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MMF uzaviel konzultace s Ceskou republikou v ramci élanku IV

Dne 1. srpna 2005 uzavrela Vykonna rada Mezinarodniho ménoveho fondu
(MMF) konzultace s Ceskou republikou v ramci élanku V.

Podrobné informace

Nedavny vstup do EU a zvysuijici se hospodarsky rast posilil pozici Ceské republiky jako
jedné z nejotevienéjSich a nejrozvinutéjSich ekonomik z novych €lenskych statt. Diky
vyznamnym pfimym zahraniénim investicim je jeji vyrobni sektor uzce zaclenén do
pfeshrani¢nich vyrobnich siti a firmy se zahrani¢ni majetkovou u€asti se nyni podileji na
vétsiné primyslového vyvozu.

Nehledé na nedavny prudky rust je rlstovy potencial nadale limitovan prekazkami pro
geografickou mobilitu pracovnich sil a nesouladem v kvalifikaéni dimenzi, jakoz i
nedostatky v pravnim prostfedi pro podnikani. Nepfiznivé demografické trendy jsou
predzvésti neudrzitelnych tlakl na rozpocet a zeslabeni hospodarského vyhledu.
Navzdory tomu, Ze v nékterych oblastech byly podniknuty prvni kroky a byla
vypracovana stfednédoba strategie, byl celkovy pokrok v oblasti zmenseni
strukturalnich prekazek rastu pomaly. K zachovani relativné pfiznivé pozice Ceské
republiky mezi novymi Elenskymi staty a udrzeni kroku s témi zemémi, které ji rychle
dohanéji, je stale nutn&jsi, aby Ceska republika implementovala nezbytnou politiku.

Vstup do EU spole¢né s cyklickym ozivenim loni urychlil rist. HDP se v roce 2004 zvysil o
4,4 %, pficemz Cisty vyvoz postupné nahrazoval investice jako hlavni zdroj rustu. Spotfeba
domacnosti rostla pouze mirné, jelikoz stagnujici zaméstnanost méla negativni dopad na

""Podle ¢lanku IV Clankt dohody (Articles of Agreement) vede MMF dvoustranna jednani s Glenskymi staty, a to
obvykle kazdoro¢né. Tym pracovniki MMF navstivi tuto zemi, shromazdi ekonomické a finan¢ni informace a
prodiskutuje s vedoucimi ¢initeli hospodaisky vyvoj a politiku zemé. Po névratu do ustfedi pfipravi pracovnici
zpravu, ktera tvori zéklad jednani Vykonné rady. Na zavér jednani vrchni feditel jako predseda rady shrne nazory
vykonnych feditell a tento pfehled je pfedan organtim piislusné zemé. Toto ozndmeni shrnuje nazory Vykonné rady
vyjadiené béhem jednani Vykonné rady dne 1. srpna 2005 na zékladé zpravy pracovnikit MMF.



disponibilni pfijmy. Nezaméstnanost — z niz vice nez polovina je dlouhodoba — zUstala
pfiblizné na arovni 8 %. Vzhledem k pfiznivému vyvoji sménnych relaci byl schodek
obchodni bilance snizen narustem exportu. Ac¢koli v disledku apreciace a rostoucich
jednotkovych mzdovych naklad odeznél vliv zvy$ené konkurenceschopnosti dosazené v
roce 2003, zUstaly trzni podily viceméné stabilni.

Navzdory oziveni ristu zlstala inflace na nizkych hodnotach, jelikoz slaby trh prace,
rostouci vyrobni kapacita a silny rust produktivity drzely jadrovou inflaci na nizké urovni.
Bez vlivu administrativnich cenovych uprav v souvislosti se vstupem do EU vzrostla inflace
pouze mirné a zustala v priméru pod hodnotou 2 %. Celkova inflace je cca 1% procenta,
pod cilovym pasmem CNB.

Schodek obchodni bilance se v roce 2004 snizil na méné nez 1 % HDP a v prvnim Ctvrtleti
roku 2005 preSel do prebytku. V roce 2004 poklesl schodek bézného uctu na 5% % HDP,
pficemz vzrostl zisk a repatriace dividend vyrovnaly niz8i schodek obchodni bilance.
Schodek béZného uctu byl z velké €asti financovan pfimymi zahrani¢nimi investicemi na
zelené a hnédé louce, které i pfes chybégjici velké privatizace stouply na 3% HDP.

Ménové podminky se béhem roku 2004 zpfisnily v disledku zvySeni urokovych sazeb o
celkem 50 bazickych bodu v 1été roku 2004 a nominalni apreciace koruny vici euru o 6 %
v prabéhu roku. Posileni koruny vedlo k tomu, Zze CNB cilujici inflaci pfehodnotila inflaéni
vyhled a do dubna 2005 snizila hlavni sazbu celkem o 75 bazickych bodl na 1% %.

Fiskalni deficit se v roce 2004 snizil. Schodek vladniho sektoru — bez pfFijmu z privatizace a
prevod( do Ceské konsolidaéni agentury (CKA) na pokryti naklad( na Fizeni $patnych aktiv
—se v roce 2004 snizil v poméru k HDP o cca 1% procentniho bodu na téméf 32 % HDP.
Tento pokles odrazel zejména zmény v rozpoc&tovych pravidlech, které umoznily
ministerstviim prevadét nevyCerpané prostfedky do dalSich let, jakoz i snizeni
nemocenskych davek a poctu statnich zaméstnancl. Danové pfijmy zlstaly na vysoké
urovni vzhledem k oziveni rlistu a harmonizaci nepfimych dani s EU. Verfejny dluh je stale
mirnych 24 % HDP a Ize ho snadno financovat, jak doklada uspéch nedavnych emisi
eurobondu.

Ukazatele bankovniho sektoru jsou pozitivni a uvérova ¢innost bank — tazena uvéry
domacnostem — nadale stoupa. Pfedchozi restrukturalizace a zlepSeni fizeni rizika banky
posililo a stresové testovani provadéné statnimi organy naznacuje, Ze bankovni systém je
odolny vuci mirnym makroekonomickym Sokim. Jelikoz banky pfisly s hypote¢nimi a
spotiebitelskymi Uvéry na pfevazné nedotfeny maloobchodni trh, rostlo poskytovani avéra
domacnostem o 20-30 % ro¢né po dobu pfiblizné tfi let, a vyznamné tak prevysilo
poskytovani uvéra podnikdm.

Hodnoceni Vykonné rady

Vykonni feditelé pochvalili organy Ceské republiky za jeji silnou hospodafsky vykonnost v
prvnim roce €lenstvi v EU. Kratkodoby vyhled se navic zlepSil, do jisté miry kvuli tomu, ze
vyznamné zahraniéni investice zvysily kapacitu, snizily inflacni tlaky a pfispély ke znacné
exportni vykonnosti.



Reditelé zarover upozornili, Ze trvajici atraktivita Ceské republiky pro zahraniéni i domaci
investory maze byt nepfiznivé ovlivnéna rigiditami na trhu prace a nedostatky v pravnim
prostfedi pro podnikani. Navic primarni fiskalni deficity jsou vysoké a starnuti populace by
mohlo zpomalit rdst a ohrozit udrzitelnost fiskalniho vyvoje. Reditelé zdaraznili, Ze udrzeni
dobré vykonnosti ekonomiky si vyZzada jednotnou reakci hospodarské politiky na tyto vyzvy.

Reditelé vyjadfili nazor, Ze rychly hospodafsky riist dava statnim organtm prilezitost urychlit
tempo snizovani deficitu a plné implementovat reformy podle stfednédobého planu
rozpoctové reformy. K dosazeni stfednédobych fiskalnich cili bude zapotfebi vyraznych
rozpo&tovych Uspor. Reditelé proto vybidli statni organy, aby udrzely pokrok v konsolidaci
dosazeny v roce 2004 a rychle schvalily opatfeni ke sniZzeni vydaju, ktera maji byt zavedena
v roce 2006 a v nasledujicich letech, coz by také zvysilo davéryhodnost stfednédobého
planu.

Reditelé vyjadfili potfebu dal$iho posileni fiskalniho ramce za G&elem feSeni stavajicich
institucionalnich nedostatkl a eliminace rizika posunu v zavadéni fiskalnich opatfeni.
Schvalovaci proces pro mimorozpoctové aktivity by mél byt integrovan se schvalovanim
statniho rozpoétu a vydajové stropy by mély byt rozSifeny na prostfedky prevedené

z predchoziho roku a mimorozpoctové aktivity. ZvySeni transparentnosti fiskalni politiky si
vyzada v€asné vykazovani vydaju z mimorozpoctovych fondld a posun ke komplexni definici
fiskalnich cild — nejlépe standardizované definici Evropské unie.

Reditelé zdaraznili, Ze k odvraceni o&ekavaného nepfiznivého dopadu starnuti populace na
verejné finance budou zapotiebi ambiciézni reformy vydaja, které zajisti zdravou
dlouhodobou fiskalni pozici. Uvitali pokrok dosazeny ve vyhodnocovani navrhl penzijni
reformy a poukazali na potfebu dosahnout pro takovou reformu politického konsensu.
Varovali, Ze zpozdéni reformy zdravotnictvi a opakované poskytovani finanéni pomoci
zdravotnim pojistovnam zvySuji moralni hazard a zvétSuji potencialni rozpoCtové zavazky.
Upozornili na naléhavou potfebu vytvaret pobidky k omezovani nakladd a umoznéni
rozsahlejSiho sdileni nakladu s kone¢nymi uzivateli.

Reditelé vyjadfili uznani statnim organtim za dosazZeni nizké inflace. ReZim cilovani inflace
si ziskal zaslouzenou duvéru a je pevnou kotvou inflaénich o€ekavani. S ohledem na
pfiznivy inflaéni vyhled feditelé podpofili nedavna snizeni urokovych sazeb. Pokud jde o
budouci vyvoj, absence poptavkovych inflacnich tlakl ospravedifiuje akomodaéni ménovou
politiku. Zejména nejistota ohledné fiskalni politiky vSak vyZzaduje opatrny pfistup

k budoucimu sniZzovani urokovych sazeb. Reditelé zddraznili, Ze zatimco
konkurenceschopnost Ceské republiky v nejblizsim obdobi neni ohrozena, pokraduijici rast
jednotkovych mzdovych naklad( ve srovnani s obchodnimi partnery by byl divodem ke
znepokojeni. Reditelé uvitali trvajici uplatfiovani politiky neintervenovani na devizovém trhu
a zavazek statnich organu pouzivat k dosazeni cenové stability nastroje urokovych sazeb.
Dale ocenili nedavnou snahu Ceské narodni banky zkvalitnit komunikaci s vefejnosti o
svych ménovépolitickych rozhodnutich a vyzvali ji, aby usilovala o dalSi vylepSeni.

Reditelé uvitali signaly velmi dobrého zdravi bankovniho systému a pokradujici
zkvalithovani bankovniho dohledu. Vzhledem k rychlému rustu Uvért domacnostem je

v tomto sektoru zaroven zapotiebi trvale obezietného dohledu véetné zdokonaleni sbéru
dat o uvérovych portfoliich domacnosti a lepSiho vyhodnocovani kvality avéra
doméacnostem. Reditelé také poukéazali na potfebu podpory politiky motivuijici



k dlouhodobym usporam jako pfipravy na potfeby starnouci populace a oéekavany
prechod financnich rizik z vefejného sektoru na domacnosti.

Reditelé uvedli, Ze ke zvladnuti dopadtl poklesu poétu aktivnich uéastnikil trhu prace

také vzhledem k vyznamné;jsi roli, kterou trh prace bude muset hrat po pfijeti eura v tlumeni
hospodaiskych otfestl. Reditelé vyzvali statni organy, aby urychlily pijimani legislativy ke
zpfisnéni naroku na socialni davky, podpore rekvalifikace a zvySeni geografické mobility.
PfedevSim apelovali na stat, aby se zaméfil na reformu systému socialnich davek s cilem
omezit faktory snizujici motivaci k praci a zvysit participaci pracovni sily. Dulezité bude téz
usili o kvalitn&jSi vzdélavani, stejné jako vyzkum a vyvoj.

Reditelé vyslovili nazor, Ze pro zvy$eni produktivity ekonomiky a dlouhodoby riist bude mit
kliCovy vyznam posileni ulohy soukromého sektoru. Ocenili obnoveni privatizace, ale
upozornili, Ze pomala reforma konkurzniho fizeni zt€Zuje restrukturalizaci Spatné
hospodaficich podnikd. Apelovali na urychlené pfijeti nové konkurzni legislativy.

Reditelé vyjadfili nazor, Ze pfijeti eura mGze byt znaénym hospodafskym pfinosem, pokud
bude dosazena pfiméfena pruznost ekonomiky a bude uplatiiovana spravna politika.
Zduraznili, ze dodrzeni sou€¢asného harmonogramu pfijeti eura bude podminéno
zajisténim v€asné shody na udrzitelné fiskalni konsolidaci a strukturalnich reformach a
ziskanim vefejné podpory pro tyto kroky.

Oznameni (Public Information Notices, PIN) jsou soucéasti usili MMF o zvySeni transparentnosti nazoru
MMF a analyz hospodarského vyvoje a hospodarské politiky. Se souhlasem pfislusné zemé (nebo zemi)
jsou oznameni vydavana poté, co ve Vykonné radé probéhne diskuse o konzultacich se ¢lenskymi
zemeémi v ramci ¢lanku IV, o jejim dohledu nad vyvojem na regionalni urovni, 0 monitoringu po ukon&eni
programu a o ex post hodnoceni €lenskych zemi s dlouhodobé&jSimi zavazky v ramci programud. Oznameni
jsou také vydavana po diskusich v ramci Vykonné rady o obecnych hospodarskopolitickych otazkach,
pokud v konkrétnim pfipadé Vykonna rada nerozhodne jinak.

Ceska republika: Vybrané ekonomické a finanéni ukazatele, 2002-04

2002 2003 2004
Realna ekonomika (zména v %)
Reéalny HDP 1.5 32 44
Domaci poptavka 2.7 34 2.9

CPI (ro¢ni primér) 1.8 0.1 2.8



PPI (ro¢ni primeér)

Mira nezaméstnanosti (v %) 1/
Na zékladé pruzkumu
Registrovana 2/

Hrubé narodni uspory (% HDP)
Hrubé domaci investice (% HDP)

Vetejné finance (% HDP)
Vladni ptijmy
Vladni vydaje 3/
Saldo vefejnych rozpocti 3/

Bez dotaci transformacnim institucim na pokryti naklada spojenych
s fizenim $patnych aktiv

Fiskalni cileni: Upravené saldo bez Cistych pujcek 4/

Vladni dluh

Véetné dluhu Ceské konsolidagni agentury

Penize a ptjcky (konec roku, zména v %)
Siroké penize
Pujcky soukromému sektoru (zména v %, konec obdobi)

Urokové sazby (v %) 1/
Ttimési¢ni mezibankovni sazba
Desetilety statni dluhopis

Platebni bilance (% HDP)
Obchodni bilance
Bézny Gdet
Hrubé devizové rezervy (miliardy USD)
Rezervy (v mésicich dovozu zbozi a sluzeb)

Pozice fondu (k 31. kvétnu 2005)
Drzba mény (% kvoty)

Zvlastni prava ¢erpani (SDR) (% alokace)
Kvota (miliony SDR)

Smeénny kurz
Rezim sménnych kurzl

CZK/USD (28. ¢ervna 2005)

Nominalni efektivni kurz (2000=100)
Realny efektivni kurz (CPI; 2000=100)

7.3

223
27.9

37.5
44.1
-6.6

-3.9

-3.7
18.4
25.5

35
4.5

35
4.6

-3.0
-5.6
23.7

6.1

115.8
116.6

-0.3 5.7
7.8 8.3
9.9 9.2

21.0 22.4

27.1 27.6

38.6 38.4

44.6 42.5

-6.0 -4.0

-4.8 -33

-3.9 -2.8

21.7 24.0

27.7 27.8
6.9 4.4
8.5 8.4
2.3 2.4
4.0 43
2.7 -0.8
-6.2 -5.2

27.0 28.4
5.5 4.4

71.13

Nejsou k

dispozici

819.3
Rizeny
floating

K¢

117.0 119.4

114.2 115.8

Zdroje: Cesky statisticky tfad; Ceska narodni banka; Ministerstvo financi a odhady a projekce zaméstnancti MMF.

1/ V procentech celkové pracovni sily.

2/ Metodika pro vypocet registrované miry nezaméstnanosti byla zménéna v roce 2004. Podle staré metodiky se

registrovana mira nezaméstnanosti v roce 2004 odhaduje na 10.2 %.

3/ Bez privatizaénich pFijmi Fondu narodniho majetku a Pozemkového fondu CR, prodeje akcii a hlasovacich prav

mistnimi vliadnimi institucemi a prodeje ruského dluhu.

4/ Vladni deficit bez prevodl do transformacnich instituci a bez ¢istych pljcek. Koncept fiskalniho cileni.



