NAVRH
STATNIHO ZAVERECNEHO UCTU
CESKE REPUBLIKY

ZA ROK 2003

B.

Ekonomicky vyvoj a verejné rozpocty

v roce 2003

L. Ekonomicky vyvoj

II.  Vefejné rozpolty



Ekonomicky vyvoj



1. Vyvoj v poslednim obdobi...........ccooiiiiiiiiiiiiecie e 1
2. EKONOMICKY VKON c...eiiiiiiieiiieicee e 9
2.1 Hruby domaci Produkt .........c.ceeciieiiieiiieiieeiieieeieeiee ettt 9
2.2 Hlavni produkeni 0dVEIVI .......cccvieeuiiiiiiiieeiiecie ettt 14
2.3 Ekonomické vysledky nefinancnich podnikii ...........cccoveviiiiiniiininiirinieee, 18
2.4 Ekonomické vysledky financnich inStituci ..........ceeveeiiiinieniieniiiieeee 20
3. CONOVY VY VO] cetteniieeuiieiiieeiieeiieeettesiteeteestteeseesseesaseesseeenseesseessseanseesnseensaesnseenseanns 21
3.1 SpotiebitelSKE CENY .....coovviiiiieiieciieieece et 22
3.2 ProduKCni CENY....cooueiiiieiiieiieie e s 24
A TIR PIACE ..ttt et ettt ettt et eeeas 27
4.1 ZamESINANOST ...eeuviiiiiriiiiiieeiieeee ettt 27
4.2 NezameESINANOST ....ccoveiriiiiiiieiieeiie ettt ettt ettt et e sbee e ens 28
L I\ /¢ PSR R 30
5. Platebni DIlancCe........cccviieiiiiiiie et e 32
ST BEZNY VCRL.....eeiieiiiieeetee et e 32
5.2 FINANCHT UCET...cuviiiiiiiieiiieieeeeteee ettt 38
5.3 DEVIZOVE TEZETVY ..uvvieeeiieeeiiieeeiieeeseieeesiveeessteeensaeeessseeensseeesseeesseeessessssessnsees 40
54 DEVIZOVY KUIZ ..ot s 40
6. MEnovy vyvoj a Urokove Sazby .......cceeveviiiiiiiiiiiiiiieeceeee e 41
6.1 MENOVE QGIEZALY .....veeeiiieeiiie ettt rtee e et e et e et eeiaeeeabeesneeeennees 41
0.2 VBT ettt 43
6.3 UTOKOVE SAZDY ......oocvoeeeeeeeeeee e 44
7. DOMACTIOSTE 1.ttt ettt b et ebt et e e st e b e saeenes 46
T PEIINY ¢ttt ettt et 46
7.2 Vydaje, Spotieba, USPOTY......ccccvuiieiiiieeiieecieeeeieeesteeesreeesreeeseveeeseveeeeveeeenes 46

8. KapitAloVy trh .o 47



1. Vyvoj v poslednim obdobi

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky! je charakterizovan vybranymi indikatory

v nasledujici tabulce:

Tabulka 1
Ukazatel 2000 2001 2002 2003
Hruby domaci produkt mld. K¢, b.c. 1984,8 | 21752 | 2275,6 | 2410,1
Hruby domaci produkt rust v %, s.c. 3,3 3,1 2,0 2.9
Spotfeba domacnosti v¢. NI rust v %, s.c. 2,5 3,6 4,0 5,4
Spotieba vlady rast v %, s.c. -1,0 5,3 5,7 0,0
Tvorba fixniho kapitalu rust v %, s.c. 5,3 5,5 0,6 3,7
Index deflatoru HDP rast v % 1,1 6,3 2,6 2.9
Primyslova produkce rust v %, s.c. 5,4 6,5 4.8 5,8
Stavebni vyroba rust v %, s.c. 5,3 9,6 2,5 8,9
Primérna mira inflace % 3,9 4,7 1,8 0,1
Mira registrované nezaméstnanosti  |pramér v % 9,0 8,5 9,2 9,9
Objem mezd a plati rust v % 4.8 7,0 6,2 5,8
Podil BU na HDP % 5,3 -5,7 -6,5 -6,5
PenéZni zasoba M2 %, konec obd. 5,6 13,0 3,2 7,0

Pramen: CSU, CNB, propoéty MF

Ekonomicky rist byl vroce 2003 oproti predchozimu roku vyssi a dosahl
2,9 %. Postupné piitom dochazelo k mirnému zpomalovani mezictvrtletniho ristu
sezonné ocisténé¢ho hrubého domaciho produktu (HDP). Mezictvrtletni dynamika na
urovni 0,7 % ve druhé poloviné roku ukazuje na pomérné stabilni vyvoj domaci

ekonomiky a implikuje riist na ro¢ni bazi t€sné pod urovni 3 %.

Produkéni mezera zlstala v roce 2003 zaporna. Vzhledem k tomu, ze rast HDP
ptekrocil odhad riistu potencidlniho produktu, doslo k ¢astecnému uzavieni produkéni
mezery. Pokud se rtist HDP v roce 2004 udrzi v blizkosti 3 %, o¢ekavame, Ze se Ceska

ekonomika dostane nad Groven svého potencidlniho vykonu.

Na strané¢ poptavky byl rist podpofen zejména vysokou dynamikou spotieby
domacnosti. Znatelné oziveni zaznamenaly rovnéz investini vydaje. Presun
ekonomické dynamiky od spotfeby smérem k investicim, ke kterému doslo v zavéru
roku 2003, je mozné hodnotit pozitivné, nebot’ vytvaii podminky pro urychleni

potencidlniho ristu. ZvysSeni domaci poptavky bylo c¢astecné kompenzovano

1 Zpracovano na zékladé statistickych dat znamych do 10. bfezna 2004.



prohloubenim schodku zahrani¢niho obchodu, ktery ve stalych cendch zpomalil rist
HDP v rozsahu 1,6 procentniho bodu (p.b.). Na nabidkové strané rostla nejrychlejSim
tempem piidana hodnota v odvétvich sluzeb, zejména pak v obchodu, pohostinstvi a
ubytovani a v dopravé a telekomunikacich. Pfiblizn€ proporciondlni rist s ristem HDP

zaznamenal prumysl. V zeméd¢lstvi doslo k poklesu ptidané hodnoty.

Pii poklesu celkové zaméstnanosti byl rist ekonomického vykonu (HDP)
zajistovan vyluéné ristem produktivity prace, kterd se v roce 2003 zvysila o 3,6 %.
Produktivita prace na bdzi hrubé pridané hodnoty se zvysila o 3,2 %. Vysokého
nartstu produktivity bylo tradicné dosazeno v odvétvich zemédé€lstvi a dopravy
a telekomunikaci. Na druhé stran¢ pokracoval propad produktivity ve stavebnictvi.
K celkovému zvySeni produktivity prace nejvice pfispél pomérné vysoky rlst

produktivity v primyslu o 5,2 %.

Hospodaisky rast se prosazuje na bazi pokracujici restrukturalizace
a modernizace vyroby, podnécované piimymi zahrani¢nimi investicemi (napf. vyroba
pryzovych a plastovych vyrobkil), pfi omezovani vyroby v nékterych tradicnich
odvétvich (napt. vyroba usni a vyrobkl z usni). Segmenty (odvétvi) ekonomiky
s vysokym ristem se tak prolinaji s jinymi, kde produkce stagnuje nebo dokonce i
vyrazn¢ klesa. Celkova priimyslova produkce ve stalych cenach se za rok 2003 zvysila
0 5,8 %, stejny rust mél 1 zpracovatelsky primysl. Jen velmi pomalé oZivovani rlstu
v zemich EU, projevujici se nizkou dynamikou vnéjsi poptavky, se v celkové produkci
prumyslu zasadnéjSim zpusobem neodrazilo, coz svéd¢i o rostouci konkuren¢ni

schopnosti.

Produkce stavebnictvi se zvySila 08,9 % zésluhou vysokého ristu ve
2. pololeti 2003. Ve srovnani s rokem 2002 to znamenalo zvySeni o 6,4 p.b., a to i pfes
nizkou investi¢ni aktivitu v nefinancnim sektoru. Za mimotadny faktor rstu tohoto
odvétvi lze povazovat i ofekdvani pretazeni stavebnich praci (s vyjimkou bytové
vystavby) ze snizené do zékladni sazby DPH. Vyssi podil velkych staveb znamenal
rust podilu mezispotieby na celkové produkci stavebnictvi, a tim i snizeni podilu

pridané hodnoty tohoto odvétvi na tvorbé HDP.

Situace na trhu prace byla ovliviilovana zejména postupujici restrukturalizaci a
legislativou pomérné rigidni v oblasti zaméstnanosti a mezd a relativné benevolentni

k nezaméstnanosti svym pomérné nizkym pfispévkem k motivaci pracovat.



Tlak na rast produktivity prace vedl zejména v odvétvich primyslu a
zemédé€lstvi ke snizovani poctu zaméstnancii. Celkova zaméstnanost v meziroénim
srovnani podle VSPS poklesla 0 0,7 %. Odvétvi sluzeb jiz nebyla schopna pracovni

sily vylucované z odvétvi materialni vyroby absorbovat v dostatecné mite.

Sezonné ocisténd nezaméstnanost evidovana ufady prace pokracovala v ristoveé
tendenci (koncem roku 2003 a pocatkem roku 2004 se jeji rast urychlil). V priméru se
v roce 2003 mira nezaméstnanosti zvysila o 0,7 p.b. a na konci roku doséahla 10,3 %.
Navzdory mirnému zrychleni ekonomického ristu nad odhadovany potencidlni rtst
(uzavirani zaporné mezery vystupu) se mira volnych pracovnich mist? v prubéhu roku
2003 spiSe snizovala pii soucasném zvySovani miry nezaméstnanosti. Posun na
Beveridgeové kiivce? tak vypovida o nartstu strukturalni slozky nezaméstnanosti. Pro
stabilizaci celkové nezaméstnanosti by byl nutny rast HDP okolo 3,5 %, coz ale

priciny strukturalni nezaméstnanosti nefesi.

Primérnd hrubd nomindlni mzda* se v roce 2003 zvysila 0 6,8 % pii rlstu
pomalejSim nez v roce 2002. V podnikatelské sféte dosahl pfirtistek primérné mzdy
6,0 %, v nepodnikatelské sféfe, zejména vlivem rozdilného nac¢asovani zvyseni> tarifni
sloZky plat, dosahla 9,8 %. Tim se oproti pfedchozim obdobim vyrazné sbliZila jejich
uroven. Meziro¢ni kupni sila primérnych mezd, pfi prepoctu indexem spotiebitelskych
cen (rust 0 0,1 %), se v podnikatelské sfére zvysila o0 5,9 %, v nepodnikatelské sfére

09,7 %.

Z pohledu celého narodniho hospodaftstvi se podil ndhrad zaméstnancim na
nominadlnim HDP mezirocné nezménil, neboli pfirtstek ndhrad zaméstnancim na
jednotku HDP ve stalych cenach se rovnal ristu deflaitoru HDP. Jednotkové naklady
prace (definované jako podil primérné ndhrady zaméstnancim a produktivity prace

z HDP ve stalych cenach) meziro¢né vzrostly o 4,2 %. Nakladovy tlak mezd se tedy

2 Podil volnych pracovnich mist ke v§em pracovnim mistim v ekonomice.
3 Vyjadtuje vztah nezaméstnanosti a volnych pracovnich mist v ¢ase.

4 Za organizace nad 19 zaméstnancil, organizace nepodnikatelské pokryty pln&. Narist je vyjadien
v meziroéné srovnatelné struktuie. Od roku 2003 za¢al CSU do vyhlasované mzdy zahrnovat rovnéz
mzdy v dfive nevykazovanych ozbrojenych slozkach, coz rovnéz pfispé€lo ke sblizeni urovni mezi
podnikatelskou a nepodnikatelskou sférou.

3 Ke zvyseni tarifni slozky plati doslo v roce 2003 od 1. ledna, v roce 2002 od 1. biezna.



v cenach neprosadil, poptavkovy vliv by se vSak pii pokracovani tohoto vyvoje mohl

do ristu cenové hladiny promitnout jiz v relativné kratkém ¢asovém horizontu.

Primérnd mira inflace na bazi spotiebitelskych cen za rok 2003 Cinila pouze
0,1 %, coz bylo o 1,7 procentniho bodu méné nez v roce 2002. Rist cen v prubéhu
roku 2003 dosahl 1,0 %. P¥ispévek administrativnich opatieni® k cenovému ristu se
oproti roku 2002 snizil o 0,4 procentniho bodu na 0,3 procentniho bodu. Dezinflacni
tendence patrna uz v prib¢hu celého roku 2002 se prosazovala az do konce 3. ¢tvrtleti
2003. Klouzavd mira inflace v unoru 2004 dosahla 0,5 % pii meziro¢nim ristu
spottebitelskych cen 02,3 %. Po konvergenci inflace koncem devadesatych let
k hodnotam béznym v EU se cenovéd hladina v ¢eské ekonomice v minulych dvou

letech stabilizovala.

Stabilita cen byla vroce 2002 a 2003 zplsobena piedev§im faktory
nakladového charakteru. Proti cenovému rustu piisobily zejména vnéjsi faktory (pokles
dovoznich cen v priibéhu celého roku 2002 pii silné apreciacni tendenci koruny vici
euru v 1. pololeti 2002 a po oba roky trvajicim mezirocnim zpeviiovani proti dolaru).
Domaci faktory (postupné se zmenSujici zaporna produkéni mezera, rychle rostouci
poptavka domadacnosti a mzdové nakladovy vyvoj) se vcenovém vyvoji zatim
neprosadily. Ceny prumyslovych vyrobcil se v priméru za rok 2003 meziro¢né snizily
0 0,3 %. Rovnéz silné konkuren¢ni prosttedi na doméacim trhu omezovalo po vétSinu

obdobi plosny rist cen.

Klicova sazba ménové politiky (pro dvoutydenni repo operace) mezi
lednem 2003 a srpnem 2003 poklesla celkem o 0,75 procentniho bodu na 2,0 % a od
toho okamziku se prozatim nezménila. CNB tim reagovala na pokles inflace a vyvoj
devizového kurzu. Urokovy diferencial vii¢i eurozong se postupné snizoval, zékladni
tirokové sazby CNB jsou nyni na stejné trovni jako sazby ECB, tj. o 1 p.b. vyssi nez
obdobné sazby FED. Tvar vynosové kiivky na penéznim trhu se z klesajici zménil od
srpna 2003 na rostouci. To vytvaii prostor pro eventudlni zvySeni zakladnich sazeb
CNB. Klientské uroky se v souladu s celkovym vyvojem na finanénich trzich do srpna

rovnéz snizovaly, od fijna stagnovaly ¢i mirné€ vzrostly.

6 Zmény regulovanych (maximalnich nebo vécn& usmériiovanych) cen a neptimych dani.



V roce 2003 vzrostl primérny objem ménového agregatu M2 proti roku 2002
04,1 %. Priliv pen¢z do ekonomiky byl stale vice ovliviiovan domaci ivérovou emisi
vladnimu sektoru a domécnostem, tedy posilovanim zdrojii konecné spotieby. Nizsi
tempo Cistého pfilivu zahrani¢nich aktiv bylo dano vyrazné vétsi aktivitou domacich
rezidentll v zahranici, obzvlasté koncem roku. Objem penéz v ekonomice je dostatecny
pro obsluhu probihajicich transakci a neomezuje tedy podminky pro dal$i rust.
Ménovy agregat M1 (obézivo a neterminované vklady) si udrzuje dlouhodoby
dynamicky rust, v roce 2003 praimérné vzrostl o 17,7 %. Naopak trva primérny pokles
objemu quasi penéz (terminované instrumenty, vklady v cizich ménéch, depozitni
sménky a dluhopisy), vroce 2003 o—4,3 %. Potieba pohotovych penéz vyplyvala
piedevsim z ristu kone¢né spotieby, motivované mezi jinym rastem realnych mezd 1
ofekavanym ristem cen. Nizké tUrokové sazby nevytvafely intenzivni zédjem

domacnosti ani podnikl o odklad spotfeby prostfednictvim terminovanych vkladi.

Vnéjsi rovnovaha, vyjadiena podilem deficitu bézného uctu na HDP, se v roce
2003 mirné zhorsila o 0,5 p.b. na —6,5 %. Dlvodem bylo zejména snizeni piebytku
bilance sluzeb (vlivem pokracujiciho poklesu piijmi z ostatnich sluzeb). ZlepSeni
obchodni bilance se kompenzovalo ve stejném rozsahu s prohloubenim deficitu bilance
vynosu a pievodi. Prebytek na financnim 0ctu sice prevysil deficit bézného Uctu, ale

jen o 6,7 mld. K¢.

I pfes nizky hospodaisky rlst v partnerskych zemich ptedstihlo tempo rastu
vyvozu zboZzi dynamiku dovozu (v béZnych cenach vyjadienych v EUR o 5,8 % proti
5,1 % podle statistiky obchodni bilance).

Deficit obchodni bilance se pohyboval v roce 2003 zhruba na trovni
ptedchoziho roku a dosdhl 69,4 mld. K¢. Pritom jen vliv kurzového vyvoje CZK
(posileni vici USD a oslabeni vii¢ci EUR) snizil saldo zahrani¢niho obchodu o cca
13 mld. K¢ (zvySeni objemu vyvozu o cca 9mld. K¢ a sniZzeni dovozu o cca

4 mld. K&).

Vice nez 4 roky ptetrvavajici velky rozsah pfimych zahrani¢nich investic (PZI)
se vroce 2003 razantn¢ zmenSil predevSim vlivem podstatné nizS§iho rozsahu
privatizacnich pfijml pii soucasném vyrazném poklesu ostatnich pfimych investic. Do

Ceské republiky ptiteklo 2,3 mld. EUR PZI, coZ bylo o 6,7 mld. EUR méné neZ v roce



2002 (ptevazné vliv ptijmi z privatizace Transgasu v roce 2002). I po vylouceni vlivu

privatizace dosahl ptiliv PZI v korunovém vyjadieni pouze 32,5 % predchoziho roku.

Sménné relace v obchodu se zbozim a sluzbami (podle ndrodnich uctt) se
v roce 2003 zlepsily o0 0,9 %. Vyjadieno deflatory vyvozu a dovozu celkove vzrostly
vyvozni ceny 0 0,6 % a dovozni ceny poklesly 00,3 %. Vyvoj sménnych relaci tak
zleps$il ekonomickou situaci podnikové sféry v rozsahu zhruba 16 mld. K¢, tj. cca.

0,7 % HDP.

Nominalni kurz koruny viici EUR v priméru za rok 2003 oslabil o 3,2 %, proti
USD naopak posilil 0 16,0 %. Po vyrazném zpevnéni proti EUR v 1. pololeti 2002
v souvislosti s pokradujicim piilivem privatiza¢nich prostiedki do Ceské republiky (na
coz centralni banka reagovala intervencemi na devizovém trhu a zménami
ménoveépolitickych sazeb) se kurz vici EUR stabilizoval. V lednu az tnoru 2004

koruna proti EUR meziro¢né oslabila o 3,7 %, proti USD posilila o 13,7 %.

Devizové rezervy centralni banky ke konci roku 2003 €inily 691,5 mld. K¢, t;.
21,3 mld. EUR (devizové rezervy tvoii ze dvou tietin aktiva v EUR a z jedné tfetiny

v USD). Tento stav mtze pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu cca péti mésicu.

Vnéjsi prostredi’
Svétovou ekonomiku suzovala v prvnich mésicich roku 2003 nejistota

souvisejici s valkou v Irdku. Po jejim ukonceni, a zejména ve druhé poloviné roku, se

perspektivy ristu zlepsily.

Americkd ekonomika v roce 2003 zaznamenala rist o 3,2 %. Jde o vysledek
razantni proristové fiskalni i monetarni politiky. Rist spotfeby byl béhem podzimu
povzbuzen danovymi skrty, vojenské vydaje znamenaly dal$i impuls. Naproti tomu se
vSak dale zvysil deficit béZzného uctu (piekracujici 5 % HDP), ktery je doprovazen
prudce se zvySujicim deficitem rozpoctu, ktery se pétiprocentni hranici rychle ptiblizil.
Ristu zatim neodpovidalo tempo tvorby novych mist. Rychld depreciace dolaru je

potencidlnim zdrojem problémt pro svétové hospodaistvi.

7's vyuzitim materialt OECD, MMF, The Economist a Financial Times



V EU se rast v 1. pololeti fakticky zastavil (meziCtvrtletni rist v prvnich tiech
ctvrtletich byl 0,0 %, 0,1 % a 0,4 %). Zpomalenim byly zasazeny Italie, Holandsko,
Francie, Déansko a postizena byla také némecka ekonomika, kterd se octla v recesi v 1. a
ve 2. ¢tvrtleti a zaznamenala pokles i za cely rok 2003 (o -0,1 %). Vlada pro feSeni
obtizné situace prosadila na podzim program reforem veiejnych financi (zdravotniho
systému, snizeni podpor v nezaméstnanosti, zmirnéni ochrany pfed propusténim).
Eurozona trpi nedostateCnou vnitini poptavkou, riist zavisi pfevazné na exportu. Tomu
ptirozené Skodi posilovani EUR vii¢i USD (od pocatku 2002 cca o 20 %). Tii nejvetsi
ekonomiky eurozony, némecka, francouzska a zieyme i italska v tomto roce ptekrocily
tiiprocentni strop na deficit vefejnych financi, vyzadovany Paktem stability. V eurozoné

pretrvaval jednoprocentni irokovy diferencial viici USA.

Stfedoevropské ekonomiky si i nadale zachovaly vyssi dynamiku, nez zapadni

Evropa. Pfed vstupem do EU vsak vSechny zapoli s konsolidaci vetejnych rozpocti.

V Polsku byl rok 2003 ve znameni silicitho oziveni (2,2 %, 3,8 %, 3,9 %
v prvnich trech ¢tvrtletich meziro¢né), rist byl tazen exportem, kterému pomahalo
znehodnoceni zlotého a sniZeni Grokd. Velmi vysokd zlstala nezaméstnanost, pokles

pod 19 % se ocekava az v roce 2005.

V Mad’arsku doslo v roce 2003 k citelnému zpomaleni. Ekonomika se dostala
do problémt kvuali poklesu zahrani¢nich investic, ktery byl vyvolan vysokym
schodkem platebni bilance (6 % HDP) i deficitem vetfejnych rozpocta (ptes 9 % v roce
2002). Devalvace forintu z pocatku cervna méla napomoci exportu, ale forint zacal na
podzim dale rychle slabnout a centralni banka musela intervenovat a prudce zvysit

uroky.

Slovenska ekonomika je nejrychleji rostouci v regionu (o 4,4 % v roce 2002 a
rust kolem 4 % se ocekava 1 v roce 2003). Riist byl tazen exportem a investicemi a
stale 1 spotiebou domdcnosti. Vlada zahdjila velmi ambiciozni konsolidaci vetejnych
financi. Soucasné se inflace vlivem deregulaci dostala do rozmezi 8-9 % (ze 3,3 %
vroce 2002). Udrzitelnost takového projektu, zejména zachovani socidlniho smiru
v podminkéch radikalni reformy, ktera se dotyka zejména podfinancovaného vetejného
sektoru, ukaze teprve dalsi vyvoj. Stale vysoka zlstavd nezaméstnanost, kterd ma

navic vyraznou regionalni dimenzi, v roce 2003 vSak poprvé pocala klesat.



V nervoznim ovzdusi pied pocatkem valky dosdhla cena ropy v 1. Ctvrtleti
2003 v praméru 31,4 USD za barel, pod vlivem uvolnéni po konfliktu ve 2. ¢tvrtleti
klesla na 26,1 USD. Uz v ¢ervnu vSak zaCala opét stoupat, kdyz se zpomalovala
obnova dodavek zIrdku a vystoupila na 28,4 ve 3. ctvrtleti a dokonce 29,4 ve

4. ¢tvrtleti. Prameér za rok 2003 byl 28,8 USD.



2. Ekonomicky vvkon

2.1 Hrubv domaci produkt

Hruby domaéci produkt vzrostl vroce 2003 realné o 2,9 %. Hospodarska
dynamika se tak oproti pfedchozimu roku zvysila a pfiblizila se tempu, kterym HDP

rostl v obdobi let 2000 a 2001.

V priabehu roku 2003 ziistaval rist HDP pomérné stabilni s tendenci k mirnému
zpomaleni. Meziro¢ni srovnani sice ukazuje na urychleni ekonomického ristu ve
2. pololeti, vypovidaci schopnost meziro¢niho srovnani v jednotlivych ctvrtletich roku
2003 je ovSem zatizena vyvojem srovnavaci zakladny roku 2002, kterou ovlivnily
dopady povodni ze srpna téhoz roku. Lepsi obrazek o aktudlnim vyvoji tak poskytuje
meziCtvrtletni srovnani sezonné ociSténych dat, které vypovidd o zpomaleni

mezi¢tvrtletniho ristu z 1,1 % v prvnim na 0,7 % ve 4. Ctvrtleti 2003.
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Ceska ekonomika ziistala vroce 2003 pod svym potencidlnim vykonem.
Vzhledem k tomu, Ze ekonomicky rast mirné piekrocil rist potenciadlniho produktu,

ktery odhadujeme na turovni okolo 2,5 %, dosSlo k castenému uzavieni zaporné



produkéni mezery. Za piedpokladu udrzeni rhstu na urovni okolo 3 % ocekavame

v nadchézejicim obdobi prechod produkéni mezery do kladnych hodnot.

Hruby domaci produkt v béZnych cenach vzrostl mezirocn€é o 5,9 %. Riist
deflatoru HDP postupné akceleroval z 1,7 % v 1. ¢tvrtleti na 3,8 % ve 4. ¢tvrtleti 2003

pti celoronim priaméru 2,9 %.

2.1.1 Poptavka

Domaci poptavka

Rist HDP byl vroce 2003 stejn¢ jako v ptfedchozich tfech letech zaloZen
vyluéné na zvysSeni domaci poptavky. Obé jeji slozky, jak konecna spotieba, tak tvorba

hrubého kapitélu, ptitom dosdhly shodného tempa 4,1 %.

Nejvyznamng&j$im rustovym faktorem byla v minulém roce spotiebni poptavka
domdcnosti, kterd dosdhla nejvyssi dynamiky od vrcholu hospodarského cyklu v roce
1996. Silna spotiebitelska poptavka byla na jedné stran¢ vysledkem rychlého ristu
béznych piijmi domécnosti a nasledné disponibilniho dichodu, soucasné byl sklon ke
spotiebé doméacnosti podpofen velmi mirnym cenovym vyvojem, nizkymi urokovymi
sazbami a svou roli pravdépodobné sehrdla i urcitd mira nejistoty v souvislosti
s dopady vstupu do EU. Intertemporalni substituce motivovana témito faktory zaklada

urcité riziko pro rist spotfeby domacnosti v roce 2004.

Spotteba vlady dosahla v roce 2003 po dvou letech pomérné vysokého nartstu
v podstaté¢ shodné urovné jako v roce predchozim. Do stagnace vefejné spotieby
v meziro¢nim srovnani se pfitom mimo jiné promitla zvySena uroven vetejnych vydaja

v roce 2002 v souvislosti s odstraiovanim povodnovych skod.

Ptiznivym signalem bylo oziveni tvorby hrubého fixniho kapitalu. Po slabém
rastu v pfedchozim roce akcelerovala dynamika investicni poptavky vroce 2003
na 3,7 %, pficemz ve 4. Ctvrtleti vzrostl objem fixnich investic mezirocné o plna
4,8 %. Doslo tak k pozitivnimu posunu ve struktufe ekonomického ristu od spotieby
k investicim. Z kratkodobého hlediska naznacuje oziveni investicni aktivity
pokracovani ristové faze ekonomického cyklu. Z dlouhodobého hlediska je tvorba

fixniho kapitadlu vyznamnym faktorem zvysujicim potencialni rist ekonomiky.
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Tabulka 2
Vydaje na hruby domaci produkt

2001 | 2002 2003
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q rok

HDP, b&zné ceny mld. K&| 2175 | 2276 557 615 607 6311 2410
HDP, stalé ceny mzr. rist, % 3.1 2,0 2,5 2,6 34 3,1 2,9
Spotteba mzr. rist, % 4,1 4.4 4,0 4.4 42 3,7 4,1
soukroma mzr. rist, % 3,6 4.0 5,1 5,3 6,5 5,5 5,4

vlady mzr. rist, % 53 5,7 -0,1 1,3 -2,9 1,6 0,0
Tvorba hrubého kapitalu mzr. riist, % 7,2 1,3 0,7 6,0 34 6,2 4,1
fixniho mzr. rist, % 5,5 0,6 1,5 3,1 4,7 4,8 3,7
Vyvoz mzr. rist, %) 11,9 2,8 48 4.4 8,5 9,0 6,7
Dovoz mzr. vist, %| 13,6 4,3 5,0 6,9 8,6 9,5 7,6

Pramen: CSU

Prispévek domaci poptavky k rastu HDP dosahl 4,5 p.b., pficemz rozhodujici
byl piispévek spotieby domacnosti ve vysi 3,0 p.b., tvorba hrubého fixniho kapitalu

pfidala 1,2 p.b. a zména zasob a cennosti 0,3 p.b.

Cista zahrani¢ni poptavka

Schodek zahrani¢niho obchodu se zbozim a sluZzbami se vroce 2003
prohloubil. V béznych cenach pouze o 3,6 mld. K¢ na -56,2 mld. K¢, ve stalych cenach
vyraznéji, a to o 24,7 mld. K¢. Bilance zahrani¢niho obchodu tak zaznamenala zaporny
prispévek k ristu HDP ve vysi 1,6 p.b., coz predstavuje oproti rokiim 2001 a 2002 jeho
s rokem 2002 ptesunulo z bilance sluzeb do obchodni bilance. Zatimco v béznych
cenach se obchodni bilance zlepSila a vyvoj vnéjsi nerovnovahy je tak mozné hodnotit
v zésad¢ kladné, bilance zahrani¢niho obchodu ve stdlych cenach se vzhledem
k soustavnému zlepSovani sménnych relaci dale zhorSuje. Vné&j$i nerovnovaha ve

stalych cenach zlstava limitujicim faktorem ekonomického rustu.

Dalsi snizeni zaporného piispévku zahranicniho obchodu v dasledku
postupujiciho oziveni v zemich hlavnich obchodnich partner by na druhé stran¢ mélo

podpofit ekonomicky vykon v roce 2004.
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Graf 2

Prispévky k riistu HDP (procentni body, %)
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2.1.2 Nabidka

Na nabidkové stran¢ doslo v roce 2003 k ¢astecnému vyrovnani ekonomické

dynamiky mezi odvétvimi sluzeb a odvétvimi priimyslu a stavebnictvi.

Tabulka 3
Tvorba hrubého domaciho produktu
2001 | 2002 2003
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q rok
Hruba piidana hodnota, b.c. mld. K¢| 1952 | 2048 503 555 543 570 2171
HPH, stalé ceny mzr. rist, % 3,1 2,1 2,4 2,2 2,8 2,9 2,6
Zemédélstvi mzr. rist, %| 0,9 4,4 4,8 3.4 2,2 -9,6 -1,2
Pramysl mzr. riist, % 0,7 -0,4 2,5 2,4 2,8 2,3 2,5
Stavebnictvi mzr. rist, %| -12,5 -8,2 -4,0 -0,3 2,4 1,8 0,3
Obchod, pohost., ubyt. mzr. riist, % 6,9 8,4 2,1 1,4 4.8 3,5 3,0
Doprava, telekom. mzr. rist, %| 15,1 11,7 3,7 5,0 5,4 8,4 5,6
PenéZnictvi a pojist. mzr. riist, %] 12,8 -0,4 0,7 0,7 -1,1 3,6 0,9
Sluzby pro podniky mzr. riist, % 2,3 1,6 2,8 1,8 0,3 1,5 1,6
Ostatni sluzby mzr. riist, % 0,5 -3,6 0,5 -0,3 4,2 4,9 2,3
Pramen: CSU
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Hruba pfidand hodnota ve sluzbach zpomalila sviy rist na 2,9 %.

NejdynamictéjSim  odvétvim  sluzeb  zGstala  doprava, skladovédni, posty

a telekomunikace, nadprimérny rust si zachovaly i1 obchod, pohostinstvi a ubytovani.

Po dvou letech stagnace se v primyslu zvysila tvorba pfidané hodnoty o 2,5 %
a prumysl se tak vzhledem ke své vaze stal na strané¢ nabidky hlavnim zdrojem
ekonomického rhstu. Soucasné se v roce 2003 zastavil dlouhodoby propad pifidané

hodnoty ve stavebnictvi.

Zatimco celkova tvorba ptidané hodnoty se od roku 1995 zvysila o vice nez
15 % a odvétvi sluzeb produkuji hodnotu vyssi téméf o Ctvrtinu, ve stavebnictvi doslo
ve stejném obdobi k poklesu ptidané hodnoty o vice nez polovinu. Z tohoto srovnani je

ziejmé, ze dynamiCtéji se rozvijeji odvétvi sluzeb, zejména telekomunikace

a penéznictvi, vysoky narist zaznamenalo rovnéz zemédélstvi.

2.1.3 Produktivita

Produktivita prace na makroekonomické urovni, pocitand z HDP, se v roce
2003 zvysila 03,6 % pti poklesu celkové zaméstnanosti o 0,7 %. Pro hodnoceni
pfiméfenosti mzdového rastu (z hlediska konkurenéni schopnosti) je podstatné
poméfovani k nartstu hrubé ptidané hodnoty (HPH)8. Ta mezirocné vzrostla ve stalych
cenach 02,6 % pfi ristu produktivity o 3,2 %. Rast ekonomického vykonu se tak

odvijel vyhradné ze zvyseni produktivity.

Zrychleni ristu produktivity prace bylo ddno zejména pfiznivym vyvojem
v prumyslu, tradién€¢ vysoky rast si zachovaly odvétvi zemédélstvi a dopravy,
skladovani, post a telekomunikaci. Naopak stagnace pfidané¢ hodnoty ve stavebnictvi
bylo dosazeno jen za cenu piirdstku zaméstnanosti, coz pfineslo pokracovani poklesu

produktivity prace v tomto odvétvi.

Srovnani rustu produktivity prace a rustu realnych mezd na makroekonomické
urovni vyzniva vroce 2003 nepiiznivé. Makroekonomicka redlnd primérnd mzda
(objem mezd a platt pfipadajici na jednoho zaméstnance deflovany deflatorem ptidané

hodnoty) se zvysila 0 4,7 % a predstihla tak rist produktivity prace o 1,4 p.b.

8 Rozdil mezi HDP a HPH tvoii saldo dani a dotaci na produkty.
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Pti odvétvovém srovnani s rastem pramérné hrubé redlné mésicni mzdy se
pfiznivé vyvijela situace v zeméd¢lstvi, primyslu a stavebnictvi, kde mzdovy nartst
zaostal za zvySenim produktivity, naopak v odvétvich sluzeb mzdovy vyvoj piekonal

nartist produktivity préce.

Graf 3
Produktivita a mzdy (1995=100)
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Z dlouhodobého pohledu mzdovy vyvoj v zasadé odpovida rastu produktivity
prace a obé veli¢iny si udrzuji spole¢ny trend. V poslednich dvou letech nicméné
mzdovy narust prekonal zvySeni produktivity prace a troven mezd se od produktivity
odtrhla smérem vzhtru. Pokracovani této tendence by mohlo piinést neptiznivé

makroekonomické disledky v podobé zvysenych ndkladovych a cenovych tlakii.

2.2 Hlavni produkéni odvétvi

Vykon jednotlivych odvétvi (mésicni zjiStovani, stalé ceny)

Primyslovd vyroba si v roce 2003 zachovala pomérné vysoky rlst i pies

nizkou vnéjsi poptavku a navézala tak na vyvoj z predchozich tii let. Pomohlo ji

k tomu zprovoznéni novych vyrobnich kapacit (vyroba autodild, vyroba plastickych
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hmot a elektrotechnicky primysl), rist objemu produkce pro vyvoz, pokracujici
oziveni v hutnim a strojirenském primyslu, vstup dalSich zahrani¢nich investor a
pokracujici strukturdlni zmény. Rust primyslové produkce se vyvijel rovnomérné,
v meziro¢nim srovnani doséhl 5,8 % (4,8 % vroce 2002). Trzby primyslovych
podnik rostly jen mirn€ pomaleji nez produkce (meziro€ni rist o 5,4 %), coz svéd¢i o

tom, Ze produkce neziistala na skladech.

Do dynamiky zahrani¢ni poptavky se promitlo velmi pomalé ozivovani
ekonomik Evropské unie, pfesto trzby z piimého vyvozu vzrostly ve stalych cendch
mezirocné o 8,8 %. Prosadit konkurenceschopnost své produkce znamenalo pro
nékteré podniky snizovani poctu zaméstnancl. Z tohoto divodu se prumysl stal i pfi

solidnich vykonech zdrojem zvySovani nezaméstnanosti.

Lépe na tom byly podniky pod zahrani¢ni kontrolou, kterym matetské
spole€nosti usnadiovaly pfistup na zahranicni trhy. Rist trzeb u nich dosdhl 7,1 % a
¢inil 48,5 % trzeb celého odvétvi. Pro export z toho bylo ur¢eno 70 %. Zahrani¢ni
investofi se zatim zaméiovali na obory stfedné¢ a méné narocné, do vyroby s vysokou

pridanou hodnotou smétovali jen vyjimecne¢.

Graf4

Primyslova produkce

primérny mésic roku 2000=100, s. c.
140

130

120 A

Pramen: CSU

Ve struktufe primyslu mél i nadale rozhodujici podil pramysl zpracovatelsky,
ktery v roce 2003 meziro¢né rostl o 5,8 %. Vykon v t€Zb€ nerostnych surovin se zvysil

0 0,5 % a u vyroby a rozvodu elektfiny, plynu a vody o 8,9 %.

Vyvoj jednotlivych odvétvi zpracovatelského primyslu v roce 2003 byl zna¢né

diferencovany. Rust zpracovatelského primyslu piestal byt zavisly na dvou ¢i tiech
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odvétvich. Po zpomaleni rastu vyroby elektrickych a optickych ptistrojii zaznamenala
vyrazny meziro¢ni narGst produkce pryzovych a plastovych vyrobkd (o 13,8 %),
vyroba dopravnich prosttedkll (o 12,4 %), ale 1 vyroba vldkniny, papiru (0 9,5 %).
K nejvétsimu poklesu doSlo ve vyrobé usni a vyrobkil zusni (o 19,3 %), kde vedle

nedostatku finan¢nich zdrojii na pokryti ristu cen surovin silné¢ konkuruje asijsky trh.

Stavebnictvi zrychlilo vroce 2003 sviij mezirocni rast na 89 % z2,5%
v roce 2002. Vyvoj vSak neprobihal rovnomérné. VEtSi oziveni stavebni vyroby se
prosadilo teprve od Cervna, kdy rist zacal dosahovat dvoucifernych hodnot a podniky
se mohly vratit z mimofadného stavebniho rezimu po povodnich zpét do bézného
rytmu. V ramci inzenyrského i pozemniho stavitelstvi pokracovaly prace na velkych
stavbach dopravni infrastruktury (obchvaty mést, zelezni¢ni koridory, rozsifeni
prazského metra, vystavba rychlostni komunikace), na obchodnich i spolecenskych
centrech ¢i na novych projektech. Zvysil se rovnéz rozsah praci na bytové vystavbe,
vyrazné podpoieny vyvojem na trhu hypotec¢nich uvérii a stavebniho spofeni. DalSim
mimotadnym faktorem ristu bylo o¢ekdvané pietazeni stavebnich praci (s vyjimkou
bytové vystavby) ze snizené do zakladni sazby DPH.
Graf 5

Stavebni vyroba
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Novym fenoménem ve stavebnictvi je zacinajici sluCovani stiednich firem,

které jim mé& umoznit dosdhnout na fondy Evropské unie a na vétsi zakazky statu.

Objem stavebnich praci se v roce 2003 zvysil ve vSech oblastech stavebniho

trhu kromé stavebnich praci v zahrani¢i. Vyrazné vzrostly prace na opravach a udrzbé
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stavebnich objektl (o 14,7 %), rast nové vystavby, modernizaci a rekonstrukci
¢inil 8,3 %.

Vysoky rust stavebni vyroby umoznil 1 pfes zvySeny pocet zaméstnancii
obnovit ve stavebnictvi pfiznivy pomér mezi ristem nominalnich mezd a ristem

produktivity prace. To ukazuje na zlepseni finan¢ni situace firem ve stavebnictvi, kde

nadale pretrvava znac¢na konkurence.

Maloobchodni trzby ® (véetné prodeje a oprav motorovych vozidel a prodeje

pohonnych hmot) rostly v roce 2003 mezirocné o 5,0 %. Podilely se na tom vSechny
segmenty prodeje. Ve zvySeni maloobchodniho prodeje se odrazi predevSim vyrazny
nartst redlnych piijmid domécnosti pii minimalnim ristu cen spotiebniho zbozi. Sklon
ke spotifebé podporovaly nizké urokové sazby zuvért i1 vkladi. V maloobchodnich
trzbach se uplatnila rovnéz Cast hypotécnich uvérl, které byly pouzity na nakup
bytového zatizeni. Rozsitil se zasilkovy a internetovy obchod. Spolu s domacnostmi se
na zvyseni trzeb maloobchodu podilel vefejny a podnikatelsky sektor a nerezidenti.
Vzhledem ksiln¢ konkurenénimu prostfedi na maloobchodnim trhu nedoslo k

vyvolani poptavkovych tlakti na rist cen.

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

Rozhodovani podnikatelskych subjekti pifi mzdovém vyjednavani je
limitovdno zejména vlastnimi produkénimi charakteristikami v konfrontaci
s konkurenci. Toto odvétvové hodnoceni vztahu mezd a vykonu nedava sice plné¢
konzistentni vysledky s pohledem makroekonomickym (viz kapitola 2.1.3), poskytuje
vSak alesponn ¢astené vysvétleni cenového vyvoje v zakladnich produkénich

odvétvich.

Pro vypocet ukazatele produktivity prace jsou u produkcénich odvétvi
pouzivany ukazatele produkce. V primyslu je pouzivan ukazatel trzeb z primyslové

¢innosti, ve stavebnictvi ukazatel stavebni prace podle dodavatelskych smluv.

9 Mésiéni Setfeni CSU, trzby ve stalych cenach véetné DPH.
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Tabulka 4

stejné obdobi

predchoziho roku = 100 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Priimysl

prumérna nominalni mzda 113,4 | 110,5 | 106,6 | 106,3 | 106,3 | 106,0 | 105,7

realna produktivita prace 110,9 | 103,7 | 104,7 | 110,6 | 105,5 | 105,8 | 108,9

jednotkové mzdové naklady 102,3 | 106,5 | 101,8 96,1 100,8 | 100,2 97,0
Stavebnictvi
prumérna nominalni mzda 109,5 107,2 103,8 104,9 | 107,0 106,4 106,1

realna produktivita prace 995 | 963 | 99,2 | 110,8 | 108,5 | 100,7 | 107,8
jednotkové mzdové naklady | 110,1 | 111,3 | 104,6 | 94,7 | 98,6 | 1057 | 98,4

Pramen: CSU, propoéty MF CR 10

V roce 2003 vzrostla v primyslovych podnicich primérnd nominalni mésicni
mzda o 5,7 % pfi mezirocnim sniZeni primérného eviden¢niho poctu zaméstnanct
0 3,3 %. Redlna produktivita prace z trzeb proti pfedchozimu roku vzrostla 0 8,9 % a
predstihla rist nomindlnich mezd. Odrazilo se to ve snizeni jednotkovych mzdovych

nakladl (meziro¢né o 3,0 %)..

Ve stavebnictvi se v roce 2003 obnovil pfiznivy vztahu mezd a produktivity
prace. Jednotkové mzdové nédklady se snizily o 1,6 % (pii zvySeni primérné nominalni

mzdy o 6,1 % a rlstu redlné produktivity prace o 7,8 %).

Mzdov¢ nakladové tlaky se tak v tomto obdobi neprosazovaly ani do cen

prumyslovych vyrobcii, ani do cen stavebnich praci.

2.3 Ekonomické vysledky nefinan¢nich podniku 1!

(v beznych cendch)

Ekonomické vysledky podnikti nefinanéniho sektoru (se 100 a vice
zamestnanci) poskytuji orientacni piehled o nabidkové strané ekonomiky a tvoii jeden

ze zékladnich pohledii na hospodatskou situaci podnikové sféry.

V roce 2003 bylo ve srovnani s rokem 2002 vykdzéno u vétSiny financnich

ukazatell v nefinancnim sektoru zlepSeni. Spolu s meziro¢nim nartistem hrubého zisku

10 Priimysl — organizace s 20 a vice zaméstnanci, vypodet produktivity prace jako podil indexu trzeb a

indexu poctu pracovnikl.
Stavebnictvi — organizace s 20 a vice zaméstnanci.

11 Udaje za rok 2003 jsou predb&zné, za srovnatelné obdobi 2002 jsou revidované.
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(vysledek hospodafeni ptred zdanénim) o 15,3 % se zvysila aroven efektivnosti

hospodateni métena rentabilitou nakladi a rentabilitou vlastniho kapitalu.

Ve vysledcich se pozitivné projevila rostouci domaci poptavka. Oslabeni
zahrani¢ni poptavky postihlo pfedev§im soukromé nefinan¢ni podniky, jejichz piimy
vyvoz mirn¢ klesl. U podnikl pod zahrani¢ni kontrolou, které mély lepsi pfistup na
zahrani¢ni trhy, vSak rlst pfimého vyvozu vyrobki, zbozi a sluzeb pokracoval i
nadale. Vyvozcim mirnil neptiznivé dopady vnéjsi poptavky sménny kurz koruny,

ktery vi¢i EUR v priméru meziro¢n¢ oslabil.

Vzhledem k vyvoji poptavky rostly mezirocné vykony véetné obchodni marze
0 7,3 %. To mélo ptiznivy dopad nejen na vynosy, u nichz vykony tvoii hlavni slozku,
ale predevs§im na ucetni pfidanou hodnotu!2. Jeji rlst se ve srovnani s rokem 2002
zrychlil 06,3 p.b. na 8,2% (pfi meziro¢nim srovnani Ucetni ptidané hodnoty na

jednoho zaméstnance byl rist 11,1 %).

V celkovych nékladech (meziro¢né vyssi o 5,2 %) dominoval rist nakladd na
prodané zbozi spolu s vykonovou spotfebou. Materidlova naro¢nost vykona vSak
stagnovala, rist cen nékterych dovazenych vstupii z 2. pololeti se v ni jeSté neprojevil.

Mzdové naro¢nost vykonit mezirocné klesla vzhledem ke sniZzeni poctu zaméstnancii.

Vlastni zdroje na financovani akumulace, které mély v roce 2003 podniky
k dispozici, 1ze orientacné vycislit na 296,7 mld. K¢ (pfi 31procentni zalohové dani).
Propocet potieby zdroji je cca 220,3 mld. K& Vytvoteny prebytek zdroji miize

souviset se snizovanim objemu poskytnutych domacich aveéra podnikovému sektoru.

Celkové zasoby klesly 0 0,2 % (0,7 mld. K¢). Divodem je pokles zasob vlastni

vyroby o 7,1 %, ktery nebyl vyrovnan ani ristem zasob materidlu a zasob zboZi.
V roce 2003 vzrostl objem vlastniho jméni. Vzhledem ke snizeni cizich zdroji
se jeho podil na celkovych pasivech o 1,5 p.b. zvysil (na 52,3 %).

Pfiznivy vyvoj finan¢nich ukazateli ptispél ke zlepSeni situace v oblasti
konkurzii, kde vroce 2003 pokracovalo snizovani poctu navrhi i prohlaSenych

konkurzi a rostl pocet vytizenych konkurzi.

12 (Jgetni ptidana hodnota nezahrnuje promitnuti ziskd a ztrat z drzby, dané z produkti snizené
o dotace na produkty a dalsi Gipravy nezbytné pro vypocet vykonl a mezispotieby.
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2.4 Ekonomické vysledky finanénich instituci

V roce 2003 vykazaly instituce plisobici v sektoru penéznictvi a pojisStovnictvi
celkovy zisk pfed zdanénim ve vysi 61,9 mld. K¢, coz predstavuje proti roku 2002
zvyseni 0 37 %. Na zlepsSeni hospodateni se podilely piredevsim penézni nebankovni
instituce, u penéznich bankovnich instituci doslo ke sniZeni hospodatského vysledku
(meziro¢né o 1,6 %). Pokracujici koncentrace kapitadlu plsobiciho na penéznim trhu

vedla k poklesu celkového poctu aktivnich jednotek 1 poctu zaméstnancii.

Tabulka 5 Pramen: CNB

Ekonomické vysledky finan¢nich instituci v roce 2003

Penézni s
, PenéZni .,
Ukazatel k.)anlfovnl nebankovni | Pojistovny Penzijni Celkem
1nst1§uce instituce fondy
(bez CNB)

Primérny evidencni pocet osoby 38035 8547 15381 469 62432
zaméstnancu piepocteny index 97,4 100,3 100,3 89,1 98,4
Vysledek hospodareni mld.ké 41,3 12,7 5,5 2,4 61,9
pied zdanénim 1) index 98,4 X 125,8 85,9 137,0
Vynosy celkem 2) mld.k¢ 192,6 2441 3873 5,4 829.,3
index 90,4 105,3 77,1 87,7 87,0

z toho: mld.k¢ 137,3 62,9 X 53 X

finan¢ni vynosy 2) index 88,9 107,0 X 90,4 X

z toho: mld.k¢ 100,8 X X X X

uroky vynosové index 81,8 X X X X

pfedepsané hrubé mld.k¢ X X 104,1 17,2 X

pojistné index X X 115,1 116,8 X
Naklady celkem 2) mld.k¢ 160,6 231,3 381,8 3,1 776,8
index 88,0 98,1 76,7 89,1 84,5

z toho: mld.k¢ 56,4 108,7 X 1,5 X

finan¢ni néklady 2) index 77,1 187,3 X 96,2 X

z toho: mld.k¢ 47,1 X X X X

uroky nakladové index 70,3 X X X X

naklady na pojistna mld.k¢ X X 58,6 7,4 X

plnéni 3) index X X 98,9 108,5 X

Stav vlastniho jméni k:

pocatku obdobi mld.k¢ 158,0 154,9 43,4 4,8 361,0
konci obdobi mld.k¢ 176,7 158,4 40,6 4,6 380,3

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

a celkovych vynosi. Je vyssi (nizsi) o zisk (ztratu) z vybranych finanénich operaci.
2) Celkov¢ a finan¢ni vynosy (ndklady) u bankovnich penéznich instituci nezahrnuji zisky (ztraty)

z vybranych finan¢nich operaci uctované do vynosi (nakladt) avsak vykazované jako saldo
téchto ziskl a ztrat vysledkove (soucast vysledku hospodateni pred zdanénim).
3) Piijaté prispévky od ti¢astnikd penzijniho ptipojisténi (pfedepsané hrubé pojistné a naklady
na pojistna plnéni) nejsou u penzijnich fondl soucasti jejich nakladd a vynosi
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3. Cenovyv vyvoj

Rist spotiebitelskych cen byl vroce 2003 pomalejsi nez vroce 2002.
K vyraznéj$i deceleraci mezirocniho ristu doslo pocinaje 2. ¢tvrtletim 2002, kdy se
protiinflacné prosadily nékladové faktory hlavné v segmentu potravin. K podstatnému
zpomaleni rastu cen doslo i1 v dalSich vahové vyznamnych oddilech spotiebniho koSe,
k ¢emuz ptispél zejména vyvoj sménného kurzu koruny a cen dovazeného zbozi.
Graf 6

Spotrebitelské ceny a ceny vyrobct
(primér hladiny cen za poslednich 12 mésici k priméru predchozich 12 mésicii)
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Primérnad mira inflace se v roce 2003 zpomalila na 0,1 %, coz je o 1,7 p.b.

méng, nez tomu bylo v roce 2002.

Graf 7
Spotiebitelské ceny - HICP v %
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Inflace na bazi HICP (harmonizovany index spottebitelskych cen) v prosinci

2003 meziro¢né vzrostla o 0,9 p.b a doséhla 1,0 %. V zemich EU dochazelo v prib¢hu
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roku 2003 ke zpomalovani meziro¢niho cenového rastu, primér za EU v prosinci

dosahoval 1,8 %, coz bylo o 0,4 p.b. mén¢ nez v prosinci 2002.

Ceny vyrobcti v roce 2003 ve srovnani s rokem 2002 rostly mezirocné pomaleji
nebo dokonce klesaly. Niz§i meziro¢ni dynamiku rhstu oproti pfedchozimu roku
zaznamenaly ceny stavebnich praci a trznich sluzeb. Ceny zemédélskych vyrobct a

ceny prumyslovych vyrobct meziro¢né poklesly.

3.1 Spotiebitelské ceny

Vyvoj spotiebitelskych cen v roce 2003 byl vedle trhem uréovanych pohybt
ovlivnén pfedevSim niz§im rozsahem administrativnich 13 cenovych vlivli, nez tomu
bylo v roce 2002. Jejich celkovy prispévek k meziroénimu rastu spottebitelskych cen

v roce 2003 ¢inil pouze 0,3 p.b. (v roce 2002 to bylo 0,7 p.b.).

Pravé vypadek piispévku administrativnich vlivi k inflaci v 1. ¢tvrtleti 2003
zpusobil, Zze poprvé v historii doslo k meziro¢nimu poklesu cen. Zmény mezirocniho
ristu ¢i poklesu hladiny spotiebitelskych cen v roce 2003 neprobihaly rovnomérné.
Zatimco v 1. ¢tvrtleti se meziro¢ni pokles cen drZel na urovni -0,4 % (coz byla viibec
nejniz§i hodnota naméfend od pocatku ekonomické transformace), pocinaje
2. ¢tvrtletim doslo ke zméné v pohybu cen od zpomalovani meziro¢niho poklesu pies
stagnaci az k nepatrnému meziro¢nimu rastu o 0,3 % v ¢ervnu 2003. K vyraznéjSimu
mezirocnimu ristu cen, zplsobeném piedevSim ristem cen potravin, doSlo az ve

4. ¢tvrtleti 2003, kdy v listopadu a prosinci tyto rusty dosahly 1,0 %. V porovnani

s prosincem 2002 doslo ke zrychleni meziro¢niho ristu cen o 0,4 p.b.

Primérma mira inflace (vyjadiend pfiristkem primémého indexu
spottebitelskych cen za poslednich 12 mésict proti priméru predchozich 12 mésicl) se
v prosinci 2003 v porovnani s prosincem 2002 snizila o 1,7 p.b. na 0,1 % (coz je

rovnéz nejnizsi hodnota namétend od pocatku ekonomické transformace).

Klic¢ovou roli sehraly vngjsi faktory a rychla apreciace sménného kurzu domaci
mény vici USD a relativni stabilita viici EUR. Z vnéjsich vlivi to byl pokles
korunovych dovoznich cen energetickych a ostatnich komodit, ktery odrazel nizsi

poptavku v disledku slabého globalniho hospodéiského ristu. Piestoze domaci

13 Zmény maximalnich cen, vécné usmériiovanych cen a ostatni necenova opatieni (zména dant).
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spotiebitelska poptavka rostla, silné konkuren¢ni prostfedi na trhu branilo uplatnéni

poptavkovych tlakt.

Pii celkovém meziroénim zvySeni spotiebitelskych cen v roce 2003 o 1,0 %
doslo v 5 oddilech (reprezentujicich cca 34,4 % spotifebniho kose) k meziro¢nimu
poklesu, v dalSich 6 oddilech (reprezentujicich 45,8 % spotiebniho koSe) rostly ceny
pomaleji nez tomu bylo v roce 2002. Pouze v oddile Potraviny a nealkoholické népoje
bylo dosazeno po lofiském nejvétsim meziroénim poklesu nejvétSsiho mezirocniho

rustu cen (0 3,5 %), coz bylo o0 8,9 p.b. vice nez v prosinci 2002.

Tabulka 6
Index spotrebitelskych cen stejné obdobi pfedchoziho roku = 100
vaha v kosi] 2002 2003
Cislo 0/00 prosinec | prosinec
oddilu [Uhrn 1000,0 100,6 101,0
1 Potraviny a nealkoholické napoje 197,6 94,6 103,5
2 Alkoholické napoje, tabak a narkotika 79,2 101,6 100,7
3 QOdivani a obuv 56,9 96,0 95,4
4 Bydleni, voda, energie, paliva 236,4 104,5 101,9
5 Bytové vybaveni, zatizeni domacnosti; opravy 67,9 99,4 98,0
6 Zdravi 14,3 104,1 103,2
7 Doprava 101,4 100,7 99,5
8 Posty a telekomunikace 22,5 102,4 99,1
9 Rekreace a kultura 95,5 100,0 99,0
10 |Vzdélavani 45 104,2 100,6
11 Stravovani a ubytovani 74,2 102,6 101,9
12 |Ostatni zbozi a sluzby 49,5 102,9 102,9
Pramen: CSU

Zrychleni inflace v zavéru roku 2003 ptfipadd predevSim na vrub vyvoje cen
potravin. Jest¢ v zati 2003 spotiebitelské ceny mezirocné stagnovaly. Meziro¢ni
pokles cen potravin se zacal vyrazn¢ zmensovat az v ¢ervnu 2003 a k meziro¢nimu
rustu doSlo az ve 4. Ctvrtleti. Cenova hladina potravin byla v 1. pololeti 2003 pod
urovni 1. pololeti 1998. Pfi¢inu je nutno vidét v pfevaze nabidky nad poptavkou na
trhu zemédé€lskych komodit nejen doma, ale 1 v zahranic¢i. To soucasné€ s vyvojem cen
v zahrani€¢i, pfi jen mirném oslabeni sménného kurzu koruny vici EUR, blokovalo

rychlejsi rist cen zemédélskych vyrobcetli a vyrobcl v potravinarském pramyslu.
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Graf 8

Spotiebitelské ceny, v%
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K velmi mirnému ristu meziro¢ni inflace v roce 2003 pfispél nejvyznamnéji
vyvoj cen spojenych s bydlenim, ktery byl ovlivnén doznivanim sniZovani cen plynu
v dubnu a fijnu 2002 a mensim vyslednym piispévkem administrativnich vlivii z Gprav

cen energii v lednu 2003 proti pfedchozimu roku.

3.2 Produk¢ni ceny

Vyvoj produkénich cen v hlavnich vyrobnich odvétvich v roce 2003 probihal
diferencované. Zatimco ceny stavebnich praci a trznich sluZzeb meziro¢né mirn¢ rostly,
ceny prumyslovych vyrobct vykazovaly po vétSinu roku pokles. K nejvétSim

mezirocnim zméndm dochazelo u cen zemédélskych vyrobcii.

Ceny prumyslovych vyrobci byly nadale po pfevaznou vétSinu roku 2003
meziro¢né niZ§i, avsak jejich pokles se zmenSoval. V priméru byly o 0,3 % niZsi nez
v roce 2002. Teprve ve 4. ¢tvrtleti doslo k mirnému meziro¢nimu ristu, kdy se cenova
hladina zvysila o 0,4 %. Pfi¢inu tohoto postupné prosazujiciho se trendu lze spatfovat

v oziveni rustu cen dovozu ve druhé poloviné roku 2003.

Vyznamnym faktorem, ktery pulsobil na sniZeni celkové cenové hladiny, byl
vyvoj cen v odvétvi potravinarskych vyrobkd, napoji a tabdkovych vyrobki
s meziro¢nim poklesem o 1,1 % (oproti 1,0 % v roce 2002), jejichZ produkce tvoii

vyznamnou ¢ast spotfebniho koSe pro méteni spotiebitelskych cen. Kromé toho byly
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pod trovni roku 2002 také ceny pryzovych a plastovych vyrobki (pokles o 2,6 %) a
0,6 % v roce 2003 a 0 0,3 % v roce 2002). V obou téchto odvétvich ptfitom dochazelo
ke zna¢nému naristu produkce. U dopravnich prostfedkil se ceny v roce 2003 snizily

00,3 %.

V nékterych dalSich odvétvich zpracovatelského primyslu se na druhou stranu
ceny mezirocn¢ zvysily. Tykd se to zeyjména vyroby stroji a zafizeni a vyrobkl
zpracovatelského primyslu jinde neuvedenych (o 3,7 % oproti 1,0 % v roce 2002) a
dfevozpracujiciho primyslu (nértst o 0,8 % v roce 2003). V roce 2003 byly sice ceny
vyrobeil v koksarenstvi a rafinérském zpracovani ropy v meziro¢nim srovnani vyssi
02,6 % a v chemickém primyslu o 1,4 %, jejich hladina vSak nedosahovala priméru

roku 2000.

K poklesu cenové urovné (o 0,7 %) doslo 1 v odvétvi vyroba, rozvod elektiiny,
plynu a vody vlivem niZzsich cen elekttiny pro podnikovou sféru o 3,1 % (v roce 2002

rostly ceny v tomto odvétvi meziro€né o 4,6 %).

Zrychleni cenového rastu bylo patrné v odvétvi dobyvani nerostnych surovin,

kde dosazeny rist 0 0,6 % byl 0 0,2 p.b. vyssi nez v roce 2002.

Ceny stavebnich praci vroce 2003 v priméru vzrostly o 2,2 %, coz je o
0,4 p.b. méné nez v roce 2002. Meziro¢ni prirtstky se plynule mési¢né snizuji jiz od
unora 2001 (ze 4,7 % v lednu a tnoru 2001 na 2,0 % v listopadu 2003). V prosinci se
vSak rast mirn¢ zrychlil (o 0,3 p.b. na 2,3 %). Snizovani dynamiky rlstu cen
stavebnich praci v podminkach velké konkurence nabidky souvisi i s vyrovnanim
cenové hladiny stavebnich materidlti se zahrani¢im. Podle dil¢i prosincové zmény
ristu je zatim obtizné posoudit, zda se jedna jen o nestabilitu cenového vyvoje v této
oblasti ¢i o pocatek akcelerace v souvislosti s vyvojem poptavky po stavebnich

pracich.

Vyvoj cen zemédelskych vyrobcti se nadale zietelné odliSoval od ostatnich
cenovych okruhii v produkcéni sféfe a potvrzoval pretrvavajici volatilitu v tomto
segmentu ekonomiky. Ceny zemédélskych vyrobcei sice mezirocné poklesly v uhrnu
za rok 2003 o0 2,9 %, jednalo se vSak jiZ o vyrazné zpomaleni (oproti poklesu 0 9,5 %

v roce 2002). Pokles cen byl zaznamenan jak u komodit rostlinné vyroby (primérné
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01,0 % proti poklesu o 4,6 % vroce 2002), tak v Zivocisné vyrobé (primérny

meziro¢ni pokles o0 4,0 % proti snizeni o 12,1 % v roce 2002).

Dna meziro¢niho poklesu bylo dosazeno v bieznu 2003 (o 16 %). V dalSim
obdobi potom dochazelo k jeho postupnému zpomalovani (v ¢ervnu 2003 jiz o 4,1 %).
Pokles cen mél nadale ploSny charakter, u vétSiny tuzemskych rostlinnych i
zivociSnych produkti nedosahovaly urovné srovnatelného obdobi pfedchoziho roku.
Proti cenovému ristu pasobila na agrarnim trhu prevaha nabidky nad poptavkou a to
jak na domacim, tak zahrani¢nich trzich spole¢né s ptetrvavajici apreciaci nomindlniho

kurzu koruny ve vztahu k USD.

K obratu v cenovém vyvoji doslo na pocatku 2. pololeti (v ¢ervenci meziro¢ni
narist o 1,5 %), kdy ceny zemédé€lskych vyrobcl zacaly rist, a tato zména trendu se
projevila i ve zbyvajicich mésicich roku 2003 (v prosinci dokonce o 8 %). Hlavni
pri¢inou naristu cen rostlinnych komodit byla zména poméru mezi nabidkou a
poptavkou na trhu v disledku neptizné pocasi pro rostlinnou vyrobu (nedostatek

vodnich srazek) v roce 2003.

Graf 9
Ceny vyrobcti
120 ( bazické indexy, primer roku 2000 = 100)

115 1

110 1

105 1

100

95 1

85\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\\
NN NN OO NN —~— NN QNN —non WO —
D — N — — QO — O —_ O —

~
—

— — — — —

ceny zemedelskych vyrobei ceny priumyslovych vyrobcli
= = = ceny stavebnich praci ——o—— gpotiebitelské ceny (Zivotni naklady - thrn)

Pramen : CSU, vlastni vypoity MF

Ceny trznich sluZeb v produkéni sféte v roce 2003 mezirocné rostly ve vSech
odvétvich (s vyjimkou cen za sluzby post a telekomunikaci, kde doslo k meziro¢nimu

poklesu o 0,3 %) v pruiméru o 1,6 % (coz je poloviéni rast proti roku 2002).
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Nejvyssiho naristu cen bylo dosaZeno u ostatnich podnikatelskych sluzeb (v priméru
0 2,2 %, coz je o 1,8 p.b. mén¢ nez v roce 2002). Nasledovaly sluzby v penéznictvi
(nartst o 1,8 %) a v pojiStovnictvi (o 1,2 %). Minimalni rist dosahovaly ceny v

nakladni dopravé (o 0,8 %).

Ze stfednédobého pohledu rostou nejrychleji ceny stavebnich praci,
nasledované okruhem cen sluzeb. Naopak hladina cen priamyslovych vyrobct byla

v priub¢hu let 2001 az 2003 relativné stabilni.

Nejvétsi volatilitu mizeme sledovat u vyvoje cen zemédélskych vyrobci.
Pokles cen zemédélskych vyrobctli, nastartovany v roce 2002, pokracoval mirnéjSim
tempem i v roce 2003. Promitlo se to s ur€itym zpozdénim v rlstu cen potravin, coz do
znacné miry ovlivnilo soucasny vyvoj spotiebitelskych cen. Z dosavadniho vyvoje cen
vyrobcil nelze odvozovat vétsi nakladové tlaky na rust spotiebitelskych cen v dalSich
mésicich.

V roce 2003 jednotkové mzdové ndklady (JMN) v prumyslu a ve stavebnictvi
(na bazi mésicnich produkénich statistik) meziro¢né poklesly, ptsobily tedy proti rastu
cen stavebnich praci, resp. pfispély k poklesu cen pramyslovych vyrobcii (viz kapitola

2.2 Hlavni produk¢ni odvétvi).

4. Trh prace

4.1 Zaméstnanost

V roce 2003 bylo v praméru podle vybérovych Setfeni pracovnich sil (VSPS)
zaméstnano 4733 tisic osob. Meziroén¢ tak doslo k celkovému poklesu 00,7 %

(o 32 tisice osob), Ubytek poctu zaméstnanych se od 2. ¢tvrtleti postupné zvyrazioval.

Mira ekonomické aktivity obyvatelstva (pomér pracovni sily k poctu obyvatel
v dané vékové kategorii) v produktivnim véku (15-64 let) se 00,5 % p.b. sniZila
na 70,4 %. Nadale se snizovala ve v€kové kategorii do 24 let (na 38 %), prevazné
v dasledku zvysSeného poctu studentti na stfednich a vysokych Skolach (ptfi ubytku
poctu osob v tomto vékovém rozpéti). Setrvale vlivem prodluzovéni véku odchodu do
dichodu nartstala ekonomicka aktivita ve v€kové skupiné 55-64 let (na 44 %, pritom

se pocet obyvatel v této kategorii zvysuje.
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Mira zaméstnanosti u produktivni populace poklesla v meziro¢nim srovnani
nejvysSich se naopak zvySila na 42,3 %, zejména v dusledku prodlouZzeni doby
odchodu do dichodu. Vékové rozpéti 55-64 bylo jediné, kde se mira zaméstnanosti

v roce 2003 zvysila.

Celkova mira zaméstnanosti (populace 15 let avice) poklesla na 54,8 %
v zasad¢ na celém uzemi. Znacné rozdily v regiondlnim métitku pretrvavaji. Vyrazné

v

(49,5 %) byla v Moravskoslezském kraji.

Podle postaveni v hlavnim zaméstnani se oproti pfedchozimu roku snizil pocet
zamestnanci 1 Clentt produkcnich druzstev. Naopak pfibylo podnikateld se
zamé&stnanci. ZvySovani poctu pracujicich na vlastni Gcet se prubézné zpomalovalo,
tedy opacné proti pfedchozimu roku, na obdobnou primérnou uroven riastu (7,5 %).
Celkovy pocet zaméstnanci a ¢lend produkénich druzstev (3922 tis. osob) se proti
roku 2002 snizil 02,0 %. Jejich procentni zastoupeni v celkové zaméstnanosti se
snizilo o 1,1 bodu na 82,9 %. Pocet podnikatelli vcetné pomdhajicich rodinnych

ptislusnikil vzrostl 0 6,4 % na celkovy pocet 811 tisic.

K 31.12.2003 v CR legaln& pracovalo 168 tisic cizich statnich piislusnika
(03,9 % vice nez koncem roku 2002). Z nich vétSina pracovala v zaméstnaneckém
poméru (63 %). Obcanti SR, ktefi nepotiebuji pracovni povoleni, bylo na ufadech
prace zaregistrovano 58 tisic. PocCet cizincl pracujicich v zaméstnaneckém poméru na
zakladé povoleni vzrostl 0 6,9 % na koncovych 48 tisic. Zbylych 37 % piedstavovali
cizinci podnikajici v CR na Zivnostensky list (na konci roku jejich podet meziro&né

vzrostl 0 2,9 % na 62 tisic).

4.2 Nezaméstnanost

Primérny pocet uchazecli o zaméstnani registrovanych ufady prace vzrostl
proti roku 2002 o 44 tisic na 522 tisic osob. Primérna mira nezaméstnanosti se proti
roku 2002 zvysila o 0,7 procentniho bodu na 9,9 %. Meziro¢né¢ poklesl pocet
evidovanych volnych pracovnich mist, takZze na 1 volné misto ptipadalo v priméru

12,3 uchazect (proti 9,8 v roce 2002).

Koncova hodnota miry nezaméstnanosti v prosinci 2003 ve vysi 10,3 %

odpovidala 542 tisictim registrovanych nezaméstnanych.
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Prispévek v nezaméstnanosti pobiralo vroce 2003 v priméru 35,0 %

z celkového poctu registrovanych uchazeci, coz je meziro¢né o 1,2 p.b. méné.

Podil registrovanych nezaméstnanych Zen se proti pfedchozimu roku
v priméru nezménil a ¢inil 50,6 % uchazecl o zaméstndni. Proti pfedchozimu vyvoji

vSak doslo k pfirastku koncem roku.

Mezi registrovanymi nezaméstnanymi tvori osoby se zakladnim a stfednim
vzdélanim bez maturity tfi Ctvrtiny, vtom jsou nejvyznamnéjsi polozkou vyuceni
s vyuénim listem (40 %) nasledovani osobami se zakladnim vzdélanim (31 %).

Vzdélani bakalatské a vyssi maji pouze 3 % uchazecii o zaméstnani. Tato skladba se

proti pfedchozimu roku v zasadé nezmeénila.

ZvySeni nezaméstnanosti bylo registrovano ve vSech krajich, v jednotlivych
regionech ovSem rozdiln¢ v zévislosti na ruseni pracovnich mist, moznostech tvorby
novych pracovnich pfileZitosti a jejich vyuzitelnosti z profesniho hlediska i dopravni
dostupnosti. Prostiedky na aktivni politiku zaméstnanosti byly pfednostné smérovany
do regionl snejvy$si mirou nezaméstnanosti. Vzhledem ke znacnému podilu
strukturdlni nezaméstnanosti vSak i v nich dochazelo k vyrazn€j§imu narGstu miry
nezaméstnanosti. Nejvy$§i  meziroéni  pfiristky  proti prosinci 2002  byly

v Moravskoslezském kraji (o 1,0 p.b.) a Vysociné (0 0,9 p.b.), primérné rocni hodnoty
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se nejvice zvySily na Liberecku a Vysociné (o 1,2 p.b. na 9,2 %, resp. 8,5 %), tésné
nasledovanych kraji Moravskoslezskym, Usteckym a Zlinskym (o 1,1 p.b. na 16,4 %,
resp. 17,4 % a 10,3 %).

Mira nezaméstnanosti vys$i nez 15 % byla na konci prosince 2003
v 10 okresech, vyrazné nejvyssi hodnoty dosahla v okresech Most (23,5 %) a Karvina

(20,4 %), coz proti prosinci 2002 znamenalo nartst o 1,8 (resp. 0,8) p.b..

Rozdilnou situaci v jednotlivych regionech charakterizuje rovnéz pocet
nezaméstnanych na jedno registrované volné misto. V priméru za CR tento pomér
v prosinci 2003 ¢inil 13,5. Vys§i byl v mistech s vyraznym podilem strukturdlni
nezaméstnanosti, kde dlouhodobé existuje nesoulad mezi nabidkou a poptavkou po
pracovni sile. Vice nez 50 uchazect na 1 misto bylo v prubéhu celého roku v okrese
Jesenik (v lednu 101, v prosinci 77), nad touto hodnotou se nejcastéji vyskytovaly jeste
okresy Most a Karvina. V okresech Praha, Praha-zapad a Praha-vychod na 1 misto

pfipadali vétSinou méné nez 3 uchazeci.

Vramci registrovanych wuchazect jich bylo ke 31.12.2003 evidovano
dlouhodobé (tj. déle nez 1 rok) 218 tisic (40,2 %), coz mezirocné piedstavuje prirtstek
27 tisic osob. V této skupin€ jsou vyznamné zastoupeny obtizné¢ rekvalifikovatelné

osoby se zdkladnim vzdélanim a bez vzdélani.

Zékladni pfi¢inou ristu nezaméstnanosti je vedle vnitiniho ekonomického
klimatu nesoulad mezi kvalifikacni nabidkou pracovni sily a disponibilnimi
pracovnimi misty, hlavné v oblastech s dlouhodobé¢ feSenou restrukturalizaci. Rovnéz
legislativa, v oblasti zaméstnanosti a mezd pomérné rigidni a relativné benevolentni,
v nezaméstnanosti ke zpruznéni trhu prace nepfispéla. Piispévkem k riistu poctu
nepracujicich osob je nejen pouhd pasivita ¢asti nezaméstnanych, ale v nékterych
piipadech az zneuzivani systému statni podpory, coz je jev socialn¢ 1 rozpoctove
nebezpecny. K jeho potlaceni bude nezbytné vytvofit u€innéjsi komplexni legislativni
ramec.

4.3 Mzdy

Nartst primérné nominalni mzdy* byl vroce 2003 pomalej$i nez v roce
pfedchozim — hrubd mzda celkem pii zvySeni 06,8 % cinila 16 917 K¢&. Pii
mezirocnim rastu spotiebitelskych cen 00,1 % se jeji kupni sila zvySila 0 6,7 %.

V podnikatelské sféfe se primérna mzda zvysila o 6,0 %, v nepodnikatelské o 9,8 %.
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Proti vyraznéjSimu naristu mezd obecné pisobilo celkové makroekonomické
klima (zejména rlst nezaméstnanosti a minimalni pohyby cenové hladiny). Smérem ke
zpomaleni ristu mezd vSak trh prace reaguje omezené, zejména u platih a mezd
v uvazcich na dobu neurcitou krytych kolektivnim vyjednavanim. Vliv zvySeni
minimalni mzdy (od I.ledna2003 na6200K¢) se vyrazn€ji neprojevil, nebot
vyhlasovana primérnd mzda je sledovana v podnikatelské sféfe na souboru podnikti
nad 19 zaméstnanci, kde jeji vyskyt neni vyznamny. Na rist mezd, vedle zvySeni
tarifii v nepodnikatelské sféfe a dohodnutého zvySovani mezd v podnikatelské sféte,
pusobil rovnéz dalsi mirny pokles poctu zaméstnancti v souboru o 0,9 %, postihujici
vétSinou niz§i piijmové kategorie. ZvySeni nariistu v nepodnikatelském sektoru
v dasledku uapravy tarifni slozky bylo v meziroénim srovndni nejvyraznéjsi
v 1. ¢tvrtleti v disledku rozdilného nacasovani GCinnosti (leden 2003  proti

bieznu 2002).

Po zvyraznéni rozdilu mezi podnikatelskou a nepodnikatelskou sférou v roce 2002
se jejich urovné vroce 2003 sblizily na dosud nejmensi rozdil, a to na necelych
200 K¢. Meziodvétvova diferenciace prumérnych mezd se vroce 2003 zvysila
nevyznamn¢é. K nejvyraznéjSimu meziroénimu nartastu doslo v oblasti vzdélavani
(0 12,8 %), jeji troven vSak zlstava o cca 1600 K¢ pod republikovym primérem.
Nejvyssi  hodnotu dosahlo (pfi druhém nejvy$Sim nomindlnim pfirGstku a

podprimérném tempu) financni zprostiedkovani, kde mzda predstavovala témér

cvwr

Reseni otazky riistu mezd a plati vybranych profesnich skupin bylo a patrné bude
stale citlivéjsi. Za kazdym uspokojenym pozadavkem jednotlivé profese se mohou
objevit dalsi, poukazujici na pretrvavajici distorze z doby preferujici fyzickou préci a
pozadujici rovnéz srovnatelnost vydélka u kvalifikovanych profesi s poméry
obvyklymi v EU. Optimalizace mzdového narovnavani je a bude obtizna, nebot’ by
meéla nejen respektovat ekonomickou situaci, ale v zdjmu budouciho vykonu rovnéz

motivovat kvalitni a kvalifikované pracovniky k praci v CR.
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5. Platebni bilance

Platebni bilance za rok 2003 skoncila piebytkem ve vysi 12,9 mld. K¢
v disledku aktiva na financnim G¢tu 163,9 mld. K¢&, které prevysilo schodek bézného
uctu platebni bilance 157,2 mld. K¢. Prebytek na finanénim uctu byl dan aktivem na

uctech ptfimych a ostatnich investic a t¢tu finan¢nich derivata.

Graf 11
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5.1 Béznv ucet

Podle predb&znych tdaji CNB dosahlo pasivum b&zného uétu platebni bilance
157,2 mld. K¢ (4,9 mld. EUR pfi primérném kurzu 31,8 K¢). Meziro¢ni zhorSeni salda
bézného uctu (o 20,8 mld. K¢) bylo dano snizenim aktiva béznych pievodl a bilance
sluzeb a zvySenim deficitu bilance vynost. Pfes trvajici ekonomickou stagnaci
rozhodujicich obchodnich partnerii se pomérné ptiznivé vyvijela obchodni bilance,
kdyz vyvoz rostl od 2. ¢tvrtleti 2003 rychleji nez dovoz a celkova bilance skoncila
vysledkem lep$im neZ v roce 2002. Podil deficitu bézného Gctu na HDP doséhl -6,5 %
(-6,0 % v roce 2002).

Saldo obchodni bilance skoncilo deficitem ve vysi 69,4 mld. K¢, tj. mezirocné

0 1,9 mld. K¢ niz§im. Objem obratu zahrani¢niho obchodu (ro¢ni klouzavy uhrn)
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v korunovém vyjadieni zacal od dubna po pfedchozim témétr ronim poklesu rist.

Tempo rustu vyvozu predstihlo rist dovozu (9,4 % proti 8,7 %).

Graf 12
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Piebytek v bilanci sluzeb ve vysi 13,2 mld. K¢ byl meziro¢né o 8,6 mld. K¢
niz8i, priCemz doSlo k poklesu jak v piijmech (o 12,0 mld. K¢), tak ve vydajich (o
3,4 mld. K¢). Nizsi pfijmy souvisely s poklesem zahrani¢ni poptavky po ostatnich
sluzbach (zejména sluzby pravni a poradenské, spojové, zprostiedkovatelské a
technické, sluzby v oblasti vypocetni techniky, reklamni a propagacni sluzby). V saldu
zaznamenala bilance ostatnich sluzeb deficit 9,4 mld. K¢. Ptijmy z cestovniho ruchu se
sice zvysily o 4,0 mld. K¢, pfesto jejich nomindlni vySe nedosahuje urovné let pied
rokem 2002, ve kterém doSlo ksilnému poklesu piijmi =z turistiky predevSim
v dtsledku povodni. V saldu byl cestovni ruch mirné aktivni (1,2 mld. K¢). Objem
dopravnich sluzeb mirn¢ vzrostl v pfijmech i vydajich, dosazené saldo bylo mirné

pasivni (-0,4 mld. K¢).

Bilance vynost skoncila schodkem 116,6 mld. K¢, ktery se mezirocné zvysil
o 1,0 mld. K¢, ptfi¢emz doslo ke zhruba stejnému ristu na strané vynost i nakladu.
Zvysil se objem dividend vyplacenych zahrani¢nim vlastnikim v ptipadé ptfimych i

portfoliovych investic, zastavil se rust objemu reinvestovaného zisku. Zapornou
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bilanci vynosu lze tak povazovat za jakousi ,,dan“ z pfilivu pfimych zahrani¢nich
investic (podobné i deficit bilance ostatnich sluzeb, které dcefinné spolecnosti Cerpaji
v souladu s praxi matefské firmy). Na stran¢ ptijmi byly nejvyznamnéjSimi polozkami
inkasované uroky ze zahranicnich dluhopisi drzenych ceskymi subjekty, vynosy

z devizovych rezerv CNB a uroky z poskytnutych podnikovych Gveért.

Bilance béznych pievodi dosdhla pirebytku 15,6 mld. K& a zhorSila se tak
o0 13,1 mld. K¢. Srovnavaci zékladna roku 2002 vSak byla ovlivnéna vysokym

objemem prevodu zajisténi v souvislosti s likvidaci nésledkd povodni v srpnu 2002.

Obchodni bilance a struktura zahrani¢niho obchodu podle CSU z tidaji

celni statistiky.

Deficit obchodni bilance se po celorocnim zlepSovani v roce 2002 pohyboval v
roce 2003 zhruba na urovni konce ptedchoziho roku a dosédhl 69,4 mld. K¢, tj.
0 1,9 mld. KE méné. Tento vyvoj salda byl provazen od pocatku roku rhstem
mésicniho objemu obratu (v meziro¢nim srovnani), ktery se za cely rok 2003 zvysil
0 9,0 %. Ptispél k tomu zejména fakt, ze skonc¢ilo obdobi meziro¢ni apreciace koruny
vici euru. Naopak dlouhodobé posilujici kurz eura vic¢i dolaru stale oddaluje obrat ke
zrychleni ekonomického riistu zemi Evropské unie po ptedchozich obdobich stagnace.
Na vysledcich ¢eského obchodu s EU v roce 2003 se vSak tento vyvoj neprojevil,

vyvoz do EU vzrostl o 11,6 % a saldo se zlepsilo o 44,0 mld. K¢&.

Vliv vyvoje kurzu koruny na saldo zahrani¢niho obchodu byl pozitivni.
Primérné mezirocni posileni vici USD o 16,0 % a oslabeni vic¢i euru o 3,2 %
znamenalo sniZzeni deficitu z titulu cenovych efekti o cca 13 mld. K¢ v béznych
cenach (pozitivni dopad na zvySeni objemu vyvozu ve vysi cca 9 mld. K¢ a snizeni
dovozu o cca 4 mld. K¢). Kurzovy vyvoj se promitl i do cenovych indext zahrani¢niho
obchodu. Dlouhodoby trend poklesu vyvoznich cen se od dubna zménil v rist, za cely
rok to znamenalo zvySeni o 0,9 %. Obdobny byl i vyvoj dovoznich cen, trend
zpomalovani poklesu se od cervence zménil v rist, ale primémé za rok 2003 to
znamenalo jes§t¢ mezirocni pokles o 0,3 %. Sménné relace doséhly hodnoty 101,2 %
(ze statistiky vyvoznich a dovoznich cen). Trendem tento vyvoj odpovidal vyvoji
svétovych cen primyslovych surovin a potravin, které uz od tijna 2002 rostou a za rok

2003 se mezirocné zvysily o 17,3 %.
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Tabulka 7
Vyvoj vyvozu a dovozu podle teritorii

Vyvoz Dovoz Zména salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) (mld. K¢)
2003/2002( 2002  2003[ 2003/2002f 2002  2003| 2003/2002

CELKEM 109,4] 100,0 100,0 108,7] 100,0 100,0 1,9

v tom:

VTE 110,2] 75,1 75,7 107,3 694 68,5 29,5

- Evropska unie 111,6] 684 69,8 107,0] 60,2 59,3 44.0
-ESVO 96,7 2,1 1.8 106,5 2,5 2,5 -3,1
rozvojoveé zeme 91,4 35 2,9 110,3 73 74 -13,7
evropské zemé s TE+SNS 108,3] 20,8 20,6 110,0 18,5 18,7 2,8

- CEFTA 110,1 16,6 16,7 110,9 12,1 12,3 34
ostatni zem¢ s TE 138,8 04 0,6 122,0 4.8 53 -11,7
SRN 111,0f 364 370 109,1 325 326 11,3
Slovensko 113,0 7,7 8,0 107,8 52 52 72
Rakousko 1234 5,5 6,2 1074 43 43 12,0
Spojené kralovstvi 101,6 58 5,4 94,1 3,1 2,7 3,6
Polsko 111,0 4,7 4.8 112,5 4,0 4,1 -0,1
Francie 111,1 4,7 4,7 111,8 4.8 4,9 -1,0
Italie 119,8 4,0 4.4 106,9 5,4 5,3 51
Nizozemsko 115,8 39 4,1 100,9 24 2,2 7,5
USA 93,9 2,8 2,4 103,9 33 3,1 -3,9
Rusko 98,0 1,3 1,2 109,6 4,5 4,6 -6,1
Cina 140,7 04 0,5 122,7 4,6 52 -11,9

TE - tranzitivni ekonomiky
VTE — vyspélé trzni ekonomiky
Pramen: CSU, predbé&zné udaje k 17.2.2004

Podle predbéznych udaju celni statistiky dosahl vyvoz 1371,8 mld. K¢ a dovoz
1441,2 mld. K& V meziro¢nim srovnani se hodnota vyvozu i dovozu v béznych
cenach zvysila, a to 0 9,4 %, resp. 8,7 %. Pti vyjadieni v eurech — vzhledem k oslabeni

koruny za sledované obdobi — vzrostl vyvoz o 5,8 % a dovoz o 5,1 %.
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Graf 13
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Z teritoridlniho hlediska byl vyvoj zahraniéniho obchodu charakteristicky
zvySujicim se aktivem obchodu se zemémi Evropské unie a prohlubovanim schodku
s ostatnimi seskupenimi krom& zemi Stfedoevropské dohody volného obchodu
(CEFTA). Nejvyssiho nartstu prebytku vramci obchodu s EU bylo dosazeno
s Rakouskem, Némeckem, Nizozemskem a Spojenym kralovstvim, ke sniZeni deficitu
doslo u Italie. Podil obchodni vymény se zemémi EU na celkovém objemu se
dlouhodobé udrzuje té€sné¢ pod hranici 65 % (podil SRN na obchodé s EU tvori
necelych 54 %). Dosazena obchodni bilance se zemémi CEFTA byla kladna v celku i
u jednotlivych ¢lenskych zemi, avSak u vSech zemi kromé Slovenska a Slovinska doslo
k meziro¢nimu poklesu aktiva. Podil obchodu se zemémi CEFTA na celkovém objemu

se dlouhodobé pohybuje okolo 14,5 %.

Dale se prohloubil schodek v obchodovani s mimoevropskymi staty s vyspélou
trzni ekonomikou (pfedev§im Japonsko a USA), s mimoevropskymi zemémi
s tranzitivni a statni ekonomikou (,,ostatni zemé s TE“ — tj. prevazné Cina) a
s rozvojovymi zemémi. V souvislosti s ristem cen paliv se zvysil schodek obchodu
s Ruskem. 1 u zemi Evropského sdruzeni volného obchodu (hlavné Svycarsko a

Norsko) doslo k meziroénimu zvySeni deficitu.
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Graf 14
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V komoditnim ¢lenéni se na zlepSeni obchodni bilance podilely nejvétsi mérou
stroje a prepravni zafizeni (tfida 7 SITC) piebytkem ve vysi 71,3 mld. K¢, tj.
mezirocné o 10,1 mld. K¢ vyssim. Tento ptebytek vznikl pfedev§im zvySenim vyvozu
pocitacii a pocitacovych komponentti o 11,6 % pfi souasném snizeni dovozu téchto
komodit 02,5 %. Piebytek ve vysi 83,7 mld. KE se téméf nezménil u skupiny
silni¢nich vozidel, kterd tvoti 25,7 % z ttidy 7 SITC, dovoz se ovSem zvysil o0 8,7 %

proti ristu vyvozu o 5,2 %.

Tabulka 8
Komoditni rozdéleni vyvozu

Vyvoz mld. K¢ |[Meziro¢ni zména | sopr Podil (%)
Ttidy SITC 2002 2003 (mld. K¢) (%) 2002 2003
Celkem 1254,4] 1371,8 1174 109,4 100,01 100,0
0 - Potraviny a ziva zvitata 31,1 36,4 5,3 117,2 2,5 2,7
1 - Napoje a tabak 8,6 8,2 -0,4 95,8 0,7 0,6
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 35,1 38,5 34 109,8 2.8 2,8
3 - Nerostna paliva a maziva 359 394 3,5 109,7 2,9 2,9
4 - Zivo&isné a rostlinné oleje 1,0 1,0 0,0 102,9 0,1 0,1
5 - Chemikalie 74,7 80,6 5,9 108,0 6,0 5,9
6 - Trzni vyrobky 293,71 316,6 22,9 107,8 23,4 23,1
7 - Stroje a piepravni zafizeni 623,01 687,6 64,6 1104 49,7 50,1
8 - Primyslové vyrobky 149,41 161,6 12,2 108,2 11,9 11,8
9 - Ostatni 1,9 1,8 -0,1 93,7 0,2 0,1

Pramen: CSU
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Krom¢ tfidy strojii a pfepravnich zatizeni dosahla meziro¢niho zlepsSeni salda
jeste ttida 6 SITC (Trzni vyrobky tfidéné hlavné podle materidlu). Ve tiidach SITC 0
(Potraviny a ziva zvitata) a SITC 2 (Surové materialy s vyjimkou paliv) se meziro¢né
snizil schodek.

Ostatni tfidy zaznamenaly zhorSeni salda. Vyznamny pro obchodni bilanci byl

vyvoj tfid 3 a 5 SITC. Deficit tfidy 5 SITC (Chemikalie a pfibuzné vyrobky) se
prohluboval a v roce 2003 dosahl 83,9 mld. K¢.

Tabulka 9
Komoditni rozdéleni dovozu

Dovoz v mld. K¢ |Meziroéni zména sopr Podil (%)
Ttidy SITC 2002 2003 (mld. K¢) (%) 2002 2003
Celkem 1325,7] 1441,2 115,5 108,7 100,0 100,0
0 - Potraviny a Ziva zvifata 54,2 57,1 2,9 105.4 4,1 4,0
1 - Napoje a tabak 6,6 7,5 0,9 1144 0,5 0,5
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 38,2 41,0 2,8 107,3 2,9 2,8
3 - Nerostna paliva a maziva 100,2] 107,9 7,6 107,6 7,6 7,5
4 - Zivocidné a rostlinné oleje 3,0 3,8 0,7 124,3 0,2 0,3
5 - Chemikalie 1484 1645 16,1 110,8 11,2 11,4
6 - Trzni vyrobky 273,0 289,8 16,8 106,2 20,6 20,1
7 - Stroje a pfepravni zatizeni 561,8] 616,3 54,5 109,7 42.4 42,8
8 - Pramyslové vyrobky 140,0] 153,0 12,9 109,2 10,6 10,6
9 - Ostatni 0,3 0,4 0,1 132,0 0,0 0,0

Pramen: CSU

Vyvoj cen ropy a plynu na svétovych trzich zhorSil saldo pifi zhruba
srovnatelném dovezeném mnozstvi té€chto surovin celkem o téméf 8,0 mld. K¢&.
Celkové dosahl schodek tfidy 3 SITC vcetné uhli a elektrické energie vySe
68,4 mld. K¢, tj. 0 4,1 mld. K¢ vice.

r

5.2 Finan¢ni ucet

Finan¢éni ucet vykdzal za rok 2003 piebytek ve vysi 163,9 mld. K¢
(5,1 mld. EUR pfi primérném kurzu 31,8 K¢).

Ptiliv pfimych zahrani¢nich investic dosahl 72,9 mld. K¢ (2,3 mld. EUR), proti
pfedchozimu roku doSlo tedy k vyraznému sniZzeni na 26,3 %. Hlavnimi divody jsou
pokles pfijmu z privatizace o cca 116 mld. K¢ a realizace vyznamnych jednorédzovych

transakci(zpétny odkup majetkového podilu mobilniho operatora tuzemskym
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subjektem a transformace pifimé zahrani¢ni investice v telekomunikacich do investic
portfoliovych). Dal$im jsou pfetrvavajici problémy zapadoevropskych ekonomik a
firem, které v souasné situaci raddji stahuji zisky zCR a jsou méné ochotné je
reinvestovat. Nejvice pfimych investic sméfovalo do penéznictvi a pojiStovnictvi
(35,2 %), nemovitosti v€. sluzeb pro podniky (32,5 %) a v oblasti zpracovatelského
pramyslu do stroji, pfistroji a zafizeni (30,7 %). Z teritoridlniho hlediska pftislo
nejvice ptimych investic z Némecka (32,0 %), Rakouska (23,7 %) a Francie (20,2 %).
Tuzemské piimé investice v zahranic¢i €inily 6,5 mld. K¢.

Graf 15
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U portfoliovych investic byl zaznamenan cisty odliv ve vysi 37,7 mld. K¢&. Na
stran¢ aktiv pokracoval odliv kapitdlu vlivem vysS§iho zajmu tuzemskych subjektt
o investice do zahrani¢nich cennych papirti, prevazné do dluhopist. Cisty odliv na
stran¢ aktiv dosahl 85,9 mld. K¢, kdyz odliv kapitdlu z titulu nakupu dluhopist
v zahrani¢i €inil 91,5 mld. K¢ a pfiliv na akciovém trhu dosdhl 5,6 mld. K¢. Nakupy
cennych papirit nerezidenty na kapitdlovém trhu prevySily jejich prodeje

0 48,2 mld. K¢ (Cisty pfiliv na stran€ pasiv).

Ptiliv ostatnich investic dosahl 131,4 mld. K¢&. Nejvétsi Cast prilivu kapitalu na
stran¢ aktiv souvisela se snizenim zahrani¢nich vkladi bankovniho sektoru (pfedevsim

v priub¢hu 1. ¢tvrtleti 2003), ktery zdroje pouzil na ndkup zahrani¢nich cennych papirt.
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Na stran¢ pasiv tvorily hlavni slozku ptilivu kapitdlu vklady pfijaté ze zahranici

bankovnim sektorem.
Obchody s financnimi derivaty zaznamenaly pfiliv zdroj ve vysi 3,9 mld. K¢.

Aktivni  saldo finanéniho uctu pfevySilo deficit bézného uUctu. Pii
nevyznamném saldu kapitdlového Uctu a se zapoctenim salda chyb, opomenuti a
kurzovych rozdilii se piebytek platebni bilance projevil v piiriastku devizovych rezerv

CNB o 12,9 mld. K¢.

5.3 Devizové rezervy

Devizové rezervy centralni banky k 31. prosinci 2003 ¢inily 691,5 mld. K¢, tj.
21,3 mld. EUR (devizové rezervy tvoii ze dvou tietin aktiva v euru a z jedné tietiny
aktiva v dolarech). Tento stav mulze pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu cca

peti mésica.

5.4 Devizovv kurz

Nominalni sménny kurz koruny vroce 2003 v priméru mezirocné posilil
0 16,0 % vici USD, naopak vici EUR v priméru doslo k oslabeni o 3,2 %. Vyvoj
neprobihal rovnomérné¢ a monotonné, ale liSil se v jednotlivych ctvrtletich. Trend
mezirocniho posilovani koruny v 1. ¢tvrtleti 2003 vi¢i obéma svétovym méndm
(razantni vaci USD — 0 22,9 % a velmi mirny viaci EUR — 0 0,4 %) se od 2. cCtvrtleti
2003 zmenil. Ve vztahu k USD se meziro¢ni posilovani zpomalovalo, vi¢i EUR pak
doslo k oslabovani. Meziro¢ni indexy kurzu proti EUR 1 USD byly ovlivnény vyvojem
srovnavaci zakladny pfedchoziho roku (vyrazné zpevnéni CZK v 1. pololeti 2002).
Hlavnimi faktory ovliviiujicimi vyvoj vii¢i EUR byly snizovani piebytku platebni
bilance, reakce na vyvoj vefejnych financi a devalvace centralni parity madarského
forintu, ktera ovlivnila vSechny stfedoevropské mény. Vztah via¢i USD vychazel

z posilovani EUR proti USD.

Kurz koruny vic¢i EUR se v roce 2003 pohyboval vrozmezi 31,18 az
32,89 CZK/EUR. Kurz vici USD se ve stejném obdobi pohyboval mezi 25,65 az
30,35 CZK/USD. Vici EUR byl tedy stabilnéjsi s mensi volatilitou nez vaci USD.
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Graf 16
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Trend fetézového posilovani koruny viici obéma svétovym méndm patrny od
4. ctvrtleti 2000 se od 2. pololeti 2002 zménil. Posilovani viaci USD pokracovalo, vici
EUR zacalo dochézet k oslabovani. Volatilita kurzu koruny proti obéma témto ménam

se snizila.

6. Ménovy vvvoj a urokové sazby

6.1 Ménové agregaty

V roce 2003 vzrostl primérny objem ménového agregatu M2 proti roku 2002
04,1 %. Pro vyvoj mési¢nich meziro¢nich pfirastki penézni zasoby bylo
charakteristické téméf pravidelné kolisani se zietelnou tendenci k niz§im tempiim
v 1. pololeti 2003 a naopak s tendenci k vyssim temptim ristu ve 2. pololeti. Agregat
M2 dosahl koncem prosince urovné 1763,3 mld. K&. Jeho nejniz§i mésicni meziro¢ni
rist za dobu trvani samostatné CR byl vykazan v kvétnu ve vysi 2,1 %. Kvétnové a
nasledujici tidaje jsou rovnéZ ovlivnény odebranim licence Union bance a Plzenské
bance, a tudiz jejich vyfazenim z bankovni statistiky. Snizujici se pfirtistek penézni
zasoby v 1. pololeti byl dasledkem zpomaleni az zastaveni infla¢niho vyvoje a
privatizaCnich pfijmi ze zahrani¢i. Naopak ve 2. pololeti 2003 pfiliv penéz do
ekonomiky vykazal oziveni, byl podporovan pokracujici tvérovou emisi a neomezoval
podminky pro dalsi rist. Trend dichodové rychlosti obéhu penéz, méfeny podilem

nominalnich hodnot HDP/M2, byl v roce 2003 konstantni.
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Na stran¢ nabidky se intenzita pfilivu penéz do ekonomiky meénila.
V 1. pololeti byla rychlejsim zdrojem cista zahranicni aktiva. Ve 2. pololeti vyrazné
rychleji rostl objem domacich uvéra vladnimu sektoru (viz rozsahlé emise statnich
dluhopist) a domécnostem. Uvérové zdroje pro konednou spotfebu, ktera se stala
hlavnim hybatelem ristu ekonomiky, rostly rychleji nez zdroje pro investi¢ni ¢innost.
Rovnéz aktivita bankovni sféry v zahrani¢i koncem roku vyrazné pted¢ila zajem o

tuzemska aktiva.

Ve struktuie penézni zasoby v roce 2003 nadale dominovala poptavka po jejich
likvidnich slozkach (agregat M1 — ob€zivo a neterminované vklady), naopak méné
likvidni terminované instrumenty avklady vcizich ménadch (quasi penize)
zaznamenaly v mezirocnim srovnani znatelny propad. Jednoznacnou souvislost lze
vysledovat mezi poptavkou po likvidité a velmi nizkymi tirokovymi sazbami z vkladi.
Primérny meziro¢ni rlst agregatu M1 dale akceleroval na 17,7 %. Likvidita penéz

v ekonomice méfena podilem M1/M2 v pribéhu roku stale rostla.

Trvaly rist poptavky po transakénich penézich v poslednich letech je
konzistentni s nizkou Urovni nomindlnich urokovych sazeb, které domécnosti ani
podniky v dostatecné mife nemotivuji k transformaci uspor do vyhodnéji urocenych
terminovanych instrumentt. Celkovy objem quasi penéz ke konci roku 2003 zstal na
urovni roku pfedchoziho, v priiméru za cely rok byla jeho Groven niZsi o 4,3 %.

Graf 17

Ménové agregaty (sopr = 100)
125

120
115
110

[
105

100

95 41 —— Ml M2 e— (uasi penize |-~~~ W% ~C S

90

1/01 4 7 10 1/02 4 7 10 1/03 4 7 10

Pramen: CNB

42



Domaci uvérova emise zaznamenala v roce 2003 dalsi oziveni, jeji meziro¢ni
nominalni pfirdstek v prosinci 2003 ¢inil 20,5 %. Absolutni meziroéni pfiriistek
v prosinci dosahl 183,4 mld. K¢.

Graf 18
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Ze sektorového hlediska se prohlubovala mezera mezi uvérovanim podnika a
domacnosti. Primérny meziro¢ni piirastek stavu veérti v domaci méné poskytnutych
domacnostem v roce 2003 dosahl 30,4 %, ke konci roku byl vyssi o 57,2 mld. K¢.

Nadale se zvySovaly uvéry

Tabulka 10 o o o
Drosins 2003 spojene s porizenim nemovitosti a
mld, K& f—m piiriistek ze stavebniho spofeni (vliv

md. K& % o 5 o
Domici tvery celkem o802 | 134 | 205 | occkavanych zmén vpodminkach
v tom: - Cisty uver vlade 306,6 113,5 58,8 | jejich  poskytovani). Stav a
- &isty Gvér FNM 119 | 56 X . . ) o
- tivéry korunové 689.3 69.3 112 dynamika  klientskych  avéra
-Ovéryveizimeéné | 96,2 -5,0 4.9 | naznaduji, 7e prispivaly

Pramen: CNB

k vyrazngj$i akceleraci spotieby
domécnosti. Uvéry podnikim v souhrnu se nadale sniZovaly, jejich pramémy

meziro¢ni pokles za rok 2003 dosahl 5,3 %.
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6.3 Urokové sazby

Pro rok 2003 byl charakteristicky pokracujici pokles trokovych sazeb vsech
segmentl finan¢niho trhu, s tim, Ze koncem roku jiz dosahl svého dna.

Graf 19
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Kratkodobé sazby penézniho trhu se splatnosti do 12 mésict v roce 2003
prabézné klesaly, pfipadné stagnovaly. Hodnota tfimési¢ni sazby PRIBOR dosahla
vroce 2003  primérné tUrovné 2,3%, coz je o1,3p.b. mezirocné méné.
V prosinci 2003 tato sazba meziroéné poklesla o 0,5 p.b. na hodnotu 2,1 %. CNB své
zédkladni sazby v pritbéhu roku 2003 snizila tfikrat o 0,25 p.b., a to s platnosti od 31.1,
26.6. a 1.8. a svym nacasovanim téchto krokl financ¢ni trhy prekvapila. Od srpna 2003
tedy plati 2tydenni repo sazba 2,0 %, diskontni sazba 1,0 % a lombardni sazba 3,0 %.
Bezprostiedné po druhém i tfetim ozndmeni nastal pokles na nejkratSim konci
vynosovych kiivek. Od srpna doSlo dokonce k pteklopeni jejich sklonu, nabyly
standardni tvar, dosud jsou tedy rostouci a stabilni, i kdyz koncem roku skute¢na a

ocekavana inflace zptlisobila urcité napéti mezi nejkratSimi a roénimi sazbami.

Urokové sazby ECB a FEDu klesaly po vétinu 1. pololeti 2003 pomaleji nez
domaci sazby, coz vyustilo ve vyrovndvani trokovych diferenciald, v 2. pololeti FED
ani ECB zakladni sazby neménily. Koncem roku se na pené¢znim trhu pohyboval
urokovy diferencial viici USD podle délky splatnosti od 0,88 do 0,95 p.b. a viici EUR
dosahoval od -0,06 do 0,03 p.b., byl prakticky nulovy.
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Dlouhodobé urokové sazby (vynosy statnich dluhopisii a sazby urokovych
swapl IRS) se vyvijely obdobné¢, v 1. pololeti klesaly, ve 2. pololeti rostly. Sazby IRS
doséahly podle délky splatnosti ro¢niho priméru od 2,4 % pro jednoro¢ni splatnost do
4,2 % pro splatnost desetiletou. Sklon vynosové kiivky se prakticky nezménil, pouze
dochazelo k posunu jeji urovné, kterd je ponejvice zavisla na pohybu cen a vynost
dluhopistt v zahrani¢i. Vynosy dluhopisi podle doby splatnosti, vyjma dvou
nejkratSich, se pohybovaly mirné pod trovni swapovych sazeb pii témer identickém
pribéhu kromé poslednich tifi mésict roku, kdy byly nepatrné vyssi. Vynos 10letého
dluhopisu v prosinci 2003 vzrostl na 4,9 % a Sletého dluhopisu na 3,9 %. 10lety vynos

byl 0 0,5 p.b. nad Girovni vynosii v eurozong.

Graf 20
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Klientské urokové sazby se nevymykaly vyvoji v ostatnich ¢astech finan¢niho
trhu. Jak avérové, tak vkladové sazby klesly na nejnizsi tirovné v historii samostatné

Ceské republiky.
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7. Domacnosti'

7.1 Piijmy

Podle ptedbéznych vysledkli bézné piijmy sektoru domacnosti vzrostly proti
roku 2002 rychleji (05,6 % na celkovych 1952 mld. K¢&), pfispévky jednotlivych
polozek vSak byly odlisné.

Rast objemu mezd a plati (v€etné naturdlnich) proti pfedchozimu roku

zpomalil a v nominalnim vyjadfeni vzrostl o 5,8 % na 826 mld. K¢&.

V navaznosti na rust po¢tu osob pracujicich jako podnikatelé¢ vyrazné zrychlil
ptirtstek druhé nejvyznamnéjsi pfijmové kategorie, hrubého provozniho pirebytku a
smiSen¢ho dichodu (o 7,7 % na 355 mld. K¢). Ten zahrnuje zejména podnikatelské

ptijmy, do této polozky je vSak imputovan m.j. i odhad piijma ze Sed¢ ekonomiky.

Rist objemu pfijimanych socialnich davek naopak vyrazn¢ zpomalil (na 3,8 %,
celkem 327 mld. K¢) zejména v dusledku vyvoje dichodl, které tvoii cca 68 %.
V nich se projevila zejména mezirocné nizsi valorizace ddvek dana zejména vazbou na
nizsi rist cen a dale minimalni pfirtstek poctu starobnich diichodct, z nichz ¢ast navic
pobira kracené dichody. Presto ptfedstavoval primérny starobni dichod v poméru
k ¢isté primérné mzde€ cca 55 %. Prirtstek pfijml z nemocenského doklada, Ze nadale
dochazelo (s riznou regionalni intenzitou) ke zneuzivani téchto davek jako substituce
podpory v nezaméstnanosti, ¢i prodluzovani doby s narokem na tuto davku a sni

spojené dalsi vyhody.

7.2 Vvdaje, spotieba, aspory

Bézné vydaje sektoru domacnosti oproti predchozimu obdobi zpomalily (riist
0 6,2 % na 637 mld. K¢). Domécnosti vyrazné preferovaly uziti disponibilnich ptfijmut
(rist 05,0 % na 1311 mld. K¢) na spotfebu (rist o 5,6 % na 1260 mld. K¢), diky
cemuz poklesla tvorba hrubych tspor. Mira hrubych uspor se meziroéné snizila

00,5 p.b. na 5,6 %.

14 P¥ijmy, vydaje i tspory domacnosti jsou hodnoceny podle metodiky narodnich uétd, tj.
operace jsou ¢asoveé pfifazeny obdobi vzniku (akrualni princip), na rozdil od skutecné realizace toku
penéz (cash pricip). Proto zde uvadéné udaje nemusi vzdy odpovidat obdobnym polozkdm v jinych
dilech predkladaného materilu.
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Ve vyssi spotfebé se promitaly jak vyhodné cenové podminky, tak urcité
nejistoty ¢asti domacnosti z jejich budouci situace vztahujici se k vyvoji na trhu prace
a patrn¢ i vstupu do EU. Vzhledem k nizké urokové mite a dostupnosti hospodateni na
uvér domdcnosti s rostouci intenzitou vyuzivaly moznosti riznych druhti bankovnich i
nebankovnich kreditnich produkti jak pro béznou spotiebu, tak pro investice a
bydleni. Cerpani korunovych uvéri jen zbankovniho sektoru bylo vroce 2003
mezirocné o témet tietinu vyssi. Trvale rostouci zdjem o stavebni spofeni odrazi
relativné nejvyhodnéjsi uroceni vkladd, boom v konci roku rovnéz snahu o zajisténi

maximalniho statniho pfispévku, odroku2004 pro vkladatele relativné méné

vyhodného.

8. Kapitalovy trh

Od 3. ¢tvrtleti 2001 trendova slozka cen na akciovém trhu trvale roste.
V priiméru dosahl burzovni index PX-50 za rok 2003 hodnoty 557,0 coz je 0 27,3 %
vice nez v predchdzejicim roce. Prosincovy primér 628,4 predstavuje v meziroénim
srovnani narust dokonce o 37,3 %. Kolisani v prib¢hu roku se spiSe nez od domacich

fundamentélnich veli¢in odvijelo od vyvoje na zahrani¢nich trzich.
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Objem obchodli na vetejnych trzich (Burza cennych papir Praha a
RM-Systém) v roce 2003 poklesl o 24,0 %. Dominantni postaveni na vetejnych trzich
si udrzuje Burza cennych papird Praha. V roce 2003 dosahl jeji podil 99,3 %.
Z hlediska obchodovanych instrumenti (na BCP, RMS, SCP, tj. bez UNIVYCu)
tvotily ptfevaznou vétsSinu, 80,5 % objemu, obchody s dluhopisy, podil akcii €inil
19,5% a objem obchodovanych podilovych listd byl zcelkového pohledu pod

rozliSovaci trovni této vypoveédi.

Graf 22
Objemy obchodii na vefejnych trzich (mld. K¢)
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Objem nové¢ vydanych emisi cennych papirti se v roce 2003 oproti stejnému
obdobi ptedchoziho roku zvysil 0 13,0 % a dosahl 171,7 mld. K¢&. Z toho vSak téméf tii
ctvrtiny tvoii statni dluhopisy. Vyznam ¢eského kapitalového trhu pii alokaci volnych
finan¢nich prostiedkl piesto zlstava nizky. Nové emise podnikovych akeii, jako jedna
z obvyklych forem alokace finan¢nich zdrojt, jsou z makroekonomického hlediska

spiSe okrajovym jevem.
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Vefejné rozpocty"

Negativni tendence ve vyvoji vefejnych rozpoctli pretrvavaji. Predstih
vydajové dynamiky pted dynamikou pfijmi je hlavni pfic¢inou ristu deficith
vetejnych rozpoctl. Jejich hospodaieni skoncilo v roce 2003 s témito vysledky:

= celkovy deficit vefejnych rozpocti ¢inil 130,1 mld. K¢ (5,4 % HDP),

= deficit vefejnych rozpocti bez zahrnuti Cistych pijcek? dosahl
130,3 mld. K¢ (4j. 5,4 % HDP),

= deficit vefejnych rozpocCti ocistény o Ccisté pujcky a dotace
transformac¢nim institucim ¢inil 99,1 mld. K¢ (4,1 % HDP),

= rUst deficith ovlivnil vyvoj vladniho dluhu, ktery v roce 2003 Cinil
554,2 mld. K¢ - tedy 23,0 % HDP a ve srovnani s rokem 2002 tak
vzrostl o0 24,7 %.

Tabulka 1
Vyvoj sald verejnych rozpocti v mld. K¢

2001 2002 2003
Celkové saldo 52,2 11,7 -130,1
Saldo bez zahrnuti ¢istych pijcek -111,0 -153.,4 -130,3
Saldo bez zahrnuti ¢istych pujcek a dotaci TI -59,9 -89,3 -99,1

Pramen: MF

TI - transformacni instituce jsou statem zrizené specialni instituce, které predevsim spravuji nekvalitni aktiva
prebirand od jinych subjektii. Patii sem financni skupina CKA (tj. véetné jejich dcefinnych spolecnosti
Konpo, s.r.o., PRISKO, a.s., SANAKON, s.r.o. a C’eskdﬁnancvni, s.r.o.)a Ceskd inkasni, s.r.0. Dotace TI zahrnuji
whrady ztrat CKA ze statniho rozpoctu a dotace FNM pro financni skupinu CKA a Ceskou inkasni.

I Data jsou vykazovéna na zakladé metodologie vladni finanéni statistiky - GFS 1986 Mezinarodniho
ménového fondu, éemuz odpovida seskupovani pfijmovych a vydajovych operaci a potiebné
metodologické Gpravy. Vladni statistika je konstruovana jako soucet jednotlivych slozek vladniho
sektoru, kde je nasledné uplatnéna konsolidace pfijmi a vydaji za ucelem vylouéeni vzajemnych
vztahll mezi jednotlivymi slozkami vlady. Hospodafeni vefejnych rozpoctl zachycuje pfijmové a
vydajové operace tykajici se statniho rozpoctu v¢. Narodniho fondu, mimorozpoctovych fondt
(7 statnich fondl, dale Fondu narodniho majetku a Pozemkového fondu), verejného zdravotniho
pojisténi a uzemnich samospravnych celkd.

2 Jsou vylu¢ovany operace, u kterych se jedna pouze o zménu finan¢nich aktiv. Jsou to napf. pijmy
z privatizace, kdy se prodej majetkové ucasti statu méni v jinou formu finanénich aktiv (penize),
ostatni prodeje a nakupy cennych papirQ, pijcky a splatky diive poskytnutych ptjéek, dale realizované
garance klasifikované jako pijcka, ktera soucasné predstavuje vznik pohledavky vlady a odrazi se tak
ve zvyseni jiné formy aktiva (pohledavka). Souhrn vSech téchto operaci je oznacovan za Cisté ptjcky,
tj. pijcky minus splatky.



Tabulka 2
Vyvoj sald verejnych rozpoéti v % HDP

2001 2002 2003
Celkové saldo 2,4 -0,5 -5,4
Saldo bez zahrnuti Cistych ptijcek -5,1 -6,7 -5,4
Saldo bez zahrnuti ¢istych piijcek a dotaci TI -2,8 -3,9 4.1

Pramen: MF

1. Prijmy verejnych rozpoctu

Po vyrazném ristu v roce 2002 doslo v roce 2003 k meziro¢nimu poklesu

ptijmil vefejnych rozpoctl o 4,0 %. Pokles byl ovlivnén zejména vysi privatizacnich

pfijmu, jejichZ inkaso bylo o vice nez 100 mld. K¢ niZ8i neZ v roce 2002. Ostatni

fadné piijmové polozky ale zaznamenaly meziro¢ni rust:

Konsolidovana danova kvéta vcetné pojistného na socidlni
zabezpeceni a na zdravotni pojisténi (dale jen pojistné) vzrostla v roce
2003 0 0,5 p. b. na 37,1 % HDP. Ve srovnani s rokem 2002 zrychlil o
0,9 p. b. rist danovych ptijmu, které se mezirocné zvysily o 7,4 %.
K rastu doslo u vsech jejich kategorii, s vyjimkou ostatnich danovych
piijmu, zvysila se vdha pfimych dani. Ve srovnani s rozpo¢tovanymi
ptijmy se ptiznivé vyvijelo zejména inkaso DPH a spotiebnich dani.
Tempo ristu dané zpfijmu pravnickych osob sice mezirocné
zpomalilo, nicméné¢ nadale zlstava vysoké a ¢ini 9,6 %. Také u piijmi
z dani fyzickych osob doSlo ve srovnani s rokem 2002 ke zpomaleni
rastu o 2,1 p. b. na 7,5 % v roce 2003. Obdobny byl i vyvoj pojistného
na socialni zabezpeceni, které zaznamenalo meziro¢ni rst 7,4 % a
rostlo tak o vice nez 2,4 p.b. pomaleji nez v roce 2002. Pfiznivé se
vyvijel vybér celnich poplatka, které po poklesu vroce 2002
zaznamenaly narGst o 0,5 mld. K¢ —tedy o 5,1 %.

Nedanové piijmy vefejnych rozpocti vzrostly oproti pfedchozimu
roku o 13,0 %, nejvétsi dynamiku zaznamenaly ptijmy z podnikani a
vlastnictvi - 25,7 %, pficemz nejvyznamnéji ovlivnil tento vyvoj rlst
dividend Fondu nérodniho majetku. Rovnéz ostatni nedanové piijmy
mezirocné vzrostly o 11,1 %. Nejvétsi podil na tomto vyvoji mél rast
nedanovych pfijmi mistnich rozpoctu.

Vyrazné rostly také piijaté dotace od nadnarodnich instituci, jejich

nariist byl dan rostoucim objemem financnich prostiedkl cerpanych

z predvstupnich fondi EU.



Graf'1
Podil vynosu dani na HDP v %
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Dané z pfijmu, majetku a ostatni

Kone¢ny vysledek vetfejnych rozpocti ovliviiuji realizované privatizacni
piijmy, které jsou pouZzivany i k financovani rozpoctovych potieb (statniho rozpoctu a
zejména statnich fondd bydleni a dopravni infrastruktury). Jejich zapojeni do
rozpoctového procesu vytvari fiskalni iluzi a vede tak k neadekvatnimu navySovani
vydajové strany vetejnych rozpoctli vzhledem k dlouhodobé neudrZitelné wrovni
pfijmi. Kvali mimofadnym piijmim z privatizace je rozpoctovy proces navic
komplikovan zménou odhadd privatiza¢nich pfijmi v pribéhu fiskalniho roku a
naslednym piizpisobovanim vydajové strany FNM. Vzhledem k tomu, Ze pocatecni
odhad ptijmi FNM je vzdy vyssi neZ konecny stav a o dotacich pro ostatni subjekty
vetejnych rozpoctl je rozhodovano diive nez dojde k jejich realizaci, Casto tak
dochazi k presuniim jeho vydaji do dalSich obdobi. Vyc¢erpani moznosti dalSich
privatizacnich tituld spolu s pfedpokladanym ukoncenim cinnosti FNM tak vede
k ptedjiméni budoucich vydaji statniho rozpoctu se vSemi negativnimi dopady na

vladni deficit a dluh.



Tabulka 3
Vyvoj prijmi veFejnych rozpocti

Konsolidované veirejné o
rozpaity (v mid, K Podil na HDP (v %)
2000 | 2002 [ 2003 | 2001 [ 2002 | 2003
o e
A PRIJMY W. SPLATEK PUJCEK o1 10597 1017,1] 424 466 422
I PRIJMY (IIH+VEHVID) 81,1 968 9862 391 399 409
114 BEZNE PRIJMY (IV+V) 887 8932 926 386 393 399
v DANOVE PRIJMY (142+4+5+6+7)1) 78200 83300 847 360 366 371
1 Dané z piijm, zisku a kapitalovych vinost 1964 201 2389 9,0 9,7 99
1.1 Fyzickych osob 1044 1144 1230 48 5,0 51
12 Pravnickych osob 20 1057 1159 42 46 48
2 [Pojistné socidlniho zabezpeen 3189 3350 3597 1470 147 149
4 [Majetkové dand 11,0 24 136 0,5 0,5 06
5 | Vnitini dand ze zbo a sluzeb 14550 2556 2719 11,3 112 11,3
5.1 DPH 1509 1544 1644 69 6,8 6,8
52 Spotichni dang 763 5 842 35 35 3,5
536 | Ostatni dang a poplatky 183 217 233 08 1,0 10|
6 |Qo 10,0 98 103 0,5 04 04
7 |Ostatni datiové pifjmy 02 0,1 03 0,0 0,0 0,0
\% NEDANOVE PRIJMY (8+9+10+12) 567 60,1 679 2,6 26 28
8  |Prijemz podnikani a viastnictvi 23 253 318 1,0 1,1 1,3
9 |Prijmyz poplatkii a nahodilych prodeji 24,1 n6ol 21 1,1 1,0 09
10 |Prijaté sankéni platby 22 25 3,0 0,1 0,1 0,1
12 |Ostatni nedariové pidjmy 8,1 99 11,0 04 04 0,5
VI KAPITALOVE PRIJMY (13+15+16) 97 112 112 04 05 05
13 |Prodgj investi¢niho majetku 6,0 69 6,8 03 03 03
15 |Prodej pozemkii a nehmotnych aktiv 22 3,1 3,1 0,1 0,1 0,1
16 |Ostatni investiéni pidjmy 1,5 1,2 1,3 0,1 0,1 0,1
VI PRIJATE DOTACE (17+18+19+20) 28 25 124 0,1 0,1 05
17 |ze zahranici 0,1 0,1 0,5 0,0 0,0 0,0
18 |od vefejnych rozpotti jiné trovnd viady?2) - - - - - -
19 |od nadnérodnich instituci 27 24 11,9 0,1 0,1 0,5
20 od vefejnych rozpott stejné trovnd viady?2) - - - - - -
PRIJATE SPLATKY PUJCEK 709 1528 31,0 33 67 13
8 Doméci 679 1313 286 3,1 58 1,2
z toho: privatizace (FNM + PF CR) 599 1266 247 28 56 10
9 Zahraniéni 300 215 24 0,1 09 0,1

1) Jedna se o konsolidované danové prijmy s konsolidaci pojistného placeného statem za svoje zaméstnance;
a dale dle metodologie GF'S jsou soudni poplatky klasifikovany jako nedarovy prijem.

2) Dotace poskytnuté jednim verejnym rozpoctem jinému verejnému rozpoctu jsou v ramci konsolidace vylouceny.

Pramen: MF
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Vvdaje verejnych rozpoctu

Dynamika vydajové strany zpomalila o 2,8 p. b. a celkové vydaje vetejnych
rozpoctl v roce 2003 tak mezirocné vzrostly o 7,1 %. Jesté vyraznéjsi bylo zpomaleni
ristu vydajii bez zahrnuti Cistych pijcek, ktery byl o 4,8 p. b. nizsi nez v roce 2002 a
¢inil 5,3 %. Nejvyssi podil na celkovych vydajich maji dotace a ostatni b&zné
transfery. Jejich rist se v roce 2003 vyrazn¢ snizil a €inil 4,9 %. Hlavni pficinou byl
pokles dotaci finanénim institucim, které se meziro€né snizily o 51,9 %. Jde
predev$im o dotace finanéni skupiné CKA na uhradu jejich ztrat a ztrat dcefinnych
spolecnosti spojenych se stabilizaci a privatizaci bankovniho sektoru. Snizovani
téchto dotaci svéd¢i o pozvolném odeznivani nakladi spojenych s dokoncovanim
transformacnich procest v Ceské ekonomice. Nadale vSak velmi rychle rostou dotace
piispévkovym organizacim (o 25,8 %), cozZ je z velké Casti spojené s reformou statni
spravy.

Vyznamny podil na celkovych vydajich vefejnych rozpoc¢ti maji transfery
obyvatelstvu vcetné¢ neziskovych instituci, které pokracovaly v rastovém trendu a
zvySily se mezironé o 26,8 mld. K¢ - tedy o 5,8 %. Tyto vydaje jsou realizované
pfedevsim statnim rozpoctem a zdravotnimi pojisStovnami, jejich podil na HDP vSak
stagnoval a ¢inil v roce 2003 20,4 %. Nejvétsi vahu (3/4 vydaju statniho rozpoctu)
mezi témito transfery maji mandatorni vydaje. V minulosti zalozena nezdrava
tendence riistu mandatornich vydaji md na hospodafeni vefejnych rozpocti velmi
negativni dopad, nebot’ vytésniuje ostatni produktivni vefejné vydaje a omezuje
prostor pro provadéni ucinné fiskalni politiky.

V roce 2003 doslo k meziro¢nimu zpomaleni vyvoje kapitalovych vydaji3
vetejnych rozpocti ze 14,7 % vroce 2002 na 7,8 %. Vydaje na pofizeni investic
vzrostly jen mirné, rychlej$i riist zaznamenaly vydaje na investi¢ni transfery. Ty
vzrostly o 10,9 %, pfi¢emz t€émét 60 % téchto transferi smetovalo do nefinanénich
vefejnych podnikil (zejména piispévkové organizace) a byly realizovany statnim
rozpoctem, izemnimi rozpocty a Statnim fondem dopravni infrastruktury.

V souvislosti s postupem reformy vetejné spravy byl v roce 2003 zaznamenan
rychly meziro¢ni rist (o 66,1 %) neinvesticnich transferi vefejnym rozpoctim
uzemni urovné a tyto transfery tak dosahly 114,1 mld. K¢.

K vyraznému snizeni rstu (o 10 p. b.) doslo také u neinvesticnich ndkupt a

souvisejicich vydaji, které v roce 2003 vzrostly o 3,5 %. Na tomto vyvoji se podilel

3 Kapitalové vydaje vykazané dle rozpoétové skladby jsou snizeny o vydaje na destruktivni bojovou
techniku, nebot’ tyto vydaje jsou dle metodologie GFS klasifikovany jako spotfeba vlady.



predevsim meziro¢ni pokles 1,4 % u polozky mzdy a platy. Realizovany nartist mezd
neovlivnil celkovy objem mzdovych prostiedkli, nebot doslo k poklesu poctu
pracovnikl v disledku reformy vetejné spravy.

Dynamicky rostouci dluh je spojen s ristem urokovych vydaji, které v roce
2003 mezirocné vzrostly 0 26,8 % a Cinily témet 20 mld. K¢.

Graf €. 2 dokumentuje postupné se snizujici vahu vydaju statniho rozpoctu na
celkovych vydajich vefejnych rozpocti. Dochdzi tak ke stidle vétsi roztiisténosti
vydajovych zajmil, coz znesnadiiuje udrzeni fiskalni discipliny.

Graf 2
Struktura vydaji jednotlivych segmenti vladniho sektoru v %
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Tabulka 4
Vyvoj vydaji verejnych rozpocti

Konsolidované vef'ejné o
sty (v k. K& Podil na HDP (v %)
2001 2002 | 2003 2001 2002 | 2003
ol ol

B VYDAJE w. POSKYTNUTYCH PUJCEK 9742 10714 11472 48 471 47,6
I VYDAJE w&. CISTYCH PUICEK 9033 9186 11163 415 404 463
1 VYDAJE (IIIV) 9622 10602 11165 442 46,6 46,3
m BEZNE VYDAJE (12-3) 80,1 9317 9780 391] 409 406

1 Neinvesti¢ni nakupy a souvisejici vidaje 183,8] 2086 2158 84 92 9,
1.1 Platy zamstnancti a ostat. platby za provedenou praci 76,2, 83,0 81,8 35 3,6 34
12 Povinné pojistné placené zamstnavatelem) 01 0,1 01 00 00 00
13 Ostatni neinvesticni nakupy a souvisejici vydaje 1075 1255 1339 49 55 5,6
2 Uoky 20,1 15,7 199 09 0,7, 08
3 Dotace a ostatni b&né transfery 6463 7074 7424 29,7, 311 30,8
3.0 Transfery vefejnym rozpoctim stejné trovné viady - - e - - -
31 Dotace 200,50 2400 2485 96 10,5 10,3
3113 Nefinantnim vefejngm podnikiim 1109 1241 1578 51 55 65
z toho prispévkovym apod. organizacim 1059 1186 1492 49 52 6,2
312 Finannim institucim 57,7 794 38,2 2.7 35 Lo
314 Ostatnim podnikiim 409 36,5 52,6 1,9 1,6 22
32 Transfery vefejnym rozpoctimjiné tirovné viady - - . - - -
334 Transfery obyvatelstvu vé. neziskovych organizaci 4336 4646 4914 19,9 204 204
35 Transfery do zahranici 32 29 24 0,1 0,1 0,1
v KAPITALOVE VYDAIJE (4,6+7) 1120f 1285 1385 52, 5,0 57
4,6  |Pofizeni investic 70,3 71,8 75,6 32 32 3]
7 Investi¢ni transfery 41,7 56,7 62,9 1,9 25 2,6
7.1 Domaci 41,7 56,7 62,9 1,9 2,5 2,6
7.1.0 Vefejnym rozpoctim stejné trovné viady - - - - - -
7.1.1 Vefejym razpoctiim jiné trovné viady - - - - - -
712 Nefinancnim vefejnym podnikiim 249 34,0 36,5 1,1 L5 L5
z toho prispévkovym apod. organizacim 21,8 302 31,1 1,0 1,3 L3
7135 Ostatni 16,8 227 264 0,8 1,0 L1
72 Zahrani¢ni 0,0, 0,0 00 0,0, - 00
POSKYTNUTE PUICKY 12,1 11,2 30,7 0,6 05 13
8 Do 1ol 11 307 05 05 13
8.0 vefejnym rozpoctim stejné trovné viady - - - - - -
81 vefiginym rozpocttim jiné trovné viady - - . - - -
824 ostatnfm subjektfim 1o 1,1 307 05 05 13
9 Zahrani¢ni 02 01 00| 0,0, 0,0 00|
\Y PUICKY minus SPLATKY (Cisté pijcky) 588 -141,6 0.2 27 -6,2 0,0

1) Dle metodologie GFS je pojistné placené zaméstnavatelem za své zaméstnance vylouceno v ramci konsolidace za cely
viadni sektor.

Pramen: MF



3. Salda verejnych rozpoctu

Celkové hospodareni vetejnych rozpocti (véetné Cistych puajcek) skoncilo
deficitem 130,1 mld. K¢ - tedy 5,4 % HDP. Ve srovnani s rokem 2002 byla tato
Castka vice nez jedendctkrat vyssi. Divodem jeho vyrazného zhorSeni byl vysoky
meziro¢ni pokles privatiza¢nich piijmt. Dale se zde promitl vyrazny rist deficitu
statniho rozpoctu a také hospodatreni FNM, které¢ z kladnych ¢isel ptreslo do deficitu.
Naopak u tizemnich samospravnych celkl a statnich fondi byl ve srovnani s rokem

2002 dosazen lepsi vysledek hospodateni.

Tabulka 5
Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti v mld. K¢
2001 2002 2003
predbézny
1 Statni rozpocetl) -66,7 -45,9 -107.,4
II |Mimorozpocétové fondy celkem (1+2+3) 24,3 40,2 -20,5
1. |FNM 13,3 28,4 -27,4
2. |PFCR -0,1 -0,5 -0,1
3. [|Statni fondy2) 11,1 12,4 6,9
III |Verejné zdravotni pojisténi 1,4 -1,2 0,1
IV |Uzemni samospravné celky -11,2 -4,3 -2,9
V |SALDO (pfed konsolidaci tj. I+II+ITI+IV) -52,2 -11,2 -130,8
VI |Konsolidace3) 0,0 -0,5 0,7
SALDO (po konsolidaci tj. V-VI) -52,2 -11,7 -130,1

1) Dle Rozpoctovych pravidel platnych od 1. 1. 2001 byly soucasti SR v letech 2001 a 2002 okresni urady. Mimo
statni rozpocet jsou zde ddle zahrnuty operace Narodniho fondu.

2) Statni fondy: SFK, SFZP, SFZi:P, SFPRCK, SFRB a SFDI, od roku 2001 také SZIF.

3) Tato hodnota predstavuje velikost pujcek/splatek piijcek, které jsou vydajem/prijmem jednoho verejného
rozpoctu a ovliviji jeho saldo, druhy verejny rozpocet tuto castku vykazuje ve financovani tzn. bez viivu na
vysledek hospodareni.

Pramen: MF

Pro lepsi identifikaci moZznych vlivli na agregatni poptavku je pouzivan
ukazatel salda vefejnych rozpoctii bez Cistych pijcek. Ekonomické zdivodnéni
vylucovani tzv. Cistych pujcek je takové, ze transakce, které vytvareji ¢i umotuji
pohledavku, nejsou prvotnim vydajem a tudiz agregatni poptavku piimo neovliviuji.
Stejné tak jako pfijmy z emise dluhopisii ¢i uvéra nebo splatky jistiny vladniho dluhu
nevstupuji do deficitu (tj. jedna se o financovani), tak poskytnuté ptijcky nebo splatky
diive poskytnutych ptijcek jsou z deficitu vylucovany. Obdobny tihel pohledu je i na
vyluovani operaci tykajicich se ndkupu a prodeje finan¢nich aktiv (jako napf.
cennych papirdt - dluhopist, majetkovych ucCasti apod.). Zde se jedna pouze
o pfeménu jednoho financniho aktiva (napf. cenného papiru) v jinou formu

finan¢niho aktiva (penize) a opacné, bez vlivu na agregatni poptavku.



Tabulka 6

Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti po vylouceni ¢istych pijcek v mld. K¢
2001 2002 2003
predbézny
I Statni rozpocet -64,8 -63,5 -94,0
II |Mimorozpoétové fondy celkem (1+2+3) -35,6 -83,3 -32,9
1. |FNM -45.8 93,9 -38,8
2. |PF CR -0,6 -1,4 -1,2
3. |Statni fondy 10,8 12,0 7,1
III |Vefejné zdravotni pojisténi 1,4 -1,2 0,1
IV |Uzemni samospravné celky -11,9 -5,3 -3,5
V [SALDO po vylou&eni &istych pajéek (I+1I+ITI+1V)] -111,0 -153,4 -130,3

Pramen: MF

Schodek vefejnych rozpocti bez Ccistych puajcek ¢inil v roce 2003
130,3 mld. K¢ a jeho podil na HDP se ve srovnani s rokem 2001 snizil o
1,3 procentniho bodu, tj. na 5,4 %.

K prohlubovani deficitt (bez Cistych ptjcek) dochéazi kontinualné od roku
1995 a jeho soucasné zlepSeni je diisledkem sniZeni deficiti mimorozpoctovych
fondli a izemnich samospravnych celkll. Z vysledka statniho rozpoctu je patrné, ze
ani ptiznivy vyvoj jeho ptfijmové strany nestacil k pokryti vydaji. Vydajova strana je
siln¢ ovlivnéna strukturou vetejnych vydaji, ktera je zatizena rostoucim podilem
socialnich mandatornich vydajii. To spole¢né s doznivajicimi dopady transformacnich
nakladli a vydaji spojenymi s restrukturalizaci a modernizaci ekonomiky vyrazné
znesnadiiuje realizaci efektivni fiskdlni politiky a soucasné neumoziuje snizovani
podilu vydaji na HDP. Podil celkovych vydaji na HDP se zvysuje, jeho rust ale
v roce 2003 zpomalil. Hlavni pficinou je vySe uvedené zmirnéni vydajové dynamiky
vladniho sektoru, které je ddno zejména doznivanim transformacnich naklada.

Pozitivné lze hodnotit vyvoj bézné bilance, kterd predstavuje rozdil mezi
béznymi piijmy a béznymi vydaji. Ta se ve srovnani s rokem 2002 zlepsila
o 1,1 procentniho bodu a béZzny deficit dosahl 0,6 % HDP. Vyrovnanost béZné bilance
je jednou z podminek zdravych vefejnych financi; kapitadlové vydaje mély byt
financovany az z prebytku bézné bilance.

Jednim z ukazatelq, ktery je pouzivan pro hodnoceni stavajici fiskalni politiky
je primarni deficit*, ktery je oCiStén o vydaje spojené s uroky z vladniho dluhu (ty
jsou dusledkem politik minulych obdobi). U priméarniho deficitu doslo jeste k vétSimu
zlepseni, v roce 2003 Cinil 4,6 % HDP a byl tak o 1,4 procentniho bodu nizsi nez

v roce 2002. Vyvoj primarniho deficitu svéd¢i o zmirnéni fiskalni expanze.

4 Primarni deficit je zde vypoéten jako deficit bez ¢istych piijéek oistény o dluhovou sluzbu (tiroky).



Tabulka 7
Vyvoj sald béZné a primarni bilance

Konsolldov(:n;l\(;c?rl?él;e rozpocty Podil na HDP (%)
2001 2002 2003 2001 2002 2003
predbézny predbézny
Saldo Bézné bilance -11,4 -38.5 -15,5 -0,5 -1,7 -0,6
Saldo Primarni bilance -90,9 -137,6 -110,5 -4,2 -6,0 -4,6

1) Pro vypocet bylo pouzito saldo verejnych rozpoctii bez cistych puijcek
Pramen: MF

Dal$im Ministerstvem financi zvefejiiovanym ukazatelem je saldo ocCiSténé o
Cisté pujcky a dotace transformacnim institucim. To pfedstavuje saldo celkovych
piijmi a vydaji ocisténé jednak o vySe popisované operace finanéniho charakteru
(tzv. cist¢ pujcky) a dale o dotace tzv. transformacnim institucim. Dotacemi
transforma¢nim institucim se rozumi thrady ztrat CKA/KoB ze statniho rozpoétu a
dotace z FNM pro finanéni skupinu CKA/KoB a Ceskou inkasni. Cilem t&chto uprav
je ocistit saldo na piijmové i1 vydajové strané o financni operace a operace
jednorazového nebo docasného charakteru, které nejsou v mezinarodné srovnatelnych
ekonomickych statistikach (ESA 95) povaZovany za sou€ast piijmi a vydaji vladniho
sektoru navic bez ptimého vlivu na agregétni poptavku.

Takto vymezené saldo zachycuje miru fiskalni expanze nebo restrikce a tudiz i
usili vlady o snizovani deficitu a je povazovano za relevantni z hlediska posuzovani
charakteru fiskélni politiky. Z tohoto divodu bylo takto definované saldo zvoleno
jako zékladni indikator pro fiskélni cileni a definovani stfednédobych vydajovych
ramct, které byly navrzeny v ramci reformy vetejnych rozpocti.

Z tabulky ¢. 8 je patrné prohloubeni tohoto salda v roce 2003, na kterém se
podilel zejména riast deficitu statniho rozpoctu. Rust deficitu ocisténého o Cisté
pujcky a dotace transformacnim institucim byl v roce 2003 podstatné mirnéj$i nez
v roce 2002; fiskalni expanze zpomalila.

Tabulka 8
Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti po vylouceni Cistych pijcek a dotaci
TI v mld. K¢

2001 2002 2003
predbézny

I |Statni rozpocet -37,3 -18,2 -75,4
II |Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) -12,1 -64,6 -20,3

1|FNM -22,3 -75,2 -26,2

2|PF CR -0,6 -1,4 -1,2

3|Statni fondy 10,8 12,0 7,1
III |Verejné zdravotni pojisténi 1,4 -1,2 0,1
IV |Uzemni samospravné celky -11,9 -5,3 -3,5
V |SALDO po vylouéeni €. p. a dotaci TT (I+IT+ITI1-+]| -59,9 -89,3 -99,1
Pramen: MF
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4. Vladni dluh

Zrychleni dynamiky vladniho dluhu bylo nejvys$si od r. 1993, meziro¢ni
zvysSeni Cinilo 24,7 % a vladni dluh vroce 2003 tak dosahl 554,2 mld. K¢,
tj. 23,0 % HDP.

Graf 3
Vyvoj konsolidovaného vladniho dluhu v mld. K¢ a jeho podil na HDP v %
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Pramen: MF

Riist vladniho dluhu je generovan zejména ristem deficitu statniho rozpoctu.
Statni dluh je tedy hlavni pfic¢inou rustu dynamiky vladdniho dluhu. Ve struktuie
celkového dluhu ma nejvyssi vahu, jeho podil od roku 1995 postupné rostl a v roce
2003 ¢inil 88,2 % vladniho dluhu. Konsolidovany statni dluh’ se v porovnani s rokem
2002 zvysil 0 24,4 % na 488,8 mld. K&. Statni dluh CR vykazuje rostouci trend jiz od
roku 1998; pro jeho vyvoj je charakteristicky vyrazny rist doméciho dluhu. Ten je
vysledkem nejen potieby kryti deficitu statniho rozpoctu, ale 1 konverze zahrani¢niho
dluhu na domaci.

Dluh tGzemnich samospravnych celki pomérné vyrazné meziro¢né vzrostl
(028,4 %) a cinil 72,8 mld. K¢. Obce a kraje financuji své potieby z uvérovych

zdroji a vyuZzivaji tak prostor, ktery jim poskytuje nova legislativa.

3> Konsolidace u statniho dluhu piedstavuje sniZeni statniho dluhu o emitované statni dluhopisy, které
byly nakoupeny z prostiedkt na tzv. jaderném uctu.
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Dluh mimorozpoctovych fondi meziro¢né poklesl o 1,1 mld. K¢, coz bylo
zpusobeno predevsim splatkou bankovniho uvéru statnim zemédélskym intervencnim
fondem. Mimorozpoctové fondy v roce 2003 Cerpaly k financovani svych deficita
vlastni zdroje, ukonceni téchto moznosti se v budoucnu promitne do ristu vladniho
dluhu. V roce 2003 se tato situace tykala zejména Statniho fondu Zivotniho prostiedi,
ktery vykazal deficit financovany nejen z disponibilnich prostiedkii, ale také
bankovnim Gvérem.

Zdravotni pojiStovny zatézuji vladni dluh z hlediska vahy sice nejméng, jejich
dluh mirné klesl o 0,1 mld. K¢ na 0,3 mld. K¢. Nicméné v roce 2003 doslo k dalSimu
nartstu  zavazkih po lhut¢ splatnosti, které vSak nejsou soucasti dluhu.
Nevybilancovanost je privodnim a trvalym jevem systému zdravotniho pojiSténi,
ktery neni schopen s vyuzitim vlastnich zdroji udrzet dlouhodobou rovnovahu a patii
tak k rizikovym faktorim budouciho vyvoje vefejnych financi.

V mezinarodnim srovnani se CR fadi mezi zemé s nizkou trovni vladniho
dluhu, soucasny vyvoj vsak jasn¢ naznacuje, zZe ztraci svou pitvodni dobrou vychozi
pozici. Rust vladniho dluhu ptedstihuje nomindlni rast HDP jiz od r. 1998,
v poslednich letech je jeho dynamika vyrazné zpomalovana inkasem privatiza¢nich
piijmu, jejichz vliv v§ak bude v nésledujicich letech slabnout.

Tabulka 9
Vyvoj vladniho dluhu v nominalni hodnoté a jeho struktury

Konsolidovany viadni dluh (v mid. Kg Podil na HDP (v %0)
2001 2002 2003 2001 2002 2003
predbény piedbény
Hruby konsolidovany viadni dluh 404,5 44,5 554,2 18,6] 19,5 23,0
Statni dluh (konsolidovany) 3425 3929 488,98 15,7 17,3 20,3
Dluh Mimorozpoctovych fondit 24 32 2,1 1,0 0,1 0,1
Dluh Vefejného zdravotniho pojisténi 0,5 04 0,3] 0,0 0,0 0,0
Dluh Uzenmich samospravigch celki 49,0 56,7 72,8 2,3 2,5 3,0

Pramen: MF

5. Shrnuti

Z vyvoje verejnych financi je patrna existence strukturalnich problému; vyse
deficitii vefejnych rozpocti neni vysvétlitelnd soucasnou fazi ekonomického cyklu.
Celkovy deficit vladdniho sektoru v nomindlnim i podilovém vyjadieni byl
v roce 2003 nejvyssi v historii CR, a to i piesto, Ze dafiové piijmy se vyvijely piiznivé
a mirn€ zpomalila vydajova dynamika.

Na strané piijma dochdzi jiz tfetim rokem k nartstu sloZzené danové kvoty,

pfi¢emz se zvysSuje vaha pitimych dani (zdanéni prace a kapitalu). Pretrvava zatizeni
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vydajové strany rostoucim podilem socialnich mandatornich vydaja, zatimco naklady
spojené s transformaci postupné doznivaji. Vedle téchto vydaji realizuji vetejné
rozpoCty vydaje spojené s pfiblizovanim urovné infrastruktury a ekologickych norem
standardim zemi EU. Pouze Cast celkovych vydajii je alokovana do oblasti, které
z dlouhodobého hlediska vyvolavaji pozitivni multiplikacni efekty.

Zastaveni rustu primarni bilance svéd¢i o zmirnéni fiskalni expanze. Zmirnéni
vydajové dynamiky bylo dano zejména poklesem vydaji spojenych s tthradou
nakladl na transformaci ¢eské ekonomiky.

Pretrvava vysoka zavislost kryti opakujicich se vydajii vetejnych rozpocti
z mimotaddnych piijmi jednordzového charakteru. Jejich vyuzivani k financovani
béznych vydaja tak nadale vytvaii fiskalni iluzi, po vyCerpani tohoto zdroje se zvysi
riziko ufinancovatelnosti vefejnych rozpoctl.Vysoka dotacni zavislost statnich fondt
na FNM (zejména SFRB a SFDI) smétfuje k tomu, Ze po ukonéeni mimotadnych
piijmi se tento segment stane zdrojem fiskdlnich rizik. Vzhledem k trvale
nadhodnocenym odhadiim privatizacnich pfijmi a naslednému ptesouvani vydaja
FNM do dalSich let lze ve stiednédobém casovém horizontu s vysokou
pravdépodobnosti také o¢ekavat deficitni bilanci FNM.

Deficity vetejnych rozpocti akceleruji rtst dluhu i1 presto, ze k jejich
financovani jsou pouzivany privatizacni a jiné jednorazové ptijmy. Vyvoj verejného
dluhu kopiruje vyvoj hospodatfeni vefejnych rozpocti. VySe vladniho dluhu zlstava
v mezinarodnim srovnani nizkd, varovna je vSak jeho dynamika rastu. Rostouci dluh
vyvolava stale vyssi rozpoctové naklady spojené s obsluhou dluhu.

S cilem zvratit negativni tendence ve vyvoji vefejnych financi byla
23. Cervna 2003 vlddou schvdlena Koncepce reformy vefejnych rozpocti.
Konsolidace vefejnych financi je realizovana jako souhrn opatfeni na piijmové a

vydajové stran¢ a smétuje k dosazeni trvalé redukce fiskalnich deficitt.
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