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ABSTRAKT

Cilem této bakalarské prace je provedeni analyzy hospodatskych cyklii vybranych ekonomik
Ceska, Némecka a USA. Prace je roz¢élenéna do dvou &asti, teoretické a praktické. Teoreticka
¢ast se zaobird literarni reSersi zdrojii k problematice hospodaiskych cyklt, vybranych
faktori konkurenceschopnosti ekonomik, ptedstihovych indikator, makroekonomického
prostiedi a konkurenceschopnosti jednotlivych vybranych ekonomik. Cilem praktické ¢asti
bylo nejprve analyzovat vyvoj hospodatského cyklu za pomoci piedstihového indexu se
zamétenim na chovani ekonomik ve vybranych krizovych obdobich a poté analyzovat vyvoj
a vzajemny vztah hospodarskych cyklti a vybranych faktorti konkurenceschopnosti. Na
zaklad¢ provedenych analyz a ziskanych informaci byla formulovana optimalni struktura a
doporuceni pro zlepSeni hospodaiskych cyklii a vybranych faktori konkurenceschopnosti a

také dulezitost vyuziti predstihovych indikatora pti analyze hospodarského cyklu.

Kli¢ova slova: makroekonomicka analyza, konkurenceschopnost, ptedstihovy indikator,

krize, SWOT analyza, Ceska republika, Némecko, USA, hospodatsky cyklus

ABSTRACT

The aim of this bachelor's thesis is to analyze the economic cycles of selected economies of
the Czech Republic, Germany and the USA. The work is divided into two parts, theoretical
and practical. The theoretical part deals with a literature search of sources on the issue of
economic cycles, selected factors of the competitiveness of economies, leading indicators,
macroeconomic environment and competitiveness of individual selected economies. The
aim of the practical part was to analyze the development of the business cycle using the
leading index in selected crisis periods. And then analyze the development and
interrelationship of business cycles and selected factors of competitiveness, then On the basis
of the analyzes carried out and the information obtained, the optimal structure and
recommendations for improving business cycles and selected factors of competitiveness
were formulated, as well as the importance of using leading indices in the analysis of the

business cycle.

Keywords: macroeconomic analysis, competitiveness, leading indicator, crisis, SWOT

analysis, Czech Republic, Germany, USA, business cycle,
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UvVOD

Tato bakalatrskd prace Analyza vyvoje hospodarskych cyklu vybranych ekonomik ma za cil
provedeni analyzy hospodaiskych cyklti vybranych ekonomik Ceska, Némecka a USA a
jejich faktorti konkurenceschopnosti. Tyto ekonomiky byly vybrany z divodu provazanosti
a pomérn¢ silného obchodniho partnerstvi, zejména teda mezi Ceskou Republikou a

Némeckem.

Prakticka Cast prace bude nejprve obsahovat analyzu tfi vyznamnych globalnich
ekonomickych krizi: dot-com bublinu (1997-2001), Finanéni krizi (2008-2009) a pandemii
COVID-19 (2019-2020). V téchto obdobich bude analyzovan hospodatsky cyklus za
pomoci vybraného predstihové indexu, ktery by mél poukazat na dulezitost piredpovidani
krizi, coz by mélo pomoci ekonomikdm 1épe nacasovat a zame¢fit své politiky a tim zlepSit
hospodaiské cykly a faktory konkurenceschopnosti. V praci bude navic bliZze ptedstaveno
téma ohledné predstihovych indext, jejich metodika, interpretace a rizné druhy, s kterymi

se miizeme pfi analyze setkat. Vybran bude jeden z nich, ktery vyhovi nejvice kritériim.

Nésledné budou analyzovany a srovnany vybrané faktory konkurenceschopnosti od roku
1992/93 azZ po soucasnost. Na zdklad€ ziskanych informaci a provedené analyzy SWOT
budou vyhodnoceny a srovnany zékladni faktory konkurenceschopnosti, jejich vyvoj a
vzajemny vztah. Podle analyz a ziskanych informaci budou formulovany zdkladni
doporuceni pro zlepSeni hospodéiskych cykli a faktorti konkurenceschopnosti, které by

mély ekonomikdm pomoci v budoucim zlepSeni ¢i udrzeni konkurenceschopnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem této prace je provedeni analyzy hospodaiskych cykla vybranych ekonomik Ceska,
Némecka a USA a jejich faktorti konkurenceschopnosti.

Prvni metodou prace v této praci je zpracovani literarni reserse, ktera se vénuje zakladnim
makroekonomickym ukazatelim, hospodaiskym cykliim a makroekonomickému prostiedi.
Literarni reSerSe se dale vénuje faktorim konkurenceschopnosti a ptedstihovym
indikatorim.

Druhéd metoda, ktera je vyuzita v praktické Casti bakalarské prace, je analyza a srovnani
faktori konkurenceschopnosti a analyza hospodaiskych cykli za pomoci ptedstihovych
indext.

V praktické cCasti jsou dale analyzovany a popisovany grafy a obrdzky, které znazoriuji
makroekonomické ukazatele, které byly vybrany pro popis vybranych krizovych obdobi

nebo pro popis vyvoje faktorti konkurenceschopnosti.
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I. TEORETICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

1 ZAKLADNI MAKROEKONOMICKE UKAZATELE

Makroekonomie vychazi z feckého slova makros, coz znamena ,,velky*. Jedna se o védni
disciplinu, kterd zkouma chovani ekonomiky jako celku. Makroekonomie studuje obecné
chovani ekonomiky, konkrétné to, jak se jednani vSech jednotlivcli a podnikll v ni spojuje,
aby vytvorilo urcitou troven vykonnosti celé ekonomiky. Je zapotiebi zminit, ze bez
mikroekonomie, ktera naopak zkouma a objasiiuje chovéni jednotlivych ekonomickych
subjektii, které tvoii ekonomiku, by se makroekonomie neobesla, jelikoz za kazdou
makroekonomickou hodnotou stoji mnoho mikroekonomickych déjt (Jurecka a Machacek,

2023, s. 17).

K hlavnim makroekonomickych ukazatelim, které jsou stézejni pro sledovani
hospodaiského vyvoje dané zemé, patii hruby doméci produkt, nezaméstnanost, platebni
bilance a inflace. Tyto ukazatele poskytuji informace o celkovém stavu ekonomiky a

umoznuji analyzovat jeji vyvoj a vykonnost.

Dulezitym pojmem, se kterym se v makroekonomii Casto setkavame, je zbozi. Zbozi je
vSechno, co ndm dava uzitek nebo uspokojeni. Zbozi ale musime n¢jakym zpiisobem
vytvofit a k tomu potfebujeme zdroje. Mame ctyti zakladni kategorie zdroju, do kterych

patii: Puda (land), prace (labour), kapital (capital) a podnikani (entrepreneurship).
Puda — ptirodni zdroje

Prace — vlohy jak duSevni, tak fyzické, které ptispivaji k vyrobnimu procesu
Kapital - se skladéd z vyrobeného zbozi, které 1ze pouzit jako vstupy pro dalsi vyrobu

Podnikéni - oznacuje schopnost urcitych lidi alokovat piidu, praci a kapital na vyrobu nového

zbozi (Arnold et al., 2023, s. 2).
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2 DEFINICE HOSPODARSKYCH CYKLU

V poslednich letech byla nadmérmnym optimismem provdzena ocCekavani spojend s
ekonomickym vyvojem. Pii pohledu na vyvoj zdkladniho makroekonomického ukazatele,
kterym je redlné HDP, lze pozorovat jeho rist v pribéhu Casu. Firmy zaznamenavaji
rekordni zisky, trzni ekonomiky zvySuji svou vykonnost, zivotni Giroven na celé planeté
stoupd, lidé bohatnou (Jurecka a Machacek, 2023, s. 270). Miaze byt snadné podlehnout
dojmu, Ze ekonomické pohoda je nevyhnutelnym stavem. Ve skutec¢nosti to tak ale neni.
Ekonomika je jako horska dradha — mé své vzestupy a pady, a to nazyvame hospodarskymi

cykly.

Existuje mnoho definic hospodaiského cyklu, Jurecka a Machacéek (2023, s. 271) definuji
hospodatsky cyklus jako: ,,posloupnost pravidelné se opakujicich fazi vzestupu, poklesu a
stagnace makroekonomické aktivity, jmenovit¢ pak redlného HDP, zaméstnanosti,
soukromé a vefejné spotteby a investi¢ni ¢innosti. Jde o jaky si neustaly kolob¢h, v jehoz
prabéhu se jednotlivé faze postupné vystiidaji, a jakmile k tomu dojde, cely proces vypuka

nanovo.“

Czesany (2006, s. 9) tika: ,,Hospodaisky cyklus je zpravidla definovan jako soubor vykyvi
agregatni ekonomické aktivity, aproximované hrubym domdacim produktem v realném
vyjadieni. Toto vykyvné chovani ekonomické aktivity jako celku je pfedmétem teorie

hospodatského cyklu.*

Krugman a Wells (2015, s. 540) uvadi, Ze moderni hospodaiské cykly se poprvé
pravdépodobné objevily na zacatku 19. stoleti ve Velké Britanii, kde pravé probihala
prumyslova revoluce. V Britanii mezi lety 1846-1847 prob¢hla recese, ktera se vyznacovala
nekterymi modernimi rysy. Tato recese nastala po obdobi pfehnaného optimismu, kdy
vysokd agregatni poptavka byla stimulovana rozsdhlymi investicemi do nové technologie,
kterou byly Zeleznice. Nasledn¢ si investofi do zeleznic uvédomili, Ze jejich investic bylo az
piili§ moc.
Podle Keynesianské ekonomické teorie je fizeni ekonomiky odpovédnosti vlady a
politickymi intervencemi, mezi které patii:

a) Fiskalni politika - vyuzivd zmény dani a vladnich vydaji k ovlivnéni celkovych

vydajt
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b) Monetarni politika - vyuziva zmény mnozstvi penéz ke zméné trokovych sazeb,
které nésledné ovliviiuji vysi celkovych vydaji (Krugman a Wells, 2015, s. 172,
173).

2.1 Citlivost odvétvi na hospodarsky cyklus

V prubéhu cyklickych vykyvi redlného HDP se chovani ekonomickych velicin lisi. Nékteré
veli¢iny se vyvijeji ve stejném sméru jako HDP (procyklické), zatimco jiné vykazuji opacny
(kontracyklické) anebo neutrdlni trend (JureCka a Machacek, 2023, s. 275). Synek a
Kislingerova (2015, s. 102) doplnuji, Ze také vyvoj jednotlivych odvétvi je v daném casovém
useku rozdilny. Béhem hospodaiské krize 2008-2010 a v nasledném obdobi se ukazalo, ze
automobilovy primysl, textilni vyroba, sklarsky primysl a doprava patii mezi odvétvi, ktera

jsou vysoce citlivd na zmény hospodaiského cyklu.

Cyklickd odvétvi (procyklické veliciny) patii sem — soukroma spotieba (C), soukromé
investice (I), dovoz (Im) nebo pené¢zni zasoba (M). Tyto veliiny rostou v expanzich a

v recesich klesaji (Jurecka a Machacek, 2023, s. 275).

Synek a Kislingerova (2015, s. 102) uvadéji jako priklad cyklického odvétvi naptiklad
stavebnictvi, automobilovy primysl, doprava, cestovni ruch, logistické sluZby,

velkoobchod, vyroba skla, textilu.

Anticyklicka odvétvi (Kontracyklické veliCiny) - typickou kontracyklickou veli¢inou je
mira nezameéstnanosti (u), kterd v obdobi expanze obvykle klesa a v obdobi kontrakce zase

roste (Jurecka a Machacek, 2023, s. 275).

Mezi anticyklicka odvétvi patii ty, které profituji v obdobich recese. VéEtSinou vyrabéji
levngj$i substituty drahych produkti, mohou to byt levné odévy, potraviny ale také rizné

formy zabavy a odpocinku (Synek a Kislingerova, 2015, s. 102).

Neutralni odvétvi (acyklické veliiny) - Jurecka a Machacek (2023, s. 276, 277) jako
posledni uvadi acyklické veliCiny, které nelze jednoznacné kategorizovat jako procyklické
ani kontracyklické. Jejich chovani se v zavislosti na fazi hospodarského cyklu méni pokazdé

jinak. Mezi tyto veli€iny patii realné urokové sazby a vladni vydaje (G).

Jako neutrdlni odvétvi se oznacuje vyvoj odvetvi, které nesouvisi s hospodaiskym cyklem,
patii sem zejména podniky vyrabé&jici zékladni nezbytné produkty, jako jsou léky a
potraviny, a také odvétvi s nizkou cenovou elasticitou, jako naptiklad alkohol, tabak a

noviny (Synek a Kislingerova, 2015, s. 102).
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3 CLENENI HOSPODARSKYCH CYKLU

3.1 Faze cyklu

Jurecka a Machacek (2023, s. 271) uvadi 4 faze ekonomické cyklu, kterymi jsou expanze
(oziveni, obnova), vrchol (neboli konjuktura, prosperita, boom), kontrakce (n¢kdy recese,

krize) a dno (sedlo, deprese.)

HI2P

akonomicky

ks

dric

- . e Zas

Obrazek 1 Faze cyklu (zdroj: Jureka a Machacek, 2023)
3.1.1 Expanze

Krugman a Wells (2015, s. 174) definuji expanzi jako obdobi hospodatské konjunktury, kdy
roste produkce a zaméstnanost. Jurecka a Machacek (2023, s. 272) uvadi, Ze ekonomika se
nachdzi ve fazi expanze, pokud v ni dochazi k ristu redlného HDP a dalSich redlnych
makroekonomickych ukazatelt. Dé&je se tak kviili zvySené poptavee domacnosti a vlady, kdy
jejich rostouci poptavka po statcich nuti firmy zvySovat objem produkce. Aby ovSem firmy
stihali produkovat a nabizet takové mnozstvi statkl, které domacnosti a vlada potiebuji
k uspokojeni potieb, musi zvysit své vyrobni kapacity, coz znamena najimat vétSi mnozstvi
prace, kapitalu nebo jinych vyrobnich faktord. Firmy hledaji nové zaméstnance, ¢imz snizuji
nezaméstnanost v ekonomice. Lidé, ktefi pracovali na ¢asteCny Uivazek nebo nepracovali
vibec, najednou ziskéavaji plnohodnotna pracovni mista. Jejich pfijem roste, ¢imz stimuluji
ekonomiku jesté vice, protoze jejich spotieba bude rist, tudiz budou rist i zisky firem. To
vede k zakladani novych firem. Vyrobci vyuZivaji vyrobni faktory, které méli k dispozici 1
pfedtim a navic sjednavaji bankovni Gvéry na koupi novych, modernéjSich vyrobnich
zatizeni. Diky novym Uvérim banky prosperuji a ziskavaji vyssi zisky. V expandujici

ekonomice roste spotieba, vyroba a vice se investuje.
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3.1.2 Vrchol

Jak zni znamé kli§é ,,nic netrva vécné™ tak ani rostouci mzdové a kapitdlové piijmy
domacnosti, zisky firem nebo bank nejsou vééné. Vrchol je bod, kde se ekonomika zméni
z expanze do recese Krugman a Wells (2015, s. 174). Ve fazi prosperity neboli konjuktury,
kdy je ekonomika na svém vrcholu jsou vyrobci nuceni zvySovat ceny produktl, které
vytvareji, protoze nakladova omezeni se zaCinaji projevovat rychleji. Vyrobni faktory,
kterych bylo jesté pred chvili nazbyt, jsou nyni skoro vycerpané, firmy obtizn€ shanéji nové
zaméstnance, proto lakaji penzisty nebo se snazi pietdhnout konkurenci s nabidkou vysSich
hodinovych sazeb. To nésledné zvySuje vyrobni naklady a ze své podstaty snizuje ziskovost.
S rostoucimi priimérnymi piijmy si domécnosti pofizuji stale vice spotiebniho zbozi, aniz
by je to odrazovalo od potizovani domt, automobila a dal§iho zbozi dlouhodobé spotieby
na splatky. Takovéto konzumni chovani domécnosti ma ale pomérné velkd negativa,
napiiklad oslabovani miry tspor v ekonomice. Zdrazuji se finanéni zdroje, které banky
poskytuji vyrobctim ale i spotiebitelim. Kvili rostoucim nékladiim na Gvéry se vyroba stava
jesté méné rentabilni, k ¢emuz pfispivaji i rostouci naklady na zakladni suroviny, coz je
odrazem rostouciho soupefeni mezi podniky o jejich vyuziti. Domacnosti ocekavaly, ze
jejich piijem se bude i nadale zvySovat, proto si pofidily domy a automobily, které budou
muset splacet jesté roky. Mezitim ale zacina rist najemné a ceny spotiebniho zbozi. Firmy
jsou totiz nuceny zvySovat ceny zbozi a sluzeb, které poskytuji, aby pokryly rostouci vyrobni
naklady. Ackoli se ekonomika v konjuktufe miize na prvni pohled zdat jako slibna,
vSeobecnd prosperita a vysoka Uroven zameéstnanosti, ptijmi a cen ve skutec¢nosti slouzi k

zakryti zhorSujicich se ekonomickych problémi. (Jurecka a Machacek, 2023, s. 272, 273)

3.1.3 Kontrakce

Recese a kontrakce jsou obdobimi hospodatského poklesu, kdy klesd produkce a
zaméstnanost (Krugman a Wells, 2015, s. 174). Kontrakci ekonomické aktivity ekonomové
vnimaji jako proces ,,0zdraveni“ ekonomiky v reakci na ptedchozi éru az extrémniho
optimismu a rozmachu vyroby a vydaji. Projevuje se napiiklad poklesem hrubého domaciho
produktu (HDP), zaméstnanosti, investi¢ni ¢innosti, spotfeby a primyslové vyroby ale také
ristem nevyuzitych uvérovych kapacit bank, banky také ptichdzeji o zdkazniky ztad
spotiebitelli, protoze tém klesaji pfijmy. Rostouci Zivotni ndklady domdcnosti znacné
omezuji spotiebu statkli dlouhodobé spotieby a vyrobciim se za¢ina hromadit neprodané

zbozi. S riistem cen se obecné snizuje spotiebitelskd poptavka po vetsiné zbozi a sluzeb,
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tento pokles je mén¢ patrny u zékladnich polozek, jako jsou potraviny a elektfina. Firmy se
snazi na tuto situaci reagovat prodejem svych vyrobki za niz$i ceny a zvySovanim efektivity
vyroby prostfednictvim opatfeni na snizeni nakladt. V dusledku toho snizuji pocet svych
zaméstnancl, prodavaji nepotiebné stroje a nemovitosti a snizuji svlij zdjem o bankovni
uveéry. Firmy jsou ovSem mzdové a ivéroveé zavazané, tudiz se jim nedaii naklady snizovat
dostatecné rychle, takze zisk klesa rychleji, nez se predpokladalo. Tato situace je pro mnohé
firmy natolik kriticka, ze musi ukoncit svou ¢innost. Nezaméstnanost je c¢asti vykoupena
nizkou cenovou hladinou, a jakmile alesponl ¢ast domécnosti dospéje k nazoru, Ze nastal Cas
zacit opet mirné nakupovat, ozdravené firmy budou schopny pruzné zareagovat. (Jurecka a

Machacek, 2023, s. 273)

3.1.4 Dno

Krugman a Wells (2014, s. 174) definuji dno jako bod, kdy ekonomika piechazi z recese do
expanze. S prudkym poklesem cen v celé ekonomice, a to jak u zbozi a sluzeb, tak i u vstupii
pouzivanych ve vyrobé, se ekonomika z faze kontrakce dostavd do hluboké deprese a
dosahuje dna své aktivity. Nezaméstnanost dosahuje vysokych hodnot, v ekonomice
prevazuje pesimisticka nalada, vydaje spotfebiteli a investort klesaji. Banky nevidi
prakticky zadné potencialni klienty a rad€ji nepljcuji penize vibec, chudé domécnosti
odkladaji své nakupy v ocekavani dalSiho poklesu cen, zatimco podnikatelé¢ zlistavaji
pesimistiéti ohledné bliziciho se nartistu poptavky po jejich vyrobcich. Spatné obdobi ziski
znaéné vytridilo pocty firem a bankovnich domii v ekonomice, kdy se podaftilo ptezit pouze
tém nejsilnéjSim. CoZ ovSem nemusi byt Spatné, jelikoz krize donutila vyrobce
zracionalizovat a zefektivnit své podnikani. Negativni dopad nezamé&stnanosti je ¢astecné
zmirnén nizkymi Zivotnimi néklady. Jakmile zna¢na ¢ast domdcnosti znovu ziska divéru a
zacne opatrn¢ utrdcet, podniky se budou moci ptizplisobit a reagovat na obnovenou
poptavku. Firmy diky vys8i poptavce za¢nou najimat nové pracovniky, budou vice vyrabét
a investovat, coz stimuluje uvérové obchody bank a v§echno to ovlivni i domacnosti, kterym
porostou piijmy. Ekonomika se zotavi z poklesu a hospodaisky cyklus piejde do dalsi faze

expanze. (JureCka a Machacek, 2023, s. 273)

3.2 Typy cykli

Kazda expanze, nezavisle na tom, ve kterém stat¢ hospodaisky cyklus sledujeme, difive ¢i

pozdéji dospéje ke svému vrcholu a kazda kontrakce narazi na své dno. Avsak to, co zlistava
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specifické pro konkrétni zemé v konkrétnich historickych obdobich, je pocet mésicu, které
uplynou mezi jednotlivymi fazemi cykld. Po druhé svétova vélce miizeme vidét trend, kdy
se primérna délka hospodaiskych cykli (tzv. periody) prodluzuje, mezitim co se jeho
pramérna velikost (amplituda) snizuje. Ackoli se hospodaiské cykly lisi z hlediska periody
(pocet mé&sicu, které uplynou mezi ,,body zvratu* v pribéhu cyklického pohybu) a amplitudy
(odpovida poctu mésicti, které v pritbé¢hu cyklického pohybu uplynou mezi hornim a dolnim
,bodem zvratu*), ekonomové se v minulosti domnivali, Ze je mozné identifikovat specifické

typy hospodarskych cykli s relativné stejnou délkou trvani. (Jurecka a Machacek, 2023)

Mezi tyto cykly patfi:

3.2.1 Kitchinovy cykly

Brit Joseph Kitchin (1861 — 1932), diky analyze americkych a anglicky trokovych sazeb a
dalsich ukazatell predpokladal, ze existuji kratké cykly, které se opakuji ptiblizné po cca 40
mésicich (Jurecka a Machacek, 2023, 274).

3.2.2 Kondratévovy cykly

Rusky ekonom a statistik Nikolaj Kondratév (1892 — 1938) zjistil, Ze ekonomika se vyviji v
dlouhodobych vinach. Na zakladé udaji z Francie, Anglie, Spojenych stati, Némecka a
celého svéta od 18. stoleti do 20. let 20. stoleti objevil dvé az tfi dlouhé viny. Tyto viny
obvykle trvaji 50 let (Stroukal, 2021, s. 193).

Na tyto viny, které jsou oznacovany jako K-vlny pozdéji navazal Joseph Schumpeter, ktery
vétil, Ze K-vlny jsou hnaci silou ekonomického rlstu a rozvoje. Podle jeho teorie jsou K-
vlny vyvolany inovacemi, které vedou k novym primyslovym odvétvim a technologiim.
Tyto inovace stimuluji investice a spotfebu, ¢imZ podnécuji hospodarsky rhst. Nové
technologie a odvétvi se objevuji se zpozdénim, ve vhodném case a tento vhodny cas

vetSinou nastava po valce. (Schumpeter, 1994)

3.2.3 Juglarovy cykly

Francouzsky lékat a ekonom Clément Juglar (1819 — 1905) zkoumal cykly, které oznacil
jako stfednédobé, s primérnou délkou trvani o hodnoté 9-10 let (Jurecka a Machacek, 2023,
s. 274).

Nicméné s rozvojem sofistikovanéjSich statistickych metod a rostoucim objemem

dostupnych dat se existence téchto cykli stala pfedmétem zna¢nych pochybnosti. Jurecka a
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Machacek (2023, s. 274) poznamenavaji: ,,Pozd¢jsi rozvoj statistickych metod a vétsi
dostupnost dat vSak vétSinu odbornikil presveédcCily, Ze existence takovych typizovanych

1313

cykll je spise chimérou ¢i zboznym ptanim jejich ,,objeviteli*.
3.3 Predstihové indikatory

Predstihové indikatory jsou zadsadnim néstrojem pro hodnoceni budouciho ekonomického
vyvoje. Predstihové indikatory (Anglicky - Leading Economic Index, LEI) signalizuji, kam
se ekonomika bude v nejblizsi dob¢ ubirat a také poskytuji v€asné informace o dualezitych
bodech obratu v hospodatském cyklu (The Conference Board, 2024).

Baumohl (2012, s. 7) poukazuje na zkoumani jednotlivych indikatort, které sice sami o sob¢
nemohou poskytnout smér, jakym se ekonomika bude pohybovat, ovSem kombinace
ruznych indikatordt mize poskytnout ptehled o tom, jaké jsou podminky v konkrétnim
sektoru ekonomiky v ur¢itém okamziku. Nasledné spojeni vSech indikatori by mélo ukazat,
jak se ekonomice dafi, a poskytnout informace o tom, kam smétuje.

Kohout (2018, s. 245, 246, 247, 248) dopliuje, ze spravné vybrané indikatory (napiiklad
uvérova aktivita bank, procento uvérovych selhani, relativni ziskovost podniki, penézni
inflace) mohou v¢as varovat pfed nadchazejici krizi. Tyto indikatory varovaly naptiklad pred
Financni krizi v roce 2008 uz na jafe a v 1ét€ roku 2007. BéZné sledované makroekonomické
modely jako je HDP, spotiebitelské ceny a nezaméstnanost, vykazuji zndmky zhorsujici se
ekonomické situace zkreslené¢ a se zpozdénim. Proto je dllezité rozeznat relevantni
indikétory pro v€asnou reakci na hrozici ekonomickou krizi.

Jurecka a Machacek (2023, s. 275, 276) dodéavaji, 1 kdyz se jednotlivé hospodarskeé cykly 1isi
délkou trvani a intenzitou vykyvl, vykazuji jisté spolecné rysy. Na hospodarsky cyklus je
mozné tedy nahliZet v Sir§Sim smyslu, nez jen jako na zmény redlného HDP, ale je moZné
také diskutovat o cyklickych spolupohybech rtiznych ekonomickych ukazateld. Mezi tyto
ukazatele fadime jiz zminéné ptedstihové (leading) a zpozdéné (lagging) indikatory:

e Leading indikatory - jsou schopny piedbihat ekonomické veleciny a tim umoziuji
predikci nadchézejici krize nebo recese. Piikladem mohou byt vySe uvedend tvérova
aktivita bank, procento uv€rovych selhani, relativni ziskovost podniki. DalSim
ptikladem, ktery uvadi Synek a Kislingerova (2015, s. 102) mohou byt ukazatele
stavebni vyroby a prodej automobilli. Vyvoj v obdobi Finanéni krize jasné ukazal,
ze prave automobilovy primysl a podniky s nim spojené byly postizeny krizi jako

prvni.
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Lagging indikatory - se za pohyby ekonomickych vele¢in opozd’uji, tudiz se méni
poté, co se jiz zménily makroekonomické podminky. Lagging indikatory jsou
dalezité¢ k potvrzeni ekonomickych trendi, které jiz byly pfedpovézeny leading
indikatory, ptipadné potvrzeny koinciden¢nimi ukazateli. I pies jejich zpozdénou
reakci az po zmén¢ obecnych ekonomickych podminek, predstavuji uzite¢ny nastroj,
jelikoz jsou dostupné diive, nez kompletni data z narodnich uctt. Jako piiklad
muzeme uvést vySe zminéné HDP, inflace, nezaméstnanost, urokové sazby,

zisky...(Eurostat, 2016).



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 22

4 FAKTORY KONKURENCESCHOPNOSTI

Konkurenceschopnost narodni ekonomiky je ovlivnéna fadou faktort, které mohou vyrazné
ovlivnit jeji vykonnost na mezinarodnim trhu. Tyto faktory se obvykle dé¢li na nékolik

hlavnich kategorii (Schwab, 2017):

1. Institucionalni prostredi:
o Kvalita pravniho systému
o Transparentnost a efektivnost vladnich instituci
o Uroveii korupce
o Politicka stabilita
2. Infrastruktura:
o Kyvalita a dostupnost dopravni infrastruktury (silnice, Zeleznice, letiste)
o Energeticka infrastruktura a bezpec¢nost dodavek
o Informacni a komunikaéni technologie (ICT)
3. Makroekonomické prostiedi:
o Stabilita mény
o Kontrola inflace
o Vefejny dluh
o Fiskalni politika
4. Zdravi a zakladni vzdélani:
o Dostupnost a kvalita zdravotnickych sluzeb
o Uroveii zékladniho vzdélani
5. Vyssi vzdélani a odborna priprava:
o Kbvalita vysokych $kol a vyzkumnych instituci
o Vztah mezi vzdélavacim systémem a potiebami trhu prace
6. Efektivnost trhu prace:
o Flexibilita trhu prace
o Urovei odbornych dovednosti pracovni sily
o Mira nezaméstnanosti
7. Rozvinutost finanénich trhi:
o Dostupnost finan¢nich sluzeb
o Efektivita bankovniho sektoru

o Kapitalovy trh
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8. Technologicka vyspélost:

o Urove technologickych inovaci

o Vydaje na vyzkum a vyvoj

o Adopce novych technologii
9. Velikost trhu:

o Doméci trzni velikost

o Moznosti exportu a mezindrodniho obchodu
10. Obchodni sofistikovanost:

o Diverzifikace ekonomiky

o Komplexnost vyrobki a sluzeb

o Kbvalita podnikatelského prostredi
11. Inovace:

o Inovacni kapacita

o Spoluprace univerzit s primyslem

o Dostupnost modernich vyrobnich technologii

Kazdé z téchto oblasti mliize mit zasadni vliv na to, jak dobte je zem¢ schopna soutézit na

globalnim trhu, pfildkat zahranicni investice a stimulovat hospodaisky rist.

4.1 Makroekonomické prostredi

Aby mikroekonomické subjekty mohly fungovat, musi jim makroekonomické subjekty
vytvofit stabilni fiskalni a ménovou politiku, kontrolovat inflaci a zajistit nizky vetejny dluh.
Jejich spravné nastaveni zajiStuje diveru investorti, podporuje podnikatelské prostiedi a
vytvaii podminky pro udrzitelny hospodaisky rist.

e Stabilita mény — stabilita mény je dulezita, protoze zajist'uje cenovou stabilitu, coz
je jednim z hlavnich cilt centralnich bank po celém svét€. Pevny sménny kurz nebo
cilovani inflace, které je nyni béZnym nastrojem meénové politiky, pomahaji
centralnim bankdm dosahnout mirného ristu cenové hladiny. Stabilni ména zvySuje
investi¢ni aktivitu a sniZzuje nejistotu v ekonomice. Diky tomu je ekonomika
odolngj$i vici neocekdvanym Sokiim a podporuje udrzitelny hospodaisky rast.

(Ceska narodni banka, © 2024)

e Kontrola inflace — stabilni a nizka cenova hladina, je jednim z pfedpokladi pro

hospodarsky rist zemé€. Nizk4 a stabilni inflace vytvafi ptiznivé podminky pro
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investice, podporuje ekonomicky riist a piispiva k divéte spotiebitelt 1 podnikt
v ekonomiku. Centralni banky vyspélych zemi si pro voli cil udrzeni cenové stability,
protoze inflace pfesahujici ur¢itou hodnotu negativné ovliviiuje hospodaisky rust.

(Slany et al., 2008, s. 125)

e Vefiejny dluh — zahrnuje kromé statniho dluhu (suma nesplacenych piijcek ptijatych
k pokryti deficiti z dalSich vetejnych rozpoctl) také dluhy plynouci z deficiti jinych
vefejnych rozpocti. Mira veiejného zadluzeni zemé se obvykle méii jako podil
vefejného dluhu na HDP. V Cesku je tento ukazatel piiblizné 45%, v Némecku
kolem 65% a v USA kolem 144 % (JureCka a Machacek, 2023, s. 241)

e Fiskalni politika — je vyuzivani nastroji, jako jsou statni rozpoctové vydaje, danég,
cla k ovliviiovani ekonomickych procest. To zahrnuje zejména cilené zmény ve
statnich vydajich a danich s cilem vyvazit ekonomiku a podpofit jeji rist. Fiskalni
politika ovliviiuje konkurenceschopnost a hospodatsky cyklus prostfednictvim
vetejnych investic, danové politiky, stabilizace vykyvl v ekonomice a udrzitelného
vetejného dluhu (JureCka a Machacek, 2023, s. 218). Fiskalni politika se obecné
rozde€luje na expanzivni politiku — takova opatieni vlady, jehoZz cilem je podpoteni
ekonomiky, napf. snizeni dani a zvySeni vefejnych vydajh a restriktivni politiku — ta
naopak tlumi ekonomickou aktivitu v pfipadech prehrati ekonomiky (Narodni

rozpoctova rada, © 2024).

V nésledujici kapitole bude rozebran pomérné problémovy a téZce definovatelny pojem
konkurenceschopnosti. V ekonomice se nejcastéji lze setkat se tfemi pojetimi
konkurenceschopnosti a to podniku, nadrodni ekonomiky a systému. Konkurenceschopnost
podniku tedy na mikroekonomické trovni byva Casto definovana jako schopnost Uispésné
konkurovat na trhu. Konkurenceschopnost systému se nachdzi mezi makroekonomickou a
mikroekonomickou urovni, jedna se o efektivni spolupraci subjektd se spoleCnymi cili a
pravidly (Slany et al., 2006, s. 18, 19). Je dllezité zminit, ze zdkladem makroekonomické
konkurenceschopnosti jsou mikroekonomické aspekty. Jedna se o firmy, které svymi
strategiemi vytvafeji hodnotu. Ukolem hospodatské politiky, at’ jiz na arovni stati &i
regiond, je vytvofit nezbytné podminky pro efektivni fungovani téchto firem, coz
v modernim kontextu pfedev§im znamend podporovat inovace. Hospodaiska politika dale

veénuje zvlastni pozornost trhu prace a ochrané hospodarské soutéze, coz ma vyznamny
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dopad na inovacni aktivity, obdobné¢ diilezitou roli ma danovy systém, vzdélani a také
infrastruktura. (Slany et al., 2006, s. 32, 33)
Pro tucely této Dbakaldiské prace se bude pracovat s makroekonomickou

konkurenceschopnosti.

4.2 Makroekonomicka konkurenceschopnost

V ekonomické literatuie existuji rizné definice konkurenceschopnosti. Slany et al. (2008, s.
16) definuje konkurenceschopnost jako: ,,schopnost ekonomiky dosahovat dlouhodobého
ekonomického rlstu.*

Dle OECD je konkurenceschopnost ,mira schopnosti, s jakou je v otevienych trznich
podminkach zemé schopna produkovat zbozi a sluzby, které obstoji v testu mezinarodni
konkurence, a zaroveii udrZzovat nebo zvySovat redlny domaci dichod* (OECD, 1992, s.
237).

Makroekonomicka konkurenceschopnost je pomérné nové a kontroverzni téma, které se v
poslednich tfech desetiletich objevilo v oblasti globalni ekonomie. Souvisi s tim, jak se méni
globalni ekonomika, jelikoz globalizace vice upozoriiuje na soupeieni mezi jednotlivymi
staty a makroregiony. (Slany et al., 2006, s. 31, 32)

Dv¢ zakladni pojeti makroekonomické konkurenceschopnosti Slany et al. (2006, s. 32):

e Vn¢jsi konkurenceschopnost - je podobna kritériu pouzivanému pro hodnoceni firem.
Ekonomika je totiz posuzovana podle schopnosti dosahovat uspéchu na
mezindrodnich trzich. Jako konkurenceschopnou ji lze povaZovat, kdyZ jsou jeji
vyrobky a sluzby Uspésné jak na domacim, tak zahrani¢nim trhu. Problémem tohoto
ptistupu je, Ze vEtsi ekonomiky jsou Casto uzavienéjsi, coZ muze vést k nepfesnym
usudktiim o jejich konkurenceschopnosti na zakladé podilu na svétovém obchodu ve

vvvvvv

jejich vykon na globalnim trhu.

o Agregatni (celkovd) konkurenceschopnost — definuje konkurenceschopnou
ekonomiku jako tu, kterd je charakterizovdna pozitivnim vyvojem hlavnich
makroekonomickych ukazateld, jako je rist HDP, Zivotni uroven a nezaméstnanost.
Tento pristup klade daraz na produktivitu, jejiz neustdly rlst je nezbytny pro
dosazenich pozitivnich vysledki v téchto ukazatelich. Hodnoceni ekonomiky neni
zalozena pouze na absolutni cislech, ale spiSe na jejich porovnani s ostatnimi

ekonomikami.
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Makroekonomicka konkurenceschopnost je tedy schopnost zemé uspét na mezinarodnich
trzich a zajistit trvaly rast kvality Zivota a udrzitelného hospodatského ristu. Je definovana
souborem faktort, které zahrnuji produktivitu, efektivni vyuziti zdroja a splnéni nezbytnych
podminek, jako jsou ekonomickd stabilita, politickd situace, vzdélani, inovace a
infrastruktura. Uspéch konkurenceschopné ekonomiky zavisi na tom, jak dobie jsou tyto
vstupni faktory nastaveny a jak efektivné hospodaiska politika podporuje firmy, inovace a
udrzitelné podnikdni, coz vSe ptispiva k celkové kvalit¢.

Konkurenéni vyhoda v souvislosti s makroekonomickou konkurenceschopnosti poskytuje
zemim piednost pfed konkurenci. Tyto vyhody mohou zahrnovat niz$i vyrobni néklady,
lepsi technologii, vys$si kvalitu, efektivni infrastrukturu nebo vzdélanou pracovni silu.
Jednim z faktorti konkuren¢ni vyhody mohou byt komparativni vyhody. Komparativni
vyhody se tykaji schopnost zemé pronikat se svym zbozim a sluzbami na zahrani¢ni trhy a
tim ziskavat vyhody ve srovnani s ostatnimi zemémi. (Slany et al. et al., 2006, s. 31, 32, 33,

34, 35)
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5 MERENI VYKONU NARODNICH EKONOMIK

Vykon narodni ekonomiky 1ze métit pomoci nékolika klicovych parametri, které poskytuji
uceleny pohled na hospodaiskou situaci zem¢ a jeji schopnost wudrzet si

konkurenceschopnost. Zde jsou nékteré z nejvyznamnéjSich parametrt (Slany, 2006):

1. Hruby domaci produkt (HDP):
o HDP je nejpouzivanéjsi ukazatel celkové ekonomické produkce zemé,
vyjadiuje celkovou trzni hodnotu vSech finalnich zbozi a sluzeb vyrobenych
v zemi béhem urcitého obdobi (obvykle roku).
2. Hruby narodni produkt (HNP):
o HNP je podobny HDP, ale zahrnuje i pfijmy obyvatel zahrani¢niho ptivodu a
odcita ptijmy, které si narodni obyvatelstvo vydélava v zahranici.
3. Purchasing Power Parity (PPP):
o PPP je metoda pouzivana k tpravé HDP pro srovnani kupni sily rlznych
zemi, coz umoznuje 1épe porovnat Zivotni Uroveil.
4. HDP na obyvatele:
o Tento ukazatel déli celkovy HDP zemé& poctem obyvatel a poskytuje piehled
o prumé&rném hospodaiském vykonu na jednoho obyvatele.
5. Inflace:
o Mira inflace, kterd méfi roéni zménu cenové hladiny koSe zbozi a sluzeb, je
kli¢ovym ukazatelem stability mény a ndklada na Zivot.
6. Nezaméstnanost:
o Mira nezamé&stnanosti, kterd ukazuje procento pracovni sily, kterd neni
zaméstnana a aktivné hleda praci, je dilezitym ukazatelem zdravi trhu prace.
7. Bilance obchodu:
o Rozdil mezi hodnotou exportovaného a importovaného zbozi a sluzeb muize
odrazet konkurenceschopnost zem¢ v mezinarodnim obchodé.
8. Verejny dluh jako procento HDP:
o Tento ukazatel méfi celkovy dluh vlady v poméru k celkové ekonomické
produkci zemé, coz miiZze ukazovat na udrZzitelnost fiskalni politiky.
9. Produktivita prace:
o Produktivita méfi mnozstvi zbozi a sluzeb vyrobenych na jednoho

zaméstnance, coZ je klicovy ukazatel efektivity ekonomiky.
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10. Index lidského rozvoje (HDI):
o HDI kombinuje udaje o primérné délce Zzivota, vzdélani a piijmech na

obyvatele, poskytujici Sirsi pohled na socidlni a ekonomické podminky.

Tyto parametry dohromady poskytuji komplexni obrazek o vykonnosti narodni ekonomiky
a umoziuji srovnani s jinymi zemémi. Kvili rozsahu bakalatské prace bude vétsi

pozornost vénovana pouze nasledujicim parametriim méfeni vykonnosti:

5.1 Hruby domaci produkt

Hruby domaci produkt vyjadifuje velikost a celkovou vykonnost ekonomiky, kterou si
muzeme piedstavit jako celkovou hodnotu vSech konecnych produkti a sluzeb, vytvofenych
v ekonomice béhem urcitého obdobi, nejcastéji roku (Krugman a Wells, 2015, s. 190). Ceny
se vSak méni. Je tak mozné si predstavit scénaf, kdy vypocteny HDP roste, ale mnozstvi
produkce zlstava konstantni nebo dokonce klesa. Jurecka a Machacek (2023, s. 29) pro
odliSeni rGstu mnoZstvi vyprodukovanych vyrobkli a sluzeb od rlstu jejich cen se v
ekonomickém méfeni pouzivaji rozliSeni mezi nominalnim a realnym HDP.

A) Nominalni HDP — je vypocitan v béznych cendch, tzn. v cendch, které prevladaji na

trhu v dobé¢, za kterou je HDP pocitan.

B) Redlny HDP — je vypocitan ve stalych cenach, tzn. V cenéach ocisténych od zmén.
Stalymi cenami rozumime ceny toho obdobi (roku), které stanovime jako obdobi

vychozi, zakladni.

HDP miizeme vypocitat pomoci tfi metod: vydajova, dichodova a produkéni metoda.
Vydajové a produkéni metoda se fadi mezi hlavni metody vypoctu HDP, naopak diichodova
se povazuje pouze za doplitkovou metodu (Posta, 2018, s. 8).

Jurecka a Machacek (2023, s. 30, 31, 32, 33, 34, 35) udavaji tfi zakladni postupy vypoctu
HDP:

5.1.1 Vydajova metoda

HDP pomoci vydajové metody métime podle souctu vydaji, které byly vynalozeny k jeho
nakoupeni. Sectenim vydaji domacnosti, podnikti, vlady a zahrani¢nich subjekti na nakup
vyrobkil a sluzeb vyprodukovanych v dané zemi v daném roce ziskdme tudaj o hodnoté
celkového produktu ekonomiky.

Hruby domdaci produkt=C +1+ G + NX
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Kde G je spotieba domacnosti (consumption);
I jsou hrubé soukromé investice (investment);
G jsou vydaje vlady (statu) na ndkup vyrobka a sluzeb (government);

NX je Cisty export (rozdil mezi exportem X a importem M, tzn. X — M).

5.1.2 Duchodova (prijmova) metoda

Diichodovd metoda vypoctu HDP spociva v souctu piijmu (diachodii) vyplyvajicich z
vlastnictvi vyrobnich faktori, které byly pouzity k vytvofeni HDP. Mezi tyto pfijmy patfi:
- Mzdy (hrubé mzdy + dalsi naklady firem na préci, véetné prispévkl na socidlni a
zdravotni pojisténi)
- Uroky (&isté troky, tzn. rozdil mezi troky, které ziskaji domacnosti a vlada, a uroky,

které domacnosti a vlada zaplati jinym subjekttim)

- Zisky (hruby zisk firem, ktery se ¢leni na dividendy akcionéit, nerozdélené zisky a

dan ze zisku)
- Renty (pfijmy plynouci domécnostem z vlastnictvi piidy a nemovitosti)

- Pfijmy ze samozaméstnani (vSechny formy piijmt samostatné podnikajicich osob —

zivnostniki, rolnikl apod.)

5.1.3 Produkéni (vyrobni) metoda

A posledni metoda vypoctu ptidanou hodnotou, ktera se v praxi zjist'uje tak, Ze od piijmt
z prodeje urcitého produktu odecteme néklady na nédkup vstupil (surovin, materialu,
paliv, polotovard, sluZeb), které jsou nezbytné k jeho vyrobé. Souctem ptidanych hodnot
vSech firem v ekonomice ziskdme hodnotu vSech findlnich produktl, coz je ekvivalent

hodnoty hrubého doméciho produktu.

5.2 Inflace

Inflace pochézi z latinského slova inflatio, coZ znamené nafouknuti. Inflace je vnimana pro
vétSinu obcant jako zlo, které ohroZzuje ekonomiku a spolecnost, a proto je tieba s ni bojovat.
Vétsina nazort v ekonomické komunité vnima inflaci negativng, ale néktefi tvrdi, ze mirna
a kontrolovana inflace ekonomice neskodi. Inflace byva definovana jako: ,,zvySovani cenové
hladiny, kterd ma za nasledek snizovani kupni sily penéz®, jedna se tak o jisty vnéjsi projev

nerovnovazné situace v ekonomice. (JureCka a Machacek 2023, s. 132)
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Z dlouhodobého hlediska je celkova Groven cen urCovana predevSim zmeénami v penézni
zasobé, tedy celkovym mnozstvim aktiv, kterd Ize pohotové pouzit k ndkupu. Inflace
predstavuje negativni faktor pro drzeni hotovosti. Divodem je snizovani kupni sily
penéznich prostfedki v Case, jelikoz rostouci cenova hladina vede k poklesu realné hodnoty
hotovosti. Jinymi slovy, za stejnou nominalni hodnotu hotovosti si v budoucnu lze koupit
mensi mnozstvi zbozi a sluzeb. (Krugman a Wells, 2015, s. 178)

Meérit inflaci je pomérné slozity a citlivy ukol, jelikoz podle vyvoje cenové hladiny se
odvozuje mnoho dal$ich hospodatskych propoctl a ukazatelli, mezi které patii napiiklad
vypocet realnych mezd, dichodd nebo Zivotnich ndkladd. Inflaci 1ze métit pomoci indexit
spotiebitelskych cen (CPI — Consumer Price Index) a implicitniho cenového deflatoru.
Index CPI odpovida zménam cen vyrobkt a sluzeb, které domacnosti kupuji. Spotiebni ko$
je souhrn vyrobkil a sluzeb, které nakupuje primérna domacnost. Vzorec pro vypocet:

CPI- hodnota daného spotiebniho kose v cendch béZného roku 100
" hodnota daného spotirebniho koSe v cendch zdakladniho roku

DalSim dulezitym ukazatelem je také mira inflace, ktera se rovna procentni zmén¢ cenového
indexu za urcité obdobi. Vypocita se jako rozdil cenového indexu bézného a zékladniho
obdobi, déleny cenovym indexem zakladni obdobi ndsobeny stem, vyuzivime zde index

spotiebitelskych cen. Vzorec pro vypocet:
CPI,— CPI,_4
CPIt—l

mira inflace= 100,

kde CPI; znamena index bézného obdobi, CPI:.; znamena index zakladniho obdobi.
Ackoliv se spotiebni ko§ snaZzi o typické zachyceni spotfebnich ndvykl populace, je nutné
zdiraznit, Ze struktura spotteby se 1i$i v zavislosti na socioekonomickych faktorech, jako je
napiiklad v€k. Tato diferenciace vede k rozliénému dopadu inflace na jednotlivé skupiny
obyvatelstva (Jurecka a Machacek 2023, s. 133, 136, 137).

V ekonomice se také objevuji extrémni situace, kdy ceny rostou o tisice, desetitisice az
rustem penézni zasoby, nejcastéji tak vladou, ktera se snazi tisknout penize na zaplaceni
svého velkého dluhu. Penize se stdvaji bezcennymi a lidé misto toho, aby drzeli penize, se
jich zbavuji, protoZe jejich kupni sila kazdym dnem klesa. S nejvétsi hyperinflaci se potykalo
Zimbabwe, kde hyperinflace doséhla az neuvéfitelnych 500 miliard procent. Obrovské
problémy mélo po prvni svétové vélce Némecko, kde mezi lety 1922-1923 ceny rostly

tempem 16 procent denné. (Krugman a Wells, 2015, s. 477, 478, 491)
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5.3 Nezaméstnanost

Pokud je inflace pro ob¢any vnimana jako zlo, které ohrozuje ekonomiku a spolecnost,
nezaméstnanost je na tom velmi podobné. Nezaméstnanost spadd pod trh prace,
z makroekonomického hlediska se tyka nezaméstnanost obyvatelstva v produktivnim véku,
coz je vek od ukonceni povinné skolni dochazky az do odchodu do penze. Produktivni vék
obyvatelstva ¢lenime na:

e Ekonomicky aktivni (nékdy téz jako pracovni sila)

Do ekonomicky aktivnich patifi zaméstnani a nezaméstnani. Zameéstnani jsou lidé, ktefi
pracuji na plny nebo c¢éastecny uvazek (JureCka a Machacek, 2023, s. 160). Podle
Mezinarodni organizace prace a dle pfistupu Eurostatu, je nezaméstnané osoba ta, kterd je
ve véku 15 let a starSi, ktera nebyla zaméstnana, hledala aktivné praci a byla pfipravena
k nastupu do prace nejpozdéji do 14 dnii. Pro zafazeni mezi nezaméstnané je nutné soucasné
plnéni vSech tii podminek, jinak je osoba hodnocena jako ekonomicky neaktivni. Aktivnim
hledanim prace je mysleno vyuZiti sluzeb Gfadu prace, pracovni agentury ¢i vlastni konkrétni
¢innost v tomto ohledu. (Eurostat, 2011)

e Ekonomicky neaktivni obyvatelstvo.

Jedna se o lidi, ktefi se nachdzeji v produktivnim véku, ale nemaji zaméstnani, ani ho
z jinych divodl nehledaji. Jako pfiklad mizeme uvést studenty, zdravotné postizené, lidi
v domacnostech (Jurecka a Machacek, 2023, s. 160).

NejcastéjSim ukazatelem je mira nezaméstnanosti, kterou vypocteme jako podil poctu
nezamé&stnanych lidi k ekonomicky aktivnim osobam. Miru nezaméstnanosti lze zkoumat
pro celou zemi, ale také pro jednotlivé regiony nebo i rizné skupiny obyvatelstva, u mizu,
zen, dle vékovych skupin atd. Vzorec pro vypocet: (Jurecka a Machacek, 2023, s. 161)

i . . pocet nezaméstnanych osob
mira nezamestnanosti = — : ., *100
pocet ekonomicky aktivnich osob

Mira nezaméstnanosti nam tedy ftika, jak obtizné je najit praci v soucCasném stavu
ekonomiky. Cim je nezamé&stnanost nizsi, viichni kdo hledaji praci, si ji najdou. Kdyz je
nezameéstnanost vys$si, je obtizné si préaci najit. V ekonomice mizeme také vidét trend se
silnym negativnim vztahem mezi hospodafskym cyklem a nezaméstnanosti. Kdyz HDP
roste, nezaméstnanost klesa a naopak (Krugman a Wells, 2015, s. 219, 223).

Dalsim diilezitym pojmem je struktura nezaméstnanosti. Dulezité je zkoumat nejen miru

nezameéstnanosti, ale také jeji strukturu, jeji dopady na délky trvani nezaméstnanosti,
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regiondlniho rozlozeni a disledkli na jednotlivé skupiny obyvatelstva. Nezaméstnanost
muze byt kratkodobd, ktera se pohybuje v intervalech nékolika tydni a da se povazovat jako
pfirozena. VétSim problém je dlouhodoba nezaméstnanost, kterd trvd déle nez 1 rok.
Pozornost se musi vénovat také prostorovému rozlozeni nezaméstnanosti, kdy znacné
rozdily v nezaméstnanosti vidime nejen mezi regiony, ale také v ramci mikroregioni. Dalsi
rozdily lze vidét mezi v€kovymi a etnickymi skupinami. Mira nezaméstnanosti byva vyssi
napiiklad u studentti, kterym chybi praktické zkuSenosti, ale i u osob, které jsou
v preddiichodovém veku. (Jurecka a Machacek, 2023, s. 163)

Moderni ekonomiky se vyznacuji neustdlym vznikem a zdnikem pracovnich pozic. Tato
dynamika na trhu prace s sebou pfirozené piinaSi urcitou miru nezaméstnanosti, kterd je
neodmyslitelnou soucasti fungovani ekonomického systému. V rdmci nezaméstnanosti
muzeme rozliSovat dva zakladni typy: frikéni a strukturdlni.

Frikéni nezaméstnanost je doCasnd forma nezaméstnanosti, kterd vznikd v dusledku
pfechodnych zmén na trhu prace. Jedna se o bézny jev, ktery v malém mnozstvi mizeme byt
1 pozitivni, jelikoz uchazeci o praci hledaji odpovidajici pozice a zaméstnavatelé hledaji
vhodné kandidaty. Doba trvani frikéni nezaméstnanosti je obvykle kratka a s rostoucim
dynamikou trhu prace se mlize tato forma nezaméstnanosti snizovat.

Oproti tomu strukturdlni nezamé&stnanost je dlouhodobéjsi forma nezaméstnanosti, ktera je
zpusobena strukturdlnimi zménami v ekonomice. Tyto zmény =zahrnuji naptiklad
technologicky pokrok, globalizaci, zmény ve spotiebitelské poptavce a upadek specifickych
odvétvi. V disledku téchto zmén se nékteré pracovni pozice stavaji nadbyte¢nymi a vznikaji
tak nesrovnalosti mezi dovednostmi nezaméstnanych a pozadavky trhu prace. Reseni
strukturdlni nezaméstnanosti obvykle vyZaduje aktivni politiky zaméfené na rekvalifikaci a
preskolovani pracovni sily. (Krugman a Wells, 2015, s. 224, 225, 226, 227)

Odlisnym druhem nezaméstnanosti je nezaméstnanost sezonni, kterd se projevuje vykyvy
v pribéhu rok. Tato nezaméstnanost se vyskytuje v odvétvich ekonomiky, kde maji
vyznamny vliv sezénni faktory, jako je pocasi a klimatické podminky. Jedna se o
stavebnictvi, cestovni ruch a zeméd€lstvi. Sezonni nezaméstnanost hraje klicovou tlohu ve
statech, jakymi jsou naptiklad Spanélsko, Recko a Itilie, kde turisticky primysl piedstavuje

vyznamny podil ekonomické struktury. (Jurecka a Machacek, 2023, s. 166)
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5.4 Platebni bilance

V kontextu rostouci globalizace a vzdjemné provazanosti narodnich ekonomik nabyva
sledovani mezindrodnich tokl a jejich systematické zachycovani v platebni bilanci na
vyznamu. Platebni bilance slouzi jako kliCovy néstroj pro zobrazovani ekonomickych
transakci mezi domacimi subjekty a zahrani¢im v daném casovém obdobi.

Sestavovani platebni bilance spadd pod metodiky Mezindrodniho ménového fondu,
konkrétné tedy z metodiky (BPM6), ktera urcuje zékladni kategorie platebni bilance, které
jsou: bézny ucet, kapitalovy ucet, financni Ucet, saldo chyb a opomenuti (Jurecka a
Machacek, 2023, s. 346, 347, 348).

Bézny Gcet zaznamenava toky zbozi, sluzeb (napft. export do Némecka — import z Némecka),
prvotnich (napf. mzda, iroky) a druhotnych diichodii (napft. transfery) mezi rezidenty dané
ekonomiky a jejimi nerezidenty. Kapitadlovy ti€et mapuje piijmy a vydaje v souvislosti s toky
nevyrabénych nefinancnich aktiv a kapitalovych transferti (napft. ptijmy z fondti EU — vydaje
za prevod patentl). Finan¢ni ulet zobrazuje Cista pofizeni a Ubytky financnich aktiv a
zavazkl (napf. piimé investice, portfolio investice, finan¢ni derivaty...) (Posta, 2018, s.
233).

Platebni bilance je budovana na principu podvojného UcCetnictvi. V praxi to znamena, Ze
kazdy zaznamenany obchod v ramci platebni bilance disponuje jak kreditni, tak debetni
polozkou. Kreditni polozka: Zaznamenava pfiliv finan¢nich prostfedkti do dané ekonomiky.
Debetni polozka: Zaznamenava odliv finan¢nich prostfedkl z dané ekonomiky. Z tohoto
divodu je platebni bilance vzdy ucetné vyrovnana. Rovnice pro vyrovnanost platebni
bilance: Bézny ucet + kapitalovy ucet + saldo chyb a opomenuti = financni ucet (Jurecka a

Machacek, 2023, s. 348).
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6 IDENTIFIKACE KLICOVYCH HOSPODARSKYCH OBDOBI

Pro srovnani jednotlivych ekonomik byla zvolena nasledujici tfi kli¢ovd hospodaiska
obdobi: Internetova horecka neboli dot-com bubble mezi lety 1997-2001, Financni krize
2008-2009 a nejaktudlngjsi Covid 19 krize mezi lety 2019-2020. Tyto tii klicové krize byly
vybrany z vice divodu — jedna se o globalni krize, které zasahly vSechny tfi ekonomiky, jde
o krize s vyznamnym dopadem na hospodéisky vyvoj a v neposledni fad¢ je mozné je
srovnavat a analyzovat, jelikoz pro krize starsi roku 1992 by byla analyza a srovnani velmi
obtizné, protoze Ceska republika v té dobé neexistovala a data byla za socialismu velmi
zkreslena. Cilem této kapitoly je poskytnout piehled o téchto krizich, uvést klicové udalosti

a faktory, které pfispély k jejich vzniku, a nabidnout kontext pro naslednou analyzu.

6.1 Internetova horec¢ka — dot-com bubble 1997-2001

Mezi lety 1990-2001 se v USA formovala tzv. ,,Nova ekonomika“, Svihlikova (2014, s. 31)
spojuje toto obdobi s vysokym hospodaiskym ristem, ktery byl pohanén nizkou inflaci a
nizkou nezaméstnanosti.

V této dobé vznikly jedny z nejznaméjSich firem vybudovanych na digitalnich produktech,
kter¢ mély slouzit ke zvySeni produktivity a efektivity prostfednictvim zjednoduseni a
automatizace mnoha procest jako napt. Google, Ebay, Microsoft, Amazon, které dodnes
patii mezi nejvEtsi firmy na svété. OvSem, kazdd mince ma dvé strany, v této dobé vznikaly
1 takzvané "dot-com spolecnosti", které se zaméefovaly na internetovy business a slibovaly
revoluci v mnoha oblastech. Investofi do téchto spolecnosti vkladali masivni investice,
s vidinou optimismu a virou v neomezeny rust internetu. Mnoho dot-com spolecnosti
vykazovalo silny rist, ale neSlo ruku v ruce s redlnou ziskovosti. Byly financovany
spekulativnimi investicemi a jejich akcie se obchodovaly za enormné vysoké ceny,
neodpovidajici jejich skute¢né hodnoté. (Stroukal, 2021, s. 188, 189, 190)

Svihlikova (2014, s. 31) poznamenava, Ze akciovy trh v roce 2001 zaznamenal navratnost
24 % rocné a IT sektor tvoril 8,3 % americké HDP.

Stroukal (2021, s. 191) déle dodava, Ze bubliny maji malokdy jedinou pfi¢inu a dot-com
bublina neni vyjimkou. Hlavni pfi¢inou byla dostupnost levnych penéz. FED razil
expanzivni monetarni politiku nizkych trokovych sazeb. Od roku 1989 pét let padaly
urokové sazby amerického FEDu z témét 10 % az na 3 %, coz znamena 70 % slevu na nové

penize. Poté se FED snaZil zbrzdit ekonomiku a sazby zacal zvySovat.
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Dilezitou postavou dot.com bubliny (a vlastn¢ i financni krize) byl Alan Greenspan, ktery
byl ve funkci guvernéra FEDu od roku 1987 az do ledna 2006 a po vétSinu Casu byl
zastdncem expanzivni monetarni politiky. Krugman (2009, s. 126, 128, 127, 129, 130)
zminuje, ze v dob¢ Ufadovani Alana Greenspana vznikly dvé obrovské bubliny, jedna na
akciovém trhu a druhd na realitnim trhu. Dale poukazuje i na to, ze Greenspan o bublinach
vedel, ale nepodnikl zddné kroky k jejimu zamezeni. Na druhou stranu kolem roku 2000
ekonomika USA prozivala zlaté Casy prosperity, nezaméstnanost se dostala pod 4 %, tak

mozna i proto Greenspan do ekonomiky nezaséahl.

6.2 Finanéni krize 2007-2009

6.2.1 Hypotecni bublina

Zacatek Financni krize nastal dle Krugmana a Wellse (2015, s. 445) uz v roce 2003, kdy se
v USA nachazely irokové sazby na historické minimu, ¢aste¢né kviili FEDu a ¢astecné kvili
novému kapitalu z jinych zemi, zejména z Ciny. Tyto aspekty, hlavné tedy nizké trokové

sazby, zacaly tvofit bublinu u nemovitosti, kterd pomohla dostat ekonomiku USA z recese.

Podobné vnimani situace je i Stroukalem (2021, s. 208), ktery poukazuje na Case-Shilleriv
index, ktery za deset let od Cervence 1996 zaznamenal narust ceny doml ve Spojenych
statech o0 121 %, tedy o 8,27 % rocné. Na prikladé si 1ze predstavit, Ze 1 kdybyste si vzali
hypotéku s tirokem 8 %, vyplatilo by se vam si ji vzit a dim po splaceni prodat. Mezi lety

2003 a 2004 nemovitosti rostly o 12 % ro¢n¢ a v nékterych statech USA dokonce rychleji.

Krugman (2009, s. 133) poukazuje na ,,sekuritizaci hypoték* — tedy shromazdéni velkych
baliki ¢i fondti hypoték a nasledny prodej podilii z vynost splatek od dluznikii. Sekuritizace
byla do velké realitni bubliny omezena pouze na ,,prime* (prvottidni), kdy ve vétSiné ptipad
ale dluznici byli schopni spléacet. Poté pfisla finan¢ni inovace, ktera umoznila sekuritizaci
substandardnich hypoték. Tato inovace vedla k vytvofeni zajisSténych dluhovych obligaci
(CDO — collateral debt obligation). CDO nabizely investorim podily na vynosech
generovanych ze splatek hypotecnich fonda. Tyto podily se liSily v hodnoté, pficemz nékteré
nesly oznaceni ,,senior* a disponovaly pfednostnim narokem na vynosy ze splatek. Podily
oznacené jako ,senior meély byt bezpec¢nou investici. Investofi predpoklédali (avSak
Spatné), Ze 1 kdyby dluZnici nedokdzali své hypotéky splécet, nikdy jich nebude tolik, aby to
ohrozilo pfijmy podilniki. Ratingové agentury rozdavaly nalepky podiliim v CDO ¢asto bez
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ohledu na rizikovost a tim se oteviela cesta k financovani substandardnich hypoték ve

velkém.

Stroukal (2021, s. 214) dodava ohledné ratingovych agentur, ze jejich problémem je
nedostate¢na konkurence na trhu. Trh s ratingovymi agenturami ovladaji z95 % tii

spolecnosti — Standard & Poor’s, Moody's a Fitch.

Finan¢ni instituce kombinovaly derivaty dobrych a Spatnych hypoték do balickt, které
nasledné nabizely na trhu. K tomu potiebovaly rating. Dosly tak za jednou ratingovou
agenturou, zeptaly se, jaky rating by od ni dostaly. Pokud by rating byl $patny, zkusi to u
jiné agentury, kde nabidnou lepsi. Je jasné, komu instituce za rating zaplati. Ratingové
agentury mély motivaci davat co nejlepsi rating 1 Spatnym aktiviim, protoze jinak by

nedostaly zaplaceno.

Stroukal (2021, s. 209) dodava, ze dal§im faktorem hypotecni bubliny byly také tzv. NINJA
(,,No income, no job, no assets*) pljcky. Jedna se o pijcky lidem, ktefi nemaji piijem,
zaméstnani ani zadna aktiva — napf. dim nebo pozemek. Dulezité byly také dvé spole€nosti
Fannie Mae a Freddie Mac, jenz byly zalozeny statem. Tyto spole¢nosti mély za ukol
vykupovat hypotéky od bank a finan¢nich instituci, aby mohly byt hypotéky poskytovany
levnéji. 7. zafi 2008 ovSem nastal zlom, spole¢nostem Fannie Mae a Freddie Mac hrozil
bankrot a ceny nemovitosti dle Shillerova indexu klesly o 27 %. Zacaly rist uroky, lidé si

nemohli dovolit splacet hypotéky a k tomu zacaly klesat ceny nemovitosti.

6.2.2 Financni spekulace

Krugman (2009, s. 156, 157) vysvétluje rozmach krize za hranice USA, kde jako hlavni
pfi¢inu vidi rozvoj finan¢ni globalizace, jenZ se vyznacuje koncentraci znacného objemu
kapitalu umisténych v jinych zemich. Dale poukazuje na finan¢ni instituce, které pouZzivaly
silny pakovy efekt a také riskantni transakce, jenz ptesahuji hranice jednoho statu. Kdyz se
situace v USA zhorsSila, byl pravé zahrani¢ni investice tim, co je ekonomy oznac¢ovano jako
"pfevodni mechanismus", ktery umoznuje, aby se krize, kterd vznikla na americkém
realitnim trhu, pfenesla ven a vyvolala dal$i vinu krizi v zahrani¢i. Krach hedgeovych fondii

Francouzské banky BNP Paribas 1ze oznacit jako zacatek financni krize.

JureCka a Machacek (2023, s. 275) dopliluji, Ze podle oficidlniho vyjadfeni Centre for
Economic Policy Research, zacala recese v Eurozéné€ v lednu 2008 a trvala 15 mésict a na

konci recese tvotila nezaméstnanost v Eurozoné 10 procent.
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Znakem této krize se stal novy derivat vymyslen bankou JPMorgan Chase, Credit Default
Swap zkracené CDS, ¢esky swap uvérového selhani, ktery je urcitym druhém pojisténi, které
se da prodat. D4 se prodat tfeti osobé&, kterd sazi na to, ze dluznik zkrachuje. Banky timto
podstupovaly velké riziko. Jednim faktorem, pro¢ tomu tak bylo, je wurcita
,nezodpovédnost®, coz dokonce prohlasil 1 byvaly prezident USA Barack Obama. Dalsi roli
hral i psychologicky faktor, kdyz ,,sazi* vSichni, chcete si vsadit také. Nékteré banky a
korporace si vsazely z toho ditvodu, Ze pokud by pfisli o vSe, stat by jim ztratu pokryl, proto
bylo vyhodné si ,,vsadit™. Byly totiz pro stat ptilis dalezité, byly tzv. ,,too big to fail* neboli
ptili§ velké na to, aby zkrachovaly. (Stroukal, 2021, s. 211, 212)

Stroukal (2021, s. 212) pokracuje, Ze pro banky a dalsi vyznamné finan¢ni instituce byla
situace tézka v tom, Ze ohrozeni piesahuje rdmec pouhého zaméstnani. Propustit tisice
finan¢nikti na Wall Street by vlada zvladla. Horsi je, ze aktiva jedné finan¢ni instituce mohou
byt zavisla na aktivech jiné instituce, ¢imz by se spustil tzv. ,,domino efekt*. Nejvetsi banky
by padaly jedna po druhé, kdyby se prvni z nich zhroutila. Banky to védély, ale vlada i presto

nechala nékteré padnout, naptiklad Lehman Brothers,

6.3 Covid-19 krize 2019-20

Pandemicka krize je naprosto odli§na od krizi, které byly rozebirany vyse. Je to z divodu,
ktery uvadi Baldwin a Mauro (2020, s. 2), kdy povale¢né pandemie zasahovaly Cast¢ji mensi
ekonomiky, covid pandemie zaséhla spiSe ty vétsi. Od biezna 2020 byly nejvice zasaZeny
staty s deseti nejvetsimi ekonomikami na svété, mezi které patii USA, Francie, Némecko,
Japonsko, Itélie, Velka Britanie a Cina, ktera byla zasazena nejvice. Vyjimku tvofila pouze
Indie a Pakistan. Souhrn ekonomik téchto 7 zemi je tak dulezity, ze tvofi:

e 60 % svétoveé poptavky a nabidky (tedy HDP)
e 05 % svétové vyroby
e 41 9% svétového zpracovatelského vyvozu

Schwab a Mallert (2021, s. 45) zmifluji, Ze svétova ekonomika se nikdy nezastavila tak
nahle, jako v bfeznu 2020, kdy béhem tfi tydnl doslo k rapidnimu poklesu HDP a zvySeni
nezaméstnanosti. V porovnani s pfedchozimi hospodaiskymi otfesy byl dopad pandemie na
svétovou ekonomiku vétsi a projevil se mnohem rychleji. Nejvice byl zasaZen sektor sluzeb,
ktery byva Casto povazovan za odolny vici cyklickym vykyviim, v USA sektor sluzeb €ini

70 procent HDP.
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Stroukal (2021, s. 219, 220) dodava, ze epidemie nového koronaviru propukla v obdobi, kdy
nékteré staty postupné smétovaly k hospodaiskému poklesu, ptficemz nekteré z nich, jako
napiiklad Némecko, balancovaly na hran¢ technické recese. Technicka recese znamena, ze
dve Ctvrtleti po sobé v zemi mezikvartalné (tedy oproti predchozimu ctvrtleti) kleslo HDP.
V roce 2019 zacal FED snizovat urokové sazby a Evropska centralni banka od roku 2011
razila politiku nizkych trokovych sazeb. VIiv bankovnich vérti na ceny nevyvijel takovy
tlak, jak svétové mocnosti ocekavaly, a navic na globalni ekonomickou naladu vrhaly stin
ruzné nejistoty. Prezident USA byl nevyzpytatelny Donald Trump, pochybnosti vyvolavalo
také nevyteSené vystoupeni Velké Britanie z Evropské unie a rostouci napéti mezi USA a
Cinou. Tyto "globalni nejistoty" jesté zhorsily zpravy z konce roku 2019 a pocatku roku
2020 o rychle se §ificim koronaviru. U nas byla situace jina. Ceska republika zahajila prvni
lockdown s historicky nizkou nezaméstnanosti a za situace, kdy Ceska narodni banka
zvySovala urokové sazby, aby zmirnila tlak na ceny.

Jurecka a Machacek (2023, s. 275) uvadi, Ze v USA covidova recese trvala pouze 2 mésice
a ptinesla ¢tvrtletni pokles HDP az o 31,4 procent a riist miry nezaméstnanosti na rekordnich
14,7 procenta.

Zajimavym faktem také je, Ze v tnoru roku 2020 doSlo v USA k vrcholu expanze, ktera
trvala 128 mésicil, coz ji dé€la nejdelsi v historii hospodarskych cykli v USA, které jsou
meéfeny uz od roku 1854. Expanze trvala od ¢ervna roku 2009 (National Bureau of Economic

Research, 2021).
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7 ANALYZA HOSPODARSKYCH CYKLU VYBRANYCH
EKONOMIK

Hlavnim cilem této bakalatské prace je analyza vyvoje a vzadjemny vztah hospodatskych
cyklt, vybranych faktort konkurenceschopnosti a predstihovych indexti ekonomik Ceské
republiky, USA a Némecka. V nasledujicich podkapitolach je hospodaisky cyklus nejprve
srovnan a analyzovan dle HDP a poté analyzovan za pomoci ptfedstihového indexu. Tato
analyza umoziuje hlubsi pochopeni fungovani ekonomik a jejich vzajemného vztahu,
schopnost ekonomik reagovat na krize a identifikovat nékteré faktory ovlivityjici jejich
konkurenceschopnosti. Vyvoj hospodaiské cyklu je analyzovan od roku 1992 az po rok

2022.

7.1 Srovnani ekonomického vykonu dle HDP

Hruby domadci produkt je zadkladni makroekonomicky ukazatel pro méfeni ekonomické
vykonnosti. Na grafu €. je vidét ekonomicka sila HDP na osobu v USD a na grafu 3 je vidét
vyvoj rustu HDP ve vybranych zemich.

Ceska republika méla zvybranych zemi nejhor§i startovni pozici, ackoliv byla
z postkomunistickych zemi nejvyspélejsi, rozvinutym zemim jako USA a Némecko se
v zadném piipadé nemohla rovnat. V roce 1990 dosahovala tiroveh HDP CSSR vii¢i SRN
jen zhruba 37 %. V prvotnim obdobi transformace se ¢eskd ekonomika propadala, avSak
brzy nastalo ekonomické oziveni. Jak Ize vidét 1 z grafu €. v roce 1993 zacal HDP rtist a jeho
tempo ristu se zvySovalo az do ménové krize 1997 (Musil, 2015).

Némecko od spojeni s méné rozvinutou ¢asti Vychodniho Némecka zaznamenévalo nizsi
rust HDP, v roce 1993 dokonce Némecka ekonomika zaznamenala pokles o 1 %. Od té doby
vS$ak stabiln€ rostla az do roku 2002, kdy Némecko zaséhla dot-com bublina. Pro Némeckou
ekonomiku byly obtizné roky 2001 a 2002, kdy vyvoj HDP klesl do minusovych hodnot.
Americkd ekonomika rostla v 90. letech ro¢nim primérem 3,8 %, hlavné diky levné
dostupnym penéziim, které ovSem nafukovaly bublinu. USA v roce 2001 zaznamenaly ro¢ni

rust pouze 1 %.
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Obdobi po dot-com bublin¢ bylo pro vybrané zemé obdobi rustu a konjuktury. Od ménové
krize do roku 2008 ekonomika Ceské republiky téZila z pfilivu zahraninich investic a
zaélenéni do Evropské unie, ke kterému doslo v roce 2004. Cesko od roku 2003 do roku
2007 rostlo primérnym tempem 5,5 % rocné, coz 1ze oznacit jako jedno z nejlepSich obdobi
2006 se mu podaiilo preskoCit USA, ovSem Spojené staty se tou dobou pomalu fitily
k Finan¢ni krizi. Financni krize zasdhla vSechny vybrané zemé, nejvétsi pokles HDP
zaznamenalo Cesko a Némecko. Cesko a Némecko zaZilo pokles HDP jesté v roce 2012,
divodem byla klesajici domaci poptavka se spotiebitelskym a investicnim pesimismem
domacnosti a firem (Vejmelek, 2013).

Velky vliv na HDP Némecka maji také malé a stfedni podniky tzv. ,,Mittelstand* (podniky
s maximaln¢ 249 zaméstnanci a ro¢nim obratem 50 miliont eur), které tvortily v roce 2015
vice nez 42 % HDP zem¢ a zaméstnavaji zhruba 55 % pracovni sily. Aby vSak tyto firmy
udrzely svou konkurenceschopnost, kvili vysokym mzdovym nédkladim a nedostatku
pracovnich sil, musi investovat do automatizace a novych technologii pro zefektivnéni
vyroby, jinak jejich odbératelé zacnou uptednostiiovat levnou asijskou konkurenci
(Schulzova, 2023). Malé a stfedni podniky jsou nejen pro Némeckou ekonomiku klicové,
protoze poskytuji velkou ¢ast pracovnich mist, podporuji rlist a inovace a pfispivaji
k socialni stabilit¢ (Evropska komise, Generdlni feditelstvi pro wvnitfni trh, primysl,
podnikani a malé a stfedni podniky, 2019).

USA od roku 2009 zaZivalo nejdel$i expanzi v historii zemé, ke které se pridala roku 2014
Ceska i Némecka ekonomika. V roce 2015-2019 rostla Ceska ekonomika v priméru o 3,5
%, nejvice z vybranych zemi. V roce 2020 zacala pandemie Covid-19 a velky propad u vSech
zemi, Ceska republika se ale propadla nejvice ze viech zemi a to o -5,5 %. Nejvyssi rist za
rok 2021 zaznamenaly USA.

Zatimco jiné ekonomiky v EU rostly, ¢eskd ekonomika stagnovala a ve 2. pololeti 2023
vykézala pokles HDP dv¢ ctvrtleti v fad€, coz vedlo k recesi. Ekonomiku brzdilo nékolik
faktori: vysoka inflace, ktera snizovala redlné piijmy domécnosti, ¢innost vysokych
urokovych sazeb zpomalujici investi¢ni aktivitu firem a slab4 zahrani¢i poptavka. Zvlastni
pozornost si zaslouzi slabd vykonnost némecké ekonomiky, kterd je s ceskou uzce
propojena, coz Ize vidét na obr. 2 (Marek et al., 2024). Némecké ekonomika nebude rist ani
v roce 2024, kdy piedpokladany rist 1,2 % byl sniZzen na 0,1 %, coz naznacuje stagnaci.

Jako hlavni diivody jsou uvadény — snizend cenova konkurenceschopnost kvili vysokym
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energiim, klesajici export zejména vysoce kvalitniho zbozi a slaba poptavka po kapitdlovém
zbozi a meziproduktech, Americka ekonomika rostla ve 3. kvartale 2023 o0 4,9 %. (Deutsche

Welle, 2024).

Europe: Real GDP %, Q3 23 vs Q4 19
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Obrazek 2 Realné HDP za poslednich 5 let (zdroj: Oxford Economics, © 2024)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 45

8 ZKOUMANE INDEXY

Tato ¢ast je zamétena na piedstaveni vybranych indext ¢i indikatort, z nichz n¢které budou
zkoumanych indext je, zdali se jedna o indikatory lagging ¢i leading nebo kombinace obou.

Real-Time Sahm Rule Recession Indicator

Tento lagging ukazatel signalizuje zacatek recese, kdyz vzroste klouzavy primér narodni
nezameéstnanosti o 0,50 procentniho bodu nebo vice ve srovnani s minimem tfimési¢nich
primérii z pfedchozich 12 mésict. Tento ukazatel vychéazi z udaji "v redlném case", tj. z
miry nezaméstnanosti (a nedavné historie miry nezaméstnanosti), které byly k dispozici v
daném mésici. BLS (Bureau of Labor Statistics) reviduje miru nezaméstnanosti kazdy rok
na zacatku ledna, kdy je zvefejnéna prosincova mira nezaméstnanosti za predchozi rok.
Index je vydavan mésicné a je sezonné ocistén. (Sahm, © 2024)

Conference Board Leading Economic Index

Jedna se o index publikovany organizaci Conference Board, ktery ma za cil poskytnout
informaci o vykonnosti Americké ekonomiky v blizké budoucnosti. Index se sklada z 10
ekonomickych slozek. Tyto slozky jsou sestaveny tak, aby co nejlépe reflektovaly vyvoj celé
ekonomiky. S jeho pomoci mohou investofi a podniky lépe predpovidat budouci vyvoj
ekonomiky. Mezi slozky zahrnuté v indexu patfi: Primérna tydenni pracovni doba ve
zpracovatelském  primyslu, primémé tydenni pocateCni Zadosti o podporu
v nezaméstnanosti, nové zakazky vyrobcl spotiebniho zbozi a materidli, index novych
zakazek ISM, nové zakazky vyrobci investicniho zbozi (které neni urceno k obran€,
s vyjimkou zakazek na letadla), stavebni povoleni na nové soukromé bytové jednotky, index
cen akcii S&P 500, index ptednich Gvérd, rozpéti trokovych sazeb, primérna ocekavani
spottebitelt ohledné obchodnich podminek. (The Conference Board, 2024)

OECD CLI - Composite Leading Indicator

Jedna se o index ze sloZenych ptedstihovych indikatori, ktery byl konstruovan tak, aby
poskytoval v€asné signaly o bodech obratu (vrcholy a dna) v hospodaiskych cyklech za
pomoci kolisani mezery vystupu, tedy kolisani hospodarské aktivity kolem jeji dlouhodobé
potencialni urovné. Je zvefejiiovan mési¢ne. Doba ptredstihu se mize lisit, ale OECD cili na
obdobi 6-9 mésici. Index se sklada z Casovych fad, které se v bodech zvratu vykazuji
pfedstihovym vztahem k referencni fadé€, cozZ je od roku 2012 specialné upraveny OECD

index HDP (Do roku 2012 se pouzival IIP — Index of Industrial Production). Index je
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sestaven z dat, které jsou pro kazdou zemi vybirany na zaklad¢ rtiznych kritérii, napft: -
ekonomicky vyznam, cyklické chovani, kvalita tidaja, aktudlnost a dostupnost (OECD, ©
2024a). Dulezité je také podotknout, Ze hodnota CLI nad (pod) 100 je vzdy ukazatelem,
ktery predpokladd urovné HDP nad (pod) dlouhodobym trendem. Mezimési¢ni zvyseni
(snizeni) CLI obecné znamena zrychleni (zpomaleni) ocekavaného ristu HDP nad (pod)
dlouhodobym riistem HDP. Uroveii CLI oviem neni méfitkem toho, jak vysoko nad nebo
pod dlouhodobou urovni HDP se ocekava ocekavana uroven HDP dané zemé. Systém CLI
je navrzen tak, aby odhaloval body zvratu, a proto troven CLI pouze naznacuje silu signalu,

ze budouci troveit HDP bude vys$si nebo nizsi nez trend (OECD, 2020).

Konstrukéni fada pro Ceskou republiku se sklada z: kapitalového uétu platebni bilance,
sluzby — vyvoj poptavky: budouci tendence (sezonné ocisténé), vyroba — produkce: budouci
tendence (sezoénné ocisténé), CPI a HICP — vSechny polozky (2015=100) pfevracené, Index
spotiebitelské duvery (sezonné ocistény), ITS Exports f.0.b (sezénné ocistény) a ceny akcii
indexu PX (Prague Stock Exchange). Pro Némecko se konstrukéni fada sklada z: IFO
business climate indikatoru, vyrobni prizkum - ptiliv zakézek/poptavka: tendence, priazkum
zpracovatelského primyslu - vyvozni zakazky: ocekdvani, prizkum ve zpracovatelském
primyslu - nové zakazky, prizkum ve zpracovatelském primyslu - zasoby hotovych
vyrobkl, rozpéti trokovych sazeb ( % p.a.), prizkum sluzeb - vyvoj poptavky: budouci
tendence, spotiebitelsky prizkum - indikéator divéry (sezénn¢ ocistény). Pro USA jsou to:
Zahajen¢ prace na obydlich (sezonné ocisténé), Cisté noveé objednavky - zbozi dlouhodobé
spotieby (sezoénng ocisténé), ceny akcii: NYSE, spotiebitelsky prizkum — indikator diveéry
(sezénné ocistén), Tydenni odpracované hodiny: vyroba (sezonné ocisténé), prizkum ve

zpracovatelském primyslu - indikator divéry a rozpéti urokovych sazeb (OECD, 2022).
OECD BCI - Business Confidence Index

Jde o indikéator podnikatelské daveéry, ktery poskytuje informace o budoucim vyvoji na
zakladé prizkumi vetejného minéni o vyvoji vyroby, zakazek a zadsob hotovych vyrobki v
pramyslovém odvétvi. Lze jej pouzit ke sledovani rastu produkce a k predvidani zlomovych
bodii v hospodaiské aktivité. Cisla nad 100 naznaéuji zvy$enou diivéru v blizkou budoucnost
vykonnosti podnikl a ¢isla pod 100 ukazuji na pesimismus ohledné budouci vykonnosti
(OECD, © 2024e).

OECD CCI - Consumer Confidence Index
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Tento indikator spotiebitelské diaveéry napovidd o budoucim vyvoji spotieby a uspor
domacnosti na zédkladé odpovédi ohledné jejich o¢ekavané financni situace, nalady ohledné
celkové ekonomické situaci, nezaméstnanosti a schopnosti spofit. Indikator nad 100
signalizuje posileni divéry spottebitelit v budouci ekonomickou situaci, v dusledku ¢ehoz
jsou domécnosti mén¢ nachylné k Gsporam a vice se piiklanéji k utrdceni penéz za velké
nakupy v piistich 12 mésicich. Hodnoty pod 100 indikuji pesimisticky postoj k budoucimu
vyvoji ekonomiky, ktery mize mit za nasledek tendenci vice spofit a méné spotiebovavat
(OECD, © 2024f).

Rushin Index

Je pojmenovan podle prvniho Ceskoslovenského ministra financi Aloise Rasina. Nazev je
prechylen do anglictiny, a sklada se ze dvou slov - ,,rush® znamené spéchat, jelikoz index
obsahuje rychle dostupné vysokofrekvenéni data o ekonomice a ,,in“ je zkratka pro slovo
index. Rushin je tydenni index ekonomické aktivity pro CR, ktery byl vytvofen béhem
pandemie Covidu-19, jelikoz CNB potiebovala mit rychly piehled o déni a vyvoji v Seské
ekonomice a ne¢ekat na zverejnéni dat od CSU. Index byl sestrojen s cilem zachytit vyvoj
hospodarské aktivity s co nejmensim zpozdénim a se zdliraznénim na body zvratu a rychlost
rustu ekonomiky. Index, ktery se publikuje jednou za mésic, shrnuje vyvoj ctyf rychle
dostupnych vysokofrekvenénich ukazatelti a $esti mésiénich indikatorti (Ceska Narodni
Banka, 2021). SloZeni Rushin indexu lze vidét na nasledujicim obrazku:

C‘!\—‘B SESKA

b U E G
NARODMNI BANKA

Pramysi Trh prace Spotfeba domacnosti

- Spotreba elektriny +  Vyhledavani na = Trzby ve sluzbach

= Pramyslova produkce internetu (.podpora®) Trzby v malocobchodé

egh = H

Zahrani€éni poptavka Vpredhledici ukazatele
-  Myto na ¢eskych dalnicich + PX index
- yﬁh?c?ﬁh”emeck“h = OECD Composite Leading

= ifo Business Climate Indicator

@ aln
5

Obrazek 3 — Slozeni Rushin indexu (Zdroj: Ceska Narodni Banka, 2021)
8.1 Zakladni statistické metody pouZzivané k upravé dat

(Gyomai a Guidetti, 2012) uvadi, Ze napfi¢ indexy jsou data upravovana a filtrovana
statistickymi metodami, které se mohou index od indexu liSit. Mezi hlavni statistické metody

vSak patii:
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Periodicita — jak Casto je index zvefejiiovan, vétSinou mésicné, ctvrtletné

Sezonni ocisténi — je statisticka metoda, ktera odstranuje z dat sezoénni vlivy. Sezonni
vlivy jsou pravidelné vykyvy v datech, které se opakuji kazdy rok ve stejném obdobi,

mohou byt zplisobeny pocasim, svatky, Skolnimi prazdninami.

Detekce odlehlych hodnot — jsou identifikovany v fadach slozek jako pozorovani,
ktera se nachazeji mimo normalnich rozsah o¢ekavanych pozorovani, pfi¢iny mohou

byt stavky, zména regulace...

Smoothing — statistickd metoda, kterd se pouziva k odstranéni nahodnych hodnot v

v o

datech, které jsou zptisobeny méticimi chybami a ndhodnymi vlivy

Detekce bodu zvratu — probiha za pomoci algoritmd, pouziva se také pro urceni, zda

slozkové ukazatele maji vhodné piedstihové vlastnosti
Normalizace - je proces transformace dat, aby se srovnaly jejich jednotky a skaly

Vézeni - slozkové ukazatele pouzité pii konstrukci jakéhokoli slozeného
predstihového ukazatele maji stejnou vahu. V ptipadé, ze se jedna o indikatory pro

jednotlivé zemé, jsou vazeny vahami odrazejicimi vahy jednotlivych zemi
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9 ANALYZA KLIiCOVYCH HOSPODARSKYCH OBDOBI
PREDSTIHOVYMI INDEXY

Pro analyzu kli¢ovych obdobi ptedstihovymi indexy byl vybran z nékolika divodi OECD
Composite Leading Indicator (dale jen CLI):

Do zacatku roku 2023 byl vydavan pro vSechny tii zkoumané zeme (Od tinora roku

2023 je vydavan pouze pro USA a Némecko)
- Je vydavan mési¢né, tudiz umoziuje velmi piesnou a véasnou analyzu
- Jeho data jsou snadno dostupna na strankach OECD nebo FRED

- Indikator byl vydavan od roku 1955 pro USA, od roku 1961 pro Némecko a pro

Ceskou republiku od roku 1995, tudiz zachycuje vsechny tfi zkoumané obdobi
Zbylé vybrané indexy uvedené v 9. kapitole byly vyfazeny z nasledujicich davodi:
- Real-Time Sahm Rule Recession Indicator - jedna se o lagging indikator

- Conference Board Leading Economic Index - data Indexu jsou zpoplatnéna vysokou

¢astkou

- OECD Business Confidence Index a OECD Consumer Confidence Index — OECD
CLI jiz v sob¢ zahrnuje ukazatele ocekavani budouciho vyvoje ekonomiky, které
jsou podobné tém, které poskytuji BCI a CCI. Zahrnuti téchto indexi by mohlo vést

k redundanci a opakovani informaci.

- Rushin Index — u tohoto Indexu jsou data dostupné pouze od roku 2008, tudiz nelze

zanalyzovat vSechny vybrané obdobi.

Tato kapitola se zabyva chovanim vybranych ptedstihovych ukazateli v dobach krizi a
recesi ve vybranych hospodaiskych obdobi Ceské republiky, Némecka a USA. Analyzovan
je prubeh pred, béhem a po krizich/recesich. Recese se obecné definuje jako pokles redlného
HDP minimalné¢ dvé po sob& nasledujici ctvrtleti v roce doprovazen zvySenou
nezameéstnanosti a poklesem spotieby. Pro potieby této bakalarské prace se bude vyuzivat
definice National Bureau of Economic Research (NBER), ktery ma oficidlni pravomoc
deklarovat recese. NBER definuje recesi jako vyrazny pokles ekonomické aktivity v celé
ekonomice trvajici déle neZ nékolik mésict, obvykle viditelnym na redlném HDP, redlném
pfijmu, zaméstnanosti, primyslové vyrobé¢ a velkoobchodnim a maloobchodnim prodeji.

Recese zacind téSn€ po dosazeni vrcholu ekonomické aktivity a konci, kdyZ ekonomika
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dosahne svého dna. NBER povazuje pozici mezi minimem a vrcholem ekonomiky
jako expanzi, kterou oznacuje jako normadlni stav ekonomiky, protoze vétSina recesi je
kratkych a v poslednich desetiletich se objevovaly velmi ziidka. (National Bureau of
Economic Research, 2024)
Kohout (2018, s. 522, 523, 524, 525) ohledné recesi dodava, ze byvaji vyhlasovany se
zpozdénim. Recese nastavaji az dlouho poté, kdy tfeba akciové trhy zamitily dola. Napiiklad
akcie zacaly klesat v fijnu roku 2007 a v prosinci 2007 nastala v americké ekonomice recese,
ta vSak byla vyhlasena az v prosinci roku 2008 — tedy o rok pozdéji.
Pro investory, firmy ale i jednotlivé zemé je proto dulezité, aby na takové situace mohly
reagovat s predstihem. Zde tedy pfichazeji na scénu predstihové indikétory a indexy, které
signalizuji, kam se ekonomika bude v nejbliz§i dobé ubirat a také poskytuji vcasné
informace o dulezitych bodech obratu v hospodatrském cyklu, které by mély pomoci ve
v€asné identifikaci recesi potazmo krizi. Pro tento kol byl z vySe uvedenych diivodi vybran
OECD Composite Leading Indicator. Pro analyzu a spravnou intepretaci hospodaiskych
cykli jednotlivych zemi CLI se pouzivaji, respektive pouzivaly dvé referencni fady:
- Specialné upraveny OECD CLI Index HDP, ktery vérohodné zobrazuje hospodaisky
cyklus jednotlivych zemi, pro které je i normalizovan. Data indexu jsou sezdnné
ocisténa, index je vydavan mésicné, tudiz zajiStuje piesnost a v€asnost identifikaci

bodu zvratu.

- Index primyslové produkce (IIP — Index of Industrial Production), ktery byl
pouzivan do roku 2012, je k dispozici na mési¢ni bazi a také, alespon historicky,

vykazuje silné spole¢né pohyby s HDP (OECD, 2012).

9.1 Interpretace OECD Composite Leading Indicator

Pfed samotnou analyzou je nutné se zaméfit na spravnou interpretaci OECD CLI. Pti
interpretaci CLI je potieba dbat urcité opatrnosti. Naptiklad hodnota 110 oproti hodnoté 101
pouze siln€ji signalizuje, ze se ocekava vyssi HDP, nez je dlouhodoby potencialni trend
HDP, ale neposkytuje zZadny udaj o tom, o kolik se ocekava vyssi trend HDP. Pouze
poskytuje silny signdl o cyklické fazi, ve které se ekonomika v blizké budoucnosti
pravdépodobné bude nachazet. Vhodna interpretace ¢iselnych hodnot CLI souvisi s mirou
davéry, kterou Ize vyhledu CLI ptisoudit - ¢im dale je vrchol nebo dno od dlouhodobého
trendu (stanoveného na 100), tim vétsi daveéru 1ze vyhledu CLI pfisoudit (OECD, 2020).
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Nasledujici graf zobrazuje kolisavost redlného HDP kolem dlouhodobého potencialniho
trendu HDP.

FRED ,_v,j — Real Potential Gross Domestic Product
— Real Gross Domestic Product
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Obrazek 4 Graf zobrazujici dlouhodoby potencialni trend HDP a redlny HDP (zdroj:
Federal Reveserve Bank of St. Louis, © 2024)

Kohout (2018, s. 526, 527, 528, 529) zminuje diilezitost vyse uvedeného grafu, kdy zdanliveé
malé odchylky redlného HDP od dlouhodobého potencidlu HDP maji pomérné velky
vyznam, jelikoZ jsou schopny ukazat obdobi prehiaté ekonomiky a obdobi recesi (vyznaceny
Sedymi sloupci), které poté nasledovaly. Je ziejmé, Ze recese je diive nebo pozdéji
zpisobena prehiatou ekonomikou, coz miize znamenat predehru pro medvédi trh, nebo delsi
stagnaci trhu. Na druhou stranu obdobi, kdy readlny HDP je hluboce pod dlouhodobym
potencidlem, byva vhodny ¢as pro nakup akcii.

V nésledujici tabulce 1ze vidét zacatek a konec recesi, délky kontrakci a expanzi ve tfech
zkoumanych zemich. Tabulka poskytuje Casovy piehled recesi, které slouzi pro lepsi
orientaci v grafech. Na obrdzcich a grafech, jenz jsou uvedeny v dalSich kapitoléch, jsou
recese znazornény Sedymi sloupci, ovSem tyto recese zobrazuji recese pouze v USA, jelikoz

databaze FRED neumoznuje zadani vlastnich dat pro ukézku recesi v jinych statech.
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Tabulka 1 Zacatek a konec recesi v jednotlivych statech — (zdroj: vlastni zpracovani na

zaklad¢ dat z German Council of Economic Experts, © 2024 a National Bureau of

Economic Research, © 2024)

Krize Vrchol Dno Kontrakce | Expanze
Dot-com bubble V Ceské republice nebyla.

5 Finan¢ni krize 2008 (Q3) 2009 (Q2) ~9-12 -
Covid-19 krize Prosinec 2019 (Q4) Duben 2020 (Q2) 5 ~T75-78
Dot-com bubble Btezen 2001 (Q1) Listopad 2001 (Q4) 8 120

g Finan¢ni krize Prosinec 2007 (Q4) Cerven 2009 (Q2) 18 73
Covid-19 krize Unor 2020 (Q1) Duben 2020 (Q2) 2 128

P Dot-com bubble Unor 2001 (Q1) Cerven 2003 (Q2) 28 91

g Finan¢ni krize Leden 2008 (Q1) Duben 2009 (Q2) 15 55

Z | covid-19 krize Prosinec 2019 (Q4) Duben 2020 (Q2) 5 129

Pro ucely této prace bude pii néasledné analyze CLI porovnavan s jeho referencni fadou,

kterou je OECD CLI Index HDP normalizovan pro dané zem¢, dale s indexem mési¢ni miry

nezaméstnanosti a s komplexnim indexem ekonomické aktivity v primyslové vyrobé, které

NBER fadi mezi zdkladni znaky recese. CLI a oba tyto indexy jsou srovndvany jako

procentudlni zména oproti minulému roku (Anglicky Year on Year %), proto v textu bude

uvadéna anglickd zkratka YoY. Porovndni s témito indexy by mélo poskytnout detailnéjsi

identifikaci bodli zvratl a také komplexnéj$i pohled na vyvoj hospodarskych cykli ve

vybranych obdobich. V nasledujicich podkapitolach je zobrazen vyvoj a vztah OECD CLI

k zvolenym klicovym ekonomickym ukazatellim ve vybranych zemich.
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9.2 Ceska republika a Composite Leading Indicator

FRED Q(,j — Leading Indicators OECD: Leading indicators: CLI: Normalised for the Czech Republic
' — Leading Indicators OECD: Reference series: Gross Domestic Product (GDP): Normalised for the Czech Republic
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Obrazek 5 OECD CLI Ceské republiky a OECD Index HDP (Zdroj: Leading Indicators
OECD: Reference series: Gross Domestic Product (GDP): Normalised for the Czech
Republic, © 2024 a Leading Indicators OECD: Leading indicators: CLI: Normalised for
the Czech Republic, © 2024)

Obr. 5 zobrazuje CLI s jeho referen¢ni fadou, coz je OECD Index HDP, ktery ma za tkol
vérohodné zobrazovat hospodaisky cyklus. Z obr. 5 lze vy¢ist, Ze dot-com bublina Ceskou
republiku n&jak vyrazné nezasihla, ale Finanéni krize jiz Ceskou republiku zasahla naplno.
CLI od ledna roku 2004, kdy dosahl svého dna 98,97, kontinualné nariistal 1 diky pfijeti
Ceské republiky do Evropské unie v kvétnu 2004 a s tim spojenym novym kapitalem do
zemé, aZ do svého vrcholu v unoru 2007, kdy doséhl hodnoty 102,85 —rok pfedtim, neZ byla
v eurozoné oficialn€ vyhlasena recese. Zde pfiSlo prvni varovani, které se potvrdilo v srpnu
roku 2007, kdy se CLI protnul s hospodarskym cyklem, po kterém CLI zamifil strmé dold,
coz naznacuje, ze hospodarsky rist by mél brzy klesnout pod sviij dlouhodoby potencial.
Ovsem hospodaisky cyklus v té dobé¢ stale rostl, teprve az o 8 mésicli pozdé€ji se hospodaisky
cyklus vydal trendem, ktery uz diive naznacoval CLI. V bieznu 2009 dosahl CLI svého
minima v hodnoté 95,40, od kterého se odrazil a signalizoval v€asnou indikaci, Ze se objevuji
prvni znamky oziveni, které opét pfiSlo o nékolik mésict diive, nez se oZiveni projevilo v
ukazateli hospodaiského cyklu. Obr. 6 zobrazuje, ze nezaméstnanost dosdhla svého
nejvetsiho meziroéniho ristu 3,5 % v srpnu 2009, celkova nezaméstnanost se v t¢ dobé
pohybovala kolem 7,5 %. Cesky statisticky ufad (2009) uvadi, Ze dynamika &eského
pramyslu byla siln€ ovlivnéna vyvojem konjukturdlniho cyklu (pfedevSim automobilovy
pramysl). V dobach expanze Ceské, evropské 1 globdlni ekonomiky byla tato odvétvi velmi

dynamicka, naopak v dobéach poklesu zatézuji celkovou primyslovou vyrobu. Index



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 54

pramyslové produkce se propadl meziro¢né nejvice v unoru roku 2009 a to o necelych 23
%. HDP nejvice poklesl v prvnim kvartale roku 2009, kdy se propadl o 3,4 %. Z obr. 6 je
mozné pozorovat, pozitivni signal CLI v ristu HDP a navaznost nezaméstnanosti, ktera
vlivem tohoto signalu zac¢ne klesat.

Pted krizi Covid-19 se ocitla fada zemi na hrané technické recese (Stroukal, 2021, s. 219,
220), CLI vyslal varovny signal jiz na pfelomu roku 2018-19, kdy doséhl svého vrcholu,
poté cely rok 2019 klesal, jeho pad jesté umocnily zpravy o Covidu-19. Postupné se s t€émito
zastavil az v dubnu, kdy CLI dosahl svého historického minima 92,02. V 1. kvartale 2020
se HDP propadl o 3,3 % a ve 2. kvartdle dokonce o 8,9 %. V roce 2020 nezamé&stnanost
meziro¢né rostla v priméru o 0,8 %, zatimco v dubnu se index primyslové produkce kvuli
lockdownu meziro¢né propadl o 36,14 %.

Docasné uzavieni nékterych podnikdi znamenalo sniZeni jejich produkce nebo vyustilo
v uplné ukonceni jejich ¢innosti a propusténi zaméstnancl a snizil se vykon ekonomiky.
Z tdajo CSU vyplyva, Ze hruba ptidana hodnota, kterd méfi vykonnost odvétvi, poklesla
v roce 2020 0 5,5 % a mirné ptekonala rekordni propad z roku 2009. Dalsi udaje ukazuji, ze
doslo k poklesu trzeb z letecké dopravy ptiblizné o 70 %, z ubytovani o 56 % a ze stravovani
a pohostinstvi o 33 %. Pokles spotiebnich vydajii nebyl tak velky, jelikoZ vétSina nakupt
spotfebniho zbozi byla realizovana domécnostmi prostiednictvim e-shopi (Jurecka a
Machacek, 2023, s. 329, 330). Stroukal (2021, s. 221) dodéava, ze béhem roku 2020 se
pendzni zasoba v Ceské republice zvysila o 10 %.

V zemich postizenych pandemii Covid-19 bylo mozné pozorovat takzvany paradox
spofivosti — zvySeni uspor vede k snizeni redlného diichodu, coz vede ke snizeni spotieby a
tispor. V Cesku Dle CNB bylo béhem 15 mésicti od zaéatku pandemie zaznamenéno zvyseni
objemu uspor v domécnostech o 16 %. Zvyseni miry uspor, které bylo ¢aste¢né zptisobeno
pesimisticky o¢ekavanim a ¢aste¢né docasnym omezenim sluzeb, za které byly domacnosti
zvyklé utracet, vyrazné ptispélo k poklesu HDP v uvedeném obdobi (Jurecka a Machacek,
2023, s. 55). V roce 2023, byla Ceska republika jedinou zemi EU, ktera se stale nedokazala
dostat na vykon ekonomiky z ,,pfedcovidové® éry roku 2019 (Marek et al., 2024)
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Obrazek 6 OECD CLI Ceska republika YoY % a mé&si¢ni mira nezamé&stnanosti YoY %
(zdroj: Infra-Annual Labor Statistics: Monthly Unemployment Rate Total: 15 Years or
over for Czechia, © 2024 a Leading Indicators OECD: Leading indicators: CLI:
Normalised for the Czech Republic, © 2024)
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Obrazek 7 OECD CLI Ceska republika YoY % a mési¢ni ekonomicka aktivita
v prumyslové vyrobé YoY % (zdroj: Production, Sales, Work Started and Orders:
Production Volume: Economic Activity: Manufacturing for Czechia, © 2024) a Leading
Indicators OECD: Leading indicators: CLI: Normalised for the Czech Republic, © 2024)
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9.3 Némecko a Composite Leading Indicator

FRED %) — Composite Leading Indicators: Reference Series (GDP) Normalized for Germany
. — Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for Germany
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Obrazek 8 OECD CLI Némecko a OECD Index HDP (zdroj: Composite Leading
Indicators: Reference Series (GDP) Normalized for Germany, © 2024 a Composite
Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for Germany, © 2024)

V Némecku dot-com bublina trvala 28 mésici, z obr. 8 Ize vidét, ze CLI varoval ptred
ptichéazejici recesi od 3. kvartalu roku 2000, kdy CLI dosahl hodnoty 101,97 a od té doby
padal aZ na své dno, které pfislo v fijnu 2001 a to na hodnoté 98,45. Némeckd ekonomika
reagovala zhruba s 8 mési€nim zpozdénim. Recesi némeckd ekonomika nejvice pocitila
v prvnim kvartéle roku 2003, kdy se HDP kvartaln¢ propadl o -1,5 % HDP. Z obr. 9 je vidét
jasny trend ristu nezaméstnanosti po dot-com bubling, ktera rostla primémym tempem 0,7
% mésicné oproti predeslému roku. Némecko se od 90. let potykalo s pomérné vysokou
nezaméstnanosti, zejména kvili spojeni s méné vyspélou vychodni &asti Némecka (Ceska
televize, 2020), nezamé&stnanost se v dubnu 2005 vySplhala az 11,2 %, coZ byla nejvyssi
nezameéstnanost od roku 1950. Index primyslové produkce zaznamenal v unoru 2002 pokles
04,95 %.

Od prosince 2002 rostl CLI az do kvétna 2007, kdy dosahl hodnoty 101,86, poté zacal mirné
klesat, coz mohlo byt chapano jako mirny pokles ekonomiky. Postupné se ov§em propadal
do hlubsiho poklesu a naznacoval, Ze by se Némecko mohlo dostat do recese, ktera nastala
v lednu 2008. CLI index dale klesal, aZ se zastavil na svém dnu v tinoru 2009. Hospodaisky
cyklus zareagoval s 9 mési¢nim zpozdénim, kdy uz recese davno probihala. Od 2. kvartalu
roku 2008 se zacal propadat také rtist HDP, ktery mezikvartaln¢€ nejvice klesl v 1. kvartale
2009 a to 0 4,7 %. HDP padal 4 kvartaly za sebou, coZ byl nejdelsi neptetrzity hospodarsky
propad od sjednoceni zemé& v roku 1990. Némecko, jako priimyslova velmoc, se ocitlo

v obtiznych ekonomickych podminkach. V zafi roku 2008 se zacal index primyslové

2024
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vyroby propadat do zapornych hodnot, tento pokles byl spojovan v disledku globalniho
utlumu poptavky, ktery zastihl kli¢ova odvétvi némecké ekonomiky, jako je automobilovy
primysl a strojirenstvi. Nejvétsi propad zaznamenal némecky primysl v dubnu 2009, kdy
se meziro¢n¢ index primyslové vyroby propadl o 24 %. Stroukal (2021, 202) zmiiiuje, Ze
vlady raznych zemi, napt. Némecka zavedly v reakci na krizi tzv. Srotovné — statni dotace
na nové auto, pokud staré nechate seSrotovat. Tim se pomiize automobilovému primyslu,
ktery je zejména v Némecku vyznamnym zaméstnavatelem, tudiz se pomulze i
zaméstnanctim a celkové ekonomice. Srotovné mélo uspdch pouze v Némecku, kde se pocet

nove¢ registrovanych vozidel meziro¢né zvysil (Lidovky.cz, 2009).

CLI dosahl svého dna v lednu 2009, od které¢ho se odrazil a signalizoval potencidlni
ozdraveni ekonomiky. Némecku se dafilo udrzet klesajici trend nezaméstnanosti, ktery bez
vétSich potizi vydrzel i pres Finan¢ni krizi. Dobfe zvladnutou situaci lze pfisoudit
kurzarbeitu — program, ktery pomoci vetejnych zdrojti podporuje soukromy sektor v obdobi
ekonomického Utlumu, zabrani propousténi zaméstnanci a kompenzuje ztraty
v odpracovanych hodinach. Tim snizuje finan¢ni i ¢asové naklady firem a udrzuje pracovni
silu pro budouci obdobi hospodaiské oziveni (Narodni rozpoctové rada, 2020). Za zminku
stoji pouze meziro¢ni nartst o 0,3 % v srpnu a zati 2009, celkova nezamé&stnanost se v tomto
obdobi pohybovala kolem 8,2 %. Z obr. 9 1ze vidét, Ze kdykoliv vydal CLI pozitivni signél

v rustu HDP, ekonomika reagoval snizenou nezaméstnanosti v blizkém ¢asovém horizontu.

Zatimco v Némecku stéale trvala 129 mési¢ni expanze, CLI uz v fijnu 2018 dosahl svého
vrcholu 101,16, kdy nasledné zacal mirné klesat, coz naznacovalo ochlazeni Némecké
ekonomiky, kterd v roce 2019 balancovala na hran¢ technické recesi (Stroukal, 2021, s. 219,
220). K protnuti hospodaiské cyklu s CLI doslo v listopadu 2018, hospodatsky cyklus vSak
jeste cely rok 2019 stagnoval a vyrazné nepoklesl. S novymi zpravami a restrikcemi ohledné
pandemie Covid-19 zacala krize zesilovat, CLI se dale propadal, kde ho uz nésledoval i
hospodaisky cyklus a zastavil se az na svém historickém minimu v dubnu 2020 na hodnoté

92,13.

Covid-19 krize zasahla predev§im velké ekonomiky a Némecko nebylo vyjimkou, pattilo
mezi 7 nejvice zasazenych zemi. Némecko zaznamenalo mésic¢ni pokles HDP ve 2. kvartale
roku 2020 o 8,9 % (Baldwin a Mauro, 2020, s. 2). Vlivem pandemie se pouze mirn¢ (i diky
kurzarbeitu) zvysila meziro€ni mira nezaméstnanosti, kterd reagovala s lehkym zpoZdénim

aprojevila se vice az ve 3. kvartale a 4. kvartale roku 2020, kdy mezirocni zména dosahovala
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hodnoty 0,8 %. Opét je dilezité zminit vyvoj indexu primyslové vyroby, ktery se zacal
mezirocné¢ snizovat uz na zacatku roku 2019, coz naznafovalo zpomaleni Némecké
ekonomiky. Bod zvratu pfiSel v unoru 2020, kdy se index zacal propadat az na nejvyssi
mezirocni pokles v dubnu 2020 o 19,53 %. Stroukal (2021, s. 221) dodéava, Ze v reakci na

krizi zacaly centralni banky tisknout penize, v eurozoné se zvysila penézni zasoba o 10 %!

FRED /) — Infra-Annual Labor Statistics: Monthly Unemployment Rate Total: 15 Years or over for Germany
. — Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for Germany
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Obrazek 9 OECD CLI Némecko YoY % a mésicni mira nezaméstnanosti YoY % (zdroj:

(Infra-Annual Labor Statistics: Unemployment Rate Total: 15 Years or over for Germany,

© 2024 a Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized
for Germany, © 2024)
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Obrazek 10 OECD CLI Némecka YoY % a mésicni ekonomickd aktivita v primyslové
vyrobé YoY % (zdroj: (Production, Sales, Work Started and Orders: Production Volume:
Economic Activity: Manufacturing for Germany, © 2024 a Composite Leading Indicators:

Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for Germany, © 2024)
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9.4 USA a Composite Leading Indicator

FRED ,‘v,j — Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for United States
— Composite Leading Indicators: Reference Series (GDP) Normalized for United States
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Obrazek 11 OECD CLI USA a OECD Index HDP (zdroj: Composite Leading Indicators:
Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for United States, © 2024 a Composite
Leading Indicators: Reference Series (GDP) Normalized for United States, © 2024) )

Obdobi pred dot-com bublinou bylo ve znameni levnych penéz, velkého ekonomické riistu
a predevsim rozmachu internetu a IT spolecnosti, tato velka expanze trvala 120 mésict
(Svihlikové, 2014, s. 31). CLI varoval pied snizenim ristu HDP a poklesu ekonomické
aktivity na prelomu tisicileti, kdy doséhl svého vrcholu a jeho hodnota se zacala zmensSovat.
Hospodartsky cyklus zacal klesat o 6-7 mésicii pozdéji. Index NASDAQ se mezi lety 1997-
1999 vysplhal na 2 732 bodi a v bifeznu 2000 na rekordnich 5 133 bodd, coz je nartst 315
% za tfi roky, avSak zde splaskla bublina a NASDAQ po zbytek roku 2000 a cely rok 2001
bod v zafi roku 2001, coz bylo zplisobeno nejen probihajici internetovou horeckou ale také
teroristickymi Gtoky z 11. zafi. Primyslova vyroba zasazena nebyla, jelikoz dot-com bubble
se tykala spiSe sektoru IT a sluZeb, nejvyssi meziro€ni pokles byl zaznamenén v listopadu
2001 o 5,4 %. Celkova nezaméstnanost se pohybovalo kolem 5,5 %, nejvyssi meziro¢ni
nartst byl zaznamenan v prosinci roku 2001, kdy nezaméstnanost meziro¢né stoupla o 1,8
%. Stroukal (2021, s. 206) dodava, ze po prasknuti dot-com bubliny doslo k vyznamnému
zbohatnuti mnoha rozvojovych zemi, predeviim Ciny. Ob¢ané téchto zemi ziskali velké
mnozstvi penéz, které zacaly sméfovat do bezpecnych destinaci, jako jsou Spojené staty.
Tento pfiliv nového kapitalu piispél k poklesu trokovych sazeb a podpofil ochotu investorti

vkladat penize do rizikovéjsich investic. Kohout (2018, s. 231, 232, 233, 234, 235) zmiiiuje,

cvwr

2024
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rust objemu Uveérh, nic na tom nezménil ani postupny rist sazeb od 2. kvartalu 2005 do srpna
2006. Od konce roku 2001 do roku 2007 objem hypoték zdvojnasobil.

V cervnu 2007 mél CLI hodnotu 101,95, po které zac¢al mirné klesat. Bod zvratu pfisel v zafi
téhoz roku, kdy se CLI potkal s hospodaiskym cyklem, coz by mélo naznacovat utlum
ekonomické aktivity, ktery nastal o 9 mésic pozdéji, kdy hospodaisky cyklus po mirné
po které nastal rist, ktery m¢l signalizovat oziveni ekonomiky. HDP v USA padal 4 kvartaly
za sebou, nejvice se propadl v 4. kvartale 2008 o -2,2 %. Vlivem utlumené poptavky se od
bfezna 2008 meziro¢né propadal také primysl USA, index primyslové vyroby v kvétnu
2009 mezirocné klesl o 18,20 %. Stroukal (2021, s. 202) zminuje, ze i v USA vlada zavedla
Srotovné, které mélo pomoci prumyslu, to vSak vyvolalo nahly nartst prodeju o stovky tisic
aut, které ale nasledn¢ na fadu mésict poklesly, tudiz Srotovné nebylo tspésné.

Americka centrdlni banka FED se snazila pomoct svym bankam za pomoci kvantitativniho
uvoliovani, v listopadu 2008, se rozhodla, Ze za 1,75 miliard dolarii nakoupi Spatna aktivita
bank, ktera stala na hypotékach, banky ziskaly za $patnd aktiva likviditu a diky tomu ptestaly
byt v bankrotu. Banky mohly zacit poskytovat vice piijcek, ¢imz tvotily vice novych penéz,
které se zacaly utracet (Stroukal, 2021, s. 203, 204)

Nezaméstnanost se v USA stupniovala spolecné€ s krizi, z obr. 12 je vidét jasny trend
meziro¢niho riistu nezaméstnanosti, kdy v dubnu a kvétnu 2009 nezaméstnanost meziro¢né
rostla 0 4 %. Celkova nezaméstnanost dosahla vrcholu 10 % v fijnu 2009. V reakci na
nejhorsi krizi v USA od Velké deprese z 30. let 20. stoleti podepsal tehdejsi prezident USA
Barack Obama nejvétsi stimulacéni balicek na svété ,,The American Recovery and
Reinvestment ACT (ARRA)“, ktery poskytl masivni injekci pro oZiveni americké
ekonomiky, vytvofeni novych pracovnich mist, udrZzeni malych podnikli a zmirnéni danoveé
zatéZe a rozsifeni davek v nezaméstnanosti pro pracujici rodiny, zlepSeni infrastruktury a
zdravotni péce. Zakon zahrnoval stimul ve vysi 787 miliard USD, ktery byl pozd¢ji zvysen
na 831 miliard USD (Investopedia, © 2024).

Intistut mezinarodnich financi na konci roku 2018 vypocital, Ze celosvétovy dluh poprvé
ptesahl hodnotu 5 biliard korun, dluh rostl v§ude, naptiklad primeérnd americkd domécnost
dluzila na kreditnich kartach 380 tisic korun a kazdy druhy Ameri¢an na ni dluzil déle nez
dva roky po sob¢ (Stroukal, 2021, s. 218). Stejn¢ jako v Némecku, tak i v USA probihala
velmi dlouha expanze, které se zastavila na 128 mésicich a byla nakonec nejdelsi v historii

USA. Béhem tohoto obdobi, které je dle Stroukala (2021, s. 218) zapticinéno levnymi penézi
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a dluhem, ekonomika dosdhla vyznamného rastu a stability, coz vedlo k pozitivhim
vysledkim v fad¢ hospodarskych ukazatelii. Nicméné od kvétna 2018 CLI zacal mirné klesat
oproti minulym obdobim. Moznymi faktory toho poklesu byl vladnouci nevyzpytatelny
Donald Trump a také spory mezi Spojenymi staty a Cinou (Stroukal, 2021, s. 220). Z obr.
14 je mozné vypozorovat zhruba ve 3. kvartale maly signal oziveni rastu HDP, ktery byl
ovsem pozd¢ji srazen pesimistickou naladou v ekonomice skrze blizici se pandemii Covid-
19. Nejvétsi propad na 93,48 CLI zaznamenal v dubnu 2020. Spole¢né s propadem CLI se
mezikvartalné propadal HDP, v 1. kvartale o 1,4 % a ve 2. kvartale o rekordnich 7,9 %. HDP
poté nasledovala nezaméstnanost, kterd v dubnu mezirocn€ vystoupala az o 11,1 % na
celkovou hodnotu 14,9, coz byla nejvyssi nezaméstnanost od roku 1948, kdy se
nezameéstnanost v USA zacala méfit. Ke konci roku se vSak celkova nezaméstnanost snizila
na 6,7 %. Index primyslové produkce navazal na mirny pokles CLI ze zacatku roku 2019,
kdy meziro¢né vykazoval hodnotu o 2-3 % menSsi nez v pfedeslém roku. Index zaznamenal
nejveétsi propady o 19,53 % v dubnu 2020 a v kvétnu 2020 o 16,05 %. USA pattily mezi
nejvice zasazené staty krizi Covid-19. V reakei na krizi zac¢al FED tisknout penize, béhem
roku 2020 se penézni zasoba v USA zvysila o vice nez 20 % (Stroukal, 2021, s. 221).

Zajimavy je také obr. 14, ktery zobrazuje burzu Nasdaq, Stroukal (2021, 223) ohledné grafu
dodava, Ze za neuvétitelnym riistem mezi lety 2009 a 2022, nestoji nové technologie nebo
redlna rostouci produktivita, nybrz bublina, kterou nafoukly nové penize. Akciovy trh je
k bublindm velmi néchylny, jelikoZ bohatnouci lidé diiv nebo pozdé¢ji za¢nou pravé na

akciovy trh své uspory ukladat.
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Obréazek 12 OECD CLI USA (YoY %) a mési¢ni mira nezaméstnanosti (YoY %) (zdroj:
Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI) Normalized for United
States, © 2024 a Unemployment Rate, © 2024)
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Obrazek 13 OECD CLI USA YoY % a mésicni ekonomicka aktivita v primyslové vyrobé
YoY % (zdroj: Composite Leading Indicators: Composite Leading Indicator (CLI)
Normalized for United States, © 2024 a Production, Sales, Work Started and Orders:
Production Volume: Economic Activity: Manufacturing for United States, © 2024)
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FRED 2 — NASDAQ Composite Index
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Obrazek 14 Vyvoj burzy Nasdaq (zdroj: Federal Reveserve Bank of St. Louis, © 2024)
9.5 Shrnuti a doporuceni ohledné vyuziti CLI

Srovnani OECD CLI s ukazateli jako nezaméstnanost, HDP a aktivita v primyslové vyrobé
ukazuje vyvoj hospodaiskych cykli ve vybranych ekonomikéch v krizovych obdobich a
jeho uzitecnost pii predikci ekonomickych ttlumi. Standardni doba predstihu cili na obdobi
6-9 mésicu, toto kritérium bylo splnéno v kazdém zkoumaném obdobi (vyjimku mtize tvofit
krize Covid-19, kterd byla ale velmi specifickd), CLI vzdy vc¢as signalizoval bliZici se
hospodarsky utlum, coZ se nasledné odrazilo v klesajicim HDP, nariistajici nezaméstnanosti
pro konkurenceschopnost a zlepSeni hospodaiskych cykli. Vcasna identifikace trendt
pomoci CLI umoziuje vladam a podnikim rychle reagovat na zmeény, at’ uzZ jde o recesi nebo
¢1 mirny pokles ekonomiky, coZ minimalizuje ztraty a umoZiluje rychlej$i navrat k ristu.
Diky témto predpovédim, mohou vlady 1épe nacasovat a zaméftit své politiky, jako jsou

napftiklad Gpravy urokovych sazeb, ¢imz posili stabilitu ekonomiky.
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10 ANALYZA VYBRANYCH FAKTORU
KONKURENCESCHOPNOSTI

V této kapitole jsou analyzovany vybrané faktory konkurenceschopnosti a jejich dilezitost

ve vybranych ekonomikach. Vyvoj je zobrazen od roku 1992 az po rok 2022.

10.1.1 Pridana hodnota a investice

Cesko bylo k 28. tinoru 2024 ve srovnani Indexu prosperity a finanéniho zdravi 14.
nejsilngjsi ekonomikou v EU, Némecko se umistilo na 3. misté. Cesko meziroéné po tieti
oslabilo, kdy v roce 2022 obsadilo 9. misto, v roce 2023 to bylo 12. misto. Jako zemé¢ se
Cesko mtiZe py$nit pestrym pramyslem s vysokou komplexitou, to znamena, Ze toho dokéaze
vyprodukovat skute¢né¢ mnoho ve vice odvétvich a oborech. Vysoka diverzifikace ma tu
vyohud, Ze propad jednoho odvétvi Ceskou ekonomiku neovlivni tak negativné jako
ekonomiky s koncentrovangjsi podobou ekonomik, timto Cesku miize konkurovat méaloktera
zemé, lepsi je pouze Némecko (DFMG, s.r.o, 2024).

Cesko naopak brzdila jak nizka ptidana hodnota vyvozu, tak i hruba pfidana hodnota na
celkové produkei (nove vytvotfena hodnota, kterou ziskdvaji spole€nosti z pouzivani svych
vyrobnich kapacit) navic spole¢né s druhou nejvyssi inflaci. Nizka pfidana hodnota neboli
ziskovost, souvisi s niz§im podilem findlnich vyrobkli na celkovych vyvozech, ¢imz ma
Cesko nizsi marzi. Na obr. 15 lze vidét hrubou pfidanou hodnotu na celkovou produkci.
Cesko je 4. nejhorsi zemi v EU, naopak Némecko je 10. Cesko se nachazi na dné tabulky
zejména proto, ze pievazna cast primyslu ma subdodavatelsky charakter (DFMG, s.r.o,
2024). Ruzicka a Vorechovsky (2024) vysvétluji, ze Cesko je v Zebiicku tak nizko, protoze
ma nizké procento finalni produkce, vyrabi mnoho mezistatkd, ale nejvyssi pfidana hodnota
je ve finalnich produktech, které Cesko neumi vyrobit.

Moznym feSenim tohoto problému dle Daniela Rajnocha z InvestBay mutze byt napf.
zaméteni na strategické planovani investic, podpora sektorii s vysokou piidanou hodnotu,
zlepSeni inovacniho ekosystému, investice do vzdélani a dovednosti pracovni sily ¢i
zjednodugeni regulaéniho prostiedi. Dle Davida Navratila z CSOB by Ceska ekonomika
méla zvysit podil domacich firem s ¢eskym kapitdlem a globalnimi ambicemi a zvysit podil
predvyrobni faze produkce, ktery je spojen s vys$Simi patentovymi piijmy ze zahranici.
K tomu viemu je potieba kapital, investice. Z obr. 16 lze vidét, ze Cesko vynaklada na

investice vi¢i HDP az 26,78 %, Némecko pouze 22,09 % (DFMG, s.r.o, 2024). Tyto
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investice jsou vSak vynaklddany neefektivnim zplsobem, jelikoz hruba ptfidana hodnota
Ceska neroste (Vorechovsky a Razicka, 2024).
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10.1.2 Energetika

Dal§im problémem, ktery trapi hospodatstvi Némecka a Ceska, a vlastné i celé EU jsou piilis
drahé energie. Na obr. 17 lze vidét, jak Némecko ztraci a v budoucnu bude ztracet
konkurenceschopnost kviili vysokym cendm energii ve srovnani s ostatnimi zemémi.

V soucasnosti je Evropa zavisla na spotovém trhu se zkapalnénym zemnim plynem, a aby
bylo mozné ziskat dodavky LNG, musi pfeplacet zejména asijské zdkazniky. I kdyZz jsou
ceny zemniho plynu a elektfiny aktudlné podstatné nizsi nez pred rokem, nelze vyloucit
moznost kratkodobych vykyvii cen (Marek et al., 2024).

Exhibit 1 - Germany Is Losing Competitiveness Against the US, China, and
the Middle East

Gas price Electricity price Carbon price

ny 320

iy 70-110

b

iy G0—100 Germany 70-80

40-80
30-70

20-40 30-50

E 15-25
S 5-20
...... 5-15

Sources: Bloomberg; European Energy Exchange; IHS Markit; NBC; Morgan Stanley; Nexant; BDEW; Engie EnergyScan; International Energy Exchange;
Refinitiv Eikon; Aurora Energy Research; Rystad; Nymex; Enerdata; International Center for Energy; International Energy Agency; BCG analysis.
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Note: Ranges based on external scenarios and experts for wholesale prices.

Obrazek 17 Némecko ztraci konkurenceschopnost proti USA, Ciné a Sttednimu Vychodu,
(zdroj: Herhold et al., 2023)

Zemé, které maji levnou energii, rostou daleko rychleji, jsou konkurenceschopnéjsi,
némecka energie je ale draha, tudiz nemtze byt vykonny ani némecky primysl a tim slabne
konkurenceschopnost. Drahé energie se tykaji i dalSich vstupl jako opatieni, legislativa,
byrokracie, regulace, které se promitaji do cen vstupt, firmy EU na tyto faktory doplaci
(Ruzitka a Vofechovsky, 2024). V dubnu 2024 byla v Ceské republice zaznamenéana cena
elektrické energie za MWh ve vysi 92 eur, coz pfedstavuje témet dvojnasobek oproti obdobi
pied pandemii COVID-19. Cena za zemni plyn za MWh byla stanovena na 37 eur, coz
rovnéz piesahuje vice nez dvojnasobek cen z doby pred pandemickym obdobim (Kurzy.cz,

2024).

10.2 Srovnani vybranych zemi dle nezaméstnanosti
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Graf 3 Vyvoj miry nezaméstnanosti od roku 1992-2022 (zdroj: vlastni zpracovani na zékladé dat z World Bank Group, © 2024)
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Dalsim dalezitym ukazatelem, ktery ovliviuje ,,zdravi* ekonomiky je mira nezaméstnanosti.
Jak jiz bylo uvedeno, Némecko se sjednotilo v roce 1990, coz mélo velky vliv na ekonomiku
Némecka. Ve vychodnim Némecku doslo k velké migraci na vyspélejsi zapad, ztraceno bylo
mnoho pracovnich mist a doslo k deindustrializaci mistnich firem, tyto okolnosti byly
pricinou vysoké nezameéstnanosti v Némecku. Jest¢ v roku 2020 byly platby ve vychodni
&asti zemé v praméru o 700 eur mési¢éné niZsi, nez na zapadé (Ceska televize, 2020).

V Ceské republice zacala stoupat nezamé&stnanost aZ ke konci tisicileti, kdy doséhla hodnoty
8,85 % stejné jako Némeckad, zatimco v USA se nezaméstnanost pohybovala pouze kolem 4
%. V prvnim desetileti 21. stoleti bylo pozorovdno pokracujici snizovani miry
nezaméstnanosti v Ceské republice az do svétové finanéni krize v roce 2008, po které doslo
k jejimu vzestupu. V Némecku byla mira nezaméstnanosti po krizi rychle snizovana
napiiklad diky kurzarbeitu. V USA krize zptsobila vyrazny narist nezaméstnanosti v roce
2009 a 2010 kdy se nezaméstnanost pohybovala nad 9 %, nejvice ze vSech zemi, avSak
nasledovala jeji postupna korekce. Od roku 2010 do roku 2020 byl ve vSech tfech zemich
zaznamenan pokles nezaméstnanosti, nejniz§i nezameéstnanost mélo do roku 2016 Némecko
a poté Ceska republika, ktery si tento trend udrzela az do roku 2022. Béhem pandemie se
nezaméstnanost vyrazné zménila v USA na 8,05 %, v Némecku a Cesku takto vyrazny skok

nenastal.

10.2.1 Produktivita prace

Dulezitym ukazatelem ekonomické vykonnosti, souvisejici s trhem prace je produktivita
prace. Produktivita prace ukazuje, jak efektivné je prace vyuZzivana k vytvareni hodnoty,
vy$§i produktivita prace znamena, Ze zaméstnanci produkuji vice hodnoty za stejny ¢as nebo
naklady. Produktivita prace také odrazi technologickou vyspélost, inovace a uroven
dovednosti pracovni sily a efektivni vyuziti zdroji. Na grafu €. 1ze vidét vyvoj produktivity
préace od roku 2012.

V poslednich deseti letech byla v Ceské republice pozorovéna stile se zvysujici
zaméstnanost a naopak klesajici nezaméstnanost, ktera se nachdzela v roce 2019 na 2 %
urovni. Tato uroven je povazovana za velmi nizkou, jelikoZz trh prace zacal vykazovat
znamky prehiivani, nedostatek pracovni sily vedl k vyraznému riistu nominalni mezd, ktery
prevySoval produktivitu prace. Vlivem energetické krize a pandemie se ocekéaval vyznamny

dopad na trh prace, data z minulych let to nepotvrzuji, nebot’ mira nezameéstnanosti ztistala
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na historicky nizkych trovnich v celé EU, v roce 2020 to bylo 2,6 %, v roce 2021 2,9 % a
v roce 2022 2,4 % (Marek et al., 2024).

Ruzicka a Vorechovsky (2024) doplituji, ze Cesko nemélo vétsi problém s nezaméstnanosti
od 90. let, ale v Evropé obecné¢ chybi pracovni sila — coz je problém, protoze lidé, ktefi jsou
na trhu prace, nemaji motivaci, aby si zvySovali kvalifikaci.

Pokracujici nedostatek pracovnich sil prispiva k tlaku na riist mezd, pfiCemz se ocekava, ze
primérna mzda v nomindlni vyjadfeni vzroste o 7,5 % v roce 2024. V roce 2022 doslo
k propadu realnych mezd o 8,5 % a v roce 2023 o dalsi 3 %, jedna se o nejveétsi propad
zivotni Grovné od transformace ekonomiky na zacatku 90. let. Primérnd mzda nejvyraznéji

vzrostla ve vyrobé a rozvodu elekttiny, plynu a tepla, v oblasti nemovitosti nebo ubytovani

L4
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Graf 4 Vyvoj produktivity prace od roku 1994-2022 (zdroj: vlastni zpracovani na zéklad¢ dat z OECD, © 2024d)
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10.3 Srovnani vybranych zemi dle miry inflace

Mira inflace pfedstavuje zménu cenového hladina za dané obdobi, je klicovym ukazatelem
pro ekonomické planovani a rozhodovani, a je uzce sledovana centralnimi bankami, které ji
mohou ovliviiovat pomoci ménové politiky. Staty usiluji o stabilni nizkou inflaci, ne vSak
zéapornou ¢ nulovou. ECB, FED a CNB maji infla¢ni cil 2 % (Koke$ova Mat&jkova, 2021).
U Ceské republiky Ize vidét narist inflace po rozpadu CSR, na velkou inflaci méla zasadni
vliv pocatecni liberalizace cen, kterd méla za kol plnit svou funkci vyrovnavani nabidky
s poptavkou. V diisledku ménové krize v roce 1997 Ceska narodni banka piesla k cilovéni
inflace a zmén¢ kurzového rezimu. Nasledujici rok dosahla hodnotu 10,7 (Musil, 2015). Na
konci 90. let se ale ceny ustalily, v USA a Némecku byly inflacni sazby vétSinu tohoto
obdobi pomérné stabilni a pohybovaly se v nizkém jednociferném rozmezi. Dalo by se fict,
ze po roce 2000 byla mira inflace ve vSech tfech zemich drzena na relativné nizké urovni s
ob¢asnymi vykyvy, které byly spide mirné. Za zminku stoji pouze inflace 6,3 % v Ceské
Republice, ktera vznikla v disledku finan¢ni krize. Zvlasté stabilni vyvoj inflace byl
pozorovan v Némecku, kde infla¢ni sazby ziistavaly konzistentné nizké. Inflace se zacala
zvySovat az po pandemii Covid-19, v Cesku byla inflace za rok 2022 15,1 %, v Némecku
6,87 a v USA 8,0 %. Tento narust inflace byl zptisoben monetarni expanzi, tedy zvySenim
mnozstvi penéz v ekonomice, které mélo nastartovat hospodaiskou aktivitu, fiskalnimi
stimuly ale také energetickou krizi a valkou na Ukrajiné. Nejhorsi vysledky inflace
zaznamenala Ceska republika, naopak nejlepsi Némecko.

V roce 2023 byla v Cesku zaznamenana druhé nejvyssi inflace v EU. Zatimco vét$ing zemi
se podafilo inflaci z roku 2022 pomérné rychle snizit, v Cesku bylo meziro¢né dosazenou
snizeni pouze z 14,8 % na 12 %. Horsi vysledky nez Cesko vykéazalo v EU pouze Mad’arsko.
Hodnota indexu spotiebitelskych cen potravin na konci roku 2022 doséhla 148 bodt, coZ pii
srovnani s hodnotou 100 bodii v roce 2015 ukazuje, Zze ceny byly téméf o polovinu vyssi
oproti roku 2015, v Némecku inflace dosahla hodnoty 8,7 a v USA 8 % (DFMGQG, s.r.o,
2024)..

V roce 2023 inflace zacala postupné klesat, ovSem po cely rok se nachazela nad hranici
inflaéniho cile, ke snizeni inflace pFispély vyssi tirokové sazby CNB, kviili kterym klesl
objem hypotecnich i spottebitelskych uvéri. Domécnosti zacaly Setfit a firmy odkladaly své
investice. Na rozdil od jinych zemi, je do €eské inflace zahrnuty tlak z ptehiatého trhu préce.
Tento trh, ktery byl napjaty jiz pfed pandemii, zvySuje tlak na rGst mezd, protoZe

zaméstnanci chtéji mzdami dorovnat inflaci, coz firmam zvySuje naklady. Tyto ndklady se
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prenaseji do cen vyrobku a sluzeb, coz miize vyvolat mzdoveé-inflacni spirdlu s potencialni
inflaci v fadu desitek procent. Je proto klicové, aby se inflace co nejdiive stabilizovala na
nizké a udrzitelné Grovni. Némecku inflace za rok 2023 dosahovala primérné vyse 6 %,
v USA to bylo 4,1 % (Marek et al., 2024). Americka centralni banka FED ke kvétnu 2024
stale drzela pomérné vysoké urokové sazby, hlavni tirokova sazba byla v pasmu 5,25 az 5,50
%. FED chce piesvéd&ent, e se inflace ustalila, coz se zatim ned&je. Uroky tak i posesté v

rad¢ zlstavaji nejvyse od roku 2001 (Vozenilek, 2024).
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Graf 5 Vyvoj miry inflace od roku 1992-2022 (zdroj: vlastni zpracovani na zakladé dat z World Bank Group, © 2024)
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10.4 Srovnani vybranych zemi dle platebni bilance k HDP

Platebni bilance je dulezitym zaznamem vSech ekonomickych transakci mezi zemi a
zbytkem svétabéhem urcitého ¢asového obdobi. Poskytuje piehled mezinarodni ekonomické
pozici zem¢ a informuje o jejich financnich vztazich se zahrani¢nim. Pozitivni bilance
(prebytek) naznacuje, ze zemé& vice vyvazi, nez dovazi, naopak zaporna bilance (deficit)
muze signalizovat, ze zemé je zavisla na zahrani¢nim financovani.

Od roku 1992 m¢ly vSechny zkoumané zemé zapornou platebni bilanci, az po roce 2000
Némecko zaznamenava stabilni a vyrazny piebytek platebni bilance, coz je dusledek silné
exportni orientace a priimyslové vyroby zemé¢, zatimco USA naopak dlouhodobé vykazuje
vyrazny deficit v platebni bilanci vii¢ci HDP, coz naznacuje vysoky import zbozi a sluzeb,
ktery neni vyvaZen dostatenym exportem. Tento deficit je castecné vyrovnan diky
zahrani¢nim investicim a silné pozici dolaru. Cesko se dostalo do pozitivni platebni bilance
az v roce 2013, kde se udrzelo az do roku 2020.

V roce 2020 Cesky ticet platebni bilance zaznamenal nejvyssi piebytek v historii, ktery byl
zpisoben zejména vyraznym snizenim odlivu dividend v kombinaci se snizovanim HDP
jako srovnavaci zakladny. V roce 2021 se obnovil odliv dividend zpét do zahraniéi, coz
zpisobilo vyssi deficit bilance prvotnich diichodt a zaroven se snizil piebytek obchodu se
zbozim a sluzbami. V roce 2022 zazila ¢eska ekonomika nejvyssi schodku bilance zbozi a
sluzeb ve vysi 9,4 miliard K¢, coZ je nejvice od roku 2003. Tento schodek byl zpiisoben
vysokymi cenami energii a dalSich komodit na globalnim trhu, coz vedle ke zvySeni
dovoznich cen (Marek et al., 2024). V roce 2023 10,1 % (171 miliard dolarii) némeckého
exportu putovalo do USA, Cesko vyvazelo 35 % (7,34 miliard dolari) celkového exportu do
Némecka a USA nejvice do Kanady, coz €inilo 17,4 % (352 miliard dolarti) (TrendEconomy,
2024).
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UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

10.5 Ostatni faktory konkurenceschopnosti

10.5.1 Vydaje na védu a vyzkum

Investice do védy, vyzkumu a kvalitniho vzd€lavani jsou povazovany za kliCové pro
konkurenceschopnost a inovace. Jsou zakladem ekonomického rastu, udrzitelného rozvoje
a socialni soudrznosti. Na mezinarodni Grovni se jejich vyznam odrazi v Lisabonské strategii
a strategii Evropa 2020, které stanovily cil zvysit vydaje na vyzkum a vyvoj na 3 % HDP,
Ceska republika tohoto cile zatim nedosahla. Vyzkum a vyvoj podnikatelského sektoru se
zaméfuje na inovace a zlepSeni produktli ¢i sluzeb, aby firmy udrzely svou
konkurenceschopnost. Ve vefejném sektoru se klade diiraz na propojeni védeckych znalosti
s praxi, a na podporu udrzitelného rozvoje a kvalifikovanych lidskych zdrojt. Podpora védy
a vyzkumu z vetejnych zdrojii pomaha rozvijet celospolecensky vyzkum a ptispiva k ristu
konkurenceschopnosti. Kvalitni vzdélani je vniméno jako dlouhodobé investice nejen pro
jednotlivce, ale 1 pro celou spolecnost, jelikoz podporuje celkovy osobni i spolecensky
rozvoj (Cesky statisticky Gfad, 2021). Z grafu 8 lze vidét, ze Ceska republika oproti USA a
Némecku investuje velmi malo do své védy a vyzkumu. Naptiklad Firmy z USA investuji
do védy a vyzkumu o 1,8 % vice neZ firmy z Evropské , tficitky*, ktera se sklada z firem EU
a Norska, Svycarska a Spojeného kralovstvi. Celkové investice firem z USA ¢&ini 1 100

miliard dolarti oproti Evropskym 690 miliarddm dolart (Giordano et al., 2024).
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10.5.2 Demografie

Pravdépodobné nejvétsi problém, ktery trapi moderni zapadni civilizaci je demografie.
VétSinu své historii zapad rostl, jak ekonomicky tak i podle poctu obyvatel, ackoliv tento
rust stale pokracCuje, je zapii¢inén diky prodluzovéani véku a v disledku migrace. Jak
populace starne, produktivni pracovni sila se bude zmenSovat, zatimco socialni stat a danové
zatizeni bude nartstat (Kohout, 2018, s. 743, 744, 745, 746). Graf ¢. 9 popisuje fertilitu
(méfitko uhrnné plodnosti) vybranych zemi. Celkova primérna plodnost 2,1 ditéte na zenu
zajiSt'uje stabilni populaci (OECD, © 2024b). Kohout (2018, s. 316,317,318, 319, 320, 321)
udéava nekolik faktord, které drtivé omezuji porodnost: Ztrata ekonomické motivace mit déti
za Ucelem zajisténého stafi, ztrata ekonomickych perspektiv - (vznikaji otdzky, zda ma viibec
cenu si pofizovat déti), regulatorni pfic¢iny a rust cen bydleni nad unosnou miru — cenova
dostupnost bydleni mé vyrazny vliv na porodnost, ktera byva vyssi v zemich s dostupnéj$im
bydlenim (USA, skandindvské staty, Francie, Turecko, Izrael), zatimco v lokalitach
s drahymi nemovitostmi v porovnani s piijmy rodiny casto odkladaji své zalozeni
(Japonsko, Hong Kong, Singapur ale také vSechny zemé¢ stfedni a vychodni Evropy véetné
Ceské republiky).

Ackoliv se demografie nevyvijela dobie, v Cesku i Némecku se za rok 2022 zvysil pomérné
rapidné pocet obyvatel, zejména se jedna o migranty z Ukrajiny, kteti prchaji z napadané
Ukrajiny. Tito migranti pfinesli novou pracovni silu ochotnou pracovat v riznych oborech,
coz mize navysit produktivitu a efektivitu. V Ceské Republice se zvysil pocet obyvatel o
300 000, v Némecku to bylo 1,1 milionu obyvatel, je vS§ak dost moZzné, ze tito migranti se po

konci konfliktu vrati zpét na své Gizemi.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 79

2,5

1,5

0,5

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Recese —emmmmm(eskd Republika e NEmecko — e USA
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10.6 SWOT analyzy makroekonomického prostiedi a

konkurenceschopnosti jednotlivych zemi

10.6.1 SWOT analyza Ceské republiky

V nésledujici tabulce je vypracovana SWOT analyza Ceské republiky z dat a informaci,

které jsem ziskal pfi zpracovani bakaléiské prace.

Tabulka 2 — SWOT analyza Ceské republiky (vlastni zpracovani)

Silné stranky (S)

Slabé stranky (W)

- Vysoka priimyslova komplexnost

- Nizka mira nezaméstnanosti

- Vyhodna geograficka poloha

- Clenstvi v EU a zahraniéni investice
- Nizky statni dluh v ramci EU

- Vysoka mira diverzifikace primyslu

- Nizka pridana hodnota produkce
- Vysoké ceny potravin a komodit
- Nizka efektivita investic

- Silna zavislost na Némecku

- Nizké vydaje na védu a vyzkum

- Byrokracie

Prilezitosti (O)

Hrozby (T)

- Rozvoj vzdélani

- Strategické planovani investic

- Podpora sektorti s vysokou ptidanou
hodnotou

- Zvyseni podili finalni produkce

- Rozvoj ¢eskych znacek

- Zjednoduseni regulac¢niho prostiedi

- Silné zavislost na Némecké ekonomice
- Vysoké ceny energii

- Starnuti populace

- Nedostatek kvalifikované pracovni sily
- Mzdové-infla¢ni spirala

- Pomalu postupujici digitalizace
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10.6.2 SWOT analyza Némecka

V nasledujici tabulce je vypracovana SWOT analyza Némecka z dat a informaci, které jsem

ziskal pfi zpracovani bakalatiské prace.

Tabulka 3 SWOT analyza Némecka (vlastni zpracovani)

Silné stranky (S) Slabé stranky (W)
- Vysoka kvalita primyslu - Vysoké ceny energii
- Exportni orientace - Demografické podminky
- Historicky nizka inflace - Stagnace rustu HDP
- Nizka nezaméstnanost - Ptisné regulace

- Vysoky podil malych a stiednich podnikl | - Vysoké mzdové naklady

- Kvalitni infrastruktura - Stavky v mnoha odvétvich
Ptilezitosti (O) Hrozby (T)

- Zjednoduseni regulacniho prostiedi - Levna konkurence z Asie

- VEtsi investice do védy a vyzkumu - Vysoké ceny energii

- Inovace, nové technologie - Snizujici se export kvalitniho zboZzi

- Zakomponovat do priimyslu ptevratné - Neuspésna transformace Némecké

technologie napt. Al energetiky

- Podporovat rekvalifikaci pracovnich sil - Migrace

- Podpotit rtst evropskych firem - Ztrata konkurenceschopnosti
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10.6.3 SWOT analyza USA

V nasledujici tabulce je vypracovana SWOT analyza USA z dat a informaci, které jsem

ziskal pfi zpracovani bakalaiské prace.

Tabulka 4 SWOT analyza USA (vlastni zpracovani)

Silné stranky (S)

Slabé stranky (W)

- Nejvetsi ekonomika na sveéte

- Vyspélé kapitalové trhy

- Vysoké investice do védy a vyzkumu
- Silny dolar a stabilni finan¢ni systém
- Nejvetsi firmy svéta

- Vysoka porodnost

- Trvaly obchodni deficit

- Vysoka zadluzenost domécnosti

- Rostouci socioekonomicka nerovnost
- Vysoké naklady na zdravotni péci a
vzdélani

- Vysoky statni dluh

Ptilezitosti (O)

Hrozby (T)

- Zvyseni energetické sobéstacnosti

- Posileni odolnosti finan¢niho sektoru
vaci krizim

- Rust pracovnich mist v inovativnich

odvétvich

- Rist ptevratnych technologii napft. (,,AI)

- Vys§i urokové sazby

- Rostouci obchodni konkurence
- Zvysena inflace

- Socidlni nestabilita

- Pfijmovéa nerovnost

- Dedolarizace svéta
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11 DOPORUCENI PRO ZLEPSENI HOSPODARSKYCH CYKLU A
FAKTORU KONKURENCESCHOPNOSTI VYBRANYCH
EKONOMIK

Na zakladé provedenych analyz, ziskanych dat a také z informaci, které byly ziskany ze
zkoumanych zdrojt a studii, je mozné provést doporucenti, které¢ by mély v budoucnu pomoci

ve zlepSeni hospodarskych cykli a faktort konkurenceschopnosti.

11.1 Ceska republika

Z pohledu vyvoje hospodaiského cyklu se Ceska republika jako jedind zemé z EU stale
nedostala na ,,pfedcovidou” ekonomickou uroven (Marek et al., 2024). Dle mého
ekonomického nazoru Ceskd republika nejvice potiebuje zlepsit strategické planovéni
investic, které neni dle vétSiny expertl efektivni. Je nutné zavést dlouhodoby plan investic,
ktery se zamé&fi na inovativni sektory s vysokou pfidanou hodnotou. Firmy a stat by méli
vynakladat vétsi vydaje na vyzkum a vyvoj a na prumyslové inovace v klicovych odvétvich.
Vyzkum a vyvoj by ovSem m¢l byt fizen trhem a nikoliv statem. Idedlni je spoluprace mezi

firemnim a vefejnym sektorem — univerzitni vyzkum a aktivity firem.

Na zékladé analyzy piedstihového indexu Ize predpokladat, ze Ceska republika by méla
vyuzit CLI k lep$imu piedvidani a fizeni hospodatskych cykll, coz by mohlo minimalizovat
dopady recesi a zefektivnit ekonomické oziveni. A¢koliv se CLI pro Ceskou republiku jiz
nevydava, dle Ceské narodni banky (2021) vykazuje silnou korelaci v minulosti
s Némeckym CLI. PfedevS§im by bylo dobré vyuZivat signaly CLI k v€asnému spousténi
fiskalnich stimuld a ipravé monetarni politiky. Dale by mohlo dojit k posileni podpory pro
klicové primyslové sektory, zejména ty, které jsou citlivé na hospodaisky cyklus, jako je
automobilovy primysl. Vyvoj CLI v budoucnu ukazuje mirné zlepseni, avSak rast HDP

bude stale pod potencialni urovni.

Dal§im dualezitym faktorem pro zvySeni konkurenceschopnosti ekonomiky je zlepSeni
vzdélani a kvalifikace pracovni sily — posilit vzdélavaci systém, podpofit celozivotni
vzdelavani a rekvalifikaéni programy, které pomohou pracovnikiim ptizplisobit se novym

technologickym trendim.

Ceské ekonomice by dale pomohlo snizeni zavislosti na Némecku, Cesko by mélo

diverzifikovat exportni trhy a posilit vazby na nové zahrani¢ni partnery. Pfikladem by mohlo
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byt Irsko, které se vymanilo ze zavislosti na Velké Britanii (ovSem, zde vyvstava otazka,

jestli se Irsko nepocita jako danovy raj, ktery zasadn€ pomohl Irsku v ekonomické rustu.)

Ceska republika se potyka i s problémem ,,Pragocentri¢nosti, coz znamena, 7e veskera
ekonomicka sila se soustied’uje pouze do jednoho mista, a to do Prahy (Cesky statisticky
ufad, © 2024). Zatimco Némecko ma po celé zemi vice ekonomickych center, v tomto

bychom se v Némecku méli inspirovat.

Velmi dilezitym faktorem pro Ceskou republiku, ktery pocituje snad kazdy obéan, by
mohlo byt snizeni byrokratické zatéze a vétsi mira digitalizace, naptiklad statni spravy.
V Cesku nedokazeme vytvoiit vhodné podminky pro vytvoreni firem, obecné aby se firmam

dobfte podnikalo, aby komunikace mezi firmou a statnimi Gfady byla rychla a jednoducha.

Vysoké energie jsou dal§im problémem, ktery snizuje konkurenceschopnost Ceské
republiky. Kdo ma vysoké ceny energii, nedokaze byt konkurenceschopny, stat by m¢l
investovat do energetické efektivity a obnovitelnych zdroji energie, které by mohly vést ke
sniZzeni nakladu.

Pro zlep$eni konkurenceschopnosti by Ceské republika méla podporovat rozvoj &eskych
znacek a produkti s vyssi pfidanou hodnotou, coz by mohlo vyfesit subdodavatelsky

charakter nasi vyroby.

11.2 Némecko

Z pohledu vyvoje hospodaiského cyklu se o Némecku mluvi jako o nemocném muzi
Evropské ekonomiky, ,,riist némecké ekonomiky v roce 2024 by mél byt pouhych 0,1 %
(Deutsche Welle, 2024). Mnoho problému, s nimiZ bojuje Némecko, se budou opakovat
z predesle¢ kapitoly, jelikoz tyto problémy jsou spolecné pro celou EU. Z analyzy ekonomiky
a ze ziskanych informaci a dat je dle mého nazoru pro némeckou ekonomiku zasadni co
nejdiive vyftesit energetickou krizi. Némecké elektrarny, které se zaviely, uz se znovu
neoteviou, Némecko by proto mélo investovat vice do infrastruktury pro levnéjsi a stabilni
dodavky energie a do obnovitelnych zdroji, coz by snizZilo vyrobni naklady a zlepsilo
konkurenceschopnost.

Dalsim krokem pro zlepSeni konkurenceschopnosti némecké ekonomiky by mohlo byt
zvySeni investic do védy, vyzkumu a do novych technologiich, ve kterych obecné Evropa
ztraci. Z pruzkumu McKinsey&Company (Smit et al., 2022) vyplyva, ze nejvice vSak

Evropa ztraci v takzvanych transverzalnich technologiich, coZ jsou technologie, které
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vznikaji v jedné oblasti, ale implementuji se ve vSech dalSich odvétvich — napt. vypocetni
technika, distribuovand infrastruktura, bezpecnosti technologie a aplikovana uméla
inteligence. Podpora zejména transverzélnich technologii mize némeckému pramyslu
velmi pomoci.

Némecko by se také mélo zaméfit na zjednoduseni regula¢niho prostfedi, zjednodusit
regulace pro podniky, zejména malé a stiedni firmy, aby mohly sndze inovovat a expandovat
na zahrani¢ni trhy. S tim souvisi i podpora vétsich némeckych firem na globalnim trhu. Z 50
nejvétsich technologickych firem jsou pouze tfi z EU, z toho jedna z Némecka a to SAP
(Companiesmarketcap, © 2024).

Podporu by Némecko mélo sméfovat také k rekvalifikaci pracovni sily, kterd umozni
pracovnikim ziskat dovednosti potiebné pro nové technologie a primyslové trendy.
Dutlezita bude také rekvalifikace migrantii pfichazejicich do Némecka z méné rozvinutych
zemi.

Na zaklad¢ analyzy za pomoci piedstihového indexu, lze pfedpokladat, Ze pro zlepSeni
hospodaiskych cykli v Némecku by bylo uc¢inné vyuzit CLI pro v¢asnou identifikaci zmén
v ekonomické aktivité a adekvatné na néj reagovat vhodnymi politikami, jak fiskélnimi tak
monetarnimi. V1ada by méla na vétsi vykyvy CLI reagovat napfiklad zvySenim vladnich
vydajii. Podstatné je vyuZiti programi jako kurzarbeit, ktery pomahéd zmirnit dopady recese
na nezaméstnanost. Dilezita je také komunikace mezi vladnimi agenturami a klicovymi
pramyslovymi odvétvimi pro ucelné opatieni na zmirnéni ekonomickych Sokt. Z analyzy
lze pozorovat, Zze némecka ekonomika bude i1 v budoucnu stagnovat. Vyvoj CLI naznacuje

mirné znamky zlepSeni, avsak stale se o¢ekava, ze riist HDP bude pod potenciélni urovni.

11.3 USA

Na zékladé€ analyzy vyvoje hospodaiské cyklu jsou USA stéle nejvyspélejsi ekonomikou na
svete, disponuji vysokym HDP na obyvatele, relativné nizkou nezaméstnanosti, investuji
hodn¢ do védy a vyzkumu, v historii mély pomérné stabilni produktivitu prace a inflaci,
které se zacala zvySovat az po krizi Covid-19, jedinym stéle trvajicim zapornym ukazatelem
americké ekonomiky je deficit platebni bilance, ktery je ale castecné vyrovnan diky

zahrani¢nim investicim a silné pozici dolaru.

Velkym problémem konkurenceschopnosti ekonomiky USA je dle mého nézoru
socioekonomicka nerovnost, USA by mélo provést reformy daiiového systému a zavést

pfistupnéjsi programy socidlni podpory s cilem zmirnit rostouci nerovnosti a posilit stabilitu
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spolecnosti. Zajimavy pohled na tuto situaci do budoucna mtize byt, ze americké firmy
nebudou mit pro koho vyrabét nékteré produkty a statky, jelikoZz mistni domécnosti na n¢

nebudou mit penize.

Dalsim faktorem konkurenceschopnosti ekonomiky nikoliv vSak vnitinim ale vné&jSim, ktery
muze siln¢ ovlivnit americkou ekonomiku je postupna dedolarizace, s kterou souvisi
i geopolitické soupefeni mezi USA a Cinou. Dedolarizace = snizovani zavislosti na
americkém dolaru ve svétové ekonomice, zejména pii mezindrodnich finan¢nich
transakcich, obchodovani, pijckach a rezervach. Naptiklad Saudskd Arabie a Spojené
arabské emiraty se rozhodly prodavat ropu za juany nebo indické rupie. Hlavni motivaci
pro dedolarizaci je snaha vyhnout se zdpadnim sankcim a ztraté ekonomické suverenity.
Nékteré zemé, jako Rusko a Cina, podporuji snahy o oslabeni americké ekonomické
dominance. Ekonomové vsSak tvrdi, ze dolar ziistava spolehlivou ménou s rozséhlou

infrastrukturou, coz je jeho hlavni vyhoda (Fingerland, 2023).

Americkou ekonomiku uz pomérné dlouho trapi vyssi inflace. FED neddvno oznamil, Ze
jesté nema dostatek diikkazii o tom, Ze se inflace ustalila, proto nebude trokové sazby
snizovat. Tom Barkin, prezident Federdlni rezervni banky v Richmondu zminil, Ze se jiz
nékolikrat stalo, Ze FED sazbu snizil a inflace nésledujici rok prudce vyrostla (Finex.cz,
2024). Proto by m¢l FED jesté nizsi urokové sazby ponechat, vzdyt’ americké ekonomice se

pomérné dafi 1 navzdory vysSim urokovym sazbam.

USA by 1 nadale mély investovat a podporovat technologicky vyspé€lé a inovativni odvétvi,

jako je napiiklad umé¢la inteligence, biotechnologie a transverzalni technologie.

Dalsi problém, ktery by méla vlada USA fesit, je sniZzeni zadluZenosti domacnosti. Stroukal
(2021, s. 218) zminuje, Ze v roce 2018-2019 naptiklad primérnd americkd domacnost dluzila
na kreditnich kartach 380 tisic korun a kazdy druhy Ameri€an na ni dluzil déle nez dva roky
po sob¢. Vlada USA by meéla posilit financni vzdélavani a regulovat poskytovani ptjcek,
nebo zajistit programy pro refinancovani a konsolidaci dluhtl, aby se snizila finan¢ni zatéz

rodin.

Pro zlepSeni hospodatskych cykli na zdklad€ pfedstihové indexu by vldda USA méla
implementovat proaktivni fiskdlni a monetarni politiku. V piipad€¢ Ze by CLI indikoval
bliZici se recesi, vlada by méla zareagovat stimula¢nimi balicky zaméfenymi na klicové
sektory, stejné jako FED, ktery by mél v takové situaci prizpusobit irokové sazby a dalsi

nastroje, jako napfiiklad kvantitativni uvolfiovani v kritickych obdobich. Dtlezita je také
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komunikace se soukromym sektorem, aby se zvysila efektivita reakci na varovné signaly a
ptipadné rychlé zavedeni podptrnych opatieni. Budouci vyvoj pro USA vypada dobfe, na
zaklad¢ analyzy predstihového indexu Ize pozorovat, ze USA jako jediné z vybranych zemi

vykazuji znamky o¢ekavani zrychleni tempa ristu HDP k dlouhodobému potencialu.
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ZAVER

Bakalai'ska prace se zabyvala analyzou hospodaiskych cyklti ekonomik Ceské Republiky,
Némecka a USA za pomoci analyzy klicovych hospodarskych obdobi piedstihovymi indexy
a jejich faktort konkurenceschopnosti. Hlavnim cilem této prace bylo analyzovat vyvoj a
vzajemny vztah hospodarskych cykli a vybranych faktorii konkurenceschopnosti ekonomik
a navrhnout optimalni strukturu a doporuceni pro zlepSeni hospodarskych cykli a vybranych

faktort konkurenceschopnosti ekonomik Ceské Republiky, USA a Némecka.

Prace byla rozdé€lena na teoretickou a praktickou ¢ast. Teoretické Cast se zaobirala reSersi
ohledné hospodarskych cykli, vybranych faktorti konkurenceschopnosti ekonomik,
predstihovych indikator, makroekonomického prostfedi a konkurenceschopnosti

jednotlivych vybranych ekonomik

V praktické ¢asti byly nejprve analyzovany klicové hospodarské obdobi — dot.com bublina,
Financ¢ni krize 2008-2009 a Covid-19 krize, které poskytly kontext k nasledné analyze
hospodarskych cykli za pomoci piedstihového indexu a analyze vzdjemnych vztahii a

srovnani faktori konkurenceschopnosti.

Skrze analyzu vyvoje hospodaiskych cyklli za pomoci ptfedstihového indexu CLI bylo
zjisténo, ze CLI dokaze s predstihem 6-9 mésici informovat o blizici se recesi nebo
ekonomickém utlumu. Stejné dobie dokaZze signalizovat oZiveni ekonomiky. Diky témto
pfedpoveédim, mohou vlady ¢i firmy 1épe naCasovat a zamé&fit své politiky a zlepsit tak své

hospodarské cykly.

Na zaklad¢ analyzy a srovnéni faktorti konkurenceschopnosti byly stanoveny doporuceni a
navrhy pro zlepseni faktori konkurenceschopnosti a hospodaiskych cykli. Problémy Ceska
a Némecko jsou spolecné, obé zem¢e by mély snizit ceny energii, snizit byrokratickou zatéz
a naopak zvysit vydaje na rekvalifikaci pracovnikl a zvysit vydaje na vyvoj a vyzkum. USA
by mély zabranit zvySujici se zadluzenosti domécnosti, snizit pfijmovou nerovnost a

stabilizovat socioekonomickou situaci v zemi.

Na zavér bych chtél dodat, Ze vypracovani této pro mé bylo velice pfinosné, nebot’ jsem
ziskal cenné védomosti ohledné faktorti konkurenceschopnosti, ptedstihovych indikatort,

hospodaiskych cykla a celkovém fungovanim ekonomiky.
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EU  Evropska unie

FRED Federal Reserve Bank of St. Louis

HDP Hruby doméci produkt
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NBER National Bureau of Economic Research

OECD Organizace pro hospodatskou spolupraci a rozvoj
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YoY Meziro¢ni zména
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