AKtualizovana strategie pFistoupeni Ceské republiky
k eurozoné

(Spoleény dokument vlady CR a CNB)
29.8.2007
Uvod

1. Ceska republika (CR) se od data vstupu do Evropské unie (EU) ucastni tfeti faze
hospodaiské a ménové unie (EMU), pfi¢emz ziskala statut ¢lenské zemé s docasnou vyjimkou
pro zavedeni eura. Neni tedy zatim ¢lenem eurozény, ale do budoucna ptijala zdvazek zavést
euro a do eurozoény vstoupit. Proto je tieba pracovat se strategii prijeti eura, ze které by
vychazely jednotlivé hospodatské politiky.

2. V souladu s tim v roce 2003 vlada schvalila dokument Strategie pfistoupeni Ceské
republiky k eurozéné, ktery byl pfipraven ve spolupraci s Ceskou narodni bankou (CNB).
Vzhledem k tomu, e pivodni Strategie nebyla naplnéna, piinasi vlada CR a CNB jeji
aktualizaci. Tato aktualizace zohlednuje domaci i zahranicni vyvoj od doby schvaleni
puvodniho textu a stejn¢ jako ptivodni dokument ptedstavuje spole¢ny a koordinovany ptistup
vlady CR a CNB k budoucimu piijeti eura.

Vyhodnoceni Strategie pristoupeni CR k eurozéné z roku 2003 a dosavadni
pInéni konvergencnich kritérii

3. Strategie pristoupeni CR k eurozoné z roku 2003 (dale jen Strategie) shrnovala zakladni
vychodiska procesu zapojeni CR do eurozény a diskutovala jeho oéekavané piinosy i rizika.
Dokument doporuéil pfistoupeni CR k eurozéné ,, ... jakmile pro to budou vytvoreny
ekonomické podminky . Nac¢asovani vstupu bylo v dokumentu podminéno rychlosti redlného
a nominalniho pfiblizovani ¢eské ekonomiky k ekonomikdm zemi eurozony. Za ptedpokladu
plnéni maastrichtskych kritérii véetné¢ uspéSné konsolidace vetejnych financi, dosaZeni
dostate¢ného stupné realné konvergence a pfiméfeného postupu strukturalnich reforem
zajist'uyjicich dostatecnou ekonomickou sladénost se zemémi eurozony dokument ocekaval
ptistoupeni CR k eurozéné v horizontu let 2009-2010.

4. Strategie rovnéz vymezovala podminky vstupu a rdmcovou délku setrvani v kurzovém
mechanismu ERM II s ohledem na plnéni kurzového konvergen¢niho kritéria v podminkach
eské ekonomiky.' Strategie konstatovala, 7e se CR zapoji do kurzového mechanismu ERM II
na minimaln& moznou dobu.” K tomu dojde aZ po vytvoreni predpokladii pro pfijeti jednotné
mény a bezproblémovou realizaci vyhod z jejiho pfijeti, tj. aZ v ndvaznosti na dosazeny
pokrok v pfipravé a uskutectiovani reforem vefejnych financi a na pfijeti dalSich reforem
smétujicich ke zvySeni pruznosti Ceské ekonomiky, zejména pruznosti trhu prace. Tyto

' Splnéni kurzového konvergenéniho kritéria pfitom vyzaduje minimalné dvouletou ucast v mechanismu
ERM II bez devalvace centralni parity.

* Myslenka minimalné nutného setrvani CR v ERM II byla CNB pfijata a publikovana jiz v Gervenci 2003
v dokumentu "Kurzovy mechanismus ERM II a kurzové konvergenc¢ni kritérium".



reformy jsou potfebné nejen z divodu pfiijeti eura, ale 1 samy o sobé, nebot’ jsou podminkou
dalsiho zdravého rozvoje ¢eského hospodarstvi.

5. Vlada a CNB se ve Strategii zavazaly kazdoro¢n& hodnotit pfipravenost CR na jeji
pfistoupeni k eurozoné jak z hlediska soucasn¢ho a ocekavaného plnéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii, tak z hlediska ekonomické sladénosti CR s eurozénou. Hodnoceni
ustilo v doporuceni vlade, zda v roce nésledujicim po vyhodnoceni iniciovat proceduru
smetujici ke vstupu koruny do mechanismu ERM II. VSechna tfi vyhodnoceni provedena od
schvaleni Strategie vyustila v doporuceni vladé neusilovat v nasledujicim roce o vstup do
ERM II. Negativni doporuceni v poslednim vyhodnoceni z fijna 2006 znamena, Ze se datum
budouciho piistoupeni CR k eurozéné posunulo za pivodni Strategii uvazovany horizont let
2009 az 2010.

6. Pfi vstupu do EU byla s CR v diisledku vysokych schodkii vefejnych rozpoéti zapodata
tzv. procedura nadmérného schodku. Jejim cilem bylo snizeni schodku vefejnych financi
udrzitelnym a divéryhodnym zpiisobem pod hranici 3 % HDP do roku 2008. Plan postupného
snizovani deficitu byl odsouhlasen organy EU na zakladé¢ vladou ptredlozeného
Konvergenéniho programu z kvétna 2004. Ten byl postaven na fiskalnich cilech reformy
vetejnych financi schvalené vladou v roce 2003.
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vetejnych vydajii a v mirném zvyseni slozené danové kvoty. To bylo dale doplnéno tpravou
instituciondlniho ramce zavadgjici stfednédobé fiskdlni cilovani ukotvené stfednédobymi
vydajovymi ramci. Reforma uspé$n¢ zahajila restrukturalizaci piijmové strany vetejnych
rozpoc¢tl. Na vydajové stran¢ vSak doslo k upusténi od pivodnich zamérh a piijata opatieni
méla jen kratkodoby dopad. Navic jiz od roku 2005 dochazelo k piekra¢ovani nové
zavedenych stfednédobych vydajovych ramct. Dodateéné piijmy plynouci zrychlého
ekonomického rustu byly vyuzivany spise k navySovani vydaji nez k redukcei schodku. Vlada
tak nevyuzila pfilezitost k udrzitelné vydajové konsolidaci, kterou ji poskytl rychly rist
ekonomiky. AvSak diky dobré ekonomické situaci a nadhodnoceni vydajovych plani
jednotlivych ministerstev projevujicimu se pfevadénim prostfedkd do rezervnich fondii byla
puvodni, i kdyz nepfili§ ambicidzni strategie snizovani deficitli, dodrzovana.

8. K preruseni tohoto vyvoje vSak dochdzi v roce 2007, kdy v disledku ptedvolebnich
opatieni z roku 2006 byly razantné¢ navyseny socidlni vydaje, coz vede k procyklickému
chovani fiskalni politiky. Pivodni cil konsolidaéniho programu pro rok 2007 ve vysi 3,3 %
HDP proto pravdépodobné nebude dodrzen, a CR tak neni schopna ukon¢it proceduru
nadmérného schodku dle stanoveného terminu. Existence procedury nadmérného schodku
vytvaii pravni prekazku vstupu do eurozony, nebot znamend neplnéni fiskalniho
konvergenéniho kritéria. Soucasny stav vefejnych financi navic brani jejich stabilizaénimu
pusobeni v prubéhu hospodarského cyklu.

9. Maastrichtské kritérium stanovené pro dluh vefejného sektoru CR na rozdil od kritéria
rozpoctového schodku plni. Do roku 2003 sice dochazelo k vyznamnému nariistu vetejného
dluhu, ale vzhledem k jeho relativné nizké vychozi Grovni dosahl jeho podil na HDP v roce
2003 jen hodnoty 30,1 %, zatimco hodnota kritéria ¢ini 60 %. V nésledujicich letech se pak
jeho vyse stabilizovala zhruba na této urovni a ani v nejblizsi budoucnosti se neocekéava jeho
vyrazny narast. Plnéni kritéria by tak v horizontu predpokladaného pfijeti eura nemélo byt
ohrozeno. Z dlouhodobého pohledu by vsak mohl vznikat tlak na podstatné zvyseni vetejného
dluhu, pokud by nebyly uskuteénény zéasadni reformy zejména v oblasti diichodového
a zdravotniho systému.

10. CR v uplynulych letech plnila maastrichtské kritérium cenové stability. Domaci inflace se
dlouhodobé pohybuje na nizké trovni, coz je mj. odrazem uspéSného ukotveni inflacnich



otekavani ménovou politikou CNB. Aktualni vyhled cenového vyvoje viak naznaluje, Ze
zejména v souvislosti se zménami nepiimych dani dojde v letech 2007 a 2008
pravdépodobné k prekroceni referencni hodnoty kritéria cenové stability. Po odeznéni tohoto
jednorazového Soku plynouciho z administrativnich opatieni se inflace vrati na nizsi aroven.

11. Také kritérium dlouhodobych urokovych sazeb je CR dlouhodobé plnéno. Domaci
dlouhodobé trokové sazby se od roku 2006 dokonce pohybuji pod tGrovni sazeb v zemich
eurozony. Tento vyvoj odrazi zejména dlouhodobé nizkoinfla¢ni prostredi ceské ekonomiky.
Kritérium dlouhodobych urokovych sazeb by mélo byt v budoucnosti bez problému plnéno,
pokud bude CR usp&sna pii plnéni zbyvajicich konvergenénich kritérii.

12. CNB pokragovala v obdobi od pfijeti Strategie v aplikaci plovouciho kurzu uplatiovaného
v ramci ménoveépolitického rezimu cilovani inflace. Kurz koruny je v tomto rezimu uréovan
trzni nabidkou a poptavkou, pficemz CNB na devizovém trhu zasahuje pouze ve vyjime&nych
situacich. > Od prijeti Strategie pfitom ménovy kurz pokradoval v tendenci postupného
nominalniho posilovani. Dosavadni proces dohdnéni cenové hladiny vyspélych zemi EU
kurzovym i inflaénim kandlem vytvarel predpoklad pro vyvazené plnéni konvergencnich
kritérii v oblasti inflace a trokovych sazeb.

13. Stabilizaci inflace na nizké urovni pfi nizkych trokovych sazbach a silném ekonomickém
rustu Ize tedy z pohledu napliiovani Strategie povaZovat za pozitivni, stejné jako zvySujici se
otevienost a konkurenceschopnost ¢eské ekonomiky. Naopak za nepfiznivy lze povazovat
vyvoj vetejnych financi a do souc¢asné doby chybéjici reformy, které by zarucily dlouhodobé
vyrovnané hospodateni vefejného sektoru a zpruznily by fungovani ceské ekonomiky,
zejména pak trhu prace. To se odrazilo v nenaplnéni piivodnich ambici Strategie ohledné
terminu pfijeti eura v CR.

14. PGvodni Casovy ramec pro zavedeni eura v horizontu let 2009-2010 si vynutil vénovat
pozornost praktickym piipravam na zavedeni eura. V listopadu 2005 byla vladou CR ziizena
funkce Narodniho koordinatora zavedeni eura v CR, nasledné byla téZ ustavena mezirezortni
Narodni koordinacni skupina pro zavedeni eura. V gesci tohoto organu byl zpracovan navrh
scénare jednorazového zavedeni eura (schvalen vladou v fijnu 2006) a Narodni plan zavedeni
eura vCR (schvalen vladou vdubnu 2007). Narodni plan se zabyva technickymi,
organiza¢nimi, pravnimi i komunika¢nimi aspekty piipravenosti Ceské ekonomiky na
zavedeni a pouzivani eura, a to u podnikd, obcantl i ve statni sprave.

15. Opatieni Narodniho planu jsou v této fazi strukturovana nezéavisle na konkrétnim terminu
zavedeni eura a jsou tedy pojata jako soubor tkold urcenych k realizaci v urcité casové lhuteé
pred dnem € zna¢icim okamzik zavedeni eura. Ukoly fazené do ¢asové posloupnosti dokladaji,
ze z logistického hlediska je nezbytné pocitat alespon s tiiletym obdobim technickych ptiprav.
Je tedy tfeba zacit s témito pripravami prakticky od okamziku rozhodnuti o vstupu do systému
ERM II. Néklady spojené se zavedenim eura nebudou hrazeny z vetejnych zdroji a ponese si
je kazdy soukromy subjekt sam. I z tohoto diivodu je nutné stanovit cilovy termin tak, aby byl
dostatecné duveéryhodny a vSichni zGcastnéni méli moznost naplanovat vynalozeni téchto
nakladl efektivnim zptsobem.

Vyvoj v EU od prijeti Strategie

16. Zavedeni eura v roce 1999 bylo spojovano s ocekavanim vyraznych prorastovych impulzi,
podminénych ovSem realizaci strukturdlnich reforem. Mnohé ¢lenské zemé eurozony vsak
nevyvinuly dostatecné Usili k naplnéni potfebnych reforem, coz v kombinaci s nepiiznivou

3V obdobi od piijeti Strategie CNB nikdy neintervenovala na devizovém trhu.



fazi hospodatského cyklu vedlo ke zpomaleni ekonomického ristu eurozény jako celku.
Hospodaiska stagnace eurozony pfitom odrdzela zejména problémy jejich hlavnich narodnich
ekonomik, zatimco nckteré mensi zemé dosahovaly 1 vtéchto podminkach piiznivych
hospodéiskych vysledkd. V souCasné dobé se jiz eurozona nachdzi na vzestupné fazi
hospodaiského cyklu, coz se projevuje téz v znatelném nartistu novych pracovnich ptilezitosti.
Dosavadni zkuSenost s pfizpisobovacimi mechanismy v prostfedi jednotné ménové politiky
tak ukazuje, ze hospodaisky tspéch ¢lenskych stati eurozony je v prvni fade zavisly na jejich
vlastnich doméacich hospodaiskych politikdch. Z hlediska uspésného fungovéni v eurozoné je
zadouci, aby tyto politiky byly zaméfeny na zvySovani pruznosti a efektivnosti trhli, coz je
dilezité poselstvi i pro ¢eskou hospodaiskou politiku.

17. Euro si upevnuje postaveni divéryhodné svétové meény. Po pocateCnim oslabovani eura,
souvisejicim s nejistotou na trzich ohledné efektivnosti institucionalniho uspofadéani
v eurozoné¢ a s rychlym hospodarskym ristem USA, zaCalo euro v nasledujicich letech
postupné posilovat. Za pretrvavajicim posilovanim eura k dolaru stoji nejen ekonomické
faktory, ale také rostouci divéra v ECB, euro i v potencial ekonomiky eurozony.
V souvislosti s roz§ifovanim EU a rstem divéryhodnosti eura dochazi ke zvySovani jeho
podilu v zahranién€obchodnich transakcich mnoha zemi i v devizovych rezervach tady
centralnich bank.

18. Vroce 2005 byla schvalena revize Paktu stability a ristu, v jejimz ramci byla pfijata
diferenciovand vySe stfednédobého fiskdlniho cile pro jednotlivé zemé s dlirazem na
konsolidaci fiskalniho vyvoje v tzv. dobrych &asech. Ceska republika si uréila tento cil jako
deficit vetejnych rozpocti ve vysi 1 % HDP ajeho dosazeni stanovila v Konvergen¢nim
programu na rok 2012. VétSina ¢lenskych zemi EU, které se v minulych letech potykaly
s prohlubujici se fiskalni nerovnovéhou, piijala fadu opatteni, které vedly k postupnému
zlepseni situace vefejnych rozpodti. Z novych &lenskych zemi EU pouze Ceska republika a
Mad’arsko ptredpokladaji, Ze ocekdvany fiskdlni vyvoj nebude v nejbliz§im obdobi v souladu
s jejich zavazky vyplyvajicimi z Paktu stability a rastu.

19. Pristup novych ¢lenskych zemi EU, které euro dosud nepftijaly, ale jsou zavazany k jeho
budoucimu zavedeni, ziistdvd nejednotny. Celkem sedm z deseti novych clenskych zemi,
které vstoupily do EU k 1.5. 2004, zvolilo strategii pfijeti eura v co nejkratsi dobé (LotySsko,
Litva, Estonsko, Malta, Kypr, Slovensko a Slovinsko). Z tohoto diivodu se jiz v priibéhu let
2004 a 2005 tyto zemé (v€etn€ Slovinska piistoupiv§iho k eurozéné v roce 2007) zapojily do
mechanismu ménovych kurzt ERM II. Litva, Lotyssko a Estonsko vSak byly nuceny oproti
pivodnim planim vstup do eurozény posunout, aniz by prozatim oficialné stanovily novy
termin. Malta a Kypr planuji pfijeti eura od pocatku roku 2008 a obdrzely jiz souhlasné
hodnoceni evropskych instituci, Slovensko pak od pocatku roku 2009. Mad’arsko a Polsko
zvolily, stejné jako CR, cestu udasti v ERM II pouze po dobu nezbytnou pro splnéni
kurzového kritéria a technickou ptipravu pfijeti eura. Vstup téchto dvou zemi do ERM II se
tudiz bude, podobné jako v ptipadé CR, odvijet od pfedpokladaného terminu pfijeti eura. Ten
vSak dosud nebyl ani u jedné z nich pevné stanoven. Piedpoklada se, Zze Polsko nepfijme euro
diive nez v roce 2012, v ptipadé¢ Mad’arska se neocekava jeho prijeti diive nez v roce 2014.
Zemé posledni viny rozsiteni EU — Bulharsko a Rumunsko — maji pomérné¢ ambicidzni
plany ohledné vstupu do eurozony. Bulharsko hodlé vstoupit co nejdiive do systému ERM II,
v piipadé Rumunska byl stanoven cilovy termin pro zavedeni jednotné mény na rok 2014.

20. Ptijeti eura ve Slovinsku v lednu 2007 probéhlo po technické strance bez problémt. Také
v této zemi doSlo k pfechodnému narGstu vnimané inflace a jejimu odchyleni od inflace
skutecné statisticky zméfené, nicméné v mensim rozsahu nez pti zavadéni hotovostniho eura
v zemich ,,prvni viny*“. Podle pfedbéZznych analyz lze pfechod na placeni eurem ve Slovinsku



po technické a organizacni strance hodnotit jako ptiklad ispésné politiky, zalozené na aktivni
a disledné ptiprave.
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21. Na druhé¢ stran€ stoji ,,staré clenské zemé mimo eurozonu - Dansko, Velka Britanie (maji
trvalou vyjimku na zavedeni eura) a Svédsko, které odmitlo zavedeni eura ve vielidovém
hlasovani. Tyto zem¢ s piijetim eura v nejblizsi dobé nepocitaji a podminuji jeho zavedeni
kladnym vysledkem referenda (v pfipadé Velké Britanie i schvalenim vladou a parlamentem).
Dansko se nicméné od roku 1999 ucastni kurzového mechanismu ERM II, kde dobrovolné
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22. Zadost Litvy o vstup do eurozény podana vr. 2006 byla odmitnuta z divodu t&sného
nesplnéni inflacniho kritéria a neptiznivého vyhledu inflace. Na tomto ptikladu je patrné, ze
evropské autority (Evropska komise, Rada EU ve slozeni ministrii financi ECOFIN i ECB)
uplatiiuji striktni interpretaci maastrichtskych konvergencnich kritérii a dalSich podminek pro
prijeti eura pii hodnoceni zemi, které o vstup do eurozény pozadaly. V této jejich interpretaci
se vedle ¢isté pravniho pohledu na véc prosazuje i diiraz na udrZitelnost plnéni ekonomickych
kritérii po pfijeti eura.

Schopnost ¢eské ekonomiky fungovat v ramci eurozony

23. Pro realizaci vyhod spojenych se zavedenim eura je nutny vysoky stupeii ekonomické
konvergence, provazanosti a sladénosti ¢eské ekonomiky s eurozénou. Rozhodujici pro
udrzeni dobré vykonnosti ¢eského hospodarstvi bude po ztraté samostatné ménové politiky
pruznost ekonomiky a jeji schopnost rychlého ptizpiisobeni ekonomickym Sokiim. Na to
poukazovala uz Strategie zroku 2003. Zatimco nckteré ztéchto pozadovanych vlastnosti
ceské ekonomiky jsou pro piijeti eura uz dlouhodobé ptihodné, v jinych oblastech je ziejma
potieba dalsiho zlepSeni.

24. Mezi faktory, které podporuji zavedeni eura, patii vysoka a rostouci otevienost Ceské
ekonomiky spolu s obchodni provédzanosti s eurozéonou. Ta je partnerem pro 60 % ceského
vyvozu a 50 % ceského dovozu, celd Evropska unie pro vice nez 85 % ceského vyvozu
a 70 % &eského dovozu. Ceska ekonomika se navic vyznaGuje i vysokym piilivem ptimych
investic z eurozdény. Silné ekonomické propojeni ceské ekonomiky s eurozonou vytvari
ptedpoklady pro zvySovani cyklické sladénosti s touto oblasti.

25. Cesky finanéni sektor ziistiva v poméru k HDP sice vyraznd mensi, neZ je tomu
v priméru v zemich eurozény, ovSem z hlediska struktury jsou oba sektory jiz relativné
podobné. V dusledku rychlého vyvoje avéra domécnostem i ristu Gvért podnikim v CR
v posledni dob€ dochazi k pozvolnému ristu podilu vérd na HDP. V minulych letech doslo
ke kvalitativnimu zlepSeni uvérovych portfolii a ke zvySeni ziskovosti v bankovnim sektoru.
Kapitalova pfim&fenost mirné klesa, je viak prozatim na dostate¢né tirovni. Cesky bankovni
sektor v soucasnosti vykazuje stabilitu a odolnost vici vnéjSim Soktim, 1 kdyz tato odolnost
dosud nebyla testovana obdobim neptiznivého ekonomického vyvoje.

26. Vyraznym pozitivnim posunem od roku 2003 bylo rovnéz zietelné ptiblizeni ekonomické
trovng CR k priméru eurozény. Uroveir HDP na hlavu CR v parité kupni sily je nadale vyssi
nez ve vétsin€ novych Clenskych zemi EU a vroce 2006 se nachazela mirné nad 70 %
priméru eurozony. Lze odekavat, Ze v nejbliz§ich letech ekonomicka vyspélost CR dale
vzroste a odstup od pruméru eurozény se tim zmenSi. VyS§i mira dosazené redlné
konvergence plsobi na pfibliZzeni cenové hladiny, a snizuje tak budouci tlaky na rovnovazné
posilovani realného kurzu, které by po pfijeti eura vedly k inflacnimu diferencidlu oproti
primeéru eurozony a s tim spojenym niz§im domécim redlnym trokovym sazbam.



27. Ptes pozorované piiblizovani zustava rozdil v cenové hladin€ oproti eurozoné zatim
pomérné vyrazny. V roce 2005 byla ¢eska cenova hladina ptiblizné€ na urovni 56 % primérné
irovné eurozony a 58 % pramérné urovné EU. Hodinové naklady prace byly v CR zhruba na
27 % priméru eurozony, resp. 31 % pruméru EU. Je pravdépodobné, ze proces realného
dohanéni a rust relativni cenové 1 mzdové hladiny budou dale pokracovat.

28. Na urovni celkové ekonomické aktivity je nadale pozorovana vyznamné rozdilnost
hospodaiského cyklu v CR a eurozong, priemz k jeho vyrazngjsimu sblizovani nedochazi.
Nizkd sladénost seurozoénou pretrvavd rovnéz u poptavkovych a nabidkovych
makroekonomickych Sokti. V poslednich letech k rozdilnému ekonomickému vyvoji prispélo
zrychleni hospodaiského ristu v CR, které odrazelo zejména zmény na nabidkové strand
ekonomiky.

29. Ze strukturalniho hlediska si ceskd ekonomika oproti priméru eurozony zaroveil
zachovava odlisnost v podob¢ vyssiho podilu primyslu, ktery v poslednich letech dale mirné
roste, a mensiho podilu sluzeb na HDP. U aktivity v primyslu je vSak pozorovana pomérné
vysoka cyklicka sladénost s eurozénou.

30. Stavajici situace vefejnych financi CR nadale silné omezuje prostor pro jejich
makroekonomické stabiliza¢ni pasobeni. I kdyz od roku 2003 doslo ke snizeni schodkt
hospodateni vetfejnych rozpocti, deficity vefejnych financi zlstaly v dalSich letech relativné
vysoké i pfi rychlém tempu hospodaiského ristu a vyhled na nejbliz§i obdobi je pomérné
nepfiznivy. Schodky maji pfitom z velké €asti strukturdlni charakter a zmenSuji prostor pro
pusobeni vestavénych stabilizatorti a v krajnim ptipadé pro provadéni diskreCnich opatieni v
dobé hospodatského oslabeni.

31. Prevazné v disledku vysokého tempa hospodarského ristu v letech 2005 a 2006 roste
mira zaméstnanosti a celkova nezaméstnanost klesd. Hodnoty téchto ukazatelii jsou lepsi nez
pramér EU i eurozony. Vyznamnym problémem vsak zlstava pomérné vysoka dlouhodoba a
strukturalni nezaméstnanost. Rostouci poptavka po praci je tak do zna¢né miry uspokojovéna
pouze pomoci narustajiciho poctu cizinct, coz je prvek pruznosti ¢eského trhu prace, ktery jen
zCasti kompenzuje jeho celkovou nepruznost. Obecné lze identifikovat nizkou mobilitu
doméci pracovni sily, pfi¢emZ od uplného uvolnéni pohybu pracovnich sil mezi CR a viemi
pivodnimi zemémi EU vroce 2011 lze cekat jen dil¢i zlepSeni v této oblasti. DalSim
problémem je spiSe nizka pruznost redlnych mezd, pticemz v posledni dobé nedochazi v této
oblasti k vyrazné¢jSim zménadm. Celkova schopnost ¢eského trhu prace vstfebavat ekonomické
Soky tak zlistavd omezena a je tieba usilovat o jeji zvySeni.

32. V oblasti institucionalniho nastaveni trhu prace doSlo od zpracovéani Strategie k dil¢im
pfiznivym i nepfiznivym zméndm. Rlst minimalni mzdy vedl v poslednich letech ke zvyseni
jejiho podilu na primérné mzd€. To na jednu stranu snizuje poptavku po praci osob s nizkou
kvalifikaci. Na druhou stranu to spolu s dalSimi faktory, zejména se zpiisnénim podminek pro
narok na nékteré socidlni davky, vedlo po roce 2005 k mirnému pozitivnimu posunu
v motivaci nezaméstnanych hledat si uplatnéni. Nedostate¢né sladéni danového a davkového
systému vSak predstavuje i naddle vyrazny strukturdlni problém. Existuje pomérné vysoky
pocet neaktivnich osob, které nejsou dostatecné motivovany k pfijmuti prace za nizkou mzdu.
V oblasti pracovniho prava doslo od roku 2003 k ¢aste¢nému zpfisnéni podminek pro doc¢asna
zaméstnani a vedlej$i pracovni poméry a nepatrnému uvolnéni podminek u pracovnich
kontrakti na dobu urcitou. Nadéale vSak institucionalni pravidla nevytvareji dobré podminky
pro zaméstnanost osob s nizkou kvalifikaci a pro vstup mladych osob na trh prace. K dil¢imu
zlepseni doslo u regulatorniho prostiedi pro podnikani, které ale v mezindrodnim srovnéni
nadale zlstava zatizeno vyraznymi administrativnimi ptekazkami.



Vyzvy pro hospodaiskou politiku a perspektivy prijeti eura v CR

33. Prioritou pro hospodaiské politiky souvisejici s pfijetim eura v CR je splnéni
maastrichtskych kritérii. V této oblasti je zejména fiskalni politika a stav vefejnych financi
naprosto kli¢ovou oblasti, kde je potfeba uCinit zdsadni opatfeni ve sméru udrzitelného plnéni
konvergencnich kritérii. Je tfeba neprodlen¢ ukoncit proceduru pii nadmérném schodku, aby
CR co nejdiive obnovila svou divéryhodnost a prokazala, Ze nastartovany konsolidaéni
proces je schopen zajistit udrzeni deficitu vefejnych financi pod 3 % HDP. Podminky pro
splnéni tohoto ukolu musi byt vytvofeny jiz ve statnim rozpoctu na rok 2008.

34. Vlada a CNB v této souvislosti vnimaji nutnost dalich fiskalnich reforem jdoucich za
ramec vladou dosud schvalené 1. faze fiskalni konsolidace. Ta piedstavuje pouze prvni krok
na cest¢ k dosazeni dlouhodobé udrzitelného stavu ve vefejnych financich. Je potieba
pristoupit k realizaci dalSich a mnohem hlubSich zmén zejména na vydajové stran¢ vetfejnych
rozpoctl. Ty musi odrazet vyzvy, které vyplyvaji zejména z demografickych zmén (reforma
dichodového systému a zdravotnictvi), z rastu vydaji na financovani socidlnich davek
a z celkové vysokého podilu zdkonem stanovenych (mandatornich) vydaji.

35. Splnéni maastrichtskych fiskalnich kritérii pfitom nelze v zadném ptipad¢ vnimat jako
dostatecné ambicidzni cil pro stfednédobé smétovani fiskalnich reforem. Za ten lze povazovat
pouze prokazatelné sméfovani deficitu vefejnych financi tempem miniméalné 0,5 % HDP
ro¢n¢ hluboko pod hodnotu maastrichtského konvergencniho kritéria smérem ke splnéni
zavazku vyplyvajiciho z revidovaného Paktu stability a ristu. To v piipadé CR znamena
sméfovat ve sttednédobém horizontu k dosazeni podilu strukturdlniho (cyklicky ocisténého)
deficitu vefejnych rozpoctii na HDP ve vys§i maximalné 1 %. Jen v tomto stavu bude mozno
povazovat fiskalni politiku statu za do té miry akceschopnou, aby byla pfipravena G¢inn¢ plnit
makroekonomickou stabiliza¢ni roli po ztraté¢ samostatné ménové politiky.

36. V oblasti ménové politiky jsou predpoklady pro plnéni pfislusnych maastrichtskych
konvergenénich kritérii jiz z velké &asti vytvofeny. CNB vyhlasila v bieznu 2007 novy
inflacni cil pro meziro¢ni pfirGstek indexu spotiebitelskych cen ve vysi 2 % (s toleran¢nim
pasmem =+ 1 procentni bod) platny od ledna 2010. Soucasné vyhlasila, ze umozni postupné
sniZzovani inflace na roven nového inflacniho cile s dostate¢nym piedstihem, aby se inflace k
datu platnosti nového cile nachazela v jeho blizkosti. V poklesu inflacniho cile se odrazily
zejména dlouhodobgjsi perspektiva pro fungovani rezimu cilovani inflace v CR dand
odsunutim terminu piijeti eura za puvodné uvazovany horizont roku 2010 a dosavadni
nizkoinfla¢ni vyvoj ¢eské ekonomiky projevujici se v ukotvenosti inflacnich o¢ekavani na
nizkych hodnotach. Novy infla¢ni cil souc¢asné odpovida praxi vyspélych zemi a jeho uroven
odpovida mife inflace, kterou ECB vnimé jako prahovou hodnotu z hlediska udrZeni cenové
stability. Niz§i inflace v CR vsouladu snovym cilem dale zvySuje Sance na plnéni
maastrichtského kritéria cenové stability v budoucnu a soucasné bude v dlouhém obdobi
doprovazena niz§imi nomindlnimi Urokovymi sazbami, ¢imz se rovnéz zvySuje
pravdépodobnost budouciho plnéni kritéria urokovych sazeb pfi soucasném neohrozeni plnéni
kritéria kurzového.

37.CNB bude i nadale uplatiiovat ex ante vyjimky na dopady zmén nepiimych dani,
tj. orientovat se pii ménovépolitickém rozhodovani na plnéni cile pro inflaci ocisténou
o primarni dopady téchto danovych Uprav (tzv. ménovépoliticky relevantni inflaci). Je vSak
zadouci, aby v obdobi ucasti v ERM 1I, coz je zaroveil obdobi rozhodné pro plnéni kritéria
cenové stability, byl tento institut vyjimek jiz bezpfedmétny a celkova inflace postupné
splynula s ménovépoliticky relevantni inflaci. To bude platit pouze za piedpokladu, ze
nedojde k vyznamnym zménam nepiimych dani v tomto obdobi. V piipad¢ rozsahlych



dafiovych zmén by CNB nemusela byt schopna ménovou politikou zajistit plnéni kritéria
cenové stability.

38. ZvySovani pruznosti ¢eské ekonomiky zustdva dal§i vyzvou pro hospodaiskou politiku
a pro budouci udrzitelnost piinost zavedeni eura v CR. Ur¢ita mira odli$nosti strukturalnich
a cyklickych vlastnosti ekonomiky bude pfetrvavat i po pfijeti spolecné evropské meény.
Utinnost vnitinich pfizptisobovacich mechanismii ekonomiky tak pii neexistenci nastroji
nezavislé urokové a kurzové politiky bude mit klicovou roli pifi tlumeni neptiznivych
diisledkt asymetrickych Soktl. Uzka mista ¢eské ekonomiky v této oblasti pietrvavaji vedle
nedostateCné stabilizacni role vetfejnych financi zejména ve stile omezené schopnosti
pruzného ptizplisobeni na trhu prace a ¢astecné i trhu produkta.

39. Podobné jako v fad¢ zemi eurozony trpi i ¢esky trh prace nedostateCnou pruznosti, ve
které se odrazi ptisnd regulacni opatfeni na ochranu zaméstnanosti, rostouci minimalni mzda
a vysoké zdanéni prace. Nedostateéné sladény danovy a davkovy systém vytvari nemotivujici
prostfedi zejména pro dlouhodobé nezaméstnané v nizkoptfijmovych rodinidch s détmi.
Vysoky podil socidlnich davek na pfijmech nizkopfijmovych domacnosti ma zaroven
nepfiznivy dopad na stabilizani schopnost fiskalni politiky. Vyzvou zlstava 1 zlepSeni
pruznosti trhu prace cestou zvyseni mobility ¢eské pracovni sily.

40. Prostiedi pro podnikani v CR je stale zatizeno administrativnimi pfekazkami, které jsou v
mezinarodnim srovnani vysoké. Jednd se zejména o vysoké administrativni naklady pfi
zakladani podniki a obecnou slozZitost regulatornich a byrokratickych procesi, které snizuji
konkuren¢ni tlaky na trzich produkti a v dlouhém obdobi plisobi nepfiznivé na tvorbu
pracovnich mist a zaméstnanost. Pruznost ekonomiky je také snizena nedostatky
v legislativnim prostiedi a zdlouhavosti feSeni pravnich sport. Tyto vyhrady, i kdyz maji
dopady na zavedeni eura, se vztahuji i obecné k piisobeni CR v ramci EU, resp. celého
mezinarodniho spolecenstvi.

41. Vstup do systému kurztit ERM II je i nadale chapan pouze jako nezbytnd podminka piijeti
eura, délka pobytu v ERM II by méla byt proto minimalni. Rozhodnuti o zapojeni CR do
tohoto systému musi byt v souladu s dosavadni Strategii zalozeno jak na hodnoceni vyhledu
plnéni maastrichtskych kritérii, tak na hodnoceni stupné ekonomické sladénosti s eurozonou.
Pro zachovani mozZnosti rozhodnout operativné o pfijeti eura bude vhodné stejné jako
doposud provadét tato hodnoceni v rocnich intervalech, a to svyuzitim stavajicich
analytickych néstroju.

42. Vzhledem k propojenosti faktorti ovliviiujicich schopnost ceské ekonomiky operovat
v prostiedi jednotné evropské mény a k dalSim omezenim hodnoticich kritérii vSak nelze
stanovit jejich konkrétni ,,dostacujici hodnoty ani sestavit slozeny ukazatel ekonomické
pfipravenosti pro piijeti eura. Takova métitka by ptirozené nebyla pfili§ ditvéryhodna a mohla
by opomijet vyvoj nckterych dulezitych ekonomickych faktor. Hodnoceni ekonomické
sladénosti by se proto mélo zamétovat na analyzu vyvoje v oblastech, které predstavuji zde
diskutovana rizika pro hladké fungovani ekonomiky po pfijeti eura, a v kontextu celkového
ekonomického vyvoje.

43. S ohledem na to, Ze rozhodnuti o zapojeni CR do ERM II by mélo padnout s pfiblizné
ttiletym predstihem pfed vstupem do eurozony, bude zhruba ke stejnému okamziku v souladu
s pfijatym Narodnim planem nutné zarovenn zahajit plnéni technickych, institucionalnich
a organizac¢nich opatieni spojenych s pfechodem na euro.

44. Na zakladé celkového posouzeni schopnosti ¢eské ekonomiky fungovat v ramci eurozony

lze konstatovat, Ze nékteré z predpokladl pro realizaci vyhod z pfijeti jednotné mény jsou jiz
vytvoreny, jiné naopak nedosahuji uspokojivych parametri. Hlavni ptekazkou pro splnéni



maastrichtskych kritérii ztistavd nekonsolidovany stav vetfejnych financi. Ten spolu s nizkou
pruznosti ekonomiky, zejména trhu prace, zdrovenn pfedstavuje riziko pro fungovani ceské
ekonomiky v eurozdéné a brani realizaci vyhod spojenych s pfijetim eura.

Datum pfijeti eura se proto odvine od vyfeseni téchto problematickych mist v rdmcei zasadni
reformy vefejnych financi a posileni pruznosti ¢eské ekonomiky. Vlada si proto klade za cil
vyvinout maximalni reformni Usili tak, aby tyto prekdzky byly odstranény do konce volebniho
obdobi.



