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Abstrakt

Tato práce je zam¥°ena na problematiku slad¥nosti hospodá°ských cykl·. P°ehled

literatury shrnuje vývoj teorie optimálních m¥nových zón od po£átku aº po sou£as-

nost a rovn¥º klí£ové poznatky empirických studií hodnotících slad¥nost hospodá°-

ských cykl·. V empirické £ásti je nastín¥na de�nice cykl·, metodika izolace cyk-

lické sloºky z £asových °ad a metodika m¥°ení jejich slad¥nosti. Následn¥ je m¥°ena

slad¥nost hospodá°ských cykl· t°iceti stát· a determinanty této slad¥nosti. Z výsled-

k· je patrný nár·st korelace hospodá°ských cykl· oproti období 1995Q1-2003Q2.

Dále je zachycen vliv sv¥tové hospodá°ské krize v letech 2009-2011. Z výsledk· vy-

plývá, ºe klí£ovými determinanty slad¥nosti hospodá°ských cykl· jsou zejména míra

specializace pr·myslové výroby a monetární politika. Pozitivní vliv na slad¥nost má

rovn¥º bilaterální obchod.

Abstract

This paper focuses on issue of business cycle synchronization. Survey of litera-

ture on the optimal currency area theory reviews the development of business cycle

synchronization analysis over the past decades till nowadays. Main �ndings of sev-

eral empirical studies are summarized. Findings of di�erent analysis are often not

consistent. This paper discusses main methods of isolation of cyclical component

from time series and examines business cycle correlation using GDP and industrial

production data of thirty countries. There is some evidence, that business cycle



synchronization has increased compared to period 1995Q1-2003Q2. Some impact

of the 2009-2011 world economic crisis has also been con�rmed. Possible determi-

nants of the business cycle synchronization in the European Union are examined

subsequently. According to the results, specialization of industry and membership

in monetary union are found to be the leading factors of the business cycle syn-

chronization in the European Union. Positive role of bilateral trade has also been

con�rmed.
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Úvod

�Evropa je prvním p°ípadem, kdy politicky nezávislé zem¥ slou£ily své existující

m¥ny, a tím tak mezi sebou obnovily cenov¥ vyrovnávací mechanismus zlatého stan-

dardu.� (Baldwin/Wyplosz (2008) s. 327) Vstupem do Evropské unie (EU) se státy

zavázaly k budoucímu p°ijetí spole£né evropské m¥ny - eura. Smlouva o Evropské

unii, známá jako Maastrichtská smlouva, rati�kovaná roku 1993, zavazuje £lenské

zem¥ EU k pln¥ní konvergen£ních kritérií pro vstup do eurozóny: pom¥r schodku

ve°ejných �nancí a HDP nesmí p°ekro£it 3%, pom¥r ve°ejného dluhu a HDP nesmí

p°ekro£it 60%, zaji²t¥ní udrºitelného stupn¥ cenové stability a pr·m¥rné míry in-

�ace, dlouhodobé udrºení úrokové míry a minimáln¥ dva roky dodrºování �uktu-

a£ního pásma m¥ny do maximálních výkyv· ± 15% k euru. Od roku 2005 hrozí

za poru²ování povinností ohledn¥ zadluºenosti na základ¥ Paktu stability a r·stu

(SGP) sankce. Ú£ast v Mechanismu sm¥nných kurz· II (ERM II), který v roce

1999 nahradil p·vodní ERM, je pro £leny dobrovolná, ale o£ekává se, ºe zem¥ s od-

loºeným £lenstvím (derogací) se p°ipojí. Otázkou ale je, kdy se tak stane, p°ípadn¥

zda v·bec.

Spojené království má z povinnosti p°ijmout euro vyjednanou výjimku (opt-out)

z Maastrichtské smlouvy. Dánsko si tuto výjimku sjednalo Edinburskou dohodou,

ale i kdyº se v Dánsku nadále pouºívá národní m¥na, která je sou£ástí ERM II a

její kurz je navázán na euro ve �uktua£ním pásmu ± 2,25%. �védsko povaºuje svou

p°ípadnou ú£ast v ERM II za dobrovolný akt a zárove¬ nutnou podmínku pro p°ijetí

eura a de facto tak také uplat¬uje opt-out.

Po£átkem roku 1999 byly za�xovány sm¥nné kurzy Belgie, Finska, Francie,

N¥mecka, Irska, Itálie, Lucemburska, Nizozemska, Portugalska, Rakouska a �pan¥l-

ska. Zárove¬ v roce 1999 do ERM II vstoupilo Dánsko a �ecko. Roku 2004

p°istoupilo Estonsko, Litva, a Slovinsko a roce 2005 dále Kypr, Loty²sko, Malta
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a Slovensko. V sou£asné dob¥ z·stávají £leny ERM II Dánsko, Loty²sko a Litva.

�eská republika, Ma¤arsko, Polsko, Bulharsko a Rumunsko £leny nejsou.

Klí£ovou pro vstup do eurozóny je situace, ve které se ekonomika reáln¥ nachází.

P°ipojením k eurozón¥ se v ekonomice daného státu odehraje mnoho zm¥n, zejména

pak ztráta autonomní monetární politiky, proto je pot°eba vstup do eurozóny vhodn¥

na£asovat tak, aby p°ínosy z £lenství v ní p°eváºily nad zápory. Problematikou, zda

je pro ur£itou skupinu zemí vhodné p°ijmout spole£nou m¥nu, se zabývá teorie

optimálních m¥nových zón (OCA).

Vzhledem k tomu, ºe se v¥t²in¥ £len· EU neda°í dodrºovat stanovená kriteria,

nabízí se otázka, zda EU tvo°í optimální m¥novou zónu. Kritéria pro OCA jsou

r·zná, zejména otev°enost ekonomiky, diverzi�kace a mobilita pracovní síly. OCA

teorie se postupn¥ vyvíjí sm¥rem k empirickým pracím, které analyzují slad¥nost

hospodá°ských cykl· a to, co ji ovliv¬uje. Podmínka, kterou by m¥ly zem¥ spl¬ovat

z pohledu výhodnosti spole£né m¥ny, je taková, ºe by hospodá°ské cykly zemí m¥ly

být alespo¬ do ur£ité míry ve vzájemném souladu.

Tato práce shrnuje vývoj teorie OCA a klí£ové poznatky empirických studií hod-

notících slad¥nost hospodá°ských cykl· a následn¥ hodnotí slad¥nost hospodá°ských

cykl· zejména £len· EU a determinanty této slad¥nosti. Oproti v¥t²in¥ prací, které

se tomuto tématu v¥nují, jsou jako agregát pouºity zakládající £lenové Evropského

hospodá°ského spole£enství (EEC) a je zkoumáno, zda si zachovaly v rámci EU své

centrální postavení.

V první £ásti práce je uveden p°ehled literatury od po£átk· teorie OCA p°es

její vývoj v souvislosti se vznikem Evropské m¥nové unie (EMU), klí£ové poznatky

empirických studií ohledn¥ slad¥nosti hospodá°ských cykl· a literatura týkající se

determinant· této slad¥nosti.

Následuje druhá, empirická £ást, kde je nastín¥na de�nice cykl·, metodika izo-

lace cyklické sloºky z £asových °ad a metodika m¥°ení jejich slad¥nosti. Poté je

m¥°ena slad¥nost hospodá°ských cykl· pár· zemí EU a jednotlivých zemí a agregátu

tvo°eného zakládajícími £leny EEC. Období 1995 - 2011 je rozd¥leno v p·lce roku

2004 na dva stejn¥ dlouhé intervaly a jsou popsány rozdíly slad¥nosti mezi t¥mito
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obdobími. Rovn¥º je zkoumán vliv sv¥tové hospodá°ské krize 2009 - 2011.

Ve t°etí £ásti jsou zkoumány determinanty ovliv¬ující slad¥nost hospodá°ských

cykl·: bilaterální obchod, obchod v rámci odv¥tví, neboli intra-industry trade (IIT),

specializace, koordinace �skálních politik, vzdálenost, spole£ná státní hranice a ze-

jména spole£ná m¥na. Hlavní výsledky a poznatky jsou pak shrnuty v záv¥ru této

práce.
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1 P°ehled literatury

P°ehled literatury pokrývá období od po£átku sedmdesátých let, kam se datuje vznik

teorie optimálních m¥nových zón, aº po sou£asnost. Je rozd¥len na £ty°i následující

£ásti: základy teorie OCA, vývoj teorie v souvislosti se vznikem Evropské m¥nové

unie, dále jsou shrnuty klí£ové poznatky empirických studií hodnotících slad¥nost

hospodá°ských cykl· a na záv¥r výsledky studií zabývajících se faktory, jeº tuto

slad¥nost ovliv¬ují.

1.1 Základy teorie OCA

Termín optimální m¥nová zóna byl poprvé pouºit po£átkem ²edesátých let Robertem

Mundellem v £lánku The Theory of Optimum Currency Areas (1961), který poloºil

základy teorie optimálních m¥nových zón. Mundell °e²í problematiku stanovení

OCA na základ¥ de�nice optimality a regionu.

Mundell de�nuje optimalitu v kontextu pracovního trhu. Rozhodující je, zda

sou£asný reºim sm¥nných kurz· v rámci dané oblasti dokáºe zajistit vyrovnanou

platební bilanci, aniº by zp·sobil nezam¥stnanost v n¥jaké £ásti dané oblasti nebo

naopak in�aci, akceptovanou jako trade-o� nezam¥stnanosti, v jiné £ásti této oblasti.

Pokud daný reºim dokáºe rovnováhu zajistit, je tento optimální, v opa£ném p°ípad¥

nikoliv. Region dle Mundella p°edstavuje oblast, jeº je de�nována homogenním

souborem výrobc·, kte°í vyuºívají stejné technologie a £elí stejným podmínkám.

Hranice regionu nejsou vymezeny geogra�cky.

Optimální m¥novou zónou dle Mundella je tedy region, v jehoº rámci funguje mo-

bilita faktor·. V souvislosti s mírou mobility faktor· Mundell ukazuje vliv uvoln¥ní

Ricardova p°edpokladu na teorii �exibilního sm¥nného kurzu. Tvrdí, ºe �exibilní

kurzy na základ¥ regionálních m¥n mohou fungovat efektivn¥ pouze za Ricardova

p°edpokladu vysoké mobility faktor· v rámci zem¥ a nízké mobility faktor· na mezi-
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národní úrovni. P°i uvoln¥ní tohoto p°edpokladu, tzn., pokud p°íslu²né regiony ne-

jsou shodné s hranicemi národních stát·, mohou dle Mundella (1961, s. 661) �exi-

bilní m¥nové kurzy fungovat efektivn¥ pouze za p°edpokladu regionálních, nikoli

národních m¥n.

Na p°íkladu sv¥ta tvo°eného dv¥ma zem¥mi s národními m¥nami, Kanadou a

USA, rozd¥leného na východní a západní region produkující odli²né zboºí, ilustruje

Mundell (1961, s. 659) situaci následující po zm¥n¥ spot°ebitelských preferencí ve

prosp¥ch zboºí produkovaného jedním z region· za p°edpokladu mobility, respek-

tive imobility faktor·, zejména pracovních sil. V p°ípad¥ strnulosti mezd a ab-

sence mobility faktor· mezi Východem a Západem dojde k op¥tovnému nastolení

rovnováhy prost°ednictvím devalvace, respektive depreciace regionální m¥ny a tyto

netvo°í OCA. Za p°edpokladu vysoké mobility faktor· mezi danými regiony, zejména

volného pohybu pracovních sil, m·ºe p°esun pracujících vyrovnat rovnováhu, aniº

by do²lo ke zm¥n¥ kurzu mezi regiony. Potom východ a západ spole£n¥ tvo°í OCA.

Mundell zde prezentuje logiku fungování regionálních m¥n.

Mundell (1961, s. 659) konstatuje, ºe za optimální m¥novou zónu nelze povaºovat

celý sv¥t a vyvrací názor raných ekonom· devatenáctého století, Johna Stuarta Milla

a dal²ích internacionalist·, kte°í odsuzovali národní m¥ny jako nevýhodné pro danou

zemi i její sousedy. Za optimální povaºovali koncept jednotné celosv¥tové m¥ny. Je-

li cílem dosaºení stability, pak £ím v¥t²í mnoºství malých region·, tím je podle

Mundella (1961, s. 662) snaº²í dosáhnout tohoto cíle. Klí£ovým kritériem je v²ak

uºite£nost pen¥z jako prost°edku sm¥ny, která s rostoucím po£tem m¥n klesá, nebo´

s po£tem m¥n rostou transak£ní náklady. Navíc s vysokým po£tem m¥n peníze

jako ú£etní jednotka (numeraire) neplní svou funkci tak p°esn¥, protoºe je nezbytný

p°evod hodnoty statk· vyjád°ené v cizí m¥n¥ na hodnotu v domácí m¥n¥. Optimální

po£et m¥n je dle Mundella (1961, s. 662) shora omezen jednodu²e tím, ºe musí být

zachována uºite£nost pen¥z.
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Mundell (1961, s. 661) p°ipou²tí, ºe tento koncept je pouze teoretický, nebo´

národní m¥na je výrazem národní suverenity. Daná problematika je tímto zúºena

spí²e na empirickou rovinu. Mundell (1961, s. 662) ale p°edkládá otázku, jak p°esn¥

de�novat region s ohledem na prom¥nlivost geogra�ckých i pr·myslových aspekt·,

které se m¥ní se zm¥nou politické a ekonomické situace. Mundellova teorie optimál-

ních m¥nových zón, kde st¥ºejním determinantem je £etnost ekonomických distur-

bancí nap°í£ regiony, tak otevírá nové téma a pokládá základy pro dal²í rozvoj.

Druhým významným autorem, jenº p°isp¥l k rozvoji teorie OCA je Ronald I.

McKinnon. V £lánku Optimum Currency Areas (1963) povaºuje za klí£ový deter-

minant stanovení optimální m¥nové zóny míru otev°enosti ekonomiky. McKinnon

(1963, s. 717) diskutuje vliv otev°enosti ekonomiky na ustálení vnit°ní a vn¥j²í

rovnováhy s d·razem na stabilitu vnit°ní cenové hladiny. Otev°enost ekonomiky je

zde posuzována z pohledu zastoupení obchodovatelného a neobchodovatelného zboºí

v ekonomice a zm¥n jeho relativních cen. Oproti Mundellovi McKinnon (1963,

s. 717) p°edstavuje odli²nou de�nici optimality. Optimální m¥novou zónu tvo°í

oblast, v níº je pomocí monetární a �skální politiky a �exibilních externích sm¥n-

ných kurz· moºné (i) udrºení plné zam¥stnanosti, (ii) udrºení vyrovnané platební

bilance a (iii) udrºení stabilní vnit°ní cenové hladiny. McKinnon (1963, s. 719) tvrdí,

ºe pohybujeme-li se na ²kále sm¥rem od uzav°ené ekonomiky k otev°ené, �exibilní

sm¥nné kurzy se stávají stále mén¥ efektivním nástrojem kontroly vn¥j²í rovnováhy

a rovn¥º intenzivn¥ji naru²ují stabilitu vnit°ní cenové hladiny. Jinými slovy, £ím

otev°en¥j²í ekonomika, tím vhodn¥j²í je �xní sm¥nný kurz, respektive m¥nová unie.

T°etím významným autorem, jenº roz²í°il Mundellovu teorii je Peter B. Kenen.

V práci The Theory of Optimum Currency Areas: An Eclectic View (1969) Kenen

kritizuje Mundellovo stanovení optimální m¥nové zóny na základ¥ dokona- lé mo-

bility pracovních sil. Takový region, který je vyty£en na základ¥ aktivit, nikoliv

geogra�cky nebo politicky, p°iná²í dle Kenena (1969, s. 44) implicitní poºadavek

dokonalé mobility nap°í£ povoláními, coº nastává jen v p°ípad¥ homogenní pracovní

síly. Za relevantn¥j²í kritéria Kenen (1969, s. 49) povaºuje diverzi�kaci národ-
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ního produktu, coº dokládá t°emi body: (i) Dostate£n¥ diverzi�kovaná národní

ekonomika nebude nucena tak £asto podstoupit zm¥ny pom¥ru dovozních a vývozních

cen, (ii) v p°ípad¥ poklesu poptávky po hlavních exportovaných produktech neza-

m¥stnanost neporoste takovým tempem, (iii) vztah mezi vn¥j²í a domácí poptávkou,

zejména mezi exportem a investicemi, bude v diverzi�kovan¥j²ích ekonomikách slab²í,

tudíº kolísání domácí zam¥stnanosti, ve smyslu zahrani£ní pracovní síly, nebude

p°íli² zesíleno odpovídajícím kolísáním ve tvorb¥ kapitálu.

Protoºe vládní aktivity podléhají výnos·m z rozsahu, Kenen (1969, s. 47) za

optimální m¥novou zónu povaºuje pom¥rn¥ velikou oblast s minimální vládou, která

m·ºe zahrnovat mnoho region·, z nichº kaºdý produkuje pouze jeden produkt. Ke-

nen zd·raz¬uje d·leºitost ú£inné �skální politiky a nutnost aplikace takové rozpo£-

tové politiky, která pomocí �skálních transfer· zmír¬uje regionální rozdíly. Dle Ke-

nena (1969, s. 47) rozpo£tová politika cílená na stimulaci poptávky a potla£ení neza-

m¥stnanosti nemusí, vzhledem k vysokým hodnotám celkového zdan¥ní a celkových

výdaj·, pouze zp·sobovat in�aci v jiº prosperujících regionech, ale rovn¥º m·ºe

bojovat s lokální recesí.

Diverzi�kovaná ekonomika podle Kenena (1969, s. 49) umoº¬uje exportovat

rozmanitou ²kálu produkt·, p°i£emº kaºdý produkt jednotliv¥ £elí nezávislým dis-

turbancím, výkyvy v jednotlivých odv¥tvích se vyrovnávají a agregátní export je

stabiln¥j²í. Ekonomická diverzi�kace, která se odráºí v diverzi�kaci exportu, slouºí

ex ante jako prevence £astých zm¥n pom¥ru dovozních a vývozních cen a tedy

£astých zm¥n sm¥nného kurzu. Diverzi�kace má dle Kenena (1969, s. 50) zmír-

nit dopad externích ²ok·, p°i£emº dále je pro zaji²t¥ní domácí stability zapot°ebí

dostate£ná mobilita mezi povoláními slouºící k pohlcení nevyuºité pracovní síly a

kapitálu p°i disturbancích v jednotlivých odv¥tvích. Kennen (1969, s. 53) tvrdí, ºe

pokud je export dostate£n¥ diverzi�kován, jsou disturbance, jimº jednotlivá odv¥tví

£elí, náhodn¥ rozd¥leny. Kenen up°es¬uje Mundellova a McKinnova kriteria pro

optimální m¥novou zónu, p°i£emº klí£ová je zde op¥t cyklická slad¥nost regionu.
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1.2 Následný vývoj teorie OCA v souvislosti s EMU

Po prvním neúsp¥²ném pokusu o m¥novou integraci na základ¥ Wernerovy zprávy

z roku 1970 v pr·b¥hu osmdesátých let zájem o teorii OCA opadl, op¥tovné oºivení

nastalo teprve po p°ijetí Delorsovy zprávy z roku 1989. Dále se teorie OCA rozvíjí

v souvislosti se vznikem Evropské m¥nové unie. S rozvojem makroekonomie dochází

i k aktualizaci teorie OCA. Na rozdíl od p°edchozích, tém¥° výhradn¥ teoretických

poznatk·, se objevuje °ada empirických studií, které se pokou²ely operacionalizovat

teorii OCA a odhadnout náklady a p°ínosy spojené se vstupem do EMU. Rané

empirické studie staví na n¥kolika odli²ných p°ístupech, z nichº kaºdý p°iná²el ur£ité

metodologické nedostatky. Bayoumi a Eichengreen (1996) posuzují tyto empirické

studie na základ¥ p¥ti hledisek: (i) symetrie ²ok·, (ii) regionální specializace, (iii)

p°izp·sobení trhu práce, (iv) �skální federalismus a (v) relativní ceny. Aktualizovaná

teorie OCA se v¥nuje mimo jiné ú£innosti monetární politiky, hypotéze endogenity

OCA versus hypotéze specializace, trhu práce a synchronizaci hospodá°ských cykl·.

Jednou z prvních studií hodnotících náklady a p°ínosy EMU je analýza Evrop-

ské komise (1990), kde je symetrie ²ok· m¥°ena pomocí zm¥n výstupu za pouºití

tzv. Multimod modelu. Reálné HDP pouºili k m¥°ení asymetrických ²ok· mezi

prvními i Cohen a Wyplosz (1989). Bayoumi a Eichengreen (1993, s. 198) v²ak

tento postup kritizují, protoºe pozorované hodnoty reálného HDP odráºí kombino-

vaný efekt jak ²ok·, tak p°íslu²ných reakcí ekonomiky a nelze odli²it jejich vliv.

Mezi jinými Eichengreen (1990) nebo De Grauwe a Vanhaverbeke (1991) pouºí-

vají k m¥°ení rozsahu asymetrických ²ok· zm¥ny relativních cen. Dle Bayoumiho

a Eichengreena (1996, s. 18-19) spo£ívá problém srovnání variability reálných cen

v rámci zemí se spole£nou m¥nou (within) a mezi zem¥mi s vlastní m¥nou (be-

tween) v p°edpokladu, ºe v²echny zm¥ny v relativních cenách jsou pozitivní reakcí

na p°íslu²né ²oky. Upozor¬ují, ºe tento p°edpoklad nemusí být vºdy spln¥n, proto je

sloºité odhadnout míru informace o vhodnosti jednotné m¥ny, jiº metoda poskytuje.

Jak bylo zmín¥no vý²e, prvním zastáncem my²lenky regionální specializace byl
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Peter B. Kenen. Mezi jeho p°ední následovníky pat°í nap°íklad Barry Eichen-

green nebo Paul R. Krugman. Eichengreen (1992) ve srovnání ²ok· v regionech

USA a £len· Evropského hospodá°ského spole£enství odhadl, ºe ²oky v Evrop¥ jsou

idiosynkrati£t¥j²í kv·li autonomním politikám. Velikost permanentních ²ok· je

v rámci Evropy rovn¥º v¥t²í neº v rámci region· USA, ohledn¥ do£asných ²ok·

v²ak Eichengreen (1992) dochází k opa£ným výsledk·m. Eichengreen (1992, s. 14-

16) tvrdí, ºe vládní politika evropských zemí podporuje v¥t²í segmentaci trhu, vlivem

men²í míry specializace je tudíº rozsah do£asných ²ok· v rámci regionu niº²í, ale im-

plementací Programu jednotného trhu (EC92) dojde k nár·stu specializace a proto

k umocn¥ní t¥chto ²ok·.

V £lánku Shocking Aspects of European Monetary Integration (1993) dosáhli

Bayoumi a Eichengreen obdobných výsledk·. Dekompozicí nabídkových a pop-

távkových ²ok· dospívají Bayoumi a Eichengreen (1993, s. 223) k záv¥ru, ºe nabíd-

kové ²oky jsou v Evrop¥ rozsáhlej²í a m¥n¥ korelované mezi regiony neº v USA.

Velikost a koherence nabídkových a poptávkových ²ok· je porovnatelná s americký-

mi regiony pouze pro £leny v centru Evropského spole£enství (Nizozemsko, Belgii,

Francii, Dánsko a N¥mecko), nikoliv pro periferní zem¥ (Spojené království, Itálii,

�pan¥lsko, Portugalsko, Irsko a �ecko). Nabídkové ²oky postihující jádrové £leny

jsou dle Bayoumiho a Eichengreena (1993, s. 223) jak men²í, tak více korelované

mezi sousedními zem¥mi. Dále Bayoumi a Eichengreen (1993, s. 224) zd·raz¬ují, ºe

po dovr²ení Programu jednotného trhu se mobilita faktor· zvý²í a vyrovnání ²ok· se

zrychlí a p°iblíºí USA, ale u nabídkových disturbancí m·ºe dojít ke sníºení korelace

vlivem nár·stu regionální specializace.

Rovn¥º dle Krugmana (1993) implementace EC92 a také vznik EMU posílí re-

gionální specializaci, evropská ekonomika proto bude více vystavena regionálním

²ok·m. Ekonomiky mén¥ diverzi�kované v rámci jednotlivých region· jsou více vys-

taveny technologickým a poptávkovým krizím, coº vede k v¥t²ímu riziku váºných

regionálních krizí a také, za p°ítomnosti vysoké mobility faktor·, k velkým rozdíl·m

v dlouhodobém tempu r·stu. Krugman (1993, s. 247) tvrdí za prvé, ºe vysoká
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mobilita kapitálu má sklon zv¥t²ovat regionální ekonomické �uktuace a za druhé,

ºe vysoká mobilita kapitálu a pracovních sil má sklon vyvolávat divergentní eko-

nomický r·st v £ase. Krugman rovn¥º zmi¬uje, ºe v prost°edí s vysokou mobilitou

faktor· budou mít regionální ²oky pravd¥podobn¥ permanentní vliv na výstup, coº

m·ºe zp·sobit neú£innost �skální politiky. Záv¥rem Krugman (1993, s. 260) upo-

zor¬uje, ºe na rozdíl od amerického �skálního federalismu, který nabízí £áste£né

°e²ení problému regionální stabilizace, Evropské unii takový tlumící mechanismus

bude chyb¥t.

Bayoumi a Eichengreen (1996, s. 9) mají ke Krugmanov¥ teorii specializace dv¥

výhrady. Za prvé, p°estoºe výnosy z rozsahu jsou ur£ující pro rozhodnutí o umíst¥ní

pr·myslu, není d·vod se domnívat, ºe koncentrace pr·myslu budou respektovat

národní hranice a za druhé, výhody koncentrace pr·myslu je nutné konfrontovat

s niº²ími náklady na mzdy, p·du a dal²í faktory mimo typická pr·myslová centra.

Blanchard a Katz (1992, s. 52) se zam¥°ili na efekt mobility pracovních sil na

vyrovnání regionálních výkyv· mezi regiony USA a do²li k záv¥ru, ºe p°evláda-

jícím vyrovnávacím mechanismem je práv¥ mobilita pracovních sil, spí²e neº tvorba

nových pracovních míst nebo st¥hování za prací. Mobilita pracovních sil se tak dle

autor· zdá být p°edev²ím reakcí na zm¥ny v nezam¥stnanosti, spí²e neº na zm¥ny v

reálných mzdách. Významem mobility pracovních sil se zabývali i dal²í auto°i, mezi

jinými De Grauwe a Vanhaverbeke (1991) nebo Decressin a Fatás (1995). Tento

p°ístup ov²em op¥t Bayoumi a Eichengreen (1993, s. 198) hodnotí jako problematic-

ký, protoºe míra mobility pracovních sil m·ºe vyjad°ovat jak mimo°ádn¥ citlivý pra-

covní trh, tak mimo°ádn¥ asymetrický ²ok regionálního pracovního trhu. Mezi dal²í

mechanismy p°izp·sobení se regionálním ²ok·m pat°í mimo jiné �skální transfery.

Podklady pro diskuzi jejich nepostradatelnosti poloºil jiº Ingram (1959). Fiskální

transfery v rámci monetární unie o£ividn¥ poskytují d·leºitý stabiliza£ní pol²tá°

v p°ípad¥ asymetrických ²ok·. Evropská komise (1990) poukazuje na trade-o� mezi

�skální autonomií a ve°ejnými �nancemi a upozor¬uje, ºe k zaji²t¥ní stejné úrovn¥

ve°ejných statk· je omezení �skální autonomie nutné kompenzovat nár·stem ve°ej-
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ných �nancí. Navý²ení ve°ejných �nancí v souvislosti s EMU dle Evropské komise

(1990, s. 168) jednak umoºní zmírnit negativní dopad disturbancí a zárove¬ zvý²í

kredibilitu systému.

Vývoj teorie OCA shrnují Frankel a Rose (1996, s. 3) jako sm¥°ování ke stanovení

konkrétn¥j²ích podmínek vymezení optimální m¥nové zóny, zejména kritérií, která

ovliv¬ují cyklickou slad¥nost jednotlivých oblastí. Mezi nejvýznamn¥j²í £ty°i kriteria

se obvykle v literatu°e °adí (i) rozsah obchodu, (ii) podobnost ekonomických ²ok·

a cykl·, (iii) míra mobility práce a (iv) systém �skálních transfer·.

Ohledn¥ teoretického efektu zvý²ení míry mezinárodního obchodu panují dva

protich·dné názory. My²lenkový proud reprezentovaný zejména Kenenem, Eichen-

greenem nebo Krugmanem zastává názor, ºe následkem vstupu do m¥nové unie se

po nár·stu mezinárodního obchodu mezi konkrétními zem¥mi cykly stanou vlivem

specializace více asynchronní, tzv. paradigma specializace. Opa£ný názorový proud

podporuje my²lenku vy²²í slad¥nosti cykl· s r·stem mezinárodního obchodu, tzv.

paradigma endogenity.
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Obrázek 1: Endogenita OCA

Zdroj: Mongelli (2002, s. 29), Figure 4. A Country Joins the EU and then EMU

and the �Endogeneity� of OCA Dominates

Novým impulzem teorie OCA se stal £lánek Frankela a Rose The Endogeneity

of The Optimum Currency Area Criteria (1996). Na rozdíl od vý²e zmín¥ných za-

stánc· nár·stu regionální specializace se auto°i domnívají, ºe realisti£t¥j²í variantou

vývoje hospodá°ského cyklu jednotlivých zemí po vstupu do m¥nové unie je nár·st

korelace hospodá°ských cykl·, nebo´ v¥t²inový podíl obchodu tvo°í obchod v rámci

jednotlivých odv¥tví - intra-industry trade (IIT) a poptávkové ²oky p°evládají nad

nabídkovými. Cyklický vývoj se dle Frankela a Rose (1996, s. 2) synchronizuje,

nebo´ intenzita zahrani£ního obchodu mezi jednotlivými £leny unie vzroste. Klí£o-

vým pro dal²í rozvoj teorie je názor autor·, ºe struktura mezinárodního obchodu a

korelace mezinárodních hospodá°ských cykl· jsou endogenní. Frankel a Rose (1996)

se domnívají, ºe cyklická korelace hospodá°ských cykl· závisí na integraci mezi-

národního obchodu, kdeºto otev°enost ekonomiky se m¥ní v závislosti na politických

rozhodnutích. Frankel a Rose (1996, s. 5) postulují hypotézu, ºe vztah mezi d·cho-

dem a objemem mezinárodního obchodu je pozitivní. Kritéria OCA jsou prom¥nná

v £ase, proto m·ºe nastat situace, ºe zem¥, která se p°ipojí k EMU, bude spl¬o-

vat kritéria OCA ex post, a£koliv je nespl¬ovala ex ante. Samotný vstup zem¥ do
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EMU podnítí integraci, nebo´ dojde k odstran¥ní bariér mezinárodního obchodu,

míra mezinárodního obchodu vzroste a následn¥ bude dosaºeno ºádoucí míry syn-

chronizace hospodá°ského cyklu.

Obrázek 2: OCA line

Zdroj: Frankel a Rose (1996, s. 31), Figure 3

Mongelli (2002, s. 31) se domnívá, ºe endogenita OCA by m¥la být interpre-

tována obecn¥ji. Upozor¬uje, ºe endogenita OCA je spojena s vývojem v rámci

mnoha vlastností OCA, které jsou nezbytné k podpo°e p°ijetí jednotné m¥ny. Tento

pokrok v²ak nemusí být vºdy lineární, m·ºe být pouze zavr²ením p°edchozích stádií,

tudíº by se úvahy o endogenit¥ nem¥ly omezovat pouze na integraci obchodu a ko-

relaci d·chodu. De Grauwe a Mongelli (2005, s. 8) klasi�kují, podle jednotlivých

kritérií OCA, endogenity OCA jako soubor interagujících proces· zvy²ujících vhod-

nost m¥nové zóny z pohledu OCA, mimo jiné endogenitu symetrie ²ok·.

Teorie intra-industry trade se snaºí kombinovat paradigma specializace a para-

digma endogenity. Odehrává-li se v¥t²ina mezinárodního obchodu v rámci jed-

notlivých odv¥tví (within), nikoliv mezi odv¥tvími (between), m¥la by hlub²í ob-
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chodní integrace zp·sobit vy²²í synchronizaci cykl·. Frankel a Rose (1996, s. 8)

tvrdí, ºe pokud v¥t²ina obchodu probíhá v rámci odv¥tví, tedy intra-industry, m·ºe

být efekt specializace malý. V opa£ném p°ípad¥, p°evládá-li obchod nap°í£ odv¥tvími,

tedy inter-industry trade, by m¥l p°eváºit efekt specializace. Protoºe majoritní podíl

mezinárodního obchodu tvo°í práv¥ intra-industry trade, nem¥l by nár·st objemu

obchodu vést ke zvý²ení specializace. Garnier (2004) se zabývá otázkou p°enosu

hospodá°ských cykl· mezi jednotlivými zem¥mi prost°ednictvím IIT, m¥°í zpoºd¥ní

jednotlivých cykl·, signi�kantní vliv v²ak zpochyb¬uje.

1.3 Slad¥nost hospodá°ských cykl·

Vznik Ekonomické a m¥nové unie vyvolal zvý²ený zájem o zkoumání konvergence

hospodá°ských cykl·. Na slad¥nost hospodá°ských cykl· lze nahlíºet z n¥kolika

hledisek. Jednak je moºné m¥°it slad¥nost zemí p°ed a po zavedení eura nebo

nap°íklad slad¥nost eurozóny a okolních d·leºitých oblastí. Literatura zabývající

se slad¥ností hospodá°ských cykl· v Evropské unii se rozvíjí v mnoha odli²ných

sm¥rech. Jedná se o empirické práce hodnotící slad¥nost eurozóny a to jak jejích

p·vodních £len·, tak nov¥ p°istoupiv²ích £len· v letech 2007 aº 2011. Mnoho autor·

se zabývá také slad¥ností zemí EU, jeº si zachovaly národní m¥ny (�védsko, Dánsko,

Spojené království) a jejich vazbami na eurozónu. �ada analýz se zabývá vlivem

roz²í°ení EU z let 2004 a 2007 na slad¥nost £len· EU. Slad¥nost hospodá°ských

cykl· zemí EU je krom¥ vnit°ních okolností ovlivn¥na také globálními faktory a °ada

studií zkoumá i vliv globálního hospodá°ského cyklu a celosv¥tových ²ok·. �asté je

i pouºití USA jako referen£ní zem¥ (benchmark) ve snaze posoudit dopady evropské

m¥nové integrace na slad¥nost cykl·. Rovn¥º existují studie posuzující slad¥nost

ostatních zemí Evropy s EU, literatura týkající se EU a eurozóny (EA) je v²ak

zna£n¥ rozsáhlej²í. Záv¥ry mnohých analýz se v závislosti na pouºitých metodách

zkoumání podstatn¥ li²í.

Artis a Zhang (1999), v návaznosti na svou p°edchozí studii, Artis a Zhang
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(1997), m¥°í korelaci devatenácti zemí p°ed a po zavedení evropského Mechanismu

sm¥nných kurz·. Dokládají pozitivní vliv ERM na korelaci hospodá°ských cykl·.

Tvrdí, ºe po zavedení ERM se hospodá°ský cyklus v¥t²iny zemí ERM p°ibliºo-

val n¥meckému cyklu a do²lo k odklonu od cyklu USA. Jasný vznik evropského

hospodá°ského cyklu datují Artis a Zhang (1999, s. 129) do doby zavedení ERM

v roce 1979, v p°edchozím období je²t¥ není patrný.

Inklaar a de Haan (2001) reagují na Artise a Zhanga (1997; 1999) a na základ¥

téhoº, pouze aktualizovaného souboru dat porovnávají korelace s hospodá°ským

cyklem N¥mecka p°ed a po zavedení ERM. Za uºití stejné metody výpo£tu korelací

dochází Inklaar a De Haan (2001, s. 218) k opa£ným záv¥r·m, totiº, ºe v letech

1971-1979 do²lo k nár·stu korelace evropských hospodá°ských cykl· s n¥meckým,

ale v letech 1979-1987 tato korelace poklesla.

Massmann a Mitchell (2003) rovn¥º analyzují stejný, ale aktualizovaný soubor

dat jako Artis a Zhang (1997; 1999) a Inklaar a de Haan (2001). Staví na poz-

natcích Canovy (1998), který dokládá, ºe odli²né metody detrendace cykl· mohou

z dat extrahovat r·zné typy informací, a potvrzují záv¥ry jeho analýzy. Za pouºití

mnoha odli²ných metod Massmann a Mitchell (2003, s. 3) zjistili, ºe

v zemích eurozóny, ve smyslu EA12, se za posledních 40 let mnohokrát vyst°ídala

období konvergence a divergence, coº není konzistentní s výsledky Artise a Zhanga

(1999). Po období divergence v devadesátých letech, v souvislosti se sjednocením

N¥mecka a obdobím m¥nových krizí v Evrop¥, v²ak objevují Massmann a Mitchell

(2003, s. 17) dlouhodobý trend v nár·stu korelací hospodá°ských cykl· £len· eu-

rozóny.

Gayer (2007) se domnívá, ºe synchronizace hospodá°ských cykl· zemí eurozóny

je vysoká jiº od konce devadesátých let, nenachází v²ak ºádný d·kaz pro zvý²ení

korelace po zavedení eura. Následn¥ pozoruje prudký pokles synchronizace kolem

roku 2003, ale jiº od roku 2004 a nadále dochází k obnovení synchronizace, tento
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pokles je tedy povaºován za p°echodný. Gayer (2007, s. 28) objevuje opaku-

jící se schéma hospodá°ských cykl· v eurozón¥ spo£ívající v poklesu synchronizace

ve fázích obnovy cyklu a op¥tovném zvý²ení v dal²ím pr·b¥hu cyklu.

Zam¥°íme-li se na korelaci jednotlivých £len· s eurozónou, nesigni�kantní, nebo

dokonce negativní korelaci s eurozónou vykazuje zejména �ecko, a to jiº od poloviny

devadesátých let. Pokles korelace v roce 2004 ukazuje na kontracyklický vývoj, coº

Gayer (2007, s. 19) vysv¥tluje strukturální odli²ností °ecké ekonomiky. Rovn¥º cykly

Finska, Belgie a Irska mají dle Gayera odli²ný pr·b¥h od cyklu eurozóny. Zatímco

korelace cyklu Finska, které bylo ovlivn¥no rozpadem Sov¥tského svazu, byla odli²ná

jiº p°ed 2000, Irsko a Belgie m¥li vysokou úrove¬ korelace od poloviny devadesátých

let do 2003. Pokles korelace Belgie hodnotí Gayer (2007, s. 20) jako do£asný,

u Irska ale nenachází známky obratu. P°es do£asnou desynchronizaci cykl· £len·

EA, se zdá cyklický vývoj v¥t²ích zemí spole£ný a synchronizace by se dle Gayera

(2007, s. 23) m¥la do budoucna obnovit.

De Haan et al. (2005, s. 24) shrnují výsledky °ady studií, jeº m¥°ily slad¥nost

hospodá°ských cykl· EU. Svojí analýzu uzavírají tvrzením, ºe není patrný monotón-

ní pohyb slad¥nosti cykl· sm¥rem ke vzniku �evropského� hospodá°ského cyklu.

Mink et al. (2007, s. 2) pouºívají vlastní multivariate1 metodu výpo£tu syn-

chronizace a spolupohybu, která nevyºaduje vymezení referen£ního cyklu, nebo´ je

vypo£ítán v rámci analýzy. Jako referen£ní cyklus pouºívají Mink et al. (2007, s. 6)

cyklus, který leºí nejblíºe cykl·m v²ech jednotlivých zemí v regionu. Mink et al.

(2007, s. 15) konstatují, ºe synchronizace cykl· eurozóny nevykazuje jasnou rostoucí

tendenci, nebo´ cykly Francie, N¥mecka a Nizozemska se podobají zbytku regionu,

zatímco cykly Finska, �ecka a Itálie v tomto ohledu neobstály.

Darvas a Szapáry (2008) poskytují obsáhlou analýzu synchronizace hospodá°-

1zahrnující více ekonomických prom¥nných
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ských cykl· zemí p°istoupiv²ích roku 2004 a eurozóny. Zkoumaná data popisují

°adu makroekonomických ukazatel· pro 26 zemí, zejména osm zemí st°ední a vý-

chodní Evropy (CEECs), zem¥ p°istoupiv²í roku 2004 (mimo Kypr a Malty), Rusko,

jako d°ív¥j²ího hlavního obchodního partnera zemí východního bloku, dále deset za-

kládajících £len· EMU (vyjma Lucemburska) a °adu dal²ích zemí. Za pouºití mnoha

metod m¥°ení synchronizace Darvas a Szapáry (2008, s. 16) rozd¥lují nové £lenské

státy, dle míry synchronizace s EA, do t°í skupin: Ma¤arko, Polsko a Slovinsko

hodnotí jako nejvíce synchronizované, mén¥ synchronizované jsou �eská republika a

Slovensko, zatímco pobaltské republiky nejsou synchronizovány v·bec. Dle Darvase

a Szapáryho (2008, s. 17) dosáhla v období 1998-2002 synchronizace první skupiny

hodnot podobných jádru EMU a dokonce vy²²ích neº pro periferní zkoumané zem¥

(Finsko, Irsko, Portugalsko).

Fidrmuc a Korhonen (2006, p. 535) ve své meta-analýze zahrnují 35 studií

posuzujících korelaci hospodá°ských cykl· EA a CEECs a rovn¥º dokládají, ºe

nejvy²²í úrovn¥ korelace dosahuje Ma¤arsko, následováno Polskem a Slovinskem.

Dokonce konstatují, ºe korelace hospodá°ského cyklu v¥t²iny nových (2004) £len·

EU je dostate£n¥ vysoká, aby nebránila £lenství v m¥nové unii.

Evropská komise (2008, s. 49) dokládá výrazný nár·st korelace mezi státy EA

koncem osmdesátých a konce devadesátých let, od spu²t¥ní t°etího stádia EMU

roku 1999 se v²ak tempo r·stu korelace výrazn¥ zpomalilo. Vysoká hladina korelace

mezi EA a zbytkem sv¥ta nabízí vysv¥tlení dle Evropské komise (2008, s. 50), ºe

synchronizace v rámci EA mohla t¥ºit z nár·stu synchronizace na celosv¥tové úrovni.

Kose et al. (2008) analyzují hospodá°ské cykly sto ²esti zemí, jeº d¥lí na indus-

trializované ekonomiky, �emerging markets� ekonomiky a dal²í rozvojové ekonomiky.

Provád¥jí dekompozici �uktuací výstupu, spot°eby a investic na n¥kolik faktor·: (i)

globální faktor spole£ný v²em zemím, (ii) t°i faktory speci�cké pro kaºdou ze t°í jed-

notlivých skupin, (iii) faktory speci�cké pro jednotlivé zem¥ a (iv) idiosynkratické
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faktory speci�cké pro kaºdou £asovou °adu. Kose et al. (2008, s. 25) ve své analýze

p°iná²í zji²t¥ní, ºe v pr·b¥hu globalizace (1985-2005) klesla oproti období p°ed globa-

lizací (1960-1984) relativní d·leºitost globálního faktoru, ale zárove¬ výrazn¥ stoupla

d·leºitost faktor· speci�ckých pro jednotlivé skupiny jak v rámci skupiny industriali-

zovaných ekonomik, tak i skupiny �emerging markets� ekonomik. Dle Kose et

al. (2008, s. 22) tedy do²lo ke konvergenci v rámci obou zmín¥ných skupin, ale

k divergenci mezi nimi.

De Haan et al. (2002) zkoumají, zda a do jaké míry do²lo ve dvou m¥nových

uniích, v USA a v N¥mecku, ke zm¥n¥ míry synchronizace v povále£ném období.

Synchronizace n¥meckých spolkových republik se v období 1950-1996 lehce zvý²ila.

V p°ípad¥ USA do²lo v období 1929-1993 naopak k poklesu synchronizace jed-

notlivých stát·, kdyº se ale de Haan et al. (2002, s. 39) zam¥°ili na povále£né období,

objevili mírný nár·st synchronizace. Z výsledk· jejich analýzy tedy nevyplývá jasná

odpov¥¤ na otázku, zda m¥nová unie pozitivn¥ ovliv¬uje slad¥nost hospodá°ských

cykl·.

Fidrmuc a Korhonen (2003) a Babetski (2005) zkoumají slad¥nost pomocí analýzy

podobnosti nabídkových a poptávkových ²ok·. Fidrmuc a Korhonen (2003) se dom-

nívají, ºe pro v¥t²inu stát·, které vstoupily do EU v roce 2004, je korelace pop-

távkových ²ok· niº²í neº korelace ²ok· nabídkových. Také korelace ²ok· jednotlivých

£len· EU s agregátem, je pro pozd¥j²í £leny EU niº²í neº pro £leny EA. Babetski

(2005) v souladu s teorií endogenity OCA dokládá, ºe pokles nestability sm¥nných

kurz· zvy²uje symetrii poptávkových ²ok· v p°ípad¥ pozd¥ji p°istoupiv²ích zemí.

Výsledky zkoumání nabídkových ²ok· jsou spí²e v souladu s Krugmanovou teorií

specializace, která m·ºe zvy²ovat asymetrii nabídkových ²ok·. Výrazné rozdíly mezi

jádrem a periferií2 mohou p°edstavovat riziko pro stabilitu a konvergenci EU. Afonso

a Furceri (2007) dosp¥li k záv¥ru, ºe schopnost zmírnit ²oky speci�cké pro dané zem¥

s roz²í°ením EMU nestoupla. Dále Afonso a Furceri (2007) zjistili, ºe se zavedením

eura významn¥ stoupla synchronizace v²ech £len· eurozóny krom¥ N¥mecka, které
2tzv. dichotomie jádra a periferie
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z·stalo na stejné úrovni.

1.4 Determinanty slad¥nosti hospodá°ských cykl·

Krom¥ m¥°ení slad¥nosti hospodá°ských cykl· se mnozí z autor· v¥nují otázce, £ím

je slad¥nost cykl· ovlivn¥na. Mezi nej£ast¥j²í zkoumané faktory v tomto ohledu pat°í

intenzita bilaterálního obchodu, podíl vnitroodv¥tvového obchodu na mezinárodním

obchodu, míra specializace výroby, �nan£ní integrace, míra podobnosti �skálních

a monetárních politik, spole£né hranice, vzdálenost a dal²í gravita£ní prom¥nné.

Výsledky analýz se v závislosti na pouºitých metodách op¥t zna£n¥ li²í. De Haan

et al. (2005) rovn¥º shrnují výsledky °ady zmín¥ných studií konstatováním, ºe

výsledky jednotlivých analýz faktor· ovliv¬ujících slad¥nost hospodá°ských cykl·

jsou pom¥rn¥ r·znorodé.

Obchod pat°í mezi hlavní transmisní mechanismy hospodá°ských cykl· a je po-

vaºován za jeden z klí£ových faktor·. Z pohledu teorie je efekt intenzity bilaterálního

obchodu ambivalentní. Míra otev°enosti ekonomiky v·£i obchodu m·ºe podpo°it

specializaci ve smyslu teorie komparativní výhody a výnos· z rozsahu. V p°ípad¥

velkého podílu idiosynkratických ²ok· pak dochází k poklesu slad¥nosti, zejména

je-li postiºený pr·mysl málo zastoupen v okolních státech. Uskute£¬uje-li se v²ak

v¥t²ina obchodu na úrovni IIT, dochází k nár·stu synchronizace. V¥t²ina autor·

se shoduje na pozitivním vlivu bilaterálního obchodu na slad¥nost hospodá°ských

cykl·. Míra vlivu, která je tomuto faktoru p°isuzována, se v²ak velice r·zní. Nejv¥t²í

vliv p°isuzují obchodu Frankel a Rose (1996). Jejich klí£ovým argumentem je, ºe

v¥t²ina obchodu se odehrává na intra-industry úrovni, míra vlivu meziodv¥tvového

obchodu je pak zanedbatelná. Na vzorku dvaceti zemí o délce t°icet let Frankel a

Rose (1996, s. 21) dokládají silný pozitivní vztah mezi stupn¥m intenzity bilaterál-

ního obchodu a bilaterální cross-country korelace hospodá°ských cykl·. Gruben et

al. (2002) za pouºití téhoº souboru dat p°isuzují obchodu pozitivní, ale mnohem

men²í vliv na korelaci cykl·. Taktéº Calderon et al. (2002) pouºívají stejný datový
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vzorek a nacházejí niº²í vliv intenzity obchodu pro kompletní soubor dat, ale pro

£leny OECD jsou výsledky srovnatelné. Imbs (2004, s. 733) rovn¥º potvrzuje, ºe

obchod je zásadním faktorem ovliv¬ujícím slad¥nost cykl·. Baxterová a Kouparit-

sas (2005) se domnívají, ºe efekt bilaterálního obchodu je robustní a zem¥, které

mezi sebou více obchodují, mají slad¥n¥j²í hospodá°ské cykly. Inklaar et al. (2005)

odhadují synchronizaci cykl· pomocí multivariate modelu, zahrnujícího specializaci,

�nan£ní integraci, podobnost ekonomické politiky a podobnost ekonomických struk-

tur. Potvrzují pozitivní vliv intenzity obchodu na synchronizaci, ale v daleko men²í

mí°e neº Frankel a Rose (1996). Dal²í faktory, jejichº vliv m¥°í, mají podobný vliv,

jako práv¥ intenzita obchodu.

Ohledn¥ vlivu míry specializace výroby na slad¥nost cykl· nepanuje obecná shoda.

Zem¥ s podobnou strukturou pr·myslové výroby jsou sice vystaveny podobným

²ok·m, ale podobnost hospodá°ských cykl· se odvíjí od pom¥ru globálních ²ok· a

²ok· speci�ckých pro ur£ité odv¥tví. P°i vy²²í mí°e specializace se ²oky nemohou

v takovém rozsahu ²í°it p°es hranice, coº má na slad¥nost negativní vliv. Klí£ový

je p°evládající typ ²ok·. P°evládají-li globální a spole£né ²oky, dochází k nár·stu

slad¥nosti, zatímco p°evládají-li idiosynkratické ²oky, je celkový efekt negativní.

Imbs (2004, s. 723) zd·raz¬uje, ºe dv¥ zem¥ produkující stejné zboºí se budou vyví-

jet podobn¥ v p°ípad¥ ²ok· speci�ckých pro konkrétní odv¥tví a podobn¥ budou

reagovat i na agregátní ²oky. Imbs (2004) dokládá, ºe podobné ekonomické struk-

tury vedou ke korelovaným hospodá°ským cykl·m, nebo´ sniºují bilaterální výkyvy

HDP. Calderón et al. (2002) také tvrdí, ºe podobná struktura produkce zvy²uje

synchronizaci cykl·. Inklaar et al. (2005) pouºívají podobnost pr·myslu, podob-

nost exportu a podíl IIT na celkovém bilaterálním obchodu jako indikátory speciali-

zace a docházejí k záv¥ru, ºe významn¥ ovliv¬ují slad¥nost hospodá°ských cykl·.

Naopak, Gruben et al. (2002) nenachází signi�kantní vliv nár·stu obchodu nap°í£

odv¥tvími, který m·ºe být indikátorem specializace, na synchronizaci hospodá°ských

cykl·. Rovn¥º dle Baxterové a Kouparitsase (2005) je vliv strukturální podobnosti

na slad¥nost sice pozitivní, nikoliv v²ak robustní a statisticky signi�kantní.
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V otázce monetární integrace se záv¥ry jednotlivých analýz rovn¥º podstatn¥

li²í. Spole£ná monetární politika v m¥nové unii zaji²´uje lep²í koordinaci reakce na

spole£né ²oky, na druhou stranu v²ak ztráta monetární autonomie znamená ztrátu

kontroly sm¥nných kurz·. Absence reakce mechanismu sm¥nných kurz· na externí

asymetrické ²oky m·ºe zap°í£init pokles synchronizace cykl·. De Haan et al. (2005)

zd·raz¬ují, ºe monetární integrace m·ºe vést jak k nár·stu, tak i k poklesu synchro-

nizace cykl·.

Dle de Haana et al. (2005, s. 21) koordinovaná monetární politika m·ºe zvý²it

míru podobnosti ekonomik a rovn¥º zap°í£init nár·st synchronizace vlivem stabili-

ty sm¥nných kurz· na obchodní vztahy. Rose (2000, s. 9) se domnívá, ºe zem¥

se spole£nou m¥nou mezi sebou obchodují t°ikrát intenzivn¥ji, neº zem¥ s rozdíl-

nými m¥nami. Artis a Zhang (1997) tvrdí, ºe monetární integrace zvy²uje slad¥nost

hospodá°ských cykl·, nebo´ po zavedení ERM do²lo k nár·stu synchronizace.

M·ºe ale také nastat opa£ná varianta. V p°ípad¥, ºe £lenové m¥nové unie £elí

asymetrickému ²oku, spole£ná m¥na m·ºe zap°í£init pokles synchronizace, jestliºe

pohyb sm¥nných kurz· slouºí jako mechanismus absorbující ²oky. De Haan et al.

(2002, s. 39) nenacházejí signi�kantní d·kaz pro nár·st synchronizace v rámci

EMU. Inklaar a de Haan (2001) se domnívají, ºe stabilita sm¥nného kurzu nemá

na slad¥nost ºádný vliv. Clark a van Wincoop (2001) a Baxterová a Kouparitsas

(2005) se také nedomnívají, ºe podobná monetární politika je d·leºitým faktorem

pro slad¥nost hospodá°ských cykl·.

Vliv podobnosti �skálních politik na slad¥nost hospodá°ských cyklu je rovn¥º

£asto zkoumaným faktorem. Paktem stability a r·stu byly zavedeny sankce

v p°ípad¥ nedodrºení3 maximální vý²e de�citu státního rozpo£tu ve vý²i 3% HDP.

Pln¥ní t¥chto závazk· sniºuje riziko asymetrických ²ok·, ale také moºnost reago-

vat na ²oky speci�cké pro jednotlivé zem¥ expanzivní �skální politikou. Jestliºe
3Z tohoto pravidla existují výjimky související s nep°íznivou hospodá°skou situací.
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není jednozna£ný ani vliv SGP, je z°ejmé, ºe názory autor· v otázce d·leºitosti

vlivu �skálních politik na slad¥nost hospodá°ských cykl· se rovn¥º velice r·zní.

V empirických studiích je faktor �skální politiky obvykle m¥°en pom¥rem vládních

výdaj· k HDP a pomocí rozdílu v p°ebytcích, respektive de�citech státních rozpo£t·

jednotlivých zemí. V¥t²í rozdíly teoreticky znamenají men²í synchronizaci cykl·.

Clark a van Wincoop (2001, s. 79) ukazují, ºe �skální politiky jsou podobn¥j²í

v zemích se srovnatelnou velikostí vládních výdaj· a ºe zem¥ s v¥t²ím ve°ejným

sektorem mají více korelované rozpo£tové de�city neº zem¥ s malým ve°ejným sek-

torem. Na vzorku £trnácti zemí EU nenacházejí d·kaz, ºe koordinovan¥j²í �skální a

monetární politiky podn¥cují jak nár·st, tak pokles slad¥nosti cykl·, coº ale nezna-

mená, ºe tyto politiky nemají na slad¥nost vliv. Clark a van Wincoop (2001, s. 79)

to vysv¥tlují tvrzením, ºe celkový efekt na korelaci m·ºe být malý, slouºí-li �skální

politika jako zdroj a zárove¬ i stabilizátor slad¥nosti cykl·.

Pozitivní vliv SGP na synchronizaci hospodá°ských cykl· nachází Darvas et al.

(2007, s. 284). Na panelových datech zemí OECD dokládá, ºe �skální konver-

gence zaji²´uje úbytek �skálních ²ok· a pozitivn¥ ovliv¬uje slad¥nost hospodá°ských

cykl·. Koordinace �skálních politik a omezení rozpo£tového de�citu m·ºe pod-

po°it cyklickou slad¥nost. Zajímavým poznatkem Darvase et al. (2007, s. 285) je

rovn¥º fakt, ºe ve fázích s vy²²ím �skálním p°ebytkem nebo niº²ím de�citem dochází

k men²í odchylce hospodá°ského cyklu od trendu a volatilita hospodá°ského cyklu

je niº²í.

D·leºitým faktorem ovliv¬ujícím slad¥nost hospodá°ských cykl· je v neposlední

°ad¥ �nan£ní integrace, jejíº vliv rovn¥º není jednozna£ný. S empirickým zkoumáním

míry vlivu integrace �nan£ních trh· je spojena °ada problém·. Existuje °ada p°ímých

i nep°ímých faktor·, jeº se mohou navzájem ovliv¬ovat a p·sobit protich·dn¥.

Finan£ní vazby mohou mít dle Haana et al. (2005, s. 23) za následek vy²²í míru

synchronizace hospodá°ských cykl·, protoºe stimulují poptávkovou stranu ekonomi-

ky. Díky transmisním mechanism·m m·ºe dle de Haana at al. (2005) prost°ed-
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nictvím �nan£ního propojení dojít k nár·stu spill-over efekt· makroekonomic-

kých �uktuací mezi jednotlivými zem¥mi. Finan£ní vazby mohou ale rovn¥º vést

k nár·stu specializace vlivem relokace kapitálu ve smyslu komparativní výhody.

Specializace má za následek ²oky speci�cké pro jednotlivá odv¥tví nebo zem¥, coº

zpravidla vede k poklesu synchronizace cykl·. Imbs (2004) se zam¥°uje na kom-

plexní interakce jednotlivých determinant·: obchodu, specializace a �nan£ní inte-

grace. Imbs (2004, s. 733) dokládá, ºe ekonomické regiony se silnými �nan£ními

vazbami jsou podstatn¥ více synchronizovány a dochází k záv¥ru, ºe pozitivní p°ímý

efekt �nan£ní integrace p°evládá nad negativním nep°ímým efektem nár·stu spe-

cializace.

P°estoºe z teoretického hlediska nelze °íci, zda p°evaºuje p°ímý £i nep°ímý efekt

�nan£ní integrace na slad¥nost hospodá°ských cykl·, výsledky empirických studií

napovídají, ºe v¥t²inou p°evládá práv¥ pozitivní p°ímý efekt. M·ºe v²ak být p°eváºen

nep°ímými negativními efekty jako je specializace.
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2 Slad¥nost hospodá°ských cykl·

Jak jiº bylo zmín¥no v úvodu, pro vstup do EMU je t°eba vybrat vhodné na£asování

a jednou z podmínek vhodnosti vstupu do m¥nové unie je práv¥ slad¥nost hospodá°-

ských cykl·. Na otázku, jak slad¥nost zm¥°it a stanovit její dostate£nou úrove¬,

aby se zem¥ vzdala nezávislosti v oblasti monetární politiky, zejména nezávislosti

sm¥nných kurz·, neexistuje jednozna£ná odpov¥¤. V souvislosti se vznikem EMU se

rozvinula °ada odli²ných metod, jak hospodá°ské cykly zkoumat a odhadovat jejich

slad¥nost. Vzhledem ke dluhové krizi eurozóny se nabízí se i otázka unáhlenosti

vstupu n¥kterých zemí do EU.

2.1 De�nice cyklu

St¥ºejním dílem v oblasti hospodá°ských cykl· je dílo Arthura F. Burnse a Wes-

leyho C. Mitchella Measuring Business Cycles (1946). Burns a Mitchell de�nují

hospodá°ský cyklus jako typ �uktuace, který se skládá z expanzí, objevujících se

sou£asn¥ v mnoha ekonomických aktivitách, jeº jsou následovány podobn¥ souhrn-

nými recesemi, kontrakcemi a oºiveními, která p°echází do fáze expanze následujícího

cyklu. Tato posloupnost zm¥n se opakuje, ale není periodická. Délka cyklu se po-

hybuje mezi jedním rokem a deseti aº dvanácti lety, p°i£emº cyklus není d¥litelný

do krat²ích cykl· podobného charakteru s amplitudou blíºící se p·vodnímu cyklu.

(Burns/Mitchell, 1946, s. 3) Tato de�nice je dodnes uºívaná, p°i£emº za v²eobecn¥

uznávaný interval délky jednoho cyklu se povaºuje rozmezí osmnácti a devadesáti

²esti m¥síc·. Pro £tvrtletní údaje pak analogicky délka cyklu leºí v intervalu o délce

6 aº 32 £tvrtletí, viz nap°íklad Baxterová a King (1999). Vy²²í frekvence výkyv·,

mén¥ neº 1,5 roku, je ozna£ována jako sezónní výkyv nebo krátkodobý ²ok, niº²í

frekvence, 8 let a více, je ozna£ována jako trend.
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2.2 Izolace cyklické sloºky

Studium hospodá°ských cykl· za£íná jejich m¥°ením. Kaºdé empirické zkoumání

cyklu zahrnuje otázku detrendace. Neexistuje v²ak jednotný postup, jak cyklickou

sloºku izolovat a vlastnosti cyklické komponenty získané r·znými typy detrendace

se mohou li²it, viz nap°íklad Canova (1998). Empirická makroekonomie pouºívá

°adu nástroj· detrendace a vyhlazení k izolaci trendu od cyklu, mimo jiné metodu

klouzavých pr·m¥r·, diferencování a dal²í �ltry.

Jednou z moºností, jak rozloºit £asovou °adu na cyklus a trend, je aditivní dekom-

pozice. �asová °ada yt je de�nována jako sou£et jejích jednotlivých sloºek: trendu

Tt, sezónní sloºky St, cyklické sloºky Ct a reziduální sloºky εt.

yt = Tt + St + Ct + εt

Obvykle se jako komponenty °ady uvaºují trend a cyklus. Metody detrendace

tedy implicitn¥ p°edpokládají, ºe vstupní data jsou jiº sezón¥ o£i²t¥na a ºe iregulární

sloºka má zanedbatelný význam. Následky t¥chto restrikcí se dle Canovy (1998)

zanedbávají. Sezónní o£i²t¥ní °ad je obvyklým úkonem, makroekonomická data jsou

£asto k dispozici jiº sezónn¥ o£i²t¥na. Cyklus a trend jsou povaºovány za nezávislé,

p°i£emº se obvykle p°edpokládá, ºe jednotlivá pozorování jsou nekorelovaná. Tvar

£asové °ady yt se aplikací p°edpoklad· zjednodu²uje.

yt = Tt + Ct

E(Tt, Ct) = 0
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Izolace cyklu a trendu se provádí pomocí �ltr·. Cílem �ltru je izolovat z dat

speci�cké frekvence. Low-pass �ltr odstraní vysoké frekvence (iregulární sloºka),

zatímco high-pass �ltr vy£istí £asovou °adu od nízkých frekvencí (trend). Band-pass

�ltr z dat odstra¬uje jak nízké, tak vysoké frekvence. Aplikací �ltru na £asovou °adu

získáme novou £asovou °adu. Nejjednodu²²ím p°íkladem je �moving average �lter�,

metoda klouzavých pr·m¥r·.

Nejpouºívan¥j²ím a zárove¬ také nejvíce kritizovaným �ltrem je tzv. Hodrick·v-

Prescott·v (HP) �ltr, symetrický �ltr navrºený Robertem J. Hodrickem a Edwardem

C. Prescottem (1980). HP �ltr závisí na parametru λ, p°i£emº s parametrem λ roste

vyhlazení °ady (více deterministický trend), s poklesem λ naopak více volatilní trend.

Pro °ady s m¥sí£ní periodicitou se obvykle hodnota parametru stanovuje λ=14400,

pro £tvrtletní periodicitu pak λ=1600. Vstupní data musí být sezónn¥ o£i²t¥na.

Ter£em kritiky v literatu°e je ²patná aproximace na za£átku a konci datového vzorku,

ale sm¥rem ke st°edu vzorku dob°e aproximuje ideální high-pass �ltr. Dle Canovy

(1998) HP �ltr ideáln¥ odd¥lí stochastický trend, který se pohybuje rovnom¥rn¥

v £ase a je nekorelován s cyklickou komponentou.

Alternativou k HP �ltru je band-pass �ltr navrºený Marianne Baxterovou a

Robertem G. Kingem (1999), tzv. Baxterové-King·v (BK) �ltr. Jedná se o symet-

rický band-pass �ltr, který propou²tí sloºky £asové °ady, jeº �uktuují s periodou

mezi ²esti a t°iceti dv¥ma kvartály. BK �ltr je v porovnání s HP �ltrem povaºován

za vhodn¥j²í, jeho nevýhodou je ale ztráta pozorování na za£átku a konci £asové

°ady. Asymetrickou variantou BK �ltru je tzv. Cristian·v-Fitzgerald·v (CF) �ltr,

navrºený Lawrencem J. Christianem a Terrym J. Fitrzgeraldem (1999). Výhodou

CF �ltru je, ºe m·ºe být po£ítán aº do konce vzorku, nedochází ke ztrát¥ pozorování.

BK �ltr závisí na parametrech p, q , a k , kde p, resp. q znamená minimální, resp.

maximální délku cyklu. Pro ro£ní periodicitu údaj· se standardn¥ pouºívá p = 1,5,
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q = 8 a k = 3, pro £tvrtletní a m¥sí£ní údaje analogicky. V p°ípad¥ pouºití CF

�ltru se doporu£uje dv¥ pozorování na za£átku a konci °ady vynechat.

2.3 Data

Pro výpo£et slad¥nosti hospodá°ských cykl· byly pouºity dva datové soubory, údaje

o HDP a index pr·myslové produkce zemí EU. Tento postup pln¥ koresponduje

s mnohými vý²e zmín¥nými studiemi. Pr·myslová produkce (IP) je sice jen jednou

ze sloºek HDP, její výhodou v²ak je, na rozdíl od HDP, dostupnost m¥sí£ních údaj·.

Protoºe pr·mysl tvo°í ve v²ech zkoumaných zemích významný podíl HDP, m·ºe

tento ukazatel poslouºit jako kontrolní vzorek. Je-li synchronizován alespo¬ vývoj

pr·myslové produkce, mohou ostatní sloºky HDP tento vývoj kopírovat. To m·ºe

vyústit v následný nár·st synchronizace hospodá°ských cykl·.

Údaje o HDP jednotlivých zemí pocházejí z databáze Eurostatu. Pouºity byly

sezónn¥ o£i²t¥né £tvrtletní hodnoty HDP v trºních cenách roku 2005 v milionech

eur. Do analýzy bylo zahrnuto t°icet zemí, konkrétn¥ zem¥ EU bez Malty a Ru-

munska, dále pak Norsko, �výcarsko, Turecko, USA a Japonsko. Malta a Rumunsko

byly vynechány z d·vodu nedostupnosti údaj·. �asová °ada má délku 17 let, od

roku 1995 do roku 2011. Objevuje se v²ak n¥kolik výjimek. Kv·li nedostupnosti

dat £asová °ada pro Irsko za£íná rokem 1997, pro �ecko za£íná rokem 2000 a kon£í

prvním £tvrtletím roku 2011, pro Turecko kon£í druhým £tvrtletím 2011. Pro Bul-

harsko, �eskou republiku, Slovensko a Turecko nebyly dostupné sezónn¥ o£i²t¥né

°ady v poºadované délce, o£i²t¥ní sezónn¥ neupravených °ad bylo provedeno do-

date£n¥ v programu TramoSeats4 .

Data zaznamenávající vývoj pr·myslové produkce pocházejí rovn¥º z databáze

Eurostatu. Jedná se o objemový index pr·myslové produkce se základem 1 v roce
4http://www.bde.es/webbde/en/secciones/servicios/
http://gretl.sourceforge.net/tramo/tramo-seats.html

29



2005 dle klasi�kace pr·myslu NACE Rev. 25 skupiny B, C a D6. Pouºitá data pokrý-

vají období od ledna roku 2000 do ledna roku 2012 s m¥sí£ní frekvencí, p°i£emº data

jsou jiº sezónn¥ o£i²t¥na. Datový soubor obsahuje data pro v²ech 27 dosavadních

£len· EU, krom¥ Malty, která byla z analýzy vy°azena z d·vodu nedostupnosti

údaj·.

HDP pro EEC5 je vypo£teno jako sou£et HDP jednotlivých zemí. Pro agregát

EEC5 nejsou takováto data dostupná, index pr·myslové produkce jsem vypo£etla

jako pr·myslový index Belgie, Francie, Itálie, N¥mecka a Nizozemska pro sektory B,

C, D váºený výrobou jednotlivých zemí v eurech v sektorech B, C, D, E7

z £tvrtletních8 národních ú£t· z Eurostatu.

2.4 Metodologie

Jak jiº bylo zmín¥no vý²e, p°ed m¥°ením samotné slad¥nosti hospodá°ských cykl·

je nejprve nutné izolovat cyklickou sloºku. Za tímto ú£elem byl pouºit jednak HP

�ltr, ale pro srovnání i BK a CF �ltry9, nebo´ výsledky zaloºené na více metodách

jsou robustn¥j²í. Extrakce cykl· byla provedena pomocí HP a BK �ltr· implemen-

tovaných v programu Gretl a pomocí CF �ltru obsaºeném v package10 pro program

R. Následná analýza slad¥nosti je zaloºena na cyklech extrahovaných pomocí HP

�ltru, nebo´ v literatu°e je stále povaºován za standard, navíc na rozdíl od BK �ltru

p°íslu²né °asové °ady nezkracuje. Nedostate£ná délka °ad je obecn¥ povaºována za

problematickou a pouºití HP �ltru neznamená ztrátu pozorování na za£átku a konci

£asové °ady. BK �ltr sice poskytuje lep²í výsledky, ale pro ú£ely této práce povaºuji
5Klasi�kace ekonomických aktivit NACE Rev.2 je uvedena v Apendixu B, Tabulka 18.
6B: mining and quarrying; C: manufacturing; D: celectricity, gas, steam and air conditioning

supply
7E: water supply, sewerage, waste management and remediation activities
Váhy byly konstruovány pomocí sektor· B, C, D, a E, nebo´ data jsou dostupná pro sektory

B, C a D a nikoliv pro sektory B, C, D, a E ani pro sektor E samostatn¥. Aproximace sektoru E
pomocí sou£tu p°ibliºn¥ odpovídajících sektor· NACE Rev.1 nebyla pouºita, protoºe data nebyla
kompletní a rozdíly hodnot takto vypo£teného indexu a pouºitého indexu jsou tém¥° nulové.

8M¥sí£ní údaje nejsou dostupné.
9podrobn¥ji popsány v kapitole 2.2
10Package `mFilter' version: 0.1-3, Author: Mehmet Balcilar, mbalcilar@yahoo.com
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rozdíly za zanedbatelné. Hodnoty parametru λ pro HP �ltr byly ponechány na stan-

dardních λ = 1600 resp. λ = 14400 pro £tvrtletní resp. m¥sí£ní periodicitu dat.

Hodnoty parametr· p, q a k pro BK �ltr byly rovn¥º ponechány standardní, tedy

p = 6, q = 32, k = 12, resp. p = 18, q = 96, k = 36 pro £tvrtletní, resp. m¥sí£ní

frekvenci dat.
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3 Výsledky m¥°ení slad¥nosti hospodá°ských cykl·

Slad¥nost je m¥°ena jako korelace pár· hospodá°ských cykl· jednotlivých zemí. Ko-

relace vyjad°uje míru lineární nezávislosti a pohybuje se v intervalu [-1,1]. Její ne-

spornou výhodou je, ºe se jedná o bezrozm¥rnou veli£inu a je tedy moºné výsledky

snadno porovnávat. V následující kapitole je provedeno srovnání výsledk· korelace

jednotlivých dvojic zemí, dále korelace jednotlivých zemí s agregátem. Výsledky

jsou rozd¥leny na srovnání korelací obdrºených na základ¥ cykl· �ltrovaných jed-

notlivými metodami, srovnání slad¥nosti mezi dv¥ma obdobími, srovnání slad¥nosti

cykl· pr·myslové produkce a cykl· HDP a nakonec je posuzováno zpoºd¥ní jed-

notlivých cykl· HDP.

3.1 Agregát EEC5

�ada odborných prací se zabývá m¥°ením slad¥nosti jednotlivých zemí s jádrovými

£leny EU, mezi n¥º se obvykle °adí N¥mecko, Francie, Belgie, Nizozemsko, Rakousko

a n¥kdy Itálie místo Belgie. Zajímavá je v²ak také otázka, zda si zakládající £lenové

EEC udrºeli své postavení jako základ EU. V této práci není zám¥rn¥ v agregátu

za°azeno Rakousko, p°estoºe v literatu°e vykazuje vysoké hodnoty slad¥nosti. Místo

typických jádrových zemí je agregát sloºen ze zakládajících £len· EEC. Pln¥

v souladu s v¥t²inou publikovaných studií bylo z d·vodu nedostupnosti dat a malého

významu ekonomiky vynecháno Lucembursko. Je tedy posuzováno, zda jednotlivé

státy konvergují k jádru v podob¥ p·vodních stát·, které roku 1957 zaloºily EEC.

Rovn¥º je srovnána korelace jednotlivých stát· s kompletní EU27, kompletní eu-

rozónou EA17 a také s p·vodními patnácti £lenskými státy EU15. Z t¥chto hodnot

v²ak nelze vyvozovat záv¥ry ohledn¥ konvergence EU, nebo´ ekonomická situace

jednotlivých periferních zemí se zna£n¥ li²í a v dosavadních studiích byla empiricky

potvrzena existence jádra a periferie. Lze p°edpokládat, ºe jednotlivé státy by m¥ly

konvergovat práv¥ k jádrovým £len·m. Výsledky slad¥nosti cykl· HDP zakládajících

zemí na základ¥ HP �ltru dosahují velmi vysokých hodnot.
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Obrázek 3: Cykly HDP zemí agregátu EEC5, HP �ltr

Zdroj: Autor

Nutno podotknout, ºe zkoumáme-li slad¥nost jednotlivých zemí s agregátem, je

p°i výpo£tu korelace EEC5 a zemí tvo°ících tento agregát do agregátu zahrnuta i

p°íslu²ná zem¥. To m·ºe zp·sobit ur£ité vychýlení, které se projevuje vy²²ími hod-

notami korelace v p°ípad¥ zemí EEC5. V p°ípad¥ ostatních zemí je rozdíl slad¥nosti

mezi konkrétní zemí a EU27 oproti EEC5 pom¥rn¥ malý. U p·vodních £len· EU

je v pr·m¥ru niº²í neº u £len· p°istoupiv²ích v druhé vln¥. Výsledky slad¥nosti

stát· s jednotlivými agregáty shrnuje následující tabulka, ostatní hodnoty párových

korelací jsou uvedeny v Apendixu A, Tabulka 10.
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Tabulka 1: Korelace cykl· HDP stát· s agregáty, 1995:1-2011:4

BE BG CZ DK DE EE IE EL

EU27 0.9201 0.5416 0.7851 0.8851 0.9612 0.8678 0.8808 0.4579

EU15 0.9219 0.5268 0.7707 0.8824 0.9634 0.8630 0.8783 0.4351

EA17 0.9234 0.5429 0.7789 0.8768 0.9714 0.8435 0.8682 0.4514

EEC5 0.9225 0.5062 0.7480 0.8636 0.9819 0.8277 0.8421 0.3869

ES FR IT CY LV LT LU HU

EU27 0.9272 0.9451 0.9548 0.6740 0.8682 0.8417 0.8788 0.8048

EU15 0.9172 0.9504 0.9593 0.6586 0.8570 0.8266 0.8772 0.8015

EA17 0.9246 0.9497 0.9581 0.6926 0.8419 0.8184 0.8795 0.7764

EEC5 0.8853 0.9498 0.9676 0.6472 0.8104 0.7906 0.8589 0.7615

NL AT PL PT SI SK FI SE

EU27 0.9008 0.9511 0.6676 0.7126 0.8508 0.6352 0.9478 0.8957

EU15 0.8942 0.9496 0.6496 0.7152 0.8333 0.6130 0.9427 0.9028

EA17 0.9197 0.9526 0.6623 0.7405 0.8461 0.6166 0.9349 0.8735

EEC5 0.9004 0.9434 0.6346 0.7272 0.8080 0.5712 0.9216 0.8820

UK NO CH TR US JP

EU27 0.9127 0.6281 0.9084 0.5193 0.8441 0.6989

EU15 0.9152 0.6181 0.9061 0.5238 0.8482 0.7010

EA17 0.8705 0.6163 0.9245 0.4932 0.8150 0.6627

EEC5 0.8608 0.5984 0.9154 0.4929 0.8129 0.6702

V °ad¥ p°ípad· dosahují hodnoty korelace s EEC5 niº²ích hodnot neº s EU27

nebo EU17, coº znamená, ºe státy jsou více korelovány s jinými neº £lenskými

zem¥mi p°íslu²ného agregátu. Nejvy²²í úrovn¥ slad¥nosti11 s EEC5 (corr ≥ 0, 9)

dosáhly jako tradi£n¥ následující státy: N¥mecko (corr = 0, 98), Itálie (corr = 0, 97),

11s p°esností na dv¥ desetinná místa

34



Francie (corr = 0, 95), Rakousko (corr = 0, 94), Belgie (corr = 0, 92), Finsko

(corr = 0, 92), �výcarsko (corr = 0, 92) a Nizozemsko (corr = 0, 90). O n¥co

niº²í slad¥nost (corr ∈ (0, 9; 0, 8]) vykazuje �pan¥lsko (corr = 0, 89). Následují

�védsko (corr = 0, 88), Dánsko (corr = 0, 86), Spojené království (corr = 0, 86),

které nejsou £leny eurozóny, dále Lucembursko (corr = 0, 86), Irsko (corr = 0, 84),

Estonsko (corr = 0, 83), USA (corr = 0, 81), Loty²sko (corr = 0, 81), Slovinsko

(corr = 0, 81). Je moºn¥, ºe pozitivní vliv na Slovinsko a Estonsko mohlo mít

nedávné p°ijetí spole£né m¥ny. Tyto státy jsou následovány zem¥mi s niº²í úrovní

slad¥nosti (corr ∈ (0, 8; 0, 7]), Litvou (corr = 0, 79), Ma¤arskem (corr = 0, 76),

�eskou republikou (corr = 0, 75) a Portugalskem (corr = 0, 73). Niº²ích hodnot

korelace (corr ∈ (0, 7; 0, 6]) dosáhlo Japonsko (corr = 0, 67), jehoº slad¥nost je srov-

natelná s Kyprem (corr = 0, 65) nebo Polskem (corr = 0, 63). Norsko (corr = 0, 60),

které nepat°í mezi £lenské státy EU je slad¥no o n¥co mén¥ (corr ∈ (0, 6; 0, 5]),

ale Slovensko (corr = 0, 57), které je £erstvým £lenem EA, na tom není o nic

lépe. Slad¥nost nov¥ p°istoupiv²ího Bulharska (corr = 0, 51) rovn¥º není v rozporu

s o£ekáváním. Nejmén¥ slad¥no je Turecko (corr = 0, 49), které £áste£n¥ leºí mimo

Evropu a sv¥tovou hospodá°skou krizí zasaºené �ecko (corr = 0, 39).

3.2 Slad¥nost HDP a jednotlivé �ltry cyklické sloºky

Následující tabulka srovnává slad¥nost jednotlivých stát· s EEC5 na základ¥ jed-

notlivých �ltr· pro izolaci cyklické sloºky. Hodnota korelace uvaºovaných stát·

s agregátem EEC5 je krom¥ dvou výjimek, Irska a �ecka, nejvy²²í pro cyklus ex-

trahovaný pomocí CF �ltru. V p°ípad¥ �ecka a Irska vychází hodnota korelace CF

cyklu naopak nejniº²í ze v²ech t°í zmín¥ných �ltr·. Slad¥nost cykl· získaných po-

mocí BK �ltru je vy²²í neº cykl· získaných pomocí HP �ltru pro v²echny státy krom¥

Belgie, N¥mecka, Estonska, Itálie, Litvy, Ma¤arska, Finska, Spojeného království,

Turecka a USA.

Zam¥°íme-li se na slad¥nost pár· jednotlivých zemí, dosahuje slad¥nost vy²²ích

hodnot v p°ípad¥ cykl· izolovaných pomocí CF �ltru, neº pro HP a BK cykly
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ve v²ech p°ípadech krom¥ Irska a �ecka. Pro Irsko je korelace CF cykl· v¥t²í neº

korelace HP cykl· pouze v ²estnácti p°ípadech z dvaceti devíti, v¥t²í neº korelace BK

cykl· pouze v páru s Bulharskem, Kyprem, Ma¤arskem, Polskem, Portugalskem a

Slovenskem. Pro �ecko je korelace CF cykl· v¥t²í neº cykl· izolovaných HP �ltrem

pouze ve dvojici s Itálií, Portugalskem, �védskem, Tureckem, USA a Japonskem.

Co se tý£e �ecka, korelace cykl· získaných CF �ltrem nedosahuje vy²²ích hodnot

neº korelace BK cykl· v ºádném z p°ípad·. Slad¥nost cykl· získaných BK �ltrem

je vy²²í neº u cykl· �ltrovaných HP �ltrem tém¥° v 80% p°ípad·, pro 342 z 435ti

pár·. Kompletní p°ehled hodnot párové korelace dle jednotivých �ltr· je uveden

v Apendixu A, Tabulka 10, 11 a 12.

Pro dal²í analýzu jsou pouºity hospodá°ské cykly a cykly indexu pr·myslové

produkce, které byly extrahovány pomocí HP �ltru z následujících d·vod·: £asové

°ady uvaºované v této práci pokrývají období o délce 17 let, které je moºné pro dal²í

analýzu rozd¥lit na dv¥ stejn¥ dlouhá období, která obsáhnou i cyklus dosahující

nej£ast¥ji udávané horní hranice délky hospodá°ského cyklu, tedy osm let. Jak bylo

zmín¥no vý²e, BK �ltr zkracuje uvaºovanou £asovou °adu, daná podobdobí by pak

nepokryla celou délku jednoho cyklu. Za nejvhodn¥j²í pro dal²í analýzu povaºuji

proto práv¥ nejroz²í°en¥j²í HP �ltr.

Tabulka 2: Korelace cykl· HDP (1995:1-2011:4) stát· s EEC5 dle HP, BK a CF
�ltru

BE BG CZ DK DE EE IE EL

HP 0.9225 0.5062 0.748 0.8636 0.9819 0.8277 0.8421 0.3869

BK 0.9133 0.6632 0.861 0.9208 0.9807 0.7907 0.8944 0.9494

CF 0.9983 0.9916 0.9942 0.9994 0.9996 0.9307 0.7656 0.3197

ES FR IT CY LV LT LU HU

HP 0.8853 0.9498 0.9676 0.6472 0.8104 0.7906 0.8589 0.7615

BK 0.9165 0.9609 0.9657 0.8015 0.8021 0.7491 0.9155 0.6112

CF 0.997 0.9992 0.9991 0.9943 0.9293 0.9499 0.9875 0.996
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NL AT PL PT SI SK FI SE

HP 0.9004 0.9434 0.6346 0.7272 0.808 0.5712 0.9216 0.882

BK 0.9284 0.9601 0.7029 0.8272 0.8547 0.6425 0.9149 0.8847

CF 0.9984 0.9982 0.9778 0.9982 0.9895 0.9779 0.991 0.992

UK NO CH TR US JP

HP 0.8608 0.5984 0.9154 0.4929 0.8129 0.6702

BK 0.8053 0.7772 0.9288 0.2828 0.7334 0.8053

CF 0.9969 0.9953 0.999 0.7421 0.9938 0.997

3.3 Slad¥nost hospodá°ských cykl· ve dvou obdobích

Krom¥ zkoumání, jak jsou jednotlivé zem¥ £i skupiny zemí slad¥né mezi sebou, je

rovn¥º zajímavé sledovat, jak se tato slad¥nost vyvíjí v £ase. Lze p°edpokládat,

ºe v souladu s jednotlivými opat°eními zavedenými v SGP budou jednotlivé zem¥

postupn¥ konvergovat. K tomuto ú£elu jsem data rozd¥lila na dv¥ stejn¥ dlouhá

období. První období za£íná rokem 1995 a kon£í v polovin¥ roku 2003. Druhé

období navazuje na polovinu roku 2003 a kon£í rokem 2011. Délka hospodá°ského

cyklu je udávána od 1,5 do 8 let, kaºdé z 8,5 roku trvajícího období tedy obsáhne i

cyklus s horní hranicí délky.

Tabulka 3: Korelace cykl· HDP stát· s EEC5, srovnání období I (1995:1-2003:2) a
II (2003:3-2011:4)

BE BG CZ DK DE EE IE EL

I 0.8024 0.238 0.0669 0.5941 0.9396 -0.0008 0.6376 0.1587

II 0.9668 0.7034 0.9046 0.9172 0.9907 0.9385 0.8794 0.4433

II - I 0.1644 0.4654 0.8377 0.3231 0.0511 0.9393 0.2418 0.2846
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ES FR IT CY LV LT LU HU

I 0.8325 0.9102 0.8872 0.7387 -0.0891 0.0018 0.6817 0.3029

II 0.8993 0.9768 0.9849 0.6305 0.9189 0.9028 0.9176 0.8505

II - I 0.0668 0.0666 0.0977 -0.1082 1.008 0.901 0.2359 0.5476

NL AT PL PT SI SK FI SE

I 0.8872 0.7988 0.364 0.6665 0.1452 -0.5677 0.6593 0.6496

II 0.9073 0.9689 0.8045 0.7827 0.8889 0.8072 0.9657 0.9229

II - I 0.0201 0.1701 0.4405 0.1162 0.7437 1.3749 0.3064 0.2733

UK NO CH TR US JP

I 0.6834 0.2234 0.8941 0.044 0.548 0.0072

II 0.9071 0.7508 0.935 0.8161 0.8937 0.8449

II - I 0.2237 0.5274 0.0409 0.7721 0.3457 0.8377

V prvním zkoumaném období byly zji²t¥ny záporné hodnoty korelace12 u Sloven-

ska (corr = −0, 57), Loty²ska (corr = −0, 09) a Estonska (corr = −0, 01).

Ve druhém období nebyl zji²t¥n ºádný výskyt záporné hodnoty korelace a mezi

ob¥ma obdobími se korelace sníºila jen pro Kypr (z hodnoty corr = 0, 74 v období

do poloviny roku 2003 na corr = 0, 63 v následujícím období). U v²ech ostatních

zemí do²lo k v¥t²ímu £i men²ímu nár·stu korelace.

Hodnoty slad¥nosti hospodá°ských cykl· jednotlivých pár· jsou uvedeny v Apen-

dixu A, Tabulka 13 a 14. Výsledky nejsou nijak p°ekvapivé. K poklesu slad¥nosti

mezi jednotlivými obdobími do²lo pouze v 19ti z 435ti p°ípad·, z £ehoº pouze ²est,

CZ-JP, ES-SE, ES-UK, NL-US, PL-US a PL-TR se netýká �ecka a Kypru. Dále

hodnoty korelace ve druhém období poklesly u dvojic CY-AT, CY-ES, CY-FR,

CY-IT, CY-LU, CY-SE, CY-UK, CY-US a dvojic EL-EE, EL-LT, EL-SE, EL-UK,

EL-TR, EL-US, EL-JP. Slad¥nost pr·myslové produkce by v tomto p°ípad¥ nepos-

kytla relevantní výsledky, nebo´ £asové °ady pro dv¥ období by byly p°íli² krátké.

12s p°esností na dv¥ desetinná místa
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Dal²í zajímavou otázkou je, jak se na slad¥nosti hospodá°ských cykl· projevila

sv¥tová hospodá°ská krize v letech 2009 - 2011. K tomuto ú£elu byla odhadnuta

slad¥nost £asových °ad HDP pokrývajících období 1995 - 2011 a rovn¥º krat²í období

bez krize 1995 - 2008.

Tabulka 4: Korelace cykl· HDP stát· s EEC5, srovnání období I.a (1995:1-2011:4)
a II.a (1995:1-2008:4)

BE BG CZ DK DE EE IE EL

I.a 0.9225 0.5062 0.748 0.8636 0.9819 0.8277 0.8421 0.3869

II.a 0.8913 0.5027 0.7036 0.8092 0.9732 0.7484 0.8182 0.7205

I.a - II.a 0.0312 0.0035 0.0444 0.0544 0.0087 0.0793 0.0239 -0.3336

ES FR IT CY LV LT LU HU

I.a 0.8853 0.9498 0.9676 0.6472 0.8104 0.7906 0.8589 0.7615

II.a 0.9354 0.9338 0.9521 0.8025 0.7747 0.7054 0.8568 0.6205

I.a - II.a -0.0501 0.016 0.0155 -0.1553 0.0357 0.0852 0.0021 0.141

NL AT PL PT SI SK FI SE

I.a 0.9004 0.9434 0.6346 0.7272 0.808 0.5712 0.9216 0.882

II.a 0.9283 0.9279 0.6785 0.792 0.7995 0.4881 0.8836 0.831

I.a - II.a -0.0279 0.0155 -0.0439 -0.0648 0.0085 0.0831 0.038 0.051

UK NO CH TR US JP

I.a 0.8608 0.5984 0.9154 0.4929 0.8129 0.6702

II.a 0.7872 0.5617 0.9316 0.3276 0.6995 0.5378

I.a - II.a 0.0736 0.0367 -0.0162 0.1653 0.1134 0.1324

Porovnáme-li hodnoty korelace v období 1995:1-2011:4, kde je zahrnuta i sv¥tová

hospodá°ská krize, a období 1995:1-2008:4, které krizi neobsahuje, do²lo k nár·stu

korelace s EEC5 ve v²ech p°ípadech vyjma následujících sedmi: �ecko (corrI −
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corrII = −0, 33), Kypr (corrI − corrII = −0, 16), Portugalsko (corrI − corrII =

−0, 06), �pan¥lsko (corrI − corrII = −0, 05), Polsko (corrI − corrII = −0, 04),

Nizozemsko (corrI − corrII = −0, 03) a �výcarsko (corrI − corrII = −0, 02).

V p°ípad¥ �výcarska a Nizozemska jsou v²ak rozdíly minimální. Nár·st korelace

zna£í, ºe krizí byly do ur£ité míry zasaºeny v²echny státy. Niº²í hodnoty korelace

lze naopak interpretovat tak, ºe krize postihla n¥které ze zmín¥ných stát· v in-

tenzivn¥ji neº ostatní. Zasaºení krizí se ale ve v¥t²in¥ p°ípad· nejeví jako p°íli²

dramatické, nebo´ hodnoty korelace stouply pouze mírn¥.

V p°ípad¥ �ecka do²lo k poklesu korelace se v²emi uvaºovanými státy. U Kypru

do²lo k poklesu korelace se v²emi státy krom¥ Bulharska. V p°ípad¥ Portugalska

do²lo k poklesu se v²emi státy krom¥ CZ, HU, SI, SK, TR a JP. Polsko zaznamenalo

pokles slad¥nosti se v²emi státy vyjma BG, CZ, IE, ES, LV, LU, HU a SK. V ostat-

ních p°ípadech zásadn¥ nep°evládá po£et výskytu poklesu párové korelace. Naopak

u Nizozemska a �výcarska do²lo k poklesu v páru s GE, EL, IT, CY, AT, PL, PT,

FI, SE, ES. U �pan¥lska byl zaznamenán pokles s BE, GE, EL, FR, IT, CY, NL, AT,

PT, FI, SE, UK, CH, tedy se stejnými státy jako v p°ípad¥ �výcarska a Nizozemska

a navíc s BE, FR a UK. Krom¥ vý²e zmín¥ných p°ípad· do²lo k poklesu korelace

pouze u 16ti dal²ích dvojic: BG-GE, BG-FI, BG-SE, SE-FR, SE-IE, SE-LU, SI-FI,

SI-GE, SI-LV, SI-LT, SK-LT, JP-CZ, JP-EE, JP-IE, JP-LV, JP-NO. V ostatních

párech korelace, by´ n¥kde pouze mírn¥, vzrostla.

3.4 Srovnání slad¥nosti hospodá°ských cykl· a cykl· pr·mys-

lové výroby

Následující tabulka zaznamenává hodnoty korelace HDP, resp. IP agregátu EEC5

a jednotlivých zemí. Záporné hodnoty rozdílu v korelaci HDP a pr·myslové pro-

dukce, tedy vy²²í hodnoty korelace HDP neº IP, se objevují (vyjma N¥mecka a

Spojeného království, kde je rozdíl zanedbatelný) zejména u zemí, které se k EU

p°ipojily pozd¥ji. Nejv¥t²í rozdíl se objevuje u Bulharska, které se k EU p°ipo-

jilo nejpozd¥ji (leden 2007). Následuje Ma¤arsko, Slovensko, �ecko, �eská repub-
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lika, �védsko, Estonsko a Slovinsko. Korelace IP m·ºe být niº²í i kv·li obecn¥

vy²²í volatilit¥ pr·myslové produkce neº HDP. Naopak vy²²í slad¥nost cykl· IP neº

cykl· HDP m·ºe znamenat nár·st hodnoty slad¥nosti kompletního hospodá°ského

cyklu v budoucnosti, nebo´ na pr·myslovou výrobu je navázán dal²í rozvoj v dané

oblasti. �ada sloºek tvo°ících spolu s pr·myslovou výrobou HDP, nap°íklad sluºby,

je nep°enosná v rámci jednotlivých území. Není-li tedy slad¥n hospodá°ský cyk-

lus daného státu, ale pr·myslová produkce dosahuje vy²²ích hodnot korelace, je

moºné o£ekávat nár·st slad¥nosti hospodá°ských cykl·. Intuitivn¥, £ím vy²²í je

podíl pr·myslové výroby na HDP uvaºovaného státu, tím spí²e lze o£ekávat zlep²ení

situace ve smyslu nár·stu hodnot korelace cykl· HDP.

Tabulka 5: Korelace cykl· HDP (2000:1-2011:4), resp. IP (2000:1-2011:12) jednotli-
vých stát· s EEC5 a pr·m¥rný podíl IP na HDP(1995-2010)

BE BG CZ DK DE EE IE

CorrHDP 0.9424 0.6685 0.8704 0.8971 0.9861 0.8678 0.8533

CorrIP 0.8363 0.8424 0.8974 0.6669 0.9891 0.888 0.3083

CorrHDP- CorrIP 0.1061 -0.1739 -0.027 0.2302 -0.003 -0.0202 0.545

Ø podíl IP na HDP 24.18 29.07 24.99 29.35 36.17

EL ES FR IT CY LV LT

CorrHDP 0.3869 0.8892 0.9694 0.9827 0.6605 0.8455 0.8349

CorrIP 0.4253 0.8809 0.9562 0.9618 0.4354 0.8510 0.5549

CorrHDP-CorrIP -0.0384 0.0083 0.0132 0.0209 0.2251 -0.0055 0.28

Ø podíl IP na HDP 28.62 21.11 26.91 19.23 22.38

LU HU NL AT PL PT SI

CorrHDP 0.8891 0.7669 0.9139 0.957 0.7454 0.7566 0.8585

CorrIP 0.7451 0.8987 0.7149 0.9009 0.7361 0.5796 0.8779

CorrHDP-CorrIP 0.144 -0.1318 0.199 0.0561 0.0093 0.177 -0.0194

Ø podíl IP na HDP 16.26 30.41 24.39 29.58 30.78 25.34 34.06

41



SK FI SE UK

CorrHDP 0.7197 0.9444 0.8915 0.8645

CorrIP 0.8078 0.8486 0.9161 0.8672

CorrHDP-CorrIP -0.0881 0.0958 -0.0246 -0.0027

Ø podíl IP na HDP 36.31 32.37 27.52 23.77

Zdroj: Pr·m¥rný podíl pr·myslu na HDP pochází z databáze Sv¥tové banky

http://data.worldbank.org/indicator/NV.IND.TOTL.ZS, chyb¥jící údaje nejsou dos-

tupné.

Zam¥°íme-li se na slad¥nost pr·myslové výroby a HDP jednotlivých stát·, dosáhly

cykly IP vy²²ích hodnot korelace pouze v 70ti p°ípadech z 325ti, tedy ve 21,5% p°í-

pad·. To m·ºe být £áste£n¥ zp·sobeno faktem, ºe údaje o HDP jsou £tvrtletní a

tedy mén¥ p°esné nebo obecn¥ niº²í volatilitou IP. Ve v²ech p°ípadech je korelace

HDP v¥t²í neº korelace IP pro Irsko, Litvu, Dánsko, Kypr a Nizozemsko. S jednou

výjimkou13 pak pro Rakousko, Lucembursko a Finsko.

Zajímavé je podívat se, jakých hodnot rozdíly korelace mezi HDP a IP nabývají.

Pro Irsko se korelace ve v²ech p°ípadech li²í o více neº 0,4, pro Litvu o více neº 0,25.

Pro Kypr a Nizozemsko se korelace IP a HDP ve v¥t²in¥ p°ípad·14 li²í o více neº

0,2. U ostatních zemí se korelace zásadn¥ neli²í v extrémním po£tu p°ípad·. Pro

Dánsko, aº na výjimku15 je rozdíl v¥t²í neº 0,15. Naopak u Estonska se, aº na jednu

výjimku16, li²í minimáln¥.

3.5 Zpoºd¥ná slad¥nost hospodá°ských cykl·

V p°edchozích £ástech byla zkoumána slad¥nost hospodá°ských cykl· a pr·myslové

výroby. I p°es nízké hodnoty korelace mezi dv¥ma státy £i státem a agregátem

mohou mít zkoumané hospodá°ské cykly velmi podobný pr·b¥h. Slad¥nost se m·ºe

projevovat se zpoºd¥ním, které je testováno v následující £ásti. Korelace je op¥t
13výjimky: AT-HU, LU-HU, FI-BG
14výjimky: EL v páru s EE, HU, SE a UK; NL v páru s EE, FR, HU, SE a UK
15výjimka: DK-BG
16výjimka: EE-BG
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po£ítána na základ¥ stejného datového souboru, HDP, resp. IP v období 1995:1-

2011:4, resp. 2000:1-2010:12, ale tentokrát jsou £asové °ady v·£i sob¥ posunuté

o zpoºd¥ní t. Testované zpoºd¥ní pro HDP, resp. IP je tHDP ∈ [−12, 12], resp.

tIP ∈ [−36, 36], t ∈ Z, tedy ±3 roky. Následující tabulka uvádí m¥sí£ní zpoºd¥ní

s nejvy²²í hodnotou korelace pro HDP a IP.

Tabulka 6: M¥sí£ní zpoºd¥ní cykl· HDP (1995:1-2011:4) a IP (2000:1-2010:12) stát·
oproti agregátu EEC5 s nejvy²²í hodnotou korelace

BE BG CZ DK DE EE IE EL

LagIP 0 -1 1 -1 0 0 0 0

CorrIP 0.8363 0.8650 0.9010 0.6959 0.9891 0.8880 0.3083 0.4253

LagHDP 0 -6 0 0 0 0 0 -12

CorrHDP 0.9225 0.6121 0.7480 0.8636 0.9819 0.8277 0.8421 0.5831

ES FR IT CY LV LT LU HU

LagIP 1 0 0 -2 0 0 1 0

CorrIP 0.9054 0.9562 0.9618 0.4799 0.8510 0.5549 0.7619 0.8987

LagHDP 0 0 0 -6 0 -3 0 0

CorrHDP 0.8853 0.9498 0.9676 0.7793 0.8104 0.8217 0.8589 0.7615

NL AT PL PT SI SK FI SE

LagIP 0 0 2 0 0 2 -1 0

CorrIP 0.7149 0.9009 0.7914 0.5796 0.8779 0.8202 0.8531 0.9161

LagHDP 0 0 0 0 -3 -3 0 0

CorrHDP 0.9004 0.9434 0.6346 0.7272 0.8175 0.6302 0.9216 0.8820

UK NO CH TR US JP RO

LagIP 0 0

CorrIP 0.8672 0.7960

LagHDP 0 0 0 3 3 3

CorrHDP 0.8608 0.5984 0.9154 0.5426 0.8449 0.6854
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Z výsledk· je patrné, ºe pozd¥ji p°istoupiv²í zem¥ mají více zpoºd¥né hospodá°ské

cykly neº p·vodní £lenské státy. Není p°ekvapením, ºe u Belgie, Francie, Itálie,

N¥mecka a Nizozemska je zpoºd¥ní nulové, nebo´ tyto zem¥ tvo°í agregát EEC5.

Nulové zpoºd¥ní ale m·ºeme pozorovat i u dal²ích zemí: Estonska, Irska, Ma¤arska,

Portugalska, Rakouska, �védska a Spojeného království. U Norska a �výcarska,

pro které je z d·vodu nedostupnosti dat po£ítána pouze korelace pro pr·myslovou

produkci, je zpoºd¥ní rovn¥º nulové, p°i£emº Norsko má niº²í hodnoty slad¥nosti, za-

tímco �výcarsko velmi vysoké. Nulové zpoºd¥ní pro HDP vykazuje �eská republika,

Dánsko, �pan¥lsko, Lucembursko, které je zakládající zemí EEC, dále pak Polsko a

Finsko.

�eská republika má velmi dob°e slad¥nou pr·myslovou produkci, HDP o n¥co

mén¥, ale vzhledem k podílu pr·myslu na HDP m·ºeme v budoucnu o£ekávat nár·st

slad¥nosti HDP. Situace Dánska je opa£ná, HDP je slad¥no více neº IP. Krom¥ Bul-

harska, Dánska, Finska a Kypru nejsou cykly IP jednotlivých stát· oproti agregátu

EEC5 zpoºd¥né. Portugalsko má sice také nulové zpoºd¥ní, ale niº²í hodnoty

slad¥nosti neº ostatní. Velmi slu²n¥ slad¥no je i Estonsko. �ecko sice má nulové

zpoºd¥ní IP a ro£ní zpoºd¥ní HDP, hodnoty slad¥nosti ale nejsou p°íli² vysoké.

Hospodá°ské cykly Kypru a Bulharska jsou zpoºd¥ny o ²est m¥síc·, cykly Litvy,

Slovinska a Slovenska o t°i m¥síce. Výrazn¥ vy²²ích hodnot nabývá zpoºd¥ná ko-

relace cykl· IP neº cykl· HDP v p°ípad¥ Bulharska, �eské republiky, Ma¤arska,

Polska a Slovenska.

Bayoumi a Eichengreen (1996, s. 25) °adí do jádra Belgii, Francii, N¥mecko

a Nizozemsko, dále Rakousko a �výcarsko, které mají nulové zpoºd¥ní a vysoké

hodnoty slad¥nosti. Do tzv. �roz²í°eného jádra� po£ítají Dánsko, kde i v této práci

vychází nulové zpoºd¥ní HDP, �védsko, kde je rovn¥º zpoºd¥ní nulové a Itálii, která

je sou£ástí agregátu. Situace se tedy p°íli² nezm¥nila ani za 16 let od Bayoumiho

a Eichengreenovy práce Operationalizing the Theory of Optimum Currency Area
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(1996). Zem¥, jeº m¥ly v·d£í postavení v rámci Evropy, si jej uchovaly i nadále.

Následující tabulka uvádí srovnání rozdílu korelace pro zpoºd¥ní t = 0 a pro

zpoºd¥ní s maximální hodnotou korelace. Uvedeny jsou pouze zem¥, pro které ne-

nabývá cyklus maximální hodnoty korelace v £ase t = 0.

Tabulka 7: Srovnání korelace cykl· HDP (1995:1-2011:4) a IP (2000:1-2010:12) stát·
s EEC5 pro zpoºd¥ní t=0 a pro zpoºd¥ní s maximální hodnotou korelace

BG CZ DK EL ES CY

LagIP -1 1 -1 0 1 -2

CorrIP 0.8650 0.9010 0.6959 0.4253 0.9054 0.4799

CorrIP, t = 0 0.8424 0.8974 0.6669 = 0.8809 0.4354

LagHDP -6 0 0 -12 0 -6

CorrHDP 0.6121 0.7480 0.8636 0.5831 0.8853 0.7793

CorrHDP, t = 0 0.5062 = = 0.3869 = 0.6472

LT LU PL SI SK FI

LagIP 0 1 2 0 2 -1

CorrIP 0.5549 0.7619 0.7914 = 0.8202 0.8531

CorrIP, t = 0 = 0.7451 0.7361 0.8779 0.8078 0.8486

LagHDP -3 0 0 -3 -3 0

CorrHDP 0.8217 0.8589 0.6346 0.8175 0.6302 0.9216

CorrHDP, t = 0 0.7906 = = 0.8080 0.5712 =
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TR US JP

LagIP

CorrIP

CorrIP, t = 0

LagHDP 3 3 3

CorrHDP 0.5426 0.8449 0.6854

CorrHDP, t = 0 0.4929 0.8129 0.6702

3.6 Shrnutí výsledk· m¥°ení slad¥nosti hospodá°ských cykl·

Z analýzy výsledk· hodnot korelací tedy vyplývá, ºe do²lo ke zvý²ení cyklické

slad¥nosti v¥t²iny stát· s agregátem EEC5 mezi obdobím 1995:1-2003:2 a násle-

dujícím obdobím 2003:3-2011:4. Rovn¥º sv¥tová hospodá°ská krize z let 2009-2011

zp·sobila u v¥t²iny stát· nár·st korelace cykl·. Vy²²í hodnoty zpoºd¥né korelace neº

korelace s nulovým zpoºd¥ním se objevují zejména u pozd¥ji p°istoupiv²ích £len· EU.

Výsledky napovídají, ºe mezi faktory ovliv¬ující slad¥nost hospodá°ských cykl· by

mohl pat°it nap°íklad vliv slad¥nosti ²ok· nebo £lenství v m¥nové unii. Stanovením

vlivu t¥chto a dal²ích faktor· se zabývá následující kapitola.

46



4 Determinanty slad¥nosti hospodá°ských cykl·

V p°edchozí kapitole byla pomocí korela£ních koe�cient· zm¥°ena slad¥nost hospodá°-

ských cykl·. Následující kapitola se zabývá faktory, jeº tuto slad¥nost ovliv¬ují.

Slad¥nost m·ºe být ovlivn¥na mnoha faktory, pozornost bude v¥nována t¥m, které

bývají v literatu°e zmi¬ovány v souvislosti s EMU.

4.1 Data a metodologie

Jednotný postup, jak stanovit determinanty slad¥nosti hospodá°ských cykl· neexis-

tuje. V¥t²ina autor· v¥nuje zna£nou pozornost vlivu bilaterálního obchodu. Dle

teoretických poznatk· není efekt bilaterálního obchodu jednozna£ný. Dochází-li

k nár·stu specializace a uskute£¬uje-li se v¥t²ina obchodu mezi jednotlivými odv¥tví-

mi, tedy inter-industry, a pokud p°evládají ²oky speci�cké pro ur£ité odv¥tví, m·ºe

dojít k poklesu synchronizace cykl·. Pokud naopak v¥t²ina obchodu probíhá

v rámci jednotlivých odv¥tví, ²oky speci�cké pro ur£ité odv¥tví mohou zp·sobit

nár·st korelace hospodá°ských cykl·.

Problém p°edstavuje potenciální endogenita intenzity zahrani£ního obchodu a

slad¥nosti hospodá°ských cykl·, viz Frankel a Rose (1996). Tím je poru²ena pod-

mínka ortogonality, neboli OLS p°edpoklad sou£asné nekorelovanosti regresor·

s reziduální sloºkou E(XT ε) = 0, kde X je matice regresor· a ε je reziduální sloºka.

P°ípadné OLS odhady by tedy byly vychýlené. Mnoho autor· tento problém °e²í ap-

likací instrumentálních prom¥nných (IV). Mezi jinými Frankel a Rose (1996) pouºí-

vají jako instrumenty gravita£ní prom¥nné, zejména vzdálenost, border dummy a

dummy prom¥nnou pro spole£ný jazyk. Tento postup má v²ak i své odp·rce. De

Haan et al. (2005, s. 19) namítá, ºe gravita£ní prom¥nné neovliv¬ují pouze intenzi-

tu obchodu, ale také dal²í faktory, které ovliv¬ují synchronizaci cykl·. Pokud tyto

dal²í faktory nebudou v modelu zahrnuty, odhadnuté koe�cienty budou dle autor·

vychýlené. Jako p°íklad de Haan et al. (2005, s. 19) uvádí, ºe sousední zem¥ budou

koordinovat svou monetární politiku nebo mít spole£nou m¥nu spí²e neº vzdálené
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zem¥. Bez ohledu na pouºitou metodu v¥t²ina studií v²ak nachází pozitivní vliv

bilaterálního obchodu na slad¥nost hospodá°ských cykl·.

Intenzita bilaterálního obchodu je zde m¥°ena jednak pomocí indexu Frankela a

Rose (1996), který zachycuje intenzitu zahrani£ního obchodu mezi jednotlivými páry

zemí, dále pak za pouºití Grubelova-Lloydova (1975) indexu popsaného nap°. v Gar-

nier (2004), který rovn¥º postihuje rozsah zahrani£ního obchodu mezi jednotlivými

páry, ale v rámci jednotlivých odv¥tví, tedy intra-industry.

Frankel·v-Rose·v index má následující tvar:

tradeij =
1

T

T∑
t=1

Xij,t +Mij,t

Xi,t +Xj,t +Mi,t +Mj,t

kde X ij,t a M ij,t je export, respektive import zem¥ i do zem¥ j v £ase t. X i,t a

Mi,t zna£í celkový objem exportu, respektive importu zem¥ i v £ase t , tedyX i,t+M i,t

je celkový obchod zem¥ i v £ase t. Bilaterální obchod je tedy normován celkovým

obchodem a index nabývá tím vy²²ích hodnot, £ím intenzivn¥ji spolu dané zem¥

obchodují. Zdrojová data pro výpo£et indexu pocházejí z databáze Mezinárodního

m¥nového fondu (IMF) Direction of Trade Statistics (DOTS) vydané v b°eznu 2012.

Jedná se o hodnoty importu, c.i.f. (cost-insurance-freight) a exportu, f.o.b. (freight-

on-board) z let 1997 - 2010. V souladu s Grubenem et al. (2002) a Garnierem

(2004), kte°í zd·raz¬ují Feenstr·v17 argument vy²²í spolehlivosti dat zaznamenáva-

jících import neº export, byly pro výpo£et indexu pouºity pouze vzájemné hodnoty

importu, tedy Xij = Mji. Pro výpo£et intenzity IIT byl pouºit Grubel·v-Lloyd·v

intra-industry trade index ve tvaru:

IITij =

∑
k

(Xij,k +Mij,k)−
∑
k

|Xij,k −Mij,k|∑
k

(Xij,k +Mij,k)
= 1−

∑
k

|Xij,k −Mij,k|∑
k

(Xij,k +Mij,k)

17Feenstra, Robert C. (2000), �World Trade Flows, 1980-1997,� The Center for International
Data at UC Davis (mimeo).
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kde X ij,k a M ij,k zna£í export, respektive import zem¥ i do zem¥ j v rámci

odv¥tví k , které p°edstavuje odv¥tví dle SITC. Ze vzorce je patrné, ºe hodnota in-

dexu se pohybuje v intervalu [0,1] a dosahuje hodnoty 0, kdyº daná zem¥ importuje

nebo exportuje pouze nap°í£ odv¥tvími a ºádný obchod neprobíhá na intra-industry

úrovni, a hodnoty 1, kdyº se naopak ve²kerý obchod odehrává v rámci jednotlivých

odv¥tví. Pouºitá data o bilaterálním obchodu, který je rozd¥len dle dvoustup¬ové

klasi�kace SITC2 na 72 sektor· pocházejí z databáze Eurostatu. N¥které sektory18

byly z d·vodu nedostupnosti dat vynechány. Op¥t zde byly pouºity pouze hodnoty

importu ve smyslu Xij = Mji. Jedná se o údaje z let 1995-2011, z nichº byl vy-

po£ten pr·m¥r. Kompletní klasi�kace jednotlivých odv¥tví dle SITC2 je zahrnut

v Apendixu B, Tabulka 19.

Dal²í uvaºovanou prom¥nou je odli²nost �skálních politik jednotlivých zemí.

Fiskální divergence je m¥°ena dle Darvase et al. (2007, s. 265) jako:

fiscalDivergenceij =
1

T

T∑
t=1

|Budgeti,t −Budgetj,t|

kde veli£ina Budgeti,t zna£í p°ebytek nebo de�cit rozpo£tu zem¥ i v £ase t

vyjád°ený jako procentuální podíl HDP. Vstupní data z období 1995-2011 pocházejí

z databáze Eurostatu. Z konstrukce indexu je z°ejmé, ºe vy²²í hodnota odpovídá

vy²²í pr·m¥rné odli²nosti mezi �skální pozicí dvojice zemí za daný £asový interval.

Z d·vodu potenciální endogenity intenzity zahrani£ního obchodu a slad¥nosti

hospodá°ských cykl· jsou do modelu zahrnuty rovn¥º dummy prom¥nné reprezen-

tující pro jednotlivé páry zemí £lenství v EMU, existenci státní hranice a vzdálenost.

Klí£ovou zkoumanou veli£inou je £lenství zem¥ v eurozón¥. Dummy prom¥nná

euro nabývá hodnoty jedna, jsou-li ob¥ z daného páru zemí £leny Eurozóny.

V ostatních p°ípadech nabývá tato prom¥nná hodnoty nula.
1800,12,19,21,22,23,25,32,34,35,39,41,42,43,49,56,60,70,80,91,93,94,95,96,97,99
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Dummy prom¥nná border zna£í, zda mají zem¥ spole£nou hranici, £i nikoliv.

V souladu s Garnierem (2004, s. 12) se v datech objevuje následující výjimka:

p°estoºe Dánsko a �védsko nemají spole£nou státní hranici, byl tento pár ozna£en

jako zem¥ sousední. Ob¥ zem¥ od sebe sice d¥lí mo°e, ale jsou spojeny pouze osm

kilometr· dlouhým mostem Øresund mezi Kodaní a Malmö.

Pro intenzitu bilaterálního obchodu m·ºe být významným faktorem rovn¥º

vzdálenost zemí. Ta je zde m¥°ena jako vzdálenost hlavních m¥st v km a je vy-

po£ítána za pouºití sou°adnic zem¥pisné polohy19 pomocí následujícího vzorce20:

distanceij = r·arccos(sin( lati
180/π

)·sin( latj
180/π

)+cos( lati
180/π

)·cos( latj
180/π

)·cos( lonj−loni

180/π
))

kde r = 6378 je polom¥r Zem¥ a 180/π = 57, 2958.

Dal²í zkoumanou veli£inou je strukturální odli²nost ekonomik, neboli specializace

jeº je m¥°ena pomocí Krugmanova (1993, s. 250) absolutního indexu:

specializationij =
1

T

T∑
t=1

K∑
k=1

|si,k,t − sj,k,t|

kde si,k zna£í procentuální podíl sektoru k na celkových aktivitách zem¥ i

v rámci klasi�kace ekonomických £inností NACE Revision 2, p°i£emº k p°edstavuje

jednotlivé sektory dle klasi�kace ekonomické aktivity NACE Revision 2, konkrétn¥

desetistup¬ové klasi�kace. Vstupní data pocházejí z databáze Eurostatu, jedná se

o hodnoty �gross value added, aggregates at current prices� z let 1995-2011. Jed-

notlivé rozd¥lení sektor· dle NACE Rev.2 je uvedeno v p°íloze, jakoº i procentuální

zastoupení odv¥tví v jednotlivých zemích.
19Zdroj: https://wiki.toolserver.org/view/GeoHack
20Zdroj: http://www.meridianworlddata.com/Distance-Calculation.asp
Rovnice je odvozena z tzv. Harvesian formula, více informací na toto téma poskytuje nap°.:
Jovin J. Mwemezi, Youfang Huang: Optimal Facility Location on Spherical Surfaces: Algorithm

and Application, New York Science Journal, 2011;4(7) http://www.sciencepub.net/newyork
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4.2 Model

Model je vyjád°en soustavou dvou rovnic. Jako vysv¥tlovaná prom¥nná v modelu

vystupují korela£ní koe�cienty cykl· HDP jednotlivých pár· zemí. Tentokrát nejsou

v modelu zahrnuty státy mimo EU a Lucembursko. Korela£ní koe�cienty jsou op¥t

po£ítány na základ¥ cykl· izolovaných pomocí HP �ltru. Oproti p°edchozí kapitole

jsou tentokrát £asové °ady krat²í, pouºitá data jsou z let 1995 - 2008. �asová

°ada je zkrácena o roky 2009 - 2011, nebo´ pozorování z t¥chto let mohou výsledky

zkreslovat kv·li vlivu sv¥tové hospodá°ské krize. Za exogenní prom¥nné byly zvoleny

faktory, o nichº lze p°edpokládat, ºe jsou pro tuto korelaci ur£ující21 - bilaterální

obchod, intra-industry trade, míra specializace a slad¥nost �skálních politik. Model

má následující tvar:

correlationij = α0+α1·euroij+α2·(ln(tradeij))+α3·ln(IITij)+α4·ln(specializationij)+ω (1)

kde prom¥nná correlation zastupuje párové korelace hospodá°ských cykl· jed-

notlivých dvojic zemí v rozp¥tí let 1995 - 2008, p°i£emº cykly jsou extrahovány po-

mocí HP �ltru. Prom¥nná euro je dummy prom¥nná pro euro. Nabývá hodnoty 1,

pokud se v obou státech z p°íslu²né dvojice platí eurem, hodnoty nula ve v²ech ostat-

ních p°ípadech. Prom¥nná ln(trade) vyjad°uje míru intenzity bilaterálního obchodu,

prom¥nná ln(IIT ) vyjad°uje, do jaké míry se obchod odehrává na úrovni intra-

industry, tedy mezi jednotlivými odv¥tvími, nikoliv v rámci odv¥tví. Prom¥nná

ln(specialization) vyjad°uje míru specializace pr·myslové výroby. Prom¥nná

ln(trade) zárove¬ vystupuje jako endogenní prom¥nná v dal²í rovnici:

ln(tradeij) = β0+β1 ·borderij+β2 ·euro99,ij +β3 ·ln(GDPi ·GDPj)+β4 ·ln(distanceij)+ε. (2)

kde prom¥nná border je dummy prom¥nná vyjad°ující, zda má daná dvojice zemí

spole£nou státní hranici (hodnota 1), £i nikoliv (hodnota 0). Prom¥nná euro99 je
21V pouºité literatu°e jsou jako determinanty slad¥nosti uvád¥ny zejména intenzita mezinárod-

ního obchodu, intenzita intra-industry trade, míra specializace a podobnost �skálních politik.
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dummy prom¥nná nabývající hodnoty 1, pokud ob¥ dané zem¥ jsou zakládajícími

£leny eurozóny, neboli p°ijaly euro v roce 1999, a hodnoty 0 ve v²ech ostatních

p°ípadech. Relativní velikost stát·, vyjád°ená jako sou£in pr·m¥rného HDP z let

1995 - 2008 je v modelu zastoupena pomocí prom¥nné ln(GDPi ·GDPj). Prom¥nná

ln(distance) zna£í relativní vzdálenost hlavních m¥st jednotlivých zemí. Obchod

je tedy instrumentován pomocí dummy prom¥nné pro spole£nou hranici, dummy

prom¥nné pro spole£nou m¥nu, sou£inem HDP zemí daného páru a pomocí jejich

relativní vzdálenosti. Model je odhadnut pomocí instrumentálních prom¥nných,

metodou Two-Stage Least Squares (2SLS) a celkov¥ má následující tvar:22

correlationij = α0+α1·euroij+α2·(ln(tradeij))+α3·ln(IITij)+α4·ln(specializationij)+ω (1)

ln(tradeij) = β0+β1 ·borderij+β2 ·euro99,ij+β3 ·ln(GDPi ·GDPj)+β4 ·ln(distanceij)+ε. (2)

22Logaritmus vyjad°uje míru vlivu jednotlivých prom¥nných.
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4.3 Výsledky

Model byl odhadnut pomocí programu Gretl. Odhad metodou 2SLS jsem provedla

ve dvou stupních. V prvním stupni je metodou OLS odhadnuta hodnota jediné

endogenní prom¥nné na pravé stran¥ rovnice (2), ln(trade). Ve druhém stupni je

ln(trade) nahrazen svou odhadnutou hodnotou, ̂ln(trade), a je vypo£ten �nální

odhad vysv¥tlované prom¥nné correlation. Odhad rovnice (2), první stupe¬ 2SLS

odhadu, je uveden v následující tabulce, podrobn¥j²í výsledky jsou k dispozici

v Apendixu B, Tabuka 20.

Tabulka 8: Model 2: Odhad bilaterálního obchodu

Vysv¥tlovaná prom¥nná: ln(trade)

Coe�cient Std. Error t-ratio p-value

constant −6.98858 0.708341 −9.8661 0.0000 .∗ ∗ ∗

border 0.541565 0.160455 3.3752 0.0009 .∗ ∗ ∗

euro99 0.501721 0.120208 4.1738 0.0000 .∗ ∗ ∗

ln(GDPi ·GDPj) 0.377433 0.0206388 18.2875 0.0000 .∗ ∗ ∗

ln(distance) −1.11899 0.0770644 −14.5202 0.0000 .∗ ∗ ∗

Jak je patrné z výsledk· rovnice (2), parametr β1 = 0.54, coº znamená, ºe

na míru bilaterálního obchodu má nejvýrazn¥j²í kladný vliv spole£ná státní hranice

obou stát·, dummy prom¥nná border. Znaménko parametru je dle o£ekávání kladné,

lze p°edpokládat, ºe pokud se jedná o sousední státy, je obchodování jednodu²²í a

proto intenzivn¥j²í. Clark a van Wincoop (2001) na datech z období 1963-1997

dokládají, ºe nedochází k poklesu efektu spole£né hranice.

Druhá nejvlivn¥j²í je také dummy prom¥nná, konkrétn¥ prom¥nná euro99 s hod-

notou parametru β2 = 0.50. Znaménko parametru je op¥t kladné. Dle o£ekávání

spole£ná m¥na zjednodu²uje obchodování. Ohledn¥ vlivu jednotné monetární poli-

tiky ale nepanuje obecná shoda. Artis a Zhang (1997; 1999) v²ak potvrzují nár·st

korelace cykl· vlivem ERM dlouho p°ed vznikem ERM II.
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P°irozený logaritmus sou£inu HDP dvojice stát·, prom¥nná ln(GDPi · GDPj),

má na míru bilaterálního obchodu také pozitivní vliv (β3 = 0.38), nebo´ znaménko

parametru je kladné. Tento výsledek je taktéº pln¥ v souladu s o£ekáváním. Prom¥n-

ná byla do modelu zahrnuta, protoºe bez ohledu na dal²í faktory lze o£ekávat, ºe

pro v¥t²í státy bude hodnota vzájemných import· a export· vy²²í. �ím v¥t²í zem¥,

tím v¥t²í pravd¥podobn¥ bude objem bilaterálního obchodu.

Parametr β4 = −1.12 prom¥nné ln(distance) je v absolutní hodnot¥ nejvy²²í ze

v²ech hodnot parametr· (krom¥ konstanty) modelu (2). Znaménko parametru je

v souladu s o£ekáváním záporné, nebo´ s rostoucí vzdáleností lze o£ekávat pokles

intenzity obchodu. Rovn¥º Baxterová a Kouparitsas (2005) potvrzují, ºe vzdálenost

je robustním determinantem slad¥nosti cykl·.

V²echny prom¥nné jsou signi�kantní na hladin¥ signi�kance 1%. Model (2)

odhaduje ln(trade) pomocí £ty° instrumentálních prom¥nných. Adjustovaný koe�-

cient determinace R2= 0.79 je pom¥rn¥ vysoký a model vysv¥tluje varianci v datech

z 80%. Odhad míry intenzity bilaterálního obchodu ̂ln(trade) je následn¥ dosazen

do modelu (1). Odhad rovnice (1), tedy druhý stupe¬ 2SLS odhadu, je uveden

v následující tabulce, detailn¥j²í výsledky jsou k dispozici v Apendixu B, Tabulka

21.

Tabulka 9: Model 1: Odhad korelace

Vysv¥tlovaná prom¥nná: correlation

Coe�cient Std. Error t-ratio p-value

constant 0.622440 0.0693453 8.9760 0.0000 .∗ ∗ ∗

euro 0.106872 0.0201687 5.2989 0.0000 .∗ ∗ ∗

�ttedln(trade) 0.0309239 0.0102005 3.0316 0.0027 .∗ ∗ ∗

ln(iit) −0.0750569 0.0253840 −2.9569 0.0035 .∗ ∗ ∗

ln(specialization) −0.111662 0.0278794 −4.0052 0.0001 .∗ ∗ ∗
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Z výsledk· modelu (1) je z°ejmé, ºe prom¥nná euro s hodnotou parametru

α1 = 0.11 má na slad¥nost pozitivní vliv. Názory autor· ohledn¥ vlivu monetární

integrace na slad¥nost cykl· HDP nejsou jednotné, v¥t²ina autor· se v²ak p°iklání

k pozitivnímu efektu spole£né m¥ny. Výrazn¥ pozitivní vliv nachází zejména Rose

(2000).

Jak vidíme z hodnoty parametru α2 = 0.03, odhad míry intenzity zahrani£ního

obchodu, ̂ln(trade), má na slad¥nost kladný vliv, ale asi t°ikrát men²í neº £lenství

v EMU. Znaménko parametru je dle o£ekávání kladné, ale hodnota parametru je

pom¥rn¥ nízká. Z teoretického pohledu není efekt obchodu jednozna£ný, nebo´ m·ºe

p°eváºit efekt specializace. Pozitivní vliv bilaterálního obchodu je v²ak v souladu se

záv¥ry v¥t²iny analýz, coº dokládají v £lánku na toto téma i de Haan et al. (2005).

Calderón et al. (2002) také potvrzují pozitivní efekt bilaterálního obchodu. Inklaar

et al. (2005) také potvrzují kladný vliv mezinárodního obchodu, ale zdaleka ne tak

intenzivní jako Fraknel a Rose(1996).

O£ekávaný efekt obchodu mezi jednotlivými pr·myslovými odv¥tvími zastoupený

prom¥nnou ln(IIT ) se nepotvrdil. Záporná hodnota parametru α3 = −0.075 není

p°íli² vysoká, p°esto je tento výsledek v rozporu s v¥t²inou empirických zji²t¥ní. Je

moºné, ºe efekt IIT není lineární a jeho kladný £i naopak záporný vliv se odvíjí

od intenzity bilaterálního obchodu. Znaménko parametru mohlo být ovlivn¥no také

chyb¥jícími sektory klasi�kace SITC 2 v datovém souboru. Garnier (2004) se dom-

nívá, ºe provázanost IIT a synchronizace je pom¥rn¥ slabá.

Specializace pr·myslové produkce, ln(specialization) má na slad¥nost hospodá°-

ských cykl· v absolutní hodnot¥ nejv¥t²í vliv,α4 = −0.11. Znaménko parametru je

negativní, coº pln¥ koresponduje s Krugmanovou teorií specializace. Nár·st míry

specializace se negativn¥ podepí²e na slad¥nosti hospodá°ských cykl·, nebo´ zem¥

produkující r·zné zboºí £elí odli²ným ²ok·m. Calderón et al. (2002) dosp¥li záv¥ru,
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ºe asymetrická struktura pr·myslu sniºuje synchronizaci. Imbs (2004) za pouºití

3SLS modelu rovn¥º dokládá negativní vliv specializace.

Testován byl rovn¥º vliv podobnosti �skálních politik, který je zastopen prom¥n-

nou ln(fiscalDivergence). Tato prom¥nná se v²ak neprojevila jako signi�kantní.

Výsledek je v souladu se záv¥ry Clarka a van Wincoopa (2001), kte°í tvrdí, ºe �skální

politika nemá na synchronizaci cykl· ºádný vliv.

Z výsledk· vyplývá, ºe velmi d·leºitým faktorem pro slad¥nost hospodá°ských

cykl· je míra specializace pr·myslové výroby, která slad¥nost ovliv¬uje negativn¥.

Nemén¥ d·leºitým faktorem je rovn¥º £lenství v EMU, které pozitivn¥ ovliv¬uje jak

míru bilaterálního obchodu, tak slad¥nost samotnou.

Koe�cient determinace modelu (1) je pom¥rn¥ nízký, R2 = 0.27. M·ºe to být

zp·sobeno nap°íklad tím, ºe slad¥nost hospodá°ských cykl· lze de�novat mnoha

odli²nými zp·soby, není de�nována jednozna£n¥.
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Záv¥r

Práce se zabývá problematikou týkající se vhodnosti spole£né m¥ny od vzniku

teorie OCA p°es její vývoj aº po sou£asnost. Za pouºití nejaktuáln¥j²ích dat, která

jsou

v sou£asnosti k dispozici v databázích Eurostatu a IMF byl proveden odhad slad¥nosti

hospodá°ských cykl· £len· EU a dal²ích stát· se zam¥°ením na faktory, které tuto

slad¥nost ovliv¬ují. Konvergence zemí EU byla zkoumána ve vztahu k agregátu

sloºeného ze zakládajících stát· Evropského hospodá°ského spole£enství. Ukázalo

se, ºe tyto státy si i po více neº p·l století od vzniku EEC uchovaly svá cen-

trální postavení v rámci Evropské unie. Dále se potvrdil výrazn¥ pozitivní vliv

spole£né monetární politiky na slad¥nost hospodá°ských cykl·. Zárove¬ výsledky

práce korespondují s problematickou ekonomickou situací v souvislosti se sv¥tovou

hospodá°skou krizí, kterou byly jednotlivé zem¥ ve v¥t²í £í men²í mí°e zasaºeny.

Zkoumáním slad¥nosti HDP jednotlivých zemí v·£i EEC5 bylo dosaºeno násle-

dujících výsledk·:23 nejvy²²í míru slad¥nosti vykazuje dle o£ekávání hospodá°ský

cyklus N¥mecka, následován Itálií, Francií, Rakouskem, Belgií, Finskem, �výcarskem

a Nizozemskem, v souladu s jejich ekonomickým postavením v rámci EU. O n¥co

niº²í míry slad¥nosti dosahuje mezi dal²ími �pan¥lsko, �védsko, Dánsko a Spojené

království. Srovnatelná je i situace °ady zemí, které se k Evropské unii p°ipojily

v roce 2004, zejména Slovinska a Estonska, které jsou £leny eurozóny, ale i Loty²ska

a Litvy. �eská republika spolu s Ma¤arskem vykazuje podobnou míru slad¥nosti

jako Portugalsko. Kypr, Slovensko a �ecko dosahují nejniº²ích hodnot korelace ze

stát· eurozóny. Slad¥nost japonského cyklu je srovnatelná jako v p°ípad¥ Kypru £i

Polska.

Srovnáme-li slad¥nost v období let 1995 do poloviny roku 2003 a následujícím ob-

dobím do konce roku 2011, obecn¥ se potvrdil výrazný nár·st slad¥nosti hospodá°s-

kých cykl·. Porovnáním cykl· v letech 1995 - 2008 a v letech 1995 - 2011 se
23Státy jsou vºdy se°azeny sestupn¥ dle hodnot korelace se zaokrouhlením na dv¥ desetinná

místa.
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potvrdilo, ºe krize do ur£ité míry postihla celou Evropu, u v¥t²iny stát· v²ak ne-

jsou rozdíly ve slad¥nosti extrémní. Pro srovnání bylo provedeno také srovnání

cykl· pr·myslové produkce, které jsou v¥t²inou slad¥ny mén¥ neº cykly HDP. Vy²²í

míru slad¥nosti cyklu IP neº cyklu HDP s agregátem vykazje pouze Bulharsko,

Ma¤arsko, Slovensko, �eská republika a �védsko. Záv¥rem bylo m¥°eno zpoºd¥ní

hospodá°ských cykl· jednotlivých stát· oproti agregátu, které se ve v¥t²in¥ p°ípad·

ukazalo být nulové. Pouze hospodá°ský cyklus �ecka vykazuje ro£ní zpoºd¥ní, cykly

Kypru a Bulharska p·lro£ní zpoºd¥ní a cykly Litvy, Slovinska a Slovenska zaostá-

vají za agregátem o t°i m¥síce. Výsledky m¥°ení slad¥ností jsou tedy vícemén¥

o£ekávané. Potvrdila se síla centrálních ekonomik EU. Vysoká míra slad¥nosti HDP

N¥mecka v·£i EEC5 je dána jak jeho dobrou ekonomickou situací, tak d·leºitostí,

kterou zastává jak v rámci agregátu EEC5, tak celé EU. Výsledky �ecka a Kypru

pak odpovídají jejich sou£asné problematické situaci.

Vliv jednotlivých determinant· na korelaci je odhadnut pomocí 2SLS modelu ve

dvou stupních. Z výsledk· prvního stupn¥ odhadu vyplývá, ºe na bilaterální obchod

má výrazn¥ negativní vliv vzájemná vzdálenost. Skute£nost, zda je daná zem¥

jednou ze zakládajících zemí eurozóny, stejn¥ jako p°ítomnost spole£né státní hranice

slad¥nost ovliv¬ují pozitivn¥. Srovnáme-li vliv vzájemné vzdálenosti a ostatních

signi�kantních prom¥nných, je z parametr· modelu patrné, ºe vzdálenost má na

intenzitu obchodu nejvýrazn¥j²í dopad. D·leºitou roli hraje v modelu téº sou£in

HDP dvojic uvaºovaných stát·, který aproximuje jejich relativní velikost.

Výsledky druhého stupn¥ odhadu ukázaly, ºe instrumentovaný obchod pozitivn¥

ovliv¬uje slad¥nost cykl·. Jednotná monetární politika rovn¥º napomáhá slad¥nosti

hospodá°ských cykl·, dokonce intenzivn¥ji neº mezinárodní obchod. Specializace

pr·myslové výroby naopak zp·sobuje pokles slad¥nosti cykl·. Vliv specializace je

p°ibliºn¥ stejn¥ výrazný jako vliv £lenství v m¥nové unii. Nebyl prokázán kladný

vliv meziodv¥tvového obchodu. Slad¥nost �skálních politik se neprojevila jako sig-

ni�kantní.

Bez ohledu na odborné studie je ale euro p°edm¥tem politické i ve°ejné debaty.
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Nap°íklad situace v �eské republice je v otázce p°ijetí eura nejednozna£ná, zvlá²t¥

pak s ohledem na sou£asné problémy eurozóny. Panuje p°esv¥d£ení, ºe �eská re-

publika by se mohla stát £lenem eurozóny v horizontu více neº deseti let. Názor

ve°ejnosti na vstup do eurozóny se bude velmi pravd¥podobn¥ odvíjet od celkové

situace v EU a jejího mediálního obrazu. V sou£asnosti je ve°ejná podpora p°í-

padného vstupu do eurozóny malá a to ovliv¬uje postoje jednotlivých politických

reprezentant·. Je tedy moºné, ºe o vstupu do eurozóny budou nakonec rozhodovat

v referendu p°ímo ob£ané.
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HDP

Tabulka 10: Korela£ní koe�cienty HDP z období 1995:1-2011:4, HP �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.2387 for n = 68 (missing values were skipped)

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.4679 0.6760 0.8313 0.8707 0.7583 0.8218 0.3692 0.8250 BE

1.0000 0.4812 0.4226 0.4818 0.4486 0.5989 0.6753 0.6402 BG

1.0000 0.7788 0.7503 0.7681 0.8307 0.5584 0.7833 CZ

1.0000 0.8280 0.8372 0.8393 0.4042 0.8260 DK

1.0000 0.8161 0.7997 0.3723 0.8419 DE

1.0000 0.8404 0.4797 0.8090 EE

1.0000 0.5137 0.8617 IE

1.0000 0.6526 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL

0.9111 0.8914 0.5811 0.7349 0.6908 0.8357 0.7314 0.8572 BE

0.4883 0.4795 0.6486 0.5732 0.6110 0.6176 0.5076 0.5440 BG

0.6387 0.7385 0.5891 0.7812 0.7902 0.6579 0.6439 0.7406 CZ

0.8315 0.8458 0.5614 0.8094 0.7489 0.7564 0.7876 0.8098 DK

0.8865 0.9336 0.6019 0.7848 0.7901 0.8167 0.7165 0.8757 DE

0.7650 0.8437 0.4257 0.9358 0.8924 0.6994 0.8568 0.6686 EE

0.8402 0.8353 0.5630 0.8532 0.7619 0.7844 0.7548 0.7709 IE

0.3924 0.3306 0.5673 0.5947 0.6019 0.4458 0.3468 0.4959 EL

0.8786 0.8364 0.8123 0.8717 0.8347 0.8653 0.7836 0.8946 ES

1.0000 0.9094 0.6557 0.7667 0.7060 0.8587 0.7718 0.8573 FR

1.0000 0.5698 0.8170 0.7900 0.8143 0.7809 0.8108 IT

1.0000 0.5544 0.5720 0.7251 0.4499 0.8141 CY

1.0000 0.9213 0.7341 0.8302 0.7119 LV

1.0000 0.6988 0.7978 0.7052 LT

1.0000 0.6582 0.8288 LU

1.0000 0.5922 HU

1.0000 NL

73



AT PL PT SI SK FI SE UK

0.9191 0.6902 0.6837 0.7505 0.4844 0.8795 0.8492 0.8062 BE

0.4999 0.3414 0.3677 0.5351 0.4835 0.5510 0.4092 0.4306 BG

0.7471 0.5443 0.5070 0.8985 0.7457 0.7708 0.6325 0.6804 CZ

0.8637 0.6100 0.6351 0.7738 0.5981 0.8636 0.8343 0.7784 DK

0.9059 0.6066 0.6957 0.8130 0.6049 0.8978 0.8444 0.8353 DE

0.8213 0.5366 0.4190 0.7748 0.6589 0.8906 0.8487 0.8339 EE

0.8353 0.6536 0.5627 0.7779 0.6245 0.8257 0.7964 0.8223 IE

0.4064 0.6223 0.2694 0.6042 0.6102 0.4297 0.2110 0.3822 EL

0.8933 0.6625 0.6714 0.8702 0.6547 0.8693 0.7534 0.8079 ES

0.9304 0.6055 0.7080 0.6952 0.4434 0.8753 0.8775 0.8350 FR

0.8953 0.5592 0.6601 0.7669 0.5227 0.8965 0.8824 0.8544 IT

0.6623 0.5798 0.7068 0.7135 0.5274 0.6222 0.4374 0.4938 CY

0.8227 0.5950 0.4577 0.8287 0.7327 0.8838 0.7926 0.8319 LV

0.7686 0.5794 0.4458 0.8520 0.8208 0.8935 0.7216 0.7934 LT

0.8620 0.6197 0.7481 0.7549 0.5524 0.8371 0.7606 0.7814 LU

0.7709 0.3870 0.3728 0.6434 0.5001 0.8154 0.8344 0.7766 HU

0.8934 0.7493 0.8178 0.8472 0.6378 0.8402 0.7114 0.7194 NL

1.0000 0.6807 0.7188 0.8094 0.5719 0.9106 0.8773 0.8256 AT

1.0000 0.5334 0.6955 0.5691 0.6565 0.5059 0.5602 PL

1.0000 0.6398 0.4764 0.6565 0.5613 0.5575 PT

1.0000 0.8336 0.8505 0.6552 0.7352 SI

1.0000 0.7089 0.4698 0.5860 SK

1.0000 0.8852 0.8706 FI

1.0000 0.8712 SE

1.0000 UK
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NO CH TR US JP EU27 EA17 EEC5

0.6055 0.8731 0.5459 0.8558 0.6631 0.9201 0.9234 0.9225 BE

0.2526 0.5265 0.2199 0.3439 0.1767 0.5416 0.5429 0.5062 BG

0.5877 0.7023 0.2980 0.6373 0.7135 0.7851 0.7789 0.7480 CZ

0.6689 0.7989 0.5146 0.8384 0.6562 0.8851 0.8768 0.8636 DK

0.5617 0.8754 0.4438 0.7518 0.6711 0.9612 0.9714 0.9819 DE

0.6934 0.7092 0.5569 0.7803 0.7043 0.8678 0.8435 0.8277 EE

0.6414 0.7660 0.4699 0.7711 0.6771 0.8808 0.8682 0.8421 IE

0.5218 0.4178 0.1215 0.2505 0.1974 0.4579 0.4514 0.3869 EL

0.5962 0.8640 0.4078 0.7272 0.5085 0.9272 0.9246 0.8853 ES

0.5519 0.8904 0.5594 0.8549 0.5596 0.9451 0.9497 0.9498 FR

0.6202 0.8711 0.4723 0.7915 0.7309 0.9548 0.9581 0.9676 IT

0.3511 0.7518 0.1815 0.4111 0.1799 0.6740 0.6926 0.6472 CY

0.7035 0.7246 0.4698 0.7392 0.6500 0.8682 0.8419 0.8104 LV

0.6563 0.7049 0.4443 0.6678 0.6386 0.8417 0.8184 0.7906 LT

0.5290 0.8303 0.4428 0.7490 0.5240 0.8788 0.8795 0.8589 LU

0.5364 0.6580 0.5681 0.8092 0.5922 0.8048 0.7764 0.7615 HU

0.5789 0.9194 0.3979 0.6996 0.4871 0.9008 0.9197 0.9004 NL

0.5853 0.8976 0.5747 0.8390 0.6000 0.9511 0.9526 0.9434 AT

0.6339 0.6972 0.4265 0.5699 0.4198 0.6676 0.6623 0.6346 PL

0.3988 0.8100 0.3765 0.5409 0.3666 0.7126 0.7405 0.7272 PT

0.5970 0.7872 0.3518 0.6264 0.6293 0.8508 0.8461 0.8080 SI

0.5589 0.5517 0.3475 0.4489 0.5231 0.6352 0.6166 0.5712 SK

0.6647 0.8404 0.5566 0.8521 0.7068 0.9478 0.9349 0.9216 FI

0.5587 0.7495 0.6420 0.9052 0.6939 0.8957 0.8735 0.8820 SE

0.5590 0.7521 0.5476 0.8468 0.7842 0.9127 0.8705 0.8608 UK

1.0000 0.5879 0.3624 0.5849 0.5247 0.6281 0.6163 0.5984 NO

1.0000 0.5032 0.7377 0.5321 0.9084 0.9245 0.9154 CH

1.0000 0.6686 0.3659 0.5193 0.4932 0.4929 TR

1.0000 0.7157 0.8441 0.8150 0.8129 US

1.0000 0.6989 0.6627 0.6702 JP

1.0000 0.9947 0.9865 EU27

1.0000 0.9946 EA17

1.0000 EEC5
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Tabulka 11: Korela£ní koe�cienty HDP z období 1998:1-2008:4, BK �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.2973 for n = 44 (missing values were skipped)

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.6273 0.7911 0.9032 0.8458 0.6742 0.8722 0.8709 0.8526 BE

1.0000 0.8977 0.7189 0.6614 0.7246 0.6608 0.8887 0.8639 BG

1.0000 0.9182 0.8281 0.8836 0.8770 0.8323 0.9737 CZ

1.0000 0.8592 0.8248 0.9125 0.7845 0.9257 DK

1.0000 0.7733 0.8427 0.9772 0.8915 DE

1.0000 0.9518 0.8886 0.8738 EE

1.0000 0.8889 0.9222 IE

1.0000 0.9159 EL

1.0000 ES

FR IT CY LV LT LU HU NL

0.9469 0.8694 0.7496 0.7098 0.6458 0.8983 0.6006 0.8867 BE

0.5798 0.6312 0.8751 0.8111 0.9042 0.7277 0.7647 0.7059 BG

0.8186 0.8623 0.8524 0.9183 0.9088 0.8435 0.8590 0.8178 CZ

0.9414 0.9024 0.7923 0.8448 0.7508 0.8902 0.7889 0.8745 DK

0.8940 0.9237 0.7916 0.7851 0.7517 0.8846 0.5491 0.9177 DE

0.7465 0.8290 0.5957 0.9736 0.9023 0.7550 0.8226 0.6344 EE

0.9045 0.9238 0.6550 0.9432 0.8455 0.8890 0.7332 0.7885 IE

0.8758 0.9101 0.8613 0.9062 0.9306 0.8943 0.6055 0.9183 EL

0.8784 0.8882 0.8714 0.9255 0.8907 0.9176 0.7913 0.8765 ES

1.0000 0.9392 0.7440 0.7608 0.6619 0.9091 0.6197 0.8905 FR

1.0000 0.7198 0.8061 0.7532 0.8532 0.6795 0.8211 IT

1.0000 0.6941 0.7545 0.8490 0.5638 0.9023 CY

1.0000 0.9301 0.8105 0.8284 0.7060 LV

1.0000 0.7566 0.7827 0.6881 LT

1.0000 0.6058 0.8956 LU

1.0000 0.4940 HU

1.0000 NL
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AT PL PT SI SK FI SE UK

0.9398 0.7751 0.7287 0.7770 0.5308 0.8792 0.8911 0.7591 BE

0.6924 0.6120 0.4746 0.9217 0.8682 0.8216 0.5747 0.6377 BG

0.8676 0.6096 0.5975 0.9291 0.7900 0.9113 0.8041 0.7713 CZ

0.9497 0.6644 0.7375 0.8309 0.6444 0.9052 0.9179 0.7613 DK

0.9273 0.7015 0.8254 0.8699 0.6843 0.8876 0.8267 0.7769 DE

0.7870 0.5085 0.4730 0.8274 0.7737 0.8673 0.8511 0.8358 EE

0.9195 0.7048 0.6424 0.8376 0.7663 0.9290 0.9577 0.8864 IE

0.8955 0.9575 0.9045 0.9497 0.9143 0.9247 0.8940 0.9199 EL

0.9176 0.6761 0.6760 0.9512 0.7877 0.9456 0.8634 0.8490 ES

0.9536 0.6785 0.8025 0.7626 0.5331 0.8893 0.9278 0.7961 FR

0.8926 0.5629 0.7240 0.7898 0.5666 0.8691 0.8702 0.7986 IT

0.8151 0.7071 0.7869 0.8876 0.7482 0.8367 0.6025 0.6042 CY

0.8221 0.5647 0.5182 0.9028 0.8521 0.9124 0.8533 0.8620 LV

0.7478 0.5994 0.4832 0.9219 0.9090 0.8953 0.7141 0.8301 LT

0.9410 0.7163 0.8284 0.8766 0.6970 0.9270 0.8781 0.8081 LU

0.6249 0.3232 0.2717 0.7077 0.6241 0.7103 0.7306 0.6806 HU

0.9466 0.8153 0.8798 0.8652 0.6872 0.8885 0.7649 0.6966 NL

1.0000 0.7748 0.8210 0.8738 0.6994 0.9446 0.9139 0.7819 AT

1.0000 0.6459 0.7198 0.6193 0.7766 0.6285 0.5947 PL

1.0000 0.6693 0.5374 0.7446 0.6463 0.5364 PT

1.0000 0.9113 0.9424 0.7614 0.7838 SI

1.0000 0.8453 0.5980 0.6928 SK

1.0000 0.8886 0.8621 FI

1.0000 0.8667 SE

1.0000 UK
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NO CH TR US JP EU27 EA17 EEC5

0.7862 0.8529 0.3696 0.8609 0.8044 0.9121 0.9153 0.9133 BE

0.6209 0.6649 0.3976 0.4988 0.6357 0.7475 0.7223 0.6632 BG

0.7669 0.8254 0.3828 0.6967 0.8034 0.9102 0.8991 0.8610 CZ

0.8306 0.9106 0.4524 0.8547 0.7987 0.9345 0.9372 0.9208 DK

0.7207 0.9047 0.2389 0.6259 0.7387 0.9565 0.9744 0.9807 DE

0.7785 0.7133 0.5107 0.6603 0.8424 0.8584 0.8283 0.7907 EE

0.8509 0.8144 0.7909 0.8442 0.9056 0.9420 0.9196 0.8944 IE

0.7626 0.8639 0.7206 0.7346 0.9271 0.9511 0.9455 0.9494 EL

0.7764 0.8466 0.3281 0.7433 0.8336 0.9635 0.9496 0.9165 ES

0.7871 0.8949 0.3451 0.8566 0.8238 0.9474 0.9567 0.9609 FR

0.7805 0.8761 0.2450 0.7059 0.8583 0.9478 0.9598 0.9657 IT

0.6808 0.8391 0.2271 0.5559 0.5590 0.8172 0.8282 0.8015 CY

0.7496 0.7248 0.4861 0.6885 0.8369 0.8847 0.8494 0.8021 LV

0.7060 0.7172 0.4697 0.5773 0.8117 0.8397 0.7986 0.7491 LT

0.7868 0.8508 0.3070 0.7854 0.7624 0.9371 0.9337 0.9155 LU

0.6482 0.5648 0.3941 0.6615 0.7662 0.7029 0.6628 0.6112 HU

0.7197 0.9352 0.3046 0.7024 0.6476 0.9112 0.9303 0.9284 NL

0.7947 0.9270 0.4559 0.8165 0.7663 0.9604 0.9686 0.9601 AT

0.6927 0.7525 0.5612 0.6696 0.5532 0.7243 0.7171 0.7029 PL

0.6467 0.8692 0.2161 0.5630 0.4535 0.7684 0.8074 0.8272 PT

0.6947 0.8047 0.3798 0.6108 0.7360 0.9083 0.8941 0.8547 SI

0.5737 0.6532 0.5342 0.4534 0.5887 0.7311 0.6967 0.6425 SK

0.8098 0.8740 0.5150 0.7875 0.8450 0.9608 0.9432 0.9149 FI

0.7748 0.7833 0.4983 0.9001 0.8763 0.9194 0.8995 0.8847 SE

0.7172 0.7036 0.3485 0.7789 0.9368 0.8884 0.8320 0.8053 UK

1.0000 0.8295 0.5033 0.7436 0.7249 0.8067 0.7947 0.7772 NO

1.0000 0.4269 0.7170 0.6901 0.9067 0.9251 0.9288 CH

1.0000 0.5593 0.3694 0.3513 0.3179 0.2828 TR

1.0000 0.8165 0.7873 0.7532 0.7334 US

1.0000 0.8732 0.8265 0.8053 JP

1.0000 0.9928 0.9803 EU27

1.0000 0.9952 EA17

1.0000 EEC5
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Tabulka 12: Korela£ní koe�cienty HDP z období 1995:3-2011:2, CF �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.2461 for n = 64 (missing values were skipped)

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.9912 0.9950 0.9977 0.9967 0.9311 0.7808 0.3124 0.9986 BE

1.0000 0.9866 0.9901 0.9908 0.9306 0.7645 0.3403 0.9932 BG

1.0000 0.9948 0.9941 0.9471 0.7750 0.3278 0.9971 CZ

1.0000 0.9992 0.9339 0.7684 0.3076 0.9962 DK

1.0000 0.9356 0.7636 0.3103 0.9958 DE

1.0000 0.8313 0.1031 0.9391 EE

1.0000 −0.0038 0.7764 IE

1.0000 0.3229 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL

0.9993 0.9955 0.9968 0.9237 0.9500 0.9903 0.9976 0.9992 BE

0.9917 0.9888 0.9937 0.9340 0.9587 0.9866 0.9927 0.9931 BG

0.9939 0.9900 0.9955 0.9378 0.9652 0.9920 0.9957 0.9972 CZ

0.9984 0.9984 0.9933 0.9321 0.9513 0.9878 0.9965 0.9979 DK

0.9977 0.9989 0.9924 0.9361 0.9540 0.9873 0.9951 0.9974 DE

0.9269 0.9215 0.9309 0.9884 0.9875 0.9610 0.9449 0.9366 EE

0.7683 0.7574 0.7654 0.7819 0.8087 0.7872 0.7923 0.7718 IE

0.3183 0.3317 0.3500 0.0950 0.1984 0.3353 0.2740 0.3313 EL

0.9981 0.9929 0.9989 0.9316 0.9591 0.9930 0.9981 0.9995 ES

1.0000 0.9973 0.9963 0.9224 0.9464 0.9884 0.9969 0.9989 FR

1.0000 0.9897 0.9236 0.9415 0.9813 0.9920 0.9953 IT

1.0000 0.9222 0.9550 0.9913 0.9964 0.9982 CY

1.0000 0.9829 0.9534 0.9363 0.9312 LV

1.0000 0.9733 0.9613 0.9570 LT

1.0000 0.9924 0.9921 LU

1.0000 0.9980 HU

1.0000 NL
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AT PL PT SI SK FI SE UK

0.9990 0.9866 0.9983 0.9899 0.9822 0.9922 0.9945 0.9983 BE

0.9924 0.9774 0.9906 0.9876 0.9786 0.9886 0.9866 0.9897 BG

0.9969 0.9872 0.9935 0.9966 0.9901 0.9944 0.9941 0.9959 CZ

0.9981 0.9768 0.9970 0.9896 0.9775 0.9917 0.9929 0.9961 DK

0.9973 0.9748 0.9966 0.9908 0.9780 0.9915 0.9914 0.9960 DE

0.9424 0.9420 0.9206 0.9589 0.9579 0.9661 0.9591 0.9410 EE

0.7803 0.8175 0.7609 0.7812 0.8076 0.8024 0.8028 0.7866 IE

0.3022 0.2900 0.3428 0.3200 0.2627 0.2819 0.2668 0.2976 EL

0.9992 0.9898 0.9974 0.9938 0.9882 0.9941 0.9952 0.9984 ES

0.9988 0.9824 0.9989 0.9879 0.9788 0.9904 0.9930 0.9976 FR

0.9949 0.9686 0.9963 0.9844 0.9696 0.9859 0.9867 0.9932 IT

0.9971 0.9904 0.9967 0.9918 0.9874 0.9913 0.9922 0.9961 CY

0.9364 0.9182 0.9149 0.9544 0.9433 0.9594 0.9488 0.9335 LV

0.9593 0.9585 0.9429 0.9787 0.9784 0.9790 0.9679 0.9592 LT

0.9935 0.9880 0.9870 0.9935 0.9882 0.9970 0.9966 0.9926 LU

0.9987 0.9881 0.9954 0.9922 0.9871 0.9955 0.9970 0.9972 HU

0.9994 0.9867 0.9981 0.9935 0.9856 0.9940 0.9948 0.9986 NL

1.0000 0.9868 0.9972 0.9931 0.9855 0.9955 0.9970 0.9986 AT

1.0000 0.9817 0.9847 0.9902 0.9866 0.9891 0.9884 PL

1.0000 0.9877 0.9800 0.9883 0.9904 0.9970 PT

1.0000 0.9942 0.9961 0.9921 0.9930 SI

1.0000 0.9906 0.9872 0.9879 SK

1.0000 0.9980 0.9948 FI

1.0000 0.9961 SE

1.0000 UK
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NO CH TR US JP EU27 EA17 EEC5

0.9982 0.9991 0.7609 0.9977 0.9948 0.9992 0.9988 0.9983 BE

0.9879 0.9925 0.7516 0.9871 0.9821 0.9924 0.9923 0.9916 BG

0.9944 0.9948 0.7581 0.9948 0.9899 0.9962 0.9953 0.9942 CZ

0.9944 0.9982 0.7380 0.9941 0.9966 0.9989 0.9993 0.9994 DK

0.9933 0.9977 0.7348 0.9918 0.9967 0.9989 0.9993 0.9996 DE

0.9293 0.9287 0.7299 0.9408 0.9167 0.9368 0.9333 0.9307 EE

0.7941 0.7702 0.5231 0.7961 0.7646 0.7742 0.7685 0.7656 IE

0.2828 0.3314 0.5469 0.2886 0.3135 0.3144 0.3210 0.3197 EL

0.9978 0.9984 0.7678 0.9973 0.9909 0.9987 0.9980 0.9970 ES

0.9971 0.9996 0.7535 0.9961 0.9953 0.9993 0.9994 0.9992 FR

0.9917 0.9970 0.7274 0.9888 0.9976 0.9972 0.9983 0.9991 IT

0.9968 0.9970 0.7793 0.9957 0.9873 0.9965 0.9957 0.9943 CY

0.9165 0.9231 0.6548 0.9276 0.9148 0.9327 0.9308 0.9293 LV

0.9487 0.9493 0.7354 0.9558 0.9377 0.9557 0.9526 0.9499 LT

0.9877 0.9886 0.7872 0.9934 0.9787 0.9910 0.9893 0.9875 LU

0.9960 0.9972 0.7689 0.9977 0.9900 0.9977 0.9969 0.9960 HU

0.9974 0.9991 0.7612 0.9970 0.9936 0.9995 0.9991 0.9984 NL

0.9969 0.9986 0.7625 0.9978 0.9929 0.9994 0.9989 0.9982 AT

0.9901 0.9834 0.8104 0.9924 0.9696 0.9836 0.9807 0.9778 PL

0.9971 0.9992 0.7632 0.9948 0.9954 0.9984 0.9985 0.9982 PT

0.9884 0.9892 0.7608 0.9897 0.9837 0.9923 0.9910 0.9895 SI

0.9847 0.9809 0.7864 0.9865 0.9713 0.9834 0.9806 0.9779 SK

0.9895 0.9909 0.7766 0.9943 0.9842 0.9938 0.9923 0.9910 FI

0.9919 0.9927 0.7862 0.9976 0.9854 0.9947 0.9933 0.9920 SE

0.9970 0.9978 0.7736 0.9979 0.9937 0.9987 0.9978 0.9969 UK

1.0000 0.9977 0.7573 0.9967 0.9916 0.9969 0.9962 0.9953 NO

1.0000 0.7583 0.9960 0.9951 0.9994 0.9993 0.9990 CH

1.0000 0.7837 0.7347 0.7552 0.7481 0.7421 TR

1.0000 0.9894 0.9964 0.9950 0.9938 US

1.0000 0.9957 0.9963 0.9970 JP

1.0000 0.9998 0.9995 EU27

1.0000 0.9999 EA17

1.0000 EEC5
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Tabulka 13: Korela£ní koe�cienty HDP z období 1995:1-2003:2, HP �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.3388 for n = 34 (missing values were skipped)

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.1926 −0.0064 0.6357 0.6686 0.0860 0.7844 0.2449 0.7320 BE

1.0000 −0.1550 −0.0112 0.1719 0.0015 0.0959 0.4777 0.3068 BG

1.0000 0.2796 0.1470 0.0915 0.5572 0.2071 −0.1188 CZ

1.0000 0.5197 0.1620 0.5444 0.3019 0.5041 DK

1.0000 0.0011 0.5596 0.1283 0.6886 DE

1.0000 0.0222 0.5176 −0.0695 EE

1.0000 −0.0176 0.5239 IE

1.0000 0.3826 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL

0.7883 0.6630 0.4960 0.1115 −0.0916 0.6428 0.3685 0.8068 BE

0.2858 0.2472 0.3282 0.3607 0.1654 0.4890 0.3446 0.1236 BG

−0.1076 0.1387 −0.0975 −0.0398 0.1183 −0.1167 −0.3794 0.0620 CZ

0.5503 0.4769 0.4046 0.0301 0.0420 0.4918 0.1104 0.6883 DK

0.7518 0.7970 0.6080 −0.2559 −0.0273 0.5619 0.1664 0.8103 DE

−0.1074 0.1586 −0.2495 0.5729 0.7908 −0.1795 0.3196 −0.1292 EE

0.5937 0.5987 0.2919 0.0571 −0.1160 0.4561 0.3482 0.5955 IE

0.2172 0.0239 0.1759 0.2055 0.8358 0.2579 0.0302 0.2726 EL

0.9268 0.6565 0.8357 −0.0628 −0.0276 0.7391 0.6122 0.7766 ES

1.0000 0.7343 0.8450 −0.0156 −0.0615 0.7378 0.4855 0.8583 FR

1.0000 0.5962 0.1161 0.2284 0.5429 0.2324 0.6550 IT

1.0000 −0.0615 −0.0975 0.7370 0.3946 0.6829 CY

1.0000 0.5931 0.0215 0.2909 −0.1648 LV

1.0000 −0.0488 0.2487 −0.1999 LT

1.0000 0.3449 0.6700 LU

1.0000 0.1396 HU

1.0000 NL
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AT PL PT SI SK FI SE UK

0.8040 0.6080 0.4734 0.2622 −0.4661 0.7176 0.7195 0.6495 BE

0.1830 −0.1252 0.0730 −0.4702 −0.2462 0.2162 0.3795 0.3412 BG

0.0015 0.0658 −0.1421 0.6187 0.1724 −0.0430 −0.1844 0.0326 CZ

0.5851 0.5433 0.5617 0.5056 −0.0655 0.6218 0.4921 0.4094 DK

0.6445 0.2142 0.5911 0.1054 −0.4986 0.4910 0.4428 0.5271 DE

−0.1359 0.2476 −0.2102 0.0555 0.3057 0.3518 −0.0525 0.1239 EE

0.6411 0.6150 0.2371 0.5280 −0.2728 0.4327 0.5386 0.5548 IE

0.2908 0.4975 0.0011 0.0319 0.0742 0.3406 0.3803 0.5568 EL

0.8071 0.3104 0.6139 −0.0391 −0.6214 0.6304 0.7852 0.8242 ES

0.8821 0.3959 0.7070 0.0368 −0.5759 0.7141 0.8134 0.7900 FR

0.5982 0.2931 0.4716 0.2107 −0.5112 0.5662 0.4952 0.5835 IT

0.6867 0.1801 0.6715 −0.0765 −0.5189 0.5308 0.6669 0.6702 CY

−0.0905 0.2563 −0.1893 0.0446 0.2245 0.3868 0.2250 0.2156 LV

−0.1568 0.0836 −0.1676 −0.0340 0.3578 0.2918 −0.0130 0.2292 LT

0.7064 0.3129 0.6793 −0.0371 −0.3333 0.6122 0.6920 0.5968 LU

0.3154 0.0311 0.1370 −0.3022 −0.2945 0.3792 0.4917 0.5994 HU

0.8531 0.5413 0.7588 0.2550 −0.4433 0.7017 0.6762 0.5681 NL

1.0000 0.5554 0.7100 0.1734 −0.5011 0.6896 0.8105 0.6618 AT

1.0000 0.2539 0.3820 0.0079 0.5720 0.4575 0.3931 PL

1.0000 0.0740 −0.2685 0.5937 0.5130 0.2994 PT

1.0000 0.1733 0.2380 0.0279 −0.0072 SI

1.0000 −0.2020 −0.4880 −0.4474 SK

1.0000 0.6598 0.6183 FI

1.0000 0.7294 SE

1.0000 UK
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NO CH TR US JP EEC5 EU27 EA17

0.3408 0.7385 0.1792 0.7567 0.1352 0.8419 0.8260 0.8035 BE

−0.2304 0.2272 0.1359 0.1048 −0.2514 0.2725 0.2521 0.2417 BG

0.2261 −0.0107 −0.2654 0.1111 0.7353 0.0556 0.0490 0.0651 CZ

0.4590 0.5892 0.2007 0.6562 0.1906 0.6406 0.6204 0.5951 DK

0.2093 0.7848 −0.0731 0.3875 0.0509 0.8715 0.9154 0.9387 DE

0.5046 0.1683 0.3079 0.0648 0.3713 0.0383 0.0113 −0.0028 EE

0.2983 0.5697 0.1173 0.5655 0.3279 0.6654 0.6488 0.6377 IE

0.3393 0.0746 0.3904 0.3584 0.3215 0.2763 0.2113 0.1603 EL

−0.0053 0.7656 0.1352 0.6282 −0.2242 0.9010 0.8740 0.8344 ES

0.0789 0.8681 0.2373 0.6844 −0.1994 0.9504 0.9351 0.9115 FR

0.2862 0.8014 −0.0889 0.2962 0.1692 0.8448 0.8640 0.8864 IT

−0.0526 0.7183 0.0899 0.4526 −0.2775 0.7745 0.7613 0.7413 CY

0.3369 0.1078 0.2670 0.1583 0.2333 0.0024 −0.0633 −0.0882 LV

0.2682 0.1269 0.2939 −0.0733 0.3102 0.0473 0.0105 0.0013 LT

0.0946 0.6539 0.1352 0.5618 −0.1875 0.7360 0.7199 0.6877 LU

−0.1086 0.4155 0.3455 0.3374 −0.3513 0.4128 0.3594 0.3044 HU

0.2658 0.8210 0.1450 0.7357 −0.0279 0.8890 0.9006 0.8878 NL

0.1666 0.8116 0.3552 0.7874 −0.1470 0.8533 0.8348 0.8006 AT

0.6138 0.4685 0.4372 0.6682 0.2225 0.4484 0.3960 0.3647 PL

0.1878 0.7338 0.1677 0.4909 −0.3307 0.6559 0.6857 0.6690 PT

0.4055 0.1612 −0.0722 0.3396 0.5732 0.1460 0.1409 0.1437 SI

0.1822 −0.4170 0.2934 −0.1972 0.2444 −0.5527 −0.5633 −0.5671 SK

0.4048 0.7694 0.4026 0.7386 0.1109 0.7330 0.7030 0.6611 FI

0.0873 0.6907 0.3541 0.7613 −0.2446 0.7543 0.6981 0.6524 SE

0.0810 0.6554 0.2264 0.6590 0.0654 0.8006 0.7266 0.6849 UK

1.0000 0.3301 0.1644 0.2627 0.3655 0.2315 0.2226 0.2227 NO

1.0000 0.2845 0.6291 −0.0681 0.9042 0.9050 0.8946 CH

1.0000 0.4260 −0.2941 0.1351 0.0881 0.0452 TR

1.0000 0.0995 0.6684 0.6074 0.5501 US

1.0000 0.0037 −0.0121 0.0050 JP

1.0000 0.9913 0.9773 EEC5

1.0000 0.9951 EU27

1.0000 EA17
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Tabulka 14: Korela£ní koe�cienty HDP z období 2003:3-2011:4, HP �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.3550 for n = 31 (missing values were skipped)

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.6778 0.8915 0.8938 0.9395 0.9067 0.8475 0.4088 0.8670 BE

1.0000 0.8664 0.6790 0.6946 0.6702 0.6786 0.6862 0.8744 BG

1.0000 0.8916 0.8794 0.8746 0.8602 0.5753 0.9557 CZ

1.0000 0.8848 0.9267 0.8868 0.4245 0.8798 DK

1.0000 0.9111 0.8401 0.4316 0.8698 DE

1.0000 0.9159 0.4829 0.8944 EE

1.0000 0.5583 0.8979 IE

1.0000 0.6785 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL

0.9590 0.9636 0.6133 0.8694 0.8588 0.9078 0.8405 0.8807 BE

0.6542 0.6518 0.9033 0.7712 0.8726 0.7413 0.6552 0.8456 BG

0.8841 0.8802 0.8098 0.8973 0.9005 0.9011 0.8216 0.9341 CZ

0.9227 0.9207 0.6118 0.9022 0.8451 0.8363 0.8978 0.8472 DK

0.9453 0.9628 0.6141 0.8890 0.8919 0.8964 0.8109 0.8957 DE

0.9551 0.9424 0.5591 0.9551 0.8988 0.8751 0.9038 0.8113 EE

0.9069 0.8760 0.6272 0.9149 0.8466 0.8584 0.7977 0.8273 IE

0.4492 0.3838 0.6408 0.6104 0.6023 0.4938 0.3489 0.5699 EL

0.8944 0.8708 0.8305 0.9532 0.9245 0.9154 0.8097 0.9375 ES

1.0000 0.9713 0.5813 0.9339 0.8821 0.9058 0.8745 0.8655 FR

1.0000 0.5678 0.9110 0.8769 0.8978 0.8813 0.8541 IT

1.0000 0.6791 0.7198 0.7209 0.4899 0.8612 CY

1.0000 0.9411 0.8792 0.8724 0.8561 LV

1.0000 0.8606 0.8466 0.8727 LT

1.0000 0.7530 0.8873 LU

1.0000 0.7108 HU

1.0000 NL
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AT PL PT SI SK FI SE UK

0.9646 0.7628 0.8007 0.8654 0.7634 0.9461 0.9059 0.8864 BE

0.7166 0.8171 0.6475 0.9095 0.9044 0.7703 0.4974 0.5592 BG

0.9083 0.8123 0.7992 0.9635 0.8836 0.9065 0.7720 0.7754 CZ

0.9160 0.6928 0.6998 0.8167 0.7365 0.9029 0.8876 0.8340 DK

0.9457 0.8188 0.7683 0.8831 0.8071 0.9507 0.8999 0.8861 DE

0.9354 0.7085 0.6128 0.8170 0.7166 0.9324 0.9221 0.8719 EE

0.8697 0.7307 0.7067 0.8078 0.7685 0.8676 0.8237 0.8524 IE

0.4432 0.6906 0.3865 0.6340 0.6286 0.4415 0.2050 0.3728 EL

0.9108 0.8668 0.7496 0.9519 0.8786 0.8970 0.7504 0.8159 ES

0.9637 0.7505 0.7221 0.8379 0.7547 0.9482 0.9280 0.9093 FR

0.9526 0.7209 0.7617 0.8427 0.7477 0.9523 0.9474 0.9095 IT

0.6677 0.8343 0.7349 0.8692 0.8385 0.6673 0.4107 0.5109 CY

0.9229 0.7923 0.6490 0.8672 0.8076 0.9188 0.8348 0.8588 LV

0.8864 0.8122 0.6492 0.9095 0.8976 0.9439 0.7860 0.8262 LT

0.9164 0.8203 0.7993 0.9104 0.8126 0.9129 0.8018 0.8628 LU

0.8541 0.5622 0.5037 0.7227 0.6324 0.8649 0.8757 0.7914 HU

0.9079 0.9016 0.8592 0.9555 0.9134 0.8889 0.7393 0.7868 NL

1.0000 0.8001 0.7618 0.8794 0.7799 0.9447 0.8927 0.8646 AT

1.0000 0.7526 0.9031 0.8657 0.7851 0.5958 0.7157 PL

1.0000 0.8296 0.7811 0.7464 0.6356 0.7039 PT

1.0000 0.9262 0.8922 0.7018 0.7743 SI

1.0000 0.8455 0.6181 0.7116 SK

1.0000 0.9063 0.8916 FI

1.0000 0.8865 SE

1.0000 UK
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NO CH TR US JP EU27 EA17 EEC5

0.7345 0.9273 0.8968 0.8481 0.9634 0.9651 0.9668 0.9669 BE

0.6418 0.7680 0.5062 0.4318 0.7380 0.7135 0.7034 0.7041 BG

0.7373 0.9426 0.7845 0.7076 0.9219 0.9117 0.9046 0.9051 CZ

0.7641 0.8723 0.8911 0.7754 0.9257 0.9255 0.9172 0.9171 DK

0.7028 0.9192 0.8548 0.8260 0.9767 0.9771 0.9907 0.9906 DE

0.7992 0.8494 0.9101 0.7752 0.9456 0.9466 0.9385 0.9386 EE

0.7515 0.8340 0.8210 0.7403 0.9072 0.9063 0.8794 0.8798 IE

0.5485 0.5101 0.2322 0.1748 0.4887 0.4672 0.4433 0.4440 EL

0.7964 0.9177 0.7591 0.6625 0.9313 0.9199 0.8993 0.9001 ES

0.7841 0.9013 0.9237 0.8323 0.9764 0.9795 0.9768 0.9768 FR

0.7583 0.9033 0.9269 0.8818 0.9777 0.9822 0.9849 0.9849 IT

0.5458 0.7647 0.4043 0.3421 0.6734 0.6502 0.6305 0.6316 CY

0.8463 0.8730 0.8440 0.7280 0.9409 0.9354 0.9189 0.9192 LV

0.7958 0.8554 0.8004 0.7051 0.9218 0.9112 0.9028 0.9030 LT

0.7351 0.9009 0.8186 0.7685 0.9343 0.9308 0.9176 0.9189 LU

0.7322 0.7579 0.9116 0.7667 0.8596 0.8589 0.8505 0.8503 HU

0.7283 0.9560 0.7108 0.6577 0.9211 0.9107 0.9073 0.9078 NL

0.7471 0.9377 0.8712 0.7838 0.9677 0.9665 0.9689 0.9691 AT

0.6587 0.8577 0.5526 0.5516 0.8275 0.8114 0.8045 0.8051 PL

0.5449 0.8549 0.6033 0.7072 0.7911 0.7883 0.7827 0.7834 PT

0.7005 0.9332 0.6963 0.6710 0.9100 0.8962 0.8889 0.8896 SI

0.7104 0.8499 0.6219 0.5994 0.8335 0.8173 0.8072 0.8077 SK

0.7788 0.8978 0.8984 0.8254 0.9709 0.9685 0.9657 0.9659 FI

0.7130 0.7973 0.9546 0.8741 0.9120 0.9222 0.9229 0.9226 SE

0.7015 0.8351 0.9107 0.9055 0.9327 0.9390 0.9071 0.9074 UK

1.0000 0.7236 0.7262 0.5959 0.7739 0.7688 0.7508 0.7512 NO

1.0000 0.7931 0.7582 0.9424 0.9371 0.9350 0.9354 CH

0.8971 0.8259 0.7937 0.8101 0.8161 0.8157 TR

1.0000 0.9009 0.8984 0.9076 0.8937 0.8937 US

1.0000 0.8480 0.8595 0.8449 0.8448 JP

1.0000 0.9993 0.9928 0.9930 EU27

0.9954 0.9955 EA17

1.0000 1.0000 EEC5
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IP

Tabulka 15: Korela£ní koe�cienty IP z období 2001:01-2011:12, HP �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.1637 for n = 144

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.6894 0.7565 0.6041 0.8072 0.6978 0.2502 0.3830 0.7597 BE

1.0000 0.7962 0.6187 0.8615 0.8140 0.2215 0.4409 0.7324 BG

1.0000 0.5608 0.8865 0.8123 0.2541 0.4143 0.8685 CZ

1.0000 0.6672 0.7008 0.3087 0.1978 0.5612 DK

1.0000 0.8850 0.2980 0.4214 0.8516 DE

1.0000 0.2603 0.3311 0.8053 EE

1.0000 0.1260 0.2111 IE

1.0000 0.4489 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL AT

0.8166 0.7990 0.3415 0.6878 0.4719 0.6911 0.7759 0.5370 0.7313 BE

0.7867 0.7775 0.4995 0.7384 0.5465 0.5201 0.7700 0.5254 0.8156 BG

0.8654 0.8848 0.3739 0.8158 0.4798 0.6875 0.8585 0.5593 0.8441 CZ

0.6184 0.6481 0.3210 0.6806 0.4164 0.4270 0.6145 0.3859 0.6660 DK

0.9243 0.9312 0.4268 0.8425 0.5361 0.7195 0.8887 0.6660 0.9046 DE

0.8332 0.8589 0.4089 0.8391 0.5811 0.6480 0.7993 0.6090 0.8557 EE

0.3233 0.2940 0.0229 0.2716 0.1404 0.1680 0.3218 0.2171 0.2940 IE

0.4065 0.4070 0.2598 0.3382 0.2681 0.3041 0.4113 0.2675 0.3468 EL

0.8710 0.8864 0.3256 0.8015 0.4666 0.7678 0.8372 0.5810 0.7803 ES

1.0000 0.9036 0.4189 0.8020 0.5549 0.7399 0.8496 0.7113 0.8507 FR

1.0000 0.3960 0.8540 0.5300 0.7325 0.8833 0.6344 0.8647 IT

1.0000 0.3594 0.3304 0.2317 0.3827 0.4223 0.3420 CY

1.0000 0.5018 0.6258 0.7920 0.5135 0.7880 LV

1.0000 0.3654 0.5256 0.4221 0.5493 LT

1.0000 0.6836 0.5327 0.6309 LU

1.0000 0.5800 0.8233 HU

1.0000 0.5715 NL

1.0000 AT
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PL PT RO SI SK FI SE UK EEC5

0.6785 0.5245 0.7112 0.7317 0.7213 0.7045 0.7702 0.7440 0.8363 BE

0.6321 0.3921 0.7091 0.7592 0.7277 0.7782 0.8351 0.7643 0.8424 BG

0.7720 0.5308 0.8291 0.7900 0.7867 0.7947 0.8704 0.8215 0.8974 CZ

0.4402 0.4167 0.4917 0.6163 0.5018 0.6301 0.6351 0.5883 0.6669 DK

0.7073 0.5617 0.7886 0.8766 0.7861 0.8465 0.9162 0.8444 0.9891 DE

0.6169 0.5088 0.6745 0.7847 0.7175 0.7504 0.8727 0.7938 0.8880 EE

0.2242 0.3075 0.2000 0.2322 0.2071 0.2600 0.2871 0.3068 0.3083 IE

0.4436 0.3481 0.4280 0.4056 0.4630 0.4134 0.4122 0.4358 0.4253 EL

0.7820 0.6033 0.8007 0.7726 0.8412 0.7546 0.8397 0.8332 0.8809 ES

0.7302 0.5803 0.7657 0.8333 0.7766 0.7916 0.8584 0.8553 0.9562 FR

0.7556 0.5894 0.7835 0.8388 0.8209 0.8253 0.8869 0.8391 0.9618 IT

0.3157 0.2214 0.3724 0.4590 0.4213 0.4315 0.4082 0.4225 0.4354 CY

0.7255 0.5121 0.6635 0.7502 0.7084 0.7167 0.8147 0.7922 0.8510 LV

0.3442 0.2165 0.4100 0.5188 0.4274 0.5183 0.5103 0.5021 0.5549 LT

0.5916 0.5244 0.6076 0.7122 0.6768 0.5861 0.6887 0.6509 0.7451 LU

0.7651 0.5162 0.7607 0.8257 0.7928 0.7998 0.8792 0.8287 0.8987 HU

0.4447 0.3355 0.4532 0.5903 0.4906 0.5593 0.5834 0.6323 0.7149 NL

0.6397 0.4844 0.7606 0.8280 0.6756 0.7896 0.8796 0.7874 0.9009 AT

1.0000 0.5140 0.7272 0.6921 0.7538 0.6819 0.7112 0.7520 0.7361 PL

1.0000 0.5440 0.5250 0.6071 0.4970 0.5021 0.5086 0.5796 PT

1.0000 0.7646 0.7747 0.7837 0.7578 0.7162 0.7960 RO

1.0000 0.7438 0.7875 0.8356 0.7936 0.8779 SI

1.0000 0.7758 0.7651 0.7860 0.8078 SK

1.0000 0.8144 0.7493 0.8486 FI

1.0000 0.8610 0.9161 SE

1.0000 0.8672 UK

1.0000 EEC5
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Tabulka 16: Korela£ní koe�cienty IP z období 2003:01-2008:12, BK �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.2319 for n = 72

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.9409 0.9190 0.7090 0.9633 0.8493 0.4970 0.8494 0.8779 BE

1.0000 0.9136 0.7252 0.9528 0.8207 0.6109 0.9428 0.8489 BG

1.0000 0.7261 0.9660 0.9434 0.6606 0.8914 0.9790 CZ

1.0000 0.8335 0.7998 0.4980 0.6957 0.7580 DK

1.0000 0.9319 0.6234 0.8987 0.9458 DE

1.0000 0.6475 0.7591 0.9839 EE

1.0000 0.7523 0.6684 IE

1.0000 0.8210 EL

1.0000 ES
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FR IT CY LV LT LU HU NL AT

0.9727 0.9319 0.7026 0.7475 0.8126 0.7648 0.9408 0.9147 0.9306 BE

0.9182 0.9085 0.7535 0.6896 0.7826 0.6259 0.9430 0.8505 0.9452 BG

0.9627 0.9695 0.5192 0.8443 0.6234 0.8089 0.9650 0.7747 0.9439 CZ

0.7293 0.8336 0.5350 0.7743 0.6488 0.6598 0.8297 0.5211 0.8504 DK

0.9731 0.9848 0.6508 0.8416 0.7606 0.7977 0.9916 0.8294 0.9773 DE

0.9346 0.9400 0.3515 0.9652 0.6170 0.9151 0.9429 0.6780 0.8970 EE

0.5353 0.6825 0.3813 0.6245 0.3137 0.4923 0.6990 0.3606 0.5235 IE

0.8255 0.8964 0.7463 0.6311 0.6573 0.5385 0.9123 0.7411 0.8828 EL

0.9499 0.9621 0.4017 0.9255 0.6014 0.8868 0.9575 0.7128 0.9109 ES

1.0000 0.9502 0.5447 0.8583 0.7705 0.8594 0.9599 0.8750 0.9427 FR

1.0000 0.5963 0.8647 0.6855 0.8276 0.9883 0.7594 0.9543 IT

1.0000 0.1901 0.6488 0.1426 0.6180 0.6921 0.6313 CY

1.0000 0.6048 0.9580 0.8686 0.5915 0.7898 LV

1.0000 0.5885 0.7485 0.8799 0.7297 LT

1.0000 0.8117 0.6178 0.7369 LU

1.0000 0.7968 0.9574 HU

1.0000 0.7765 NL

1.0000 AT
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PL PT RO SI SK FI SE UK EEC5

0.8594 0.6060 0.8554 0.9359 0.8376 0.9183 0.9579 0.9627 0.9723 BE

0.8403 0.5836 0.8424 0.9689 0.7835 0.9167 0.9566 0.9585 0.9466 BG

0.9229 0.7676 0.8771 0.9039 0.8370 0.8877 0.9729 0.9562 0.9696 CZ

0.6128 0.6934 0.6904 0.8480 0.6139 0.8367 0.7688 0.6615 0.8097 DK

0.8833 0.7249 0.8784 0.9731 0.8387 0.9457 0.9855 0.9573 0.9982 DE

0.8637 0.7415 0.7361 0.8428 0.7281 0.8015 0.9392 0.8880 0.9315 EE

0.7156 0.7512 0.6542 0.6380 0.7170 0.5448 0.6194 0.6338 0.6175 IE

0.8702 0.7288 0.9164 0.9340 0.8571 0.9157 0.8841 0.8988 0.8924 EL

0.9163 0.7885 0.8159 0.8595 0.8014 0.8411 0.9520 0.9203 0.9500 ES

0.9001 0.6396 0.8097 0.9059 0.7880 0.8913 0.9798 0.9710 0.9817 FR

0.9114 0.8284 0.9113 0.9495 0.8880 0.9369 0.9677 0.9373 0.9857 IT

0.4411 0.3635 0.7389 0.7839 0.6880 0.7366 0.5863 0.6044 0.6400 CY

0.8245 0.7032 0.6057 0.7333 0.6315 0.7103 0.8460 0.7945 0.8450 LV

0.6730 0.2526 0.5390 0.7784 0.5220 0.7912 0.7338 0.7625 0.7647 LT

0.8121 0.6584 0.5841 0.6633 0.6400 0.6655 0.8133 0.7815 0.8153 LU

0.9151 0.7596 0.8738 0.9646 0.8519 0.9325 0.9812 0.9593 0.9900 HU

0.7590 0.3445 0.6997 0.8052 0.6810 0.8151 0.8115 0.8635 0.8458 NL

0.8324 0.6849 0.8496 0.9588 0.7613 0.9488 0.9685 0.9231 0.9692 AT

1.0000 0.7522 0.8259 0.8202 0.8373 0.8512 0.8984 0.9353 0.8994 PL

1.0000 0.8512 0.6939 0.8560 0.7180 0.6854 0.6386 0.7258 PT

1.0000 0.8908 0.9625 0.9098 0.8367 0.8341 0.8822 RO

1.0000 0.8378 0.9577 0.9456 0.9190 0.9636 SI

1.0000 0.8321 0.8052 0.8229 0.8514 SK

1.0000 0.9025 0.8868 0.9434 FI

1.0000 0.9807 0.9856 SE

1.0000 0.9652 UK

1.0000 EEC5
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Tabulka 17: Korela£ní koe�cienty IP z období 2000:03-2011:10, CF �ltr

5% critical value (two-tailed) = 0.1660 for n = 140

BE BG CZ DK DE EE IE EL ES

1.0000 0.9831 0.9845 0.9596 0.9914 0.9232 0.9740 0.8908 0.9458 BE

1.0000 0.9853 0.9349 0.9848 0.9551 0.9551 0.8456 0.9178 BG

1.0000 0.9222 0.9817 0.9654 0.9668 0.8240 0.9122 CZ

1.0000 0.9743 0.8397 0.9141 0.9618 0.9846 DK

1.0000 0.9301 0.9497 0.9022 0.9669 DE

1.0000 0.9064 0.6872 0.8195 EE

1.0000 0.8371 0.8798 IE

1.0000 0.9692 EL

1.0000 ES

97



FR IT CY LV LT LU HU NL AT

0.9743 0.9496 0.9479 0.9709 0.9577 0.9861 0.9841 0.9911 0.9956 BE

0.9442 0.9262 0.9112 0.9759 0.9690 0.9550 0.9891 0.9593 0.9886 BG

0.9385 0.9169 0.8957 0.9892 0.9657 0.9683 0.9933 0.9609 0.9904 CZ

0.9913 0.9877 0.9629 0.9038 0.8669 0.9608 0.9375 0.9645 0.9575 DK

0.9822 0.9718 0.9362 0.9691 0.9375 0.9850 0.9899 0.9784 0.9921 DE

0.8478 0.8303 0.7780 0.9834 0.9602 0.9040 0.9644 0.8751 0.9429 EE

0.9239 0.8840 0.9250 0.9585 0.9607 0.9494 0.9525 0.9674 0.9739 IE

0.9629 0.9644 0.9567 0.7801 0.7429 0.9013 0.8414 0.9225 0.8721 EL

0.9913 0.9976 0.9428 0.8825 0.8253 0.9620 0.9300 0.9530 0.9365 ES

1.0000 0.9910 0.9646 0.9135 0.8772 0.9770 0.9488 0.9811 0.9656 FR

1.0000 0.9455 0.8898 0.8355 0.9644 0.9381 0.9535 0.9414 IT

1.0000 0.8577 0.8578 0.9338 0.9009 0.9703 0.9325 CY

1.0000 0.9772 0.9580 0.9875 0.9391 0.9806 LV

1.0000 0.9182 0.9580 0.9298 0.9654 LT

1.0000 0.9761 0.9819 0.9760 LU

1.0000 0.9592 0.9876 HU

1.0000 0.9798 NL

1.0000 AT
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PL PT RO SI SK FI SE UK EEC5

0.9646 0.9457 0.9905 0.9825 0.9309 0.9721 0.9846 0.9587 0.9872 BE

0.9585 0.9037 0.9770 0.9779 0.9496 0.9635 0.9767 0.9207 0.9707 BG

0.9742 0.9037 0.9838 0.9716 0.9633 0.9535 0.9685 0.9088 0.9663 CZ

0.8654 0.9864 0.9514 0.9750 0.8203 0.9836 0.9806 0.9870 0.9861 DK

0.9387 0.9529 0.9811 0.9937 0.9155 0.9881 0.9974 0.9620 0.9965 DE

0.9434 0.7889 0.9121 0.9142 0.9578 0.8835 0.9123 0.8025 0.8972 EE

0.9739 0.9090 0.9763 0.9404 0.9297 0.9187 0.9359 0.9144 0.9404 IE

0.7674 0.9800 0.8858 0.9070 0.7026 0.9322 0.9205 0.9808 0.9338 EL

0.8454 0.9847 0.9360 0.9656 0.8084 0.9789 0.9776 0.9851 0.9831 ES

0.8899 0.9866 0.9621 0.9782 0.8405 0.9845 0.9881 0.9943 0.9941 FR

0.8468 0.9822 0.9385 0.9745 0.8181 0.9863 0.9823 0.9827 0.9863 IT

0.8619 0.9715 0.9502 0.9489 0.8185 0.9510 0.9400 0.9724 0.9530 CY

0.9751 0.8697 0.9601 0.9537 0.9614 0.9294 0.9537 0.8804 0.9476 LV

0.9797 0.8262 0.9471 0.9226 0.9572 0.8956 0.9174 0.8504 0.9124 LT

0.9394 0.9549 0.9706 0.9770 0.9099 0.9697 0.9825 0.9611 0.9864 LU

0.9583 0.9124 0.9770 0.9848 0.9572 0.9687 0.9808 0.9189 0.9766 HU

0.9426 0.9617 0.9810 0.9718 0.8924 0.9673 0.9750 0.9748 0.9828 NL

0.9656 0.9359 0.9902 0.9823 0.9344 0.9708 0.9836 0.9456 0.9833 AT

1.0000 0.8525 0.9617 0.9169 0.9673 0.8926 0.9192 0.8687 0.9189 PL

1.0000 0.9482 0.9558 0.8016 0.9680 0.9606 0.9902 0.9725 PT

1.0000 0.9771 0.9386 0.9688 0.9705 0.9463 0.9764 RO

1.0000 0.9086 0.9925 0.9925 0.9574 0.9924 SI

1.0000 0.8777 0.8925 0.8050 0.8874 SK

1.0000 0.9899 0.9681 0.9924 FI

1.0000 0.9717 0.9979 SE

1.0000 0.9800 UK

1.0000 EEC5
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Tabulka 18: Klasi�kace pr·myslu NACE Rev. 2

A Agriculture, forestry and �shing

B-E Industry (except construction)

C Manufacturing

F Construction

G-I Wholesale and retail trade, transport, accomodation and food service

activities

J Information and communication

K Financial and insurance activities

L Real estate activities

M-N Professional, scienti�c and technical activities; administrative and

support service activities

O-Q Public administration, defence, education, human health and social

work activities

R-U Arts, entertainment and recreation; other service activities; activities of

household and extra-territorial organizations and bodies
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Tabulka 19: Standartní mezinárodní klasi�kace obchodu SITC2

0 FOOD AND LIVE ANIMALS:

00 Live animals other than animals of division 03

01 Dairy products and birds' eggs

02 Meat and meat preparations

03 Fish (not marine mammals), crustaceans, molluscs and aquatic

invertebrates, and preparations thereof

04 Cereals and cereal preparations

05 Vegetables and fruit

06 Sugars, sugar preparations and honey

07 Co�ee, tea, cocoa, spices, and manufactures thereof

08 Feeding stu� for animals (not including unmilled cereals)

09 Miscellaneous edible products and preparations

1 BEVERAGES AND TOBACCO:

11 Beverages

12 Tobacco and tobacco manufactures

19 Adjustments (trade broken down at chapter nc level only)

2 CRUDE MATERIALS, INEDIBLE, EXCEPT FUELS:

21 Hides, skins and furskins, raw

22 Oil-seeds and oleaginous fruits

23 Crude rubber (including synthetic and reclaimed)

24 Cork and wood

25 Pulp and waste paper

26 Textile �bres (other than wool tops and other combed wool) and

their wastes (mot manufactured into yarn or fabric)

27 Crude fertilizers, other than those of division 56, and crude minerals

(excluding coal, petroleum and precious stones)

28 Metalliferous ores and metal scrap

29 Crude animal and vegetable materials, n.e.s.
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3 MINERAL FUELS, LUBRICANTS AND RELATED MATERIALS:

32 Coal, coke and briquettes

33 Petroleum, petroleum products and related materials

34 Gas, natural and manufactured

35 Electric current

39 Con�dential trade of group 39 and/or estimations

4 ANIMAL AND VEGETABLE OILS, FATS AND WAXES:

41 Animal oils and fats

42 Fixed vegetable fats and oils, crude, re�ned or fractionated

43 Animal or vegetable fats and oils, processed; waxes of animal or

vegetable origin; inedible mixtures or preparations of animal or

vegetable fats or oil, n.e.s.

49 Adjustments (trade broken down at chapter nc level only)

5 CHEMICALS AND RELATED PRODUCTS, N.E.S.:

51 Organic chemicals 52 inorganic chemicals 53 dyeing, tanning and

colouring materials 54 medicinal and pharmaceutical products

55 Essential oils and resinoids and perfume materials; toilet, polishing

and cleaning preaparations

56 Fertilizers (other than those of group 272)

57 Plastics in primary forms

58 Plastics in non-primary forms

59 Chemical materials and products, n.e.s.
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6 MANUFACTURED GOODS CLASSIFIED CHIEFLY BY

MATERIAL:

60 Complete industrial plant appropriate to section 6

61 Leather, leather manufactures, n.e.s., and dressed furskins

62 Rubber manufactures, n.e.s.

63 Cork and wood manufactures (excluding furniture)

64 Paper, paperboard and articles of paper pulp, of paper or of

paperboard

65 Textile yarn, fabrics, made-up articles, n.e.s., and related products

66 Non-metallic mineral manufactures, n.e.s.

67 Iron and steel

68 Non-ferrous metals

69 Manufactures of metals, n.e.s.

7 MACHINERY AND TRANSPORT EQUIPMENT:

70 Complete industrial plant appropriate to section 7

71 Power-generating machinery and equipment

72 Machinery specialized for particular industries

73 Metalworking machinery

74 General industrial machinery and equipment, n.e.s., and machine

parts, n.e.s.

75 O�ce machines and automatic data-processing machines

76 Telecommunications and sound-recording and reproducing

apparatus and equipment

77 Electrical machinery, apparatus and appliances, n.e.s., and electrical

parts thereof (including non-electrical counterparts, n.e.s., of electrical

household-type equipment)

78 Road vehicles (including air-cushion vehicles)

79 Other transport equipment
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8 MISCELLANEOUS MANUFACTURED ARTICLES:

80 Complete industrial plant appropriate to section 8

81 Prefabricated buildings; sanitary, plumbing, heating and lighting

�xtures and �ttings, n.e.s.

82 Furniture and parts thereof; bedding, mattresses, mattress supports,

cushions and similar stu�ed furnishings

83 Travel goods, handbags and similar containers

84 Articles of apparel and clothing accessories

85 Footwear

87 Professional, scienti�c and controlling instruments and apparatus,

n.e.s.

88 Photographic apparatus, equipment and supplies and optical goods,

n.e.s.; watches and clocks

89 Miscellaneous manufactured articles, n.e.s.

9 COMMODITIES AND TRANSACTIONS NOT CLASSIFIED

ELSEWHERE IN SITC:

91 Postal packages not classi�ed according to kind

93 Special transactions and commodities not classi�ed according to

kind

94 Complete industrial plant not elsewhere speci�ed

95 Con�dential trade

96 Coin (other than gold coin), not being legal tender

97 Gold, non-monetary (excluding gold, ores and concentrates)

99 Con�dential trade
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Tabulka 20: Model 2: Výstup z programu Gretl

OLS, using observations 1�253; dependent variable: ln(trade)

Coe�cient Std. Error t-ratio p-value

constant −6.98858 0.708341 −9.8661 0.0000 .∗ ∗ ∗

border 0.541565 0.160455 3.3752 0.0009 .∗ ∗ ∗

euro99 0.501721 0.120208 4.1738 0.0000 .∗ ∗ ∗

ln(GDPi ·GDPj) 0.377433 0.0206388 18.2875 0.0000 .∗ ∗ ∗

ln(distance) −1.11899 0.0770644 −14.5202 0.0000 .∗ ∗ ∗

Mean dependent var −5.657177 S.D. dependent var 1.408747

Sum squared resid 102.7122 S.E. of regression 0.643554

R2 0.794621 Adjusted R2 0.791309

F (4, 248) 239.8814 P-value(F ) 5.69e�84

Log-likelihood −244.9569 Akaike criterion 499.9139

Schwarz criterion 517.5808 Hannan�Quinn 507.0219

Test for normality of residual �

Null hypothesis: error is normally distributed

Test statistic: χ2(2) = 27.4896

with p-value = 1.07325e-006

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity �

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 57.8637

with p-value = P (χ2(4) > 57.8637) = 8.15056e-012
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Tabulka 21: Model 1: Výstup z programu Gretl

OLS, using observations 1�253 (n = 223); dependent variable: correlation

Missing or incomplete observations dropped: 30

Coe�cient Std. Error t-ratio p-value

constant 0.622440 0.0693453 8.9760 0.0000 .∗ ∗ ∗

euro 0.106872 0.0201687 5.2989 0.0000 .∗ ∗ ∗

�ttedln(trade) 0.0309239 0.0102005 3.0316 0.0027 .∗ ∗ ∗

ln(iit) −0.0750569 0.0253840 −2.9569 0.0035 .∗ ∗ ∗

ln(specialization) −0.111662 0.0278794 −4.0052 0.0001 .∗ ∗ ∗

Mean dependent var 0.705155 S.D. dependent var 0.141852

Sum squared resid 3.205083 S.E. of regression 0.121253

R2 0.282513 Adjusted R2 0.269348

F (4, 218) 21.45954 P-value(F ) 6.11e�15

Log-likelihood 156.6081 Akaike criterion −303.2161

Schwarz criterion −286.1803 Hannan�Quinn −296.3389

Test for normality of residual �

Null hypothesis: error is normally distributed

Test statistic: χ2(2) = 17.9819

with p-value = 0.000124533

Breusch-Pagan test for heteroskedasticity �

Null hypothesis: heteroskedasticity not present

Test statistic: LM = 13.8538

with p-value = P (χ2(4) > 13.8538) = 0.00777665

Test for addition of variables �

Null hypothesis: parameters are zero for the variables

ln(fiscalDivergence)

Test statistic: F (1, 217) = 0.575521

with p-value = P (F (1, 217) > 0.575521) = 0.448897
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