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Abstract 
 

The establishment of the EU-15 'single market' in 1993 brought about a high degree of 
synchronization of industry shocks, while substantial diversity existed in the development 
of country-level financial markets. We compare within-industry growth rates of similar 
'single-market' firms facing financial systems of different depth and institutional quality 
as of 1993. Moving from the least to the most developed financial market within the EU-
15 boosts firms' annual value-added growth by about three percentage points. Our results 
also suggest that the growth gap due to initially under-developed financial systems was 
closed by 2003. 
 

Abstrakt 
 

Vznik společného trhu zemí EU-15 vedl k synchronizaci pro-růstových šoků pro 
jednotlivá výrobní odvětví, ale zároveň nedošlo ke sjednocení stupně rozvoje národních 
finančních trhů. V tomto článku srovnáváme odchylky firemního růstu od celo-
evropských odvětvových průměrů pro podobné firmy působící v zemích s různě 
rozvinutými finančními systémy co do objemu finančních aktivit a kvality institucí 
(měřeno v roce 1993 – při vzniku společného trhu). Hypotetický přesun dané firmy 
z nejméně do nejvíce rozvinutého finančního trhu by podle našich výsledků vedl 
k navýšení růstu dané firmy až o tři procentní body. Nacházíme také důkazy o tom, že 
tento růstový rozdíl způsobený odlišností finančních trhů v roce 1993 se podařilo do roku 
2003 zcela zrušit. 
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