Zprava o plnéni statniho rozpoctu

Ceské republiky za 1. pololeti 2005

I. Ekonomicky vyvoj Ceské republiky v 1. pololeti 2005

1. Shrnutil

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky je charakterizovan vybranymi indikatory

v nasledujici tabulce:

Tabulka 1
1.pol.

Ukazatel Jednotka 2001 2002 2003 2004 2005
Hruby domaci produkt mld. K¢, b.c. 23153 | 2414,7 | 2555,8 | 2750,3 | 1427,7
Hruby domaci produkt rust v %, s.c. 2,6 1,5 3,2 4.4 49

Spotfeba domacnosti v¢. NI rust v %, s.c. 2,6 2,8 4,6 2,1 1,9

Spotieba vladnich instituci rust v %, s.c. 3,8 4.5 3,8 -2,0 -1,2

Tvorba fixniho kapitalu rust v %, s.c. 5,4 34 4,7 7,6 2,6
Primyslova produkce rust v %, s.c. 6,5 4.8 5,8 9,5 42
Stavebni vyroba rast v %, s.c. 9,6 2,5 8,9 9,7 -1,2
Primérna mira inflace %, klouz. rok 4,7 1,8 0,1 2,8 2,4
Mira nezaméstnanosti VSPS pramér v % 8,1 7,3 7,8 8,3 8,1
Mira registrované nezaméstnanosti pramér v % 8,9 9,8 10,3 10,3 10,1
Objem mezd a plati rust v % 6,9 8,5 5,2 49 5,4
Podil BU na HDP %, klouz. rok -5,4 -5,6 -6,3 -5,4x) -3,9
Penézni zdsoba M2 (narodni metodika) |%, konec obd. 13,0 3,5 6,9 4.4 5,2

x) zohlediuje zpfesnéni obchodni bilance za rok 2004
Pozn.: NI = neziskové instituce, BU = saldo b&Zného uétu

Pramen: CSU, CNB, MPSV, propocty MF
S vice nez s roénim odstupem lze konstatovat, ze proces pistoupeni Ceské republiky
do Evropské unie se obeSel bez vaznéjSich negativnich ekonomickych dopadii (napf.

n¢kterymi analytiky predpovidany skokovy rast cenové hladiny) a naopak pozitivné ovlivnil

exportni schopnost nasi ekonomiky.

Ekonomicky rist vroce 2004 dosahl 4,4 %, v 1. pololeti déale zrychlil na 4,9 %.
Ekonomika se pohybuje v rstové fazi ekonomického cyklu blizko svého potencidlu. Aktualni
rast HDP ziejmé ptekrocil rist odhadovaného potencidlniho produktu, zaporna produkéni

mezera se uzaviela. V mezirocnim 1 mezictvrtletnim srovnani se riist HDP v 1. pololeti 2005

mirné zrychlil.

I Zpracovéano na zakladg statistickych dat znamych do 16. zaii 2005.




Na vydajové strané HDP doslo v roce 2004 oproti roku 2003 ke zméné struktury rastu.
Rust byl tazen predevSim exportem a investicemi. V 1. pololeti 2005 se dynamika investic
viditelné zvolnila a tahounem celkového ristu HDP byl piedevSim Cisty export. Dynamika
vyvozu zbozi a sluzeb ve srovnatelnych cenach pirevysila tempo dovozu o 7,2 procentniho
bodu (p.b.), coz vypovida o rostouci konkuren¢ni schopnosti ekonomiky. Ptispévek salda
zahrani¢niho obchodu k riistu byl tedy vyrazné kladny. Dynamika tvorby fixniho kapitalu se
proti roku 2004 zpomalila na 2,6 %, ptesto se mira investic (v poméru k HDP) udrZela nad
26 %. ZvySuje se tak produkéni kapacita ekonomiky a prostfednictvim modernéjSich a
vyspélejsich technologii se vytvareji podminky pro dalsi riist souhrnné produktivity faktort.
Konec¢na spotieba jako celek se zvysila jen o 1,0 %, pomaly rist soukromé spotieby tedy
mirné ptevazil snizeni spotieby vladnich instituci.

Na stran¢ nabidky byl z hlediska piispévkt rast tazen odvétvimi obchodu,
zemédé€lstvi, primyslu a penéznictvi a pojiStovnictvi. Hruba pfidanad hodnota (HPH) ve

zpracovatelském primyslu se v§ak meziro¢n¢ zvysila jen o 1,7 %.

Na diichodové strané2 HDP v béznych cenach rist ndhrad zaméstnanctim (o0 5,9 %) jen
mirné piedstihl rGst nominalniho HDP (o 5,7 %), zatimco zvySeni hrubého provozniho
piebytku a smiseného dichodu (o 4,2 %) bylo proti HDP podproporcionalni. Naopak
nejrychleji rostly dan¢ z vyroby a dovozu (o 10,1 %).

Pii rGstu zaméstnanosti o 0,8 % (statistika narodnich Uc¢td) se zvysila dynamika
narodohospodaiské produktivity prace (HPH ve srovnatelnych cenach na 1 pracovnika)

v 1. pololeti 2005 0 4,4 % (0 0,3 p.b. méné nez v roce 2004).

Prirastek produkce primyslu, méteny produkénimi statistikami, se proti roku 2004
viditeln€ zpomalil na 4,2 % za 1. pololeti. (Nicméné o konkurenéni schopnosti tohoto odvétvi
vypovida rist v 1. pololeti 2005 proti priméru roku 2000 o témét 43 %.) Nizsi piiristek
produkce je konzistentni se zpomalovanim vyvozu i domaci poptavky ve srovnatelnych
cenach. Zameéstnanost v pramyslu? se mezirocné zvysila 0 0,5 %, primérna mési¢ni mzda
vzrostla 0 4,3 % a produktivita prace ztrzeb 0 6,6 %. V Cervenci se produkce primyslu

meziro¢né zvysila o 11,2 %.

2 Odhad HDP za 1. &tvrtleti 2005 poprvé obsahuje také tdaje o diichodové strané HDP. K dispozici jsou zatim
data od roku 2003.

3 Udaj za podniky s 20 a vice pracovniky



Produkce stavebnictvi sice poklesla o 1,2 %, ale v tomto porovnani hraje roli extrémné
vysoké uroven fakturované produkce v 1. pololetim 2004 (pfedevSim v bieznu a dubnu). Pfi
nariistu poctu pracovnikli o 4,1 % se produktivita® ze stavebnich praci ve srovnatelnych
cenach snizila o 3,8 %. Primérna mésicni mzda vzrostla o 3,5 %. V Cervenci se stavebni

produkce zvysily meziro¢né o 6,1 %.

Situace na trhu prace byla v 1. pololeti ovliviiovdna jednak vysSimi rasty ekonomiky,
nez ¢inilo odhadované potencidlni tempo, a rovnéZ zménami legislativy (novy zdkon o
zamé&stnanosti U€inny od fijna 2004). Celkova zaméstnanost podle vybérového Setfeni
pracovnich sil (VSPS) se v meziroénim srovnani zvysila o 0,8 % (opaény trend proti
1. pololeti 2004). Pocet zaméstnancii vzrostl o 1,8 %, pocet podnikatelti se naopak snizil o

3,1 %. Zvysila se jak mira ekonomické aktivity, tak 1 mira zamé&stnanosti.

Nezaméstnanost podle VSPS (mezinarodnd srovnatelna metodika) se snizuje od
2. ctvrtleti 2004. Mira nezamé&stnanosti se v priméru za 1. pololeti 2005 meziro¢né snizila o

0,3 p.b. na 8,1 %.

Konzistentni obraz s VSPS dava i vyvoj miry nezaméstnanosti podle registrace na
ufadech prace. V priméru za 1. pololeti se mira nezaméstnanosti (podle pivodni narodni
definice)’ meziro¢né snizila shodn& s VSPS o 0,3 p.b. a doséhla 10,1 % pii 9,3 % v Gervnu.
V srpnu pak sezonné vzrostla na 9,6 %. Vzhledem ke zrychleni ekonomického rdstu nad
odhadovany potencialni rtist se mira volnych pracovnich mist® od 2. ¢tvrtleti 2003 rovnéz
mirné zvySuje. Posun na Beveridgeové kiivce’ ma vSak cyklicky charakter a nevypovida o

poklesu strukturalni slozky nezaméstnanosti.

Primérna hruba nominalni mzda8 se v 1. pololeti 2005 zvysila o 5,6 %, tedy pomaleji
nez vroce 2004. V podnikatelské sféfe dosahl prirastek primémé mzdy 5,2 %,
v nepodnikatelské sféfe 7,1 %. Rast kupni sily primérnych mezd pii pfepoctu indexem

spotiebitelskych cen tak byl v mezirocnim porovnani obdobny jako v 1. pololeti 2004.

Vzhledem k vyvoji produktivity prace lze soucasny mzdovy vyvoj povazovat za

piiméteny, nezakladajici inflacni rizika.

4 Udaj za podniky s 20 a vice pracovniky

5 Data podle nové definice miry registrované nezaméstnanosti dosud neposkytuji analyticky pouZitelnou ¢asovou
fadu

6 Podil volnych pracovnich mist ke viem pracovnim mistim v ekonomice.

7 Vyjadiuje vztah nezaméstnanosti a volnych pracovnich mist v &ase.

8 Za organizace nad 19 zaméstnanci, organizace nepodnikatelské pokryty pIng.
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Ceskou ekonomiku Ize jiz nékolik let povazovat za nizkoinfladni, s diivéryhodnou
ménovou politikou centralni banky. V ¢ervnu 2005 se spotiebitelské ceny meziro¢né zvysily o
1,8 %, klouzava ro¢ni primérnéd mira inflace doséhla 2,4 % (o 1,0 p.b. vice nez pted rokem).
Pfitom cca 60 % cenového rustu bylo ddno administrativnimi opatfenimi. V ¢ervenci i srpnu

meziro¢ni inflace zpomalila na 1,7 %.

Rist cen domacich zemédélskych vyrobceii, meziroéné kulminujici ve 2. ¢tvrtleti 2004,
zaznamenal v celém 1. pololeti mezirocni pokles. Po uklidnéni na svétovych komoditnich
trzich s kovy se i ceny vyrobct v primyslu zpomalily z mezirocniho riistu o 8,6 % v fijnu
2004 na 2,7 % v ¢ervnu 2005 a na pouhé 1,1 % v srpnu. K tomuto uklidnéni ptispélo i
zpevnéni ménového kurzu proti USD. Domaci faktory (uzavirajici se zaporna produkéni
mezera, poptavka domacnosti a mzdové ndkladovy vyvoj) se vristu cen vyznamng

neprosazovaly.

Kli¢ova sazba ménové politiky (pro dvoutydenni repo operace) byla v lednu, bieznu a
dubnu centralni bankou postupné snizovana, vzdy o 25 bazickych bodi. Jeji soucasné
nastaveni je na 1,75 %, tedy pod 2,0 % ECB. Ménové podminky se tak sice zmékcily v
trokové slozce, kurzova slozka se viak vzhledem k apreciaci CZK zpfisnila. Urokovy
diferencial vii¢i eurozoné pfi stabilnich sazbach ECB postupné piesel z kladnych do mirné
zapornych hodnot. Tvar vynosové kiivky na penéznim trhu se po dubnovém sniZeni
ménovepolitickych sazeb zplostil, poté se diference mezi kratkymi a dlouhymi sazbami zacaly

opét postupné zvysovat.

Primérny objem ménového agregatu M2 za 1. pololeti vzrostl meziro¢né o 4,9 %,
meziroéni dynamika na konci cervna dosdhla 5,2 %. Pokracovala tendence k preferenci
likvidity (zvySovani podilu M1 na M2), ale podstatné niz§im tempem nez v roce 2004. Objem
penéz v ekonomice je dostateCny pro obsluhu transakci a neomezuje podminky dalSiho

ekonomického rustu.

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadiend podilem klouzavych ro¢nich tthrnti deficitu bézného
uctu na HDP, se do konce 1. pololeti 2005 zlepsila na —3,9 % o0 2,4 p.b.. Hlavni vliv mé¢lo
razantni snizovani deficitu obchodni bilance, kterd se za posledni Ctyfi Ctvrtleti zlepsila o vice

nez 80 mld. K¢&.

Predstih tempa vyvozu pied dovozem ovlivnily kromé odbourdni administrativnich
bariér v souvislosti se vstupem Ceské republiky do EU i exportné orientované produkéni

kapacity na bazi ptimych zahrani¢nich investic a v neposledni fad¢ i zpomalovani dynamiky



domaci poptavky, zejména spotieby domécnosti. O robustnosti procesu snizovani vnéjsi
nerovnovahy svédci fakt, ze se realizuje v podminkach neustale rostoucich dolarovych cen
ropy, nepiesvédcivého ristu ekonomik zemi ptivodni EU a meziro¢ni apreciace CZK vici
EUR. Naopak posilovani CZK proti USD alesponi ¢asteéné omezuje dopad dolarovych cen
ropy do ceské ekonomiky. Pfedstih nominalniho ristu vyvozu pied dovozem v klouzavém
rocnim vyjadifeni o cca 6 p.b. se za posledni rok udrzel, 1 kdyz riist obou veli¢in se zhruba o 3

p.b. zpomalil.

Dlouhodobé pretrvavajici vysoky piiliv piimych zahraniénich investic (PZI) do CR
pokracoval a za posledni ¢tyfi ¢tvrtleti dosahl bez privatizace 4,1 % HDP. Tento ptiliv PZI 1ze
spojovat s postupnym zlepSovanim investicniho sentimentu danym zvySujici se divérou

v &eskou ekonomiku i vstupem CR do EU.

Sménné relace v obchodu se zbozim?® se v priméru za 1. pololeti 2005 meziro¢né
zlepSily 0 0,2 % pfi snizeni vyvoznich cen o 0,3 % a dovoznich cen 0 0,5 %. Vyvoj sménnych
relaci tak zroc¢niho pohledu meziro¢né zlepsil ekonomickou situaci podnikové sféry jen
nepatrné. Nicméné v samotném prubchu 1. pololeti se sménné relace zhorSovaly z +1,5 %
v lednu na -2,2 % v €ervnu (nejvétsi vliv mély suroviny a nerostné paliva). V ¢ervenci doslo

k dal$imu meziro¢nimu zhorSeni sménnych relaci o —2,9 %.

V 1. pololeti 2005 CZK meziro¢n¢ zpevnila vii¢i obéma svétovym ménam. Nomindlni
kurz proti EUR v priméru za toto obdobi posilil o 7,9 %, proti USD o0 12,9 % pii vrcholu
meziro¢niho posileni v bieznu. V srpnu 2005 po oslabovani proti bfeznovym hodnotam byla

koruna stale meziro¢né silngjsi viiéi EUR 0 6,9 %, proti USD o 7,9 %.

Devizové rezervy centralni banky ke konci ¢ervna 2005 cinily 746,5 mld. K¢, t;.
24,9 mld. EUR (20,9 mld. EUR ke konci roku 2004). Ke konci srpna Cinily 731,8 mld. K¢
(24,8 mld. EUR).

Vnéjsi prostiedi

Riist svétové ekonomiky v 1. pololeti 2005 proti pfedchozimu roku zmirnil, coz plati o
USA, Japonsku i EU. Nejrychleji roste Cina a dal§i asijské ekonomiky. Riziko pro riist
predstavuji pfedevSim vysoké ceny surovin, zejména ropy, které koncem cCervna dosahly

(nominaln¢) nejvyssi urovné v historii.

9 Podle vybérovych indexi statistiky cen zahraniéniho obchodu se zbozim.



Americka ekonomika rostla o 3,6 % (meziro¢n¢) v 1. 1 2. ¢tvrtleti 2005. Rust zastava
solidni 1 pfi mirném zpomaleni proti roku 2004. Postupné se zlepSuje i tvorba novych
pracovnich mist. Vysokd trovenl soukromé spotfeby je financovana ptedevsSim ristem cen
nemovitosti (rodinnych domil). Riziko pro budoucnost nadale predstavuje stile rostouci
deficit bézného uctu, ktery je doprovazen stale vysokym deficitem rozpoc¢tu. Na cenové tlaky,
zpusobené rostoucimi naklady vstupl reagovala centralni banka dal$im zvySenim referen¢ni
urokové sazby (v srpnu uz na 3,5 %). Rostouci urokovy diferencial vedl ve 2. ¢tvrtleti,

spole¢né se slabym vykonem eurozony ke zhodnoceni dolaru vici euru.

Ekonomicky vykon EU nese znamky zpomaleni. Zatimco se HDP v EU-15 v roce 2004
zvysil o 2,3 %, byl v 1. Ctvrtleti 2005 (meziro¢ni) rist 1,4 %, ve 2. Ctvrtleti 1,2 %. Roste
pfedevs§im obrat zahranicniho obchodu a investice, zatimco stagnujici tendenci mé stale
spotfeba domécnosti. V mnoha zemich, napt. v Némecku, slab4 soukroma spotieba souvisi se
stavem trhu prace. Obavy obyvatelstva ze zahdjenych reforem odrézi vysokd mira Uspor.
Presto vysila némecka ekonomika v poslednich mésicich smisené signaly: rostou indikatory
podnikatelské davéry, investice, vlivem vysokého riistu exportu rostla ekonomika
v 1. ¢tvrtleti nejrychleji za posledni roky. Do recese se v 1. ¢tvrtleti 2005 dostala italské

ekonomika.

Rada ekonomik eurozény nedodrzuje tfiprocentni strop deficitu vefejnych financi,
vyzadovany Paktem stability a ristu. Cervnovy summit EU, ktery nedosahl dohody o novém

unijnim rozpoctu, nepiispél ke zlepSeni obrazu unijni ekonomiky.

Prestoze stfedoevropské ekonomiky maji dlouhodobé vyssi dynamiku nez zapadni
Evropa, 1 zde se projevila jistda decelerace. Rust slovenské ekonomiky ziistava nejvyssi
v regionu; v roce 2004 dosahl 5,5 % a 5,1 % v 1. 1 2. ¢tvrtleti 2005. Je 1 nadale tazen zejména
spotiebou domacnosti, export naproti tomu zpomalil a zhorsil se schodek BU. Inflace, ktera se
v roce 2004 pohybovala na 7,4 %, v roce 2005 poklesla (vzhledem k faktickému skonceni
deregulace cen) a ocekdva se kolem 3 %. Velmi vysokd (okolo 17 %) =zlstava
nezameéstnanost.

Rast HDP v Polsku zpomalil; zatimco v roce 2004 dosahl 5,4 %, v 1. ctvrtleti 2005 to
bylo 2,1 % mezirocné¢ a ve 2. Ctvrtleti 2,8 %. Zda se, ze se zatim nesplnila ocekavani
zvyseného riistového impulsu v podobé zahrani¢nich investic. Zaroven poklesla spotieba

domacnosti, ovlivnéna velmi vysokou nezaméstnanosti (19 % -20 %).

Dolarova cena ropy Brent pokracovala v ristu, ktery trva jiz osm ctvrtleti. Béhem

1. ¢tvrtleti 2005 doséhla praméru 47,6 USD za barel, ve 2. ¢tvrtleti 51,6 USD a dale rostla.
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Vysoka poptavka zvlasté vUSA, Ciné a Indii nenachazi dostatek zdroji a vede
k pokrac¢ujicimu napéti na trzich, pfi kterém mala zakolisani vedou k prudkému vzestupu

ceny.



2. Ekonomicky vvkon

2.1 Hrubv domaci produkt

Hruby doméci produkt si udrzuje v historickém i mezinarodnim srovnéni vysokou
dynamiku. Mezictvrtletni rGst HDP se od pocatku roku 2003 pohyboval okolo 1% a
v poslednim obdobi dale akceleroval az na 1,3 %. Tomu odpovidaji meziro¢ni risty
dosahujici vroce 2004 urovné okolo 4,5 %. V 1. pololeti 2005 dosahl HDP vysokého
meziro¢niho rustu o 4,9 %. Pozvolna akcelerace mezictvrtletniho rustu ve vice nez
dvouletém ¢asovém tUseku implikuje udrzeni vysoké dynamiky HDP i1 v nadchézejicim obdobi

(viz graf 1).

Graf 1 : Hruby domaci produkt
(staleé ceny, referencni rok 1995)
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HDP v béznych cenach byl vroce 2004 v porovnani srokem pifedchozim vySsi
0 7,6 %. Do tohoto vysledku se promitla jak vys$§i dynamika HDP v realném vyjadieni tak
zrychleni cenového vyvoje, které vyustilo v rast deflatoru HDP o 3,0 %. V 1. pololeti 2005
nicméné pokracovala tendence ke zpomalovani tohoto vysokého riistu a HDP se nominalné
zvysil pouze o 5,7 % vlivem zpomaleni riistu deflatoru HDP. Sblizeni redlné a nominélni
dynamiky se odviji pfedev§im od zhorSeni sménnych relaci, které je sice v eské ekonomice

spiSe neobvyklym jevem, nicméné je to dusledek vysokych dovoznich cen ropy.

Cyklicka pozice se neméni. Ceska ekonomika se pohybuje ve vzestupné &asti cyklu
v blizkosti svého potencidlniho produktu. Vysoka dynamika HDP zatim negeneruje zvySovani
makroekonomickych nerovnovédh vzhledem kuzaviené produkéni mezete, postupné
akceleraci potencidlniho ristu a struktufe rustu, ktery je tazen zejména zlepSovanim bilance
zahrani¢niho obchodu a ne prehfivanim domaci poptavky. Soucasné odhady potencialniho
rustu dosahuji hodnoty tésn€ nad 4 %. ZvySovani potencidlni vykonnosti se opird zejména o
zlepSovani kapitdlové vybavenosti prostfednictvim domacich i1 zahrani¢nich investic a

zkvalithovani institucionalnich parametrii ekonomiky.



Ekonomicka uroven vyjadiend pomoci HDP na obyvatele (v parité kupni sily) se ve
srovnani s primérem EU-25 v roce 2004 zvysila na 70,1 %. Vzhledem k pfedstihu domaciho
ekonomického riistu doslo od roku 2000 k pfiblizeni ekonomické trovné CR primérné trovni
v EU-25 o téméf 6 p.b. Méfeno alternativnim ukazatelem redlného hrubého domaciho
diichodu na obyvatele je konvergence CR mirné rychlejsi. Tento ukazatel zohlediiuje p¥inosy
plynouci ekonomice ze zlepSovani sménnych relaci, které je dlouhodobé privodnim jevem

domaciho ekonomického vyvoje, a dosahuje v priméru o téméf 1 p.b. vyssiho rastu nez HDP.

2.1.1 Poptavka a nabidka

Domaci poptavka

Domaci poptavka zaznamenala pocinaje 2. pololetim 2004 podstatné zpomaleni
ptedchoziho rychlého ristu. Kromé del§i dobu probihajiciho zpomalovani dynamiky vydaja
na konecnou spotiebu doslo v 1. pololeti k mezirocnimu poklesu hrubé tvorby kapitalu,
pfedevsim z diivodu nizsiho pfirtistku zasob, ale ¢aste¢né také vlivem zpomaleni rastu fixnich
investic. Z perspektivniho hlediska zlstdva struktura ristu doméci poptavky ptizniva

s vysokym pfispeévkem investi¢nich vydaju.

Tabulka 2
Vydaje na hruby domaci produkt
2002 2003 2004 2005

rok 1.Q | 2Q | 3Q | 4Q 1.Q | 2.Q
HDP, bézné ceny mld. K¢| 2414,7 | 2555,8 | 2750,3 | 644,7 | 705,9 | 703,6 | 695,9 | 684,2 | 743.,5
HDP, stilé ceny ", % 1,5 32 44| 41| 45| 46| 46| 47| 51
Konecna spotieba r/r, % 3,3 4.4 0,8 1,8 1,4 0,3 -0,1 0,0 1,8
soukroma r/r, % 2,8 4,6 2,1 2,9 2,0 1,9 1,7 1,6 2,2
vlady v, % 4,5 3.8 201 06| 01| 34| 391 35| 09
Tvorba hrubého kapitalu | »/r, % 3,5 1,3 7,8 11,2 10,1 8,1 1,2 -1,0 -4,1
fixniho r/r, % 3,4 4,7 7,6 7,9 7,4 8,0 7,0 2,9 2,3
Vyvoz 1, % 2.1 7510 219 1009 2905 236 230 179 69
Dovoz r/r, % 49 7,9 184 11,0 27,8 19,3 155) 10,3 0,1

Pramen : CSU

Vydaje na konec¢nou spotfebu domécnosti v redlném vyjadieni rostou velmi umirnéné.
Nominalni disponibilni dichod vykazuje v poslednim obdobi pomérné staly rtst bez vétsich
vykyvi, ktery se odviji od stabilniho vyvoje mezd a plat. Realné zdroje pro spotiebu jsou tak
ve vetsi mife urCovany kolisanim cenového vyvoje. Vyssi riist cen a potazmo deflatoru
spotfeby domécnosti v roce 2004 vedl pfi stabilnim nomindlnim vyvoji ke zpomaleni realné

spotieby doméacnosti. Zatimco v roce 2004 nizsi riist spotteby odpovidal pomalej§imu vyvoji



realného disponibilniho dichodu, v 1. ¢tvrtleti 2005 se dynamizace disponibilnich zdrojt
nepromitla do zvySeni spotieby, ale ve vysoké mife do tvorby uspor. Ve 2. Ctvrtleti se rust
spotiebnich vydajii zrychlil a pfedstihl tempo disponibilniho dichodu pfi poklesu miry uspor.
Za celé 1. pololeti 2005 tak mira hrubych uspor domécnosti dosdhla 8,5 % a poprvé od roku

2002 se meziro¢né zvysila.

Soucasné udaje ukazuji na urCitou zménu v chovani domacnosti pii rozd€leni
disponibilniho dichodu. Tento posun mulze souviset s ukoncenim cyklu ndkupu spotiebniho
zbozi dlouhodobého charakteru, o ¢emz svéd¢i zpomaleni ristu maloobchodnich trzeb
v tomto segmentu. Dal$im faktorem poklesu spotiebni dynamiky je zvySena alokace zdroju
domadcnosti na investice, zejména do bydleni. Stale vyznamnéj$Sim faktorem ovlivitujicim
bilanci sektoru domdacnosti bude dluhové sluzba v souvislosti s rychlym narGstem jejich

zadluzeni.

Pokles spotfeby vlady vroce 2004 se v 1. étvrtleti 2005 jesté prohloubil. Usporné
chovani v sektoru vladnich instituci vyplyva zejména z opatieni piijatych v souvislosti
s reformou vetejnych financi. V roce 2004 se v nizsi kone¢né spotfebé odrazila rovnéz noveé
zavedena moznost prevést nevycerpané rozpoctové prostiedky do nasledujiciho roku. Mirny
meziro¢ni nartst vladnich vydaji ve 2. ¢tvrtleti byl zpisoben pofizenim Sesti stihacek Jas-39

Gripen. Pti souc¢asném zahrnuti do dovozu je vysledek této transakce na HDP neutralni.

Ptiznivym rysem ekonomického vyvoje v roce 2004 byl presun rastové dynamiky od
spotieby smérem k investicim. Nartst hrubé tvorby fixniho kapitdlu dosahl vroce 2004
nejvyssi hodnoty za poslednich 8 let. Akcelerace investicni aktivity byla podporovana
ptilivem zahrani¢nich investic, zlepSujici se finan¢ni situaci domdéci podnikové sféry a
pozitivnimi ocekdvanimi ekonomickych subjekti v disledku rozSitfujicich se vyvoznich
moznosti. V 1. pololeti 2005 se rist hrubé tvorby fixniho kapitalu znatelné¢ zpomalil.
Dulezitym faktorem je mezirocni pokles investic do nebytovych budov a staveb, ktery je
ovlivnén vysokou lofiskou srovnavaci zakladnou souvisejici s pfesunem stavebnich praci ze
snizené¢ do zakladni sazby DPH. Ptispévek hrubé tvorby kapitalu celkem k riistu HDP se od 4.
ctvrtleti 2004 vyznamné snizil a v 1. pololeti 2005 byl v disledku mezirocné podstatné nizsi
tvorby zasob zaporny. Zména zasob a cennosti byla v poslednich dvou ¢tvrtletich o 15,7 mld.

K¢, tj. o téméef dve tietiny, nizsi nez pred rokem.
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Cista zahrani¢ni poptavka
Bilance zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluzbami se stala rozhodujicim zdrojem
ekonomického rtistu. Pocinaje obdobim vstupu do EU doslo k mimofadnému nartistu obratu

zahrani¢niho obchodu, ktery je az dosud doprovazen strmym zlepSovanim obchodni bilance.

Zahrani¢ni obchod se zbozim a sluzbami v béznych cenach skoncil vroce 2004
schodkem ve vysi 9,4 mld. K¢. Proti pfedchozimu roku ptedstavuje tento vysledek zlepseni o
v obchodu se zbozim, coz je vyrazem nartstu konkurencni schopnosti ¢eské ekonomiky.
ZlepSeni takového rozsahu je ovSem tézko zdivodnitelné pouze ekonomickymi faktory.
Dtlezitou roli zfejmé hraji institucionalni faktory spojené s upravou rezimu zahrani¢niho
obchodu po vstupu do EU. Zcela vyloucit nelze ani statisticky vliv pfechodu na novy systém
sledovani zahrani¢niho obchodu Intrastat. Navzdory slabému vykonu ekonomik hlavnich
obchodnich partneri a rekordnim cenam ropy se vyrazné pozitivni vyvoj zahrani¢niho
obchodu udrzuje i v dosavadnim prabéhu roku 2005. V 1. pololeti 2005 skoncila bilance

zbozi a sluzeb ve vysokém prebytku 51,1 mld. K¢.

Zlepseni bilance v béznych i1 srovnatelnych cenach bylo vroce 2004 obdobné pii
relativni stabilité sménnych relaci. Pfispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP tak byl po 4
letech opét kladny, a to ve znacné vysi 1,7 p.b. Vroce 2005 pokracuje zlepSovani
zahrani¢niho obchodu navzdory poklesu sménnych relaci a je tedy dano vyhradné jeho

redlnym vyvojem.

Nabidka

Na nabidkové stran¢ se v roce 2004 rast HDP opiral o stabilni a vysokou dynamiku
HPH ve vahové vyznamnych odvétvich prumyslu a obchodu, rychly rist zaznamenalo rovnéz
penéZnictvi a pojistovnictvi. V 1. pololeti 2005 rGst HPH dale zrychlil na 5,2 % ptedevSim
zasluhou pokracujici akcelerace v obchodu (rist o 23,7 %), ale také enormniho naristu
v zemédélstvi (0 39,3 %). Proti roku 2004 doslo v 1. pololeti 2005 ke zpomaleni dynamiky

v pramyslu, HPH ve zpracovatelském prumyslu se meziro¢n¢ zvysila pouze o 1,7 %.
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Tabulka 3
Tvorba hrubé pridané hodnoty

2002 2003 2004 2005

rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q 1.Q | 2.Q

HPH, bé&né ceny mld. Kc| 2189,2 | 2321,7 | 2467,1 | 582,1 | 637,4 | 626,8 | 620,8 | 616,2 | 665,3
HPH, stalé ceny r/r, % 1,8 3,0 4,6 4,4 4,6 4,8 4,8 4,9 5,5
Zemé&dé€lstvi, lesnictvi, rybolov| 7/, % 2,6 49 1,9 76| -17,4 1 11,2 13,2} 31,8 | 46,2
Primysl r/r, % 7,8 6,7 6,2 7,6 7,5 5,2 42 2,1 2,9
Stavebnictvi r/r, % 3,1 5,1 -0,51 12,3 -1,51 46| -3,1 -3,0 0,1
Obchod, pohostinstvi, doprava | /7, % -1,0 2,0 4,8 4,3 5,0 4,7 5,3 99| 114
Penéznictvi, komercni sluzby r, % -3,9 -1,2 8,6 1,4 8,9 14,2 9,8 8,8 3,5
Ostatni sluzby r/r, % 0,9 0,5 0,6 1,7 0,6 -1,6 1,6} -09 0,6

Pramen : CSU, vlastni vypocet

Blizko stagnaci byla v roce 2004 HPH ve stavebnictvi a ostatnich (vétSinou netrznich)
sluzbach. V 1. pololeti 2005 zaznamenalo stavebnictvi pokles o 1,2 %, ¢tvrtletni pribéh je

ovSem stejn¢ jako u vydaji na stavebni investice ovlivnén srovnavaci zékladnou stejného

obdobi roku 2004.

2.1.2 Produktivita a mzdy

Produktivita prace na makroekonomické tirovni, métena ukazatelem HPH na jednoho
zaméstnaného, vzrostla v roce 2004 04,7 %. HPH ve stalych cenach zaznamenala rist o
4,6 % pfi stagnaci zaméstnanosti. V 1. pololeti 2005 se dynamika produktivity prace snizila
na 4,4 %, kdyz ristu HPH o 5,2 % bylo dosazeno pii zvySeni zaméstnanosti o 0,8 %. Zatimco
do poloviny roku 2004 byl ekonomicky rust tazen vylu¢né produktivitou prace pii poklesu
zaméstnanosti, od 3. ¢tvrtleti 2004 jiz rostouci poptavka po pracovni sile generuje mirny

narast po¢tu zaméstnanych, ktery se postupné zrychluje.

Rist nominédlni makroekonomické primérné mzdy, vyjadiené jako objem mezd a
plati na jednoho zaméstnance, dosahl vroce 2004 hodnoty 5,2 %. Jednotkové mzdové
naklady tak vzrostly pouze mirng, a to 0 0,6 %. V 1. pololeti 2005 se primérnd mzda zvysila
téme shodné s produktivitou prace, a nomindlni jednotkové mzdové ndklady se tak

mezirocné témet nezménily (rtst 0 0,1 %).

Rist realné primérné mzdy (deflovano deflatorem HPH) dosahl v roce 2004 hodnoty
3,6 % a v 1. pololeti 2005 se vlivem poklesu deflatoru HPH zrychlil na 4,6 %, coz je pouze o
0,2 p.b. vice nez ¢inil rast produktivity prace. Na makroekonomické tirovni tak pokracuje
vyvazeny vyvoj produktivity a realnych mezd. Dlouhodobé odpovidajici vztah mezi témito

veli¢inami je jednim ze zakladnich faktorti nizkoinflaéniho prostiedi v CR.
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2.2 Hlavni produkéni odvétvi

Vykon jednotlivych odvétvi (mésicni zjistovani, stalé ceny)

Primyslové vyroba po vyrazném riistu v roce 2004 zpomalila v 1. pololeti 2005 svoji

dynamiku. Divodem byl jednak niz$i rist zahrani¢ni poptavky, kterou ovlivnil slabsi
ekonomicky rist v Evropé a zmirnéni konjunktury na svétovém trhu oceli a Zeleza, jednak
zpomaleni domaci poptavky a i vyssi srovndvaci zékladna. Stejnym smérem ptsobil tlak
asijské konkurence v odvétvi textilniho a odévniho primyslu a zvySujici se ceny surovin na
strané dovozu. Na vyvoj prumyslové vyroby vsak také pusobilo uvedeni novych vyrobnich
kapacit do provozu a pfechod na nové vyrobky v ramci strukturdlnich zmén. Riist objemu

produkce byl spojen s vysokou vykonnosti podnikti pod zahrani¢ni kontrolou.

Primyslovéa produkce rostla bez vétSich vykyvl, v meziro€nim srovnani doséahl jeji
rast 4,2 % (proti 10,2 % v 1. pololeti 2004). Podnikiim se dafilo také zvySovat trzby
z pramyslové ¢innosti (mezirocné o 7,0 %).

24 o

Zahrani¢ni poptavka se projevila v niz§im ristu trzeb z piimého vyvozu (ve stalych
cenach meziroéné o 11,1 %). Jejich podil na celkovych trzbach dosdhl vice nez poloviny
(54,5 %). Uvadéni novych kapacit do provozu a rozSifovani vyrob se projevilo v ristu

zameéstnanosti.

Graf 2 : Primyslova vyroba
(priumérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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kontrolou. Jejich celkové trzby se zvySily o 13,8 %, trzby zpfimého vyvozu o 13,7 %
vzhledem k jejich exportni orientaci a lepSimu napojeni na zahranicni trhy poskytované

matefskymi spole¢nostmi.

Rozhodujici podil na vysledcich priimyslu mél i nadale zpracovatelsky primysl, ktery
v 1. poloviné roku 2005 meziroéné€ zvysil produkci o 4,4 %. U vyroby a rozvodu elekttiny,

plynu a vody doslo k mirnému poklesu o 0,4 %. Vykon v t€Zb& nerostnych surovin se zvysil

01,2 %.

V ramci zpracovatelského priimyslu se v 1. pololeti 2005 nejvice dafilo vyrobé koksu a
rafinérského zpracovani ropy (mezirocni rast o 15,5 %). Znaény rist zaznamenala také
vyroba a opravy stroji a zafizeni (o 14,9 %) a vyroba dopravnich prostfedkl a zafizeni
(0 13,0 %). Vyroba textilii, textilnich a odévnich vyrobki stejné jako vyroba usni a vyrobkl
z usni dlouhodobé klesd (04,2 % a 7,5 %). Témto vyrobam stéale siln€ji konkuruji dovozy

asijské provenience.

Stavebni vyroba se v 1. pololeti 2005 meziro¢né sniZila o 1,2 %. Tento pololetni

vysledek je vSak zkreslen nestandardni srovnadvaci zdkladnou, do které se promitla extrémné
vysokd vykazana produkce v bfeznu a dubnu 2004 (viz nésledujici graf). Pravdépodobnym
vysvétlenim je predfakturace staveb jesté za snizenou sazbu DPH, ktera platila do 30. dubna

2004.

Graf 3 : Stavebni vyroba
(prumeérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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Stavebni aktivita se zaméfila predevSim na inzenyrské stavby (zejména dalnicni
stavby) financované veiejnym sektorem, dale na obchodni, logisticka a administrativni centra,
kterd jsou financovéna hlavné zahrani¢nimi investory a na bytovou vystavbu, podporovanou
velmi nizkymi uroky z hypotecnich uvérd i uvéry stavebnich spofitelen. Zlepsila se také
dostupnost uvért pro podniky a piibyly prostiedky ze strukturalnich fondtd EU, uréené

predevsim na rozvoj infrastruktury.

Objem stavebnich praci na nové vystavbé, modernizacich a rekonstrukcich se
v 1. pololeti 2005 zvysil 02,6 %. Prace na opravach a udrzbé stavebnich objektd klesly
0 15,8 %.

U _maloobchodnich trzeb (v€etné obchodu, oprav a udrzby motorovych vozidel a

prodeje pohonnych hmot) se v 1. pololeti 2005 prosadil stabilni rast, ktery v meziro¢nim
srovnani dosahl 4,3 %. Byl tazen ptedev§im motoristickym segmentem. OZiveni
maloobchodniho prodeje bylo podpoteno pokracujicim ristem redlnych piijmt obyvatelstva i
rostouci nabidkou spotiebitelskych uvéra. Protismérné pisobily splatky hypotecnich a

spotiebitelskych uvérl i obavy z nezaméstnanosti.

Znatnéd konkurence a pievaha nabidky nad poptdvkou umoznila pokracovat

v koncentraci maloobchodu.

V dopravé doslo v 1. pololeti 2005 k poklesu trzeb o 1,3 %, ve spojich naopak k jejich

rastu o0 8,5 %.

Mzdy a realna produktivita prace (podniky s 20 a vice zaméstnanci)

V 1. poloving roku 2005 ptedstihla v primyslovych podnicich redlnd produktivita
prace z trzeb rGst nomindlnich mezd. Odrazilo se to ve sniZeni jednotkovych mzdovych
nakladii (meziroéné¢ o 2,1 %), coz pfispélo ke zlepSeni konkurenceschopnosti ceského
pramyslu. Ve stavebnictvi byl vztah mezd a produktivity prace nepfiznivy. Jednotkové
mzdové naklady se zvysily o 7,6 %. Jejich vyvoj byl vSak ovlivnén atypickou srovnavaci

zakladnou.
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Tabulka 4

stejné obdobi 1.pol.
predchoziho roku = 100 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Primysl
primérna nominalni mzda 106,6 106,3 | 106,3 106,0 105,7 107,0 104,3
realna produktivita prace 104,7 110,6 | 105,5 105,8 109,5 110,5 106,6
jednotkové mzdové naklady 101,8 96,1 100,8 | 100,2 96,5 96,8 97,9
Stavebnictvi
primérna nominalni mzda 103,8 104,9 | 107,0 | 106,4 106,1 106,2 103,5
realna produktivita prace 99,2 110,8 108,5 100,7 107,8 105,3 96,2
jednotkové mzdové naklady 104,6 94,7 98,6 105,7 98,4 100,9 107,6

Pramen: CSU!Y, propocty MF CR

Mzdové nakladové tlaky se tak v tomto obdobi do cen primyslovych vyrobct

neprosazovaly vibec a do cen stavebnich praci, vzhledem k rostouci konkurenci, jen

omezene.

2.3 Ekonomické vvsledky nefinan¢nich podnika !

(v beéznych cendch, podniky se 100 a vice zaméstnanci)

V 1. pololeti 2005 se do meziro¢niho srovnani finan¢nich ukazatelli nefinanc¢nich
podnikl promitl nizs§i rast vykonnosti jednotlivych odvétvi. Podniky se musely vyrovnat s
mirnéj$im ristem domadci investiéni a spotiebitelské poptavky i se zpomalenim rdstu ve
statech EU. Hruby zisk (vysledek hospodateni pfed zdanénim) se meziro¢né snizil o 2,8 % a
doséahl vyse 138,3 mld. K& V névaznosti se snizila troven efektivnosti hospodafeni méfena

rentabilitou nakladu a rentabilitou vlastniho kapitalu.

Zhodnocovani kurzu koruny vici USD a EUR alespoil ¢astecné eliminovalo rust cen
dovazené ropy, ropnych produkti a kovl. Pozitivni plisobeni sménnych relaci se v pritbé¢hu
1. ¢tvrtleti 2005 zacalo vytracet. Ve 2. Ctvrtleti jiz vyvoj sménnych relaci ekonomickou situaci
podnikové sféry zhorSoval. Do vysledku hospodateni se promitl rovnéz rist cen domacich

vyrobct a snizovani mzdové naro¢nosti vykoni.

10 Priimysl a stavebnictvi — organizace s 20 a vice zamé&stnanci

11 Udaje za rok 2005 jsou predbézné, za rok 2004 jsou semidefinitivni.
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Poptavkou ovlivnény rast vykond véetné obchodni marze (mezirocné o 9,4 %) spolu
s ristem vykonové spotieby (meziro€né o 11,8 %) se projevil v nizkém rlstu ucetni piidané
hodnoty!? (meziro¢né 04,0 %) a zni vypoctené produktivity prace (o 3,0 %). Ve struktuie
celkovych nédkladl (meziroéné¢ vyssi o 10,8 %) pokraovalo zvySovani podilu vykonové
spotieby. a nakladid na prodané zbozi. Ve vykonové spotiebé se zacal projevovat rdst cen

nekterych vstupt.

Vlastni zdroje na financovani akumulace, které mély v 1. pololeti 2005 podniky
k dispozici, lze orienta¢né vycislit na 193 mld. K¢ (pfi 26procentni zalohové dani).
V porovnani s propoctem potieby zdroji ve vysi cca 125 mld. K¢ byl v pribehu 1. pololeti

2005 vytvoren prebytek zdroja.

Celkové zasoby vzrostly meziro¢né o 11,3 %, v kategorii zasob vlastni vyroby téméft o
20 %. To kromé& véazani casti financnich prostfedkli podnikd mulze avizovat problémy
s odbytem. Vlastni kapital se v 1. pololeti 2005 zvysil 0 6,2 % a jeho podil na celkovych

pasivech se mezirocné mirné snizil.

12 Ugetni pfidana hodnota nezahrnuje promitnuti ziskd a ztrat z drzby, dané z produkti snizené o dotace
na produkty a dalsi upravy nezbytné pro vypocet vykontl a mezispotieby.
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2.4 Ekonomické vysledky finanénich instituci

Finan¢ni instituce hospodatily v 1. pololeti 2005 s celkovym hrubym ziskem
49,6 mld. K&, coz predstavuje meziroéni rist 30,5 %. Pokles hrubého zisku zaznamenaly

pouze pojistovny. V sektoru financnich instituci i nadadle pokracovalo sniZzovani poctu

zaméstnancu.
Tabulka 5
Ekonomické vysledky finan¢nich instituci za 1. pololeti 2005
Penézni o
bankovni PenéZni . Penzijni
Ukazatel . nebankovni | Pojistovny Celkem
instituce . fondy
(bez CNB) instituce
Primérny eviden¢ni pocet osoby 36173 9424 14363 453 60413
zaméstnancl prepocteny mzr. index 97,7 105,8 94,8 96,9 98,2
Vysledek hospodateni mld. K¢ 28,2 12,4 6,7 2,2 49,6
pred zdanénim 1) mzr. index 130,0 153,5 96,6 178.,9 130,5
Vynosy celkem 2) mld. K¢ 87,6 113,8 191,6 3.9 396,9
mzr. index 106,3 100,0 88,2 141,4 95,4
z toho: mld. K¢ 74,3 30,0 X 3,9 X
finan¢ni vynosy 2) mzr. index 108,3 121,0 X 147,5 X
z toho: mld. K¢ 53,8 X X X
uroky vynosové mzr. index 107,5 X X X X
predepsané hrubé mld. K¢ X X 60,9 10,8 X
pojistné mzr. index X X 99,7 116,9 X
Naklady celkem 2) mld. K¢ 65,3 101,4 184,8 1,7 3533
mzr. index 100,2 95,9 87,9 110,6 92,3
z toho: mld. K¢ 25,3 22,7 0,8 X
finan¢ni néklady 2) mzr. index 105,2 98,0 X 108.,0 X
z toho: mld. K¢ 223 X X X X
uroky nékladové mzr. index 106,2 X X X X
naklady na pojistna mld. K¢ X X 26,9 4,7 X
plnéni 3) mzr. index X X 87,0 125,9 X
Stav vlastniho jméni k:
pocatku obdobi mld. K¢ 187,8 175,5 50,0 7,4 420,8
konci obdobi mld. K¢ 197,0 195,3 59,1 8,8 460,2

1) Vysledek hospodateni u bankovnich penéznich instituci neni rozdilem celkovych naklada

a celkovych vynosu. Je vyssi (nizsi) o zisk (ztratu) z vybranych finan¢nich operaci.

2) Celkové a finan¢ni vynosy (naklady) u bankovnich penéznich instituci nezahrnuji zisky (ztraty)
z vybranych finan¢nich operaci ti¢tované do vynosi (nakladi) av§ak vykazované jako saldo
téchto ziski a ztrat vysledkove (soucast vysledku hospodatreni pred zdanénim).

3) Ptijaté prispévky od ucastnikti penzijniho ptipojisténi (pfedepsané hrubé pojistné a naklady
na pojistna plnéni) nejsou u penzijnich fondl soucasti jejich nakladti a vynost

Pramen: CNB
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3. Cenovy vyvoj

Rist spottebitelskych cen se od pocatku roku 2005 v porovnani s 1. pololetim 2004
vyrazné zpomalil. Zména trendu vyplyva ptedevsim z postupného odeznivani dopadu zvyseni
nepiimych dani v rdmci reformy vetejnych financi a nezbytnych harmoniza¢nich tprav, které
souvisely se vstupem Ceské republiky do EU, jakoZ i zpomaleni cenového pohybu na
svétovém 1 domacim komoditnim trhu surovin a produkti. Pokles cen domacich
zemédelskych vyrobet, ktery je patrny od 2. pololeti 2004, ovliviiuje se zpozdénim soucasny

pokles cen nekterych potravin.

Ceny vyrobct se v 1. pololeti 2005 vyvijely diferencovang. Tradicné nejvétsi volatilitu
zaznamenaly ceny zemédélskych vyrobct, které v porovnani s 1. pololetim 2004 vyrazné
poklesly. Ke zna¢nému zpomaleni meziro¢niho riistu cenové hladiny doslo u primyslovych
vyrobcll. Nékladové tlaky, které plsobily prakticky po cely rok 2004 v souvislosti s ristem
cen na svétovych komoditnich trzich s ropou a kovy, se v 1. pololeti 2005 oslabily. Rust cen
byl ¢astecné kompenzovan zhodnocovanim sménného kurzu koruny vici obéma svétovym
ménam. Vyznamnou roli zde sehral i samotny fakt vyssi srovnavaci zakladny z roku 2004.
Mirné zpomaleni dynamiky mezirocniho rstu bylo patrné i u cen ve stavebnictvi. Ceny

trznich sluzeb vykazaly nepatrny riist s mirnym zrychlenim v c¢ervnu 2005.

Graf 4 : Spotiebitelské ceny a ceny vyrobci
(primeér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k pruméru
predchozich 12 mésicit)
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3.1 Spotiebitelské ceny

Spotiebitelské ceny az do kvétna 2005 dale pokracovaly ve zpomalovani meziro¢niho

rustu, ktery zapocal jiz v fijnu 2004. Zménu dynamiky riistu cen v tomto obdobi ovliviioval
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ptedevsim jejich trzni pohyb, zatimco dopad administrativnich 13 cenovych vliva se prakticky
nemeénil. Celkovy ptispévek administrativnich vlivii k mezirocnimu ristu spotiebitelskych cen

¢inil 1,2 p.b.

Akcelerujici faktor rlstu cen z pocatku roku 2004, tj. predevSim zvySeni nepfimych
dani v kvétnu téhoz roku, byl v 1. pololeti 2005 vystiidan Gipravami regulovanych cen energii
a telekomunikac¢nich sluzeb. Pravé nacasovani Uc¢innosti zvySeni cen telekomunikacnich

sluzeb stoji pfedevsim za zménou trendu meziro¢niho poklesu spotiebitelskych cen v ¢ervnu

2005.

V souhrnu ptevazovaly v ekonomice faktory pusobici k udrzeni nizké inflace. Rust
cen vnéjSich nakladovych vstupl byl vyrazné korigovan mezirocnim posilenim kurzu koruny
a diky tomu ceny dovozu, s vyjimkou cen ropy a zemniho plynu, pievazné klesaly. Cenovy
rust dovazenych kovi, ktery v 1. ¢tvrtleti 2005 jesté vyznamné ovliviioval ceny primyslovych
vyrobct, se vyznamné zpomalil. Trend zpomalovani dynamiky ristu cen domécich
zemédéElskych vyrobet presel od pocatku roku 2005 do absolutniho poklesu a promital se

bezprostfedné v poklesu cen potravin do dubna 2005.

V porovnani s prosincem 2004 doSlo v pribéhu 1. pololeti 2005 ke zpomaleni
mezirocniho riistu cen na 1,8 % (o 1,0 p.b.). Primérna mira inflace se v prubéhu téhoz obdobi

postupn¢ snizovala az na 2,4 % v ¢ervnu 2005, coz je o 0,4 p.b. méné nez v prosinci 2004.

Graf 5 : Spotiebitelské ceny — HICP v %
(priumérna mira inflace)
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Inflace na bazi HICP (harmonizovany index spotiebitelskych cen pouzivany pro
mezindrodni srovnani) se v 1. pololeti 2005 mezirocné pohybovala pod trovni meziro¢niho

cenového ristu v EU. Klouzava mira inflace HICP se v ¢ervnu 2005 oproti prosinci 2004

13 Zmény maximalnich cen, vécné usmériiovanych cen a ostatni necenova opatieni (zména dant).

20



rovnéz zpomalila 0 0,5 p.b. a doséhla 2,1 %. V zemich EU-25 dochéazelo v pribéhu 1. pololeti
2005 naopak k mirnému zrychlovani mezirocniho cenového rastu, primér za EU-25 v ¢ervnu
2005 dosahl 2,2 %, coz bylo o 0,1 p.b. vice neZ v prosinci 2004 (primér za EU-15 ve stejném
obdobi stagnoval na 2,0 %).

Pouze ve dvou oddilech spotiebniho kose (vahové reprezentujicich cca 3,7 %) doslo
v 1. pololeti 2005 ke zrychleni meziro¢niho rtastu. V oddile posty a telekomunikace, ktery jiz
v prosinci 2004 vykazoval nejvétsi meziroéni narlst cen (o 12,9 %) predevsim v dasledku
pfevedeni telekomunikacnich sluzeb do skupiny se zadkladni sazbou DPH od ledna 2004,
doslo v ¢ervnu 2005 k dalSi dynamizaci rastu o 1,3 p.b. na 14,2 %. DGvodem bylo zvyseni
cen vefejnych telekomunikacnich sluzeb o 16,6 %, které odrédZzelo zmény v pauSalnich
poplatcich za provoz stalych bytovych telefonnich stanic (zruSeni tzv.volnych minut).
V oddile zdravi se meziro¢ni rist cen v ¢ervnu 2005 oproti prosinci 2004 zrychlil o 4,2 p.b. na
7,8 %. Hlavni pfi¢inou zde byl pfedev§im cenovy pohyb u 1éciv, kde mezirocni rast

presahoval i 10 % (zvySovani doplatkli na nékteré druhy 1ékti predepsanych 1ékafem).

Oproti tomu ve dvou oddilech (cca 12,5 % spottebniho koSe) ve stejném obdobi
pokracoval meziro¢ni pokles cen. U bytového vybaveni, zafizeni domacnosti a oprav v ¢ervnu
2005 dosahoval 2,1 %. Jesté k rychlejsSimu mezirocnimu poklesu doslo u odivani a obuvi

(04,9 %).

Ve vSech zbyvajicich osmi oddilech spotiebniho koSe rostly spottebitelské ceny
v porovnani s prosincem 2004 mezirocné¢ pomaleji. A jen vetfech oddilech (bydleni,
vzdélavani, stravovani a ubytovani, tj. celkem 31,5 % vahy spotiebniho kose) byl jejich riist
vys$§i nez primérny. Cenovy pohyb v téchto tfech oddilech se nejvyznamnéji podilel na
celkovém meziro€nim pfirGstku spotiebitelskych cen v ¢ervnu 2005 (75 %). V bydleni se
mezimésicné od ledna 2005 zvysily ceny elektfiny o 4,9 %, ceny zemniho plynu o 1,4 %,
tepla 0 2,6 %, vodného o 5,6 %, stocného o 4,7 %, za odvoz odpadki o 6,9 %. Ve stravovani
a ubytovani se v prib¢hu 1. pololeti 2005 projevilo zvysSeni cen jidel v zdvodnich jidelnach
cca 02,0 % a ceny ubytovacich sluzeb o 1,5 %. U vzdélavani doSlo ke zvySeni poplatki

v matetskych Skolach cca o0 4,0 %.
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Tabulka 6
Index spotiebitelskych cen

2004 2005
prosinec |prispévek | cerven |prispévek
Oddil vaha v kosi| sopr=100| k rastu | sopr=100] k rustu

¢. 0/00 % p.b. % p.b.
Uhrn 1000,0] 102,8 2,8 101,8 1,8

1  |Potraviny a nealkoholické napoje 197,61 100,9 0,2 100,4 0,1

2 | Alkoholické napoje, tabak a narkotika 79,21 103,5 0,3 100,6 0,1
3 |Odivani a obuv 56,91 96,9 -0,2 95,1 -0,2
4  |Bydleni, voda, energie, paliva 236,41 1044 1,2 104,0 1,1

5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti; opravy 67,91 98,0 -0,1 97,9 -0,1

6 |Zdravi 14,3] 103,6 0,1 107,8 0,1
7  |Doprava 101,4) 101,4 0,1 100,2 0,0

8  |Posty a telekomunikace 22,51 1129 0,3 114,2 0,3
9 |Rekreace a kultura 9551 101,7 0,1 100,9 0,1
10 | Vzdélavani 451 1054 0,0 102,5 0,0
11 |Stravovani a ubytovani 74,21 107,9 0,6 103,4 0,3
12 |Ostatni zboZi a sluzby 49,51 1044 0,2 100,3 0,0

Pramen: CSU

Ceny zbozi v €ervnu 2005 meziroéné thrnem vzrostly o 0,6 % a ceny sluzeb o 3,7 %,

coz je 0 0,3 p.b. resp. 0 2,4 p.b. méné nez v prosinci 2004.

Graf 6 : Spotrebitelské ceny
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3.2 Produkéni ceny

Produkéni ceny v hlavnich vyrobnich odvétvich se v 1. pololeti 2005 vyvijely
diferencovang. Tradi¢né nejvétsi volatilitu zaznamenaly ceny zemédélskych vyrobet, které
vyrazn¢ poklesly. Ke znaénému zpomaleni rastu cenové hladiny doSlo v oblasti

primyslovych vyrobct. Mirné oslabeni dynamiky bylo patrné i u cen ve stavebnictvi. Naopak
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k akceleraci doSlo u cen v lesnictvi. Ceny trznich sluzeb vykazaly nepatrny riist na stabilni

urovni s mirnym zrychleni v poslednim sledovaném mésici.

Ceny prumyslovych vyrobceii se v 1. pololeti 2005 ve vSech sekcich a prevazné
vétsSin€ subsekcei standardni klasifikace produkce (SKP) mezirocné zvysily (primérné o
5,5 %), ovSem s klesajici dynamikou. Soucasné zpomalovani meziro¢niho riistu je odrazem
relativni stability cen v 1. pololeti 2005 a vyvoje v minulém roce, kdy vyrazné akcelerovaly a
ceny v priumyslu zvysily jen 02,7 %, cozZ je o 5 p.b. méné nez v prosinci 2004 a o 3,5 p.b.

méné nez v ¢ervnu 2004.

Hlavni vliv na celkovou cenovou hladinu mélo meziro¢ni zvySeni cen v sekci
nerostnych surovin (o 18,2 % v ¢ervnu 2005). Zatimco v subsekci uhli, lignitu a raseliny ceny
v ¢ervnu mezirocn¢ vzrostly o 23,6 %, u ostatnich nerostnych surovin meziro¢né stagnovaly.
O néco pomaleji nez ceny vyrobeil v sekci nerostnych surovin rostly ceny vyrobct elektiiny,

plynu a vody (v ¢ervnu 2005 0 9,9 % proti 4,9 % v ervnu 2004).

Vzhledem k vysokym srovnavacim zdkladndm z minulého roku vykazaly ceny
vyrobcil zpracovatelského primyslu jen mirny meziro¢ni rist (o 1,4 %), kdyz dominantni
ptispévek (0,8 p.b.) byl zachycen v subsekci zdkladnich kovli, hutnich a kovodélnych
vyrobkd. Jejich mezirocni navySeni dosahlo 5,7 % v ¢ervnu 2005, coz bylo vyrazné
zpomaleni tempa oproti pfedchozimu roku (20 % v €ervnu 2004 a 28,9 % v prosinci 2004).
Ceny v subsekci koks, rafinerské a ropné vyrobky pfispély k celkovému meziro¢nimu
cenovému ristu meéné (ptispévek 0,4 p.b. pfi riistu cen 0 9,7 % oproti 41,4 % v Cervnu 2004).
Prispévek chemickych vyrobkd  k meziroénimu zvySeni produkcni cenové hladiny Cinil
0,3 p.b. pfi meziroénim rastu o 2,1 % (oproti 4,0 v Cervnu 2004). Ceny potravinaiskych
vyrobkll, népoji a tabdku se v poslednich dvou mésicich snizily a jejich pftispévek
k celkovému cenovému ristu byl zaporny (-0,2 p.b. meziro¢ni zména -1,1 %). Piispévky
zbyvajicich subsekci zpracovatelského primyslu se pohybovaly pouze okolo 0,1 p.b. Kromé
potravinadiskych vyrobkit mély v Cervnu 2005 nizS$i cenovou hladinu nez v Cervnu 2004
dopravni prostfedky (o 2,4 %), elektrické a optické pfistroje, vladknina a papir a textilni a

odévni vyrobky.

Ceny stavebnich praci v 1. pololeti 2005 v priiméru mezirocné vzrostly o 3,5 %, coz
je 0 0,8 p.b. vice nez v 1. pololeti 2004. Po vice nez piilroénim obdobi rhstu okolo 4 % se

meziro¢ni tempo v zavéru obdobi zpomalilo (v ¢ervnu 2005 na 2,4 %). Dynamické navySeni
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cen stavebnich praci v poslednich 12 mésicich souviselo se zvySenim sazby dan¢ z pfidané
hodnoty v kvétnu 2004. Cervnové zpomaleni tempa je vyrazem statistického efektu vysoké
srovnavaci zakladny, a tudiz z né&j nelze vyvozovat zavéry o zméné trendu vyvoje cen ve

stavebnictvi.

Vyvoj zeméde€lskych cen se nadale zfetelné odliSuje od ostatnich cenovych okruhti
v produkcéni sféfe a potvrzoval pretrvavajici volatilitu vtomto segmentu ekonomiky.
V 1. pololeti 2005 ceny zemédélskych vyrobci vykazovaly zaporné hodnoty meziro¢niho
rustu. V priuméru meziro¢né klesly v thrnu o 12,3 %, (oproti ristu o 14,3 % v 1. pololeti
2004). Propad cen byl zaznamenan u komodit rostlinné vyroby (primérmné o 37,8 %,
v 1. pololeti 2004 rist o 34,7 %). OvSem v Zivo€isné vyrobé ceny rostly (primérny meziro¢ni

rust 0 6,6 %, v 1. pololeti 2004 riist 0 2,7 %).

ey oo

propadem cen rostlinnych vyrobkt. Ty zacaly meziro¢n¢ klesat jiz v prosinci 2004 a minima
dosahly v dubnu 2005 (pokles o 44,8 % oproti hodnotdm v dubnu piedchoziho roku). Od
kvétna 2005 vSak dochazi ke zmirnéni téchto deflacnich tlakti, jez se nasledné promitaji i do
celkovych cen zemédélskych vyrobcl. Za timto vyvojem lze spatfovat zejména vydatnou

urodu z minulého roku.

Naopak ceny zivocisnych vyrobkl ve sledovaném obdobi rostly, zejména u jatecného
skotu. AvSak tempo jejich ristu mélo zpomalujici tendenci (z 13,1 % v lednu 2005 na 2,4 %

v Cervnu 2005).

Graf 7 : Ceny vyrobci
(bazicke indexy, primeér roku 2000=100))
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Kromé postovnich a telekomunikacnich sluzeb se v 1. pololeti 2005 zvySovaly ceny
trznich sluzeb ve vSech subsekcich. Celkovy primérny meziro€ni narast dosahl 1,5 % (coz

je 0 0,8 p.b. méné& nez v 1. pololeti 2004). Rovnéz se, s vyjimkou subsekce penéznictvi, mirné
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zrychlila i dynamika jejich riistu. Nejvyssiho primérného ristu cen bylo dosazeno u sto¢ného
(v priméru o 5,8 %). Nasledovaly sluzby v penéznictvi (nértst o 3,6 %), podnikatelské sluzby
(zejména pak sluzby v oblasti vypocetni techniky a reklamy) a doprava (v obou piipadech
0 1,8 %). Nejpomaleji rostly ceny pojistnych sluzeb (00,9 %). Pouze ceny postovnich
a telekomunikacénich sluzeb primérné¢ meziroéné poklesly (00,4 %). OvSem na zakladé

opatieni antimonopolniho tfadu doslo v mésici ¢ervnu k meziro€nimu zvySeni cen o 4,2 %.

4. Trh prace

Vyvoj na trhu prace reflektoval pokracujici ekonomicky rhst a v globalnich

ukazatelich lze jeho vyvoj povazovat za pozitivni:

- Pocet zaméstnanych osob roste a ubyva nezaméstnanych.
- Pracovni sila a ekonomicka aktivita rostou.
- Ptirtistek ekonomicky neaktivnich osob v zasad€ vyplyva z demografického vyvoje.

- Zvyseni prumérné mzdy neni v rozporu s ristem produktivity prace.

Tabulka 7
Zakladni ukazatele trhu prace
Stejné obdobi predchazejiciho roku = 100 gbjs‘(’)';t/“ﬁc
1.001.03| 2003 | 1.p0l.04| 2004 [1.pol. 05| 1.pol. 05
Zaméstnanost  -celkem VSPS ' 99,9 99,3 | 98,9 994 | 100,8 4728
-zaméstnanci VSPS| 98,2 98,2 | 99,1 99,9 | 101,8 3936
-evidenéni 2 99,1 99,1 98,8 992 | 105,0 3211
Nezaméstnanost -VSPS ° 103,1 106,7 111,6 106,3 96,3 416
-MPSV * 111,1 | 109,2 | 105,0 | 102,8 | 97,1 530
Pramérna mzda -evidencni 2 107,0 106,6 106,4 106,6 105,4 18 220

Pramen: CSU, MPSV

" Zaméstnany VSPS pracoval v referenénim tydnu alespofi 1 hodinu

2 Zaméstnanci (fyzické osoby) v evidenénim poétu podniku nad 19 zaméstnancti a nepodnikatelské sféry celkem
3 Nezaméstnany VSPS nepracoval, praci aktivné hledal a byl schopen nastoupit do 14 dndj

*) Nezaméstnany MPSV vyhovuje podminkam pro registraci na ufadu prace

4.1 Ekonomicka aktivita

Ptirtistek poctu zaméstnanych pievysil ubytek nezaméstnanych, objem pracovni sily

jako jejich soucet tak mirné vzrostl.
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Graf 8 : Ekonomicka aktivita
mezirocni prirustky
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Mira ekonomické aktivity (pomér pracovni sily k po¢tu obyvatel) se tak ve vékové
kategorii 15-64 let zvysila 0 0,2 p.b. na 70,1 %. U obyvatelstva nad 15 let byla v priméru
stejna jako vroce 2004 (59,1 %), ve 2. Ctvrtleti vSak fetézové rovnéz vzrostla (o 0,1 p.b.).

Nejvyssi mira ekonomické aktivity, ptesahujici trvale 91 %, je mezi 35— 49 lety.

ZvySeni miry ekonomické aktivity bylo ovlivnéno zejména prodluzovanim veéku
odchodu do starobniho dichodu a intenzivni snahou starSich pracovnikli o udrzeni pracovni
aktivity v podminkéch ptiznivych ristu zaméstnanosti. Meziro¢ni ptirtstek byl nejvyrazné;si
mezi 50-60 lety (0 2,4 p.b. na 64,6 %) a na rozdil od 1. pololeti 2004 k nému ptispél prevazné
rist zaméstnanosti. Pokracujici pokles miry ekonomické aktivity u nejnizSich vékovych
kategorii, nejvyraznéjsi mezi 20-24 roky (o 4,1 p.b. na 57,1 %), plyne zejména ze zvySovani
poétu studenti VS. Meziro¢né v této kategorii poklesl jak pocet zaméstnanych, tak i
nezaméstnanych. Mirny pokles miry ekonomické aktivity ve v€ku mezi 3544 lety byl

naproti tomu dan pfevazujicim poklesem nezaméstnanosti.

Mimo ekonomickou aktivitu bylo v 1. pololeti 2005 v priméru 3556 tis. osob nad 15
let. Narist poctu ekonomicky neaktivnich meziroéné¢ vyrazné¢ zpomalil tempo a byl tazen
pfevazn¢ pokracujicim rlstem poctu studujicich a dale se zpomalujicim  pfirtistkem
dichodct. Skladba ekonomicky neaktivnich byla v pribéhu roku 2004 a 1. pololeti 2005
v zasad€ shodnd — z nich dichodci predstavovali 60 % a osoby pfipravujici se na povolani

21 % (VS 7 %).
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4.2 Zaméstnanost

Podle piedb&znych vysledkii VSPS pracovalo pii meziroénim piirtistku o 0,8 % v
1. pololeti 2005 v priméru 4728 tisic osob (v hlavnim ¢i jediném zaméstnani). Proti
srovnatelnému obdobi roku 2004 doslo nejen k obraceni trendu, ale i skladby zaméstnanosti.
Na téchto zménach se podilelo jak ptiznivé prostiedi ekonomického ristu, tak institucionalni
upravy (zejména zdkon o zaméstnanosti a dale zavedeni minimdlniho zakladu dané spolu

s pravami v platbé socialniho a zdravotniho pojisténi).

Celkovy pocet zaméstnancti a ¢leni produkénich druzstev (3960 tisic osob) vzrostl
o 1,8 %, v podnikatelském sektoru doSlo k poklesu o 4 % (na 768 tisic osob), ale 1 pfi tomto
vyvoji je podil poétu podnikateli v CR podle udaji Eurostatu ve srovnatelné struktuie
ekonomiky vyrazné¢ nad béznou evropskou Urovni. Procentni zastoupeni zaméstnaneckého

segmentu v celkové zaméstnanosti meziro¢né vzrostlo (o 0,8 p.b.) na 83,8 %.

Nova tprava zdkona o zaméstnanosti prispéla ke zvyseni poctu zaméestnancti moznym
postihem zaméstnavateli pii pokracovani ve ,,Svarcsystému® a opakovaném zaméstnavani na
dobu urc¢itou. Dynamicky ekonomicky rist soucasné umoziioval podnikiim intenzivnéjsi
tvorbu zamé&stnaneckych mist. Z nich ¢ast obsadily osoby dfive formalné pracujici na vlastni
Giet. Sirsi nabidka mist, na kvalifikaci riizn& naroénych, rovnéz umoznila pracovni zapojeni i
mnohym dfive nezaméstnanym, na které soubézné urady prace vyvijely vyssi tlak

k aktivnéj$imu hledani préce.

Uvedeny nazor podporuji i idaje o odvétvové skladbé zaméstnanosti podle VSPS.
Nejvyssi absolutni meziro¢ni ptirtstky byly zjistény v sekundarni sféfe (celkem o 31 tisic
osob) ve stavebnictvi a zpracovatelském pramyslu. Na pfirastku v tercidrni sféfe se

nejvyraznéji podilelo Skolstvi a zdravotnictvi. Primarni odvétvi pokraovala v poklesu.

Ke 30. 6. 2005 v CR legalné pracovalo 195 tisic cizich statnich p¥islusnikil (meziro¢né
0 15,4 % vice). VétsSinou (68 %) pracovali v zaméstnaneckém poméru. Vice nez 62 % z nich
byli ob&ané zemi evropského hospodaiského prostoru. Poéet cizincti podnikajicich v CR na

zivnostensky list meziro¢né poklesl o 1,8 % na 62 tisic.

Mezi zaméstnanci tradi¢né vyrazné prevazovali Slovaci v poctu 68 tisic, u nichz je
vedle srovnatelného vzdélani i minimalni jazykovd bariéra, coz umoziuje jejich
bezproblémové uplatnéni témét ve vSech profesich. Ukrajincti zde bylo legdlné zaméstnano

34 tisic, Polaka 10 tisic. V potadi i poctu vyrazné pievazuji obcané z byvalého vychodniho
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bloku, vice nez tisic osob vSak bylo zaméstnano i z Némecka a USA, pfiCemZz u Némcu

dochazi k systematickému citelnému nartistu.

4.3 Nezaméstnanost

Pokles nezaméstnanosti lze pficitat jak ekonomickému ristu, tak apravam legislativy
trhu prace 1 intenzivni Cinnosti ufadii prace pfi realizaci programil aktivni politiky
zaméstnanosti 1 pomoci jednotlivym klientim pii hledani uplatnéni. Ke zpomaleni pfirtistku

nové evidovanych prispiva i demograficky dané snizovani poctu absolventl skol a rozsifeni

moznosti prace ¢i praxe v zahrani¢i dané vstupem do EU.

Graf 9 : Mira nezaméstnanosti, %, priumeér ctvrtleti
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Primérny pocet nezaméstnanych v 1. pololeti 2005 klesl o cca 16 tisic — u dat
zjisfovanych na zakladé VSPS na 416 tisic, u registrovanych na tfadech prace na 530 tisic.
Udaje o mife nezamé&stnanosti, v souéasné dob& b&zné prezentované podle rtiznych metodik,
se vlivem riznych zahrnovanych Cciniteld li§i v urovni, avSak vypovidaji na sezonné
oc¢isténych datech shodné o trendu k poklesu poctu osob i miry nezaméstnanosti. VSechny
statistiky ukazuji obdobné sezénni vykyvy dané ukoncovanim pracovnich poméra ke konci
roku, tvorbou a ruSenim sezénnich manudlnich pracovnich pfilezitosti i vstupem absolventd
kol na trh prace. Pro mezinarodni srovnavani je bézn¢ pouzivan udaj o mife nezaméstnanosti

podle VSPS a u ni doslo k meziroénimu poklesu v priméru za pololeti 0 0,3 p.b. na 8,1 %.

Vyrazny narGst poctu nezaméstnanych osob vrozmezi 55-59let zroku 2004
nepokracoval, naopak doslo k mirnému poklesu. Podle stupné dosazeného vzdelani nadéle
vyrazné prevazuji nezaméstnani se zakladnim vzdélanim a absolventi bez maturity (celkem

cca ¥4). Prirtstek pracovnich pfileZitosti v primyslu a stavebnictvi je vyuZzitelny zejména pro
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muze, podil nezaméstnanych zen se tudiz nadale zvysuje (53,2 % ke konci ¢ervna 2005) a v
jejich vzdélanostni skladbé je zastoupeno vice osob s ukonéenym stiedoskolskym vzdélanim

s maturitou.

Narast dlouhodobé nezaméstnanych nepokracoval, doSlo dokonce k mirnému poklesu
poctu osob nepracujicich déle nez 1 rok. Jejich pocet vSak stale piesahuje 200 tisic a jejich
podil na nezaméstnanych celkem se dale zvysil. Dalsi vyrazné€j$i snizovani jejich poc¢tu bude
velmi néaro¢né, nebot’ se casto jednd o obtizn€ zapojitelné osoby s nizkou ochotou
k rekvalifikaci. Navic jiné piijmy, zejména socialni davky, dosud vétSinou dostatecné
pokryvaji jejich zivotni naklady. Vedle motivace Casto postradaji i zakladni pracovni navyky.
Dalsim problémem dlouhodobé nezaméstnanosti, jehoz feSeni nelze v kratké dobé ocekavat,
je setrvala neochota mnohych zaméstnavatell k pfijimani matek s détmi. U pfevaZzujicich Zen
je dlouhodoba nezaméstnanost podle vékovych skupin v zasadé rovnomérné rozlozena. U

muzl je procenticky vyznamné vyssi podil dlouhodobé nezaméstnanych ve skupiné 20-29 let.

Graf 10 : Registrovana mira nezaméstnanosti, %, konec mésice
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V 1. pololeti 2005 ptipadalo na jedno volné misto 10 registrovanych uchazeci, tj. o 3
méné nez ve srovnatelném obdobi predchoziho roku (v disledku poklesu poctu

nezaméstnanych a ptirtistku mist).

Ptispévek v nezaméstnanosti pobiralo v priméru 27,9 % zcelkového poctu
registrovanych uchazecii, coz je mezirotné¢ o 5,8 p.b. méné. Toto sniZzeni je zejména
disledkem omezeni podpory v nezaméstnanosti pro absolventy Skol od 4. ctvrtleti 2004,
daného novym zakonem o zaméstnanosti. V kone¢ném dusledku vSak neznamena
jednoznacnou tusporu prostiedkli statniho rozpoctu. Absolventi nemajici pro nesplnéni

povinn¢ odpracované doby ndrok na tento druh podpory v mnoha ptipadech neztraceji narok
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na davky socialni podpory a Casto tak ptimo ze Skoly za zdkladni zdroj obzivy povazuji

nikoliv pracovni, ale socialni piijmy.

Nezaméstnanost se vyvijela v jednotlivych regionech rozdiln€ v zavislosti na
moznostech tvorby novych pracovnich pftilezitosti, jejich vyuZitelnosti z profesniho hlediska i
dopravni dostupnosti a na poctu rusenych pracovnich mist. Diference mezi kraji se dale
snizovaly, nebot’ prostiedky na aktivni politiku zaméstnanosti byly smérovany do okrest s
mirou registrované nezaméstnanosti nad 14 % (podle pivodni metodiky MPSV). Ke
30.6.2005 to byly okresy Most, Karvina, Chomutov, Bruntal, Ostrava-mésto, Teplice, Jesenik
a Décin. Nejvyssi mira registrované nezaméstnanosti byla v ¢ervnu v okresech Most (21,9%)

a Karvina (19,0 %), coz proti roku 2004 znamenalo pokles (o 2,2 resp. 2 p.b).

4.4 Mzdy
Rast primérnych nominalnich mezd zpomalil tempo a nebyl v rozporu s rostouci

zaméstnanosti ani s ristem produktivity prace a neohrozuje cenovou stabilitu. Projevila se

v ném rostouci diferenciace ohodnoceni prace.

Tabulka 8

Primérna mzda

1. pololeti 2005 nominalné K& | rdst nominalné, % rust realné, %
Celkem 18220 5,6 3,9
Podnikatelska sféra 18317 5,2 3,5
Nepodnikatelska sféra 17895 71 5,4

Pramen: CSU

Vyvoj primérné hrubé mzdy v podnikatelské sféfe je dlouhodobé pomérné stabilni.
V 1. pololeti jej 1ze povazovat za velmi umirnény, nebot’ v 1. ¢tvrtleti reflektoval neukoncena
kolektivni vyjednavani a zvySovani zaméstnanosti mnohdy znamenalo rozsifovani pracovnich

ptilezitosti i pro osoby s nizsi kvalifikaci.

V nepodnikatelské sféte pokracoval nestandardni prubéh dany od zac¢atku roku plosnym
zvySenim tarifii, nadstandardnim zvySenim platovych tarifii pro vybrané profese (napf.
ozbrojené slozky a zaméstnance v oblasti socidlni péce) a zruSenim dalSich plati v rozpoctové
sféte.

Mzdova diferenciace se zvétSuje jak z hlediska odvétvového, tak uvniti odvétvi podle
typu 1 velikosti podniku a rychleji rostouciho finanéniho hodnoceni vysoce kvalifikované a

kvalitni prace, a to i pfesto Ze ndrokovd minimalni mzda roste rychleji nez pro srovndvani
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bézné pouzivanad primérna. Navic pouzivana statistika komplikuje srovnavani tim, Ze zatimco
nejvyssi mzdy jsou vykazovany v plném rozsahu, podniky s méné nez 20 zameéstnanci, kde
fyzickych osobach také neni zohlednéno, Ze mnozi pracovnici s nejvys$§imi mzdami travi

v zaméstnani nadstandardni pocet pracovnich hodin.

Vyrazné nejvyssi primérnd mzda i jeji nominalni pfirtistek je setrvale vykazovana
v odvétvi finanéniho zprostiedkovani. V tomto odvétvi se nejmarkantnéji projevuje
zrychlovani ristu nejvyssich mezd a snizovani podilu zaméstnanct s nizsi kvalifikaci, tedy i

ohodnocenim.

Uprava tarifniho systému v rozpoétové sféie zvysenim zakladu sice nadstandardné
zvySila primérné mzdy v 1. ctvrtleti, ale zruSenim dalSiho platu zpisobila ve 2. Ctvrtleti

zpomaleni ristu mzdy v nepodnikatelské sféte.

Spojenim umirnéného ristu mezd v podnikatelské sféfe a zpomaleni ve sféie
nepodnikatelské doslo ve 2. ctvrtleti 2005 ke druhému nejniz§imu nardstu praimérné mzdy od

vzniku CR.

5. Platebni bilance

BéZzny ucet platebni bilance za 1. pololeti 2005 skoncil schodkem ve vysi
12,3 mld. K& Aktivum finanéniho U¢tu 90,4 mld. K¢ bylo dano pfilivem piimych
zahrani¢nich investic, v polozkach portfoliovych a ostatnich investic i finan¢nich derivata
doslo k odlivu finan¢nich zdroj. Kapitalovy ucet skoncil prebytkem 2,8 mld. K¢. Devizové

rezervy CNB po vylouéeni vlivu kurzovych rozdilii vzrostly o 86,9 mld. K&.
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Graf 11 : Platebni bilance, rocni klouzavé vhrny, mld. K¢
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5.1 Béznv ucet

Podle ptedbéznych tidaji dosdhlo v 1. pololeti pasivum bézného uctu platebni bilance
12,3 mld. K& Meziroéni snizeni deficitu o 38,0 mld. K¢!* bylo dano zlepSenim obchodni
bilance, bilance sluzeb a béznych pievodl. Deficit bilance vynost se meziro¢né zvysil. Podil
deficitu bézného uctu na HDP v ro¢nim vyjadieni dosdhl hodnoty —3.,9 % (proti —6,3 %
v 1. pololeti 2004).

Saldo obchodni bilance skoncilo ptebytkem ve vysi 42,0 mld. K¢, coz znamenalo
meziro¢ni zlepseni 0 49,2 mld. K¢. Tempo rtstu obratu zahraniéniho obchodu se po prudkém
zrychlovani v obdobi po vstupu do EU v priibéhu 1. pololeti 2005 zvolnilo na 6,7 %. Piedstih
dynamiky vyvozu pted ristem dovozu se udrzel (9,7 % proti 3,8 %).

Graf 12 : BéZny ucet platebni bilance
rocni klouzavé vhrny, mld. K¢
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14 Oprava podle revize CSU obchodni bilance za rok 2004 — dale vypoéty MF
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Piebytek bilance sluzeb 8,4 mld. K¢ byl mezirocné o 0,3 mld. K¢ vyssi, pfi¢emz doslo
k rastu jak v ptfijmech (o 7,0 mld. K<), tak ve vydajich (o 6,7 mld. K¢). Rostly piijmy
v dopravé (zasluhou riistu objemu letecké piepravy), cestovnim ruchu i ostatnich sluzbach.
Z naristu vydaji na sluzby tvofily vydaje na tzv. ostatni sluzby témét 90 %. Zvysily se
zejména vydaje na sluzby zprostiedkovatelské, prondjmy, zajisténi, technické sluzby, autorské
honorate a licen¢ni poplatky a najemné. Zahrani¢ni poptavka po tuzemskych sluzbach proti

tomu rostla méne¢, takze saldo ostatnich sluzeb se zhorsilo o 3,0 mld. K¢.

Graf 13 : Bilance sluzeb
rocni klouzavé vhrny, mld. K¢
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Bilance vynost skoncila schodkem 77,8 mld. K¢ (vyssi o 22,5 mld. K<), kdyz naklady
rostly rychleji nez vynosy. Slo zejména o investi¢ni vynosy z pfimych zahrani¢nich investic,
kde odliv doséhl 70,8 mld. K¢ (o 20,7 mld. K¢ meziroéné vice). Ze stejné pfiCiny byl
z ostatnich investic se zlepSily (o 2,3 mld. K<), kdyz ptijmy rostly rychleji nez vydaje. Rust
poétu zahraniénich pracovnikii v CR znamenal zvySeni objemu vyplacenych mezd a plati,
ktery ptrevysil narlst pfijmi na tomto uctu, takZe schodek 13,7 mld. K& znamenal meziro¢né

zhorsSeni o 3,0 mld. K¢.

Bilance béznych pirevodi dosahla piebytku 15,1 mld. KE a zlepSila se tak
o0 11,0 mld. K&, v éemz se promitla pfedeviim prvni splatka Slovenska viiéi CSOB na zakladé
vysledku mezindrodni arbitraze v 1. ¢tvrtleti 2005. Bilance odvodi a dotaci viici rozpoctu EU

(¢ast strukturdlnich fondit) zahrnuta v bilanci ptevodi, byla mirn€ aktivni.
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Graf 14 : Podil béZného uctu a jeho slozek na HDP
%, na bazi ro¢niho klouzavého vihrnu

2

hassa
OA

B&zny udet
-8 1 —e— Obchodni bilance + sluzby
10 A— Prevody + vynosy

/95 196 197 198 199 10O V01 V02 O3 V04 V05

Pramen: CNB, viastni propocty

Obchodni bilance a struktura zahrani¢niho obchodu

Vstupem CR do Evropské unie vkvétnu 2004 se vyznamné zménily podminky
realizace zahrani¢niho obchodu. Zaclenéni do evropskych struktur a odstranéni
administrativnich bariér obchodu, pfedev§im dovoznich kvot a celnich omezeni, bylo vedle
investic zahrani¢niho kapitdlu do exportné uspésSnych vyrobnich odvétvi hlavnim stimulem
rychlého riistu objemu zahrani¢niho obchodu. Pti vyssich tempech rlstu vyvozu nez dovozu
se deficit obchodni bilance rychle snizoval. Tento trend pokracoval i v roce 2005, kdy byl
podpoien snizenim investi¢ni aktivity a tedy niz§imi dovozy. V dubnu 2005 doséhlo saldo
zahrani¢niho obchodu (v ro¢nim vyjadieni) poprvé prebytku. Kromé ekonomickych faktort
se da pfedpokladat i vliv instituciondlnich faktord vstupu do EU na vykazované vysledky
zahrani¢niho obchodu. Nelze vyloucit ani souvislosti se zménou systému sbéru dat (Intrastat),
kterd ovlivnila pfedevsim ptesnost dat o dovozu ze stati EU. Doslo tak k téméf skokovému

rustu temp vyvozu i dovozu zvySenim jejich nominalni hladiny.

Podle zptesnénych daji dosahl v 1. pololeti 2005 vyvoz 917,6 mld. K¢ a dovoz
875,6 mld. K&. V meziro¢nim srovnani se hodnota vyvozu i dovozu v béznych cenach zvysila
09,7 %, resp. 3,8 %. Obrat zahrani¢niho obchodu tedy dosahl 1793,2 mld. K¢ (tj. 0 6,7 %

vice).
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Graf 15 : Obchodni bilance, rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Zatimco vroce 2003 a pocatkem roku 2004 se deficit (na bazi 12mési¢nich
klouzavych uhrnit) pohyboval pouze s mirnymi odchylkami okolo 70 mld. K¢ s tendenci
k mirnému zlepSovani, od 2. pololeti 2004 se sniZovani deficitu vyrazné zrychlilo a na konci
roku schodek dosahl 26,4 mld. K¢. ZlepSovani bilance pokracovalo i v 1. pololeti 2005, i kdyz
mezirocni tempa rustu vyvozu i dovozu se snizovala a v poslednich mésicich pololeti piesla
do poklesu, a to piedev§im vlivem vysoké srovnavaci zékladny a zhodnoceni sménného
kurzu. V €ervnu doséhlo saldo na ro¢ni bazi piebytku 22,7 mld. K¢ pfi riistu obratu o 14,6 %.
Ptiznivy vyvoj zahrani¢niho obchodu za situace, kdy se ceny strategickych surovin drzi na
extrémné vysokych hodnotdch a ekonomicky rist v ptivodnich zemich EU zistava stale za
ocekavanim, je predevsim disledkem rostouci konkuren¢ni schopnosti tuzemskych exportéri.
K tomuto vyvoji pfispél 1 silny ekonomicky rist v novych ¢lenskych zemich EU a statech
vychodni a jihovychodni Evropy i posilovani koruny vici dolaru, které ¢astecné eliminovalo

zminény rust cen ropy a plynu.

Celkovy cenovy vliv kurzu koruny na saldo zahrani¢niho obchodu byl neutrélni.
ZlepSeni obchodni bilance vzhledem k primérnému meziro¢nimu posileni vi€¢i USD o 12,9 %
bylo v podstaté¢ kompenzovano zhorSenim salda, souvisejicim s posilenim koruny vii¢i euru o

7,9 %.

Vyvozni ceny zahrani¢niho obchodu po dvou letech ristu zacaly od biezna 2005
klesat. V priméru se za 1. pololeti sniZily o 0,3 %. Nejvic se na této zméné podilely ceny
stroji a dopravnich prostfedkti, klesajici jiz od srpna 2004, hotovych vyrobkl (pokles od
cervence 2004) a potravin. Dovozni ceny, jejichz pribéh ptfiblizné kopiroval zpomalovani
dynamiky vyvoznich cen do bfezna 2005, se za 1. pololeti snizily v priméru o 0,5 %. Tento

pokles nejvice ovlivnily ceny strojii a dopravnich prostfedka, hotovych vyrobkii a chemikalii.
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V dubnu a kvétnu klesaly dovozni ceny pomaleji nez vyvozni a v ¢ervnu se dokonce zvysily,
takze sménné relace (ze statistiky vyvoznich a dovoznich cen) se v téchto mésicich poprvé od
dubna 2001 zhorS$ily a maji klesajici tendenci. Za celé 1. pololeti dosdhl meziro¢ni index

v priméru hodnoty 100,2.

Tabulka 9
Vyvoj vyvozu a dovozu podle teritorii
Vyvoz Dovoz Zmeéna salda
Index (%) Podil (%0) Index(%) Podil(%o) v mld. K¢
2005/2004] 1.pol.2004 1.pol.2005 | 2005/2004{ 1.pol.2004 1.pol.2005| 2005/2004

CELKEM 109,7 100,0 100,0 103,8 100,0 100,0 49,2
v tom: 0,0 0,0 0,0
vyspelé trzni ekonomiky 108,1 92,2 90,9 102,9 81,7 81,0 421
z toho: EU 107,7 86,5 84,9 102,9 71,8 71,2 37,8

z toho: SRN 101,8 37,0 343 98,3 32,7 31,0 10,2
Slovensko 116,4 7.8 8,2 109,5 5,0 5,2 6,7

r0Zvojove zemg 124,4 3,1 3,5 91,6 6,7 5,9 11,0
evropské tranz. ekonomiky 119,3 2,1 2,3 136,9 0,6 0,8 1,5
Spoledenstvi nez. statli 157,5 2,0 29 141,6 5,5 75 -9,6
z toho: Rusko 162,2 1,1 1,6 138,8 4,1 55 <15
ostatni 86,8 0,5 04 89,1 55 47 45
z toho: Cina 852 0,5 04 87,7 54 4,5 50
nespecifikovano 91,7 0,1 0,1 1232 0,1 0,1 -0,3
Francie 126,3 4.6 52 96,6 49 4.6 114
Italie 103,0 47 44 95,4 53 49 32
Nizozemsko 103,9 42 4,0 154,9 24 3,6 9.8
Polsko 113,9 50 52 110,6 44 47 1,9
Rakousko 98,8 6,2 5,6 103,0 4,0 4,0 -1,7
Spojené kralovstvi 99,5 5,0 4.6 90,0 29 2,5 22
USA 121,1 23 2,5 93,1 32 29 59
Japonsko 126,9 0,3 04 103,3 3,1 3,1 -0,1

Pramen: CSU

Z teritorialniho hlediska nedosSlo v 1. pololeti 2005 (po piepocitani dat na srovnatelnou
zakladnu, zohledniuyjici roz8ifeni EU) k vyraznym zméndm ve struktufe zahrani¢niho obchodu.
Podil obratu obchodu s EU se mirné snizil (o 0,9 p.b.), coz bylo pfedevsim dusledkem snizeni
objemu obchodu s Némeckem (o 2,1 p.b.). Klesl i podil rozvojovych a tzv. ostatnich zemi
(hlavné Cina). Zvysil se podil obratu se zemémi Spole¢enstvi nezavislych statd (SNS) a

evropskymi tranzitivnimi ekonomikami.

Vyvoz rostl do vSech teritoridlnich oblasti kromé tzv. ostatnich zemi (pokles o
13,2 %). Nejvyssi tempo rustu zaznamenal vyvoz do zemi SNS, tj. pfedevsim Ruska. Vyvoz
do ¢lenskych zemi EU vzrostl o 7,7 %. Na zvySeni hodnoty vyvozu do EU se nejvice podilelo

Slovensko (32,0 % narGstu vyvozu do EU), Francie (30,1 %) a Polsko (17,6 %).
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Z vyznamnych partnert dosahl meziro¢né horsich vysledkli vyvoz do Rakouska a Spojeného

kralovstvi.

Objem dovozu rostl pomaleji neZ objem vyvozu, a to v piipad¢ vSech teritoridlnich
seskupeni s vyjimkou evropskych tranzitivnich ekonomik. Snizeni dovozu z tzv. ostatnich
zemi bylo v zdsad¢ shodné se zpomalenim vyvozu. Meziro¢né se nezvysil pouze dovoz
z rozvojovych zemi a zemi ostatnich. Dovoz ze zemi EU byl vyssi 0 2,9 %, na €emZ se nejvic

podilelo Nizozemsko (55,6 % nartstu dovozu z EU), Slovensko (19,8 %) a Polsko (19,6 %).

Saldo ve vSech mésicich 1. pololeti dosahovalo kladnych hodnot a celkové skoncilo
prebytkem 42,0 mld. K¢, tedy vysledkem o 49,2 mld. K& mezirocné lepsim. Kromé obchodu
se zemémi SNS se obchodni bilance zlepsila se vSemi teritorii. NejvétsSiho nartstu aktiva bylo
dosazeno se zemémi EU (37,8 mld. K¢). Na tom se nejvic podilel obchod s Francii (32,0 %

zlepseni salda s EU), Némeckem (28,5 %) a Slovenskem (18,7 %).

Z komoditniho hlediska byl pro vysledky zahraniéniho obchodu stejné jako
v pfedchozich letech nejvyznamnéjsi obchod se stroji a pfepravnimi zatizenimi (tfida SITC
7), ktery dosahl prebytku 115,8 mld. K¢. Zlepseni salda Cinilo 44,2 mld. K¢, kdyz vyvoz zbozi
této tiidy byl vyssi o 36,9 mld. K¢ a dovoz klesl o 7,3 mld. K¢&.

Podil této tfidy na celkovém vyvozu se snizil o 0,5 p.b., na dovozu klesl o 2,3 p.b.
Statistiku o dovozu zbozi SITC 7 ovlivnilo i zahrnuti dodavky gripenti v hodnot¢ 4,4 mld. K¢.
Zlepseni vzniklo ptedevsim vyrazné lepSim saldem obchodu se silni¢nimi vozidly, stroji a

zafizenimi v§eobecné uzivanymi v primyslu a vypocetni technikou.
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Tabulka 10

Komoditni rozdéleni vyvozu
Vyvozmld. K€ |Mezirocni zména | Index (%) Podil (%)

Tridy SITC 1.pol.2004 |1.pol.2005 (mld. K<) 2005/2004] 1.pol.2004 [1.pol.2005
Celkem 836,7 9176 80,9 109,7 100,0 100,0
0 - Potraviny a ziva zvitata 23 28,2 58 126,2 27 31
1 - Napoje a tabak 4,0 45 04 110,8 0,5 0,5
2 - Surové materialy (bez paliv) 239 234 -0,5 97.8 29 2,0
3 - Nerostna paliva a maziva 234 26,8 34 1143 2.8 29
4 - Zivotisné a rostlinné olgje 05 0,7 02 1324 0,1 0,1
5 - Chemikalie 48,1 579 9,8 120,3 5,8 6,3
6 - Tizmi vyrobky 188,8 2059 17,0 109,0 22,6 24
7 - Stroje a piepravni zatizeni 4288 465,7 36,9 108,6 513 50,8
8 - Primyslove vyrobky 96,0 104, 83 108,7 11,5 114
9 - Ostatni 0,6 O,Al‘l 04 352 0,1 0,0
Pramen: CSU

Obchodni bilanci nejvic zatizil obchod s nerostnymi palivy (SITC 3) deficitem ve vysi
46,3 mld. K¢ (tj. zhorSeni o 15,6 mld. K¢). Kromé obchodu s uhlim se zhorSila bilance
vSech komodit SITC 3, tj. ropy, plynu a elektfiny. Obchod s chemikaliemi skon¢il schodkem
41,6 mld. K¢ (0 9,3 mld. K¢ lepsi), kdyZ vyvoz zboZi této tiidy vzrostl o 20,3 % a dovoz o

0,5 %. Saldo vSech skupin tfidy chemikalii se mezirocné zlepsilo, nejvice u plasti a [é€iv.

Tabulka 11

Komoditni rozdéleni dovozu

Dovozmid. K& |Mezirocni zimena | Index (%) Podil (%)

Tridy SITC Lpol2004 [1pol2005 | (mid. K&) | 20052004 L.pol.2004 [1.pol.2005
Celkem 8439 875,6 31,7 103,8 100,0 100,0\
0 - Potraviny a ziva zvitata 334 38,9 56 116,7 40 44
1 - Napoje a tabak 477 59 1,2 1258 0,6 0,7
2 - Surové materialy (bez paliv) 25,9 26,8} 09 103,6 31 31
3 - Nerostrd paliva a maziva 541 73,1 190 135,1 64 83
4 - 7ivo&igné a rostlinné olgje 2,0 1,6 04 79,8 0,2 0,2
5 - Chemikalie 99,0 9,5 0,5 100,5 11,7 114
6 - Tzt virobky 1777 185,00 73 104,1 21,1 21,1
7 - Stroje a prepravni zaiizeni 3572 3499 -13 98,0 493 40,0
8 - Primmyslové virobky 89,7 94 46 1052 106 108
9 - Ostatni 0,2 04 02 211,3 0,0 0,0 Pramen: CSU

Objemovée druhd nejvyznacnéjsi tiida polotovart a materialti vykazala rist ve vyvozu i
dovozu (9,0 % resp.4,1 %), vsaldu to znamenalo zvySeni aktiva o 9,7 mld. K¢ na

20,9 mld. K¢.
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5.2 Kapitalovy ucet

Aktivum kapitalového uctu dosahlo 2,8 mld. K¢ a bylo tak o 1,9 mld. KE meziro¢né
lepsi. Do kapitalového Uc¢tu jsou zahrnuty i pfevody prostiedkid zrozpoctu EU (Cast ze

strukturalnich fondl a piedevsim ptispévky z fondl soudrznosti).

5.3 Finan¢ni ucet

Finan¢ni Ucet vykazal za 1. pololeti 2005 piebytek ve vysi 90,4 mld. K& (.
3,0mld. EUR pfi primémém kurzu 30,07 K&). Nartst devizovych rezerv CNB o

86,9 mld. K¢ souvisel predevsim s uskute¢nénou privatizaci Ceského Telecomu.

Graf 16 : Finan¢ni ucet platebni bilance
rocni klouzavé vhrny, mld. K¢
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Piiliv piimych zahraniénich investic do CR ve vysi 170,3 mld. K& znamenal narist o
111,8 mld. K& Toto navySeni bylo dano predeviim privatizaci Ceského Telecomu
(82,6 mld. K¢). Z celkového objemu tvofil odhad reinvestovaného zisku 40,5 mld. K¢).
Z teritorialniho hlediska pochdzelo nejvice piimych investic ze Spanélska (privatizace

Ceského Telecomu), Nizozemska a Némecka.

Nejvice ptimych investic sméfovalo do dopravy a telekomunikaci (50,4 %), nemovitosti a
sluzeb pro podniky (25,9 %), zpracovatelského primyslu (12,4 %) a finan¢niho
zprostfedkovani (7,4 %). Tuzemské pfimé investice v zahrani¢i dosahly 1,9 mld. K¢ a byly o

0,5 mld. K¢ meziro¢né niZsi.
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Graf 17 : Priliv pfimych zahrani¢nich investic, mld. K¢
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U portfoliovych investic byl zaznamenan cCisty odliv ve vysi 20,5 mld. K¢. Trvala byla
poptavka tuzemskych investori po ndkupu zahrani¢nich cennych papir, predev§im
dluhopisti. Na strané pasiv portfoliovy ucet nejvice ovlivnily emise dluhopisii vladniho
sektoru v 1. ¢tvrtleti a tuzemskych podnikt ve 2. ¢tvrtleti na zahrani¢nich kapitalovych trzich.
V prabehu 1. Ctvrtleti byl rovnéZz znacny odprodej Casti portfolia tuzemskych cennych papirt

zahrani¢nimi investory.

V ramci ostatnich investic doSlo k Cist¢ému odlivu kapitdlu do zahrani¢i ve vysi
56,6 mld. K¢, ktery souvisel pfedevsim s operacemi bankovniho sektoru. Obchodni banky
navySovaly stav depozit a iveérli, poskytovanych zahranicnim subjektim a soucasné splacely
vlastni kratkodobé zavazky a piijaté uvery. Celkové tak dosdhl odliv zdrojii bankovniho
sektoru 81,7 mld. K&. VIadni sektor byl Cistym pfijemcem zahrani¢nich avéri ve vysi
16,2 mld. K¢&. Pfevazna ¢ast souvisela s cerpanim uvéru od EIB na zlepSeni infrastruktury a
Gvéry na regionalni Girovni. Cerpani pfijatych Gvéra podnikového sektoru pievysilo objem

poskytnutych obchodnich tvért, celkoveé to znamenalo ptiliv 9,0 mld. K¢.

Obchody s finan¢nimi derivaty zaznamenaly odliv zdrojii ve vysi 0,9 mld. K¢.

5.4 Devizové rezervy

Stav devizovych rezerv centralni banky k 30. ¢ervnu 2005 cinil 746,5 mld. K¢, tj.
24,9 mld. EUR (devizové rezervy tvofi zhruba ze dvou tietin aktiva v eurech a z jedné tietiny

aktiva v dolarech). Tento stav mize pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu vice nez tfi mésict.
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5.5 Sménny kurz

Nominalni sménny kurz koruny vici EUR se v 1. pololeti 2005 pohyboval v rozmezi
29,34 az 30,54 CZK/EUR, kurz vici USD mezi 21,97 az 24,91 CZK/USD. Viuci EUR byl
tedy stabiln&j$i s mensi volatilitou nez vici USD, pti€emzZ volatilita kurzu koruny proti obéma
svétovym ménam se snizila.
Graf 18 : Nominalni sménny kurz CZK vici USD a EUR (ECU)
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Kurz koruny v 1. pololeti 2005 v priméru meziro¢né posilil o 12,9 % viici USD a o
7,9 % vici EUR. Vyvoj neprobihal rovnomérné, ale lisil se v jednotlivych ctvrtletich. Koruna
v 1. ¢trvrtleti 2005 navéazala na trend ze zavéru roku 2004 a pokraCovala v meziro¢nim
posilovani vii¢i euru v praméru o 9,5 %, vii€i dolaru jesté razantnéji — o 14,9 %. Od dubna se
tempo meziro¢niho posilovani vii¢i obéma méndm ponékud zpomalilo. Vztah vi¢i USD
vychazel zpohybu EUR proti USD. Jejich vzijemny vztah se pohyboval v 1. ctvrtleti
v rozmezi od 1,276 do 1,350 USD/EUR (primér 1,311 USD/EUR) bez vyraznéjSich tendenci
k posilovani jedné z mén. Teprve ve 2. Ctvrtleti 2005 se vyraznéji zaCala prosazovat tendence
posilovani USD vi¢i EUR. Pohyboval se vrozmezi od 1,205 do 1,308 USD/EUR (s
pramérem 1,258 USD/EUR). V samotném jeho zavéeru se blizil k hranici 1,20 USD/EUR.

Hlavnimi faktorem ovliviiujicim vyvoj kurzu koruny zlstdval nadale sentiment
zahrani¢nich investorti vic¢i stfedoevropskému regionu. Domaéci faktory, snizovani schodku
platebni bilance a zvySeni pfilivu zahrani¢nich investic vlivem obnovenych prodejii majetku

nerezidentim (Cesky Telecom, Unipetrol, Nova) kurz viditeln& neovliviiovaly!s .

15Vynosy z prodeje statniho podilu v Ceském Telekomu (82,6 mld. K&) byly deponovany na privatizaénim étu

v

CNB
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6. Ménovy vvvoj a urokové sazby

6.1 Ménové agregaty

V 1. pololeti 2005 wvzrostl primérny objem ménového agregatu M2 v narodni
metodice proti stejnému obdobi pfedchoziho roku o 4,9 %. Pro mési¢ni vyvoj penézni zasoby
bylo charakteristické relativné stabilni meziro¢ni tempo okolo 5 %. Agregat M2 dosahl
koncem cervna urovné 1912,8 mld. K¢. Ve struktufe penézni zdsoby nadale dominoval rist
vysoce likvidnich zavazki ménovych finan¢nich instituci (MFI) vici rezidentim (agregat M1,
tj. obézivo a jednodenni vklady vcetné neterminovanych). Primérny meziro¢ni rist
harmonizovaného agregatu M1 zpomalil, kdyZ primérna mési¢ni hodnota vzrostla o 7,9 %,
coz je o 7,2 p.b. méné nez v 1. pololeti 2004. Koncem 1. pololeti objem quasi penéz (M2
minus M1) vzrostl 04,2 % a akcelerujicimi tempy se piiblizuje rustu Siroce definovanych

penéz M2.

Likvidita penéz v ekonomice métena podilem M1/M2 si v prubéhu 1. pololeti 2005
udrzovala stale vysokou uroven (cca. 52 %). Trvaly rlst poptavky po transakénich penézich
v poslednich letech je konzistentni s klesajici Grovni nominalnich urokovych sazeb, které
domécnosti ani podniky v dostatecné mife nemotivuji k transformaci uspor do vyhodng&ji

urocenych terminovanych instrumentd.

Graf 19 : Ménové agregaty, sopr = 100
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Na rozdil od poskytnutych uvért vlade, jez v 1. pololeti 2005 mezirocné poklesly,
uveéry doméacnostem a podnikiim zaznamenaly vysokou intenzitu riistu. Celkové €istd domaci

aktiva méla zpomaluyjici trend (primérné mezirocni tempo v jednotlivych mésicich dosahlo
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6,5%). Nartst Cistych zahrani¢nich aktiv vykazoval rostouci tendenci. Primérné meziro¢ni

tempo Cinilo 3,3 %.

6.2 Uvéry a vklady

Rist doméci uvérové emise se v 1. pololeti 2005 zpomalil. Jeji primérny objem
vzrostl mezirocné o 2,4 %, coz je o 11,1 p. b. mén¢€ nez v 1. pololeti 2004. Tento vyvoj byl
zejména ovlivnén snizenim domaciho ¢istého uvéru vlade (piijmy z privatizace, nizsi potieba
domacich Uvért vlivem zahrani¢ni emise dluhopisi). Emise statnich cennych papiri
(pokladni¢éni poukéazky a dluhopisy), zamétené predevsim na potfizeni financnich prostfedki
pro zajisténi financnich tokl a platebni schopnosti, zaznamenala primérny pokles Cistého

uvéru vlade o 32 %.

Nadale se prohlubovala mezera mezi Gvérovanim podnikd a domacnosti. Uvéry
podnikim se v 1. pololeti 2005 meziro¢né v priméru zvysily o 8,6 % a koncem cervna
doséhly hodnoty 623 mld. K¢, coz je o 64,4 mld. K¢ vice nez v ¢ervnu minulého roku.
Hodnota 1uvérd poskytnutych domécnostem ke konci c¢ervna c¢inila 355 mld. K¢, pfi
primérném mezirocnim tempu 32 %. Vedle spottebnich uvért se nadale zvySovaly zejména
uvery spojené s potrizenim nemovitosti. I pfi vysokém tempu uvéri doméacnostem zistava
podil uvért na jejich disponibilnim pfijmu ve srovnani s vyspélymi evropskymi zemémi stale

nizky.

Graf 20 : Domaci avéry, mld. K¢
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Objem vSech vkladii domacnosti dosahl koncem ¢ervna 2005 hodnoty 1096,8 mld. K¢.
Jednodenni vklady v priméru za 1. pololeti vzrostly mezirocné o 8,8 %, terminované vklady
domacnosti (tj. s dohodnutou splatnosti a s vypovédni lhitou) jen o 3,6 %. Toto je pfirozeny
dasledek nizkych urokovych sazeb, které motivuji ekonomické subjekty k drzbé¢ likvidnich

finan¢nich prosttedkl a k vétSimu zadluzovani, resp. omezovani Uspor. V objemech tedy
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uvéry domacnostem vzrostly o 87,1 mld. K¢ a vklady o 54 mld. K¢ Soucasny rlst obou

proménnych také poukazuje na piijmovou polarizaci riznych skupin domécnosti.

6.3 Urokové sazby

Z pohledu penézniho trhu bylo 1. pololeti 2005 charakteristické poklesem zdkladnich
trokovych sazeb CNB. K tomu doslo ve tfech fazich (v lednu, bfeznu a dubnu) vzdy o 0,25
p.b. V soucasné dobé¢ jsou referencni urokové sazby nastaveny rekordné nizko (dvoutydenni
reposazba na 1,75 %, diskontni sazba 0,75 % a lombardni sazba 2,75 %). VySe povinnych
minimalnich rezerv zlstava na 2,0 %. Pfi svém rozhodnuti bankovni rada reagovala nejen na
ptiznivéjsi vyvoj inflace, nez sama ocekavala, ale i na posilovani kurzu koruny. Lednové a
dubnové snizeni zakladni sazeb bylo pro finan¢ni trhy piekvapenim. Bieznova zména ovSem
ocekavana byla. Vzhledem k upravam klicovych sazeb dosSlo k uvolnéni urokové slozky

indexu meénovych podminek. Naopak kursova slozka se pod vlivem apreciace koruny

zpfisnila.

Graf 21 : Primérné urokové sazby, % p. a.
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Pokles trokovych sazeb vSech segmenti financniho trhu zapocaty v 2. pololeti 2004
pretrvaval i celé 1. pololeti 2005. Kratkodobé sazby penézniho trhu se splatnosti do 12 mésict
bezprostiedné reagovaly na snizeni zakladnich sazeb CNB. K poklesu doslo po celé urovni
vynosove kiivky. Vyraznéji klesaly sazby na dlouhém konci kiivky. Pod vlivem necekaného
kroku bankovni rady CNB z dubna 2005 a pfiznivého ekonomického vyvoje, zejména nizké
miry inflace, doséhla vynosova kiivka urokovych sazeb na penéznim trhu horizontélniho
tvaru. Cast finanéniho trhu zfejmé& odekavala, &i spekulovala na dal$i snizeni referen¢nich

sazeb. Kdyz viak bankovni rada CNB v &ervnu 2005 jiz k zadnym zménam nepfistoupila,
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sazby na dlouhém konci vynosové kiivky mirné vzrostly a kifivka se tak vratila ke svému

piirozenému sklonu.

Vyvoj ménovych opatfeni ve svété je v porovnani s CR znaéné odligny. Zatimco ECB
od ¢ervna 2003 neustale udrzuje své zakladni urokové sazby na stejné urovni, americky Fed
své cilové sazby vytrvale mirn¢ zvysuje a avizuje zvySovani i do budoucnosti. V ¢ervnu 2005
byla referen¢ni urokova sazba ECB nastavena na 2,0 % a cilova sazba Fedu na 3,25 %.
Urokovy diferencial Pribor vii¢i Euribor pro tiim&si¢éni doby splatnosti se tak v dubnu 2005
dostal do zapornych hodnot a nadale se prohluboval (v ¢ervnu -0,35 p.b.). Oproti USA doséhl
v ¢ervnu urokovy diferencial pro tfimési¢ni dobu splatnosti -1,29 p.b. Pro ro¢ni sazbu poklesl

vuci Euriboru také na -0,35 p.b.

Dlouhodobé trokové sazby (vynosy statnich dluhopisii a sazby trokovych swapti IRS)
od druhé poloviny roku 2004 neustale klesaji. Pro dlouhé doby splatnosti byl pokles
vyraznéjsi. Trh tak pfiméfenym zptisobem reagoval na snizeni zakladnich sazeb CNB a

ocekavané pretrvani nizkoinfla¢niho prostfedi i v budoucnosti.

Sazby IRS dosahly pilro¢niho priméru 2,1 % pro jednorocni splatnost, 3,6 % pro
splatnost desetiletou. Sklon vynosové ktivky se zménil jen nepatrné, kdyz doslo k vétSimu
poklesu sazeb na kratkém konci nez na dlouhém. V navaznosti na opakované sniZeni
referenénich urokovych sazeb CNB byl zietelngjsi posun celé urovné vynosové kiivky
smeérem doli. Vynosy dluhopist se stiedni dobou splatnosti se pohybovaly cca 0,1 p.b. pod
urovni swapovych sazeb, vynosy dluhopisii s dlouhodobou splatnosti vzrostly nepatrné¢ nad

sazby IRS.

Graf 22 : Vynosy statnich dluhopisu, % p. a.
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Mimo informaci z vlastniho dealingu CNB vykazuje dlouhodobé trokové sazby pro
konvergenéni ucely podle principt specifikovanych a implementovanych ECB. Za Ceskou
republiku se jedna o vynosy desetiletych statnich dluhopisti obchodovanych na Burze cennych
papirt Praha. Priibéh téchto sazeb je téméf totozny s pribéhem sazeb paraleln¢ vykazovanych

CNB.

Klientské urokové sazby se nevymykaly vyvoji v ostatnich oblastech finan¢niho trhu.
Sazby z vkladii nefinan¢niho sektoru, tedy jak domécnosti, tak nefinan¢nich podnikd, klesaly
(na troven 1,2 %, resp. 0,9 %). Stejny vyvoj byl zaznamendn i u Gveérovych sazeb, které¢ se
snizily na 7,6 %, resp. 4,1 %. S poklesem urokovych sazeb se zuzuje prostor pro tvorbu

obchodni marze z urokt, kterd ma také klesajici trend.

7. Kapitalovy trh
Od 3. ¢tvrtleti 2001 az do 1. ¢tvrtleti 2005 trendova slozka cen na akciovém trhu

vytrvale rostla. Na pocatku roku 2004 jeste¢ znatelné zrychlila. Po pfechodném poklesu
v poloviné roku 2004 akciové indexy dale akcelerovaly az do pocatku roku 2005, kdy
vSechny sledované indexy dosahly historicky rekordnich hodnot. Nésledné sniZeni cen, dané
prodejni néaladou pfenesenou z USA (vliv podrazujici ropy a vysledkd hospodateni, které
zustaly za oc¢ekavanim), bylo zahy opét vystiiddno dynamickym ristem. Stfednédoby rlst
akciovych indexti zvysuje oblibu téchto majetkovych financnich instrumentt a v kombinaci s
nizkymi urokovymi vynosy z depozit Cini akcie pro investory jesté atraktivnéj$i nez dosud.
V priméru dosahl burzovni index PX-50 za 1. pololeti 2005 hodnoty 1149,1 bodu, coz je
v meziro¢nim srovnani narist t¢éméf o 50 %.

Graf 23 : Vyvoj indexu akciového trhu.
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Objem obchodt s cennymi papiry na vefejnych kapitalovych trzich, tj. Burza cennych
papirt Praha (BCPP) a RM-Systém, trpi nizkou trovni a klesajici tendenci. Na pocatku roku
2005 vSak doslo k nenadalému vzestupu objeml obchodovanych akcii jak na BCPP, tak
mimo organizovany trh. Bohuzel tento dramaticky rast byl na BCPP zdhy vystiidan
ekvivalentnim poklesem a obchodované objemy se opét vraci k pivodnim hodnotam. Na

neorganizovaném trhu se prozatim vysoké objemy udrzuji.

Dominantni postaveni na doméacich trzich si udrzuje BCPP, jejiZz podil na objemu
obchodt v 1. pololeti 2005 dosahl 98,7 %. Z hlediska obchodovanych instrumentt (na BCPP,
RMS, SCP, tj. bez UNIVYCu) tvorily 68,5 % objemu obchody s akciemi,. Podil dluhopisti
¢inil 31,5% a objem obchodovanych podilovych listi byl zcelkového pohledu pod

rozliSovaci Grovni této vypovédi.

Graf 24 : Objem obchodii na BCPP, mld. K¢
700
600 -

500 -
400 -
300
200 -
100

04

/o1 [l /02 [l /03 [l /o4 [l /05

Pramen: BCPP

Pomér obchodl mezi akciemi a dluhopisy se oproti 1. pololeti 2004 vyrazné zménil (z
piedchozich 37:63 ne 69:31) diky rostoucimu obchodovani s akciemi na vétSin€ kapitalovych
trhi. Pfes pokracujici emise statnich dluhopist a pokladni¢nich poukazek poptavka po nich na

primérnim trhu neustale ptevysuje nabidku.

Vyznam ¢eského kapitalového trhu pti alokaci finanénich prostfedkd formou primarni

emise podnikovych akcii zlistava 1 nadale nizky.
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8. Verejné rozpocty

Celkové saldo vetejnych rozpoctli se v roce 2005 ve srovnani s rokem 2004 snizi o 0,6
p. b. na -2,7% HDP. K tomuto vyvoji dojde zejména diky o¢ekdvanym piijmim z privatizace,
které dosdhnou druhé nejvyssi hodnoty v historii a budou ¢init 104,0 mld. K¢. Saldo
pouzivané jako zékladni indikator pro fiskalni cileni, vymezené jako saldo ocisténé o Cisté
pujcky (tedy i o pfijmy z privatizace) a dotace transformacnim institucim se meziro¢né zvysi
podstatné vyraznéji, a to 0 1,5 p. b. na
-4,3 % HDP. Z vySe uvedeného udaje vyplyva, Ze fiskéalni cil stanoveny v Navrhu statniho
rozpoctu pro rok 2005 (-4,0 % HDP) bude piekrocen. Hlavni pticinou rustu deficith zlstavaji
zvySujici se vydaje, zatimco naklady spojené s transformaci postupné doznivaji. Ve srovnani
s vysledky dosazenymi v roce 2004 se zde promitne vyssi ocekavany deficit statniho rozpoctu
a zhorSené vysledky hospodateni statnich fondl. Saldo ocisténé o cCisté pljcky a dotace
transformacnim institucim zachycuje miru fiskalni expanze nebo restrikce a tudiz i Gsili vlady
o snizovani podilu deficitu na HDP. Vyvoj jednotlivych deficitii vladniho sektoru je patrny z
nize uvedené tabulky.

Tabulka 1: Vyvoj vefejnych rozpocti

(v % HDP)

2002 | 2003 2004 2005
ocekavana
skutecnost

PRIJMY V¢. splatek 438 397 396 44,1
Prijaté splatky 63 1,2 1,0 39
VYDAJE v&. poskytnutych pijéek a2l 447 429 46,9
Poskytnuté pajcky 05 1,2 0,7 1,0
SALDO V<. distych pijéek 0,5 -5,0 3,3 27
SALDO bez zahrnuti istych ptijéek a dotaci TI 37 -38 2,8 43
Hruby verejny konsolidovany dluh ke konci roku 184 21,6 24,0 264
Pramen: MF

Deficitni tendence vefejnych rozpocti pietrvavaji i pfes piiznivy vyvoj piijmové
strany. Podil celkovych piijmi na HDP ve srovnani s rokem 2004 citeln¢ vzroste (o 4,5 p. b.)
na 44,1 %. ZlepSeni zaznamenaji zejména danové piijmy
v€. pojistného na socidlni zabezpeceni, které maji v celkovych piijmech vefejnych rozpoctt
nejvyssi vahu a dojde u nich k meziro¢nimu rist o 9,3 %. Na tomto vyvoji se budou podilet
zejména spotiebni dan¢ a dan z pfijmi pravnickych osob. Naopak inkaso DPH patrné zGstane
nenaplnéno. Konsolidovana danova kvota vzroste
o 1,2 p. b. a bude ¢init 35,0 % HDP, pfi¢emz 1 nadéale pretrvava trend rostouci véahy

nepiimych dani.
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Piijmova strana bude také vyrazné¢ ovlivnéna vysokymi privatizacnimi piijmy, které
budou ve srovnani s rokem 2004 vyssi o 87,5 mld. K¢. V prabéhu roku 2005 dochazi na
rozdil od ptedchozich let k navySeni odhadii privatizacnich piijmt o témét 50 mld. K¢ na
104,0 mld. K¢. NavySeni odhadu bylo dano zejména piiznivym vyvojem realizované
privatizace Ceského Telecomu (82,6 mld. K¢&), jejiz vynosy byly vyssi nez se ptvodné
ocekavalo. Tato skuteCnost priznivé ovlivni o¢ekavané vysledky hospodareni FNM, ktery pii
navySeni piijmové strany ponechavd vydajovou stranu bez vyraznéjSich zmén a jeho
hospodateni by mélo skoncit piebytkem 0 vice nez
40 mld. K¢ vyssim, nez predpokladal schvaleny statni rozpocet. To se pozitivné promitad do

predpokladanych vysledki hospodateni vetejnych rozpocti v roce 2005.

Vydaje budou v roce 2005 ptedstavovat 46,9 % HDP. Tradi¢né nejvétsi vahu na
celkovych vydajich vefejnych rozpocti (38,9 %) maji transfery obyvatelstvu vcetné
neziskovych instituci, které jsou z vice nez 70 % tvofeny mandatornimi vydaji a realizovany
predevSim statnim rozpoc¢tem. V jejich rdmci predstavuji nejvyznamnéjsi zaté¢z davky
dichodového pojisténi, které tvoii téméf 50 % celkovych transferii obyvatelstvu. Jejich objem
se vzhledem k vysoké citlivosti na souasny demograficky vyvoj nepodafi stabilizovat bez
realizace komplexni diichodové reformy. Dalsi vyznamnou skupinu mandatornich socidlnich
vydaju predstavuji davky nemocenského pojisténi, systém statni socidlni podpory a davky
socidlni péce vyplacené prostifednictvim obci. Socidlni transfery ptfedstavuji podstatnou ¢ast

celkovych vydajl statniho rozpoctu a ptispivaji k jeho celkové nevyrovnanosti.

Ve srovnani se schvdlenym stitnim rozpoctem dochdzi k mezirocnimu ristu
u dotaci finan¢nim institucim. V zavislosti na schvaleném Zakonu o statnim dluhopisovém
programu na uhradu &asti ztraty CKA, vzniklé piebirdanim nebonitnich aktiv v letech 1991 —
2003 byla ve schvaleném rozpoétu predpokladana uhrada ztraty CKA ve vysi 14,1 mld. K&.
Pro rok 2005 byla tato uhrada dodatecné navysena na
30,0 mld. K¢&. Citelny rist zahrani¢nich transferd (78,5 %) souvisi se vstupem Ceské

republiky do EU.

Nadale pokracuje pozitivni trend ristu kapitdlovych vydaji, které vroce 2005
vzrostou o 39,7 %, pficemz ristové tendence jsou patrné zejména u poskytovani investi¢nich
transferd, zatimco polozka pofizeni investic roste pomaleji. Nejvetsi priristek zaznamenaji
investicni transfery ve formé¢ dotaci podnikatelskym subjektim. Pievazna cast tohoto
piirGstku je realizovdana Stitnim fondem dopravni infrastruktury a Fondem narodniho

majetku, dale pak statnim rozpoctem a mistnimi rozpocty.
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Nejvyznamnéj$im faktorem rustu deficitu vefejnych rozpoctl v roce 2005 zastava
schodek statniho rozpoctu, a to 1 piesto, ze ve srovnani se schvalenym statnim rozpoctem lze
oCekavat vyssi pfijmy. Schodek statniho rozpoctu byl schvalen ve vysi 83,6 mld. K¢. V
metodologii GFS 1986 byl deficit statniho rozpoctu navysen
o 14,1 mld. K¢& v dasledku thrady ztraty CKA a celkovy deficit statniho rozpodtu tak &inil
97,7 mld. K¢ Pro rok 2005 je ocekdvan deficit statniho rozpoCtu ve vysSi
102,2 mld. K¢l - tedy o 4,5 mld. K& vyssi. Tento vyvoj je ovlivnén nésledujicimi
skutecnostmi:

e saldo statniho rozpoctu je ocekavano ve vysi 67,6 mld. K¢ (oproti schvalenym 83,6
mld. K¢ o 16 mld. K¢ mén¢), projevi se zde zejména vyssi piijmy nez bylo ptivodné
rozpoctovano,

e ztrata CKA bude uhrazena ve vys§i 30 mld. K¢, coZ je o 15,9 mld. K& vice nez
predpokladal schvaleny rozpocet

e odhad rozdilu mezi nevyCerpanymi a pouzitymi prosttedky zrezervnich fondid

organizac¢nich slozek statu ¢ini 4,6 mld. K¢&.

Do celkového deficitu vladniho sektoru se ve srovnani se schvalenym rozpoctem
rovnéz promitd o 11,1 mld. K¢ vyssi deficit statnich fondii. Naopak pozitivné jsou celkové
vysledky ovlivnény zlepSenim odhadu vysledki hospodaieni privatiza¢nich fondi, jejichz
prebytek bude o 39,4 mld. K¢ vyssi nez predpokladal schvaleny rozpocet piredevsim diky
vyS$$im privatizaCnim piijmam.

Vyse uvedené faktory ovlivni celkovou béznou bilanci, kterd ptedstavuje rozdil mezi
béznymi piijmy a béznymi vydaji. Ta se ve srovnani s rokem 2004 zhorsi o 0,7 p. b. a
prebytek bude ¢init 0,2 % HDP. Jednim z ukazateli pouzivanym pro hodnoceni stavajici
fiskalni politiky je primérni deficit!?, ktery je oCistén o vydaje spojené s troky z vladniho
dluhu (ty jsou dasledkem politik minulych obdobi).

U primérni bilance dojde k podstatné vyrazngj$Simu zhorSeni (meziro¢né o 2,2 p. b.)

16V metodologii GFS 1986 je deficit SR je na zakladé Zakona o statnim dluhopisovém programu na thradu
ztraty CKA, vzniklé piebiranim nebonitnich aktiv v letech 1991 aZ 2003 navysen o thradu ztraty CKA a
soucasn¢ byl upraven o odhad rozdilu mezi nevyCerpanymi a pouzitymi prostfedky zrezervnich fonda
organizacnich slozek statu. Vypoctena salda (zde a dale v textu) nemusi vzdy odpovidat rozdilu mezi pfijmy a
vydaji vzhledem k zaokrouhlovani.

17 Priméarni deficit je zde definovéan jako deficit bez &istych piijéek o¢istény o dluhovou sluzbu (troky).
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a jeji schodek vroce 2005 dosdhne 4,6 % HDP. Rast primarniho deficitu svédci

o tom, Ze fiskalni politika je expanzivni.

Verejny dluh

Vysledky hospodateni vefejnych rozpocti se promitaji do vyvoje vladniho dluhu. Vysi
hrubého konsolidovaného vladniho dluhu ke konci roku 2005 odhadujeme na 768,7 mld. K¢ -
tedy 26,4 % HDP. V roce 2005 dochazi ke zrychleni dynamiky ristu vladniho dluhu o 2,6 p.

b., meziro¢n¢ bude Cinit 16,6 %.

Vladni dluh je generovan zejména rustem deficitu statniho rozpoctu a statni dluh ma
proto v jeho struktufe nejvyssi vahu (89,0 %). Statni dluh roste rychleji nez vladni dluh, jeho
dynamika ristu je ocekdvana ve vysi 16,8 %. Z hlediska vahy se po statnim dluhu na
celkovém zadluzeni vlady nejvice podileji uzemni samospravné celky, nésleduji statni fondy,
jejichz ocekavany dluh se vroce 2005 mezirocné vyrazné zvysi (vzroste téméf na
sedminasobek). Tento vyvoj je dan ristem zadluzeni Statniho zemédélského intervencniho
fondu. Nejméné =zaté¢zuji vladni dluh zdravotni pojistovny. Jejich zavazky vici
zdravotnickym zatizenim sice nejsou soucasti dluhu, ale piesto je nadale pokladame za jedno

z rizik budouciho vyvoje zadluZeni vladniho sektoru.

Z hlediska mezinarodniho srovnani neni uroven vladniho dluhu CR vysoka,
nebezpedim je vSak skuteCnost, Ze jeho dynamika byla v poslednich letech znacné
zpomalovana vysokym inkasem privatizacnich piijmu. Jejich vliv bude v nasledujicich letech
slabnout, a proto je jedinym moznym feSenim zmirnéni riistu deficiti vladniho sektoru, které

je generuji.

Ocekavané vysledky hospodafeni jednotlivych subjekti vefejnych rozpocti
a vyvoj vladniho dluhu jsou podrobné&ji popsany v seSitu Hospodatreni vetejnych rozpocti,

ktery je soucasti dokumentace Navrhu zédkona o statnim rozpoctu na rok 2006.
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