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1. Vvyvoj v poslednim obdobil

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky je charakterizovan vybranymi indikéatory

v nasledujici tabulce:

Tabulka 1
Ukazatel 2001 2002 2003 2004
Hruby domaci produkt mld. K¢, b.c. 2315,3 | 2414,7 | 2550,8 | 2751,1
Hruby domaci produkt rast v %, s.c. 2,6 1,5 3,7 4,0
Spotfeba domacnosti v¢. NI rust v %, s.c. 2,6 2,8 4.9 2,5
Spotieba vladnich instituci rust v %, s.c. 3,8 4,5 42 -3,2
Tvorba fixniho kapitalu rust v %, s.c. 5,4 3,4 4.8 9,1
Primyslova produkce rast v %, s.c. 6,5 4.8 5,8 9,9
Stavebni vyroba rust v %, s.c. 9,6 2,5 8,9 9,7
Primérnd mira inflace % 4,7 1,8 0,1 2,8
Mira nezamé&stnanosti VSPS pramér v % 8,1 7,3 7,8 8,3
Mira registrované nezaméstnanosti pramér v % 8,5 9,2 9.9 10,2
Objem mezd a plati rust v % 6,9 8,5 5,6 5,0
Podil BU na HDP % -5,4 -5,6 -6,3 5,2
Penézni zasoba M2 (narodni metodika) [%, konec obd. 13,0 3,5 6,9 4.4

Pozn.: NI = neziskové instituce, BU = saldo b&Zného G&tu

Pramen: CSU, CNB, MPSV, propoéty MF

Proces pristoupeni Ceské republiky do Evropské unie, formalné zavrieny
1. kvétnem 2004, se obesel bez negativnich dopadtl (n€kterymi analytiky ptfedpovidany
skokovy rast cenové hladiny) a naopak pozitivné ovlivnil exportni schopnost nasi

ekonomiky.

Ekonomicky rist se v roce 2004 proti roku 2003 mirné zrychlil o 0,3 p.b., kdyz
doséhl 4,0 %. Ekonomika se pohybuje v ristové fazi ekonomického cyklu blizko
svého potencidlu. Vzhledem ktomu, ze pozorovany rist HDP piekrocil rist
odhadovaného potencialniho produktu, zaporna produkéni mezera se v priabéhu roku

uzavirala.

Na stran¢ vydaju doslo v roce 2004 ke zméné¢ struktury rastu. V souvislosti se
vstupem do EU akcelerovala pfedev§im dynamika vyvozu zbozi a sluzeb, ktera ve
srovnatelnych cenach ptekrocila tempo dovozu o 2,4 p.b. Prispévek salda zahrani¢niho
obchodu k ristu se tak dostal do kladnych hodnot. V rdmci domaci poptavky, kterd

jako celek dosahla niz§iho rustu nez v roce 2003, se projevil presun od spotieby

smérem k tvorbé fixniho kapitdlu. Tato tendence ze zavéru roku 2003 pokracovala

1 Zpracovano na zékladé statistickych dat znamych do 10. bfezna 2005.



v roce 2004 mnohem vyraznéji. Vytvaii se tak podminky pro urychleni potencialniho

rustu.

Pfi poklesu zaméstnanosti se zvySila dynamika narodohospodaiské
produktivity prace (hruba ptfidand hodnota ve srovnatelnych cenach na 1 pracovnika)

v roce 2004 na 4,3 % proti 3,8 % v roce 2003.

Na strané nabidky nejvice ptispé€ly k ristu HDP pramysl, penéznictvi, obchod a
doprava a telekomunikace, ptispévek ostatnich sluzeb a stavebnictvi byl ve

srovnatelnych cenach zaporny.

Exportni vykonnost Ceské ekonomiky vyjadiena jako zména podilu na
exportnich trzich se vyrazné zvysila. Spolu s jiz delSi dobu se lepSicimi sménnymi

relacemi to vypovida o rostouci konkuren¢ni schopnosti nefinan¢niho sektoru.

Primyslova produkce ve stalych cenach se v roce 2004 zvysila o 9,9 %, rust
zpracovatelského primyslu byl jeste¢ o témét cely procentni bod vyssi. Tohoto
vysledku dosahl primysl? pfi poklesu poctu pracovnikd o 0,5 %, rastu primérné
mésicni mzdy o 6,9 % a produktivité prace z trzeb o 10,4 %. V lednu 2005 dosahl

meziro¢ni rist praimyslové produkce 7,2 %.

Produkce stavebnictvi se zvySila 0 9,7 % zasluhou vysokého rlstu v prvnich
ctyfech mésicich. Zvlasté¢ dubnovy meziroéni skok o vice nez 61 % navozuje
pravdépodobnost urCité formy predfakturace vzhledem k ptetazeni stavebnich praci
(s vyjimkou bytové vystavby) ze snizené¢ do zdkladni sazby DPH. Nasledny pokles
stavebni vyroby vkvétnu a Cervnu a stagnace v Cervenci je stouto hypotézou
konzistentni. Pti nariistu poctu pracovnikii o 3,4 %, primérné mésiéni mzdy o 6,2 % se
produktivita? ze stavebnich praci ve srovnatelnych cenach zvysila o 5,3 %. V lednu

2005 dosahl meziro¢ni rust stavebni produkce 14,2 %.

Situace na trhu prace byla ovlivitovana jednak postupujici restrukturalizaci a
rovnéz legislativou, kterd i pfes novy zakon o zaméstnanosti (4€inny od fijna 2004) je
pomérn¢ rigidni v oblasti zaméstnanosti a mezd a pfiliS nepfispiva k motivaci

pracovat.

2 Udaj za podniky s 20 a vice pracovniky



Tlak na rist produktivity prace vedl zejména v primyslu ke snizovani poctu
zaméstnancii. Celkova zaméstnanost podle VSPS se v meziroénim srovnani snizila o
0,6 % pi1 zpomalovani tohoto poklesu v pribéhu roku az k mirnému nartstu ve
4. ctvrtleti. PocCet zaméstnanct se za rok 2004 snizil o 0,2 % a pocet podnikatelti o

2,4 %.

Nezaméstnanost podle VSPS (mezinarodné srovnatelna metodika) se zvySovala
az do 1. ¢tvrtleti 2004. Nasledné doslo ke zméné této tendence. Od 2. Ctvrtleti se jeji
meziro¢ni piirdstek zpomaloval a doSlo k jejimu mirnému sniZovani na sezénné
ocisténych datech. Mira nezaméstnanosti dosdhla v priméru za rok 8,3 % a byla o

0,5 p.b. vyssi nez v roce 2003.

Podobny obraz dava i vyvoj miry nezaméstnanosti registrované na ufadech
prace (rozdily v definicich proti VSPS v metodické piiloze na konci zpravy).
V priméru za rok 2004 se mira nezaméstnanosti meziro¢né zvysila o 0,3 p.b. a doséhla
10,2 %. Vzhledem ke zrychleni ekonomického ristu nad odhadovany potencialni rist
se mira volnych pracovnich mist3 od 2. ¢tvrtleti 2003 rovnéz mirné zvysuje. Posun na
Beveridgeoveé kiivce* ma vSak spiSe cyklicky charakter a nevypovidd o poklesu

strukturalni slozky nezaméstnanosti.

Primérnd hrub4 nomindlni mzda’ se v roce 2004 zvysila o 6,6 %, stejn¢ jako
vroce 2003. V podnikatelské sféfe dosahl pfirastek primémé mzdy 6,9 %,
v nepodnikatelské sféfe 5,7 %. Rist kupni sily primérnych mezd pfi pfepoctu indexem
spotiebitelskych cen se tak v meziro¢nim porovnani vyznamné zpomalil vzhledem ke

stagnaci CPI v roce 2003.

Vzhledem k vyvoji produktivity prace lze soucasny mzdovy vyvoj povazovat
za pfiméfeny, nezakladajici infla¢ni rizika.

Inflace na bazi spotiebitelskych cen se proti roku 2003 zrychlila. V prosinci

2004 se meziro¢né spotiebitelské ceny zvysily o 2,8 %, primérna mira inflace dosahla

3 Podil volnych pracovnich mist ke v§em pracovnim mistim v ekonomice.
4 Vyjadiuje vztah nezaméstnanosti a volnych pracovnich mist v &ase.

5 Za organizace nad 19 zaméstnancii, organizace nepodnikatelské pokryty plng. Narist je vyjadfen
v meziro¢né srovnatelné struktuie. Od roku 2003 zahrnuje CSU do vyhlaované mzdy rovnéz mzdy
v diive nevykazovanych ozbrojenych slozkach.



stejné vySe. Prispévek administrativnich opatieni® k cenovému riistu se oproti roku
2003 zvysil o 1,4 procentniho bodu na 1,7 p.b. Tato opatfeni byla primarnim
akcelerujicim faktorem ristu cen na po¢atku roku 2004. Slo predeviim o promitnuti
dopadu zvySeni nepfimych dani vrdmci reformy vetfejnych financi a zavedeni
harmonizaénich danovych tprav souvisejicich se vstupem Ceské republiky do EU

v kvétnu téhoz roku.

Rast cen domécich zeméde€lskych vyrobceti, nastartovany v roce 2003, se se
zpozdénim prosazoval v rlstu cen nékterych potravin jeste ve 3. ¢tvrtleti 2004. Cenovy
skok na svétovych komoditnich trzich s ropou a kovy vytvarel ndkladovy tlak na rist
cen vyrobct prakticky po cely rok 2004 a byl pouze ¢asteéné kompenzovan zpevnénim
ménoveého kurzu proti USD. Doméci faktory (uzavirajici se zaporna produkéni mezera,
poptavka domécnosti a mzdové nékladovy vyvoj) se v ristu cen neprosazovaly tak

vyznamng.

Na pocatku roku 2005 se meziro¢ni pohyb cen vyrazné zpomalil. V unoru 2005
se spotiebitelské ceny meziro¢né zvysily pouze o 1,7 % a primérna mira inflace se

snizila na 2,7 %.

Ceny pramyslovych vyrobct se po mirném poklesu v roce 2003 zvysily za rok
2004 meziro¢né o 5,7 % a jejich rast v prubéhu roku akceleroval v reakei na vyvoj cen
komoditnich trhii. Rist cen nebyl plosny, ale byl zalezitosti pouze nékolika odvétvi
(zejména koksu a zpracovani ropy a zpracovani zakladnich kovi, hutnich a kovovych
vyrobkil). Na pocatku roku 2005 dochazi ke zklidiiovani mezirocniho pohybu cen
pramyslovych vyrobcli zejména vlivem zpomalovani ristu cen zpracovatelského

prumyslu.

Meziro¢ni rust cen zemédelskych vyrobeti dosahl svého vrcholu na pielomu
1. a 2. ¢tvrtleti, poté se soustavné zpomaloval. V prvnich dvou mésicich roku 2005
jsou tyto ceny jiz podstatné nizsi nez ve stejném obdobi 2004. Navazné€ na ceny kovil a
kovovych vyrobkul vstupujicich do produkce stavebnictvi se od 2. ¢tvrtleti zrychloval i
rust cen stavebnich praci. I zde vSak pocatkem roku 2005 dochazi ke zmirfiovani jejich

rustu.

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



Klicova sazba meénové politiky (pro dvoutydenni repo operace) byla od srpna
2003 do ¢ervna 2004 stabilni na urovni 2,0 %. Na konci Gervna a srpna 2004 CNB
zvysila zakladni sazby vzdy o 25 bazickych bodi. Ménové podminky se tak sice
zptisnily, ale z dlouhodobgjsiho hlediska ziistaly i nadale pom&rné& uvolnéné. Urokovy
diferencial vici eurozoné se tak pii zatim stabilnich sazbach ECB postupné zvySoval.
Ristovy tvar vynosové kiivky na penéznim trhu doséhl maximalniho sklonu na konci
3. Ctvrtleti 2004, poté se diference mezi kratkymi a dlouhymi sazbami zacaly postupné
zmensovat. V lednu 2005 CNB o 25 bazickych bodi (b.b.) sniZila zdkladni ménové

politické sazby. Sazba pro repo operace je nyni nastavena na 2,25 %.

Primérny objem ménového agregatu M2 vzrostl za rok 2004 o 7,7 % pfi
zpomaleni meziro¢ni dynamiky na konci roku na 4,4 %. Ptiliv penéz do ekonomiky
byl ovliviiovan doméci Uvérovou emisi vladnimu sektoru a domdcnostem, tedy
posilovanim zdroji kone¢né spotieby. Pokracovala tendence v preferenci likvidity
(zvySovani podilu M1 na M2), ale dlouhodoby pokles quasi penéz se zastavil a na
konci pololeti ptesel v meziro¢ni rast. Objem penéz v ekonomice je dostateCny pro

obsluhu probihajicich transakci a neomezuje podminky dal§iho ekonomického ristu.

Vn¢jsi rovnovaha, vyjadiena podilem deficitu bézného uctu na HDP, se za rok
2004 zlepsila meziro¢né¢ o vice nez 1 p.b. na —5,2 %. Dlivodem bylo snizovani deficitu

obchodni bilance, ktera se za rok 2004 mezirocné zlepsila o 47,5 mld. K¢.

Vstup Ceské republiky do EU, riist exportni vykonnosti i postupné oZiveni
hospodatského rustu v zemich EU-15 pozitivné ovlivnily dynamiku obchodni vymény.
Rovnéz kurzovy vyvoj CZK (nepatrné oslabeni proti EUR a naopak citelné posileni
proti USD) pfispél k zlepSeni salda obchodni bilance. Meziro¢ni riist vyvozu zbozi
predstihl dynamiku dovozu v béznych cenach. Tento ptedstih se v pribéhu 2. pololeti
jesté zvysil pfi znacné akceleraci jak vyvozu, tak 1 dovozu na 25,0 %, resp. 20,5 %

(v CZK).

Propocteny cenovy vliv kurzového vyvoje CZK znamenal za rok 2004 snizeni
salda o cca 11 mld. K¢. V lednu 2005 doslo k dal§imu mezirocnimu zlepSeni deficitu o
3,3 mld. K¢ (méfeno rocnimi klouzavymi tthrny).

Vice nez 4 roky ptetrvavajici velky rozsah pfimych zahrani¢nich investic (PZI)
se vroce 2003 razantn¢ zmenSil piedev§im vlivem podstatné nizSitho objemu

privatizaénich pfijmi. Vroce 2004 se obnovil dynamicky piiliv PZI do Ceské



republiky a dosahl 114,7 mld. K¢, coz bylo mezirocné o 55,4 mld. K¢ vice. Tento
ptiriistek PZI nelze vzhledem k jeho rozsahu pfecenovat, nicméné jej lze spojovat se
zménou investi¢niho sentimentu v souvislosti s ozivovanim ekonomik zemi Unie i se

vstupem CR do EU.

Sménné relace v obchodu se zbozim se v roce 2004 meziro¢né zlepsily o 2,1 %
pfi zvySeni vyvoznich cen o 3,7 % a dovoznich cen o 1,6 %. Vyvoj sménnych relaci

tak meziro¢n¢ zlepsil ekonomickou situaci podnikové sféry.

Nominalni kurz koruny v roce 2004 viici EUR v priméru oslabil jen nepatrné o
0,2 %, proti USD naopak posilil 0 9,8 %. Od cervence 2004 zaala koruna mezirocné
posilovat i vi¢i EUR. Tento trend pokracuje i v roce 2005. Za leden a unor 2005

zpevnila koruna meziro¢né viici EUR o0 9,8 %, vii¢i USD dokonce o 12,9 %.

Devizové rezervy centralni banky ke konci roku 2004 €inily 636,2 mld. K¢, t.

20,9 mld. EUR. Tento stav miize pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu ¢ty mésici.

Vnéjsi prostredi’

Svétové oziveni v roce 2004 zesililo, rast vSak byl siln€jsi v prvni poloviné
roku. Ve 2. pololeti 2004 tempo ponékud ptibrzdilo, coz plati o USA, Japonsku, i o
eurozong. Svétovou konjunkturu stale vice ovliviiuje Cina, kde riist HDP v roce 2004
pfesahl 8 procent. Rilst cen ropy vyvrcholil koncem fijna prekroc¢enim 50 USD za
barel. Dolar zaznamenal vyrazny pokles vii¢i euru od urovné 1,19 za euro v dubnu az

po 1,34 v prosinci.

Americkd ekonomika rostla meziro¢né€ o 4,4 %, rast v 2. pololeti ponékud slabl
(pololeti 5,0 % a 4,0 %). Rist americké ekonomiky byl stale tazen predevSim
spotfebou domacnosti, jejiz tempo pomalu slablo. Dynamice rtstu plné neodpovidala
tvorba novych mist. Rostl deficit bézného tctu, ktery piekrocil 5 % HDP, doprovazeny
vysokym deficitem rozpoctu (kolem 4,5 % HDP). Inflacni tlaky a slabnouci dolar
ptimély Fed k tpravam urokovych mér, které od ¢ervna do prosince zvysily o 125 b.b.

azna 2,25 %.

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



Ekonomika EU-15 se vynofila ze stagnace predchoziho roku. HDP vzrostl
podle ptedbéznych odhadl o 2 procenta. Oziveni bylo tazeno pfedevsim exportem, coz
je duasledek vysoké poptavky ve vychodni Asii a USA. V poslednich mésicich roku
vsak pon¢kud ztratilo tempo, predevsim kviili vysokym cendm ropy a zhodnocovani
eura. Slabinou byla stagnujici poptavka domadacnosti. Lisabonska agenda zatim

nesplnila - jak dolozila podzimni Kokova zprava — svou funkci a potiebuje revizi.

Obtizna zlstava situace Némecka, jez hledalo cestu mezi konsolidaci vetejnych
financi a aspofi minimalni podporou ristu. Némecky HDP za rok 2004 vzrostl o 1,2 %.
Vedle vyrazného ristu exportu i primyslové vyroby stila dosud slaba spotfeba
domacnosti, jejiz rist v prvni poloving€ roku v podstaté stagnoval. Nastup razantnich
reforem pracovniho trhu a dani by m¢l vést ke zlepSeni situace, mj. také k poklesu

nezameéstnanosti.

Ti1 nejvetsi ekonomiky eurozony, némeckad, francouzska a italska, v roce 2004
znovu prekrocily tfiprocentni strop na deficit vefejnych financi, vyZadovany Paktem

stability.

Stfedoevropské ekonomiky si i nadale zachovaly vyssi dynamiku nez zapadni
Evropa. Polska 1 slovenskd ekonomika piekonaly v ristu HDP zarok 2004 hranici
5 %, madarska ekonomika proti piedchozimu roku zrychlila na uroveit 4 %. Velmi
vysoka zustala na Slovensku i v Polsku nezaméstnanost, ktera ma navic vyraznou

regionalni dimenzi a strukturdlni charakter.

Cena ropy Brent dosahla béhem fijna 2004 az k 52 USD za barel, v zavéru roku
pon¢kud poklesla. Ro¢ni primér ¢inil 38,3 USD



2. Ekonomicky vvkon

2.1 Hrubv domaci produkt

Hruby doméci produkt zaznamenal v roce 2004 rist ve stalych cenéach o 4,0 %
pfi akceleraci meziroéni dynamiky z3,8% v prvnim na 4,3 % ve 4. ctvrtleti.
Ekonomika tak dale zrychlila pomérné¢ dynamicky rist zpiedchoziho roku.
Mezictvrtletni risty HDP se pohybovaly na urovni 1% snevyraznou tendenci

k mirnému zpomaleni.

Graf 1 : Hruby doméci produkt
(stale ceny, referencni rok 1995)
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HDP v béznych cenach se vroce 2004 zvysil o 7,9 %, castetné vlivem
rychlejSiho realného rastu, zejména vsSak diky urychleni cenového vyvoje, ktery se

promitl do nértstu thrnné cenové hladiny vyjadiené deflatorem HDP o 3,7 %.

Ceska ekonomika se pohybuje ve vzestupné fazi cyklu. Ristovd dynamika
pfevysuje soucasné odhady potencidlniho rastu, které se pohybuji nad trovni 3 %8.
Vysledkem bylo uzavieni dosud zaporné produkéni mezery (rozdil mezi aktudlni a
potencialni, tj. dlouhodobé rovnovaznou urovni HDP). HDP dosahl vroce 2004
piiblizné své potencidlni Grovné. ZvySovani kapitalové vybavenosti prostiednictvim
zahrani¢nich 1 domadcich investic a vS§eobecné zkvalitinovani instituciondlniho prostiedi

navic smeéfuje k akceleraci potencidlniho ristu a otvird tim prostor pro rychlejsi

8 Hlavni pii¢inou zvyseni odhadu potencialniho ristu od posledni zpravy o ekonomickém
vyvoji byla mimofadnad revize narodnich GCtd. Nové zvefejnéné Udaje ukazuji na vySSi rust
potencialniho produktu a na jeho vyraznéjsi akceleraci v €ase (z cca 2 % v roce 2000 na cca 3,0 — 3,5 %

v roce 2004).



realnou konvergenci Ceské republiky k vyspélejsim zemim. Uroveit HDP na obyvatele
se ptitom zvysila ze zhruba 65 % pruméru EU-25 v roce 2000 na 69 % v roce 2003.
Vzhledem ke zna¢nému predstihu doméciho ristu pred ristem HDP v EU v roce 2004
je mozné piedpokladat, Ze vroce 2004 vykon domaci ekonomiky pievysil uroven

70 % priméru EU-25.

Udaje narodnich étd, véetnd ¢asovych fad HDP a jeho komponent, byly v roce
2004 ovlivnény mimotadnou revizi. Podrobnosti jsou uvedeny v metodické piiloze na

konci zpravy.

2.1.1 Poptavka a nabidka

Domaci poptavka

Hlavnim rysem ve vyvoji domaci poptavky byl zietelny presun dynamiky od
spotieby k investicim. V roce 2004 doslo ke zpomaleni téZko udrzitelného tempa

soukromé spotieby zroku 2003 a k vyraznému poklesu vydaji vladnich instituci.

Tabulka 2
V¥daje na hrub¥ doméaci produldt
2mz 200G 20
1ok 1.3 20 30 4.0

HDF, bt ceny mid Bl 24147 25508 | sl eass | 7tosl| TogE|  eess
HDF, stilé ceny »r, % L5 37 4,0 38 40 4,0 43
S potieh a wy, B 3.3 4.7 0,7 LE 14 0,2 08
souleornd - 28 49 25 54 25 2.1 1,2
Aidy wir, O 4.5 42 3,2 RE: 10 a8 58
Tirotha leubého kapitih wr, 3 3,5 28 a0 11,0 109 8.9 5.0
fimibe wr, B 3.4 45 2.1 9.9 2.4 9.6 15
i wy, B 2.1 73 0,5 106 274 35,0 227
Diovee wr, 3 4.6 7.9 18,5 1.3 270 199 158

Framer: C5T

Presto doméci poptavka zlistala hlavnim zdrojem ekonomického ristu a to predevSim

diky prudké akceleraci investi¢nich vydajut.

Nizsi rist spotfeby domacnosti se odvijel zejména od pomalejsiho ristu
realného disponibilniho diichodu. V nominalnim vyjadieni bylo zpomaleni ristu mezd
a platd kompenzovano zrychlenim vétSiny ostatnich pifijmovych polozek sektoru
domacnosti. Piijmy domdacnosti tak zaznamenaly drobné zrychleni ristu a zvysily se

04,9 %. Vydaje domécnosti naopak rostly vroce 2004 pomaleji neZz v roce



pfedchozim a to o 6,5 %. Vysledkem bylo zrychleni nominalniho rastu disponibilniho
dichodu v rozsahu 0,8 p.b. na 4,2 %. Tato nomindlni akcelerace nicméné znatelné
zaostavala za zvySenim cenového ristu, ktery byl, méfeno deflatorem spotieby
domdcnosti, vroce 2004 o02,5p.b. vySsi. Vredlném vyjadieni tak dosahl rist
disponibilniho dichodu pouze 1,5 % proti 3,2 % v roce pifedchozim. Pfedstih rlstu
spotfeby domdacnosti pfed ristem jejich disponibilniho dichodu vedl k poklesu miry
uspor o 0,7 p.b. na 7,8 %. Disponibilni zdroje pro spottebu ve stale vétsi mife zvySuje
zesilené vyuzivani riiznych forem bankovnich i nebankovnich uvéri, které probiha na
ukor tvorby uspor. Zadluzeni domdacnosti zatim dosahuje v mezinarodnim srovnani
pomérné nizkych hodnot, zatéz spojena s dluhovou sluzbou ovSem bude tvofit stale

vetsi cast vydajit domacnosti s negativnim dopadem na objem disponibilnich zdrojt.

Spotieba vlady zaznamenala v roce 2004 pomérné vyrazny pokles, coz vyplyva
zejména z uspornych opatieni piijatych v souvislosti s reformou vetejnych financi a

rovnéz ze zna¢nych Gspor oproti rozpoc¢tovanym vydajim.

Ptiznivym signalem je presun ristové dynamiky smérem k investicim. Rychly
rust fixnich investic je podporovan ptilivem zahrani¢nich investic, pozitivné se ovSem
projevuje 1 zlepSend ocekavani domacich subjektd v disledku rozSifujicich se
exportnich moznosti. Akcelerace investi¢ni aktivity z kratkodobého pohledu naznacuje
pokraCovani riustové faze ekonomického cyklu jak doma, tak v zahranici.
V dlouhodobé perspektivé pak akumulace zasoby kapitalu zvySuje produkéni potencial

ekonomiky.

Piispévek domaci poptavky k rastu HDP dosahl v roce 2004 hodnoty 3,0 p.b.,
z toho 1,3 p.b. Cinil ptispévek soukromé spotieby a -0,8 p.b. ptispévek vladni spotieby.
Nejvyznamngj$im faktorem ristu se stala hruba tvorba fixniho kapitalu s ptispévkem

2,4 p.b.

Cista zahrani¢ni poptavka

Vyvoj zahranicniho obchodu se zbozim a sluzbami byl vroce 2004
charakteristicky mimofadnym narlistem obratu. Zejména po odbourani celniho rezimu
na hranicich po kvétnovém vstupu do EU doslo ke skokovému zvyseni temp vyvozu a

dovozu v béznych cendch na urovné prevysujici dvacetiprocentni narast.
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Bilance zahrani¢niho obchodu véetné sluzeb v béznych cenach skoncila v roce
2004 schodkem -9,9 mld. K¢ pti meziro¢nim zlepSeni o 46,3 mld. K¢. Ptiznivy vyvoj
v béznych cenach potvrzuje rostouci exportni vykonnost ¢eské ekonomiky. Soucasné
se projevilo pozvolné oziveni v zemich hlavnich obchodnich partnerd, doprovazené
pomérn¢ rychlym ristem exportnich trhii. Bilance v béznych cenach byla tradi¢né
ovlivnéna pozitivnimi cenovymi faktory (nartst dosahovanych cen exportu, oslabeni
USD kompenzovalo nartst dolarovych cen ropy a zleviiovalo dovoz), zlepSeni ovSem
zaznamenala 1 bilance ve stalych cenach. Ptedstih ristu vyvozu zbozi a sluzeb
ve stalych cenach pfed rustem importu dosahl 2,4 p.b. a promitl se do kladné¢ho

ptispévku k rastu HDP ve vysi 1,1 p.b.

Graf 2 : Prispévky k ristu hrubého doméciho produktu
(stalé ceny, procentni body)

5 | ||:| domaci poptavka mmmm Cisty export

rast HDF’|

[l
|
|
|
|
|
14 |
|
|
|
|
|
|
|

2001 2002 2003 2004

Pramen: CSU, viastni vypocty

Nabidka

Na nabidkové strané ekonomiky se rast HDP opird zejména o stabiln¢ vysokou
dynamiku hrubé ptidané hodnoty (HPH) v primyslu, ktery je souc¢asné svym podilem
na celkové HPH nejvyznamnéjsim odvétvim. Pozitivni piispévek k ristu zaznamenaly
vroce 2004 krom¢ pramyslu dale odvétvi zemédélstvi, obchodu, dopravy a
telekomunikaci, komer¢nich sluzeb a sprudkym naristem o 24,0% rovnéz

penéznictvi a pojistovnictvi.
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Tabulka 3
Tvorba hrubé pridané hodnoty

2002 2003 2004
rok 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q
HPH, b&Zné ceny mld. K¢| 2189,2 | 2312,8 | 2466,7] 5874 633,6] 6255 620,3
HPH, stalé ceny r/r, % 1,8 3,1 3,7 3,6 3,4 3,7 4,1
Zeméd¢lstvi, lesnictvi, rybolov r/r, % 2,6 -1,0 2,3 -12,2 -22.5 13,3 25,5
Pramysl r/r, % 7,8 7,1 6,7 4,9 7,1 6,2 8,6
Stavebnictvi rr, % 3,1 -0,5 -1,5 6,4 0,5 -7,0 -3,2
Obchod, pohostinstvi, doprava r/r, % -1,0 -0,9 3,0 52 1,6 3,6 1,8
Penéznictvi, komeréni sluzby rr, % -39 5,3 5,4 4.2 7,9 5,4 4,1
Ostatni sluzby rr, % 0,9 1,6 -1,1 -0,5 -1,0 -1,4 -1,6

Pramen: CSU, vlastni vypotty

Naopak pokles HPH si ptipsaly odvétvi netrznich sluzeb a stavebnictvi, kde
navzdory pfiznivym tdajim odvétvovych produkénich statistik pokracuje dlouhodoby

propad ptfidané hodnoty na ukor mezispotieby.

2.1.2 Produktivita a mzdy

Rist produktivity prace na makroekonomické urovni v podobé ukazatele HPH
na jednoho zaméstnaného dosahl v roce 2004 trovné 4,3 % (rast HPH o 3,7 % pii
poklesu zaméstnanosti o 0,6 %). Ekonomicky riust je tak generovan rlstem
produktivity bez zasadnich efekti na poptavku po pracovni sile. Nomindlni
makroekonomickd primérnd mzda (objem mezd a plati na jednoho zaméstnance)
v roce 2004 vzrostla 0 5,2 % a realnd primérnad mzda (deflovana defldtorem spotieby
domdcnosti) 02,4 %. Rulst produktivity prace tak v redlném vyjadieni pomérné
vyrazné piedstihl rist primérné mzdy pii mirném nartstu jednotkovych néklada prace
o 1,2 %. Dlouhodobé ptfiméfeny vztah mezi ristem produktivity a mezd je jednim

z podstatnych faktort nizkoinflaéniho vyvoje v Ceské republice.

Vzhledem ke skutecnosti, Ze odvétvové statistky v primyslu a stavebnictvi
podavaji Casto zcela odlisSny obrazek o vztahu mezi vyvojem produktivity prace a
mezd nez Udaje ndrodnich uctl, je velmi obtizné provést jednoznacné podrobné&jsi

zavery o mzdové-nakladovych a mzdoveé-inflacnich tlacich v ekonomice.
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2.2 Hlavni produkéni odvétvi

Vykon jednotlivych odvétvi (mésicni zjistovani, stalé ceny)

Primyslovd vyroba navédzala vroce 2004 vyraznym rustem na Vvyvoj

predchozich &tyf let. Poéinajici ekonomické oZiveni v Evropé, vstup CR do Evropské
unie a trvajici konjunktura na svétovém trhu oceli a Zeleza ptiznivé ovlivnily vnéjsi
poptavku. K rastu piispéla také domaci investicni i spotiebitelskd poptavka. Pro
uspokojeni rostouci poptavky byly uvedeny do provozu nové vyrobni kapacity
(ptedevsim automobilovy a elektronicky primysl), pokraovaly strukturalni zmény,
prichézeli dal§i zahrani¢ni investofi. Rlst objemu produkce pro vyvoz byl spojen

s vysokou vykonnosti podnikli pod zahrani¢ni kontrolou.

Primyslovéa produkce rostla rovnomérné, v meziro¢nim srovnani dosahl jeji
rast 9,9 % (proti 5,8 % vroce 2003). Témét stejné rychle se zvySovaly trzby

pramyslovych podniki (meziro¢né€ o 9,8 %).

Rostouci zahrani¢ni poptavka se projevila v trzbach z pfimého vyvozu, které
vzrostly ve stalych cenach meziro¢né o 17,0 %. Jejich podil na celkovych trzbach
doséhl témét poloviny (49,1 %). Vzhledem ke snaze udrzet konkurenceschopnost

dochazelo i pies znac¢ny rust produkce a trzeb k dal§imu snizovani poc¢tu zaméstnanc.

Graf 3 Priumyslova vyroba
(priumérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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kontrolou. Jejich celkové trzby se zvysily o 14,8 %, trzby z ptimého vyvozu o 20,0 %
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ziejme¢ vzhledem k lepsSimu napojeni na zahrani¢ni trhy poskytované matetskymi

spole¢nostmi.

Rozhodujici podil na vysledcich primyslu mél i1 nadale zpracovatelsky
primysl, ktery v roce 2004 mezirocné rostl o 10,8 %. U vyroby a rozvodu elektfiny,
plynu a vody doslo pouze k mirnému ristu o 0,9 %. Vykon v t€Zb¢ nerostnych surovin

se snizil 0 0,9 %.

V ramci zpracovatelského primyslu se vroce 2004 nejvice dafilo vyrobé
zakladnich kovil, hutnich a kovodélnych vyrobkl (meziro¢ni rist o 23,0 %), kde se
projevila vysoka svétova poptavka po oceli (Cina). Znaény rist zaznamenala také
vyroba elektrickych a optickych pfistrojii (o 15,3 %) a vyroba dopravnich prosttedkt a
zafizeni (o 14,3 %). Stagnace postihla vyrobu potravin a tabdkovych vyrobkl. Vyroba
textilii, textilnich a odévnich vyrobkl stejné jako vyroba usni a vyrobkll zusni
dlouhodobé klesa (0 0,8 % a 4,5 %). Témto vyrobam stale silnéji konkuruje asijska

produkce.

Stavebni vyroba se v roce 2004 meziro¢né zvysila o 9,7 % - nejvice od roku

1993. Hlavnim faktorem rlistu se stala akcelerace investicni aktivity.

Ristové tendence byly podpofeny vedle zahrani¢nich investic také investicemi
veiejného sektoru do infrastruktury (obchvaty velkych mést, Zelezni¢ni koridory,
vystavba dalSich stanic metra, obchodni a spoleenskd centra) a velmi nizkymi
urokovymi sazbami, které umoznily ozivit nejen bytovou vystavbu. Vedle téchto vliva
se zlepsila dostupnost Gvérii pro podniky a piibyly prosttedky ze strukturalnich fonda
EU. K vysokému ristu piispélo rovnéz ocekavani pretazeni sazby DPH pro stavebni
prace (s vyjimkou praci pro bytovou vystavbu) ze sniZzené do zakladni sazby od
1. kvétna 2004. Mimotfadny meziro¢ni nariist stavebni vyroby v dubnu (o 61,6 %) byl
pravdépodobné tazen predfakturaci jest€¢ se sniZzenou sazbou DPH. Potvrdil to
kvétnovy a Cervnovy mezirocni pokles stavebni vyroby doprovdzeny rastem poctu

zameéstnancu.

Ve 2. pololeti 2004 ovlivnila vyvoj stavebnich praci také pomérné vysoka
srovnavaci zakladna stejného obdobi roku 2003, v niz pfestal platit mimotadny

stavebni rezim po povodnich.
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Graf 4 : Stavebni vyroba
(%, primerny mesic roku 2000 = 100, s.c.)
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Objem stavebnich praci se vroce 2004 zvysil predev§im u praci na nové
vystavbé, modernizacich a rekonstrukcich (meziro¢ni rist o 10,0 %). Prace na

opravach a udrzbé stavebnich objekti klesly o 1,3 %.

Rychlejsi rist mezd nez produktivity prace sice mirn¢ zvysoval tlak na rlst cen
stavebnich praci, protismérné vSak ptlisobila konkurence nejen domaci, ale i zahrani¢ni

(Slovensko, Polsko).

U maloobchodnich trzeb® (vcetné obchodu, oprav a udrzby motorovych

vozidel a prodeje pohonnych hmot) doslo vroce 2004 k znatnému meziro¢nimu
zpomaleni riustu ze 4,9 % na 2,5 %. Spotiebitelskou poptavku negativné ovlivnil
pomalejsi rast redlnych mezd, upravy nepifimych dani, vysS$i inflace, ¢i obavy
z nezaméstnanosti. Zdroje pro spotiebu podporovala rovnéz rostouci nabidka

spotiebitelskych uvért.

Zna¢nad konkurence a pievaha nabidky nad poptavkou se projevila
v postupujici koncentraci maloobchodu. Trzby rostly nejvice v podnicich se 100 a vice

zaméstnanci (0 6,9 %), u podnikatelii do 20 zaméstnancii naopak klesly (o 1,5 %).

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

V roce 2004 piedstihla v primyslovych podnicich realna produktivita prace
z trzeb rist nomindlnich mezd. Odrazilo se to ve sniZeni jednotkovych mzdovych

nakladt (mezirocné o 3,2 %), coz prispelo ke zlepSeni konkurenceschopnosti ¢eského

9 Mésiéni Setfeni CSU, trzby ve stalych cenéch bez DPH.
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prumyslu. Ve stavebnictvi byl vroce 2004 vztah mezd a produktivity prace méné

ptiznivy. Jednotkové mzdové naklady se mirné zvysily o 0,9 %.

Tabulka 4
stejné obdobi
predchoziho roku = 100 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Primysl
primérnd nominalni mzda 110,5 106,6 106,3 106,3 106,0 105,7 106,9
realna produktivita prace 103,7 104,7 110,6 | 105,5 105,8 109,5 110,4

jednotkové mzdové naklady 106,5 | 101,8 96,1 100,8 | 100,2 96,5 96,8
Stavebnictvi
primérnd nominalni mzda 107,2 103,8 104,9 | 107,0 106,4 106,1 106,2
realna produktivita prace 96,3 99,2 110,8 | 108,5 100,7 107,8 105,3
jednotkové mzdové naklady 111,3 | 104,6 94,7 98,6 105,7 98,4 100,9

Pramen: CSU, propoéty MF CR 10

Mzdové nakladové tlaky se tak v tomto obdobi do cen primyslovych vyrobct
neprosazovaly vitbec a do cen stavebnich praci, vzhledem k rostouci konkurenci, jen

mirné.

2.3 Ekonomické vysledky nefinan¢nich podniku 11

(v béznych cenach, podniky se 100 a vice zaméstnanci)

V roce 2004 doslo pii meziro¢nim srovnani u vétSiny financnich ukazatell ke
zlepseni. Bylo to ddno vyssi vykonnosti podnikli v souvislosti s riistem domaci i
zahrani¢ni poptavky. Hruby zisk (vysledek hospodafeni pfed zdanénim) dosahl vyse
267,2 mld. K¢ (meziro¢ni rist o 33,5 %), a spolu s tim se zvysila uroven efektivnosti

hospodafeni méfena rentabilitou nakladl a rentabilitou vlastniho kapitalu.

Piimy vyvoz vyrobkl, zbozi a sluzeb rostl nejen u podnikdi pod zahrani¢ni
kontrolou, ale s mensi intenzitou také u soukromych narodnich nefinan¢nich podnika.
Vyvoj kurzu koruny vici USD alespon Castecné eliminoval riist cen dovazené ropy a

ropnych produktii. Nepatrné oslabeni vici EUR vysledky salda témét neovlivnilo.

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

11 Udaje za rok 2004 jsou predb&zné, za rok 2003 jsou semidefinitivni.
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Celkovy vyvoj sménnych relaci meziroéné ekonomickou situaci podnikové sféry
zlep$il. Do vysledku hospodatfeni se promitl rovnéz rist cen domécich vyrobcl a

snizovani mzdové naroc¢nosti vykont.

Vzhledem k vyvoji poptavky rostly mezirocné vykony véetné¢ obchodni marze
o 13,5 %. Pozitivné se to projevilo u vynost, v nichZ jsou vykony hlavni slozkou, 1
v pomérné vysokém riistu ucetni pridané hodnoty!? (meziroén€¢ o 11,2 %) a zni
vypoctené produktivity prace (o 11,5 %). Ve struktute celkovych naklad (meziro¢né
vyssi o 11,0 %) pokracovalo zvySovani podilu nédkladl na prodané zbozi a vykonové

spotieby. Ve vykonové spotieb¢ se zacal projevovat rist cen nékterych vstupti.

Vlastni zdroje na financovani akumulace, které mély vroce 2004 podniky
k dispozici, 1ze orientatné vy¢islit na 384 mld. K¢ (pfi 28procentni zalohové dani).
V porovnani s propoctem potieby zdroji ve vysi cca 258 mld. K¢ byl v roce 2004
vytvoren zna¢ny piebytek zdroji. Zde je mozno hledat vysvétleni relativné nizkého

ptirtistku objemu tvéri poskytnutych bankovnim sektorem.

Celkové zasoby vzrostly ke konci roku 2004 proti roku 2003 08,9 %
v kategoriich materidl i vyroba. Zasoby zboZzi stagnovaly. Vlastni kapital se v roce

2004 zvysil o 7,4 % a jeho podil na celkovych pasivech se meziro¢né mirné zvysil.

Pozitivni vyvoj finan¢nich ukazatelGi ptispél ke zlepSeni situace v oblasti
konkurzii a vyrovnani, kde v roce 2004 pokracovalo snizovani po¢tu podanych navrhii
na konkurz i prohladsenych konkurzii a rostl pocet vytizenych navrhti. Od roku 2001 se
tak dafi ro¢n¢ vytidit vice ndvrhti na konkurz, nez kolik je jich nové podéano. Ptesto
doba trvani konkurzu zGstava pfili§ dlouhd vzhledem k nemoZnosti vyuzit tyto

zmrazené zdroje.

12 U¢etni ptidana hodnota nezahrnuje promitnuti ziski a ztrat z drzby, dané z produktd snizené
o dotace na produkty a dalsi Gipravy nezbytné pro vypocet vykonl a mezispotieby.
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2.4 Ekonomické vysledky finan¢nich instituci

V roce 2004 vykazaly instituce plisobici v sektoru finan¢nich instituci celkovy

zisk pted zdanénim ve vysi 80,4 mld. K¢&, coZ pfedstavuje meziro¢ni zvyseni o 27,1 %.

Na zlepSeni hospodateni se podilely vSechny druhy finan¢nich instituci. Pokracoval

pokles celkového poctu zaméstnanct (pfepocteny) o 2,8 %.

Tabulka 5

Ekonomické vysledky finanénich instituci za rok 2004

Penézni Penézni ) Penzijni
Ukazatel l?anlfovni nelzbar?kovni Pojistovny fondy Celkem
nstituce nstituce
Primérny evidencni pocet osoby 37044 8608 14896 467 61015
zaméstnancl piepocteny index 96,9 98,6 97,2 99,5 97,2
Vysledek hospodareni mld.k¢ 45,1 17,8 14,0 3,5 80,4
pted zdanénim 1) index 109,1 128,9 245,5 146,2 127,1
Vynosy celkem 2) mld.k¢ 175,2 229,0 366,3 6,4 776,9
index 91,0 92,3 97,0 122,3 94,3
z toho: mld.k¢ 142,5 54,3 X 6,0 X
finan¢ni vynosy 2) index 103,8 96,3 X 117,8 X
z toho: mld.k¢ 103,1 X X X X
uroky vynosové index 102,3 X X X X
predepsané hrubé mld.ké X X 112,3 19,4 X
pojistné 3) index X X 106,3 112,8 X
Naklady celkem 2) mld.ké 141,1 211,2 352,2 3,0 7074
index 87,8 90,1 94,7 102,7 91,9
z toho: mld.k¢ 50,1 49,3 X 1,2
finan¢ni naklady 2) index 88,8 87,0 X 87,9 X
z toho: mld.k¢ 433 X X X X
uroky nakladové index 92,1 X X X X
naklady na pojistna mld.k¢ X X 58,3 7,4 X
plnéni 3) index X X 97,2 101,1 X
Stav vlastniho jméni k:
pocatku obdobi mld.k¢ 176,2 156,8 41,2 4,6 378,8
konci obdobi mld.ké 187,8 159,5 49,9 7,4 404,7

1) Vysledek hospodareni u bankovnich penéznich instituci neni rozdilem celkovych nakladia

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

2) Celkové a finan¢ni vynosy (naklady) u bankovnich penéznich instituci nezahrnuji zisky (ztraty)

z vybranych finan¢nich operaci uctované do vynost (nakladti) av§ak vykazované jako saldo

téchto ziskl a ztrat vysledkove (soucést vysledku hospodateni pted zdanénim).

3) Prijaté prispévky od ucastniki penzijniho ptipojisténi (pfedepsané hrubé pojistné a naklady

na pojistna plnéni) nejsou u penzijnich fondd soucasti jejich naklada a vynost

Pramen: CNB
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3. Cenovyv vyvoj

Rist spotiebitelskych cen byl vroce 2004 rychlejsi nez vroce 2003.
K vyrazngj$i akceleraci meziro¢niho ristu doslo jiz v zavéru roku 2003, kdy se
inflaéné¢ prosadily nékladové faktory hlavné v segmentu potravin. Zavedeni
nezbytnych harmonizaénich tiprav nepfimych dani v souvislosti se vstupem CR do EU
tento trend pak umocnilo. Vyznamnou roli zde sehral i samotny fakt nizké srovnavaci
zakladny roku 2003. Naproti tomu proti riistu spotiebitelskych cen plsobil piiznivy

vyvoj sménného kurzu koruny a cen dovazeného zbozi po vstupu do EU.

Graf 5 : Spotiebitelské ceny a ceny vyrobci
(primér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k priiméru
predchozich 12 mésicii)
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Primérné mira inflace se v roce 2004 zrychlila na 2,8 %, coz je o0 2,7 p.b. vice,

nez v roce 2003.

Inflace na bazi HICP (harmonizovany index spotiebitelskych cen pouzivany
pro mezinarodni srovnani) v prosinci 2004 meziro¢né vzrostla o 1,5 p.b a dosahla
2,5 %. V zemich ptvodni EU-15 dochézelo v priabéhu roku 2004 rovnéz k mirnému
zrychlovani mezirocniho cenového rlstu, primér za EU-15 v prosinci dosdhl 2,0 %,
coz bylo o 0,1 p.b. vice nez v prosinci 2003. (Primér za EU-25 byl, vlivem vyssi

inflace v nov¢ ptistupujicich zemich, nepatrné vyssi a doséhl 2,1 %.)
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Graf 6 : Spotiebitelské ceny — HICP v %
(priumérna mira inflace)
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Ceny vyrobcil v roce 2004 ve srovnani s rokem 2003 rostly meziro¢né rychleji
ve vSech hlavnich vyrobnich odvétvich. Zatimco ceny stavebnich praci a trznich
sluzeb rostly jen mirné, ceny prumyslovych vyrobcl vykazaly dramaticky rist
zejména v téch odvétvich, které jsou vyraznéji ovlivitovany naristem cen na svétovych
komoditnich a surovinovych trzich. Avsak k nejvétsim meziro€nim zménam dochazelo

u cen zemedelskych vyrobct.

3.1 Spotiebitelské ceny

Hladina spotiebitelskych cen zacala v roce 2004, po vice nez dvou letech
relativni stability, mirn€ rist. Vyvoj spotiebitelskych cen v roce 2004 byl vedle trhem
urc¢ovanych pohybli ovlivnén piedevSim vysSSim rozsahem administrativnich 13
cenovych vlivil, neZ tomu bylo v roce 2003. Jejich celkovy pfispévek k meziro¢nimu
ristu spotiebitelskych cen vroce 2004 cinil 1,7 p.b. (vroce 2003 to bylo pouze
0,3 p.b.).

Zmény mezirocniho rustu hladiny spotiebitelskych cen vroce 2004
neprobihaly rovnomérné. Akcelerujicim faktorem rastu cen na pocatku roku 2004 bylo
predevsim promitnuti dopadu zvySeni nepifimych dani v ramci reformy vetejnych
financi a zavedeni harmoniza¢nich dafovych tiprav souvisejicich se vstupem Ceské

republiky do EU v kvétnu téhoz roku.

13 Zmény maximalnich cen, vécné usmériiovanych cen a ostatni necenova opateni (zména dani).
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Rast cen domacich zemédé€lskych vyrobct, nastartovany jiz v roce 2003,
ovliviloval se zpozdénim rast cen nékterych potravin jesté¢ ve 3. ctvrtleti 2004. Rust
cen na svétovych komoditnich trzich s ropou a kovy vytvaiel ndkladovy tlak na rist
cen vyrobci prakticky po cely rok 2004. Rast dolarovych cen ropy (v roce 2004
v pruméru na 38,3 USD/barel ropy Brent, tj. o 32,8 % vice nez v roce 2003) vysoce
pfevazil protismérny vliv zhodnocovani sménného kurzu koruny vuci dolaru
(primérné meziro¢ni posileni o 9,8 %) a promital se primarné do rstu cen pohonnych
hmot a dopravy. Sekundarn¢ pak cenovym vzlindnim do cen ostatnich energii, které
maji vyznamny podil (12 %) ve spotiebitelském koSi (tj. cca 40 % z nakladl na

bydleni podle spotiebitelského kose).

V porovnani s prosincem 2003 doSlo v roce 2004 ke zrychleni mezirocniho

ristu cen o 1,8 p.b. na 2,8 %.

Pouze ve tfech oddilech spotifebniho koSe (reprezentujicich cca 32,2 % jeho
vahy) nedoslo ke zrychleni meziro¢niho rastu. U potravin a nealkoholickych népoji,
kde hladina cen byla po vétSinu roku 2004 ovliviiovana zvySenim cen pekarenskych
vyrobkll a obilovin z listopadu 2003, doslo po pfedchozim nejvétsim meziro¢nim ristu
cen v roce 2003 (o 3,5 %) ke zpomaleni cenového ristu o 2,6 p.b. na 0,9 % v prosinci
2004. Pokles cen pokracoval u bytového vybaveni, zafizeni domdcnosti a oprav i
v roce 2004 a ceny poklesly opét o 2,0 %. Jesté k vétsi poklesu cen doSlo u odivani a

obuvi (o 3,1 %), ale v porovnani s rokem 2003 se pokles téchto cen zpomalil o 1,5 p.b.

Ve =zbyvajicich 9 oddilech spotiebniho koSe rostly ceny v porovnani
s rokem 2003 rychleji, z toho v 7 oddilech byl rast nadproporcionalni. Primérného
rustu nebylo dosazeno pouze v oddilech doprava a rekreace a kultura. Na riist cenové
hladiny pilisobilo zejména zvySeni cen bydleni, stravovani a ubytovani, které
se podilelo na mezirocnim ptirGstku spotiebitelskych cen témét 65 %. V bydleni
vzrostly hlavné ceny zemniho plynu o 7,7 %, uhrady za uZzivani druzstevnich bytd o
5,6 %, vodné o 5,3 %, stocné o 5,8 %, ceny za odvoz odpadkl o 6,6 %. Ve vefejném
stravovani a ubytovani se projevilo zvySeni DPH od kvétna 2004 ristem cen jidel

v restauracich o 7,9 %, v zavodnich jidelnach o 11,5 %.
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Tabulka 6

Index spotiebitelskych cen

2003 2004
prosinec [prispévek] prosinec |pFispévek
Oddil vaha v kosi| sopr=100| k rustu |sopr=100]| k ristu

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

1  |Potraviny a nealkoholické napoje 197,6] 103,5 0,7 100,9 02

2 | Alkoholické napoje, tabak a narkotika 79,21 100,7 0,1 103,5 0,3
3 |Odivani a obuv 569 954 -0,3 96,9 -0,2
4  |Bydleni, voda, energie, paliva 236,4] 101,9 0,4 104,4 1,2
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti; opravy 67,91 98,0 -0,1 98,0 -0,1
6 |Zdravi 14,3] 103,2 0,0 103,6 0,1
7  |Doprava 101,41 99,5 -0,1 101,4 0,1

8 |Posty a telekomunikace 2251 99,1 0,0 112,9 0,3
9 [Rekreace a kultura 9551 99,0 -0,1 101,7 0,1
10 | Vzdélavani 4,5] 100,6 0,0 105,4 0,0
11  |Stravovani a ubytovani 74,21 101,9 0,1 107,9 0,6
12 |Ostatni zboZi a sluzby 49,51 102,9 0,1 104,4 0,2

Pramen: CSU

Zména DPH ovlivnila zvySeni cen i u dalSich sluzeb. Vyrazny riist cen
zaznamenaly zejména vetejné telekomunikacni sluzby (o 14,6 %), kadefnické salony a
sluzby osobni péce (0 16,9 %), Cisténi a opravy odévi (o 13,5 %), opravy obuvi

(0 10,4 %), financni sluzby (o 7,3 %).

Ceny zbozi thrnem vzrostly 0 0,9 % a ceny sluzeb o 6,1 %.

Graf 7 : Spotrebitelské ceny
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Primérnd mira inflace se za rok 2004 v porovnani s rokem 2003 zvysila o

2,7 p.b.na 2,8 %.
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3.2 Produk¢éni ceny

Vyvoj produkénich cen v hlavnich vyrobnich odvétvich v roce 2004 byl velmi
variabilni. Zatimco ceny stavebnich praci a trznich sluzeb rostly jen mirn¢, ceny
pramyslovych vyrobcli zaznamenaly dramaticky rlst. K nejvétS§im meziroénim

zméndm dochazelo u cen zeméde€lskych vyrobet.

Ceny primyslovych vyrobcei nabraly v 1. pololeti 2004 vyraznou meziro¢ni
dynamiku. V 2. pololeti rist kulminoval a udrzoval se na vysokych hodnotéach.
Nejvyssi rist byl zaznamendén v tijnu, kdy byly primyslové ceny o 8,6 % vySsi nez ve
stejném obdobi minulého roku. V priméru za rok 2004 byly ceny v pramyslu o 5,7 %
vys$$i nez v roce 2003. Hlavni pfic¢iny tohoto vyvoje lze spatfovat v nardistu cen na
svétovych komoditnich a surovinovych trzich (rozmach Ciny, valka a nestabilita

v Irdku, uragan Ivan).

Nejvyznamnégj$im faktorem, ktery ptisobil na rist celkové hladiny produkénich
cen, byl vyvoj v subsekci zpracovatelského primyslu, kde se ceny prumérné zvysily
0 6 % (proti poklesu 0 0,3 % v roce 2003). K jejich ristu nejvice ptispélo zvyseni cen
kovll (primérny rast o 18,5 % proti poklesu o 0,1 % vroce 2003) a energetickych
surovin (prumérny rist o 27 % na rozdil od 2,6 % vroce 2003). Ceny vyrobcl
potravindiskych vyrobkli, napoji a tabakovych vyrobku, jejichz produkce tvori
vyznamnou c¢ast spotifebniho kose, vzrostly v roce 2004 o 4,8 % (proti poklesu o 1,1 %
v roce 2003). Jejich dynamika se vSak v 2. pololeti snizovala. K vyznamnému zvysSeni
cen doslo také u jinak nezatazenych vyrobkl zpracovatelského primyslu (o 9,5 %)
a chemickych vyrobkl (o 6,7 %), ovSem jejich vliv na celkové produkéni ceny neni
podstatny. U textilnich, odévnich a dfevénych vyrobki, minerdlnich a nekovovych
vyrobki, strojit a dopravnich zatizeni doslo v roce 2004 jen k mirnému zdrazeni (do
1,5 %). Ceny vléknin a papiru se mezirocné nezménily. Vyrobky z usni, plastt a pryze,
elektrické a optické stroje a zafizeni, dopravni prostfedky se vroce 2004 mirné

zlevnily (fadové do 0,5 %).

Ceny nerostnych surovin vzrostly o 4,1 % (proti 0,6 % v roce 2003). Nejvétsi

vliv mélo skokové zvySeni cen uhli, lignitu a raseliny v poslednim ctvrtleti roku 2004
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(o 18,8 %). Rist cen elektiiny, plynu a vody dosahl 3,9 % (v roce 2003 pokles
0 0,7 %).

Ceny stavebnich praci v priméru mezirocné vzrostly o 3,7 %, coz je o
1,5 p.b. vice nez v roce 2003. Meziro¢ni pfirtstky se plynule zvySovaly jiz od srpna
2003 (v lednu 2004 o 2,4 %) a svého vrcholu dosahly v srpnu 2004 (4,4 %), kde se
stabilizovaly a udrZely az do konce roku (4,3 % v prosinci 2004). Vyssi dynamika
rastu cen stavebnich praci také souvisi s pokracovanim rozmachu stavebni poptavky
zapocaté ve 2. pololeti 2003 ve spojitosti s budovanim nové infrastruktury a posilujici

poptavkou po bydleni.

Vyvoj v zem&délstvi se 1 nadale zieteln€ odliSoval od ostatnich cenovych
okruhti v produkéni sféfe a potvrzoval pretrvavajici volatilitu cen v tomto segmentu
ekonomiky. Ceny zemédélskych vyrobci mezirocné vzrostly v uhrnu za rok 2004
0 8,1 % (oproti poklesu 02,9 % v roce 2003). V 1. ctvrtleti 2004 dochazelo k jejich
razantnimu zvySovani. Sviij vrchol zaznamenaly ceny zemédélct v dubnu 2004, kdyz
meziro¢ni rist doséhl 20,1 %. V dalsi ¢asti roku 2004 jiz dochazelo ke zpomalovani
(v prosinci meziro¢ni zvySeni o 2,4 %). Rist cen vroce 2004 byl zaznamenan jak
u komodit rostlinné vyroby (primérné o 11,6 % proti poklesu o 1,0 % v roce 2003),
tak u Zivoc€iSné vyroby (primérny meziro¢ni rust o 6,2 % proti poklesu o 4,0 % v roce

2003).

Obrovsky nartst cen rostlinné vyroby v prvnim pololeti roku 2004 (meziro¢ni
nartist v 1. ¢tvrtleti o 36,8 % a v 2. Ctvrtleti o 32,6 %) byl zastaven nadprimérnou
urodou. Nejvétsi vliv mély obiloviny, jejichz sklizeni byla téméf o polovinu vétsi nez
v roce 2003. V dalsim obdobi potom dochazelo k postupnému zpomalovani az poklesu
cen rostlinné vyroby (ve 4. ctvrtleti 2004 mezirocni pokles o 4,7 %). Naopak ceny
zivocisSnych vyrobki mély opacny trend. V 1. ¢tvrtleti roku byly vyssi jen 0 0,5 %, ve
4. ¢tvrtleti jiz o 7,8 %. Rist cen Zivocisné vyroby lze vysvétlovat na jedné strané
utlumem chovu a orientaci zemédélcl na rostlinnou vyrobu, na druhé strané vyvozem
zivych zvitat do zahrani¢i za vyss$i ceny, coz vyviji tlak 1 na rist cen Zivoc¢isné vyroby

v

v CR.
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Graf 8 : Ceny vyrobci
(bazické indexy, primer roku 2000=100)
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V roce 2004 ceny trznich sluzeb meziro¢né rostly v priméru o 2,3 % (coz je
00,7 p.b. vice nez v roce 2003). Nejvyssiho naristu cen bylo dosaZzeno u ostatnich
sluzeb - sto¢né (v priméru o 5,9 %, coz je o 0,6 p.b. vice nez vroce 2003).
Nasledovaly ostatni podnikatelské sluzby (narast o 3,0 %), penéznictvi (0 2,8 %) a
pojistovnictvi (o 1,7 %). Minimalni riist dosahovaly ceny ve vnitrostatni ndkladni

dopravé (o 1 %) a u post a telekomunikaci (0 0,2 %).

Ze stiednédobého pohledu (v letech 2002 az 2004) rostou nejrychleji ceny
stavebnich praci, nasledované okruhem cen sluzeb. Hladina cen primyslovych
vyrobcl byla v prubéhu let 2002 az 2003 relativné stabilni, avSak v roce 2004 se
znatné zvysila. Ke stfednédobému snizeni cen doSlo v zemédélstvi a lesnictvi.

Nejvétsi volatilitu mizeme sledovat u vyvoje cen zemédelskych vyrobct.

Jednotkové mzdové nédklady (na bazi mési¢nich produkcnich statistik)
v primyslu ptsobily v roce 2004 proti rtistu cen primyslovych vyrobci. Mirny rist
jednotkovych mzdovych nakladii ve stavebnictvi pohyb cen vyznamné neovlivnil.

Hlavnim faktorem cenového riistu zde byly zvySujici se ceny vstupi.

4. Trh prace

Meziro¢ni pokles zaméstnanosti, plynouci zejména ze snahy o redukci a
zkvalitnéni personalniho obsazeni instituci 1 podnikli a zvySovani produktivity prace,
v prubéhu roku 2004 postupné zpomaloval a v disledku ekonomického rustu piesel ve
4. ctvrtleti aZ do mirného pfirtstku. Mezironi rist poftu nezaméstnanych se

v prubéhu roku naopak zpomaloval v disledku ekonomickych podminek i intenzivnich

25



opatfeni aktivni politiky zaméstnanosti. Pokles pracovni sily se po c¢tyfech letech
zastavil pii pokradujicim mirném ristu poétu ekonomicky neaktivnich. Usporna
mzdova opatfeni aplikovana ve statem spravované sfétfe zklidnovala celkové mzdové
pozadavky, takze se vztah produktivity prace a primérnych mezd v porovnani s rokem

2003 zlepsil.

4.1 Ekonomicka aktivita

Mira ekonomické aktivity obyvatelstva (pomér pracovni sily k poctu obyvatel)
se ve vekové kategorii 15-64 let meziro¢né v priméru snizila o 0,3 p.b. na 70,1 %; ve
druhé poloving roku vSak jiz dochdzelo k jejimu zvySovéni. Nejnizsi byla ve véku do
24 let, kde se pohybovala kolem 36 %, ptevazné v dusledku zvyseného poctu studentti
na stfednich a vysokych Skoladch. Naristala zejména ve vekové skupiné 55-59 let
vlivem prodluzovani véku odchodu do dichodu (ve 4. ¢tvrtleti meziro¢nim nardstem
0 3 p.b. stoupla na 63,3 %). Zatimco u vysokosSkolsky vzdélaného obyvatelstva se
pohybovalal4 kolem 78 %, u stfedoskolakii to bylo mezi 67-68 % a u vzdélani
zakladniho pouze kolem 22 %. Nartist poctu ekonomicky neaktivnich o 1 % byl dan

prevazné demografickymi faktory.

4.2 Zaméstnanost

Podle vybérovych Setfeni pracovnich sil (VSPS) bylo v &eské ekonomice
v roce 2004 v priméru celkem zaméstnano 4707 tisic osob, meziro¢né doslo k poklesu
00,6 %. Vyvoj vSak byl opa¢ny neZz v ptedchdzejicim roce - od ubytku o 1,4 %
v 1. ¢tvrtleti  k prirdstku 00,2 % ve 4. ¢tvrtleti. Meziro¢ni Ubytek zaméstnanych
v priméru o 27 tisic byl shodny s ptiristkem nezaméstnanych a pracovni sila se

v priméru ve srovnani s rokem 2003 stabilizovala.
Nejvyznamnéji se snizil pocet pracujicich ve zpracovatelském primyslu,
citelné snizovani bylo zaznamendno i v zeméd¢lstvi, Skolstvi a vefejné spravé a

obrané. K nejvyraznéjSimu rastu poctu zaméstnanych doslo ve zdravotnictvi.

14 7 dtivodu nedostupnosti dat zde pouzita statistika za vékovou kategorii 15 let a starsi.
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Pocet pracujicich z pohledu postaveni v hlavnim zaméstnani se v thrnu proti
pfedchozimu roku snizil v obou zakladnich kategoriich. Celkovy pocet zaméstnanctli a
¢lendt produkénich druzstev (3914 tisic osob) proti roku 2003 klesl o 0,2 %. Setrvaly
pokles poctu zaméstnanctli, vyrazny v roce 2003, pokracoval jesté v 1. ctvrtleti 2004.
V dalsim ctvrtleti zpomalil a ve druhé poloviné roku jiz doslo k pfirtstku, nebot
v disledku dynamického ekonomického riistu vznikalo vice pracovnich mist. Nelze
vsak vyloucit, Ze na vyrazném mezirocnim ptirtistku poctu zaméstnancii ve 4. Ctvrtleti
se casteCn¢ podilely i obavy zaméstnavatelll z postihii na zakladé nového zakona o
zaméestnanosti  omezujictho m.. 1 ,Svarcsystém®. Procentni zastoupeni
zamé&stnaneckého segmentu v celkové zaméstnanosti meziro¢né mirné vzrostlo
(00,3 p.b.) na83,2%. Podnikatelé¢ (vcetné¢ pomahajicich rodinnych piislusniki)
zaznamenali pokles 02,4 % na celkovy pocet 792 tisic. I pfi tomto vyvoji je

zastoupeni podnikatelské sféry podle tidajii Eurostatu nad béznou evropskou trovni.

Ke 31. 12. 2004 v CR legaln& pracovaly 173 tisice cizich statnich piislunikd
(meziro¢né o 3,1 % vice). Z nich vétSina (62 %) pracovala v zaméstnaneckém poméru.
Tradi¢né pievazovali Slovéci, u nichz je vedle srovnatelného vzdélani i minimalni
jazykova bariéra a mohou se uplatnit rovnéz v kvalifikovanych profesich. Pocet
cizincti podnikajicich v CR na Zivnostensky list meziroéné vzrostl o 4,7 % na 65 tisic.
V pribéhu roku doslo vramci pfistoupeni k EU k Gpravam statistik sledovani
zamé&stnanosti cizich statnich piislu$nikd, statistika vSak je v zdsad¢é srovnatelna a pro
rok 2004 nepotvrzuje naplnéni obav ze zaplaveni Ceského pracovniho trhu levnou

zahrani¢ni pracovni silou.

4.3 Nezaméstnanost

Pocet nezaméstnanych zjistény na zakladé VSPS v roce 2004 dosahl 426 tisic
osob, tj. meziro¢né o 6,7 % vice. Mira nezaméstnanosti 8,3 % byla 0 0,5 p.b. vyssi.
Zakladni rozdily ve sledovani arovné nezaméstnanosti podle VSPS a registrace na
ufadech prace (MPSV) vedouci k rozdilnym vysledkim jsou popsany v metodické
pfiloze na konci zpravy. Sezonné oc€iSténd mira nezaméstnanosti podle obou statistik

vSak méla v pribéhu roku tendenci k poklesu.
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Graf 9 : Mira nezaméstnanosti, %, primer ctvrtleti
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Z hlediska veékového slozeni doSlo podle obou statistik k nejvyraznéjSimu
meziroénimu ndrdstu poctu osob vrozmezi 55-59 let. Podle stupné dosazeného
vzdélani vyrazné prevazuji nezaméstnani se zakladnim vzdélanim a absolventi bez
maturity (celkem cca %). Pretrvava vyssi nezaméstnanost zen. V jejich vzdélanostni
skladbé je vSak zastoupen vétsi podil osob s ukonenym stiedoSkolskym vzdélanim

S maturitou.

Vyznamny problém piedstavuje pokracujici mezirocni narist dlouhodobé
nezaméstnanych (déle nez 1 rok), jejichz pocet ptesahuje polovinu a jedna se pirevazné
o0 obtiZné zapojitelné osoby s nizkou motivaci k rekvalifikaci, mnohdy jiZ postradajici
nejen zakladni pracovni navyky, ale i motivaci. Zatimco u prevazujicich zen je
dlouhodobd nezaméstnanost v zdsadé¢ rovnomérn€ rozloZena ve vSech desetiletych
veékovych kohortach nad 20 let, u muza je procenticky nejvyznamnéji zastoupena (pii

trvajicim pfirtstku) vékova skupina 20-29 let.

Primérny pocet uchazecli o zaméstnani registrovanych ufady prace vzrostl
proti roku 2003 o 16 tisic na 537 tisic osob. PrirGstek se meziro¢né¢ zpomalil
v disledku ekonomického ristu a dislednéjsi prace uradi prace, zejména pii realizaci
programt aktivni politiky zaméstnanosti. Ke zpomaleni pravdépodobné pfispélo i
snizeni poctu nezaméstnanych absolventll skol a moznost prace i praxe v zahranici
pro podnikavéjsi z nich dana vstupem do EU, coZ umoznilo $irsi uplatnéni zbyvajicim.
Primérnd mira nezaméstnanosti se zvysila o 0,3 procentniho bodu na 10,2 %, a jak je
patrné z grafu, meziro¢ni pfirGstek znatelné¢ zpomaloval. Vzhledem k tomu, ze
mezirocné mirn¢ vzrostl pocet evidovanych volnych pracovnich mist, pocet uchazec¢t
na jedno volné misto se v priméru snizil a na 1 misto pfipadalo 11,8 uchazect

(proti 12,3 v roce 2003).
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Graf 10 : Registrovana mira nezaméstnanosti, %, konec mésice
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Ptispévek v nezaméstnanosti pobiralo vroce 2004 v praméru31,5 %
(ve 4. ctvrtleti 25,6 %) z celkového poctu registrovanych uchazecl, coz je mezirocné
03,6 p.b. mén¢. Toto snizeni je dusledkem nejen pfirastku poctu osob s dobou
registrace delSi nez je podpirc¢i doba (véetné dlouhodobé nezaméstnanych), ale i
omezeni podpory v nezaméstnanosti pro absolventy Skol od 4. ¢tvrtleti daného novym

zakonem o zaméstnanosti.

Nezaméstnanost se vyvijela v jednotlivych regionech rozdiln€ v zdvislosti na
moznostech tvorby novych pracovnich pfilezitosti a jejich vyuZzitelnosti z profesniho
hlediska 1 dopravni dostupnosti a na ruSeni pracovnich mist. Diference mezi kraji se
vSak spiSe snizovaly, nebot prostfedky na aktivni politiku zaméstnanosti byly
piednostné smérovany do regionu s nejvyssi mirou registrované nezameéstnanosti (nad
14 %). Nejvyznamngj$i tendence k poklesu se i pfes znacny podil strukturdlni
nezamé&stnanosti projevovala v Usteckém kraji, opaény trend byl nejvyrazngjsi v kraji
Karlovarském, patrn¢ v disledku omezovani moznosti pro pendlery vzhledem ke

zhorSené situaci na trhu prace v Némecku.

Nejvyssi mira registrované nezaméstnanosti byla v prosinci v okresech Most

(22,7%) a Karvina (19,6 %), coz proti roku 2003 znamenalo u obou pokles o 0,8 p.b.

4.3 Mzdy
Nartst primérné nominalni mzdy byl v roce 2004 shodny jako v piedchozim
roce. Hrub4d mzda pfi nominalnim zvySeni o 6,6 % ¢inila 18035 K¢. Pfi meziro¢nim

ristu spotiebitelskych cen 0 2,8 % se jeji kupni sila zvysila o 3,7 %. V podnikatelské
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sféfe se primérna mzda nomindlné zvySila 06,9 %, v nepodnikatelské o 5,7%.
Vyrazné nejvyssi pramérnd mzda i jeji nomindlni pfirtstek, blizici se dvojnasobku
pruméru, je setrvale vykazovana v odvétvi finan¢niho zprostiedkovani.

Rist mezd v podnikatelské sféfe respektoval vysledky kolektivnich
vyjednavani a byl (vyjma 1. ctvrtleti) v zasadé¢ kontinudlni a odpovidajici
ekonomickym podminkam i vyvoji zaméstnanosti. Tlaky na vyraznéj$i zvySovani
narazely rovnéz na psychologickou bariéru uspornych mzdovych opatfeni ve statem

spravované sféfe.

Uprava tarifnjho systému v rozpoétové sféfe zvySenim zakladu sice
nadstandardné zvysila primérné mzdy v 1.a 3. Ctvrtleti, ale redukci dalSiho platu
zpusobila ve 2. ¢tvrtleti nominalni 1 realny pokles mzdy v nepodnikatelské sféie a za
cely rok to znamenalo opétovné rozevirani rozdilu v pfijmech mezi obéma sférami
(vpraméru rozdil 355 K¢ za rok 2004). ZvySeni plati ve Skolstvi nezaloZzilo
disproporce mezi odveétvimi, nebot’ mzdy v tomto odvétvi byly (a i po zvyseni o 7,2 %

v roce 2004 zistaly) pod praimérem jak celkovym, tak 1 nepodnikatelské sféry.

5. Platebni bilance

BéZzny ucet platebni bilance za rok 2004 skoncil schodkem ve vysi
143,3 mld. K¢. Piiliv zdroji na finanénim uctu 180,9 mld. K¢ byl dan aktivem
v polozkach piimych, portfoliovych i ostatnich investic. Devizové rezervy CNB po

vylouceni vlivu kurzovych rozdilt vzrostly o 6,8 mld. K¢.

Graf 11 : Platebni bilance, rocni klouzavé uhrny, mid. K¢
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5.1 BéZny tucet

Podle pfedbéznych udajii dosdhlo pasivum bé&zného uctu platebni bilance
143,3 mld. K¢ (4,5 mld. EUR pfi primémém kurzu 31,90 K¢). Meziro¢ni zlepSeni
salda bézného Uctu (o 17,4 mld. K¢) bylo dano vyhradné zlepSenim deficitu obchodni
bilance, ostatni polozky bézného uctu se mezironé¢ zhorsily. Podil deficitu bézného

uctu na HDP dosahl -5,2 % (-6,3 % v roce 2003).

Graf 12 : BéZny ucet platebni bilance
rocni klouzavé vuhrny, mld. K¢
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Saldo obchodni bilance skoncilo deficitem ve vysi 22,3 mld. K¢, tj. meziro¢né
0 47,5 mld. K¢ niz§im. Objem obratu zahrani¢niho obchodu v korunovém vyjadieni po
skokovém zvySeni od kvétna vzrostl za cely rok 2004 o 22,7 %. Dynamika vyvozu

piredstihla rast dovozu (25,0 % proti 20,5 %).

Piebytek bilance sluzeb 12,5 mld. K¢ byl meziroéné o 0,8 mld. K& nizsi,
pficemz doSlo krastu jak v pfijmech (o 29,3 mld. K¢), tak ve wvydajich
(0 30,1 mld. K¢). Od 3. ¢tvrtleti 2003 rostly pfijmy v dopravé a cestovnim ruchu (za
rok 2004 o 11,8, resp. 6,8 mld. K¢&), od pocatku roku 2004 se zvySovaly také piijmy
z ostatnich sluzeb (za cely rok o 10,7 mld. K¢). Pomérné silny rist piijml
z dopravnich sluzeb byl zaznamenan od vstupu CR do Evropské unie. Z narlstu
vydajii na sluzby tvofily vydaje na tzv. ostatni sluzby vice nez 70 %. Zvysily se
zejména vydaje na sluzby finan¢ni a dale sluzby v oblasti pojiSténi, spojové, pravni,
vypocetni techniky a informaci. Zahrani¢ni poptavka po tuzemskych sluzbach proti

tomu rostla mén¢, takze saldo ostatnich sluzeb se zhorsilo o 10,5 mld. K¢.
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Graf 13 : Bilance sluZeb, rocni klouzave vhrny, mld. K¢
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Bilance vynost skoncila schodkem 139,5 mld. K¢ (vyssi o 19,7 mld. K¢&). Jeho
rast se v poslednim Ctvrtleti roku meziro€né 1 proti pfedchozimu obdobi vyrazné
zpomalil, coz bylo dino pfedevsim niz§im rustem objemu vyplacenych dividend
zahrani¢nim vlastnikim pfimych investic. Stagnoval objem vyplacenych dividend
z portfoliovych investic, zvySily se mzdové ndklady na zahrani¢ni pracovniky
zaméstnané v CR. Celkové vzrostly naklady o 14,4 mld. K& Pokles pifjmi (o
5,3 mld. K&) vynosové bilance souvisel se snizenim pracovnich piijmi ceskych
obCanli zaméstnanych v zahranic¢i, s poklesem vynost z pfimych investic a poklesem

vynost z aktiv bankovniho sektoru.

Bilance béznych prevodli dosahla piebytku 6,1 mld. K¢ a zhorSila se tak
09,7 mld. K¢. Vysledné saldo ovlivnil pokles vynost ze zajisténi v souvislosti
s likvidaci nasledki povodni, vyplat penzi a pfispévkill na riizné ticely. Bilance odvodu
a dotaci vici rozpoctu EU (Cast strukturdlnich fondt), zahrnuté v bilanci prevodi, byla

mirn¢ aktivni a dosahla cca 1,2 mld. K¢.
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Graf 14 : Podil béZného uétu a jeho sloZek na HDP
%, na bazi rocniho klouzavého vihrnu
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Obchodni bilance a struktura zahrani¢niho obchodu.

Vstupem CR do Evropské unie se vyznamné zménily podminky realizace

zahrani¢niho obchodu (viz metodicka priloha na konci zpravy).

Graf 15 : Obchodni bilance, rocni klouzavé vhrny, mld. K¢
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Deficit obchodni bilance se zhruba od pocatku roku 2003 pohyboval pouze
s mirnymi odchylkami okolo 70 mld. K¢ (na ro¢ni bazi), podobné&, s tendenci
k mirnému zlepSovani, se vyvijel i v 1. pololeti 2004. Ve 2. pololeti se zlepSovani
deficitu vyrazné zrychlilo a na konci roku doséhl schodek 22,3 mld. K¢, nejnizsi
hodnoty od poloviny roku 1994. Tomuto zlepSovani vyznamné napomohlo odstranéni
administrativnich bariér obchodu, ptedev§im dovoznich kvot a celnich bariér a rovnéz
tak i nové vnimani CR jako fadného ¢&lena Evropské unie. Od kvétna se projevil

ptedstih temp vyvozu pied dovozem pii rostoucim objemu obratu, jehoZ meziro¢ni rist
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akceleroval zejména po rozsifeni EU. K pfiznivému vyvoji piispélo nejen ozivovani
ekonomického ristu v zdpadoevropskych statech a silny riist v novych clenskych
zemich EU a statech vychodni a jihovychodni Evropy, ale i vyvoj kurzu koruny vici

dolaru.

Cenovy vliv kurzu koruny na saldo zahrani¢niho obchodu byl pozitivni.
Primérné mezirocni posileni vac¢i USD o 9,8 % a oslabeni vici euru o 0,2 %

znamenalo snizeni deficitu o cca 11 mld. K¢ v béznych cenéch.

Kurzovy vyvoj se promitl i do indexti cen zahrani¢niho obchodu. Nezménil se
trend ristu vyvoznich cen, zapoc€aty v dubnu 2003. Za rok 2004 se vyvozni ceny
zvySily o 3,7 %. Obdobny byl i vyvoj dovoznich cen, které od cervence 2003
s vyjimkou dvou meésicti stagnace po celou dobu rostly, za rok 2004 se zvysily o
1,6 %. Sménné relace (ze statistiky vyvoznich a dovoznich cen) se zlepsily o 2,1 % i
pies riust svétovych cen primyslovych surovin a potravin, které se za rok 2004
mezirocné zvysily o 18,9 %. Nejvyznamnéjsi byl narast cen u kovli o 31,5 % a ropy o
34,3 %. Vliv vysokych cen ropy na saldo obchodni bilance byl minimalizovan

pfiznivym vyvojem kurzu koruny vici dolaru.

Podle zpiesnénych udaji dosahl vyvoz 1713,7mld. K¢ a dovoz
1736,0 mld. K.V meziroénim srovnani se hodnota vyvozu i dovozu v béznych
cenach zvysila, a to 0 25,0 %, resp. 20,5 %. Vysokd tempa ristu po vstupu do EU

znamenala historicky nejvyssi obrat s mezirocnim pfirtistkem 638,1 mld. K¢.

Teritorialni struktura zahrani¢niho obchodu se vstupem 10 zemi do EU
administrativné zménila, po pfepocitdni dat roku 2003 na srovnatelnou zakladnu
platnou od 1. kvétna 2004 (viz metodicka ptiloha na konci zpravy) se vSak podily
hlavnich teritoridlnich seskupeni na ¢eském zahrani¢nim obchodé nijak dramaticky

nezmeénily.
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Tabulka 7
Vyvoj vyvozu a dovozu podle teritorii

Vyvoz Dovoz Zména salda
Index (%) |  Podil (%) Index(%) Podil(%)  |vmld. K&
2004/2003] 2003  2004]2004/2003 2003 2004 2004/2003
CELKEM 125,0 100,0 100,0 120,5 100,0 100,0 47,5
v tom:

vyspélé trzni ekonomiky 124,3 92,1 91,6 122,4 80,6 81,8 46,8
z toho: EU-25 124,5 86,3 85,9 121,2 71,4 718 71,4

z toho: SRN 122.4 37,0 36,2 117,2 32,6 31,7 32,9
Slovensko 133,4 8,0 8,5 124,7 5,2 5,4 18,0

rozvojové zemé 135,8 2,9 32 102,8 7.4 6,3 11,4
evropské tranzitivni ekonomiky 136,0 2,1 2.3 137,5 0,6 0,6 7,2
Spolecenstvi nezavislych stath 148,0 2,1 2,4 115,0 6,0 5,7 0,6
z toho: Rusko 146,2 1,2 1.4 108,6 4,6 4,1 1,9
ostatni 103.4 0,6 0,5 119,6 53 53 -14,8
z toho: Cina 102,4 0,5 0,4 119,1 5.2 52 -14,2
nespecifikovano 35,9 0,3 0,1 173,1 0,1 0,2 -3,6
Francie 120,5 4,7 4,6 115,6 4,9 4,7 2,2
Italie 1214 4,4 4,3 119,6 53 53 -2,0
Nizozemsko 126,6 4,1 4,2 153,2 2,2 2,8 -1,7
Polsko 136,4 4,8 5.2 137,6 4,2 4,7 1.4
Rakousko 122,7 6,2 6,1 113,6 4,3 4,0 11,0
Spojené kralovstvi 108,1 5,4 4,7 130,9 2,7 2,9 -6,1
USA 115,7 2,4 2,3 119,6 3,1 3,1 -3,5
Japonsko 128.4 0,3 0,3 178.,5 2,3 34 24,4

Pramen: CSU

Saldo se meziro¢n¢ zlepsilo u vSech hlavnich teritoridlnich oblasti. Aktivum se
vyrazné zvysilo ve vztahu k EU-25 1 k evropskym tranzitivnim ekonomikam. Schodek
klesl v obchodu s rozvojovymi zemémi, coz bylo dano podstatné rychlejSim rstem
vyvozu (o 35,8 %) nez dovozu (o 2,8 %). ZvySeni piebytku obchodu s EU bylo
z témet 96 % dano aktivem obchodu se stroji a pfepravnimi zafizenimi (tfida SITC 7).
Obchod s Némeckem, které je nejvyznamnéj$im obchodnim partnerem CR (podil na

celkovém obratu cca 35 %), skoncil ptebytkem 70,7 mld. K¢.

Snizil se deficit obchodu s Ruskem v souvislosti s vyraznym nartistem objemu
vyvozu i ptes vysoké ceny ropy a plynu jako hlavnich dovoznich polozek (témét 73 %
objemu dovozu z Ruska). Na druhé stran¢ se prohloubil schodek v obchodovani s
mimoevropskymi staty s vyspélou trzni ekonomikou (pfedevs§im Japonsko a USA) a s
mimoevropskymi zemémi s tranzitivni a statni ekonomikou (pfevazné Cina). Podil

dovozu z vyspélych trznich ekonomik se zvysil o 1,2 procentniho bodu.
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V komoditnim ¢lenéni bylo zlepSeni obchodni bilance déno vyhradné
vysledkem obchodu se stroji a pfepravnimi zatizenimi (tfida SITC 7), kdyz se ptebytek
zvysil mezironé o 63,0 mld. K¢ na 133,9 mld. K¢. Toto zlepSeni vzniklo pfedevsim
vyrazné lep$im saldem obchodu se silni¢nimi vozidly, elektronikou pro domacnost a
elektrickymi zafizenimi, pfistroji a spotiebi¢i. Podil vyvozu zbozi tfidy SITC 7 na

celkovém vyvozu vzrostl od roku 1995 z 30,3 % na 50,6 % v roce 2004.

Tabulka 8

Komoditni rozdéleni vyvozu

Vyvoz mld. K¢ |Meziro¢ni zména | Index (%) Podil (%)

Ttidy SITC 2003 2004 (mld. K¢) 2004/2003| 2003 2004
Celkem 137091 1713,7 3428 125,0 100,0] 100,0
0 - Potraviny a ziva zvifata 36,4 47,2 10,8 129.,7 2,7 2,8
1 - Napoje a tabak 8,2 8,9 0,7 108.5 0,6 0,5
2 - Surové materialy (s vyj. paliv) 38,4 49,2 10,8 128.,0 28] 29
3 - Nerostna paliva a maziva 39,4 53,1 13,7 134,7 2.9 3,1
4 - 7Zivotigné a rostlinné oleje 1,0 1,0 0,0 103,9 0,1 0,1
5 - Chemikalie 80,6 105.4 24,8 130,8 5,9 6,2
6 - Trzni vyrobky 316,4| 386,0 69,6 122,0 23,11 22,5
7 - Stroje a piepravni zafizeni 687,2 867,2 180,0 126,2 50,11 50,6
8 - Primyslové vyrobky 161,5 194,7 33,2 120,6 11,8] 11,4
9 - Ostatni 1,8 0,9 -0,9 50,2 0,1 0,1
Pramen: CSU

Objem vyvozu i dovozu vSech komoditnich tfid (s vyjimkou vyvozu objemové
nevyznamné SITC 9 - Komodity a pfedméty obchodu jinde nezatiidéné) se zvysil.
Kromé SITC 7 ale vSechny ostatni komoditni tfidy skoncily mezironim zhorSenim
salda. Nejvétsi zhorSeni (o 3,8 mld. K¢€) bylo zaznamenéno u chemikalii (SITC 5), na
némz se nejvic podilel obchod s 1é¢ivy a farmaceutickymi vyrobky (zvySeni schodku
0 2,3 mld. K¢). Tiida SITCS5 od roku 2002 zatézuje obchodni bilanci objemové
nejvyssim deficitem, ktery v roce 2004 dosahl 87,7 mld. K¢, z toho schodek 1éciv a

farmaceutickych vyrobkt dosahl 33,5 mld. K¢.
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Tabulka 9

Komoditni rozdéleni dovozu

Dovoz (mld. K¢) |Zména (mld. K¢) | Index (%) | Podil (%)

Ttidy SITC 2003 2004 2004/2003 2004/2003] 2003 2004
Celkem 1 440,71 1736,0 2953 120,5 100,0] 100,0
0 - Potraviny a Ziva zvifata 57,1 70,7 13,6 123,8 40| 4,1
1 - Napoje a tabak 7,5 10,7 3,2 142.4 0,51 0,6
2 - Surové materidly (s vyj. paliv) 41,0 52,9 11,9 129,1 2,8 3,0
3 - Nerostna paliva a maziva 107,8] 121,9 14,1 113,1 7,51 7,0
4 - 7ivotisné a rostlinné oleje 3,8 4,1 0,3 109,0 0,3 0,2
5 - Chemikalie 164,4] 193,1 28,6 117.4 11,4 11,1
6 - Trzni vyrobky 289.8] 360,4 70,5 1243 20,1 20,8
7 - Stroje a pfepravni zafizeni 616,3| 733,2 117,0 119,0 42,81 42,2
8 - Primyslové vyrobky 152,71 188,3 35,5 1233 10,6 10,8
9 - Ostatni 0,4 0,9 0,5 238,0 0,0l 0,0
Pramen: CSU

Vzhledem k posileni koruny k dolaru se zvysil deficit tfidy paliv (SITC 3)
pouze o 0,3 mld. K¢ na 68,7 mld. K¢. K tomuto pomérné ptiznivému vysledku pii
prudkém nariistu cen ropy piispél fakt, Ze obchod s ostatnimi komoditami této tiidy

(uhli, plyn a elekttina) dosahl v saldu meziro¢n¢ lepsich vysledkd.

5.2 Kapitalovy ucet

Pasivum kapitdlového uctu dosdhlo 13,9 mld. K¢ v souvislosti s odpusténim
casti pohledavek vladniho sektoru ve spojitosti s mezivladnimi dohodami o vyporadani
Casti aktiv z obdobi centrdln¢ planované ekonomiky. Do kapitdlového Uctu jsou
zahrnuty 1 ptevody prosttedktl z rozpoctu EU (East ze strukturdlnich fondii a predevsim

ptispévky z fondl soudrznosti), které v roce 2004 dosahly necelych 5 mld. K¢&.

5.3 Finanéni ucet

Finan¢ni ucet vykazal za rok 2004 piebytek ve wvysi 180,9 mld. K¢
(5,7 mld. EUR pfi pramérném kurzu 31,90 K¢).
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Graf 16 : Financ¢ni ucet platebni bilance
rocni klouzavé uhrny, mld. K¢
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Piiliv piimych zahrani¢nich investic do CR ve vysi 114,7 mld. K¢
(3,6 mld. EUR) znamenal zvySeni o 55,4 mld. K¢. Z celkového objemu tvofil odhad
reinvestovaného zisku 61,5 mld. KE. Nejvice piimych investic sméfovalo do
zpracovatelského primyslu (48,0 %), obchodu (17,2 %), finanéniho zprostfedkovani
(12,3 %) a nemovitosti a sluzeb pro podniky (12,3 %). Z teritorialniho hlediska
pochazelo nejvice piimych investic z Nizozemska, Némecka a Rakouska,
z mimoevropskych zemi byly nejvyznamnéjsi investice z USA a Japonska. Tuzemské

piimé investice v zahrani¢i dosahly 14,0 mld. K¢ a byly o 8,2 mld. K¢ meziro¢né vétsi.

Graf 17 : Priliv pFimych zahrani¢nich investic, mld. K¢
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U portfoliovych investic byl zaznamenan Cisty ptiliv ve vysi 62,2 mld. K¢. Byl
dan zvySenou investi¢ni aktivitou zahrani¢nich investor v 1. pololeti pii soucasné
niz8i poptavce tuzemskych subjektii po zahrani¢nich cennych papirech. V 1. ¢tvrtleti
byla zvySena poptavka predevSim po tuzemskych akciich, ve 2. ¢tvrtleti portfoliovy

ucet ovlivnila nejvice emise dluhopisti vladniho sektoru na zahrani¢nich kapitalovych
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trzich. Ve 2. pololeti byly investice tuzemskych a zahrani¢nich investorti v saldu

zhruba vyrovnané.

Priliv ostatnich investic dosahl 19,6 mld. K¢ V 1. pololeti se na uctech
tuzemskych bank v zahrani¢i promitlo ulozeni vynost z uskute¢néné emise vladnich
dluhopisti v ramci portfoliovych investic, coz vedlo k ristu kratkodobych bankovnich
aktiv v zahrani¢i. VIadni sektor byl Cistym piijemcem zahrani¢nich uvérd. Byly
Cerpany uveéry od EIB urcené na odstraniovani nasledkti povodni a na zlepSeni
infrastruktury a Gvéry na regionalni urovni. Ve 2. pololeti obchodni banky zvysily
objem kratkodobych vkladl a uvérii od nerezidentli a soucasné snizily vklady a Gvéry
poskytnuté do zahrani¢i. Podnikovy sektor dale financoval svoje aktivity ¢erpanim
zahrani¢nich Uvért, 1 kdyZz v mensi mife nez v 1. pololeti. Snizil se 1 objem obchodnich
uveért poskytnutych do zahrani¢i. V bilanci vladniho sektoru byl vyznamny pokles
aktiv, ktery vznikl na zakladé¢ mezivladich dohod o odpusténi c¢asti pohledavek,

vytvofenych v obdobi centralné planované ekonomiky.

Obchody s financnimi derivaty zaznamenaly odliv zdrojt ve vysi 1,5 mld. K¢.

5.4 Devizové rezervy

Piebytek finan¢niho uctu prevysil schodek bézného a kapitdlového uctu. Se
zapoctenim salda chyb, opomenuti a kurzovych rozdilii se tento vysledek platebni

bilance projevil ve zvyseni devizovych rezerv CNB o 6,8 mld. K&.

Devizové rezervy centralni banky k 31. prosinci 2004 €inily 636,2 mld. K¢, tj.
20,9 mld. EUR (devizové rezervy tvoii ze dvou tietin aktiva v euru a z jedné tietiny
aktiva v dolarech). Tento stav muze pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu cca

Ctyt mésicu.

5.5 Sménny kurz

Nominalni sménny kurz koruny vroce 2004 v priméru mezirocné posilil
0 9,8 % vici USD, naopak viici EUR v priméru doslo k nepatrnému oslabeni o 0,2 %.
Vyvoj neprobihal rovnomérné a monoténnég, ale lisil se v jednotlivych ctvrtletich.

Koruna nejprve pokracovala v trendech z roku 2003 a mezirocné oslabovala vici
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euru, zatimco vuc¢i dolaru razantné posilovala. Od cervence 2004 posilovala vici
obéma svétovym ménam (razantné¢ji vaci USD — o0 10,6 % a 12,1 % ve 3. a 4. ctvrtleti,
podstatné pomaleji viici EUR — o 1,8 % a 3,1 % ve stejnych obdobich). Vztah viici
USD vychézel z posilovani EUR proti USD (ten se pohyboval v rozmezi od 1,18 do
1,34 USD/EUR, s tendenci postupného oslabovani dolaru vii¢i euru). Hlavnimi faktory
ovlivitujicimi posilovani koruny viici EUR bylo snizovéani schodku platebni bilance.
V zévéru roku stejné plsobilo 1 oCekavani prodeje majetku nerezidentim v r. 2005

(privatizace statniho podilu v Ceském Telecomu, Unipetrolu, Nové).

Graf 18 : Nominalni sménny kurz CZK vu¢i USD a EUR (ECU)
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Kurz koruny vac¢i EUR se v roce 2004 pohyboval vrozmezi 30,40 az
33,33 CZK/EUR, kurz vi¢i USD mezi 22,34 az 27,66 CZK/USD. Vuc¢i EUR byl tedy

stabiln€j$i s mensi volatilitou nez vici USD. Volatilita kurzu koruny proti obéma

svétovym ménam se snizila.

6. Ménovy vyvoj a urokové sazby

6.1 Ménové agregaty

V roce 2004 vzrostl primérny objem ménového agregatu M2 v ndrodni
metodice (viz metodicka ptiloha na konci zpravy) proti roku 2003 o 7,7 %, coz je o

3,5p.b. vice nez vroce 2003. Mezirocni rlsty penézni zasoby se zvySovaly
mezirocni rast 4,4 %). Ve struktuie penézni zadsoby v roce 2004 nadale dominoval rist

vysoce likvidnich zavazkli ménovych finan¢nich instituci (MFI) viéi rezidentim

(agregat M1, tj. obézivo a jednodenni vklady vcetné neterminovanych). Primérny
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mezirocni rist harmonizovaného agregatu M1 vroce 2004 dosahl 13,0 %. Naopak
méné likvidni terminované vklady od tnora 2004 zaznamenaly v meziro¢nim srovnani
zménu tendence po piedchozim, téméf rok se prohlubujicim propadu. V 1. pololeti
2004 nejdiive objem quasi pené¢z (M2 minus M1) zrychloval meziro¢ni rist (z 0,1 %
v prosinci 2003 na 5,5 % v cervnu 2004) v souladu socekdvanym vyvojem na
penéznich trzich a piedjimanym zvySenim zakladnich urokovych sazeb CNB

v 2. pololeti 2004. Ve 4. ¢ctvrtleti pak doslo k vyraznému zpomaleni tohoto ristu (2,2 %

v prosinci 2004).
Graf 19 : Ménové agregaty, sopr = 100
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Mira likvidity métend podilem M1/M2 si v pribéhu roku 2004 udrzovala stale
vysokou (vice nez 50%) troven a stale rostla. To je v poslednich letech konzistentni
s nizkou Urovni nominalnich urokovych sazeb, které domécnosti ani podniky
v dostate€né mife nemotivuji k transformaci uspor do vyhodnéji Urocenych
terminovanych instrumentd.

Na stran€ nabidky se intenzita pfilivu penéz do ekonomiky pfili§ neménila.
V roce 2004 cCistd zahrani¢ni aktiva pfi bézném kolisani nevykazovala vyznamnéjsi

trend. Vyrazné rychlejsi bylo v 1. pololeti meziro¢ni tempo domacich uvérh vladnimu

sektoru, u uveértt domacnostem trval vysoky rust o vice nez 30 % po cely rok 2004.

6.2 Uvéry a vklady

Domaci uvérova emise v 1. pololeti 2004 pokracovala v oziveni, ovSem
ve 2. pololeti se tempo emise Uveérd zpomalovalo. V priméru za cely rok se objem
domacich uvért proti roku 2003 zvysil o 8,1 %. Pokracujici emise statnich cennych
papirQ, zejména v prvni polovin€ roku, zaméfené predev§im na pofizeni financnich

prostiedktli pro zajiSténi platebni schopnosti, znamenala primérny nartst ¢istého uvéru
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vladeé o 0,3 %. Od poloviny roku 2004 vSak dochazelo k meziroénimu poklesu €istého
uvéru vlade.

Nadale se prohlubovala mezera mezi Givérovanim podnikd a domacnosti. Uvéry
podnikiim v zasadé stagnovaly, jejich primérny meziro¢ni rist v roce 2004 doséhl
3,3 %. Primérné meziro€ni tempo stavu avéri poskytnutych domécnostem v roce
2004 dosahlo 31,8 %, ke konci roku bylo vys$si o 77,7 mld. K¢. Nadale se zvySovaly
uvery spojené s pofizenim nemovitosti a se stavebnim spofenim. Stav a dynamika
klientskych uvért naznacuji, Ze ptispivaly k udrZeni tempa ristu spotieby domacnosti.
V roce 2004 vSak nastal u fady domdacnosti problém splaceni diive poskytnutych uvéri

¢i jinych forem zadluzovani domacnosti (leasing, pijcky).

Graf 20 : Domaci uvéry, mld. K¢
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Pti vice nez 30% tempo naristajicich vérii doméacnostem zlstava podil Gvéra
na jejich finan¢nim hospodareni stale nizky ve srovnani s domacnostmi ve vyspélych
evropskych zemich (objem Uveérd domdacnostem k 31.12.2004 ¢inil 315,2 mld. K¢,
objem vkladt domécnosti k t¢émuz datu dosahl 1064,1 mld. K¢).

6.3 Urokové sazby

V pribéhu roku CNB dvakrat zvysila zakladni Girokové sazby o 25 b.b.. Prvni
zménu CNB provedla v &ervnu s ohledem na riist celkové a Cisté inflace, dynamiku
rustu mezd auvéri domdcnostem, resp. setrvale silnou spotiebu domécnosti. K
dal$imu navyseni sazeb doslo v srpnu v reakci na vyvoj inflace a rostouci dynamiku
hospodarského ristu. Pfi tomto kroku byla také zohlednéna vysoka tempa ristu
v primyslu a stavebnictvi, vCetné zlepSujici se situace na trhu prace. Objevila se

1 obava z promitnuti vysokych cen ropy do spotiebitelskych cen. Na konci roku 2004
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byla dvoutydenni repo sazba nastavena na uroven 2,50 %, diskontni sazba na 1,50 % a

lombardni sazba na 3,50 %. Uroven povinnych minimalnich rezerv ztstala na 2,0 %.

Graf 21 : Prumérné urokové sazby, % p. a.

—— Stavy uvérl celkem

L e~ i —s— PRBOR 3M
34 ee . - __—_—_——_—__C
24 _TNesstsseer
— To] o] N Yo} (o] (a0} w [o)] < (o] »
e o e e
Pramen : CNB

Pro rok 2004 byl charakteristicky mirny rtast urokovych sazeb vSech segmentt
finan¢niho trhu a nésledujici korekce v poslednim ctvrtleti. Kratkodobé sazby
penézniho trhu se splatnosti do 12 mésicli bezprostitedné reagovaly na zvySeni
zakladnich sazeb CNB. Podstatné mensi sklon vynosové kiivky v prosinci viak jiz

nesignalizoval o¢ekavani zvySovani zakladnich sazeb CNB.

Zakladni urokové sazby ECB a Fed byly v 1. pololeti 2004 na nejnizSich
urovnich za posledni obdobi. V 2. pololeti dochdzelo k jejich zvySovéani, ovSem
vyrazn&ji u Fed nez u ECB. Urokovy diferencial Pribor viigi Euribor pro nejkratsi
doby splatnosti byl v 1. ¢tvrtleti prakticky nulovy. V dalSim obdobi se zvysil az na
0,5 p.b. ve prospéch Priboru. Na této trovni se v druhé poloviné roku stabilizoval.
Urokovy diferencial pro roéni sazbu se v 1. &tvrtleti pohyboval v rozmezi 0,2 az
0,3 p.b. ve prospéch Priboru. V poloviné¢ roku se zvysil na troven 0,5 p.b. a ve
3. ¢tvrtleti az na 0,85 p.b. V zavéru roku ovSem do$lo k jeho sniZzeni na 0,5 p.b.
Urokovy diferencial va¢i Fed, jehoz zékladni sazba byla 1 %, se pfirozend pohyboval
okolo 1 p.b. V druhé poloviné roku 2004 Fed zvedl své sazby a tim doslo k snizeni

urokového diferencidlu az na uroven 0,13 p.b.

Dlouhodobé trokové sazby (vynosy statnich dluhopist a sazby turokovych
swapl IRS) v prubéhu 1. pololeti roku 2004 mirné rostly. Ve 2. pololeti se vSak trend
jejich vyvoje obratil a naopak dochazelo k jejich poklesu az pod trovenn hodnot ze
zacatku roku. Vynosy statnich dluhopisi se od 2. ¢tvrtleti 2004 pozvolné zvySovaly,

rychleji pro krat$i doby splatnosti. Trh pfiméfenym zpisobem reagoval na zvySeni
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zakladnich sazeb CNB, ov§em pro dlouhodobé tituly byl tento impuls tlumené&jsi a vice
se prosazoval vliv evropskych, zejména némeckych trhii. OvSem v druhé poloviné
roku naopak doslo k poklesu vynost statni dluhopisti. Tentokrat na zménu trokovych

relaci citlivéji reagovaly dlouhodobé tituly.

Sazby IRS dosahly roéniho priméru 2,75 % pro jednoro¢ni splatnost, 4,6 %
pro splatnost desetiletou. V 1. poloving roku se sklon vynosové kiivky témétr nezménil,
pouze dochazelo k posunu jeji urovné, kterd je ponejvice zavisla na pohybu cen
a vynost dluhopistit v zahrani¢i. V 2. polovin€é poklesly sazby na dlouhém konci
vynosové kiivky. Sazby na kratkém konci se nezménily. Vynosy dluhopist podle doby
splatnosti se pohybovaly na Grovni swapovych sazeb, vyjma dvou nejdelSich, které
byly zhruba o 0,2 p.b. nizs§i. AvSak v zavéru roku doslo u téchto titull k pfiblizeni,
zatimco stfednédobé IRS sazby (5 a 6 let) zacaly mirné prevysovat dluhopisové

Vynosy.

Mimo informaci z vlastniho dealingu vykazuje CNB také dlouhodobé trokové
sazby pro konvergencni ucely podle principti specifikovanych a implementovanych
ECB. Za Ceskou republiku se jednd o vynosy desetiletych statnich dluhopist
obchodovanych na Burze cennych papirti Praha. Pribeh téchto sazeb je téméf totozny

s prib&hem sazeb paraleln& vykazovanych CNB.

Graf 22 : Vynosy statnich dluhopist, % p. a.
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Klientské urokové sazby se nevymykaly vyvoji v ostatnich ¢astech finan¢niho
trhu. Sazby z vkladii nefinan¢nich sektor béhem roku 2004 mirné rostly a dosahovaly
pramérné 1,3 % p.a. Sazby z Gvérd maji veétsi promeénlivost, vyraznou tendenci vSak

nevykazuji. Primér za rok 2004 ¢inil 6,0 % p.a.
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7. Metodicka priloha

1) Mimoiadna revize narodnich ucta

Naérodni téty Ceské republiky a z nich vychézejici agregatni veli¢iny prosly
mimofadnou revizi. V obdobi od #ijna 2003 do prosince 2004 Cesky statisticky ufad
publikoval revidované ro¢ni narodni ucty za roky 1995 — 2003 a revidované ¢tvrtletni

Casové fady hlavnich agregéatli narodnich uctt za roky 1995 — 2004.
Zmeény proti piivodnim tidajim lze shrnout do 3 okruht:

1. Byla dokon¢ena harmonizace se standardy ESA 1995 (Evropsky systém
narodnich a regiondlnich Uctl) a aplikovana néktera nova doporuceni. V ramci
uprav byl revidovdn odhad spotieby fixniho kapitalu, ktery nyni vychazi
z reprodukcnich cen, a nové byla zahrnuta spotieba fixniho kapitdlu slouziciho
pro poskytovani netrznich sluzeb (silnice, dalnice, vodovody, kanalizace atd.).
Dale se jedna o zménu vypoctu imputovaného ndjemného u domécnosti bydlicich
ve vlastnich domech a bytech, revizi odhadu naturdlnich mezd, poskytovaného

spropitného a dalsi ipravy mensiho vyznamu.

2. Doslo k dodatecnému zarazeni nékterych ekonomickych subjektti do statistického

registru, byly odstranény nepiesnosti a zahrnuty nove zjisténé skutecnosti.

3. CSU pristoupil ke zmén& zptisobu vypoétu HDP ve stalych cenach. Odhad
odvozeny od cen bazického roku (dosud rok 1995) byl nahrazen metodou
vychéazejici vzdy z pramémych cen pifedchoziho roku. Casova fada ve stalych
cenach (nyni referen¢ni rok 1995) je konstruovéna fetézenim mezirocnich
prirtstki.

Metoda pramérnych cen ptfedchoziho roku a nasledného zfetézeni 1épe odrazi
aktualni cenovou i vécnou strukturu ekonomiky a ristové veli¢iny ve stalych cenach
nejsou pii jejim pouziti ovlivnény zménou referenéniho roku. Na druhé strané
vysledné udaje ve stalych cenach nejsou plné aditivni a vznikaji metodické

diskrepance (napt. mezi vysi HDP a souctem jeho jednotlivych slozek uziti).



Uroveti hrubého domaciho produktu v béznych cenach se po revizi zvysila,
konkrétn¢ za rok 2003 o 122 mld. K¢, tj. o 5,1 %. V diasledku toho se zménila
hodnota podilovych veli¢in vztazenych k HDP.

Z vydajovych komponent revize nejvice zvySila hrubou tvorbu fixniho
kapitalu (o 16,2 %, tj. o 84 mld. K¢) a spotiebu vlady (o 7,8 %, tj. o 49 mld. K¢).
Spotieba domacnosti se zvysila o 1,5 %, tj. 0 19 mld. K¢. Zména zasob a cennosti se
snizila 0 30 mld. K¢. Salda zahrani¢niho obchodu zbozim a sluzbami v béznych

cenach se revize nedotkla.

2) Nezaméstnanost

V soucasné dobé jsou vystupy zjiStovani poctu nezaméstnanych a miry

nezamestnanosti prezentovany tifemi riznymi zpusoby:

Vybérova Setteni pracovnich sil (VSPS; mezinarodné srovnatelna metodika)

Nezaméstnany je osoba starsi 15 let spliiujici soucasné 3 podminky :
(1) neni zaméestnan (nevykonava v referen¢nim tydnu zadnou praci za mzdu
ani naturalni odménu),
(11) hleda aktivné praci,
(ii1))  je schopen nastupu do zaméstnani do 14 dni.
Mira nezaméstnanosti vychdzi zpodilu poctu nezaméstnanych a souctu

zaméstnanych a nezaméstnanych (pracovni sila) v daném obdobi (Ctvrtleti, rok).

Ptvodni metodika MPSV pouzivana do konce 1. pololeti 2004

Nezaméstnany je osoba, kterd se v misté trvalého bydlist¢ ptihlasi jako
uchaze¢ o zaméstnani na ufad¢ prace a spliiuje vedle soucinnosti s ufadem préace

zékladni zdkonné podminky.

Mira nezaméstnanosti vychazi od roku 1997 z podilu aktudlniho poctu
registrovanych uchazecl a pracovni sily spoc¢tené z ro¢nich klouzavych thrnti poctt

zaméstnanych z VSPS a registrovanych nezaméstnanych.

Nova metodika MPSV pouzivana od cervence 2004

Nezaméstnany je definovan obdobné jako v pfedchozim obdobi, od 1.10.2004

podle nového zakona 435/2004 Sb., o zaméstnanosti. Nové vymezeni neni podstatou
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odlisné, ale obsahuje m.j. vice negativnich vymezeni, kdy uchaze¢ nemlze byt

registrovan.

Do vypoctu miry nezameéstnanosti jsou zregistrovanych zahrnuti pouze
dosazitelni uchazeci schopni bezprostfedné nastoupit do zaméstnani (véetné obcant
EU). Za dosazitelné nejsou povazovani napt. uchazeci zatazeni do rekvalifikace ¢i
kratkodobého zaméstnani, ve vazb€, v pracovni neschopnosti, zeny na mateiské
dovolené¢ aj. Pracovni sila je souftem dosazitelnych uchazect (klouzavy primeér
poslednich 12 mésicti), zaméstnanych podle VSPS (klouzavy pramér poslednich
4 ¢tvrtleti), poCtu pracujicich cizincii - zaméstnancti (klouzavy primér poslednich
12 mésicl) a cizincl s platnym Zivnostenskym opravnénim (klouzavy primér za

posledni dv¢ pololeti).

3)Obchodni bilance

Rozsitenim EU-15 na EU-25 doslo od 1. kvétna 2004 k ptesunu ¢lenskych
stath mezi jednotlivymi seskupenimi. Aby byla zachovana srovnatelnost dat,
prepocital CSU udaje za roky 1998 az 2003 na ¢lenskou zékladnu platnou po vstupu
Ceské republiky do Evropské Unie.

Byla odstranéna cla viici EU, naopak jsou aplikovana jina cla vici tietim
statim. VyS$$imi cly nebo antidumpingovymi opatfenimi je ze strany EU zatiZzeno
predevsim zbozi z mimoevropskych zemi. Obchod ovlivnily také preferencni dohody,
které ma EU uzaviené s nékterymi staty a které miize nové vyuzivat i CR. Na druhé

strané pozbyla platnosti fada dohod, které méla s riiznymi staty uzaviena CR.

vvvvvv

zpusob sbéru dat a jejich vykazovani (systém Intrastat pro zemé¢ EU), které do urcité
miry ovlivnily moznost porovnani vyvoje zahrani¢niho obchodu z teritoridlniho
hlediska a které ma vliv pfedev§im na ptesnost dat o dovozu ze stati EU. Zbyvajici
¢ast zahrani¢niho obchodu (tj. s neclenskymi staty EU), podléhd nadale klasickému

celnimu fizeni, které je zdrojem statistickych tidaji (Extrastat).
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4) Ménové agregaty a urokové sazby

Pocinaje udaji za duben 2004 CNB piistoupila k vykazovani penéznich
agregatii (M2, M1, quasi penéz) podle narodni metodiky. Je to dalsi krok k uplné
harmonizaci bankovni a ménové statistiky se standardy ECB. Udaje jsou
shromazd’ovany za ménové finanéni instituce (MFI), jejich seznam zvefejiiuje CNB.
Casové fady jsou piepoéteny od ledna 2002. Ciselné odchylky mezi narodnim a
puvodnim agregatem M2 (fddové v mld. K¢) souvisi zejména se zménou
vykazujictho souboru. K podstatnym zméndm vSak dochéazi v definici polozek,
z nichz se hlavni penézni agregaty skladaji, i v definici protipolozek na strané aktiv
ménového prehledu. Mezi narodnimi a ptivodnimi agregaty M1 a quasi penéz doslo
k ptesunu fadové na urovni 100 mld. KE ve prospéch M1 v disledku rozdilu
metodického obsahu neterminovanych vkladi podle MMF a jednodennich vkladi
podle ECB. Objem penéz v ekonomice se touto metodickou zménou ve vykaznictvi
metodického prehledu nijak neméni, vSechny zavazky a pohledavky z probihajicich

transakci a jejich podminky zistavaji v platnosti.

Od ledna 2004 CNB zavedla harmonizovanou metodiku pro sledovani
urokovych sazeb bank vici klientim. Klientské urokové sazby jsou sledovany za
sektory nefinan¢nich podniki, domacnosti a neziskovych organizaci. Jejich agregat,
nezvefejiiovany CNB, ale propoéitavany MF, je oznaden jako souhrn nefinanénich

sektord.
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Vefejné rozpocty"
Vetejné rozpocty zaznamenaly vroce 2004 pozitivni vyvoj: ve srovnani

s rokem 2003 se celkovy schodek vetejnych rozpoctl snizil o 39 mld. K¢&. Na tomto
vyrazném snizeni se podilelo zejména hospodaieni statniho rozpoctu, ktery skoncil o
21,3 mld. K¢ niz§im schodkem nez pfedpokladal schvaleny rozpocet. Tento vysledek
ovlivnilo pfiblizné ze dvou tietin vyssi plnéni pfijmi a zjedné tietiny uspory na
vydajich. Nova rozpoctova pravidla poprvé v tomto roce umoznila v neomezené vysi
ptevod neutracenych prostfedkl organizacnich slozek statu do rezervnich fondi. Tato
castka Cinila 29,0 mld. K¢&; uspofené prostiedky mohou byt pouzity na posileni
vydajii v dalSich letech. JelikoZz zahrnuti této ¢astky do vydajt roku 2004 by zkreslilo
vysledky hospodateni vladniho sektoru, doporucuje metodologie GFS 1986 (stejné
jako metodologie ESA 95 — relevantni pro vypocet Maastrichtskych kritérii) ze salda
vyloucit rozdil mezi neutracenymi prostiedky pievedenymi do rezervnich fonda
kapitol a neutracenymi prostfedky z minulych let naerpanymi naopak z rezervnich
fondl v priibéhu roku do piijmi. Provedeni této upravy vedlo v roce 2004 ke zlepSeni
deficitu o 24,7 mld. K¢2. Soucasn¢ byly upraveny také deficity minulych let.
Hospodateni vladniho sektoru skoncilo v roce 2004 s témito vysledky:

= celkovy deficit vefejnych rozpocth €inil 90,4 mld. K¢ (3,3 % HDP),

= deficit vefejnych rozpocti bez zahrnuti Cistych pijcek® dosahl

96,0 mld. K¢ (4. 3,5 % HDP),

I Data jsou vykazovana na zikladé metodologie vladni finanéni statistiky - GFS 1986 Mezinarodniho
ménového fondu, ¢emuz odpovidd seskupovani piijmovych a vydajovych operaci a potiebné
metodologické upravy. Vladni statistika je konstruovana jako soucet jednotlivych slozek vladniho
sektoru, kde je nasledné uplatnéna konsolidace pifijmi a vydaji za ucelem vylouceni vzajemnych
vztahll mezi jednotlivymi slozkami vlady. Hospodafeni vefejnych rozpoCtl zachycuje prijmové a
vydajové operace tykajici se statniho rozpoc¢tu vEé. Narodniho fondu, mimorozpoctovych fonda
(7 statnich fondl, dale Fondu narodniho majetku a Pozemkového fondu), verejného zdravotniho
pojisténi a uizemnich samospravnych celkd.

2 V minulych letech mély organizaéni slozky stitu (kapitoly) moznost prevést pouze 2 % objemu
rozpoctu celkovych vydaji (bez mzdovych prostredkill), ¢astky proto nebyly tak vysoké, viz tabulka.

Dopad vyloudeni rezervnich fondi kapitol na saldo hospodareni vei‘ejnych rozpocti (v mil. K¢)
2002 2003 2004
I Pievody 2 rezervidch fondd InTlA 27077 43252
O |Meinvestidnd pfevody do rezervnich fondd 33003 16 440 %
Investitnd pfevody do fondd rezervnich fondd 34862 1239746
M | Cisty dopad na saldo (II- Ty 2379 TT85| 247132

3 Jsou vyludovany 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 piedstavuje vznik pohledavky vlady a odrazi se tak
ve zvyseni jiné formy aktiva (pohledavka). Souhrn vSech téchto operaci je oznacovan za Cisté ptjcky,
tj. pujcky minus splatky.



= deficit vefejnych rozpocCti ocistény o Ccisté pujcky a dotace
transformac¢nim institucim ¢inil 76,3 mld. K¢ (2,8 % HDP),

= rUst deficith ovlivnil vyvoj vladniho dluhu, ktery v roce 2004 Cinil
659,3 mld. K¢ - tedy 24,0 % HDP a ve srovnani s rokem 2003 tak
vzrostl 0 19,2 %.

Tabulka 1
Vyvoj sald verejnych rozpo¢ti v mld. K¢

2002 2003 2004
Celkové saldo -11,5 -129.4 -90,4
Saldo bez zahrnuti Cistych pijcek -153,1 -130,5 -96,0
Saldo bez zahrnuti Cistych pijcek a dotaci T1 -89,1 -99,3 -76,3

Pramen: MF

TI - transformacni instituce jsou statem zrizené specialni instituce, které predevsim spravuji nekvalitni aktiva
prebirand od jinych subjekti. Patii sem financni skupina CKA (4. véetné jejich dcerinnych spolecnosti
Konpo, s. r. 0., PRISKO, a. s., a Ceskd financni, s. r. 0.) a Ceska inkasni, s. r. o. Dotace TI zahrnuji tihrady ztrat
CKA ze statniho rozpoctu a dotace FNM pro financni skupinu CKA a Ceskou inkasni.

Tabulka 2
Vyvoj sald verejnych rozpoéti v % HDP

2002 2003 2004
Celkové saldo -0,5 -5,1 33
Saldo bez zahrnuti ¢istych piijcek -6,3 -5,1 -3,5
Saldo bez zahrnuti ¢istych piijéek a dotaci TI -3,7 -39 -2,8

Pramen: MF

1. Prijmy verejnvch rozpoctu

Pfijmova strana vetejnych rozpocti se vyvijela pfiznivé: po mezirocnim
poklesu ptijmové dynamiky z roku 2003 doSlo v roce 2004 k jejimu ristu o 7,3 %.

= Konsolidovand danova kvdta vcetné pojistného na socidlni
zabezpeceni a na zdravotni pojisténi (dale jen pojistné) se v roce 2004

mirné snizila (o 0,1 p.b). na 35,0 % HDP. Ve srovnani s rokem 2003
zrychlil 0 0,2 p.b. rust danovych pfijmu, které se meziro¢né zvysily o

7,6 %. Rist zaznamenaly vSechny kategorie danovych pfijmi kromé
ostatnich danovych piijml a piijmi z cla (souvisi se vstupem do EU),

zvysil se podil nepfimych dani. Pfiznivy vyvoj inkasa DPH byl dan
jednak harmonizaci Ceské legislativy s pravem EU, jednak zménami

v dafiové oblasti vramci reformy vefejnych financi. Tempo ristu

inkasa spotiebnich dani oproti roku 2003 vyrazné vzrostlo (o 7,9 p.b.)

a mezironi rast ¢inil 13,8 %. Vyrazné zpomalilo (o 6,2 p.b.)
meziro¢ni tempo ristu dané z piijmu pravnickych osob; meziro¢ni rust

¢inil 3,4 %. To bylo dano zejména niz§imi zalohami rozhodujicich



platci této dané vypoctenymi na zakladé jejich hospodaiskych
vysledkii v minulém roce. Naopak u pfijma z dani fyzickych osob
doSlo ve srovnani s rokem 2003 ke zrychleni rtstu o 0,9 p.b. na 8,4 %
vroce 2004. Také inkaso pojistného na socidlni zabezpeceni
zaznamenalo meziro¢ni rist 8,0 % a rostlo tak o vice nez 0,6 p.b.
rychleji neZ vroce 2003 vzhledem k zvy$enym odvodim OSVC
(minimalni zaklad) a ¢astecn¢ i ristu nominalnich mezd.

Nedanové piijmy vefejnych rozpocti oproti piedchozimu roku
poklesly 03,6 %. Ve srovnani s rokem 2003 se snizily také piijmy
z podnikani a vlastnictvi 0 9,8 %, coZ bylo ovlivnéno zejména niz§imi
dividendami FNM. Ostatni kategorie nedanovych piijmi vefejnych
rozpoctll zaznamenaly rist.

V souvislosti se vstupem do EU se vyrazné zvysily piijaté dotace od
nadnarodnich instituci, jejich mezirocni narist o 64,7 % byl dan
rostoucim objemem finan¢nich prostiedkil Cerpanych ze strukturalnich
fondt EU.

Ptijmy z privatizace byly o 34,6 % nizs§i nez vroce 2003 a Cinily

16,6 mld. K¢.



Graf 1
Podil vynosu dani na HDP v %
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Do vysledkl vetfejnych rozpoctl se promitaji realizované privatizacni piijmy,
které jsou pouzivany i k financovani rozpoctovych potieb (stitniho rozpoctu a
zejména statnich fondG dopravni infrastruktury a bydleni). Diky mimofadnym
pfijmiim z privatizace je rozpoctovy proces prubézné¢ komplikovan zménou odhadi
privatizacnich pfijmi v pribéhu fiskadlniho roku a naslednym pfizpiisobovanim
vydajové strany FNM. Vzhledem k tomu, Ze pocate¢ni odhad piijmi FNM je vzdy
vys§i nez konecny stav a o dotacich pro ostatni subjekty vetejnych rozpoctl je
rozhodovéano diive nez dojde k jejich realizaci, Casto tak dochazi k pfesuniim jeho
vydajii do dalSich obdobi. Vycerpani moznosti dalSich privatizacnich tituli spolu
s predpokladanym ukoncenim ¢innosti FNM tak vede k pfedjiméani budoucich vydaja

statniho rozpoctu se vSemi negativnimi dopady na vladni deficit a dluh.



Tabulka 3
Vyvoj prijmi veFejnych rozpocti

m‘{d"z“;:%‘e Podil na HDP (v %)

2002 | 2003 [ 2004 | 2002 | 2003 | 2004

o .
A PRIJMY v¢. SPLATEK PUJCEK 10566 10147 10890 438 398 396
1 PRIJMY (IIHVI+VII) 9038 9827 10621 374 385 386
m BEZNE PRIJIMY (IV+V) 8901 959,1f 10252 369 37,6 373
v DANOVE PRIJMY (1-+2+4+5+6+7)1) 8300 87 931 M5 351 350
1 Dané z pitjm, zisku a kapitalovych vynosti 201 2389 2531 91 94 92
1.1 Fyzickych osob 1144 1230 1333 477 48 48
12 Pravnickych osob 1057 1159 1198 44 45 44
2 |Pojistné socialniho zabezpeteni 33500 39,7 3883 139 14,1 14,1
4 |Mejetkové dang 24 13 153 0,5 0,5 0
5 |Vnitini dang ze zboi a shuzeb 2556 2719 3019 10,6 1071 11,0
51 DPH 1544 1644 1818 64 64 66
52 Spoticbni dand 795 42 958 33 33 3,5
536 | Ostatni dang a poplatky 2171 233 243 09 09 09
6 [dw) 98 103 41 04 04 0,1
7 |Ostatni dariové pidjmy 0,1 04 03 0,0 0,0 0,0
\% NEDANOVE PRIJMY (8+9+10+12) 571 o4 621 24 25 23
8  |PHijemz podnikani a viastnictvi 22 2971 268 09 12 1
9 |Piijmyz poplatkii a nahodilych prodejia 26 2L 244 09 038 09
10 |Prijaté sankeni platby 2.5 3,0 39 0,1 0,1 0,1
12 |Ostatni nedariové pidjmy 99 107 69 04 04 02
VI KAPITALOVE PRIJMY (13+15+16) 11,2 11,2 12,0 0,5 0,4 04|
13 |Prodej investicniho mejetku 69 6.8 69 03 03 03
15 |Prodej pozerkii a nehmotrgch aktiv 3,1 3,1 37 0,1 0,1 0,1
16 |Ostatni investicni pitjmy 12 13 13 0,1 0,0 0,0
VI PRIJATE DOTACE (17+18+19+20) 25 124 250 0,1 0.5 09
17 |ze zahranici 0,1 0,5 54 0,0 0,0 02
18 Jod vefejnych rozpotti jiné trovng viady3) - - - - - -
19 Jod nadnfrodnich instituci 24 119 196 0,1 0,5 0,7
20 od vefejnych rozpocti stejné trovn viady3) - - . - - .
PRIJATE SPLATKY PUJCEK 1528 319 268 63 13 1,0
8 Doméci 1313 296 248 54 12 09
z toho: privatizace (FNM+ PF CR) 1266 254|166 52 10 06
9 Zahranicni 21,5 24 20 09 0,1 0,1

1) Jedna se o konsolidované danové prijmy s konsolidaci pojistného placeného statem za svoje zaméstnance.

2) Po vstupu do EU klasifikuje metodika GFS 1986 podil na clech (polozka rozpoctové skladby 1402) jako
nedariovy prijem (pod kategorii ,, PFijmy z poplatkit a nahodilych prodejii“. Proto se zde uvadénd hodnota pro rok
2004 (4,1 mld. K¢) lisi od udaje o vybraném cle v sesitu C (4,9 mld. K¢) zahrnujici rovnéz podil na clech.

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

Pramen: MF
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Vvdaje verejnych rozpoctu

Na stran¢ vydaji dochézi k citelnému zpomaleni dynamiky, kterd se ve
srovnani s rokem 2003 snizila o 4,0 p.b. a celkové vydaje vetejnych rozpoctl v roce
2004 tak meziro¢né€ vzrostly pouze o 3,1 %. Rozhodujici ¢ast vydajl je realizovana
prostiednictvim dotaci a ostatnich béznych transferd, jejichz rist roce 2004 zpomalil
a Cinil 2,5 %. Hlavni pfi¢inou byl pokles dotaci finan¢nim institucim, které se
meziroéné snizily o 31,8 %. Jedna se zejména o dotace finanéni skupiné CKA na
uhradu jejich ztrat a ztrat dcetinnych spolecnosti spojenych se stabilizaci a privatizaci
bankovniho sektoru. Odeznivani nakladt spojenych s dokoncovanim transformacnich
procesti v ¢eské ekonomice je hlavni pfi¢inou jejich poklesu.

Vice nez 40 % celkovych vydaji tvofi transfery obyvatelstvu vcetné
neziskovych instituci, jejich rist zpomalil o 1,6 p.b. na 4,2 % a jejich zvySeni €inilo
20,4 mld. K¢. Tyto vydaje jsou realizované piedevSim statnim rozpocltem a
zdravotnimi pojistovnami, jejich podil na HDP se rovnéz snizil (o 0,7 p.b.) a dosahl
v roce 2004 18,6 %. I nadale maji nejvetsi vahu (3/4 vydajh statniho rozpoctu) mezi
témito transfery maji mandatorni vydaje. V minulosti zaloZzend nezdrava tendence
ristu mandatornich vydajii mé na hospodatfeni vefejnych rozpoctl negativni dopad,
nebot’ vytésiuje ostatni produktivni vefejné vydaje.

Ke snizeni doSlo u neinvesti¢nich nakupt a souvisejicich vydaja, které v roce
2004 klesly o 1,1 %. Na tomto vyvoji se podilel pfedev§im mezirocni pokles o 3,4 %
u polozky ostatni neinvesti¢ni ndkupy a souvisejici vydaje.

Pozitivné lze hodnotit skuteCnost, ze vyrazné zrychlil rist kapitalovych
vydaji* vetejnych rozpocti ze 6,8 % v roce 2003 na 12,8 % v roce 2004. K ristu o
11,6 % doslo u vydajii na pofizeni investic a jesté rychlejsi rist zaznamenaly vydaje
na investiéni transfery. Ty vzrostly o 14,3 %, pficemz téméf 60 % téchto transfert
smétovalo do nefinancnich vetfejnych podnikd (zejména ptispévkové organizace) a
byly realizovany statnim rozpoctem, uzemnimi rozpoCty a Statnim fondem dopravni
infrastruktury.

Vysoka dynamika riistu vladniho dluhu spolu s riistem Grokovych sazeb byla
hlavni pfi¢inou rychlého ristu trokovych vydaju, které se v roce 2004 meziro¢né

zvysily 0 53,3 % a &inily 30,5 mld. K&.

4 Kapitalové vydaje vykazané dle rozpoétové skladby jsou snizeny o vydaje na destruktivni bojovou
techniku, nebot’ tyto vydaje jsou dle metodologie GFS klasifikovany jako bézné vydaje.
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V souvislosti se vstupem do Evropské unie dochdzi k odvodim vlastnich
zdroji a tyto platby se projevily vyraznym riistem polozky transfery do zahranici,
ktera ve srovnani s rokem 2003 vzrostla o 35,3 % na 18,4 mld. K¢.

Graf ¢. 2 dokumentuje zménu ve vyvoji vahy vydaji statniho rozpoctu na
celkovych vydajich vefejnych rozpocti: zatimco v letech 2000 — 2003 dochézelo
k jejimu snizovani, v roce 2004 se mirné zvysila.

Graf 2
Struktura vydaji jednotlivych segmenti vladniho sektoru v %
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Pramen: MF



Tabulka 4
Vyvoj vydaji verejnych rozpocti

&wmzxze%m Podil na HDP (v %)

2002 | 2003 [ 2004 | 2002 | 2003 | 2004

o o
B VYDAJE vé&. POSKYTNUTYCH PUJCEK 10681 11441 11793 42 49 429
I VYDAJE v&. CISTYCH PUJCEK 9153 11122 11525 379] 436 419
Il VYDAJE (IIHV) 10569 11132[ 11582 438 436 421
I BEZNE VYDAIJE (1+2+3) 984 9759 10032 384 383 365
1 Neinvesticni nakupy a souvisejici vydaje 2086 2046 2024 8.6 80| 74
1.1 Platy zansstnanc a ostat. platby za provedenou praci 830 818 838 34 32 30
12 Povinné pojistné placené zamsstnavateleml) 0,1 0,1 0,1 0,0 00 0,0
13 Ostatni neinvesticni nakupy a souvisejici vydaje 1255 1227 1185 52 48 43
2 Uroky 157 199 305 0,7 038 1,1
3 Dotace a ostatni b&né transfery 70411 7514 704 292 295 280
3.0 Transfery vefejnymrozpodtim stejné trovnd viady - - - - - -
3.1 Dotace 2366|2464 2402 98 97 8,71
3.1.13 Nefinantnim vefejnym podnikiim 1208 1554 1624 50 6,1 59
z toho prispévkovymapod. organizacim 1186 1492 1558 49 58 57
312 Finantniminstitucim 94 387 264 33 1,5 1,0
3.14 Ostatnim podnikim 365 523 519 1,5 21 1.9
32 Transfery vefejnymrozpoctim;jiné trovné viady - - - - - -
334 Transfery obyvatelstvu v&. neziskovych organizaci 046 4914 S8 192 193] 186
35 Transfery do zahranici 290 136 184 0,1 0,5 0,7
v KAPITALOVE VYDAJE (4,6+7) 1285 1373 149 53 54 56
46  |Pofizeni investic 718 756 844 3,0 30| 3,1
7 Tnvesticni transfery 567 6L7 709 23 24 2.6
71 Domici 567 6L7l 709 23 24 2.6
7.1.0 Vefejnymrozpodttimstejné trovné viady - - - - - -
7.1.1 Vefejnymrozpodttimijiné trovng viady - - - - - -
7.12 Nefinanénim vefejnym podnikiim 340 353 438 14 14 1.6
ztoho pifspévkovymapod. organizacim 302 3Ll 422 13 12 15
7135 Ostatni 27 264 267 09 1,0 1,0
72 Zahranicni 0,0 00| 0,0 - 0,0 00|
POSKYTNUTE PUJCKY 12 309 212 0,5 12 08
8 Dormici 1,1 308 212 0,5 12 08
80 vefejnym rozpodtimstejné trovi viady - - - - - -
8.1 vefejnym rozpodtiimjiné trovnd viady - - - - - -
824 ostatnim subjekttm 1,1 308 212 0,5 12 08
9 Zahranicni 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0 -
Vv PUJCKY minus SPLATKY (Gisté piijcky) -141,6 -1,1 5,7 59 0,0 02)

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 pujcek) skoncilo
deficitem 90,4 mld. K¢ - tedy 3,3 % HDP a bylo tak ve srovnéani s rokem 2003 o
39 mld. K¢ niz$i. Hlavni pficinou byl vyrazny pokles deficitu statniho rozpoctu a také
vyrazné zlepSeni hospodafeni FNM. Naopak u tzemnich samospravnych celkl a

statnich fondid ve srovnani s rokem 2003 doslo ke zhorSeni vysledku hospodareni.

Tabulka 5
Vyvoj struktury salda verejnych rozpo¢ti v mld. K¢
2002 2003 2004
predbézny

| Statni rozpocetl) -45,7 -106,6 -64,1
I |Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) 40,2 -20,6 -16,7
1. |FNM 28,4 -27,4 -4,2
2. |PFCR -0,5 -0,1 0,2
3. |Statni fondy2) 12,4 6,9 -12,6
III |Vefejné zdravotni pojisténi -1,2 0,1 0,2
IV |Uzemni samospravné celky -4,3 =29 -8,9
V  |SALDO (pted konsolidaci tj. I+II+I11+IV) -11,0 -130,0 -89.4
VI |Konsolidace3) -0,5 0,6 -0,9

SALDO (po konsolidaci tj. V-VI) -11,5 -129.,4 -90,4

1) Vroce 2002 byly soucasti SR okresni urady. Mimo statni rozpocet jsou zde dale zahrnuty operace Narodniho
fondu a cisty dopad vyloucent rezervnich fondii (viz poznamka pod carou ¢. 2 na strané 1).

2) Statni fondy: SFK, SFZP, SFZiiP, SFPRCK, SFRB, SFDI a 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 moznych vlivii na agregdtni poptavku je pouzivan
ukazatel salda vefejnych rozpoctii bez Ccistych 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 ptijéek jsou z deficitu vylucovany. Obdobny thel 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¢
2002 2003 2004
predbézny
| Statni rozpodet -63,3 -93,2 -55,1
II |Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) -83,3 -34,0 -33.4
1. JFNM -93.9 -39.8 -19,1
2. |PFCR -1,4 -1,3 -1,5
3. |Statni fondy 12,0 7,1 -12,8
III |Vefejné zdravotni pojisténi -1,2 0,1 0,2
IV |Uzemni samospravné celky -5,3 -3,5 -7,8
V ISALDO po vylouéeni ¢istych pijéek (I+IT+ITI+IV -153,1 -130,5 -96,0

Pramen: MF

Schodek vefejnych rozpocti bez Ccistych pajéek ¢inil v roce 2004
96,0 mld. K¢ a jeho podil na HDP se ve srovnani s rokem 2003 snizil o
1,6 procentniho bodu, tj. na 3,5 %.

ZlepSeni bylo dano snizenim deficitu statniho rozpoctu a FNM. Naopak
u vyvoje hospodareni zejména statnich fondu a také tizemnich samospravnych celkt
je patrna tendence ke zhorSovani deficiti. Pfijmova strana veiejnych rozpocti se sice
vyviji pomérn¢ pozitivng, nicméné€ vydajova strana stale zlistava ovlivnéna strukturou
vetejnych vydajli, zatiZzenou vysokym podilem mandatornich vydaji a
nastartovanymi vydajovymi programy statnich fondt, které pro jejich financovani
nemaji dostate¢né vlastni financ¢ni zdroje.

Pozitivn€ lze hodnotit vyvoj bézné bilance, kterd ptedstavuje rozdil mezi
béznymi piijmy a béZznymi vydaji. Ta se ve srovnani s rokem 2003 vyrazné zlepsila:
z deficitu 0,7 % HDP piesla do prebytku 0,8 % HDP. Vyrovnanost bézné bilance je
jednou z podminek zdravych vetejnych financi; kapitdlové vydaje mély byt
financovany az z ptebytku bézné bilance.

Jednim z ukazateld, ktery je pouzivan pro hodnoceni stavajici fiskalni politiky
je primarni deficitd, ktery je oCistén o vydaje spojené s uroky z vladniho dluhu (ty
jsou disledkem politik minulych obdobi). U primarniho deficitu doslo rovnéz ke
zlepSeni, v roce 2004 ¢inil 2,4 % HDP a byl tak o 1,9 procentniho bodu nizsi nez

v roce 2003. Vyvoj primarniho deficitu vypovidd o zmirnéni fiskalni expanze.

5 Primarni deficit je zde vypoéten jako deficit bez Eistych pajéek odistény o dluhovou sluzbu (iroky).
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Tabulka 7
Vyvoj sald béZné a primarni bilance

Konsolldm(f:l:::l:;e':l;zg)le rozpocty Podil na HDP (%)
2002 2003 2004 2002 2003 2004
predbézny predbézny
Saldo B&zné bilance -38,3 -16,8 22,0 -1,6 -0,7 0,8
Saldo Primarni bilance -137,4 -110,6 -65,5 -5,7 -4,3 2,4

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 déale 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 1 vydajové strané¢ o financni operace a operace
jednordzového nebo docasného charakteru, které nemaji pfimy vliv na agregatni
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 fiskalni politiky. Z tohoto divodu bylo takto definované saldo zvoleno
jako zékladni indikator pro fiskélni cileni a definovéani stfednédobych vydajovych
ramct, které byly navrzeny v ramci reformy vetejnych rozpocti.

Z tabulky €. 8 je patrné snizeni tohoto salda v roce 2004, na kterém se podilel
zejména pokles deficitu statniho rozpoctu a FNM. Deficit vladniho sektoru
v metodice fiskéalniho cileni byl o 2,3 p.b. niz8i nez bylo piivodné stanoveno a Cinil
2,8 % HDP. Vyvoj tohoto ukazatele je dal$im indikatorem zpomaleni fiskalni
expanze.

Tabulka 8

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

2002 2003 2004
predbézny

I |Statni rozpocet -18,0 -74,6 -36,9
I |Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) -64,6 -21,4 -31,9

1|JFNM 75,2 27,2 -17,6

2|pPF CR -1,4 -1,3 -1,5

3]Statni fondy 12,0 7,1 -12,8
III |Vefejné zdravotni pojisténi -1,2 0,1 0,2
IV |Uzemni samospravné celky -5.3 -3,5 -7,8
V |SALDO po vylouéeni €. p. a dotaci TT (I+1T+ITI+IY -89,1 -99,3 -76,3
Pramen: MF
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4. Vladni dluh

Pozitivni vyvoj deficitu vladniho sektoru byl pfi¢inou zpomaleni dynamiky
vladniho dluhu: meziro¢ni zvySeni ¢inilo 19,2 % a vladni dluh v roce 2004 tak dosahl
659,3 mld. K¢, tj. 24,0 % HDP.

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

Hlavni pfi¢inou ristu vladdniho dluhu jsou pfetrvavajici deficitni tendence
statniho rozpoctu. Ve struktufe celkového dluhu ma statni dluh nejvyssi véhu, jeho
podil od roku 1995 postupné rostl a v roce 2004 ¢inil 89,1 % vladniho dluhu.
Konsolidovany statni dluh® se v porovnani s rokem 2003 zvysil o 20,2 % na
587,7 mld. K&. Statni dluh CR vykazuje rostouci trend jiz od roku 1998; pro jeho
strukturu v roce 2004 je charakteristicky vyrazny narust zahrani¢niho dluhu.

Rist dluhu uzemnich samospravnych celkli byl pomalejsi nez v roce 2003,
dluh mezirocné vzrostl (o 8,7 %) a ¢inil 77,8 mld. K¢. Obce a kraje financuji své
potieby z veérovych zdroju a vyuzivaji tak prostor, ktery jim legislativa poskytuje.

Mimorozpoctové fondy v roce 2004 pouzivaly k financovani svych deficiti

pfedevsim vlastni zdroje, ukonceni téchto moZnosti se v budoucnu promitne do riistu

6 Konsolidace u statniho dluhu predstavuje snizeni statniho dluhu o emitované statni dluhopisy, které
byly nakoupeny z prostiedkt na tzv. jaderném uctu.
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vladniho dluhu. V roce 2004 se tato situace jiz tykala Statniho zeméd€lského a
interven¢niho fondu a Statniho fondu zivotniho prostiedi, které sviij deficit
financovaly nejen z disponibilnich prosttedk, ale také bankovnim tivérem.

Zdravotni pojiStovny zatézuji vladni dluh z hlediska vahy sice nejméng, jejich
dluh mirné klesl o 0,1 mld. K¢ na 0,2 mld. K¢. Jejich zavazky po 1htt¢ splatnosti vSak
nejsou soucasti dluhu. Systém zdravotniho pojisténi je nevybilancovany a neni
schopen s vyuzitim pouze vlastnich zdroji udrzet dlouhodobou rovnovahu. Je jednim
z rizikovym faktorim budouciho vyvoje vefejnych financi.

Ve srovnani s ostatnimi zemémi neni trovefi vladniho dluhu CR vysoka,
znacnym nebezpecim je vSak skutecnost, ze jeho dynamika je v poslednich letech
citeln¢ zpomalovana inkasem privatiza¢nich pifijmi, jejichz vliv vSak bude
v nasledujicich letech slabnout. Zmirnéni rastu deficitl jednotlivych subjekt
vladniho sektoru, které dluh generuji, se jevi jako jediné mozné feSeni pro udrzeni

dobré vychozi pozice CR v oblasti zadluZzenosti.

Tabulka 9
Vyvoj vladniho dluhu v nominalni hodnoté a jeho struktury
Konsolidovany visdni dluh (v mid. K&) Podil na HDP (v %)
2002 2003 2004 2002 2003 2004
predbézny predbézny
Hruby konsolidovan vidni diuh 4445 5530 6593 184 217, 24
Statni dluh (konsolidovany) 3929 4888 587,71 163 192 214
Diuh Mirmorozpoctovych fondii 32 22 12 0,1 0,1 00
Diuh Vefejného zdravotniho pojisténi 04 03 02 00 00 00
Diuh Uzenmich samospréviych celkii 56,7 716 778 23 28 28

Pramen: MF

5. Shrnuti

V roce 2004 doslo k pozitivnimu vyvoji v oblasti vefejné financi, deficity byly
nizsi nez se pivodné ocekavalo. Deficit relevantni pro fiskalni cileni (oCistény o Cisté
pujcky dotace transformacnim institucim) byl o 2,3 p.b. nizsi nez bylo stanoveno.

Celkové vysledky statniho rozpoctu za rok 2004 1ze povazovat za ptiznivé’.

7 Vzhledem k tomu, Ze ta &ast prostiedkil pfevedenych do rezervnich fondi (pfevody nejsou souéasti
rozpoctovanych piijmi a vydaji), ktera bude vynalozena v roce 2005, by zhorsila deficit statniho
rozpo¢tu a znesnadnila dodrZeni plnéni fiskalniho cileni v nasledujicim roce, pfijala vlada dne
9. biezna 2005 usneseni ¢. 273. Jeho cilem je zajistit, aby organizacni slozky statu pouzily z rezervnich
fondl zejména prostfedky uréené na financovani programti nebo projektd spolufinancovanych
z rozpoc¢tu Evropské unie, programii reprodukce majetku, program podpory obnovy Irdku, socialnich
davek a programt vyzkumu a vyvoje. Pokud pouziji jiné prostfedky z ¢astky prevedené do rezervniho
fondu za rok 2004, mély by byt pfevedeny stejné prostiedky (nejméné 50 % utracené castky) do
rezervniho fondu na rok 2005.

13



Pokles primarni bilance svéd¢i o zmirnéni fiskalni expanze. Ptiznivy vyvoj
zaznamenaly piijmy vefejnych rozpocti, slozena danova kvota v podstaté stagnovala.
Citelné zmirnéni vydajové dynamiky bylo dano zejména pievodem neutracenych
prostfedkil jednotlivych kapitol do rezervnich fondt, projevil se také pokles vydaji
spojenych suhradou nakladi na transformaci ceské ekonomiky. Nadale vsSak
pretrvava zatizeni vydajové strany vysokym podilem mandatornich vydaji a také
vydaji spojenymi s pfiblizovdnim urovné infrastruktury a ekologickych norem
standardim zemi EU. Pouze Cast celkovych vydajii je alokovana do oblasti, které
z dlouhodobého hlediska vyvolavaji pozitivni multiplikacni efekty.

Opakujici se vydaje vefejnych rozpoCti jsou 1 naddle financovany
z mimotadnych piijmi jednordzového charakteru. Po vycerpdni tohoto zdroje se
zvysi riziko ufinancovatelnosti vefejnych rozpocti. Vysoka dotacni zavislost statnich
fondi na FNM (zejména SFDI a SFRB) smétfuje ktomu, ze po ukonceni
mimotadnych piijmul se tento segment stane zdrojem fiskalnich rizik. Nadhodnocené
odhady privatizacnich pfijmli a néasledné piesouvani vydaji FNM do dalSich let
povedou s vysokou pravdépodobnosti k deficitni bilanci FNM.

Vyvoj vefejného dluhu kopiruje vyvoj hospodafeni vefejnych rozpoctu.
Naklady spojené s obsluhou v roce 2004 vyrazné vzrostly. Ve srovnani s ostatnimi
zemémi neni urovei vladniho dluhu CR vysoka, nicméné jeho dynamika je vyrazngé
zpomalovdna inkasem privatizacnich pi{jmi. Jejich vliv bude v dalSich letech
doznivat a zmirnéni ristu deficitl vladniho sektoru bude nezbytnym opatienim pro

zastaveni rustu dluhu.

14





