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OBECNE PRIPOMINKY

Svaz pramyslu a dopravy CR timto vyjadFuje svilj nazor k pfedlozenému,,Vyhodnoceni pInéni maastrichtskych
konvergenénich kritérii a stupné ekonomické sladénosti CR s eurozédnou”. Pfedlozeny material Ministerstva
financi (MF) a Ceské narodni banky (CNB) vyhodnocuje mj. Etyfi oblasti (cenova stabilita, zdravi veFejnych
financi, stabilita devizového kurzu, konvergovani drokovych sazeb) jako nutny predpoklad pro pftijeti spolecné
mény.

Struénym zavérem vyplyvajicim z tohoto hodnoceni je, ze CR letos nesplni ani jednu z tzv. maastrichtskych
kritérii, ackoliv v minulosti naopak vétsinu uvedenych pozadavk( splfiovala. Kritérium cenové stability CR
pravdépodobné nesplni z ddvodl témér nejvyssi inflace ze zemi EU a pretrvavajicich inflacnich tlakg.
Kritérium stavu verejnych financi sice CR stale formalné plni (z dGivodu umoznéni doéasné odchylky od
spolecnych fiskalnich pravidel), v minulych letech vsak doslo k propadu kazdoroc¢niho deficitu pod hodnotu -
5 % HDP a MF letos o¢ekdava saldo ve vysi -4,4 % HDP, cozZ je stale vyrazné pod pozadovanym limitem do 3 %
HDP. Z naseho pohledu je také rizikem do budoucna vysoky podil strukturdiniho salda a systémové
nedofeseni vefejnych rozpoctl. Kritérium konvergence Urokovych sazeb, resp. Urokovych sazeb statnich
dluhopisti se zbytkovou splatnosti 10 let bylo v minulosti pInéno. Avak od poloviny roku 2021 CNB reagovala
na vzrlstajici inflacni tlaky vyraznym navysovani zakladnich Urokovych sazeb (doneddvna na rozdil od ECB),
co? mé za nasledek znaény negativni diferencial ECB vii¢i CNB. Tento diferencidl, odrazejici se i do znaéného
rozdilu Urokovych sazeb statnich dluhopist, by mél navzdory pozvolnému zvysSovani Urokovych sazeb ze
strany ECB pretrvat i v nasledujicich mésicich. CR tedy letos pravdépodobné nesplni ani toto kritérium.
V neposledni fadé neni formalné plnéno kritérium fluktuace ménového kurzu, protoze se CR pFisluného
mechanismu nezt&astni. Formalni spinéni kurzového kritéria je mozné a# po vstupu CR do ERM II. Nicméné
parita CZK/EUR od 2. ¢tvrtleti roku 2020, tedy v dobé hypotetického vstupu do ERM Il umoZnujicim pfipadné
pfijeti eura cca od 1. ledna 2023, se ve sledovaném obdobi pohybovala stabilné uvnitf vymezeného pasma +-
15 %. Ve vSech vyse uvedenych kritériich je ale tfeba hledét do budoucna a sméfrovat k opatrenim, kterd dand
kritéria v CR pomohou dlouhodobé stabilizovat.

Vyhodnoceni stupné ekonomické sladénosti ukazuje, Ze se situace v nékterych situacich vyviji pro moznosti
pfijmout spoleénou ménu pozitivné, v jinych pretrvavaji rizika. Ceska ekonomika je dlouhodobé velmi tésné
obchodné i vlastnicky propojena s eurozéonou a velka mira jeji otevienosti vytvari predpoklady pro ptinosy ze
zavedeni eura a zaroven prispiva ke sladénosti hospodarskych cykll. Tomu odpovida mj. dlouhodoby rist
objemu eurovych uvérd v Cesku ze strany éeskych firem. V posledni dobé navic dochdzi k tzv. spontanni
eurizaci, kdy se podil eurovych uGvér(i dostal mezi nefinan¢nimi podniky na 40 % a ve zpracovatelském
pramyslu dokonce na 57 %. Ve prospéch prijeti eura hovoti dale vysoké zapojeni ¢eské populace na trhu
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prace a nizkd mira dlouhodobé nezaméstnanosti. Odolny zlstava také cesky bankovni sektor (ziskovost,
likvidita, kapitalova vybavenost), jehoz prizplsobovaci mechanismus tlumi ekonomické Soky.

Opatrné lze naopak hodnotit konvergenci Urokovych sazeb, kterd se znatelné snizila vlivem vyrazného
zpfisfiovani ménové politiky ze strany CNB, zvy$enou volatilitu ¢eské koruny vii¢i euru & pokles sladénosti
finan¢nich trhi CR a eurozdny (vlivem zejména geopolitickych nejistot).

Rizikem budouciho pfijeti eura je dle materialu MF a CNB fiskalni politika statu (vyrazné rozpoc&tové deficity,
problém dlouhodobé udrZitelnosti vefejnych financi) a znacny narlst statniho dluhu. Tento problém
zintenziviuji dlouhodobé fenomény starnuti populace a chybéjici reforma penzijniho a zdravotniho systému.
V rdmci nastaveni dani a socidlnich ddvek na ceském trhu prace navic pretrvavaji prvky, které snizuji motivaci
k hledani zaméstnani.

Doporuceni a zavéry SP CR:

e Na zdkladé predlozeného materialli, prezentovanych zavérl a predloZzenych argumentt
nesouhlasime s tvrzenim, které zni nasledovné: ,S ohledem na vsechny vyse zminéné skutecnosti
Ministerstvo financi a Ceskd ndrodni banka doporucuji viddé Ceské republiky, aby prozatim
nestanovovala cilové datum vstupu do eurozdny. Doporuceni implikuje, Ze by vldda neméla ani
usilovat o vstup Ceské republiky do mechanismu sménnych kurzg.“

e Politické stanoveni jasného zavazku a cilového data vstupu alespon do tzv. mechanismu ERM Il
predchazejicimu vstupu do eurozény nevidime jako nevhodné. Naopak muize deklarovat cil a zavazek
pro opatreni, kterd pomohou jednotlivé prvky potifebné pro vstup do eurozdny stabilizovat.

e Domnivame se, Ze konvergence ¢eské ekonomiky vici eurozéné dlouhodobé stoupd, o cemz svédci
napf. velmi tésny ekonomické i vlastnické propojeni, sladénost hospodarskych cykl a v neposledni
radé dlouhodoby rist objemu eurovych avér( ze strany firem, ktery aktudlné tvori napf. ve
zpracovatelském primyslu nadpolovi¢ni vétsinu vSech Uvér(. Ve stfednédobém vyhledu tedy neni
dlvod nestanovit konéeny termin pfijeti eura. Soucasné neplnéni kritérii by nemélo vést k pasivité
ve vztahu k vytvareni podminek a deklarovani jasnych cild. Aktivni diskuse nad zavedenim eura by se
méla celospolecensky dale vést napfic politickym spektrem, odbornou, ale i Sirokou verejnosti.

e Svaz pramyslu souhlasi s celkovymi riziky fiskalni politiky statu a dlouhodobé neudrzitelnosti stavu
vefejnych financi, nejen ve vztahu k otazce zavedeni eura. SP CR doporuduje zvyseni efektivnosti
a uspor na strané vydaja verejného sektoru a provedeni systémovych zmén, které by umoznily
snizovat ndaklady statu (napf. systémové kroky v oblasti zdravotnictvi, zvySeni efektivity verejné
spravy, snizeni poctu mist a agend ve verejné spraveé apod.).




