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1. Shrnuti zakladnich tendenci ekonomického vyvojel

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky je charakterizovan vybranymi indikatory

v nasledujici tabulce:

Tabulka 1
2004 2005 2006
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

HDP, bézné ceny mid. K¢| 2781,1 1 2970,3 | 3204,1 | 737,5| 813,3| 814,0| 8394
Index deflatoru HDP mzr. % 3,5 0,7 1,7 0,5 1,2 2,5 2,5
Primérna mira inflace mzr. % 2,8 1,9 2,5 2,8 29 29 1,5
HDP, stalé ceny mzr. % 4,2 6,1 6,1 6,4 6,2 5,9 5,8
Koneéna spotieba mzr. % 0,8 2,3 3,2 3,6 2,3 2,5 4,6
domacnosti mzr. % 2,5 2,8 4,6 4,1 4,3 43 5,4
vlady mzr. % -3,2 1,0 0,3 2,4 -1,9 -1,8 2,6
Tvorba hrubého fixniho kapitalu mzr. % 4,7 1,3 7,3 6,8 7,0 8,0 7,6
Pramyslova produkce, stalé ceny mzr. % 9,6 6,7 9,7 14,8 8,6 8,0 7,8
Stavebni vyroba, stalé ceny mzr. % 9,7 4,2 6,6 0,5 6,2 7,4 9,5
Mira nezamé&stnanosti VSPS % 8,3 7,9 7,1 8,0 7,1 7,0 6,5
Registrovani nezaméstnani, prameér tis.osob]| 5374\ 5104 474,8 524 477 457 441
Objem mezd a plati (G¢et domacnosti) | mzr. % 5,4 6,2 6,7 6,9 6,7 6,6 6,5
Podil obchodni bilance na HDPY % -1,0 1,3 1,4 1,4 1,1 1,2 1,4
Podil b&zného ustu na HDPY % -6,0 -2,6 -4,2 -2,8 -3,1 -3,4 -4,2
PRIBOR 3M, primér % 2,4 2,0 2,3 2,1 2,1 2,4 2,6

Pramen: CS U CNB, MPSYV, propocty MF
x) Na bazi ro¢nich klouzavych uhrnti, obchodni bilance podle tidaji CSU.

Ekonomika CR dosahla v roce 2006 stejného riistu jako v roce 2005. Hruby
domaci produkt (HDP) se v redlném vyjadieni zvysil o 6,1 %, coz po Slovensku a
pobaltskych  republikdch  znamenalo nejvys§i dynamiku vramci EU-25.
V mezictvrtletnim srovnani tempo rustu HDP ocisténého o vliv sezonnosti a odlisného
poctu pracovnich dni si v roce 2006 udrZzovalo rovnomérnych 1,4 % v prib¢hu vSech

Ctyt Ctvrtleti.

Vykézany rist HDP jiz téméf dva roky presahuje odhady potencialniho ristu.
Ekonomicky vzestup je vSak doprovdzen akceleraci potencidlni vykonnosti, coz vede
k pouze pozvolnému rozsifovani kladné produkéni mezery a vysoky rlst tak zatim

nevede k vyraznéjSimu zvySovani makroekonomickych nerovnovah. ZvySovani

I Zpracovéano na zékladé statistickych dat znamych do 9. biezna 2007.



ekonomického potencialu se opird zejména o zlepSovani kapitalové a technologické

vybavenosti ekonomiky a zlepSovani jejich institucionélnich parametra.

Oproti roku 2005 doslo ke zméné vydajové struktury HDP. Zatimco v roce 2005
byl hlavnim rastovym faktorem c¢isty vyvoz, vroce 2006 se redlny rust HDP opird
predevsim o domaci poptavku. Hlavnimi faktory jsou tvorba hrubého fixniho kapitalu a

vydaje domécnosti na kone¢nou spotiebu.

Na stran¢ nabidky ekonomicky vzestup vychazi v nejvétsi mife z odvétvi
primyslu, kde se projevil ndbéh novych vyrobnich kapacit a realnd hrubéd ptidana
hodnota (HPH) tak zaznamenala narist o 12,7 %. Dale k rastu HPH pfispéla zejména
odvétvi obchodu, naopak ptispévek sektoru penéznictvi a sluzeb pro podniky oproti

roku 2005 poklesl. Celkova realnd HPH vzrostla v roce 2006 o 6,4 %.

ZhorSeni sménnych relaci v zahrani¢nim obchod¢ podle narodnich uctl relativné
snizuje rastovou dynamiku nomindlniho HDP ve srovnani stempem rustu redlného
HDP. V roce 2006 v porovnani s rokem 2005 vSak doSlo k niz§imu zhorSeni sménnych
relaci, coz ve svém duasledku znamenalo vyssi tempo ristu HDP v béznych cenach.
Nominalni HDP, ktery je rozhodujici veli¢inou pro vyvoj daiiovych zakladen a vypocet

pomérovych ukazatelll, dosdhl meziro¢niho rtstu o 7,9 %.

Ztratu ze zhorSeni sménnych relaci postihuje alternativni ukazatel k redlnému
HDP, tzv. redlny hruby doméaci dichod (RHDD), ktery dosahl za rok 2006 riistu o 5,5 %

ve srovnani s rustem realného HDP o 6,1 %.

Vysokého rtustu produktu bylo dosazeno piti zvySeni celkové zaméstnanosti
0 1,6 % v priméru za rok (podle udajii v soustavé narodnich Uctl). Produktivita prace

(HPH ve stalych cenach na jednoho zaméstnaného) zaznamenala nértst o 4,8 %.

Primyslova produkce (na bazi trzeb) mezirocné vzrostla 09,7 %. Tomu
odpovida rychlejsi rast domaci poptavky i rist vyvozu. Vyvoj v prumyslu je i nadale
tazen predevSim zpracovatelskym primyslem, kde vyroba dopravnich prostiedkl a
zafizeni dosahla zvy3eni 0 20,6 %. Zamé&stnanost v pramyslu’® se meziro¢né zvysila
0 1,0 %, primérnad mési¢ni mzda vzrostla o 6,0 % a produktivita prace z trzeb 0 9,2 %

(trzby vzrostly za rok 2006 o 10,3 %).

Stavebnictvi s meziro¢nim ristem produkce o0 6,6 % se muselo vyrovnat

s disledky klimatickych podminek (nepfiznivymi na zacatku roku 2006 a naopak



pfiznivymi v zavéru roku). Pfi narGstu poctu pracovnikii o 0,3 % se produktivita ze
stavebnich praci ve srovnatelnych cenach zvysila o0 6,3 %. Primérnd mési¢ni mzda

vzrostla o 7,3 %.

V odvétvich sluzeb’ sledovanych CSU se celkové trzby ve stalych cenich
meziro¢né zvysily o0 5,0 % a proti roku 2005 tak zrychlily rast o 1,9 procentniho bodu.

Vyvoj trzeb jednotlivych odvétvi v§ak probihal nerovnomérné.

Situace na trhu prace byla v roce 2006 ovliviiovana zejména vysokym rdstem
ekonomiky. Celkova zaméstnanost podle vyb&rového Setfeni pracovnich sil (VSPS) se
nadale zvySovala (meziro¢né¢ o 1,3 %). Poclet zaméstnancti vzrostl o 1,2 %, pocet
podnikateld 02,1 % (po poklesu v pfedchozich dvou letech). ZvySila se mira

zameéstnanosti, mira ekonomické aktivity mirn¢ klesla (o 0,1 p.b.).

Nezaméstnanost podle VSPS (mezinarodné srovnatelna metodika) se snizuje od
2. ¢tvrtleti 2004. Mira nezaméstnanosti se v pruméru za rok 2006 meziro¢né snizila

00,8 p.b.na 7,1 %.

Vzhledem ke zrychleni ekonomického ristu nad odhadovany potencialni rist se
mira volnych pracovnich mist' od 2. &tvrtleti 2003 rovndZ zvySuje. Posun na
Beveridgeové kiivce’ ma vsak spise cyklicky charakter a nevypovidd o poklesu

strukturélni slozZky nezaméstnanosti.

Pramérna hruba nominalni mzda® se v roce 2006 zvysila 0 6,5 %, tedy vice nez
o 1 p.b. rychleji nez v roce 2005. V podnikatelské sféfe dosahl ptiristek primérné mzdy
6,8 %, v nepodnikatelské sféfe 5,4 %. Rust kupni sily hrubé primérné mzdy pti
prepoctu indexem spotiebitelskych cen 0 3,9 % byl 0 0,5 p.b. rychlejsi nez v roce 2005.

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

Ceskou ekonomiku Ize i nadale povazovat za nizkoinflacni, s divéryhodnou
meénovou politikou centralni banky. V prosinci 2006 se spotiebitelské ceny meziro¢né

zvysily 0 1,7 % (0 0,5 p.b. mén¢ nez pied rokem), klouzava ro¢ni primérna mira inflace

2 Udaj z mési¢niho $etfeni za podniky s 20 a vice pracovniky

3 Sledované sluzby zahrnuji maloobchod, ubytovéani a stravovani, ostatni ¢innosti pevazné osobniho
charakteru, dopravu, spoje, ¢innosti v oblasti vypocetni techniky a ostatni podnikatelské ¢innosti.

4 Podil volnych pracovnich mist ke v§em pracovnim mistim v ekonomice.

5 Vyjadfuje vztah nezaméstnanosti a volnych pracovnich mist v &ase.
6 Za organizace nad 19 zaméstnanctl, organizace nepodnikatelské pokryty pIng.



vSak dosahla 2,5 % (o 0,6 p.b. vice nez ptred rokem). Pfitom zhruba 48 % meziro¢niho

cenového ristu bylo dano administrativnimi opatfenimi (v roce 2005 cca 86 %).

Nartst cen domacich zemédélskych vyrobcti byl opét tazen vzestupem cen
rostlinné vyroby. Maximalnich hodnot meziro¢niho indexu bylo dosazeno
v ¢ervnu 2006. Naopak ceny Zivoci$né vyroby v porovnani s pfedchozim rokem klesaly.
Po stagnaci a malém poklesu cen primyslovych vyrobcii na konci roku 2005 se
v 1. pololeti 2006 inflace v produkénich odvétvich opét zrychlila. V 2. pololeti pak

oscilovala okolo 2 %.

Kli¢ova sazba ménové politiky (pro dvoutydenni repo operace) byla v Cervenci
a zafi centralni bankou postupné zvySovana, vzdy o 25 bazickych bodl (b.b.). Jeji
nastaveni k 31. 12. 2006 bylo na 2,50 %, tedy o 100 b.b. pod tirovni sazeb ECB. Zm¢na
zakladnich sazeb se pfirozené promitla i do penéZniho trhu. Kratkodoba vynosova

ktivka se proporcionalné posunula smérem nahoru. Jeji sklon se vSak témet nezménil.

Trendova akcelerace ristu penézni zasoby, zapocatd na konci roku 2005,
pokracovala i v roce minulém. Tempa ristu obou penéznich agregatl se pohybovala na
relativné vysokych trovnich. Primérny objem ménového agregatu M2 v roce 2006
meziron¢ vzrostl o 8,9 %, objem likvidnich penéz rostl jesté rychleji (o 14,9 %).
V poslednim ctvrtleti bylo patrné zpomaleni riistu vysoce likvidnich penéz ve prospéch
terminovanych depozit. Podil agregdtu M1 na celkovych penézich M2 vsak stale

zUstava relativné vysoky.

Vyvoj na akciovém trhu byl na jafe 2006 poznamendn znaénym propadem cen.
Pfesto se burzovnimu indexu ve zbytku roku podatilo piekonat rekordni hodnoty roku
2005, i kdyz objemy obchodti akcii zlstaly za hodnotami roku 2005. Naopak

obchodované hodnota dluhopisti se zvysila.

V ramci instituciondlniho usporadani byl vroce 2006 dokoncen integracni
proces dohledu finanéniho trhu. Od 1. 4. 2006 vznikl v CNB jednotny dohledovy organ

nad celym finanénim trhem CR.

Vnéjii nerovnovéha, vyjadiena podilem deficitu b&zného uétu (BU) na HDP,
ktera se od 3. ctvrtleti 2004 do konce roku 2005 zleps$ila o 4,4 p.b. na —2,6 %, se
v pribéhu roku 2006 (v ro¢nim vyjadieni) zhorSovala a dosahla —4,2 %. Zpomalilo se
zlepSovani obchodni bilance, ke zhorSeni podilu BU/HDP vsak pfispély predevsim

mezirocné horsi vysledky bilance sluzeb, bilance vynost i béznych ptrevodu.



Vyvoz i dovoz dosahoval v roce 2006 vysoké dynamiky, obchodni bilance se od
poloviny roku 2005 udrzuje v ptebytku. Vzhledem ke snizovani ptedstihu tempa ristu
vyvozu pied dovozem se vSak prebytek zvysil mezirocné jen o necelych 6,0 mld. K¢ a
dosahl 44,4 mld. K¢. Vyvoj zahrani¢niho obchodu byl pfiznivé ovlivnén predevSim
ristem exportu silni¢nich vozidel. Pozitivni vliv mélo i zrychleni ekonomického ristu
ve svété a zejména ve staitech EU. Vysokd dynamika riistu objemu zahrani¢niho
obchodu byla dosazena i ptes neptiznivé faktory, jako byly stale rostouci ceny ropy a
plynu a trvald apreciace koruny. To svédc¢i o zvySujici se konkurencni schopnosti ¢eské
ekonomiky, ale co je jeSt¢ vyznamngj§i — roste 1 necenova, tj. kvalitativni

konkurenceschopnost produkce.

Sménné relace v obchodu se zbozim’ se v priméru za rok 2006 meziro¢né
zhorsily o 1,6 % pfi sniZzeni vyvoznich cen 00,8 % a rlstu dovoznich cen o0 0,8 %.
Meziro¢né tak zhorSily ekonomickou situaci podnikové sféry. Nejvétsi vliv na tomto

zhorSeni mély nerostnd paliva a z vyznamnych komoditnich skupin jesté polotovary.

V roce 2006 CZK meziro¢né zpevnila vici obéma svétovym ménam. Nominalni
kurz proti EUR v priiméru za toto obdobi posilil 0 5,1 %, proti USD o 5,9 % pfi vrcholu

meziro¢niho posileni ve 4. ¢tvrtleti 2006.

Devizové rezervy centrdlni banky k 31. prosinci 2006 ¢inily 656,6 mld. K¢,
tj. 23,9 mld. EUR (proti 25,1 mld. EUR ke konci roku 2005). Pokles objemu
devizovych rezerv vyjadieny v EUR byl zpiisoben pfevazné zhodnocenim ménového

kurzu CZK.

7 Podle statistiky vybérovych indexii cen v zahrani¢nim obchodé CSU.



Vnéjsi prostredi®

Rist svétové ekonomiky se v roce 2006 mirné zrychlil. Zatimco americka
ekonomika rostla zhruba na trovni ptedchoziho roku, ekonomiky Evropské unie
zaznamenaly nejvyssi rast za poslednich 6 let. Ke globalni dynamice stale vyraznéji
pfispivaly zejména Cina a Indie. Ceny surovin déle rostly, a to zejména ropy, kde

dosahly v nominalnim vyjadfeni rekordni irovné.

Ekonomika USA vzrostla vroce 2006 o 3,3 %. Tahounem ristu zistala
soukroma spotieba. Ackoliv byla zasaZzena ochlazenim na trhu s bydlenim, v listopadu
opét ziskala na dynamice. Vyraznou nerovnovéahu ptedstavoval deficit bézného uctu,
ktery 1 pfes zlepSeni v zavéru roku, kdy slaby dolar podpoftil vyvoz, dosahl ptes 6,4 %
HDP. Na cenové¢ tlaky, zpisobené predevsim rostoucimi ndklady vstupti, reagovala
centralni banka pribéZznym zvySovanim referencni urokové sazby na uroven 5,25 %
v ¢ervnu 2006. Od té doby zlstaly Uroky stabilni, pod kontrolou zistal i rlst
spotiebitelskych cen (3,3 %). Béhem podzimu dolar znovu po jarnim oslabeni ostfe

znehodnotil vi¢i euru i jenu.

Ekonomika eurozony (EA12) zaznamenala nejvyssi rtst od roku 2000, a to
2,6 %. Rostl export, investice i predtim dlouho stagnujici spotfeba domécnosti. Expanze
spotfeby domacnosti dodala riistu potfebnou robustnost, coz plati zvlast¢ o némecké
ekonomice. Zde ovSem $lo o jednorazovy jev v souvislosti s pfedzasobenim pied
chystanym zvySenim DPH o 3 p.b. od ledna 2007. Rist v Némecku byl tazen vysokou
dynamikou exportu (SRN je nejvetsSim svétovym exportérem zbozi). Na vysoké ceny
surovin a vyvolana vyssi inflacni o¢ekdvani reagovala ECB zvySenim urokové sazby na

3,50 % v prosinci 2006.

Podle hodnoceni EK byl rist hnan ptedevsim domaci poptavkou, kterou posilily
tfti miliony novych pracovnich mist v celé EU (dva miliony z nich byly vytvoreny
v eurozon€). To umoznilo evropské ekonomice piekonat vysoké ceny energii a
vytvofilo dobré podminky pro budoucnost. Podle EK nebyly ekonomické vysledky jen

cyklickym jevem, ale 1 disledkem reforem.

8 § vyuzitim databaze Eurostatu ke dni 9. 3. 2007.



Rust v eurozoné mél pozitivni vliv 1 na ¢eskou ekonomiku. Ceské republice se
dafi prosazovat na trzich eurozony, kam mezirocné zvysila vyvoz o 18,6 % (tdaj CSU,
v eurovém vyjadieni). Z hlavnich obchodnich partnerti eurozony si 1épe vedlo pouze

Rusko a Polsko.

Stfedoevropské ekonomiky maji dlouhodobé vysSi dynamiku nez zapadni
Evropa. Slovenska ekonomika dale zvysila tempo a je nejrychleji rostouci v regionu
s 8,3 %. Rust HDP byl tazen exportem a i nadale spotfebou domacnosti. Ke zietelnému
zlepSeni dosSlo i na trhu prace, kde nezaméstnanost klesla o vice nez 3 p.b. Presto
zustava nadale problémem, ktery ma vyraznou regiondlni dimenzi a strukturalni
charakter. V Polsku se rist HDP po zpomaleni v roce 2005 opét zrychlil na 5,8 %.
Oziveni zajistila hlavné domaci poptavka, kterd vzrostla nejvy$Sim tempem za
poslednich devét let. Také v Polsku poklesla vysokd nezaméstnanost, ¢astecné vlivem

odchodt do pred¢asného diichodu i pokracujici emigrace.

Dolarova cena ropy Brent doséhla za rok 2006 priméru 65,4 USD za barel, coz
znamenalo rist o 20 % proti roku 2005. Ctvrtletni primémé ceny dosahly vrcholu ve
2.a 3. ¢tvrtleti ve vysi 70,1 USD/barel, v srpnu se cena ptibliZila 80 USD. V poslednim

Ctvrtleti se napéti uvolnilo.



2. Ekonomicky vvkon

2.1 Hrubv domaci produkt

Ekonomicky riist v CR dosahuje nejvyssich temp v historii srovnatelné ¢asové
fady’. V roce 2006 se hruby domaéci produkt zvysil redlné o 6,1 %, coZ je stejné tempo
rustu jako za rok 2005, pficemz rustova dynamika se po cely rok postupné sniZzovala ze
6,4 % v 1. &tvrtleti az na 5,8 % ve 4. Gtvrtleti. CR tak patfila mezi nejrychleji rostouci
ekonomiky EU. Ekonomika EU (EU-27) zaznamenala redlny rist 02,9 %.
V mezictvrtletnim srovnani dosahlo tempo rtstu HDP ocisténého o sezonni vlivy a

rozdilny pocet pracovnich dni stabilni hodnoty 1,4 %.

Graf 1 : Hruby domaci produkt
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Pramen: CSU

Cyklické pozice ekonomiky se podstatnéji neméni. Aktudlni rist HDP pfevySuje
soucasné odhady potencidlniho ristu. Ekonomicky vzestup je ovSem doprovazen
zrychlovanim rdstu potencidlniho produktu a rozSifovani kladné produkéni mezery
zustava pozvolné. Podle poslednich odhadi dosahuje produkéni mezera zhruba +1 %
HDP. Tlaky na udrzeni ekonomické rovnovahy zlstavaji zatim omezené, jejich
projevem vsak mohou byt zrychleni dovozu v poslednim obdobi, ale i mirna akcelerace

trzniho pohybu spotiebitelskych cen.

ZvySovani potencidlni vykonnosti ekonomiky se opird zejména o nartst
kapitdlové vybavenosti prostfednictvim zahrani¢nich i domadcich investic a zlepSovani
technologickych 1 instituciondlnich parametrd. Zatimco hlavnim zdrojem ristu

z pohledu vydajové struktury ekonomiky byl v roce 2005 Cisty export, v roce 2006 se

9 Udaje narodnich téti véetné HDP byly znovu pfedmétem metodologické revize, ktera spoéivala
pfedevsim v odvétvové a sektorové alokaci nepfimo méfenych finanénich zprosttedkovatelskych sluzeb
(FISIM) a zmén¢ klasifikace téchto sluzeb mezi konecnou spotiebu a mezispotiebu. Dusledkem revize je
zvySeni trovné HDP v letech 1995 — 2005 v priméru o 1,4 % a zména temp realného rastu HDP
v rozmezi -0,5 do +0,4 p.b.



jedna o tvorbu hrubého kapitalu a vydaje na konecnou spotiebu. Zejména rist vydaji
domacnosti na kone¢nou spotiebu, ktery je zatim spiSe umirnény, mize predstavovat

budouci infla¢ni rizika.

Rist HDP v béZznych cenach se oproti roku 2005 zvysil a dosahl 7,9 %.
S ohledem na meziro¢ni rust realného HDP v roce 2006 0 6,1 % se tthrnna cenova
hladina méfena implicitnim cenovym deflatorem HDP zvysila o 1,7 %. Ve srovnani
s rokem 2005 tak doslo k vysSimu ristu ithrnné cenové hladiny o 1 p.b. Tento nartst je
zpisoben jednak relativné mirnym ndrGstem spotiebitelskych cen a zhorSenim
sménnych relaci. Dovozni ceny v roce 2006 meziro¢né klesly o 0,5 %, zatimco vyvozni
ceny klesly o 1,1 %. Sménné relace podle narodnich G¢th se tak meziro¢né zhorSily

0 0,6 %, coz je o 1,1 p.b. niz8i zhorSeni nez za rok 2005.

ZhorSeni sménnych relaci se projevuje rovnéz proti HDP niz§imi tempy RHDD,
ktery vyjadfuje objem diichodt plynoucich do ekonomiky z realizace produkce. Jedna
se v podstaté o HDP upraveny o zisk (ztratu) ze zlepSeni (zhorSeni) sménnych relaci.
Relativné niz8i zhorSeni sménnych relaci vroce 2006 oproti roku 2005 vedlo

k ¢aste€nému sbliZeni riistu HDP ve stalych cenach a RHDD, ktery dosahl 5,5 %.

S ohledem na relativné vysoky objem piimych zahraniénich investic v CR, nelze
nominalni HDP povazovat za ukazatel, na ziklad¢ kterého lze usuzovat na objem
nominalnich dichodii z ngj generovanych. Pii zohlednéni rozdilu prvotnich dichodd,
které plynou od rezidentd nerezidentim a prvotnich diichodi, které naopak plynou
rezidentim od nerezidentl (pfiblizné se jedna o saldo uctu vynost bézného uctu
platebni bilance), lze ziskat ukazatel hrubého narodniho dichodu. Tento jiz informaci o
objemu dichodu, ktery v souhrnu ziistava rezidentim z vytvoieného hrubého domaciho
produktu, poskytuje. Hruby narodni diichod v roce 2006 dosahl 3027,4 mld. K¢, coz je

o cca 177 mld. K¢ méné, nez jaka byla vySe nominalniho HDP.

Ekonomick4 uroveit CR vyjadfena pomoci ukazatele HDP na obyvatele (pfi
piepoétu na standard kupni sily") dosahla podle posledniho odhadu Eurostatu v roce
2006 zhruba 76 % priméru EU. CR se tak spolu s Maltou a Portugalskem fadi do
skupiny zemi, ktera svou urovni zaostava za prumérem EU cca o 25 %. Mezi novymi

¢lenskymi zemémi dosahuji vyS$si Grovn€ pouze Kypr a Slovinsko. Rychlost redlné

10 Standard kupni sily (PPS) je uméla penézni jednotka pouzivana v ramci EU k pfepoétu ekonomickych
agregatl pro Ucely mezinarodnich srovnani. Pomér této jednotky vii¢i narodnim ménam je vypocten tak,



konvergence méfené pomoci HDP na obyvatele se v poslednich letech zvysila. Od
roku 2000 se CR piiblizila primémé tirovni EU o cca 12 p.b., z toho 4 body pfipadaji

na obdobi poslednich dvou let.

2.1.1 Poptavka a nabidka

Domaci konecné uziti

Vydaje na kone€nou spotiebu a tvorbu hrubého kapitdlu dosahly v roce 2006
naristu 0 5,9 % redlné¢ a 8,0 % nominalng. V pribchu roku 2006 domaci poptavka
postupné zrychlovala svij rast a ve 4. Ctvrtleti 2006 se mezirocné realné zvysila
o vysokych 6,4 %. Akcelerace byla déana jak silnéj$i spotiebou domécnosti, tak

intenzivnéjsi investiéni aktivitou. V ramci tvorby hrubého kapitalu doslo k prudkému

narastu zasob. Jejich nomindlni hodnota se oproti roku 2005 vice nez zdvojnasobila.

Tabulka 2 : Vydaje na hruby domaci produkt

2004 | 2005 2006
rok 1Q 2Q 3Q 4Q

HDP, bézné ceny mld. K¢]2781,1 12970,3 [3204,1 | 737,5| 813,3 | 814,0 | 839,4
HDP, bézné ceny mzr. % 7,9 6,8 7,9 7,0 7,5 8,5 8,5
HDP, stalé ceny mzr. % 42 6,1 6,1 6,4 6,2 5,9 5,8
Konecna spotieba mzr. % 0,8 2,3 3,2 3,6 2,3 2,5 4,6
domaécnosti mzr. % 2,5 2,8 4,6 4,1 4,3 43 5,4
vlady mzr. % -3,2 1,0 0,3 2,4 -1,9 -1,8 2,6
neziskovych instituci mzr. % 9,1 3,6 4,7 4,5 5,5 5,7 3,1
Tvorba hrubého kapitalu mzr. % 8,2 1,6 12,2 7,4 16,7 13,0 11,1
fixniho mzr. % 4,7 1,3 7,3 6,8 7,0 8,0 7,6
Vyvoz mzr. %) 21,1 10,4 14,6 18,4 10,9 11,7 17,4
Dovoz mzr. %) 18,2 4,8 14,2 16,4 11,3 10,9 18,1

Pramen: CSU

Vydaje na konecnou spotfebu domécnosti, které tvoii zhruba polovinu domaci
poptavky, od pocatku roku 2006 zrychluji svoji meziroéni dynamiku az na 5,4 %
ve 4. ¢tvrtleti 2006, coz je nejvyssi rist od roku 2003. Zdrojem pro rychlejsi rust
spotfeby domécnosti se stal disponibilni diichod, ktery se nominalné zvysil v roce 2006
o 5,8%. Soucasné zrychleni cenového vyvoje ovSem znamenalo, ze v realném
vyjadfeni dosahl riast disponibilniho dichodu (deflovano deflatorem spotieby
domacnosti) pouze 3,4 % vroce 2006. Vyssi tempo ristu spotfeby domécnosti nez

realného disponibilniho diichodu se odrazilo v poklesu hrubych tspor o 10,2 %.

aby za stejné mnozstvi této jednotky bylo mozno nakoupit v jednotlivych zemich stejné mnozstvi zbozi a
sluzeb. Jedna se tedy v principu o pfepocet na zakladé parity kupni sily (PPP).
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V sektoru vladnich instituci prevlada i nadale usporné spotiebni chovani. Rist
vladnich vydajl v redlném vyjadieni v roce 2006 ¢inil 0,3 %, coZ je 0 0,7 p.b. méné nez
v roce 2005. Nutno vSak pfipomenout, ze vladni spotieba byla v roce 2005 zvysena

jednorazovym potizenim nadzvukovych letound.

Tvorba hrubého fixniho kapitdlu vyznamné zvySuje svoji rastovou dynamiku.
Jeji tempo v roce 2006 v realném vyjadieni dosahlo 7,3 %, coz je o 6 p.b. vice nez
v roce 2005. Z hlediska vécného ¢lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu Ize nejvyssi
mezironi narlst zaznamenat v oblasti dopravnich prostiedkli. Podstatnym zdrojem
zustava priliv zahrani¢nich investic. V nadchazejicim obdobi lze navic ocekévat
zvySeny pfiliv finan¢nich prosttedkt v ramci strukturnich fond EU, které budou
sméfovat zejména do infrastrukturnich investic. Tvorba hrubého kapitalu celkem, tj.

véetné zmény stavu zasob a cennosti, dosdhla v roce 2006 tempa 12,2 %.

Cisty vyvoz

poptavky byl v roce 2005 cCisty export, jeho vliv na agregatni poptavku v roce 2006

vyznamné poklesl.

V roce 2006 dosédhlo saldo bilance obchodu se zbozim a sluzbami v béznych
cenach 56,8 mld. K¢. Jeho vysSe se tedy oproti roku 2005 zménila minimalné. Udrzeni
kladného salda obchodni bilance je odrazem konkurencéni schopnosti ceskych
producentli. Vykon ekonomik hlavnich obchodnich partnerti se zlepsil. Nicméné ceny
ropy se pohybuji na vysokych urovnich a sménny kurz koruny se vyznacuje
apreciatnim trendem, ktery sice na jedné stran¢ zmirfiuje dopad vysokych cen
dovazenych komodit, ale na druh¢ strané vystavuje domaci vyvozce soustavnému tlaku

pramenicimu z oslabovani jejich cenové konkurenceschopnosti.

Vysledek za rok 2006 pouze potvrdil tendenci k ptresunu rustové dynamiky od
zahrani¢ni k domaci poptavce. V roce 2005 zaznamenala bilance zahrani¢niho obchodu
zbozim a sluzbami piispévek k ristu HDP v rozsahu 4,0 p.b. a podilela se na celkovém
rustu zhruba ze dvou tfetin. Naproti tomu, v roce 2006 se rist HDP odvijel zejména od
zvysSeni domaci poptavky a prispévek zahrani¢niho obchodu k riistu HDP se snizil na

0,5 p.b.
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Nabidka

ZvySsujici se produkéni kapacitu a konkurenceschopnost nabidkové strany
ekonomiky je mozné hodnotit jako jednu z hlavnich pfi¢in vysokého ekonomického
ristu, coz je pln¢ v souladu s odhadovanym riistem potencidlniho produktu. Vzestup
zaznamenava predevSim primysl podporovany rozsdhlymi investicemi zejména
v prumyslu automobilovém. V roce 2006 se zvysila hrubéd ptidand hodnota (HPH) ve
srovnatelnych cendch v primyslu realné o 12,7 %. Na celkovém zvySeni HPH se tak
primysl podilel v roce 2006 témét ze dvou tietin. Zpomalila se dynamika ristu sektoru

penéznictvi a sluzeb na 2,4 % z 7,1 % v roce 2005.

Podil sluzeb na tvorbé HPH se udrzuje na urovni okolo 60 %. Z divodu
dynamického vyvoje prtimyslu nedochdzi ke strukturdlnimu ptiblizovani k Grovnim

obvyklym ve vyspélych zemich EU, kde podil sluzeb obvykle piesahuje 70 %.

Tabulka 3 : Tvorba hrubé pridané hodnoty

2006
2004 | 2005
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HPH, b&zné ceny mld. K¢]2496,0 12662,2 |2884,8 | 664,3 | 733,1 | 731,4 | 756,0
HPH, bézné ceny mzr. % 6,5 6,7 8.4 7,3 7,9 9,2 9,0
HPH, stalé ceny mzr. % 4,0 6,5 6,4 6,8 6,5 6,2 6,1
Zemedélstvi, lesnictvi, rybolov mzr. % 7,1 3,0 -7,2 041 -12,1 5,61 -11,3
Pramysl mzr. % 8,9 15,1 12,7 16,3 12,1 12,8 10,0
Stavebnictvi mzr. % 5,4 4,0 1,9 -12,0 5,5 3,0 6,5
Obchod, pohostinstvi, doprava mzr. % 1,7 3,6 5,5 3,7 6,2 7,3 4,6
Penéznictvi, komer¢ni sluzby mzr. % 3,7 7,1 2,4 2,6 32 -0,7 4.2
Ostatni sluzby mzr. % -1,5 -3,6 4,0 3,5 3,5 4,5 4,6

Pramen: CSU, propocet MF

HPH v zemé&dé€lstvi v roce 2006 redlné poklesla o 7,2 %. Naopak vyssi pfirtstek
byl zaznamenan v odvétvi vetejnych sluzeb. V odvétvi stavebnictvi pokracuje po
vzepjeti vroce 2004, daném zejména zvySenou stavebni aktivitou pied piefazenim
stavebnich praci ze snizené¢ do zakladni sazby DPH, dlouhodobé zpomalovani ristu
HPH. V roce 2006 doslo k redlnému nartstu HPH v sektoru stavebnictvi pouze o 1,9 %,
coz bylo silné ovlivnéno velmi nizkym vykonem v 1. ¢tvrtleti z divodu neptiznivych

klimatickych podminek.

2.1.2 Produktivita a mzdy

Produktivita prace na makroekonomické urovni, méfena ukazatelem HPH na
jednoho zaméstnaného, vzrostla v roce 2006 o 4,8 %, kdyz rastu HPH 0 6,4 % bylo

dosaZzeno pifi narGstu zaméstnanosti o 1,6 % (vSe podle Udaji ndrodnich ucth).
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Ekonomicky rist je tazen predevsim zvySovanim produktivity a pouze v omezené miie
vys$§im vyuzitim vyrobniho faktoru prace. Vyvoj na trhu prace nicméné reaguje na vyssi
ekonomickou dynamiku a rdst zaméstnanosti se vroce 2006 postupné zrychloval

z 1,2 % v 1. ¢tvrtleti na 1,9 % ve 4. Ctvrtleti.

Tabulka 4 : Produktivita a mzdy (podle narodnich ucti)

2004 | 2005 2006
ok | 1Q [ 20 [ 30 | 4Q

Produktivita prace” mzr. %| 3,8 48 4.8 55 5,0 4.4 4,1
Nominalni primérna mzda® mzr. % 5,9 4,1 5,6 5,6 5,5 5,7 5,6
Realna primérna mzda

deflator HPH” mzr. %| 3,3 4,0 3,7 5,1 43 2,8 2,7

deflator spotieby domacnosti” mzr. % 2,8 2,4 3,2 2,8 2,8 2,9 4,2
Jednotkové mzdové naklady” mzr. % 1,9 -0,6 0,8 0,1 0,5 1,2 1,4

Pramen: CSU, propocet MF

Y Hrub4 ptidana hodnota ve stalych cenach na jednoho zaméstnaného (fyzické osoby).
? Objem mezd a platii v béznych cenach na jednoho zaméstnance (fyzické osoby).

3 Nominélni praimérna mzda deflovana deflatorem hrubé piidané hodnoty.

Y Nominalni primémé mzda deflovana deflatorem spotieby domécnosti.

% Podil nominalni primérné mzdy a produktivity prace.

Nominalni makroekonomicka primérnd mzda (vyjadiend jako objem mezd a
platd na jednoho zaméstnance) se v roce 2006 zvysila o 5,6 %, coz je o 1,5 p.b. vice nez
v roce 2005. Vyssi rist nominalni primérné mzdy nez produktivity prace nachazi odraz
v ristu jednotkovych mzdovych nakladd o 0,8 %. Tento vyvoj je opacny s ohledem na
rok 2005, kdy naopak rust produktivity prace prevysSoval rist nominalni primérné mzdy

a jednotkové mzdové naklady meziro¢né klesly o 0,6 %.

Dynamika primérné mzdy v redlném vyjadieni v poslednich letech zaostava za
rustem produktivity prace, coz ptispiva k omezeni mzdové-nakladovych i poptavkovych
inflaénich tlakd. Dlouhodobé piiméteny vyvoj produktivity a mezd je jednim
z podstatnych faktorti nizkoinflaéniho prostiedi v CR. Rist realné mzdy deflované
pomoci deflatoru HPH dosahuje vyssich hodnot nez pti deflovani deflatorem spotieby
domacnosti. Tuto skutecnost je mozné interpretovat tak, Ze vzhledem k pomalejSimu
rustu cenové hladiny produkce proti cenam, kterym celi spotiebitelé, znamena dany
nariist nominalnich mezd pro producenty vyssi redlné zatizeni, nez jak se readlné zvySuje
kupni sila pfijemct téchto mezd. Nicméné zhlediska producentl zistava rust

nakladovych mezd pomalejsi nez rist produktivity prace.
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2.2 Hlavni produkéni odvétvi

Vykon jednotlivych odvétvi (mésicni zjiStovani, stalé ceny)

Primysl si v roce 2006 udrzel vysokou dynamiku produkce. Zrychleni tempa
domaéci poptavky se projevilo v rastu novych zakazek v podnicich. Pozitivné na rust
vyroby pusobila také zahrani¢ni poptavka - zejména po vyrobcich automobilového a
elektrotechnického primyslu. K dal$im rastovym faktorim patfil nabéh novych
vyrobnich a montdznich kapacit, vstup dalSich zahrani¢nich investorti, prohlubovéni
mezioborové a vnitropodnikové kooperace. Podnikiim se podatilo (i pfes zpeviiovani

CZK) diky novym kapacitdm a modernim technologiim posilovat konkurenceschopnost.

V mezirocnim srovnani dosahl v roce 2006 rast primyslové produkce 9,7 %
(proti 6,7 % v roce 2005). Na celkovych trzbach!l, které se mezirocné€ zvysily o 10,3 %,
dosahl podil trzeb z pfimého vyvozu 48,5 % (b.c.).

Graf 2 : Pramyslova vyroba
(prumeérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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Pramen: CSU
Celkové zvyseni rstu v primyslu vyznamné ovlivnily podnikatelské subjekty
pod zahrani¢ni kontrolou. Jejich trzby vzrostly o 18,4 % a tvotily 58,7 % (b.c.)
z celkovych trzeb primyslu. Vzhledem k exportni orientaci téchto podnikii a lepSimu
napojeni na zahrani¢ni trhy poskytované matetskymi spoleCnostmi byly témét dvé
tretiny jejich produkce urCeny pro vyvoz. S tim souvisel i jejich rist trzeb z ptfimého

vyvozu (mezirocné o 15,2 %).

Vyvoj v primyslu je i nadale ovliviiovan predevs§im vysledky zpracovatelského

primyslu, ktery vroce 2006 mezirocné zvysil svou produkei o 10,5 %. U vyroby a

1T Trzby v primyslu z mési¢niho Setfeni za podniky s 20 a vice zaméstnanci.
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rozvodu elekttiny, plynu a vody doslo k mirnému ristu o 2,0 %, vykon v tézbé

nerostnych surovin se zvysil o 2,1 %.

Ve zpracovatelském primyslu rostla predev§im vyroba dopravnich prostiedkt a
zatizeni (o0 20,6 %), vyroba a opravy strojlii a zafizeni jinde nezatazenych (o 18,0 %) a
vyroba elektrickych a optickych pristroji a zatizeni (o 16,3 %). Vyroba textilii,
textilnich a odévnich vyrobki pokracovala v poklesu, ten se vSak jiZ zpomalil na 1,7 %.

Této produkci stale konkuruji dovozy asijské provenience.

Stavebni vyroba pokracovala i v roce 2006 v ristu. Jeji vykon byl v pribéhu

roku diferencovany ptedevsim vlivem klimatickych podminek. Meziro¢ni rast za celé
stavebnictvi dosdhl 6,6 % s akcelerujici tendenci z 0,5 % v 1. ¢tvrtleti az na 9,5 % ve

4. ctvrtleti.

Graf 3 : Stavebni vyroba
(pritmérny mésic roku 2000 = 100, s.c.)
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Pramen: CSU

K vyraznému ristu stavebnictvi prispélo jednak inzenyrské stavitelstvi
vystavbou délnic a rekonstrukcemi a modernizaci Zelezni¢nich trati a jejich uzli, jednak
pozemni stavitelstvi vystavbou administrativnich a multifunkénich center a bytovych i
obytnych domt. Rada investi¢nich projektd byla financovana z prostfedki

strukturalnich fond EU.

Bytova vystavba byla podporovana ptiznivymi podminkami pro ziskdni
hypoték, vyssimi uvéry ze stavebniho spofeni i ocekdvanou zménou v sazbé DPH od
zacatku roku 2008 spolu s podporami manzeld pfi ziskani prvniho bytu. Stavebni firmy
zahdjily v roce 2006 vystavbu vice nez 43 tisic bytd, coz je o 8,3 % vice nez v roce

2005.

15



Objem stavebnich pracil? v tuzemsku na nové vystavbé, modernizacich a
rekonstrukcich se vroce 2006 zvysil 06,0 %. Jejich podil na stavebnich pracich
v tuzemsku ¢inil 87,3 %. Rovnéz prace na opravach a udrzbé stavebnich objekti
(s podilem 12,1 %) rostly 06,3 %. Zbytek Cinily ostatni prace. Stavebni prace
provedené v zahrani¢i nebyvale vzrostly o 73,7 %, jejich podil na stavebni vyrobé

celkem je vSak stale nizky (2,5 %).

V roce 2006 se zvysil objem trzeb za odvétvi sledovanych sluzeb!3 meziroéné

05,0 % (proti 3,1 % v roce 2005).

Jejich nejvétsi ¢ast (vice nez 40 %) byla vytvoiena v podnicich maloobchodu
véetné¢ motoristického segmentu, kde rist dosdhl 6,4 %. Dynamicky vyvoj
maloobchodnich trzeb byl podporovan ristem realnych piijmia obyvatel, klesajici mirou
nezamé&stnanosti 1 riistem objemu spotiebitelskych uvéri. K faktorim s negativnim
dopadem patfily nékteré zmény ve struktufe vydaji domécnosti. Slo piedevsim
o dlouhodob¢ rostouci podil vydaji na bydleni (ndgjmy a platby za dodavky energii,
vody a dalsich sluzeb), splatky hypoték ¢i vyssi vydaje za spojové technologie.

Trzby v pohostinstvi a ubytovani mezirocné stagnovaly (-0,1 %), v dopravé
05,2 % wvzrostly. K riistu trzeb ve spojich (0 3,2 %) prispély vedle telekomunikaci i

postovni sluzby.

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

V primyslovych podnicich pokracoval v roce 2006 predstih redlné produktivity
prace ztrzeb pfed riistem nominalnich mezd. Odrazilo se to v meziro¢nim sniZeni
jednotkovych mzdovych nékladi o 2,9 %, coz podpoftilo konkurenceschopnost ¢eského
prumyslu. Ve stavebnictvi byl vztah mezd a produktivity prace mirné neptiznivy.

Jednotkové mzdové naklady se zvysily o0 0,9 %.

12 7 mési¢niho Setieni za podniky s 20 a vice zaméstnanci.
13 Sledované sluzby zahrnuji maloobchod, ubytovani a stravovani, ostatni ¢innosti pfevazné osobniho
charakteru, dopravu, spoje, ¢innosti v oblasti vypocetni techniky a ostatni podnikatelské ¢innosti.
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Tabulka 5 : Jednotkové mzdové naklady

2004 | 2005 2006
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Primysl
primérna nominalni mzda mzr. % 7,0 4,7 6,0 6,4 6,5 53 6,1
realna produktivita prace mzr. 20| 10,5 8,2 9,2 14,0 7,6 6,9 8,9

jednotkové mzdové naklady mzr. % -3,1 -3.3 -2,9 -6,7 -1,0 -1,5 -2,6
Stavebnictvi
primérna nominalni mzda mzr. % 6,2 3,8 73 6,3 6,2 7,7 8,8
realna produktivita prace mzr. % 5,3 0,9 6,3 2,1 6,1 7,7 9,5
jednotkové mzdové naklady mzr. % 0,9 2,9 0,9 8,6 0,1 0,0 -0,6

Pramen: CSU, propocty MF
Mzdové nékladové tlaky se tak v tomto obdobi do cen primyslovych vyrobct

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

2.3 Ekonomické vysledky nefinan¢nich podnika 4

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

V roce 2006, kdy pokracoval dynamicky riist domaci ekonomiky, se vyrazné
zlepsilo finan¢ni hospodafeni v nefinan¢nich podnicich. Vytvofeny hruby zisk
(vysledek hospodareni pied zdanénim) ve vysi 336,7 mld. K¢ byl mezirocné o 26,9 %
vys$i (v roce 2005 pokles 0 0,3 %).

Do vysledkii hospodatfeni nefinancnich podnikii se pfiznivé promitla rostouci
domaéci investicni a spotiebitelskd poptavka. Plsobeni zahrani¢ni poptavky bylo mirné

ovlivnéno zpevitovanim ménového kurzu.

Vysoké tvorba hrubého zisku byla dosazena pfi rychlej$im rlstu vynosti nez
nakladl a pfi zvySeni poctu ziskovych organizaci. Zlepsila se tak uroven efektivnosti

hospodateni métfena rentabilitou nakladii a rentabilitou vlastniho kapitalu.

Meziro¢ni rast vykonli véetné obchodni marze umoznil podnikiim vytvofit
vysokou ucetni pridanou hodnotu!s s meziro¢nim rustem 11,9 % (i pies rist vykonové
spotieby o0 18,6 %). Ve struktufe celkovych nakladii pokracovalo zvySovani podilu
vykonové spotieby, v niz se projevovat rist cen nékterych vstupi. Mzdova narocnost

vykont se snizila. Také podil odpisti na vykonech mirné klesl.

Vlastni zdroje na financovani akumulace, které podniky v roce 2006 vytvorily,

lze orientacné vy¢islit na 467 mld. K¢ (pfi 24procentni zalohové dani). V porovnani

14 Udaje za rok 2006 jsou piedb&zné, za rok 2005 jsou semidefinitivni.
15 Ugetni ptidand hodnota nezahrnuje promitnuti zisk@ a ztrat z drzby, dané z produktii snizené o dotace
na produkty a dalsi apravy nezbytné pro vypocet vykont a mezispotieby.
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s propoctem potieby zdroji ve vysi cca 300 mld. K¢ byl v roce 2006 vytvoren piebytek

potencidlnich zdrojt.

Celkové zasoby vzrostly mezirocné o 10,4 % (v tom kategorie zdsoby materialu
0 12,8 %, zé&soby vlastni vyroby o 14,7 % a zasoby zboZzi 0 0,9 %). Vlastni kapital
vzrostl 0 10,8 % a jeho podil na celkovych pasivech klesl o 1,0 p.b.

2.4 Ekonomické vvsledky finanénich instituci

Finan¢ni instituce hospodatily vroce 2006 s celkovym hrubym ziskem
94,4 mld. K¢, coz predstavuje meziro€ni rust o 6,3 %. Na ristu se podilely penézni
nebankovni instituce a pojistovny, ostatni skupiny finan¢nich instituci vykéazaly pokles.

Pocet zaméstnanct v sektoru zlstal stabilizovany.
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Tabulka 6 : Ekonomické vysledky za rok 2006

PenéZni —
bankovni Penczni . Penzijni
Ukazatel . nebankovni | Pojistovny Celkem
instituce .. fondy
(bez CNB) nstituce

Primérny evidenéni pocet osoby 35749 10544 14168 448 60909
zameéstnancu piepocteny mzr. % 99,2 104,4 99,2 99,5 100,1
Vysledek hospodateni mld. K¢ 49,2 24,0 17,1 4,1 94,4
pred zdanénim mzr. % 99,7 103,6 145,5 89,9 106,3
Vynosy celkem mld. K& 197,7 261,6 2778 9,1 746,1

mzr. % 110,2 113,4 71,9 106,5 X

z toho: mld. K¢ 167,8 66,5 X 8,7 X

finanéni vynosy mzr. % 113,2 120,8 X 103,8 X

z toho: mld. K¢ 1249 X X X X

uroky vynosové mzr. % 116,6 X X X X

predepsané hrubé mld. K¢ X X 122,0 28,4 X

pojistné ¥ mzr. % X X 104,2 122,4 X
Néklady celkem * mld. K& 158,4 237,5 260,7 4,9 661,5

mzr. % 112,3 114,5 69,6 126,0 X

z toho: mld. K¢ 60,9 51,3 X 2,5 X

finan¢ni naklady * mzr. % 121,3 128,1 X 138,8 X

z toho: mld. K¢ 52,6 X X X X

uroky nakladové mzr. % 121,9 X X X X

naklady na pojistna mld. K¢ X X 56,9 11,5 X

plnéni ¥ mzr. % X X 104,8 121,0 X

Stav vlastniho jméni k:

pocatku obdobi mld. K¢ 212,7 246,0 58,6 9,3 526,5
konci obdobi mld. K¢ 227,2 244.6 58,7 8,1 538.,6

Pramen: CSU a propocty MF

Y Vysledek hospodafeni u bankovnich pen&znich instituci neni rozdilem celkovych néklada a celkovych
vynosu. Je vyssi (nizsi) o zisk (ztratu) z vybranych financnich operaci.

? Celkové a finanéni vynosy (néklady) u bankovnich penéznich instituci nezahrnuji zisky (ztraty)

z vybranych finan¢nich operaci u¢tované do vynosi (nakladi) avsak vykazované jako saldo téchto zisk
a ztrat vysledkové (soucast vysledku hospodateni pred zdanénim).

3 Piijaté piispévky od tcastnikii penzijniho piipojidténi (pfedepsané hrubé pojistné) a vyplacené davky
(néklady na pojistna plnéni) nejsou u penzijnich fonda soucasti jejich vynost a naklada.

3. Cenovy vyvoj

Ruast spotiebitelskych cen byl az do fijna 2006 v porovnani srokem 2005
rychlejsi. Nejvétsi vliv melo zvySeni cen energii (elektfiny a plynu) pro domacnosti na
pocatku roku 2006, coz se odrazilo v pokracujicim rastu ndkladi na bydleni. DalSim
dalezitym faktorem byl vyvoj cen ropy na svétovych trzich. Jejich rlst se primarné
prosazoval do cen pohonnych hmot a v cenach dopravy i diky faktu, ze trend posilovani
kurzu koruny proti USD (ktery v roce 2005 vyrazné korigoval korunovy rast cen ropy)

se vroce 2006 vyrazné¢ zpomalil. Pokles cen domadacich zemédélskych vyrobci
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v prib&hu roku 2005 se promital se zpozdénim v meziro¢nim poklesu cen potravin az

do konce kvétna 2006.

Rist produkénich cen byl v roce 2006 mirny, i kdyz ve vSech hlavnich odvétvich
doslo k akceleraci. Nevice patrné bylo zrychleni ristu zemédélskych cen, dané
vzestupem cen rostlinnych vyrobkl. Také vyvoj cen primyslovych vyrobcti naznacuje

zrychleni, prozatim vSak na nizkych Grovnich.

Graf 4 : Spotrebitelské ceny a ceny vyrobci

(prumeér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k prioméru predchozich 12 mésicii)
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3.1 Spotiebitelské ceny

Zrychlovani dynamiky meziro¢niho riistu spotiebitelskych cen, patrné jiz od
kvétna 2005, dosahovalo svého maxima (3,1 %) v kvétnu a srpnu 2006. Primérny
mezirocni rist cen se v 1. pololeti 2006 v porovnani s 1. pololetim 2005 zrychlil
o 1,3 p.b. na 2,9 %. Pti¢inou zmény dynamiky rtstu cen v tomto obdobi byly predevs§im
administrativni!® vlivy (jejich ptispevek se v 1. pololeti 2006 v priméru zvysil o 1,2 p.b.
na 2,3 p.b.), zatimco dynamika trzniho pohybu cen se prakticky neménila. Akcelerujici
vliv ristu téchto cen (plisobici po dobu nasledujicich 12 mésicli), které dominovaly
jejich vyvoji od cCervna 2005 (zvySeni cen telekomunikacnich sluzeb o 16,6 % a
nasledné razantni zdraZeni zemniho plynu pro domécnosti o 17,4 % od fijna 2005), byl
od ledna 2006 dale posilen rozhodnutimi ERU (Energeticky regulaéni ufad) o zvyseni
cen energii pro domacnosti 1 zménou vécné usmérnovanych cen. Od ledna 2006 tak
vzrostly ceny elekttiny 0 9,0 %, zemniho plynu o 4,8 %, tepla a teplé vody o 6,3 %,

vodného o 3,4 %, stocného o 5,0 %.

16 Zmé&ny maximalnich cen, vécné usmériovanych cen a ostatni necenové opatieni (zména dani).
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Dalsim vyznamnym faktorem, ktery trvale a vyznamné ovliviioval vyvoj
spotiebitelskych cen, jsou ceny ropy na svétovych trzich. Jeji ceny doséhly v roce 2006
rekordnich hodnot. V dolarovém vyjadfeni vzrostla primérnd cena ropy Brent
(65,4 USD/barel) oproti roku 2005 o 20 %. Zhodnoceni kurzu koruny vaéi USD
v pribéhu roku 2006 ale zpusobilo, ze se primérnd korunova cena ropy zvysila ,,jen*
0 14 %. Primérné ceny nejprodavanéjSiho benzinu Natural 95 a motorové nafty vSak
byly vyssi jen o 3,9 % vzhledem k tomu, ze danové zatizeni, které ma nejvétsi podil ve

struktufe ceny pohonnych hmot, se v roce 2006 nezmeénilo.

V souhrnu tak jiz faktory ptisobici k udrzeni nizké inflace nepisobily s takovou
intenzitou jako v roce 2005. Rist cen vnéjsich ndkladovych vstupli nebyl, v porovnani
s rokem 2005, jiz tak vyrazné korigovan meziro¢nim posilovanim kurzu koruny. Diky
tomu ceny dovozu, zejména vlivem cen ropy a zemniho plynu, pfevazné rostly. Trend
absolutniho poklesu cen domacich zemédélskych vyrobct, patrny do dubna 2005, se
zménil po cca rocnim zpomalovani poklesu od bfezna 2006 v rast a piispél k riistu cen

potravin v hodnoceném roce.

V mezirocnim srovnani (prosinec 2006 proti prosinci 2005) doslo ke zpomaleni
meziro¢niho ristu cen o 0,5 p.b. na 1,7 %. Stejn¢ jako v pfedchozim roce k nejvétsimu
rustu doslo u cen v oddile bydleni, voda, energie, paliva (ptispévek k cenovému ristu
1,1 p.b.). Ceny elekttiny vzrostly o 9,0 %, tepla a teplé¢ vody o 8,0 %, tuhych paliv o
11,4 %, stocného o 5,5 %, vodného o 3,2 % a az do zati 2006 byly o 30 % vyssi ceny
zemniho plynu (to je nejvice od fijna 2004). Druhy nejvétsi prispévek k rustu cen
(0,3 p.b.) mély ceny v oddile potraviny a nealkoholické népoje zejména v disledku
vyssich cen pekarenskych vyrobkl a obilovin o 11,5 % a brambor o 129,3 %. Ceny
pekérenskych vyrobkil, jmenovité¢ chleba a peiva, zaznamenaly naposledy vyrazny
vzestup ve 4. ¢tvrtleti 2003 a v 1. ¢tvrtleti 2004, kdy reagovaly na rdst cen obili.
U soucasného riistu cen k tomu pfistupuje jesté¢ zdraZovani energetickych vstupii pro
vyrobu a rozvoz. Treti v poradi vlivii (s pfispévkem 0,2 p.b.) je rist cen v oddile
stravovani a ubytovani, kde ceny v restauracich vzrostly o 2,9 % a ubytovacich sluzeb
04,0 %.

Naopak na snizovani cenové hladiny putsobil pokles cen odivani a obuvi,
bytového vybaveni a zatfizeni domécnosti. Od zafi 2006 byly meziro¢n€ nizsi i ceny
v dopravé v disledku klesajicich cen pohonnych hmot, jejichz ceny v prosinci 2006

mezirocn¢ klesly o 3,4 %. Nizsi nez v prosinci 2005 byly také ceny automobild,
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motocyklil a jizdnich kol. V dusledku zmény DPH byly od srpna 2006 levnéjsi i nékteré

druhy potravin, jako kava, ¢aj, kakao, cokolada aj.

Tabulka 7 : Index spotiebitelskych cen

2005 2006
vaha | prosinec [piispévek| prosinec | piispévek
Oddil v kosi |sopr=100] k rtstu Jsopr=100] k rdstu

¢. %o % p.b. % p.b.
Uhrn 1000,01 102,2 2,2 101,7 1,7

1 |Potraviny a nealkoholické napoje 197,61 99,1 -0,2 101,9 0,3

2 |Alkoholické napoje, tabak a narkotika 79,21 100,7 0,1 100,9 0,1

3 |Odivéani a obuv 56,91 93,4 -0,3 95,4 -0,2
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 236,4] 105,1 1,4 103,9 1,1
5 |Bytové vybaveni, zatfizeni domacnosti; opravy 67,91 98,2 -0,1 99,3 0,0
6 |Zdravi 14,31 1074 0,1 105,6 0,1

7 |Doprava 101,4) 103,6 0,4 99,3 -0,1

8 |Posty a telekomunikace 22,51 114,1 0,4 102,9 0,1
9 |Rekreace a kultura 9551 102,4 0,2 100,4 0,0
10 |Vzdélavani 4,5 101,8 0,0 102,5 0,0
11 |Stravovani a ubytovani 74,2 102,7 0,2 102,6 0,2
12 |Ostatni zbozi a sluzby 49,51 100,5 0,0 102,1 0,1

Pramen: CSU

Ceny zbozi thrnem meziro¢né vzrostly thrnem o 0,9 % a ceny sluzeb o 3,1 %,

coz je u zbozi 0 0,4 p.b. resp. u sluzeb o 0,5 p.b. méné€ nez v prosinci 2005.

Graf 5 : Spotrebitelské ceny
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Klouzava ro¢ni mira inflace se od poc¢atku roku az do srpna 2006 zvySovala (na

2,8 %), nasledn¢ pak klesala az na 2,5 % za rok 2006. V porovnani s rokem 2005 to

vSak bylo 0 0,6 p.b. vice.

Primérna mira inflace na bazi HICP se v CR vroce 2006 oproti roku 2005

zrychlila o 0,5 p.b. a doséhla 2,1 %. V souhrnu EU-25 se v jednotlivych mésicich roku
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2006 pohybovala v rozmezi 2,2 % az 2,3 % a jeji primér v porovnani s rokem 2005

stagnoval na urovni 2,2 %.

Graf 6 : Spotiebitelské ceny — HICP v %
(priimérna mira inflace)
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3.2 Ceny vvrobcu

Vroce 2006 mezironi tempo ristu cen primyslovych vyrobcli postupné

zrychlovalo. Zatimco v lednu 2006 c¢inil meziro¢ni rast pramyslovych cen 0,3 %,

v prosinci 2006 jiz 2,6 %. Primérna mira inflace dosahla 1,6 %.

Nejvyznamnéj§im faktorem, ktery putsobil na zménu celkové hladiny
primyslovych cen, se stala vyroba a rozvod elektrické energie, plynu a vody. Primérny
meziro¢ni rust cen téchto sluzeb v roce 2006 dosahl 7,6 % (oproti 7,2 % v predchozim
roce). Ke zvySeni inflace v primyslu vyznamné piispély i ceny zpracovatelského
pramyslu. Ceny koksu a rafinérskych ropnych vyrobk primérné vzrostly o 8,4 %.
Oproti pfedchozimu roku jde o zfetelné zpomaleni (primérny meziro¢ni nartst v roce
2005 byl 17,8 %). Nadprimérny rust cen byl patrny i u chemickych vyrobku, které
meziro¢né vzrostly o 4,3 %. Pokles cen byl zaznamenan u potravin (-1,4 %), dopravnich
prostiedki (-1,3 %) a zakladnich kovi, hutnich a kovodélnych vyrobki (-0,6 %). Ceny

ostatnich nerostnych surovin v roce 2006 stagnovaly nebo rostly jen mirn¢.

Ptes robustni nardst hypotec¢nich uvérti a ostatnich tivéra spojenych s bydlenim

se ceny stavebnich praci pfili§ nezvysSily, i kdyZ meziro¢né z2,5 % v lednu 2006

postupn¢ akcelerovaly na 3,2 % v prosinci 2006. Primérny meziro¢ni nartst cen v roce

2006 vsak dosahl 2,9 %, coz je 0 0,1 p.b. méné nez v roce 2005.
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Ceny trznich sluzeb v produkéni sféfe primérné meziro¢né vzrostly o 3,7 %

(0 1,8 p.b. méné nez v roce 2005). Nejvyssich ristl bylo dosaZzeno u cen vodného
a stocného (o0 5,1 %), dale vyrazné zdrazily ostatni podnikatelské sluzby (o 4,8 %).

Nejméneé se zvysily ceny v nakladni dopravé (o 1,0 %).

Ceny zemédélskych vyrobcu vykazovaly tradicné znacnou volatilitu. V prubéhu

1. pololeti 2006 dynamicky zrychlily (z poklesu 03 % vlednu na rist o 8,8 %
v Cervnu). Poté se jejich vyvoj stabilizoval a meziroéni narsty se pohybovaly mezi
1 az 5 %. Primérny ro¢ni rast €inil 2,1 %.

Graf 7 : Ceny vyrobcii
(bazické indexy, primer roku 2000=100)
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Zatimco ceny rostlinné vyroby razantné vzrostly, u cen Zivocisné vyroby byl
zaznamenan prumerny mezirocni pokles. Vzestup cen rostlinné vyroby o 13,5 % (oproti
brambor. Dale pozitivné k rastu prispely ceny ovoce, zeleniny a pSenice. Zcela opacny
vyvoj byl zaznamenan u zivociSnych vyrobkl. Zde ceny poklesy o 2,9 % (oproti ristu

02,1 % v roce 2005).

Ze sttednédobého pohledu (v letech 2002 az 2006) rostou nejrychleji ceny
stavebnich praci nasledované okruhem trznich sluzeb. Hladina cen primyslovych
vyrobcil byla az do roku 2003 relativné stabilni, ke zrychleni doslo v roce 2004. Od
konce roku 2004 do poloviny roku 2005 setrvavala na relativné stabilni tirovni. Poté
opét dochazi k jejimu postupnému rastu. Ke stfednédobému sniZzeni cen doslo

v lesnictvi. Nejvyssi volatilitu mtizeme sledovat u vyvoje cen zemédélskych vyrobct.
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4. Trh prace

Vyrazny ekonomicky rist se v roce 2006 na trhu prace projevoval pokracujicim

ristem zaméstnanosti a poklesem nezaméstnanosti.

Tabulka 8 : Zakladni ukazatele trhu prace

2004 | 2005 2006
rok | 10 | 2Q | 3Q | 4Q
Zaméstnanost  celkem VSPS mzr. %|  -0,6 12l 13l 17l el 09 12
zaméstnanci VSPS mzr. %[ -0,2 22 12l 221 16l 03] 07
evidenéni mzr. %) -0,8 o8] 15 12| 13] 13] 19
Nezaméstnanost  VSPS ° mzr. % 6,3 3.7 95 3,50 -8.8] -9,8] -16,2
MPSV * mzr. %) 30| 43l 77 52| -59] -88| -11,1
Ekonomicky neaktivni VSPS mzr. % 1,0 0,0 09] -0.1 0,6 1,5 1,7
Primémad mzda  evidendni * mzr. %| 6,6 521 65| 701 66 60| 62

Pramen: CSU, MPSV

! Zaméstnany VSPS pracoval v referenénim tydnu alespon 1 hodinu

? Zaméstnanci (fyzické osoby) v evidenénim poétu podniku nad 19 zaméstnancit a nepodnikatelské sféry
celkem

3 Nezaméstnany VSPS nepracoval, praci aktivng hledal a byl schopen nastoupit do 14 dni

» Nezaméstnany MPSV vyhovél podminkam pro registraci na ufadu prace

Mezirocné se zvysila mira zaméstnanosti (v kategorii 15-64 let o 0,5 % na
65,3 %). Vzhledem k poklesu nezaméstnanosti a demografickym zménam skladby
populace doslo k mirnému snizeni celkové miry ekonomické aktivity. Pirastek poctu
osob ekonomicky neaktivnich v zasadé odpovidal demografickému vyvoji, rozsifovani
zdjmu o vzdélavani u mladistvych a prodluzovani pracovniho véku. Rist primérné
mzdy byl adekvatni riistu produktivity prace a nezakladal infla¢ni tlaky a nesnizoval

konkurenceschopnost.

4.1 Ekonomicka aktivita

Prirtistek poétu zaméstnanych podle vybérovych Setfeni pracovnich sil (VSPS)
prevysil tbytek nezaméstnanych (zaméstnani +64 tis., nezaméstnani -39 tis.) a objem
pracovni sily jako jejich soucet vzrostl meziroéné€ o 0,5 %, mira ekonomické aktivity
(pomér pracovni sily k poctu obyvatel dané¢ho veéku) se snizila o 0,1 p.b. jak v kategorii

15-64 let tak u obyvatelstva nad 15 let (na hodnoty 70,3 % resp. 59,3 %).
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Graf 8 : Ekonomicka aktivita
(mezirocni priristky)
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Pramen: CSU

Nejvyssi mira ekonomické aktivity (dlouhodobé ptesahujici 91 % a blizici se
k 95 %) byla ve v€ku mezi 35-49 lety. Nejvyraznéji rostla v kategorii 55-59 let
(prubézné jiz od roku 2004) a v roce 2006 se mezirocné zvysila o 1,3 p.b. na 66,7 %.
K nejvétsSimu poklesu miry ekonomické aktivity doslo u kategorie 30-34 let vlivem

naristu péce o dité a rodinu koncentrovaném u téchto populacné silnych ro¢niki.

Z regiondlniho hlediska ekonomickéd aktivita nejvice vzrostla ve stfednich

Cechach, meziro&ni pokles byl nejvyssi v Moravskoslezsku.

Mimo ekonomickou aktivitu bylo v roce 2006 v pruméru 3595 tisic osob nad 15
let. Nartist po¢tu ekonomicky neaktivnich meziroéné zrychlil o 0,9 p.b. Rist poctu
studujicich pokraCoval, doslo k ubytku nepracujicich dachodcti danému rostouci
ptilezitostnou pracovni aktivitou vysSich vékovych kategorii. Skladba ekonomicky
dichodci nadéle piedstavovali cca 60 %, procentni zastoupeni piipravujicich se na

povolani celkem (uciliste, stiedni Skoly a tercidrni vzdélavani celkem) zistalo na 22 %.

4.2 Zaméstnanost

V hlavnim & jediném zaméstnani pracovalo v roce 2006 podle vysledki VSPS
v priméru 4828 tisic osob, meziro¢ni piirastek Cinil 1,3 %. Na tomto vyvoji se podilelo
zejména priznivé prostiedi ekonomického ristu, umoziujici nejen nartst
zaméstnaneckych mist, ale vytvofil se i prostor pro opétovny piiristek poctu

podnikatelii; pokles poctu ¢lent vyrobnich druzstev pribézné pokracoval.

Celkovy pocet zaméstnancli a clenli produkénich druzstev (4048 tisic osob)

vzrostl o 1,2 %, v podnikatelském segmentu bylo pfi ristu o 2,1 % aktivnich 780 tisic
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osob. Procentni zastoupeni zaméstnaneckého segmentu v celkové zaméstnanosti se

v zé&sad¢ stabilizuje na 84 %.

Ceska republika méa nejvy$si podil zaméstnanosti v sekundarnim sektoru ze
vSech zemi EU-25 a v roce 2006 doslo k dalSimu naristu - nejvyssi absolutni meziro¢ni
priristky poctu zaméstnanych byly zjiStény ve zpracovatelském pramyslu (celkem
0 65 tisic osob), ve stavebnictvi po citelném nartistu vroce 2005 doslo k poklesu
(0 22 tisice). PokraCoval pokles poctu pracovniki v primarnich odvétvich, rast
v terciarni sféfe byl zaznamenan zejména diky agregaci nemovitosti, pronijem a
podnikatelské ¢innosti (o 33 tisice); ve verejné spraveé, obrané a Skolstvi doslo naopak

k poklesu (celkem o 17 tisic).

Mira zaméstnanosti (podil pracujicich na poc¢tu obyvatel pfislusného véku) se
u 15-64letych vroce 2006 zvysila o 0,5 p.b. na 65,3 %. Z hlediska mezinarodniho

srovnani CR nalezi v ramci EU mezi zem¢ s nadprimérnou zaméstnanosti.

K 31.12.2006 v CR legalné pracovalo 251 tisic cizich statnich piislusniki
(meziroéné o 14,5 % vice). V poradi i poctu zahrani¢nich pracovnikli pfevazuji obcané
z byvalého vychodniho bloku. Vétsinou (73,8 %) pracovali v zaméstnaneckém poméru,
z nich 63,1 % predstavovali ob¢ané zemi evropského hospodaiského prostoru. V celku

ptevazovali Slovaci (100 tisic), nasledovali Ukrajinci (67 tisic) a Vietnamci (24 tisice).

Mezi zaméstnanci-cizinci tradi¢né vyrazné prevazovali Slovaci v poctu 91 tisic,
u nichz je vedle srovnatelného vzdélani i minimdlni jazykova bariéra, coZz umoziuje
jejich bezproblémové uplatnéni téméi ve vSech profesich. Ukrajinci zde bylo legalné
zaméstnano 46 tisic, Poldkt 17 tisic. K systematickému nértstu vSak dochézi i u obcanti

z Némecka (2 tisice osob).

Pocet cizincii podnikajicich v CR na Zivnostensky list mezirocné klesl 02,3 %

na 66 tisic, nejcetnéjsi byli Vietnamei (23 tisice) a Ukrajinci (21 tisic).

4.3 Nezaméstnanost

Pokles nezaméstnanosti lze pficitat zejména ekonomickému ristu, dale také
upravam legislativy trhu préace 1 intenzivni ¢innosti Gfadl prace pfi realizaci programu
aktivni politiky zaméstnanosti, v€etné¢ individudlni pomoci jednotlivym klientim pfi
hledani uplatnéni. Ne nevyznamnou roli sehralo piisnéjsi vyfazovani z evidence. Ke
zpomaleni pfirGstku nové evidovanych pfispiva i demograficky dané snizovani poctu
absolventi skol a roz§ifeni moznosti prace €1 praxe v zahrani¢i, zajimavé zejména pro

nizsi vékové kategorie.
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Graf 9 : Mira nezaméstnanosti,
(%, priamer ctvrtleti)
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Primérny pocet nezaméstnanych v roce 2006 klesl podle dat zjistovanych na
zakladé VSPS na 371 tisic, u registrovanych na ufadech prace na 475 tisic (o 39, resp.
40 tisic osob). Udaje o mife nezaméstnanosti, uvadéné podle riiznych metodik vypodtu,
se sice lisily v trovni, avSak vypovidaly o poklesu miry nezaméstnanosti obdobné (viz
graf). Pro mezinarodni srovnavani je obvykle pouzivan tdaj o mife nezaméstnanosti

podle VSPS, kde doslo k poklesu proti roku 2005 v priméru o 0,8 p.b. na 7,1 %.

Podle dosazeného vzdélani dale prevazuji nezaméstnani se zékladnim vzdélanim

spolu s absolventy sttedniho vzdélani bez maturity (pfedstavuji vice nez 70 %).

Meziro¢né doslo podle sledovani VSPS i MPSV k poklesu poétu dlouhodobg
nezaméstnanych, tj. osob nepracujicich déle nez 1 rok. Primérny pocet dlouhodobé
nezaméstnanych podle obou statistik klesl pod 200 tisic a jejich podil na
nezaméstnanych celkem ve 4. &tvrtleti predstavoval ve VSPS 54,5 %, u koncové
hodnoty 4. ctvrtleti podle MPSV 41,2 %. Pretrvavajicim problémem dlouhodobé
nezaméstnanosti, jehoz feSeni nelze v kratké dobé ocekavat, je setrvala neochota

mnohych zaméstnavatelil k pfijimani matek s menSimi détmi.

V roce 2006 piipadalo na jedno volné misto 5,8 registrovanych uchazec, tj.
0 3,6 mén¢ nez ve srovnatelném obdobi roku 2005. Jednalo se o soub&h poklesu poctu
nezaméstnanych a pfirtistku poctu registrovanych disponibilnich mist (ten byl dany
nejen ekonomickym rastem, ale i zpfisnénou kontrolou hlaSeni volnych mist ufadim

prace podle nového zdkona o zaméstnanosti).

Prispévek v nezaméstnanosti pobiralo v priméru 28,1 % z celkového poctu
registrovanych uchazec¢l, coz (po lonském vyrazném poklesu zplisobeném zménou

legislativy) pfedstavuje mezirocné zvyseni o 1,1 p.b., (vySe pfispévku vzhledem ke

28



zmén¢ struktury pobirajicich v pruméru piekrocila 4500 K¢ a byla jiz, na rozdil od

ptedchozich let, nad hranici Zivotniho minima).

Nezaméstnanost se vyvijela v jednotlivych regionech rozdiln¢ v zavislosti
zejména na moznostech tvorby novych pracovnich pfilezitosti a jejich vyuZzitelnosti
uchazeci z hlediska profesniho i dopravni dostupnosti. Prostfedky na aktivni politiku
zaméstnanosti byly pfednostné smérovany do regionll s vy$§i mirou nezaméstnanosti.
Nejvyssi registrovand mira nezaméstnanosti je trvale v okrese Most. Ke 31. 12. 2006

tam dosahovala 19,5 % (pokles proti pfedchozimu roku ¢inil 1,7 p.b.).

4.4 Prumérné mzdy

Zrychleni nominalniho ristu primérné mzdy v roce 2006 (pii celkovém ristu
poctu zaméstnanct) reflektovalo zejména hospodaiské vysledky podniki v podminkach
trvajictho vyrazného ekonomického ristu. ZvySeni mezd nebylo v rozporu s riistem

produktivity prace, nezakladalo infla¢ni tlaky ani nesnizovalo konkurenceschopnost.

Tabulka 9 : Primérna mzda

2004 | 2005 2006
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
Primérna mzda  celkem mzr. % 6,6 5,2 6,5 7,0 6,6 6,0 6,2

nominalné podnikatelska sféra mzr. % 6,9 5,1 6,8 73 6,8 6,1 6,7
nepodnikatelska sféra | mzr. % 5,7 5,7 5,4 5,9 5,9 5,4 4.4

Minimalni mzda mzr. % 8,1 7,2 8,0 5,4 541 10,71 10,7
Primérna mzda  celkem mzr. % 3,7 3,2 3,9 4,1 3,6 3,0 4,6
realné (CPI) podnikatelska sféra mzr. % 4,0 3,1 4.2 4.4 3,8 3,1 5,1
nepodnikatelska sféra | mzr. % 2,8 3,7 2,8 3,0 2,9 2,4 2,9

Minimalni mzda mzr. % 52 52 5,4 2,5 2.4 7,6 9,1

Pramen: CSU
Zaméstnanci (fyzické osoby) v evidenénim poctu podniku nad 19 zaméstnancti a nepodnikatelské sféry
celkem

Hrubd mzda v priméru za rok dosahla 20211 K¢, v podnikatelské sfére
20333 K¢ a v nepodnikatelské sféfe 19784 K¢&. V pribéhu roku byla dvakrat zvysena
minimdlni mzda, primér ¢inil 7763 K¢.

Rist primérné hrubé mzdy v podnikatelské sféfe je dlouhodobé v zasadé
stabilni, odrazi se v ném jak aktudlni situace podniki, tak viceméné pravidelny zpusob
bézného odménovani i prémii. Piedpoklady pro stabilizaci vyvoje rustu mezd byly
zalozeny 1 v nepodnikatelské sféfe, kde po ptfedchozich nepravidelnych tpravéach
tarifniho systému a ruSeni zdkonnych dalSich platd jiz srovnatelnd zakladna neni
deformovana. Po zruSeni zdkonného dalSiho platu vSak je i pfes zvySeni tarifii patrné

opétovné vzdalovani mezd podnikatelskych mzdam ve statem spravované sféte.
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Meziodvétvova diferenciace se proti roku 2005 opét zvyraznila. Bezkonkurenéné
nejvyssi byla primérnéd mzda ve finanénim zprostfedkovani blizici se v priméru ke
40 tisicim K¢, jeji rust vsak jiz nepatfil k nadprimérnym. Nejnizsi mzdy (pramér méné
nez 15 tis. K&) byly vyplaceny v odvétvich (podle sekci OKEC) ubytovéni a stravovani

a zem&d¢lstvi. Nejpomalejsi rast (o 4,7 %) byl zaznamenan ve vetejné spraveé a obrang.

5. Platebni bilance

Bézny tucet platebni bilance za rok 2006 skonc¢il schodkem ve vysi
133,8 mld. K¢. Aktivum finan¢niho uctu 111,6 mld. K¢ bylo dano pfilivem piimych
zahrani¢nich investic a ostatnich investic, u portfoliovych investic a finan¢nich derivati
doslo k odlivu finan¢nich zdroji. Kapitdlovy ucet skoncil piebytkem 8,6 mld. K¢.

Devizové rezervy CNB po vylouéeni vlivu kurzovych rozdild vzrostly o 2,1 mld. K&.

Graf 10 : Platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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5.1 BéZny ucet

Pasivum bézného uctu 133,8 mld. K¢ znamenalo jeho mezirocni zhorSeni o
56,7 mld. K¢. Bylo zptsobeno zhorSenim salda bilance sluzeb, béznych pievodu i
vynosl, pouze obchodni bilance dosdhla meziroéné lepSiho vysledku. Na vnéjsi
nerovnovaze, vyjadiené podilem deficitu bézného uctu na HDP, se tento vyvoj projevil

zhorsenim z —2,6 % na konci roku 2005 na —4,2 % na konci roku 2006.

Saldo obchodni bilance skonéilo piebytkem ve vysi 44,4 mld. K¢, coz
znamenalo meziroéni zlepeni o 5,8 mld. K&. Ctvrtletni salda dosahovala od pocatku
roku 2005 kladnych hodnot, pfi silném rastu obratu obchodu se vSak snizoval predstih

dynamiky vyvozu pied ristem dovozu.
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Graf 11 : BéZny ucet platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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Ptebytek bilance sluzeb 12,5 mld. K¢ byl meziroéné o 7,8 mld. K¢ nizsi, coz
bylo zptsobeno rychlejsim narastem vydaji (o 14,4 mld. K¢) nez piijmt (rtst
0 6,6 mld. K¢), predev§im v poloZce ostatni sluzby. ZhorSenim salda ovSem skoncily i

ostatni sledované polozky (doprava a zahrani¢ni cestovni ruch).

Graf 12 : Bilance sluZeb
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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Bilance vynost skoncila schodkem 183,4 mld. K¢ (vys$si 0 27,7 mld. K¢), kdyz
naklady rostly rychleji nez vynosy. Tykalo se to jak ndhrad zaméstnancim, tak i
investicnich vynost. Saldo investicnich vynosti dosahlo schodku 147,7 mld. K¢
(zhorSeni o 15,5 mld. K¢), ktery souvisel predevsim s ¢istym odlivem vynosi z ptimych
zahrani¢nich investic ve vysi 171,1 mld. K¢ (meziroéné o 23,3 mld. K¢ vice). Toky

vynost z portfoliovych i ostatnich investic byly v saldu kladné.

Bilance béznych pfevodi dosahla schodku 7,2 mld. K¢ a zhorSila se tak
026,9 mld. K& Nejvyznamnéjsi pro tento vyvoj byly odvody Ceské republiky ve

vztahu k rozpoctu Evropské unie.
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Graf 13 : Podil béZného uctu a jeho slozek na HDP
(%, na bazi rocniho klouzavého tihrnu)
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Obchodni bilance a struktura zahrani¢niho obchodu podle CSU z idajii celni

statistiky

Obrat zahrani¢niho obchodu dosahoval v roce 2006 vysoké dynamiky a celkove
vzrostl o 14,7 %. ZvySovani kladného salda obchodni bilance se po dlouhodobém
rychlém riistu na pocatku roku zastavilo, pfebytek az do ¢ervence vzhledem k piedstihu
tempa rustu dovozu pred vyvozem po vétSinu mesicli 1. pololeti klesal (v ronim
vyjadieni). Nejvétsi mérou to bylo zpisobeno az do srpna 2006 rostoucimi cenami ropy
a plynu. Za cely rok 2006 dovozni ceny komoditni tfidy paliv (SITC 3) meziro¢né
vzrostly o 12,8 %. V druhé poloviné roku se zastavil pokles diference mezi ristem
vyvozu a dovozu (v rocnich klouzavych uhrnech) a ptebytek bilance se zvysil na

44,4 mld. K¢.

Sménné relace se v priméru za rok 2006 meziroéng zhorsily o 1,6 %' pii
snizeni vyvoznich cen o 0,8 % a rustu dovoznich cen 0 0,8 %. Kromé nerostnych paliv
méla nejveétsi vliv na tomto zhorSeni komoditni tfida polotovarli (zhorSeni sménnych
relaci 0 5,1 %). Ceny nevyznamngéjsi tfidy strojii a dopravnich prostredkii klesly jak ve
vyvozu (o 1,5 %), tak v dovozu (0 2,0 %). V neprospéch obchodni bilance pulsobila i
apreciace koruny (vici euru o 5,1 %), na druhé strané¢ zhodnoceni k dolaru (o0 5,9 %)
castetné¢ kompenzovalo rostouci ceny dovazenych paliv. Pfiznivé plisobilo zlepSeni
ekonomické situace zemi eurozony a v této souvislosti zrychleni rstu exportnich trhi.
Ptiznivy vyvoj Ceského zahrani¢niho obchodu za téchto vnéjSich podminek potvrzuje

narist konkurenceschopnosti a stabilnost ekonomického vyvoje.

17 7 vybérovych indexti v zahrani¢nim obchodé se zbozim.
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Graf 14 : Obchodni bilance

(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)

2400
2100 - Dovoz
1800 - —s— Vyvoz

— Saldo
1500 -

1200 -
900 -
600 -
300 A

-300

OW

1/94 1/95 1/96 1/97 1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06

Pramen: CNB, propocty MF

Podle zptesnénych udaji dosahl vyvoz 2144,0 mld. K¢ a dovoz 2099,6 mld. K¢.

Meziroéné se hodnota vyvozu stejné jako dovozu v béznych cenach zvysila o 14,7 %.

Tabulka 10 : Vyvoj vyvozu a dovozu podle teritorii

Vyvoz Dovoz Zména salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) v mld. K&
2006/2005 2005 2006] 2006/2005 2005 2006] 2006/2005
CELKEM 114,7 100,0 100,0 114,7 100,0 100,0 5,8
v tom:
vyspélé trzni ekonomiky 114,6 91,7 91,6 112,8 80,9 79,5 60,7
z toho: EU-27 114,8 85,5 85,5 113,4 71,5 70,7 61,0
z toho: SRN 108,4 33,6 31,8 108,5 30,1 28,5 5,8
Slovensko 111,7 8,6 8,4 112,7 5,5 5,4 6,3
rozvojové zemeé 106,9 3,6 3,3 112,1 5,7 5,6 -8,0
evropské tranzitivni ekonomiky 127,2 0,9 1,0 175,9 0,2 0,3 2,0
Spolecenstvi nezavislych statl 127,0 3,1 3,5 121,4 7,8 8,3 -14,7
z toho: Rusko 126,5 1,8 2,0 120,6 5,7 6,0 -12,7
ostatni 128,5 0,4 0,5 135,8 5,3 6,2 -32,2
z toho: Cina 125,6 0,4 0,4 135,8 5,1 6,1 -31,9
nespecifikovano 80,3 0,1 0,1 116,3 0,1 0,1 -0,6
Francie 128,6 4,9 5,5 119,9 4,6 4,8 9,8
Italie 125,9 4,2 4,6 112,1 4,8 4,7 9,7
Nizozemsko 114,3 3,7 3,6 115,3 4,0 a0l 14
Polsko 119,2 5,5 5,7 130,5 5,0 5,7 -8,1
Rakousko 104,7 5,6 5,1 107,1 4,0 3,7 -0,3
Spojené kralovstvi 118,3 4,6 4,8 122,2 2,5 2,6 5,8
USA 99,2 2,7 2,3 106,0 2,5 2,3 -3,1
Japonsko 116,8 0,4 0,4 109,3 32 3,0 -4,1
Ostatni : Cina, S.Korea, Kuba, Laos, Mongolsko, Vietnam
Pramen: CSU
Z teritoridlniho hlediska nedoSlo k vyznamnym zménam ve struktufe

zahrani¢niho obchodu'8. Podil obratu obchodu s EU se mirn¢ snizil (o 0,4 p.b.) na

78,2 %, coz bylo ptredev§im duasledkem snizeni podilu obchodu s Némeckem

(0 1,7p.b.). 00,2 p.b. (na 4,4 %) poklesl jesté¢ obrat obchodu s rozvojovymi zemémi,

obchod s ostatnimi seskupenimi vykazal rust.

18 Data prepo¢itana CSU podle struktury po rozsiteni EU o Bulharsko a Rumunsko od ledna

2007

33



v

Objem vyvozu rostl do vSech teritoridlnich oblasti. Nejvyssi tempo rlstu
zaznamenal vyvoz do evropskych zemi s tranzitivni ekonomikou, do zemi SNS a tzv.
ostatnich zemi (s pfevazujicim podilem Ciny). Vyvoz do &lenskych zemi EU se zvysil
o 14,8 %, nejvice do Francie, Italie a Polska. Vysokych temp rstu mimo zemé& EU bylo
dosazeno ve vyvozu do Ruska, Svycarska a Ciny. Z vyznamnych partnerti dosahl

meziro¢né nejslabsiho vysledku vyvoz do Rakouska (riist o 4,7 %).

Objem dovozu ze vSech teritoridlnich seskupeni vzrostl. Nadprimérného ristu
dosahl dovoz z evropskych zemi s tranzitivni ekonomikou, ze zemi SNS a ostatnich
zemi. Dovozy z Evropské unie byly vyssi o 13,4 %, na ¢emz se nejvic podilelo Polsko,
Spojené  kralovstvi, Francie a Nizozemsko. Nejvétsi tempa rOstu dovozu

z vyznamngéjSich zemi mimo EU byla dosazena u Ciny, Rumunska a Ruska.

Tabulka 11 : Komoditni struktura

Vyvoz Dovoz Zména salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) v mld. K¢
Ttidy SITC 2006/2005 2005 2006] 2006/2005 2005 2006] 2006/2005
Celkem 114,7 100,0 100,0 114,7 100,0 100,0 5.8
0 - Potraviny a ziva zvifata 101,9 33 2,9 108,2 45 4,2 -5,5
1 - Napoje a tabak 102,5 0,6 0,5 110,3 0,6 0,6 -1,0
2 - Surové materialy(bez paliv) 116,0 2,5 2,6 112,3 2,8 2,7 1,2
3 - Nerostna paliva a maziva 108,8 3,1 2,9 120,2 9,2 9,6 -28,8
4 - Zivotisné a rostlinné oleje 110,8 0,1 0,1 107,9 0,2 0,2 -0,1
5 - Chemikalie 108,7 6,4 6,0 108,6 11,0 10,4 -7,0
6 - Trzni virobky 109,9 21,7 20,8 114,1 20,5 203]  -126
7 - Stroje a pfepravni zafizeni 120,0 50,8 53,1 117,3 40,3 41,2 62,1
8 - Primyslové vyrobky 109,6 11,5 11,0 111,8 10,9 10,6 -2,9
9 Komodity jinde nezatazené 119,8 0,0 0,0 88,6 0,1 0,1 0,3

Pramen: CSU

Z komoditniho hlediska byl pro vysledky zahrani¢niho obchodu stejné jako
v predchozich letech nejvyznamnéjsi obchod se stroji a dopravnimi prostiedky (tfida
SITC 7), ktery dosahl piebytku 274,4mld. KE a mezirocné se tak zlepsil
0 62,1 mld. K¢. K navySeni ptrebytku pfispél predevSim obchod se silni¢nimi vozidly
aktivnim saldem 185,8 mld. K¢ (nartast o 36,4 mld. K<), kdyz se této komodity vyvezlo
za 364,8 mld. K¢, tj. o téméf 60 mld. K¢ meziroéné vic. Podil SITC 7 na celkovém

vyvozu dosahl jiz 53,1 %.

Na druhé stran¢ nejvétsi meziro¢ni zhorSeni bilance (o 28,8 mld. K¢) bylo
zaznamenano u tiidy mineradlnich paliv (SITC 3). Komodit této tfidy se dovezlo za

201,4 mld. K¢, coz bylo o 33,8 mld. K¢ meziro¢né vice.

Kromé strojii a dopravnich prostfedka se na zlepSeni bilance podilela jeste tfida
surovych materialt bez paliv (SITC 2) sniZenim schodku o 1,2 mld. K¢. Saldo obchodu

se vSemi ostatnim komoditnimi tfidami se zhorsilo.
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5.2 Kapitalovy ucet

Aktivum kapitalového uctu dosahlo 8,6 mld. K¢ a bylo tak o 3,8 mld. K& mezirocné
lepsi, kdyz piijmy rostly rychleji nez vydaje. Do kapitalového uctu jsou zahrnuty i
pievody prostiedkll z rozpoctu EU (Cast ze strukturalnich fonda a predevsim ptispévky

z fondl soudrznosti).

5.3 Finanéni ucet

Financni Gcet vykazal za rok 2006 prebytek ve vysi 111,6 mld. K¢. Devizové rezervy
CNB se zvysily 0 2,1 mld. K&.

Graf 15 : Financ¢ni ucet platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢ )

400

300

200 4

100 - \
0 /.

—A— Piimé investice
-200 - —e— Portfoliové investice
e Ostatni investice

-300
/00 1II 1/01 HI 1/02 III 1/03 III 1/04 III 1/05 III 1/06 III

Pramen: CNB, propocty MF

Cisty ptiliv pfimych zahrani¢nich investic do CR ve vysi 104,3 mld. K& byl
0 175,3 mld. K¢ nizs§i vzhledem k vysoké srovndvaci zdkladn¢ roku 2005, spojené
s mimofddnymi pfijmy z privatizace. Ze 134,7 mld. K¢, které byly investovany
v tuzemsku jako pfimé investice, tvoii odhad reinvestované¢ho zisku 82,1 mld. K¢.
Objem tuzemskych piimych investic v zahrani¢i dosahl nejvyssi hodnoty v historii
30,4 mld. K¢.

Graf 16 : Priliv pfimych zahrani¢nich investic
(mld. K¢ )
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Pramen: CNB

U portfoliovych investic byl zaznamenan cisty odliv ve vysi 26,9 mld. K¢.
Poptéavka tuzemskych investorti smétovala piedev§im do ndkupu zahrani¢nich akcii. Na
stran¢ pasiv pfevazoval zdjem zahrani¢nich investori o dluhové cenné papiry,
vyznamnou roli zde sehrala emise dluhopisti vladniho sektoru na zahrani¢nich

kapitalovych trzich (cenné papiry za 30 mld. jenti v Japonsku).

U ostatnich investic doSlo béhem roku k cistému pfilivu kapitadlu ve vysi
40,5 mld. K¢, kdyz v predchozim roce 2005 byl v této oblasti vykdzan naopak Cisty
odliv zdroji ve vysi 40,8 mld. KE. Hlavni podil Eerpanych dlouhodobych zdroji
piipadal na podnikovy sektor. V kratkodobém segmentu byly pfevazujici rovnéz
zahrani¢ni ptj¢ky podnikovému sektoru, na druhé strané podniky byly také nejvétSimi

poskytovateli pijcek do zahrani¢i.

5.4 Devizové rezervy

Devizové rezervy centralni banky k 31. prosinci 2006 ¢inily 656,6 mld. K¢, tj.
23,9 mld. EUR (devizové rezervy tvofi ze dvou tfetin aktiva v euru a zjedné tietiny
aktiva v dolarech). Tento stav mize pokryt dovoz zbozi a sluzeb po dobu vice nez tii

mésicu.

5.5 Ménové kurzy

Nominalni sménny kurz koruny vi¢i EUR se v roce 2006 pohyboval v rozmezi
od 27,46 do 29,05 CZK/EUR, kurz vi¢i USD mezi 20,76 az 24,56 CZK/USD. Volatilita
kurzu koruny proti obéma svétovym méndm se snizila, pfi¢emz vici EUR byla koruna
stabilnéjsi nez vaci USD.

Graf 17 : Nominalni sménny kurz CZK vudi USD a EUR (ECU)
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Koruna v roce 2006 mezirocné v primeéru posilila o 5,1 % vuci EUR a 05,9 %
vaci USD. Pribéh posilovani vi¢i obéma méndm se liSil. Oproti EUR koruna
v 1. Ctvrtleti 2006 navazala na trend z roku 2005 a pokracovala v meziro¢nim
posilovani v priméru o 4,9 %, vic¢i dolaru vSak ve stejném obdobi oslabovala, v
praméru o 3,7 %. Od dubna, vlivem vyraznéjsiho oslabovani USD vic¢i EUR, zacala
koruna posilovat vii¢i obéma méndm v priméru o cca o 6 % (viici euru o 6,1 % a vici
dolaru 6,0 %). Ve 2. pololeti se tempa posilovani koruny vi¢i EUR nepatrné zpomalila,
vuci USD dochézelo k jejich dalsi akceleraci. Zatimco viici EUR se primérné mési¢ni
tempo mezirocniho posilovani sménného kurzu ménilo v tzkém intervalu mezi 3,3 % a
6,9 %, via¢i USD se posilovani dynamicky zrychlovalo z 0,2 % v dubnu na 16,3 %
v prosinci 2006.

Vzijemny vztah USD a EUR se pohyboval v roce 2006 v rozmezi od 1,183 do
1,333 USD/EUR (primér 1,254). Zatimco v 1. ¢tvrtleti se maxima vzajemného kurzu
pohybovala do hodnoty pololetniho priméru (v rozmezi od 1,183 do 1,230 USD/EUR)
od kvétna 2006 se volatilita ve vzajemném vztahu mén zacala zvétSovat (rozmezi od
1,185 do 1,333 USD/EUR), kdyZ se vyrazné zacalo prosazovat posilovani EUR vici
USD.

Dlouhodoby apreciaéni trend koruny vici EUR je dan domdacimi
fundamentalnimi faktory (vychazejicimi z ptedstihu produktivity prace, vyvoje salda

obchodni bilance) a ptilivem zahrani¢nich investic.

Z ostatnich mén ve stfedoevropském regionu doslo k vyraznému oslabeni
forintu (o0 10,6 %), v mensi mife se tento vyvoj dotkl i zlotého a slovenské koruny
(oslabeni o 1,7 % resp. 1,3 %). V porovnani s korunou jde o opacny vyvoj, nez by
odpovidalo trokovym diferencidlim ve stfedoevropském regionu. Na rozdil od
minulosti se zda, ze investofi citlivéji rozliSuji mezi jednotlivymi zemémi regionu a

ptihlizeji vice k vyvoji fundamentalnich veli¢in.

6. Ménovy vvvoj., urokové sazby a finanéni trh

6.1 Ménové agregaty

V roce 2006 vzrostl ménovy agregat M2 oproti predchozimu roku o 8,9 %.
Tempa meziroCnich indexi penézni z4soby se v 1. pololeti pohybovala na stabilni

urovni okolo primérné hodnoty. V 2. pololeti doslo k mirnému zrychlovani. Agregat
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M2 dosahl v prosinci 2006 urovné 2188 mld. K¢&. Ve struktuie penézni zasoby nadale
dominoval rist vysoce likvidnich zadvazki ménovych finan¢nich instituci (MFI) viici
rezidentim (agregat M1, tj. ob&zivo a jednodenni vklady vcetné neterminovanych).
Meziro¢ni rast harmonizovaného agregatu M1 vykéazal zrychlujici trend, pouze
v poslednich dvou mésicich mirné zpomalil. Primérn¢ se zvysil o 14,9 %. Na konci
roku dosdhly tyto vysoce likvidni penize hodnoty 1240 mld. K¢. Terminované vklady
(quasi penize — rozdil agregati M2 a M1) oscilovaly kolem primérného tempa 2,1 %

bez jednoznacného trendu.

Likvidita penéz v ekonomice méfena podilem M1/M2, se dale mirn¢€ zvySovala.
Na konci listopadu tento podil €inil 58 %, poté se v prosinci o 1,3 p.b. snizil. Vytrvaly
rust poptavky po transakénich penézich v poslednich letech je konzistentni s nizkou

urovni nominalnich urokovych sazeb.

Graf 18 : Ménové agregaty
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Na stran¢ aktiv ménového piehledu se intenzita ristu Cistych zahrani¢nich aktiv
v prub¢hu 1. pololeti zpomalovala a v 2. poloviné roku 2006 zacaly zahrani¢ni aktiva
dokonce mezirocné klesat. Propad byl patrny jak u Cistych zahrani¢nich aktiv centralni
banky, tak i ostatnich MFI, u kterych bylo zpomaleni vyraznéjsi. V priméru za rok

2006 se Cista zahrani¢ni aktiva zvysila o 1,8 %.

6.2 Uvéry a vklady

Domaci ivérova emise neustale zrychluje. Primérny meziro¢ni rist v roce 2006
¢inil 13,2 %. V absolutnim vyjadfeni dosahl objem domacich wvért hodnoty
1423 mld. K¢, coz je v porovnani s koncem piedchoziho roku o256 mld. K¢ vice.
Hlavni pficinou byl stile silny rtst avéri domacnostem (o 29,4 %), taZzeny zdjmem
o spotiebitelské Uvéry a uvery souvisejici s pofizenim bydleni. Objemu uvéra

poskytnutych podnikiim mirn€ zrychlil na 14,8 %. Nebyvale vysokého tempa dosédhly
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Cisté uveéry vladeé, které meziroéné vzrostly o 38,0 %. Razantni byl predev§im narast
¢istého uvéru centrdlni vlade v 2. pololeti roku 2006. Nicméné vzhledem k relativné
malému objemu, nemaji uvéry vladeé na celkové uvéry takovy vliv jako tivéry podnikiim

a domacnostem.

Absolutni objem uvérd podnikim k 31.12.2006 ¢inil 746 mld. K¢, coz je
096 mld. K& vice nez na konci predchoziho roku. Cisté Givéry vladnimu sektoru
vzrostly 038 mld. K¢ na 137 mld. K¢ Objem uvéri domdacnostem se navysil
0 123 mld. K¢ na kone¢nou hodnotu 541 mld. K¢. Pfirozené s navySovanim objemu
uveéru se zvysuje pocet domacnosti, které maji problémy se splacenim uvért. Ovsem
v soucasné dob& rozhodné neptedstavuji nesplacené pijcky vyznamnéjsi ohroZeni
stability financniho sektoru. V porovnani s ostatnimi rozvinutymi zemémi je mira
zadluzeni domacnosti v CR jesté relativné nizka a lze odekavat jeji dalsi nartst.

Graf 19 : Domaci uvéry, mld. K¢
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Na stran¢ depozit se nejvice zvySily vklady s vypovédni Ilhitou, které
zaznamenaly nartust o 16,6 %. Podobnym tempem rostly jednodenni vklady (primérné
0 16,3 %). Naopak vklady s dohodnutou splatnosti poklesly o 2,7 %. Z hlediska
sektorového clenéni bylo vyssi tempo zachyceno u vkladi nefinan¢nich podnikt
(010,8 %). OvSem tempa mezironich ristd v pribéhu roku 2006 postupné
zpomalovala. Vklady domacnosti rostly v priméru pomaleji (o 7,3 %), ale na rozdil od

vkladii podnikii vykazaly akcelerujici trend.

6.3 Urokové sazby

CNB v pritbéhu 1. pololeti 2006 ménové politické sazby neménila. Ke zvyseni
pristoupila az v Cervenci a zafi, vzdy 00,25 p.b. Na konci prosince 2006 byla
dvoutydenni repo sazba nastavena na uroven 2,50 %, diskontni sazba na 1,50 % a
lombardni sazba na 3,50 %. Uroveii povinnych minimalnich rezerv ziistava zachovana

na hodnoté 2,0 %.
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Graf 20 : Priumérné urokové sazby, % p. a.
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Kratkodoba vynosova kiivka mezibankovnich urokovych sazeb PRIBOR se
posunovala nahoru v zévislosti na zmény referen¢nich trokovych sazeb. Nizkd mira
inflace a pokracujici posilovani sménného kurzu zapficinily vznik vyznamnych
expektaci na pokles referen¢nich trokovych sazeb, které nasledné stlacily dlouhy konec
vynosové kiivky témeéf na horizontalni uroven. Ke snizeni zakladnich urokovych sazeb
nedoslo. Postupem casu a s ohledem na nové zvetejniovana makroekonomicka data se
nazor finan¢niho trhu na vyvoj referencnich urokovych sazeb zménil. Obava
z inflaénich tlakd ptiméla CNB dvakrat zpiisnit ménovou politiku, coZ se pochopitelng
promitlo do vyvoje kratkodobé vynosové kiivky. OvSem na konci roku se mira inflace
dostala pod spodni hranici toleran¢niho pasma inflacniho cile a mezibankovni sazby
opét mirné poklesly. V prosinci 2006 dosahl 3M PRIBOR primérné hodnoty 2,56 % a
IR PRIBOR 2,89 %. V prubéhu roku byl pochopitelné nejvetsi posun zaznamenan na

dlouhém konci vynosové kiivky, ktery se od zacatku roku zvysil o cca 0,5 p.b.

ECB do roku 2006 vstoupila se zdkladnimi urokovymi sazbami o 0,25 p.b.
vyssimi nez CNB. Béhem roku je pétkrat zvysila 0 0,25 p.b. az na 3,50 %. V prosinci
2006 tak byly sazby v EMU o 1 p.b. vyssi nez v CR. Jak viak ukazal dosavadni vyvoj,
zaporny trokovy diferencial mezi EMU a CR nevytvaiel vyznamngjsi inflaéni tlaky
a ¢eska ekonomika se snim bez problémi vyrovnala. I v USA dochazelo béhem
1. pololeti k plynulému zptisiiovani referencnich urokovych sazeb. Ty byly zvySeny
ctytikrat, vzdy o 0,25 p.b. K posledni zméné€ doslo v ¢ervnu. Od té¢ doby jsou neménné

nastaveny na 5,25 %.

V 1. pololeti roku 2006 ptetrval riist vynosi statnich dluhopisti se stftednédobou
a dlouhodobou splatnosti. Poté se trend obréatil a v disledku zlepSeného sentimentu
v stiedoevropském regionu, zacaly vynosy klesat. Jednoro¢ni bondy si zachovaly

rostouci trend az do fijna, kde se trajektorie jejich vyvoje obratila a ve zbylych mésicich
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také klesaly. Ve stejném duchu jako vynosy dluhopisti se pohybovaly i sazby urokovych

swapl.

Graf 21 : Vynosy statnich dluhopisti, % p. a.
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Klientské urokové sazby, harmonizované s metodikou ECB, se v prabéhu
sledovan¢ho obdobi pohybovaly diferencované. Protoze jsou malo citlivé na kratkodobé
zmény sentimentu ucastnikli penézniho trhu, maji v porovnani s kratkodobymi

mezibankovnimi sazbami nebo vynosy dluhopisi relativné stabilni charakter.

Primémé sazby z vkladl nefinan¢nich podnika v roce 2006 nepatrné vzrostly.
Primérna hodnota &inila 1,1 %. Uvérové sazby uétované nefinanénim podnikiim
oscilovaly kolem hodnoty 4,3 % bez vyraznéjSiho trendu. Konkurenéni boj na
hypotecnim trhu a trhu spotiebitelskych pljcek ziejmé stlacil primémé bankovni
uvérové sazby pro domacnosti aZ na 6,9 %.1° Podobné bylo zaznamenano nepatrné

sniZzeni i u urokovych sazeb z vkladi domacnosti na 1,2 %.

6.4. Akciovy trh

Akciovy trh v CR zaznamenal v letech 2004 a 2005 nebyvaly rozmach, ktery
setrval az do poc¢atku roku 2006. Béhem 1. pololeti 2006 zaznamenaly akcie obrovskou
volatilitu cen. Historické maximum z inora 2006 bylo vystifidano hlubokym propadem,
kdyZ na konci kvétna burzu postihly masivni vyprodeje akcii. Hodnota indexu PX se
snizila z 1500 pod 1200. Avsak v 2. poloviné roku akciovy index nabral opét ristovy
trend a prekonal sva maxima ze zac¢atku roku. Primér akciového indexu PX meziro¢né
vzrostl 0 7,9 %. Na vzestupu se nejvice podilely akcie CEZ a ERSTE BANK. Celkovy
objem obchodl akcii a podilovych listi béhem roku 2006 dosdhl druhé nejvyssi
hodnoty 849 mld. K¢ (coz je o 18,5 % méné nez v rekordnim roce 2005). Nejlikvidnéjsi

vvvvvvv

spotiebitelskych uvéri, které vzhledem k rizikové prémii ptirozené dosahuji vysokych hodnot.
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emisi byl CEZ. V priibéhu roku 2006 také doslo k rozsifeni obchodnich tituli. Na trh
bylo uvedeno sedm investicnich certifikati (warranty a futures) a ke konci roku

roz§ifily akciovy trh emise ECM a PEGAS NONWOVENS.

Objem obchodovanych dluhopisit meziroéné vzrostl o 12,3 % pii celkovém

objemu obchodl 599 mld. K¢. Z toho ptiblizné 90 % ptipadlo na statni dluhopisy.

Podobné jako akciovy index se vyvijel index RM Systému PK 30. I pfes
kvétnovy propad primérné mezirocné vzrostl o 28,0 %. Nicméné celkové objemy
obchodll realizovanych prostfednictvim RM-S v porovndni s pfedchozim rokem
vyrazn¢ klesly. Doséhly hodnoty 3,9 mld. K¢, coz je 0 40,3 % méné nez v roce 2005.

Graf 22 : Vyvoj indexii akciového trhu.
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Od 1. dubna 2006 doslo ke slougeni dohledu nad finan¢nim trhem v CR. CNB
prebrala agendu Komise pro cenné papiry, Utadu pro dozor nad pojisfovnictvim a
penzijnim pfipoji§ténim a Utadu pro dohled nad druZstevnimi zaloznami, které ke
stejnému dni zanikly. Integrace ma zlepsit nejen koordinaci a samotnou ucinnost, ale

prispét 1 k uspoie celkovych nakladi dohledu.
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Verejné rozpocty?®

Po velice ptiznivém vyvoji vysledkl hospodateni vetejnych rozpocti roku 2005
doslo vroce 2006 k vyraznému mezirocnimu zhorSeni. Celkovy deficit byl nejvyssi
v historii CR a dosahl 142,1 mld. K& tj. -4,4 % HDP. Jeho meziro¢ni zhorseni ¢inilo
142,7 mld. K¢. Poprvé od roku 2002 byl odhadovany deficit uvedeny v rozpoctové
dokumentaci ptekro€en, zatimco v predchozich letech bylo vzdy dosazeno vyrazné
lepSich vysledkt nez €inila piivodni o¢ekavani. Hlavnim faktorem rtstu deficitu nadale
zistava hospodafeni statniho rozpo&tu?', jehoz schodek (o&istény o prevody z a do
rezervnich fondl a fondu statnich zaruk) dosahl 107,4 mld. K¢ a mezirocné se tak zvysil
o 46,3 mld. K¢. Prevody neutracenych prostiedkli organizacnich slozek statu do
rezervnich fondd ovlivnily stav rezervnich fondt k 31.12. 2007, ktery doséahl jiz
69,2 mld. K¢; uspotené prostiedky mohou byt pouzity na posileni vydajii v dalSich
letech. Vzhledem k tomu, Ze ve skutecnosti nejde o realizaci vydaje statu, ale tvorbu
rezerv, metodika GFS 1986 (stejné¢ jako metodika ESA 95 — relevantni pro vypocet
maastrichtskych kritérii) vylucuje ze salda rozdil mezi neutracenymi prostredky
pfevedenymi do rezervnich fonda kapitol a neutracenymi prostiedky z minulych let
nacerpanymi naopak z rezervnich fondt v pribéhu roku do pfijmd. Provedeni této
upravy vedlo v roce 2006 ke zlepseni deficitu o 9,5 mld. K&, Ve srovnani se
schvalenym rozpoctem byl dosazeny deficit statniho rozpoctu o 23,0 mld. K¢ vyssi.
Hospodafteni vetejnych rozpoctl skoncilo v roce 2006 s témito vysledky:

= Celkovy deficit vefejnych rozpocta ¢inil 142,1 mld. K¢ (-4,4 % HDP),

20 Data jsou vykazovana na zakladé metodiky vladni finanéni statistiky - GFS 1986 Mezinarodniho ménového fondu, ¢emuz
odpovida seskupovani ptijmovych a vydajovych operaci a potiebné metodické upravy. Vladni statistika je konstruovana jako soucet
jednotlivych slozek vetejnych rozpocti, kde je nasledné uplatnéna konsolidace piijml a vydaji za ucelem vylouceni vzajemnych
vztahti mezi jednotlivymi slozkami vlady. Hospodaieni vefejnych rozpoc€tl zachycuje piijmové a vydajové operace tykajici se
statniho rozpoctu v€. Narodniho fondu a od r. 2006 Fondu privatizace (byvalého Fondu narodniho majetku zrugeného zakonem ¢.
178/2005 Sb.), mimorozpoctovych fondu ( statnich fondi, dale Fondu narodniho majetku (do r. 2005) a Pozemkového fondu),
vetejného zdravotniho pojisténi a izemnich samospravnych celkd.

21 V metodice GFS 1986 je deficit SR navysen o 20 mld. K& v dasledku thrady ztraity CKA na zékladé Zakona o statnim
dluhopisovém programu na thradu &asti ztraty CKA, vzniklé prebirdnim nebonitnich aktiv v letech 1991 az 2003, rozpoétovana
Castka ptivodné ¢inila 10 mld. K¢.

22 Pred rokem 2004 mély organizacni slozky statu (kapitoly) moznost pfevést pouze 2 % objemu rozpoctu celkovych vydaji (bez
mzdovych prostiedki), vliv téchto prevodi proto nebyl tak vysoky, viz tabulka.

Dopad vylouceni rezervnich fondt kapitol na saldo hospodafeni vefejnych rozpoc¢tt (v mil. K¢)

2004 2005 2006
predbéing
I | Pievody z rezervnich fondid 43252 21 8044] 363841
O | Heirwestiéni pfevody do rezervnich fondd la 4408 288327 225825
Irevestitnd pievody do fondd rezervmich fondid 125976]  178826] 232634
I | Cisty dopad na salde (11 - I) 24713.2] 24 930.8 0 4520




= deficit vefejnych rozpoctl ocistény o Cisté pujcky? a dotace transformacnim
institucim ¢inil 103,0 mld. K¢ (-3,2 % HDP),

= rust deficitl ovlivnil vyvoj dluhu vefejnych rozpocti, ktery ke konci roku
2006 ¢inil 877,7 mld. K¢ - tedy 27,4 % HDP a ve srovnani s rokem 2005 tak
vzrostl o 15,2 %.

Tabulka 1
Vyvoj sald vefejnych rozpocti v mld. K¢

2004 2005 2006

Celkoveé saldo 807 0 -1421
Saldo bez zahrmuti Eistich pijéek a dotaci TI -6l 488 -1030
Pramen: MF

TI - transformacni instituce jsou stdatem zrizené specialni instituce, které predevSim spravuji nekvalitni aktiva
prebirand od jinych subjektii. Patii sem financni skupina CKA (. véetné jejich dcerinych spolecnosti Konpo, s. r. o.,
PRISKO, a. s., a Ceskd financni, s. r. 0.) a Ceskd inkasni, s. r. o. Dotace TI zahrnuji tihrady ztrat CKA a tihrady ztrat
CNB vzniklé v souvislosti se stabilizaci a konsolidaci bankovniho sektoru ze statniho rozpoctu a dotace FNM pro
financni skupinu CKA a Ceskou inkasni.

Tabulka 2
Vyvoj sald veiejnych rozpocti v % HDP

2004 2005 2006
Celkové salde 33 no -4.4
Saldo hez zaluymuti Eistych pijéek a dotaci TI 27 -1a 32
Pramen: MF

1. Prijmy verejnvch rozpoctu

Ve srovnani s puvodnimi piedpoklady nebyly celkové piijmy naplnény

0 12,5 mld. K¢. Ke zméné doslo také u jejich dynamiky: zatimco v roce 2005 piijmy

vetejnych rozpocti vyrazné mezirocné rostly (o 17,7 %), v roce 2006 nedosahly trovné
roku 2005 a byly o 3,1 % nizsi.

= Konsolidovana danova kvoéta véetné pojistného na socialni zabezpeceni a na

zdravotni pojisténi (dale jen pojistné) zaznamenala v roce 2006 nejvyssi

pokles od roku 1997, snizila se o 1,4 p.b. na 34,3 % HDP. Projevila se zde

legislativni zména dané z ptijma fyzickych osob (snizeni sazeb, rozsifeni

pasem a nahrazeni odecitatelnych polozek slevami na dani) a pravnickych

osob, které vedly k poklesu inkasa pfimych dani. Danové piijmy vcetné

pojistného na socidlni zabezpeceni, které maji na celkovych piijmech

23 Jsou vyluCovany operace, u kterych se jedna pouze o zménu finan¢nich aktiv. Jsou to napf. ptijmy z privatizace, kdy se prodej
majetkové Gcasti statu méni v jinou formu finanénich aktiv (penize), ostatni prodeje a nakupy cennych papirt, ptjéky a splatky diive
poskytnutych pujcek, dale realizované garance klasifikované jako pujcka, ktera soucasné predstavuje vznik pohledavky vlady a
odrazi se tak ve zvySeni jiné formy aktiva (pohledavka). Souhrn vSech téchto operaci je oznacovan za Cisté pajcky, tj. pijcky minus
splatky.



vetejnych rozpocti nejvyssi podil, nebyly ve srovnani s predpoklady
v Navrhu statniho rozpoctu pro rok 2006 naplnény. Niz§i inkaso dani bylo
realizovano u vSech kategorii dani s vyjimkou dani z pfijmt pravnickych
osob a pojistného na socidlni zabezpefeni. Celkové danové piijjmy ve
srovnani s rokem 2005 mezirocné vzrostly o 3,7 %, jejich dynamika vsak o
6,4 p.b. zpomalila. Vyvoj 1 struktura datiovych piijmi byly ovlivnény
zejména legislativnimi zménami, realizovanymi jak vramci reformy
vetejnych financi, tak v souvislosti s harmonizaci ¢eské legislativy s pravem
EU. Ve struktufe danovych ptijmt pretrvava trend ristu podilu nepiimych
dani. Dobfte se vyvijelo inkaso pojistného na socialni zabezpeceni, které bylo
ovlivnéno predevsim ptiznivym ekonomickym vyvojem (pozitivni vyvoj na
trhu préce, riist mezd a platd, zvySeni minimalni mzdy, rust platby statu za
statni pojisténce u zdravotniho pojisténi).

Dotace pfijaté od nadndrodnich instituci nedosahly pfedpokladané vyse.
Odhady piijmi z EU (a tudiz i prostfedky na spolufinancovani programii)
subjekty vefejnych rozpocti trvale nadhodnocuji. Tento vyvoj sveédéi
o pretrvavajicich bariérach v systému &erpani evropskych pendz. CR neni
schopna vyuZivat v plném rozsahu zdroje, které méa z EU k dispozici.
Naopak u nedanovych piijmi doslo k vyrazné pozitivni odchylce, ve
srovnani s ptivodnimi pfedpoklady byly ptekroceny o 24,6 mld. K¢ zejména
diky vys§imu vybéru pfijmi z podnikani a vlastnictvi a ostatnich piijmd.
Vzhledem k tomu, Ze tyto pfijmy (dividendy, vratky transferti z minulych
let, apod.) jsou velice obtizné¢ predikovatelné, jejich vyvoj nelze precenovat
v souvislosti s budoucim ocekdvanim.

Zatimco v roce 2005 dosahly pfijmy z privatizace druhé nejvyssi hodnoty v

historii, v roce 2006 byly nejnizsi od vzniku CR.
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Privatizacni ptijmy byly a jsou pouZivany k financovani potieb statniho rozpoctu
a zejména statnich fondt dopravni infrastruktury a bydleni. Doznivani privatizacnich
pfijmi a jiz pfedurené vydaje ovlivnily vysledky hospodafeni Fondu privatizace.
V roce 2006 po lonském piebytkovém hospodafeni Cinil jeho deficit 25,9 mld. K¢.
Postupné vycerpani piijmi plynoucich z privatizacnich tituld se mize vyrazné
promitnout do vyvoje deficitu a ristu dluhu vefejnych rozpocti v nasledujicich letech,
zpisobené zejména nastavenim vydajovych programii nékterych statnich fondu a jejich
vysokou zavislosti na dotacich pravé z Fondu privatizace. Tyto skutecnosti spolu s
ukoncenim cinnosti Fondu privatizace tak vedou k pfedjimani budoucich vydaji

statniho rozpoctu se v§emi negativnimi dopady na deficit a dluh vetejnych rozpoctu.



Tabulka 3

Vyvoj pFijmu verejnych rozpocti
Eonsolidované verejné )
rozpotty v mld Ki) Podil na HDP (%a)
2004 | 2005 | 2006 | ong4 | 2005 | 2006
predbény predbéigy
A PRLIMY vié. SPLATEK PUJCEK 10873 12796 12304 30.1 431 g7
I PRIJMY (III+VI+VITy 10605 11628 12236 ag.1 30.1 ag2
M |BEZNE PRLIMY (IV+V) 10236 11180/ 11720 368 376 36.6
IV |DANOVE PRIIMY (1+2+4+5+6+7) " 963.1| 1060.0| 10989 3456 357 343
1 |Dané z pHijmi, zisky a kapitdlowieh winosi 2531 2873 2724 9.1 07 27
11 Fyzickych osob 1333 1424/ 1362 48 48 43
1.2 Prévnicksch osohb 1192 1442 1412 43 49 44
2 |Pojistré socidlniho zabezpe fend 3EES 416.1 4419 140 140 132
4 |Majetkové dang 153 13.1 135 06 0.4 0.4
5 |Vnitini dang ze zhod a sluzeh 019 3434|3647 109 116 11.4
51 DPH 1218 69 2181 6.5 70 6.2
52 Spotfebni dané 958 1106 1195 34 37 37
536 Ostatrd dand a poplathy 243 250 270 0o 0o 08
6 |ce® 41 01 0.0 01 0.0 0.0
7 |Cstatni dafiové phijmy 03 0.2 0.2 00 00 00
V  |NEDANOVE PRLIMY (8+9+10+12) 605 580 731 22 20 23
& |Pijem z podnikdnd a vlastnictwi 254 251 3z no 0z 10
9 Pifjmy = poplatkdl a nahodilych prodeji 245 215 227 ne 0y 0y
10 |Fiijaté sankini plathy 38 33 43 0.1 0.1 0.1
12 |Ostatnd nedafiowé pijmer 6.8 79 146 02 03 0.5
VI  |KAPITALOVE PRIJMY (13+15+16) 119 122 157 04 04 05
13 |Prodej itrvestifnibo majetla 6.9 70 2E 0z 0z 0z
15 |Prodej pozemdal a nehmotngch aldiv 37 40 53 0.1 0.1 0z
16 |Ostatnd investidni pijror 13 1.4 17 00 00 0.1
VI |PRIJATE DOTACE(17+18+19+20) 250 36 36.0 09 1.1 1.1
17 |ze zahranid 0.4 0.3 06 0o 0o 0o
12 |od vefeingrch rozpodtl jiné trovnE viady > - - - - - -
19 |od nadnérodnich instituci 243 311 354 09 1.0 1.1
20 |od wefejnyoh rozpodti stejné drovng vlaidg,r3:' - - - - - -
PRIJATE SPLATKY PUJCEK 268| 1168 157 1.0 30 05
Diomdei 248 116 149 09 38 0.5
= foho: privafizace (FNM + FF f’Rj e s a7z 1.3 15 3.6 ]
Zahraniénd 2.1 53 0.8 0.1 0.2 00

1) Jedna se o konsolidované danoveé prijmy s konsolidaci pojistného placeného statem za svoje
zameéstnance.

2) Po vstupu do EU klasifikuje metodika GFS 1986 podil na clech (polozka rozpoctové skladby 1402) jako nedariovy

prijem pod kategorii ,, PFijmy z poplatkii a nahodilych prodejii .

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

Pramen:

- MF




2. Vvdaje verejnych rozpoctu

Celkové vydaje vefejnych rozpocti byly o téméf 6 mld. K¢ nizsi nez ¢inil
puvodni predpoklad. Riist vydaji mezirocn€ zpomalil o 0,6 p.b. na 8,0 % jejich rist byl
o 11,2 p.b. rychlejsi nez vyvoj pfijmi. Ve vydajové struktufe nedoslo k zadnym
vyraznym zméndm. Rozhodujici ¢ast vydajii je realizovana prostfednictvim dotaci a
ostatnich béznych transferd, jejichz rst v roce 2006 mirné¢ zpomalil a ¢inil 6,1 %.
Hlavni pfi¢inou tohoto vyvoje je doznivani vydaji spojenych s naklady transformace,
které ovlivnilo meziroéni pokles dotaci finan¢nim institucim o 22,7 %. Nad ramec
schvaleného rozpoétu byla uhrazena statni zaruka ve prospdch CNB za ztraty vzniklé
v souvislosti s konsolidaci bankovniho sektoru (14,0 mld. K¢&) a thrada zavazku
Ministerstva financi vii¢éi CNB plynouci z pohledavky vii¢i Narodni bance Slovenska
(1,2 mld. K¢&). Soudasné doslo k navySeni uhrady ztrity CKA (Zakon o statnim
dluhopisovém programu na thradu &asti ztraty CKA, vzniklé piebiranim nebonitnich

aktiv v letech 1991 — 2003) z ptivodné rozpoctovanych 10 mld. K¢ na 20 mld. K¢.

Vice nez 40 % celkovych vydaji tvofi transfery obyvatelstvu vcetné
neziskovych instituci, jejich riist vyrazné zrychlil o 3,4 p.b. na 8,4 % a jejich zvySeni
¢inilo 44,8 mld. K& Tyto vydaje jsou realizované predevSim statnim rozpoctem a
zdravotnimi pojistovnami, jejich podil na HDP se meziro¢né témét nezménil (vzrostl o
0,1 p.b.) a dosahl v roce 2006 18,2 %. Nad ramec schvélené¢ho rozpoctu bylo v ramci
téchto vydaji uhrazeno 9,3 mld. K¢ urcenych na dichody. Nejvyssi podil (3/4 vydaja
statniho rozpoctu) mezi témito transfery predstavuji mandatorni vydaje. V minulosti
zaloZend nezdrava tendence rustu téchto vydajii ma na hospodaieni vetejnych rozpocta

negativni dopad, nebot’ vytésituje ostatni produktivni vefejné vydaje.

Rist zaznamenaly také neinvesticni nadkupy a souvisejici vydaje, které se v roce
2006 zvysily o 8,7 %. Na tomto vyvoji se podilel nejen meziroéni rist o 10,4 % u
polozky ostatni neinvestiéni nadkupy a souvisejici vydaje, ale také rlst plath

zaméstnancl a ostatnich plateb za provedenou préci o 6,3 %.

Pozitivné 1ze hodnotit rist kapitalovych vydaji vetejnych rozpocti. V jejich
struktufe ptrevazuji z vice nez 50 % vydaje na pofizeni investic, které po loniském
poklesu v roce 2006 vyrazné¢ meziroéné vzrostly (o 21,3 %). Mirngjsi rast nastal u
investi¢nich transfert, které vzrostly o 5,8 %, pficemz témét 70 % téchto transfert
sméfovalo do nefinancnich vetejnych podnikli a byly realizovany zejména Statnim

fondem dopravni infrastruktury a statnim rozpoctem. Tento vyvoj poukazuje na zvyseni



investicni aktivity vlady v zavérecné fazi volebniho obdobi, na financovani

kapitalovych vydaji se ve stale vétsi mite podileji prostfedky z rozpoctu EU.

Rast dluhu vetejnych rozpoctl zvysuje naklady spojené s jeho obsluhou. Vydaje
na uroky se ve srovnani s rokem 2005 zvySily o 8,6 mld. K¢, mezirocni dynamika jejich
rustu vyrazné zrychlila na 34 %. Narast dluhové sluzby ma na deficit a dluh vetejnych
rozpoc¢ti negativnimi dopady v podobé tzv. snowball effectu. Vyssi dluhova sluzba

znamena za jinak nezménénych podminek nizsi volné prostredky na jiné verejné vydaje.

Transfery do zahrani¢i, ve kterych rozhodujici podil ptedstavuji odvody
vlastnich zdrojii do rozpoctu EU, se mezirocné zvysily jen velmi mirné (o 2,9 %) na

29,9 mld. K¢.

Nasledujici graf ukazuje, ze vyvoj podilu jednotlivych verfejnych rozpocti na
celkovych vydajich se téméf neméni.

Graf 2
Podil jednotlivych segmentii na celkovych vydajich veiejnych rozpocti v %
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Tabulka 4
Vyvoj vydaji vefejnych rozpoctu

Eonsolidované verejné X
rozpoéty (v mld Ké) Podil na HDP (%0)
2004 | 2005 VZI][E .| 2004 | 2005 VZI]I.'E :
predbény predbéy
B VYDAJEvé. POSKYTNUTYCH PUJCEK 1178.0(1279.1| 13815 424 431 431
I VYDAJEvé. CISTYCH PUJCEK 11512(11622| 13657 414| 39.1 426
1} VYDAJE (II+IV) 11582|12606( 13627 4146 424 425
I BEZNE VYDAJE (1+2+3) 0085|1091.7| 11715] 2359| 268 366
1 Meitrwe stichnd ndloypy a souvisejici virdaje 20190 2199 2391 73 T4 5
1.1 Platy zaméstnanc’ a ostat. platby za 83.8 892 943 30 30 30
12 Povituié pojistné placend zaméstnavatelem 0.1 01 01 0.0 0.0 0.0
13 Dstatni neitrve stifod ndlapy a souvisejicd
wirdaje 1120] 1304 1442 4.2 4.4 4.5
2 Uroky 00 54 340 10 09 1.1
3 Diotace a ostatnd hEEné tranafery TETA|  Eda4 2083 276 225 220
30 Transfery wefejngm rozpoftim stejné
trovng vlddy - - - - - -
31 Diotace 2378 2802 288.5 24 0.4 89
3113 Wefinanénim vefejrym podnildm 1580] 1397 1735 37 54 54
= toho pfspévkovim apod. orgarnizacitn 1238 1373 1719 56 23 24
312 Finanénim institucin 286 391 457 10 20 14
314 Ostatnim podndldim 5132 613 672 1% 21 21
33 Transfery wefejrim rozpodtim jing vrovnd
wlady - - - - - -
33.4 | Transfery obyvatelsta wE neziskovich
orgarizaci 5117 5371 5820 154 121 18.2
3.5 Transfery do zahranidi 15.1 0.1 09 0.6 1.0 049
v EAPITALOVE VYDALE (4,6+7) 1507| 1689 1912 57 57 6.0
46  |Pofizend investic 244 808 o0 3.0 27 31
i Inwestidnd transfery 753 a20 e 7 3.0 29
7.1 Diomaei 753 220 931 2.7 3.0 29
710 Vefejnym rozpoftim stejné Grovnd viddy - - - - - -
711 Vefejrym rozpo ftim jing trovné vlddy - - - - - -
712 Hefinanénim vefejnym podnildm 487 612 623 1% 21 19
z toho pfepévkovim apod. orgatizacity 422 532 542 15 12 17
T13-5 Drtatad 266 BE 30E 10 09 10
7.2 Zahranidnd 0.0 0.0 0.1 0.0 0.0 0.0
POSKYTNUTE PUJCKY 198 183 17l 07 08 0.6
Dioméci 19.5 182 187 0.7 0.4 0.4
wefejnim rozpoftim stejné drovng vddy - - - - - -
wefejnim rozpoftim jiné vrovns vlddy s s s s e e
ostatnim subiektim 19.5 183 187 0.7 0.7 0.6
Zahranidnd 0.3 0.3 0.0 0.0 0.0 -
v PUJCKY minus SPLATEY (gisté phjéky) 70| 983 a0l 03 -3z 0.1

Dle metodiky GFS86 je pojistné placené verejnymi rozpocty za své zaméstnance vylouceno v ramci
konsolidace za celé r verejné rozpocty.
Pramen: MF




3. Salda verejnych rozpoctu

U vSech deficitii vefejnych rozpoctii doslo k vyraznému zhorseni. Celkové
hospodaieni vefejnych rozpocti (v€etné Cistych pujcek) skoncilo deficitem
142,1 mld. K¢ - tedy -4,4 % HDP. S vyjimkou zdravotniho pojiSténi a Pozemkového
fondu CR doslo ke zhor$eni vysledki hospodaieni viech subjektll vefejnych rozpodtii.
Nejvyrazné€jsi nartst je patrny u hospodafeni stadtniho rozpoctu, ktery od roku 2006
zahrnuje také hospodateni Fondu privatizace (difive FNM).

Tabulka S
Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti v mld. K¢

2006
2004 2005

predbiing
I | Stamirozpodet’ 645 597 1370
1} Mimorozpociové fondy celliem (1+243) -165 527 33
1. | FHM 432 511 x
2. |PFCR 02 on 03
3. | Stétnd fondy™ 126 16 36
M | Verejné zdravoini pojisteni 02 05 28
IV | Uzemni samospriwmé celky 89 78 39
vV | SALDO @ied konsolidaci tj. I+-T-HI+TV) 897 14 -141.4
VI | Fomsolidace ™ -10 0.3 -0.7
SALDO (po konsolidaci tj. V-VT) -90.7 0.6 -142.1

1) Mimo statni rozpocet jsou zde ddle zahrnuty operace Narodniho fondu a cisty dopad vylouceni prevodii do
rezervnich fondii; od roku 2005 iihrada ztraty CKA ze stdtnich dluhopisit podle Zdkona o statnim  dluhopisovém
programu na vhradu ztraty CKA. Vr. 2006 také operace Fondu narodniho majetku (ddle jen Fond privatizace), ktery
byl zrusen Zakonem ¢. 178/2005 Sb.

2) Statni fondy: SFK, SFZP, SFZiP, SFPRCK, SFRB, SFDI a SZIF. R.. 2006 bez SFZiiP, ktery byl zikonem ¢.
94/2005 Sb. zrusen.

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

Pramen: MF

Hlavni pfi¢inou tohoto vyvoje je vyrazny mezirocni rist vydaji doprovazeny
zpomalenim ristu zejména danovych piijmi. Vydajova strana stdle ziistdva zatiZzena
vysokym podilem mandatornich vydaji a nastartovanymi vydajovymi programy
statnich fondi, které v dalSich letech nemuseji mit pro jejich financovani dostate¢né

vlastni finan¢ni zdroje.

ZhorSeni zaznamenala béZzna 1 primarni bilance. Bé&zna bilance, kterd
predstavuje rozdil mezi béznymi piijmy a béznymi vydaji, se ve srovnani s rokem 2005
zhorsila o 25,8 mld. K¢ a jeji prebytek Cinil 0,5 mld. K¢. Vyrovnanost bézné bilance je
jednou z podminek zdravych vefejnych financi; kapitdlové vydaje by mély byt

financovany az z piebytku bézné bilance.



Jednim z ukazatelt, ktery je pouzivan pro hodnoceni fiskalni politiky je primarni
deficit, vypocteny jako deficit ocistény o Cisté pijcky a vydaje spojené s troky z dluhu

vetejnych rozpocta (ty jsou dusledkem politik minulych obdobi).

Schodek primarni bilance se v roce 2006 mezirocn€é zhorSil jesté

vyraznéji o 32,7 mld. K¢, podil na HDP meziro¢né vzrostl o 0,9 p.b. a ¢inil 3,3 % HDP.

Vyvoj primarniho deficitu vypovidé o prohloubeni fiskalni expanze.

Tabulka 6
Vyvoj sald béZné a primarni bilance
Konsolidované verejné rozpocty .
Podil na HDP (%%
(v mld. Ké odil na HDP (%)
2004 2005 VEI]I.'E . 2004 2005 VEI]I.'E .
predbéiny predbéiny

Saldo BéEné hilance 251 263 0.5 09 09 0.ao
Saldo Primdrnd bilance A3 -72.4 -105.1 -25 -2.4 -33
Pro vypocet bylo pouZzito saldo verejnych rozpoctii bez cistych piijcek

Pramen: MF

Dal$im Ministerstvem financi zvefejiovanym ukazatelem je saldo ocisténé o
Cisté pijcky a dotace transformacnim institucim. To predstavuje saldo celkovych piijmu
a vydajui o€isténé jednak o vysSe popisované operace finan¢niho charakteru (tzv. Cisté

pujcky) a dale o dotace tzv. transformacnim institucim.

Cisté pujcky jsou transakce, které vytvateji ¢ umotuji pohledavku, nejsou
prvotnim vydajem a tudiz agregatni poptavku piimo neovliviiuji. Stejné tak jako piijmy
z emise dluhopist ¢i Gverd nebo splatky jistiny dluhu vetejnych rozpocéti nevstupuji do
deficitu (t. jednd se o financovani), tak poskytnuté ptjcky nebo splatky diive
poskytnutych ptjéek jsou z deficitu vylucovany. Obdobny thel pohledu je i na
vyluovani operaci tykajicich se ndkupu a prodeje finan¢nich aktiv (jako napft. cennych
papirt - dluhopist, majetkovych ucasti apod.). Zde se jednd pouze o pfeménu jednoho
finan¢niho aktiva (napf. cenné¢ho papiru) v jinou formu financniho aktiva (penize) a
opacné, bez vlivu na agregatni poptavku. Dotacemi transformacnim institucim se
rozumi thrady ztrat CKA/KoB a CNB ze statniho rozpoétu a dotace z FNM pro
finanéni skupinu CKA/KoB a Ceskou inkasni.

Cilem téchto uprav je ocistit saldo na pfijmové 1 vydajové stran¢ o finan¢ni
operace a operace jednorazového nebo docasného charakteru, které nemaji ptimy vliv
na agregatni poptavku. Takto vymezené saldo zachycuje miru fiskdlni expanze nebo
restrikce a tudiz 1 Usili vlddy o snizovani deficitu a je povazovano za
relevantni z hlediska posuzovani charakteru fiskalni politiky. Z tohoto divodu bylo

takto definované saldo zvoleno jako zédkladni indikator pro fiskalni cileni a definovani
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sttednédobych vydajovych ramci, které byly navrzeny v ramci reformy vefejnych

rozpocta.

Z tabulky ¢. 7 je patrny vyrazny rast tohoto salda v roce 2006, na kterém se
podilel zejména rist deficitu statniho rozpoctu (vcetné deficitu Fondu privatizace) spolu
se zhorSenim sald statnich fondli a uzemnich samospravnych celkl. Deficit vetejnych
rozpoctl v metodice fiskalniho cileni byl o 0,5 p.b. nizsi nez bylo plivodné stanoveno a
¢inil -3,2 % HDP. Vyvoj tohoto ukazatele je dal§im indikatorem zrychleni fiskalni
expanze.

Tabulka 7
Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti po vylouceni ¢istych pijcek a dotaci TI
v mld. K¢

2004 2005 2006
pFecdhiing
I | Stamirozpocet’’ 369 165 990
o Mimorozpociové fondy cellem (1+2+3) -31.7 399 -23
1. | FHM 176 439 %
2. |PFFER 13 21 13
3. | Statnd fondy™ 128 6.1 1.0
M | Verejné zdravoini pojisténi 02 05 28
IV | Uzemni samosprimeé celky 78 73 45
YV | SALDO po vylougeni &.p. a dotaci TI (HIHI+TV) 762 -48 6 -103.0

Pramen: MF
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4. Dluh verejnvch rozpodctu24

Vysledky hospodafeni vetejnych rozpocti ovliviuji vyvoj dluhu téchto
rozpoctl, ktery meziro¢né vzrostl o 15,2 % a v roce 2006 tak dosahl 877,7 mld. K¢, tj.
27,4 % HDP. Z Grafu €. 3 je patrné, ze objem tohoto dluhu se od roku 2001 vice nez

zdvojnasobil.
Graf 3
Vyvoj konsolidovaného dluhu v mld. K¢ a jeho podil na HDP v %
900 30%
800
- 25%
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o 600
5 - 20%
€ 500
400 -
- 15%
300
200 - - 10%
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=== Konsolidovany dluh vefejnych rozpoétliT  —o— Podil na HDP
Pramen: MF

Mrwe o

Hlavni pfi¢inou ristu dluhu vefejnych rozpocth je pietrvavajici deficitni
hospodateni statniho rozpoctu. Tento dluh je tak generovdn zejména rastem statniho
dluhu, ktery ma ve struktufe celkového dluhu nejvyssi vahu. Jeho podil od roku 1995
postupné nartstal a v roce 2006 ¢inil 90,5 % dluhu. Konsolidovany statni dluh23
meziro¢né vzrostl 0 16,1 % na 794,1 mld. K¢&. Statni dluh CR vykazuje rostouci trend
jiz od roku 1996 a meziroéné roste rychleji nez dluh generovany hospodafenim

vefejnych rozpoctu.

24 Dluh vetejnych rozpocti je generovan vysledky hospodateni jednotlivych slozek vetejnych rozpocta definovanych podle
metodiky GFS 86, tj. statniho rozpoc¢tu v¢. Narodniho fondu a od r. 2006 Fondu privatizace (byvalého Fondu narodniho majetku
zruSeného zakonem ¢&. 178/2005 Sb.), mimorozpoctovych fondl (statnich fondl, dale Fondu narodniho majetku (do r. 2005) a
Pozemkového fondu), vefejného zdravotniho pojisténi a uzemnich samospravnych celk.

25 Konsolidace u statniho dluhu predstavuje snizeni statniho dluhu o emitované statni dluhopisy, které byly nakoupeny z prostiedki
na tzv. jaderném uctu.
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DIuh tuzemnich samospravnych celkli meziro¢né¢ vzrostl 08,2 % a Cinil
88,9 mld. K¢. Obce a kraje financuji své potieby z Gvérovych zdroji a vyuzivaji tak

prostor, ktery jim legislativa poskytuje.

Mimorozpoctové fondy doposud pouzivaly k financovani svych deficith
predevsim vlastni zdroje, ukonceni t€chto moznosti se v budoucnu promitne do rlstu
dluhu vefejnych rozpocti. Vycerpani vlastnich zdroji mimorozpoctovych fondi
k financovani jejich deficiti pfedstavuje dalS$i potencidlni riziko rastu dluhu.
V roce 2006 se tato situace jiz tykala Statniho zemédé€lského intervenéniho fondu a
Statniho fondu Zivotniho prostiedi, které svij deficit financovaly nejen z disponibilnich

prostfedk, ale také bankovnim uvérem.

Zdravotni pojistovny zatézuji dluh z hlediska vahy sice nejméné, jeho vyse se
jiz od roku 2004 nezménila a ¢inila 0,2 mld. K¢. Zavazky zdravotnich pojistoven po
lhaté splatnosti vSak nejsou soucasti dluhu. Systém zdravotniho pojisténi je
nevybilancovany a neni schopen s vyuZzitim pouze vlastnich zdroji udrzet dlouhodobou

rovnovahu. Je jednim z rizikovych faktorti budouciho vyvoje vefejnych financi.

Ve srovnani s ostatnimi zemémi neni troveii dluhu CR vysoka, zna¢nym
nebezpe¢im je vSak skuteCnost, Ze jeho rust je citelné zpomalovan inkasem
privatiza¢nich piijmi, jejichZ vliv vSak bude v nésledujicich letech slabnout. Zmirnéni
rustu deficitd jednotlivych slozek vefejnych rozpocta, které dluh generuji, se jevi jako
jediné mozné feseni pro udrzeni dobré vychozi pozice CR v oblasti zadluZenosti.

Tabulka 8
Vyvoj dluhu a jeho struktury

_  Honsolidovany diuh Podil na HDP (v %)
verejuych rozpociu (v mld. K&)

2004 2005 v2l]l.'!l? .| 2004 2005 V;EI]I.'EI? .

predbémny predbézny
Hruhy¥ konsolidovany dluh 659 4 7621 8777 237 257 274
Statnd diub (konsolidovany) SB5E fiEd.2 7341 211 230 248
Diluh Mimorozpodtovych fondd 12 24 0r 0.0 01 0.0
Digh Vefejného zdravotnibo pojidténd 0z 0z 0z 0.0 0.0 0.0
Dituh TTzemnich samospravnych celli TrE 212 250 28 2% 2%

Pramen: MF

5. Shrnuti

Vyvoj hospodaieni vefejnych rozpocti v roce 2006 je charakterizovan hned

nékolika ,nej. Celkovy deficit vefejnych rozpoéti byl nejvyssi v historii CR a
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soucasné doslo k jeho nejvyraznéjsimu meziroénimu zvyseni. Nejvyssi v historii CR byl
také deficit statniho rozpoctu, ktery mé na celkovém deficitu nejvétsi podil.
Konsolidovana danova kvota véetné pojistného na socialni zabezpeceni a na zdravotni
pojisténi zaznamenala vroce 2006 nejvysSi pokles od roku 1997. Vzhledem
k dokoncovaci fazi privatizacniho procesu byly privatiza¢ni pfijmy nejnizsi od vzniku

v

CR.

I v dobé vysokého ekonomického rustu se prohloubila fiskalni expanze, o cemz
sveédci jak citelné zhorSeni schodku bézné 1 primarni bilance, tak vyrazné prohloubeni
deficitu pro fiskalni cileni. Meziro¢ni pokles piijml, zpomaleni dynamiky danovych
pfijmi a vyrazny rlst vydajii jsou hlavnimi pfi¢inami vysokych deficith vetejnych
rozpo¢ti v roce 2006. Vydajova strana je jiz z minulosti zatizena vysokym podilem
mandatornich vydajii. Doslo k riistu socidlnich transferii, zesilila také investi¢ni aktivita
vlady. Nicméné¢ i nadale je pouze ¢ast celkovych vydaji alokovana do oblasti, které z
dlouhodobého hlediska vyvolavaji pozitivni multiplikaéni efekty. Naklady na
transformaci ¢eské ekonomiky sice postupné doznivaji, vzhledem k zavérecné fazi
privatiza¢niho procesu klesaji také privatizacni piijmy. Nizky objem privatizacnich
piijmi se promitd do deficiti vefejnych rozpoct, vyrazné vzrostl deficit Fondu
privatizace, deficitni je také hospodateni fondd, které jsou na Fond privatizace dota¢né

navazany.

I pfes vySe uvedené negativni vyvojové tendence byl deficit relevantni pro
fiskalni cileni (ocistény o Ccisté pujcky a dotace transformacnim institucim) o

0,5 p.b nizsi nez fiskdlni cil stanoveny pro rok 2006.

Vyvoj vetejného dluhu kopiruje vyvoj hospodateni vefejnych rozpocti. Naklady
spojené s jeho obsluhou v roce 2006 dynamicky rostly. Podil dluhu vetfejnych rozpocti
na HDP roste, avSak ve srovnani s ostatnimi zemémi neni urovenn dluhu vefejnych
rozpoéti CR vysokd. Nicméné jeho riist byla doposud zpomalovan vyuZivanim
privatizacnich pfijmu k financovani deficitd. Jejich vliv bude v dalsich letech doznivat a
zmirnéni rastu deficiti vetejnych rozpoctli bude nezbytnym opatfenim pro zastaveni

rastu dluhu.
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