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» Ukazatele hovotici pro piijeti eura v CR:
+ Vysoka mira otevienosti ekonomiky
+ Velka obchodni i vlastnicka provazanost s eurozénou
+ Dosazeni dlouhodobé konvergence v mife inflace a nominalnich
urokovych sazbach (v posledni dobé¢ rist urokovych diferenciali)
* Oblast1 nadale predstavujici rizika makroekonomickych
nakladt, ale v posledni dobé naznaky zlepSeni:

+ Rychla realna konvergence a dalsi priblizeni tuzemské cenové
hladiny k hladin€ eurozony (pietrvava odstup)

+ Korelace cyklu se béhem krize zvysila, ale nezvySuje se
pravdépodobnost sladéni cyklti do budoucna

+ Schopnost trhu prace nasat zahrani¢ni pracovni silu v dob¢ riistu a
snizit pocCet zahrani¢nich pracovnikii v dob& hosp. tlumu
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+ Zastaveni rustu celkového zdanéni prace a riistu poméru
minimalni mzdy k primérné mzd¢

+ Nominalni mzdy: znamky pruznosti v poslednim obdobi (nikoliv
realné mzdy)

+ Dilci zlepSeni podminek pro podnikani

* Nepriznivy vyvoj z hlediska budouciho pfijeti eura:

¢ Vyrazné zhorSeni vyhledu vefejnych financi (nartst

strukturalniho schodku)

+ Pretrvavajici nejistota na finan¢nich trzich = snizeni sladénosti
vyvoje meénoveho kurzu koruny s eurem a sladénosti vynosu s
eurozonou u jednotlivych aktiv finanéniho trhu

+ Rust dlouhodobé nezaméstnanosti (existujici strukturalni
problémy byly prohloubeny zménou v oblasti socialnich davek
v roce 2007)
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 Oblasti vykazujici problémy z hlediska pruznosti
ekonomiky a jeji schopnosti se prizpusobit Sokiim
+ Nizka a nevyhovujici kvalifikace dlouhodobé nezaméstnanych

+ Vysoké naklady na propousténi z pracovnich poméru na dobu
neurcitou (zejména u ukonceni pracovnich poméru trvajicich
kratkou dobu)

V dUsledku krize se pripravenost CR na ptijeti eura
zhorsila; nedochazi k vyraznému zlepseni fungovani a
pruznosti hospodarstvi; pretrvavaji probléemy v
nastaveni institucionalniho ramce; zhorsuje se vyvoj
verejnych financi; (klady: realna konvergence, dilCi
zlepseni podnikatelského prostredi) = nejsou vytvoreny
podminky pro stanoveni cilového data pro prijeti eura
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HDP v CR a SR
(mezirocni zména v %)
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Pramen: Eurostat
K pfiblizné stejnému poklesu HDP v prubé&hu krize v
obou zemich kleslo tempo rustu v SR z vysSich hodnot
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Primyslova produkce v CR a SR
(stejné obdobi predchoziho roku = 100)
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Pramen: CSU a SUSR

Z mirné rychlejsiho rustu pred krizi se slovensky prumysl
V 4 =\ 7 O u V4 V 4
vracl k rychlejsimu rustu i v poslednim obdobi
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Export v CR a SR
(stejné obdobi predchoziho roku = 100)
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Pramen CSU a SUSR

Export ze SR poklesl v krizi vice neZ export z CR;
CNB v poslednich meésicich roste o neco rychleji
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Eurozona: vime kam chceme vstoupit?

Politici problémium nepiedchazeli, ale jednali pod tlakem,
teprve az kdyz problémy vznikly (Casto nevhodne¢ reakce)

Tolerance vuci fiskalni nedisciplinovanosti (revize Paktu
stability a rustu z poloviny desetileti) — nyni jako bumerang

Obraty o 180 stupnu podkopaly duvéryhodnost a reputaci
klicovych aktérii eurozony

Nakup verejného dluhu ECB predstavuje krok k propojeni
meénove politiky s politikami fiskdlnimi

Evropskym danovym poplatnikiim je dnes vnucovana
potifeba solidarity; tato solidarita je vSak faleSna

Eurozdna neni tim, ¢im jesté donedavna byla nebo
se zdala byt
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Jak zvysit divéryhodnost eurozény?

Prestat hledat faleSné viniky a priznat si vlastni
spoluzodpovédnost a odpovédnost narodnich dohledu a regulaci

Zabezpecit dostateCnou miru fiskalni discipliny a koordinace

Prestat omlouvat nedisciplinovanost ¢lenu, ktefi védomé
nedodrzuji pravidla

Priymout strukturalni reformy, které podniti dlouhodobou
strukturalni konvergenci zemi v eurozoné

Integrovat dohledy na narodni trovni a posilit jejich nezavislost
(podiizenost evropskym strukturam je velkym rizikem)

Duvéryhodnost eurozény béhem krize zna¢né
utrpéla a jeji pritazlivost pro CR poklesla
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Shrnuti

Ceska ekonomika neni doposud na pfijeti eura
piipravend — naklady plynouci z Clenstvi v eurozoné by
ziejme byly vySSi nez prinosy

Stavajici podoba eurozony neni duvéryhodna — zptisob
feSeni problému béhem krize naznacuje nutnost
zasadnich zmén v institucich a v rozhodovani

Pokud nedojde ke zménam, hrozi eurozoné dlouhodoba
stagnace nebo prinejlepSim pomaly rust

Pritazlivost eurozony pro zeme stojici mimo ni se
b&hem krize snizila

Uvahy o prijeti eura nejsou nyni aktudlni
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