Vyzvy pro hospod&skou politiku a perspektivy prijeti eura v CR

1. Prioritou pro hospodéké politiky souvisejici s fjjetim eura WCR je spleni
maastrichtskych kritérii. V této oblasti je zejméiskalni politika a stav wejnych financi
naprosto kidovou oblasti, kde je piba @init zasadni opaeni ve smiru udrzitelného pléni
konvergegnich kritérii. Jefieba neprodlehukortit proceduru fi nadngrném schodku, aby
CR co nejdive obnovila svou ivéryhodnost a prokazala, 7e nastartovany konsitida
proces je schopen zajistit udrzeni deficitdepeych financi pod 3 % HDP. Podminky pro
splreni tohoto ukolu musi byt vytweny jiz ve statnim roz@tu na rok 2008.

2. Vlada aCNB v této souvislosti vnimaji nutnost dalSich fiskéh reforem jdoucich za
ramec vladou dosud schvélené 1. faze fiskalni Kafes®. Ta pedstavuje pouze prvni krok
na cest k dosazeni dlouhod¢budrzitelného stavu ve ¥gnych financich. Je pigba
pristoupit k realizaci dalSich a mnohem hlubSiciézmejména na vydajové steamerejnych
rozpaiti. Ty musi odrazet vyzvy, které vyplyvaji zejméndemografickych zrn (reforma
duchodového systému a zdravotnictvi), dstu vydaji na financovani socialnich davek
a z celko¥ vysokého podilu zdkonem stanovenych (mandatorniadgyi.

3. Splréni maastrichtskych fiskalnich kritériitippm nelze v Zadnémfifpad vnimat jako
dostatén¢ ambiciozni cil pro gedredobé snirovani fiskalnich reforem. Za ten Ize povazovat
pouze prokazatelné smovani deficitu véejnych financi tempem minimé&n0,5 % HDP
rocné hluboko pod hodnotu maastrichtského konvetgéro kritéria smrem ke splani
zévazku vyplyvajiciho z revidovaného Paktu stapilit fistu. To v pipact CR znamena
smerovat ve stedredobém horizontu k dosazeni podilu strukturalnihglicky ocisténého)
deficitu verejnych rozpéta na HDP ve vySi maximainl %. Jen v tomto stavu bude mozno
povazovat fiskalni politiku statu za do té miry ekchopnou, aby bylaipravena dinné plnit
makroekonomickou stabilizai roli po ztr&¢ samostatné émové politiky.

4. V oblasti ménové politiky jsou pedpoklady pro pléni péislusnych maastrichtskych
konvergeginich kritérii jiz z velké¢asti vytvaeny. CNB vyhlasila v leznu 2007 novy
inflacni cil pro mezironi prirastek indexu spoebitelskych cen ve vysi 2 % (s toleéaim
pasmem = 1 procentni bod) platny od ledna 2010¢&m# vyhlasila, Ze umozni postupné
snizovani inflace na uroxienového infl&niho cile s dostataym predstihem, aby se inflace k
datu platnosti nového cile nachazela v jeho blitkdspoklesu infl&niho cile se odrazily
zejména dlouhoddii perspektiva pro fungovani rezimu cilovani ioflav CR dana
odsunutim terminu ijeti eura za fivodre uvazovany horizont roku 2010 a dosavadni
nizkoinflatni vyvoj ¢eské ekonomiky projevujici se v ukotvenosti itflch @&ekavani na
nizkych hodnotach. Novy inftai cil sodasré odpovida praxi vysflych zemi a jeho Urove
odpovida ne inflace, kterou ECB vnima jako prahovou hodnotuexliska udrzeni cenové
stability. Niz3i inflace R v souladu s novym cilem dale zvy3uje Sance nanplin
maastrichtského kritéria cenové stability v budauen sodasré bude v dlouhém obdobi
doprovadzena nizSimi nominalnimi drokovymi sazbangimZz se roveZz zvySuje
pravdpodobnost budouciho @ini kritéria arokovych sazeklipsowasném neohrozeni i
kritéria kurzového.

5. CNB bude i nadale uplabvat ex ante vyjimky na dopady #m negimych dani,
tj. orientovat se i) ménowpolitickém rozhodovani na pini cile pro inflaci ¢isténou
o primarni dopadyéthto daovych Uprav (tzv. nowpoliticky relevantni inflaci). Je vSak
Zadouci, aby v obdobicasti v ERM I, coz je zaroweobdobi rozhodné pro pini kritéria
cenové stability, byl tento institut vyjimek jiz hgtednttny a celkova inflace postupn
splynula s mnowpoliticky relevantni inflaci. To bude platit pouza gedpokladu, Ze
nedojde k vyznamnym znam nepimych dani v tomto obdobi. \fipad rozsahlych



daiovych zmén by CNB nemusela byt schopnagnovou politikou zajistit plani kritéria
cenove stability.

6. ZvySovani pruznostteské ekonomiky istava dalSi vyzvou pro hospddéou politiku

a pro budouci udrzitelnostiposi zavedeni eura ¢R. Urita mira odliSnosti strukturalnich

a cyklickych vlastnosti ekonomiky budeéefrvavat i po fijeti spol&né evropské wmy.
Uginnost vnitnich gizpasobovacich mechanigmekonomiky tak fi neexistenci nastroj
nezavislé Urokové a kurzové politiky bude mitc@liou roli @i tlumeni nepiznivych
dasledki asymetrickych $ak Uzka mistateské ekonomiky v této oblasttgirvavaji vedle
nedostaténé stabilizani role veéejnych financi zejména ve stadle omezené schopnosti
pruzného fizpisobeni na trhu pracetaste&né i trhu produki.

7. Podobr jako viadk zemi eurozony trpi ¢esky trh prace nedostéteou pruznosti, ve
které se odrazitfsna reguléni opateni na ochranu zarstnanosti, rostouci minimalni mzda
a vysoké zdami prace. Nedostate¢ sladny daiovy a davkovy systém vytvianemotivujici
prostedi zejména pro dlouhoddbnezanistnané v nizkagjmovych rodinach sd&mi.
Vysoky podil socidlnich davek natijnech nizkopijmovych doméacnosti m& zarave
negiznivy dopad na stabilizai schopnost fiskalni politiky. Vyzvouugtava i zlepSeni
pruznosti trhu prace cestou zvySeni mobitigké pracovni sily.

8. Prostedi pro podnikani ¢R je stale zatizeno administrativnintepazkami, které jsou v
mezinarodnim srovnani vysoké. Jednd se zejménasokgyadministrativni nakladyiip

zakladani podnik a obecnou slozitost regulatornich a byrokratickgobces, které snizuji

konkurergni tlaky na trzich produlit a v dlouhém obdobi tgobi nepiznivé na tvorbu

pracovnich mist a za¥stnanost. Pruznost ekonomiky je také snizena natlgst
v legislativnim prosedi a zdlouhavostfeSeni pravnich spér Tyto vyhrady, i kdyZz maji
dopady na zavedeni eura, se vztahuji i obdcpasobeniCR vramci EU, resp. celého
mezinarodniho spatenstvi.

9. Vstup do systému kuitizERM Il je i nadale chapan pouze jako nezbytna pgolengijeti
eura, délka pobytu v ERM Il by &a byt proto minimalni. Rozhodnuti o zapojeiR do
tohoto systému musi byt v souladu s dosavadniegifataloZzeno jak na hodnoceni vyhledu
pInéni maastrichtskych kritérii, tak na hodnoceni stugkonomické slathosti s eurozonou.
Pro zachovani moznosti rozhodnout operdtivon prijeti eura bude vhodné sté&jrjako
doposud provad tato hodnoceni v etmich intervalech, a to svyuZitim stavajicich
analytickych nastrdj

10.Vzhledem k propojenosti faktbrovliviiujicich schopnosteské ekonomiky operovat
v prostedi jednotné evropskéamy a k dalsim omezenim hodnoticich kritérii vSak@e
stanovit jejich konkrétni ,dostajici“ hodnoty ani sestavit sloZzeny ukazatel ekoioben
pripravenosti pro fijeti eura. Takova gtitka by girozere nebyla pilis davéryhodna a mohla
by opomijet vyvoj skterych dilezitych ekonomickych faktér Hodnoceni ekonomické
slactnosti by se proto o zantiovat na analyzu vyvoje v oblastech, ktefédstavuji zde
diskutovana rizika pro hladké fungovani ekonomiky gijeti eura, a v kontextu celkového
ekonomického vyvoje.

11.S ohledem na to, Ze rozhodnuti o zapojéRi do ERM Il by n¢lo padnout s fiblizng
tiiletym predstihem ped vstupem do eurozony, bude zhruba ke stejnémmzka v souladu

s pijatym Narodnim planem nutné zardveahdjit plni technickych, institucionalnich
a organizanich opateni spojenych sipchodem na euro.

12. Na z&klad celkového posouzeni schopnasské ekonomiky fungovat v ramci eurozény

Ize konstatovat, Ze¢které z pedpoklad pro realizaci vyhod zipeti jednotné miny jsou jiz
vytvoieny, jiné naopak nedosahuji uspokojivych paraimdtlavni gekazkou pro spkni



maastrichtskych kritériitistava nekonsolidovany staviegych financi. Ten spolu s nizkou
pruznosti ekonomiky, zejména trhu prace, zatopiedstavuje riziko pro fungovardieské
ekonomiky v euroz&ha brani realizaci vyhod spojenychiggiim eura.

Datum fijeti eura se proto odvine odiegeni &chto problematickych mist v ramci zasadni
reformy véejnych financi a posileni pruznogiské ekonomiky. VIada si proto klade za cil
vyvinout maximalni reformni asili tak, aby tytégkazky byly odstraimy do konce volebniho
obdobi.



