pohladu (European Policy Centre 2004; MMF 2004).

Pohlad zo strany EMU ako celku:
Kladné faktory

e Maly rozmer novych clenskych Stitov v porovnani s eurozénou
(5-6%) v ¢islach HDP, by mal napomoct pri rozsireni zony.

*  VicSina novych ¢lenskych §tdtov modze vykdzat dobru celkovi vykonnost
v zmysle stability a menovitych kritérii pre hospodarsku konvergenciu.

* Proces dohdnania — skuto¢nd hospoddrska konvergencia je vSak eSte
daleko.

Zdaporné faktory

* V niektorych novych clenskych Statoch je eSte potrebné velké usilie,
aby sa splnili maastrichtské kritéria konvergencie, najmé pri zniZzovani
inflacie a verejnych deficitov (¢o moZe spOsobit rast politickych
tazkosti v niektorych krajindch).

* Niektoré Staty eSte stdle maju velmi vysoku drovenl nezamestnanosti.

*  Velké schodky bezného tuctu su Casto ,,odvrdtenou stranou vysokej
trovne priamych zahrani¢nych investicii (PZI), najmé v pobaltskych
Statoch, v Madarsku a v Ceskej republike.

7. pohladu kandiddtov na pristipenie k EMU st najcastejSie predkladané
nasledujice argumenty ,,hlavného prudu‘:

Kladny vplyv

Predpokladd sa, Ze pristipenie k EMU vyusti do ndrastu tempa
hospoddrskeho rastu a tym posilni skutoéni konvergenciu HDP s
priemerom EU. Odhady poéitaji s dodasnou mierou rastu medzi 0,3 az 0,8
percentudlnymi bodmi a potom ziskom od 0,2 po 0,4 percentudlnych
bodov v budicich rokoch (European Policy Centre 2004). Podla MMF
(MMF 2004), ,,dlhodobo by mohlo prijatie eura zdvihnit HDP o dalSich
20-25 percent vo vicSine Stdtov strednej Eurépy‘: Toto by bolo v dosledku
nasledujucich faktorov:
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* Nizsie urokové sadzby vedice k vy$Sim investicidm spojenym s niZ$i-
mi ndkladmi na obsluhu verejného dlhu .

* Vylucenie kurzového rizika a nizSie ndklady na transakcie
zahrani¢ného obchodu (Oblath 2003).

* Lepsie prostredie pre PZI vdaka zvySenej doveryhodnosti.

*  Mozny stimul pre Strukturdlne reformy prostrednictvom vplyvu na dis-
ciplinu z podielu ERM II na domécich politikach.

e ZvySend makroekonomickd stabilita a dalSie konvergencie
hospodarskych cyklov.

e Akondhle budi v EMU, moZnost ovplyvnit vo vi¢Som meradle men-
ovi politiku Banky EU, neZ im to inak umoZiiuje relativna hospodars-
ka vdha tychto krajin.

4.2 Kriticky pristup

Na zdklade sprav o Stdtoch obsiahnutych v tejto publikdcii a makroeko-
nomickych tvah o prechodnych ekonomikdch sa daji predloZit nasledujiice
argumenty.

Ako uz bolo uvedené, odlisné hospodarske profily novych ¢lenskych Stdtov
vo vzfahu k EU-15tke vyvoldvaji otdzku o akomkolvek rigidnom pouZziti
kritérii SGP na tieto $tdty. Je dobre zndme, Ze kritéria SGP v ich sucasne;j
forme boli a su tvrdo kritizované vo vnitri EMU a Ze vykonnost krajin v
EMU, najmd Nemecka a Francuzska, oproti Velkej Britdnii a Skand-
indvskym krajindm, ktoré nie su clenmi EMU, neddva Ziadne povzbudenie.

Vzhladom k vysokému a nevyrovnanému rozvoju produktivity prace v §td-
toch SVE vyusti Balassa—Samuelsonov efekt do rovnovdZnej miery infldcie
(pri konStantnom vymennom kurze) vysSej nez v krajindch EMU a v stilade
s kritériami SGP, Vys$ia miera infldcie by mohla vznikniit aj z inych dévodov.

Dolezité su vSak najmé dva faktory na ktoré sa v diskusidch o danej prob-
lematike Casto zabuda

1. Struktira cien a ndkladov v novych &lenskych 3tdtoch v SVE je z his-
torickych dovodov stdle podstatne odliSnd (napriklad regulované ceny,
potlacené inflacné tlaky a tak dalej), ako je vyjadrené v medzere medzi
paritou kipnej sily a mierou trhovej zmeny (velkost miery lezi od asi
1,3 v Slovinsku az po 3 v niektorych pobaltskych Stdtoch a v Bul-
harsku, pricom priemernd hodnota je okolo 2). Sucasnd medzera
spolocne s jej deformdciami bude pravdepodobne napravend v ,,zvier-
acej kazajke* EMU.
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2. Nerovnovédha medzi uroviiami miezd a produktivity price (uzZ predtym
spomenutd). Z historickych dévodov a kvoli povahe transformdcie si
sucasné urovne miezd podstatne pod urovilami produktivity price, aj
pokial sa berie za referenéni hodnotu pomer miezd a produktivity
prace v EU-15tke. To znamend, Ze v tychto hospoddrstvich existuje
wrezerva v produktivite prace; ktord by teoreticky umoznila rast miezd
vys$i ako rast produktivity prdce, ako je to mozné vidiet v Madarsku v
poslednych troch rokoch. Vdaka pouZitiu inflacného obmedzenia SGP

v tychto krajindch sa konvergencia miezd dostdva pod tlak.

Avsak ciefom vicSiny novych Clenskych Statov v SVE je, aby opustili svoj
hospodarsky profil s nizkymi mzdami a podporovali rozvoj vedomostnej
spolo¢nosti. Nuitenie miery infldcie, aby splnila droven pozadovand v SGP
by vSak mohlo poskodit vyvoj produktivity price, rast a skuto¢nd konver-
genciu. Existujd tieZ problémy s fiSkdlnymi kritériami.

Cielom skrytym za kritériami SGP boli udrzatelné verejné financie
prostrednictvom udrZovania sprdvneho pomeru verejného dlhu na HDP
Rigidne kritéria SGP — vratane 3%-ného pomeru verejného dlhu k HDP,
boli usité na mieru mieram hospoddrskeho rastu stcasnych Stitov EMU a
tirovniam zadlZenosti najviac zadiZenych krajin ako st Belgicko a Talian-
sko. Kandiddtske Staty na vstup do EMU s uroviiou verejného dlhu dosta-
to¢ne hlboko pod 60%-nou hodnotou a s mierami menovitého rastu
dosahujicimi takmer 10% by mohli dobre udrzovat ro¢ny schodok vo vyske
4— 4,5%, bez toho aby zvySovali verejny dlh (Surdnyi 2005). Za predpok-
ladu, Ze ,,zvieracia kazajka“ sucCasnych pravidiel SGP pravdepodobne neb-
ude vyhovovat zvldStnym rysom tychto krajin, sa zdd, Ze hospoddrsky rast,
zamestnanost a skuto¢nd konvergencia budi naozaj ohrozené.

Ako uZ bolo spomenuté dalSie argumenty sa tykajui rizik socidlneho
zabezpecenia a verejnych investicii. VicSina transformujucich sa krajin trpi
deficitom socidlneho zabezpecenia a zifalo potrebuji dobre zacielené vere-
jné investicie.

V tejto oblasti si zdsady Eurépskeho socidlneho modelu a Lisabonske;j
agendy len indikativne. Bolo by treba taktieZ vidiet, Ze existuje jasny roz-
por medzi ciefmi Lisabonskej agendy a stucasnymi kritériami SGP vo
vztahu k novym c¢lenskym Stdtom v SVE. Na tento vztah medzi kritériami
SGP a zdsadami Eurépskeho socidlneho modelu sa da takisto pozerat ako

13

na ,,dvojznacny*:

Ak sa zoberu do tuvahy zdsady Eurépskeho socidlneho modelu protichod-
nost cielov je tu zjavnd. Zatial ¢o na jednej strane sa EU-15tka stéle viac a
viac obdva toho, ¢o nazyva ako ,,socidlny dumping* z Vychodu, rigidne
uplatiiovanie kritérif SGP ukladd krajindm SVE zdvazné obmedzenia, ktoré
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4.3

zachovévaju deformdcie v Strukture cien a ndkladov a disproporcionalitu
medzi droviiami miezd a produktivity price.

Existuje tieZ rozpor vo vztahu k rozliénym trovniam integricie s EU. Ked
nové Clenské Staty vstipia do EMU vynoria sa absurdné situdcie kedy tieto
Staty stdle nebudi moct uZivat jednu zo zdkladnych slobdd EU - volny
pohyb pracovnych sil. Toto bude predstavovat zdavazni asymetriu, najmi
pokial ide o skuto¢nost, Ze s menSou menovou a fisSkdlnou volnostou by
Clenské Staty potrebovali viac mobility a pruznosti v inych oblastiach na to
aby zvladli mozné Soky. Preto pracovny dokument ECOSOC radi novym
Clenskym Statom, aby nevstupovali do EMU pred koncom prechodného
obdobia pre volny pohyb pracovnych sil (ECOSOC 2005).

TakZe sa zdd, Ze hlavnou otdzkou vo vztahu k pristipeniu k EMU a jeho
nacasovania nie je schopnost tychto krajin vyrovnat sa s kritériami SGP
(ako sa takmer vSeobecne prehlasuje), ale skor dovody pre toto pristipenie
a jeho dopady. Nacasovanie procesu je prirodzene najpristupnejSie
raciondlnemu zdsahu. Hlavnou otdzkou v zmysle politiky vSak zostdva, ako
agenda pristipenia k EMU vyhovuje ndrodnym prioritdim novych ¢len-
skych Stdtov?

Nedostatocny socialny dialog

To, akd bude optimdlna trajektdria pristipenia k EMU, bude velmi vela zavisiet
na zvlastnych podmienkach jednotlivych krajin a taktieZ na narodnych prior-
itdch. BohuZial verejnd diskusia a socidlny dialég sa vo vicSine dotknutych kra-
jin neuskuto¢iiuje. Sirokd verejnost, ale takisto socidlni partneri nie si si asi
celkom vedom( rizik pretoZe doteraz neboli riadne informovani.

Porovndvacia S$tidia zrealizovand organizdciou Eurdpska naddcia pre
zlepSenie Zivotnych a pracovnych podmienok preskimala aku ulohu by
mohli hrat ,,socidlne pakty* (tripartitné) na narodnej drovni medzi vladami
a socidlnymi partnermi pri priprave pddy pre nové Clenské Staty a kan-
diddtske krajiny na pristipenie k EMU. Ndrodné tripartitné inStiticie sa
daji ponimat ako vyhoda, pokial ide o tdspe$né koordinovanie makroeko-
nomickych otdzok tohoto druhu. Zdsadnym problémom v novych clen-
skych Stdtoch a kandiddtskych krajindch (ako to tdto Studia doloZila) bolo
,v akom rozsahu su existujice inStiticie na ndrodnej drovni pripravené
vysporiadat sa so socidlno-hospoddrskymi vyzvami, ktoré sa vyndraji z
dodrZovania maastrichtskych kritérif a prijat aktivnu tlohu v rozpracovani
agendy pristupenia k EMU*

V skutoc¢nosti, ako odhalili $tyri ndrodné spravy, socidlni partneri (s niek-
torymi vynimkami) neboli a nie su zapojeni do rozhovorov o pristupeni k
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eurozone alebo do vypracovania ndrodnych menovych pldnov a pldnov
konvergencie. Jedinou vynimkou je Slovinsko, kde skuto¢né zapojenie
socidlnych partnerov od samého zaciatku vyvrcholilo uzavretim socidlne-
ho paktu. Urity socidlny dialég sa uskuto¢nil v Ceskej republike, kde
odborové zvizy prispeli k rozhodnutiu vlddy odloZit prvi verziu pldnu na
pristipenie k EMU, ktory sledoval stratégiu skorého vstupu. Cesko-
moravskd konfederdcia odborovych zvizov (CMKOS) vypracovala svoj
vlastny posudok predvidateInych socidlnych dopadov pristipenia k EMU.
V ostatnych krajindch vSak uloha socidlneho dialégu bola a je len formal-
na azZ okrajova.

Socidlni partneri boli vo vi¢Sine krajin paradoxne zapojeni do vypracova-
nia ndrodnych ak¢nych planov zamestnanosti (NAPE) obsahujice ctiZia-
dostivé ciele politiky zamestnanosti. Nikto z nich si vSak nebol skutocne
vedomy moznych rozporov medzi cielmi tychto politik a dosledkami rych-
leho pristiipenia k eurozéne.

Ovela zvl4stnejSie je dokonca to, Ze vo svojich spravach o pokroku Eurdp-
ska komisia zdoraznila, aby — v tej dobe — kandiddtske krajiny posilnili
socidlny dialég a v rdmci Eurdpskej stratégie zamestnanosti (European
Employment Strategy), naliechala na zapojenie socidlnych partnerov do
vypracovania ndvrhov ndrodnych ak¢énych pldnov zamestnanosti. Tento tlak
priniesol svoje ovocie pretoZe socidlny dialég robi z roka na rok pokroky,
aspon v suvislosti s ndrodnymi akénymi pldnmi zamestnanosti. Toto kons-
tatovanie vSak plati omnoho menej vo vztahu k pldinom na menovi a
fiskdlnu konvergenciu, ktoré urcuji agendu pristipenia k eurozone.

Rysy typické pre jednotlivé staty

Ako sme uzZ spomenuli na zaciatku, s novymi ¢lenskymi Stdtmi SVE sa
nedd zaobchddzat ako s homogénnou skupinou. Existuji dve hlavné
skupiny krajin:

1. Pobaltské Staty s ich usporiadanim menového koSa (alebo pevne
viazanou menou)

2. Ostatné Staty.

Pre pobaltské Staty by moznost zostat mimo EMU alebo zvolif dlhsie pre-
chodné obdobie neposkytovala Ziadne dalSie prinosy, pretoZe usporiadanie
ich menového koSa uz teraz obmedzuje rozsah nezdvislej menovej politiky.
Ich filozofiou (ako ju popisuje estonska sprdva) bolo a je, Ze ,,tvrdosti men-
ovej a fiSkdlnej politiky musia byt vyrovnané socidlnou pruZnostou a
pruznostou trhu prace Ako vidime v spravach jednotlivych krajin, prisne
fiskdlne politiky boli predpokladom pre tspe$né udrZanie usporiadania
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menového koSa Pre tieto krajiny bolo logickou volbou prijat euro co
najskor. To vSak neznamend, Ze nerovné partnerstvd, ktoré sa objavuji v
suvislosti s ostatnymi krajinami by tieto krajiny neovplyvnili. Tu su taktiez
relevantné obmedzenia socidlnych vydavkov a verejnych investicii ako napr.
miera infldcie niZ§ia neZ moZznd udrZateInd miera. Naviac, tieto krajiny
maju najnizsi verejny dlh a najvys$Si hospoddrsky rast, o znamend, Ze
potencidlne vysSie pomery schodku verejnych financii by nepodkopali z4k-
ladné kritéria stability a udrZatelnosti verejného dlhu.

Dokonca ani tak ich volby politik nepontikaju Zivotaschopnu alternativu k
scendru ,,Co najskorSieho* pristipenia k eurozone. Aj v zahrani¢i existuje
konsenzus o rychlom prijati euro. Inou zdleZitostou vsak je, Ze socidlni
partneri neboli zapojeni do diskusie o politike pristipenia k EMU a do
formuldcie makroekonomickej politiky. Dosledok tejto skuto¢nosti bol
vSak v pripade pobaltskych Statov do zna¢nej miery obmedzeny, pretoZe ich
priestor na manévrovanie a moznosti politik boli ovela menSie neZ inde.

Pokial by sa vSak pobaltské Staty chceli pribliZif zdsadim Eurépskeho
socidlneho modelu, potom budid musiet zvysit nizke drovne ich socidlnych
vydavkov. Naviac, pokial by tiez chceli opustit svoj profil hospodarstiev s
nizkymi mzdami, potom trocha vy$Sia miera infldcie by im poskytla viac
priestoru na manévrovanie.

Slovinsko je zvladStny pripad tym, Ze prijalo postupny pristup a Ze md socidl-
ny pakt, ktory podporuje rychle prijatie euro. Slovinsko predstavuje medzi
kandiddtmi na pristipenie k EMU najlepSiu prax, i ked je pravdou, Ze jeho
uroven hospoddrskeho rozvoja a vychodiskové postavenie boli priaznive-
jSie neZ u ostatnych Statov. I ked by mal slovinsky postup Sirokého socidl-
neho dialégu byt prikladom pre ostatnych (Slovinsko je pravdepodobne
jedinou krajinou, ktord moZe zvladnut rychle pristipenie k EMU, bez toho
aby pocitila vyznamné vedlajSie vplyvy na hospoddrsky rast, zamestnanost
a na vyhlad budicej konvergencie.)

V ostatnych novych ¢lenskych Statoch v SVE je situdcia zloZitejSia. Prob-
lematickymi pripadmi su krajiny ,,viSegradskej Stvorky‘; ktoré vytvdraju
zhruba 85% HDP sucasnych kandiddtov na pristipenie k EMU.

Ako ukazali spravy jednotlivych krajin, medzi tymito $tdtmi moZno ndjst
rad odliSnych postupov. Aj napriek tomu je vSak ich spolo¢nym prvkom to,
Ze povedomie verejnosti o danej problematike je na velmi nizkej trovni.
Obyvatelstvo, vratane socidlnych partnerov, si takmer vobec neuvedomuje,
Ze pristipenie k eurozéne nie je jednoducho len technickou zéleZitostou,
ale je to niec¢o ¢o bude mat priamy dopad na budicnost rozvoja a Zivotnej
urovne krajiny. Tu je zodpovednost na vSetkych politickych aktéroch aj
oznamovacich prostriedkoch. Neprebieha Ziadna systematickd diskusia o
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moznostiach politiky, alternativach, alebo o ndsledkoch. Hoci obieha rad
dokumentov a prispevkov o stratégii rozvoja - od narodnych rozvojovych
stratégii cez ak¢né pldny zamestnanosti aZ po pldny menovej a fiSkdlne]
konvergencie, debata o tom, ako st moZnosti tychto politik navzdjom pre-
viazané, nebola a nie je sicastou agendy.

Na tomto pozadi maju tieto Styri krajiny sice odli§né stratégie, ale ironicky
pravdepodobne skoncia v eurozéne v rovnakom roku, pravdepodobne v
roku 2010. (Na vyzvu polského ministra financii jeho kolegom vo viSe-
gradskej Stvorke, aby koordinovali vstup do EMU a zamerali sa na rok
2010, dal slovensky minister financii otvorené odmietnutie: ,,nebudeme
¢akat na ostatnych’; v novindch Népszabadsdg 2005).

NajsystematickejSi pristup medzi tymito krajinami, doplneny ¢iastoénym
socidlnym dialégom, bol pristup Ceskej republiky, kde ndzory odborovych
zvdzov ovplyvnili rozhodujice osoby v tom smere, aby opustili pocia-
tocny ,,pristup rychlej cesty* k EMU. Za predpokladu nizkeho stresu
socidlneho zabezpecenia charakteristického pre Ceski republiku sa jej
sticasny postup k eurozéne zdd byt najrealistickej$i a najudrZatelnejsi v
rdmci skupiny Styroch krajin ViSegradu.

V Madarsku politicky nesihlas medzi ministerstvom financii a ndarodnou
bankou vniesol zbyto¢né napitie do procesu menovej a fiSkdlnej konver-
gencie smerom k EMU. Namiesto zdmernej stratégie, vychddzajucej z
vlastnosti danej krajiny a ndrodnych priorit, rad nerealistickych zdvizkov
(ndsledne korigovanych) podkopal déveryhodnost tak fiskdlnej, ako aj men-
ovej politiky, o vyustilo do straty dovery medzi (predovSetkym
kratkodobymi finanénymi) investormi. Politickou prioritou sicasnej vlady
je lepSie vyvdZenie situdcie socidlneho zabezpecenia a vo svojich prioritdch
ddva fiSkdlne dpravy aZ na druhé miesto. Otvorend diskusia a jasnd straté-
gia na tuto tému sa vSak doteraz ani tu neobjavili

Polsko s jeho chronickymi problémami so zamestnanostou a socidlnym
napitim (md najvyssi stres socidlneho zabezpecenia medzi Statmi SVE) Celi
tazkej volbe politik vo svojej stratégii pre pristipenie k EMU. Predchdadza-
juce nadSenie ohladom eura uvolnilo miesto pre opatrnejsi pristup. Ako sa
tvrdi v polskej sprdve: stratégia ,euro Co najskor bola vyvdZend
stanoviskom ,,euro v sprdvhom case: Je vSak otvorenou otdzkou, aké
odlisné stanoviskd budi zaujimat politicki Cinitelia v rdmci koherentnej

ndrodnej stratégie.

Slovensko, ako pionier liberdlnych hospoddrskych reforiem s jeho straté-
giou ,,dohdnanie oneskoreného prichddzajiceho’; dosiahlo obdivuhodné
zlepSenia vo svojich verejnych financidch a v ukazovateloch makroeko-
nomickej vykonnosti. V ich dosledku sa stavia ako krajina ViSegradu s

27



00Ot Kol'ko bude stat euro?

28

vV s

najvys$simi nddejami pre pristipenie k EMU ako prvé do roku 2009. Za
predpokladu mimoriadne vysokej socidlnej ceny zaplatenej v poslednych
rokoch a vSeobecne vysokého stresu socidlneho zabezpecenia tejto krajiny
— a taktieZ vo svetle nadchddzajicich volieb — zostdva stdle otvorenou
otdzkou, i sa tdto stratégia preukdze ako udrZatelna.

Vsetky tieto Staty by velmi vela ziskali z objasnenia toho, ako zapadne pri-
jatie eura do ich stratégie strednodobého a dlhodobého rozvoja vritane
ndrodnych priorit stanovenych v ich ndarodnych rozvojovych pldanoch.
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