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1. Shrnuti zakladnich tendenci ekonomického vyvojel

Ekonomicky vyvoj Ceské republiky je charakterizovan vybranymi indikatory

v nasledujici tabulce:

Tabulka : 1

2005 | 2006 2007
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bézné ceny mid. K¢| 2988 3232 3558 822 903 902 930
Index deflatoru HDP mzr. %) -02 1,7 34 3,6 37 32 3,1
Primérna mira inflace mzr. % 1,9 2,5 2,8 1,6 2.4 2,6 4,8
HDP, stalé ceny mzr. % 6.4 6.4 6,5 6,5 6,5 6.3 6,6
Vydaje na kone¢nou spotiebu mazr. % 23 38 42 4,9 43 39 37
domacnosti mzr. % 2.3 54 5,7 6,8 6,3 5,7 4,0
vlady mzr. % 22 0,0 0,9 0,7 -0,3 0,3 3,1
Tvorba hrubého fixniho kapitalu mzr. % 23 5,5 6,1 53 5,2 5,5 8,0
Mira nezaméstnanosti VSPS % 7.9 7,1 53 6,0 53 5,1 4.8
Registrovani nezaméstnani, pramer tis.osob 510 475 393 453 395 372 350
Néhrady zaméstnanctim (domaci koncept) mzr. % 6,7 7.8 9,0 10,1 8.8 8.8 8,3
Podil obchodni bilance na HDPY % 2,0 2,0 33 2,5 2,8 3,0 33
Podil b&ného et na HDPY %) ~-1,6 -3,1 -2,5 -2,8 -2,7 2,8 -2,5
PRIBOR 3M, primér % 2,0 2,3 3,1 2,6 2.8 33 3,8

x) Na bazi ro¢nich klouzavych uhrnt
Pramen: CSU, CNB, MPSV, propocty MF

Ekonomika CR dosdhla vroce 2007 obdobného ristu jako v roce 2006.
Hruby domaci produkt (HDP) se vredlném vyjadieni zvysil o0 6,5 %, coz po
Slovensku a pobaltskych republikdch znamenalo nejvyssi dynamiku v rdmci EU27.
V mezictvrtletnim srovndni tempo rastu HDP ocisténého o vliv sezénnosti a
odlisného poctu pracovnich dni v 1. az 3. ¢tvrtleti 2007 dosdhlo 1,6 % a ve 4. Ctvrtleti
1,7 %. ZvySeni rastu v poslednim ctvrtleti 2007 bylo zptisobeno jednordzovym
narastem vladni spotfeby z diivodii oprav dopravni infrastruktury a zvySenych vydaja

ve zdravotnictvi.

Ekonomicka urovet CR méfena jako HDP na obyvatele (pii piepoétu na
standard kupni sily’) doséhla podle odhadu Eurostatu za rok 2007 zhruba 81 %

pruméru EU27. Mezi novymi ¢lenskymi zemémi dosahuji vyssi urovné pouze Kypr a

I Zpracovéano na zékladé statistickych dat znamych do 7. biezna 2008.
2 Jedna se v principu o piepocet na zékladé parity kupni sily (PPP), blize viz kapitola 2.



Slovinsko. Takto vyjadfena realnd konvergence se zejména vlivem vysokych temp

rustu realného HDP v poslednich tfech letech vyrazné zvysila.

Ceska ekonomika se od konce roku 2005 pohybuje nad twrovni svého
potencidlniho produktu3. V roce 2007 kladné produk¢ni mezera dosahovala ptes

1,5 % potencidlniho produktu.

Tento propocet je podpoien ostfe klesajici nezaméstnanosti a rekordnim
vyuzitim vyrobnich kapacit v primyslu. Efekty kladné produkéni mezery Ilze
pozorovat 1 na rustu spotieby doméacnosti a na riistu mezd, souvisejicim s poklesem
nezameéstnanosti. ZvySujici se mira inflace ma vSak zejména plvod v rlstu cen
komodit na svétovych trzich. Vliv vysokého tempa rstu domaci poptavky mé na ni

limitovany dopad.

Meziro¢ni rist potencialniho produktu se od roku 2005 drzi nad hranici 5 %.
Z vyvoje tempa rastu potencidlniho produktu je patrné, ze nelze ocekavat jeho dalsi
razantni zvySeni. Za pti¢inu povazujeme strukturalni problémy trhu prace, které se
projevily v meziro¢nim poklesu miry ekonomické aktivity. Pfitom pocet volnych
pracovnich mist v ekonomice dosahuje rekordnich hodnot. Rust potencidlniho
produktu je taZzen rychlym ristem trendu souhrnné produktivity vyrobnich faktort,
jejiz prispévek kristu potencialniho produktu vroce 2007 dosahl 4,2 p.b.
Dlouhodobg stabilni je ptispévek kapitalové vybavenosti ekonomiky, kde investi¢ni
aktivita vede ke zlepSeni infrastruktury i k vytvafeni novych konkurenceschopnych

produkénich kapacit.

Vydajova struktura HDP v roce 2007 byla v zasad¢ stejna jako v roce 2006.
V obou letech byla hlavnim zdrojem rGstu HDP domaci poptavka tazend vydaji
domadcnosti na konecnou spotiebu a tvorbou hrubého fixniho kapitalu. Ptispévek
zahrani¢niho obchodu byl relativné nizky a v obou letech se pohyboval okolo tirovné

1 p.b.

Hruba ptidand hodnota (HPH) v roce 2007 realné vzrostla o 6,4 %. Tradi¢né

nejvyssi prispévek kristu HPH byl pfedstavovan odvétvim primyslu (2 p.b.).



V ramci tohoto odvétvi se jednalo o zpracovatelsky priimysl, jehoz piispévek k ristu
HPH dosahl 3 p.b. s tempem rastu 11,1 %. Vyznamné ptispévky mély také odvétvi
obchodu, pohostinstvi a dopravy (2,5 p.b.) a penéznictvi spolu se sluzbami pro
podniky (1,7 p.b.). V odvétvi vyroby elekttiny, plynu a vody a odvétvi zemédé€lstvi
byla realnd HPH naopak meziro¢né nizsi. Mirné zpomaleni ristu HPH v porovnani
s rokem 2006 (zvySeni o0 6,8 %) do znacné miry souviselo stim, Ze vroce 2007
nedoslo k vyraznéj§imu naristu novych vyrobnich kapacit (napt. produkce TPCA
Kolin jiz vroce 2006 dosahla plné kapacity). Také zvySujici se strukturalni

nerovnovaha mezi poptavkou po praci a jeji nabidkou zacala byt barierou ristu.

Nominalni HDP, ktery je rozhodujici veli¢inou pro vyvoj daiovych zakladen a
vypocet pomérovych ukazateld, dosahl meziroéniho ristu o 10,1 %. Uhrnna cenova
hladina méfena implicitnim cenovym deflatorem HDP vzrostla v roce 2007 o 3,4 %,
coz je citelny nartist ve srovnani s vyvojem v roce 2006, kdy uhrnné cenova hladina
vzrostla o 1,7 %. ZlepSeni sménnych relaci v zahrani¢énim obchodé¢ o 1,2 % rovnéz
ptispélo k ptredstihu ristové dynamiky nominalniho HDP pied tempem rastu redlného

HDP.

ZlepSeni (zhorSeni) sménnych relaci postihuje alternativni ukazatel k redlnému
HDP, tzv. redlny hruby domaci dichod (RHDD). Ten doséhl za rok 2007 ristu

07,5 %, tedy vyssiho ve srovnani s ristem redlného HDP o 1,0 p.b.

Hruby narodni diichod (HND) zohlediiuje vlastnictvi vyrobnich faktora, které
jsou pouzity pro tvorbu HPH, a proto informuje o objemu produktu, ktery je v podobé
dichodii rozdélovan rezidentim ekonomiky. Hruby narodni dichod v nominalnim

vyjadieni v roce 2007 predstavoval cca 93 % HDP v nomindlnim vyjadieni.

Vysokého rustu produktu bylo dosazeno pii zvySeni celkové zaméstnanosti
o 1,8 % (podle tdaji SNA#%). Produktivita prace (HPH ve stalych cenach na jednoho

zaméstnan¢ho) zaznamenala nérGst o 4,5 %.

3 Potenciélni produkt, specifikovany na zaklad¢ vypoctu Cobb-Douglasovy produkéni funkce, udava
urovenn HDP pfi primérném vyuziti vyrobnich faktori. Rist potencialniho produktu popisuje moznosti
udrzitelného ristu ekonomiky bez vzniku nerovnovah. Produkéni mezera popisuje pozici ekonomiky
v cyklu a vyjadfuje vztah mezi HDP a potencialnim produktem.

4 Systém narodnich Gétl



Trh prace byl vroce 2007 ovliviiovan zejména pokracujicim ekonomickym

rustem, generujicim Siroké spektrum pracovnich piilezitosti.

Celkova zaméstnanost se nadale zvySovala tempem v priméru se blizicim 2 %
(1,9% podle VSPS, 1,8% podle NU). Poéet zaméstnanci vzrostl podle VSPS
0 1,9 %, pocet podnikatelti 02,2 %. Nova pracovni mista mnohdy nebyla vyuzita
tuzemskymi pracovniky a byla obsazovéna cizimi statnimi piislusniky, jejichz pocet

nadale rostl (v rozsahu 20 %).

Zvysila se mira zaméstnanosti, mira ekonomické aktivity mirné klesla
vzhledem k rGstu poctu osob ekonomicky neaktivnich (ddchodci, studenti a

rodicovské dovolené).

Nezaméstnanost se snizuje jiz od roku 2004, podle VSPS pocet
nezaméstnanych vroce 2007 mezirocné klesl o Ctvrtinu. Mira nezaméstnanosti
v tomto mezindrodné srovnatelném pojeti se v priméru mezirocné snizila o 1,8 p.b. na

5,3 %.

Primérna hruba nominalni mzda® se v praméru za rok 2007 zvysila o 7,3 %,
tedy 00,9 p.b. rychleji nez vroce 2006. Tento narGst byl disledkem zejména
ptiznivého celkového vyvoje v podnikatelské sféfe, kde dosahl ptirastek primérné

nominalni mzdy 7,5 %. V nepodnikatelské sféfe primérna mzda vzrostla o 6,7 %.

Ceska ekonomika byla ve druhé poloving roku 2007 zasaZena nepfiznivym
vyvojem na svétovych komoditnich trzich, coz se — podobn¢ jako v jinych zemich —
promitlo v akceleraci rstu spotiebitelskych cen. Ro¢ni primérna mira inflace doséhla
2,8 % (00,3 p.b. vice nez pred rokem), v prosinci 2007 se spotiebitelské ceny
meziro¢né zvysily 05,4 % (o 3,7 p.b. vice nez pied rokem). Pfitom pfiblizné 40 %
mezirocniho cenového ristu bylo dano administrativnimi opatienimi (v roce 2006

priblizné 48 %). Charakter inflace v roce 2007 byl prevazné nakladovy.

Ceny zeméd¢lskych vyrobcii oproti pfedchozimu roku vyrazné akcelerovaly a
to zejména v dusledku vysokého rastu cen rostlinné vyroby. Ceny zivocisSnych
vyrobkit mély na celkové zvySeni zemédélskych cen jen nepatrny vliv. Index cen

pramyslovych vyrobctl vykazal v priitbéhu roku 2007 stabilni praimérny meziro¢ni riist

5 Za organizace nad 19 zaméstnancil, organizace nepodnikatelské pokryty plng.



ve vysi 4,1 % vlivem ristu cen komodit na svétovych trzich (energie, kovy,
potraviny) a predcCil tak primérmé mezirocni risty z ptredchozich dvou let. Ceny
stavebnich praci a trznich sluzeb rostly primérnym mezirocnim tempem 3,9 % a

1,6 %.

Limitni urokovéa sazba pro dvoutydenni repo operace byla CNB v prib&hu
roku 2007 zvySena celkem Ctytikrat. Ke zvySeni klicové sazby, ktera tak reagovala na
zvysSend inflacni ofekavani v disledku rastu hladiny spotiebitelskych cen, doslo
v Cervnu, ¢ervenci, srpnu a listopadu, vzdy o 0,25 p.b. Diskontni a lombardni sazby
se ménily ve stejném rozsahu. K 31.12.2007 byly zakladni tirokové sazby CNB,
ECB a Fedu nastaveny na 3,50 %, 4,00 % a 4,25 %.

Prosincova kratkodoba vynosova kiivka penézniho trhu se oproti lednu
nerovnomérné posunula smeérem vzhiru. Sklon kratkého konce strmé vzrostl, dlouhy
konec mél naopak mirngjsi sklon. Lze usoudit, Ze trh sjednotil ke konci roku svij

vyhled na budouci vyvoj kratkodobych sazeb a ocekaval jejich zvySeni.

Penézni agregat M2 (penézni zasoba) vykazal v pribéhu roku stabilni tempo
s prumérnym meziroénim ptiristkem ve vysi 11,2 %. Vysoce likvidni penize (agregat
M1) primémé meziro¢né vzrostly o 14,2% a kvazi-penize o 7,5 %. Sklon
k preferenci likvidity tedy pokracoval. Objem Cistych zahrani¢ni aktiv béhem témét
celého roku mezirocné klesal, naopak Cistd domaci aktiva tvofend domacimi uvéry a

ostatnimi ¢istymi poloZzkami mezirocné rostla primérnym tempem 24,9 %.

Prazskd burza v prvni poloviné roku 2007 vykdzala vyrazné zhodnoceni,
druha ¢ast roku byla jiz poznamenana Cetnymi vzestupy a pady. Index PX v pribéhu
celého roku vzrostl o 14,2 % a index PK obchodovany v rdmci RM systému se zvysil
0 31,2 %. Celkovy objem obchodl akcii, podilovych listh a dluhopisii realizovanych

na kapitalovém trhu doséhl 3480 mld. K¢&.

Vnéj§i nerovnovaha, vyjadfena podilem deficitu b&zného uétu (BU) na HDP,
se od roku 2005, kdy dosédhla historicky nejlep§iho vysledku —1,6 %, zhorSila do
konce roku 2007 na —2,5 %, a to zejména v souvislosti s rostoucim schodkem bilance
vynosti. Od 3. &tvrtleti 2006 se podil BU/HDP pohybuje v rozmezi od —3,1 % do
-2,5 % (vroénim vyjadieni). Hlavnim faktorem ve sméru zlepSovani je pfiznivy
vyvoj obchodni bilance, jejiz podil na HDP se proti roku 2006 zvysil o 1,3 p.b. na
3,3 %.



Vyvoz i dovoz (v metodice platebni bilance) si zachovaly po cely rok 2007
vysokou rtistovou dynamiku. Piebytek obchodni bilance se pii nevelkém piedstihu
tempa rastu vyvozu pred dovozem stile zvySoval a dosahl pfi meziroénim naristu
0 52,4 mld. K¢ hodnoty 117,5 mld. K¢. Ani nevyrazny hospodaisky rtist zemi EU1S,
posilujici koruna a vysoké dolarové ceny paliv nemély viditelny negativni dopad na
uspesnost tuzemskych producentl na zahrani¢nich trzich. Jejich konkurenceschopnost
potvrzuje i za posledni tfi roky rostouci index exportni vykonnosti (9,4 % pro rok

2007), ktery vyjadiuje zménu podilu CR na exportnich trzich.

Ptiznivé se vyvijely sménné relace v obchodu se zbozim®, které se za rok 2007
zlepsily 02,3 %. Vyvozni ceny mezirocné vrostly v priméru o 1,3 %, dovozni
poklesly o 1,0 %. Jejich pohyb byl ovlivnén hlavné vyvojem cen na svétovych trzich a

rovnéz posilenim koruny k EUR a zejména k USD.

Svétové ceny pramyslovych surovin a potravin’ mezirocné vzrostly v priméru
0 7,8 %, pticemz ve druhé polovin€ roku bylo tempo jejich rlstu vyrazné vyssi nez
v prvni. Nejvyrazngji se zvysily ceny kovi (o 22,6 %), potravin (o 17,9 %), kaucuku
(0 16,9 %) a textilnich surovin (o 15,6 %). Cena ropy se zvysila v priméru o0 9,7 %,

kdyz po ptlroénim meziro¢nim poklesu zejména v zavéru roku prudce rostla.

Vroce 2007 CZK mezirocné zpevnila vii¢i obéma svétovym ménam.
Nominalni kurz proti EUR v priméru za toto obdobi posilil o 2,1 %, proti USD

o 11,3 % pfti vrcholu meziro€niho posileni ve 4. ¢tvrtleti 2007.

Devizové rezervy centralni banky k 31. prosinci 2007 ¢inily 631,0 mld. K¢,
tj. 23,7 mld. EUR. Tento stav byl o0 0,2 mld. EUR niZ8i nez ke konci roku 2006. Na
poklesu objemu devizovych rezerv, vyjadienych v EUR, se podili i posilovani

ménového kurzu CZK.

6 Podle statistiky vybérovych indexii cen v zahrani¢nim obchodé CSU.
7 Indexy CSU svétovych cen pramyslovych surovin a potravin, bez vlivu ménového kurzu CZK



Vnéjsi prostredi®

Svétova ekonomika v roce 2007 proti predchozimu roku zpomalila, mj.
v disledku zpomaleni americké ekonomiky. Globélni dynamiku ve vys§i mife
pomohly udrzovat asijské ekonomiky. Ekonomika Evropské unie rostla solidn¢ na
podobné trovni jako v predchozim roce. Ceny surovin, zejména ropy a potravin, dale

zrychlily rust a promitly se v naristajici inflaci.

V USA ekonomika zpomalila (2,2 % proti 2,8 % vroce ptredchozim), coz
zpusobila zejména krize na finanénich trzich. Ta zacala v ¢ervenci na americkych
hypotéc¢nich trzich, a postupné ovlivnila svétové finan¢ni trhy. Pfedpovédi, Ze se krizi
podaii Casové omezit, se nesplnily. V zdvéru roku zacala rapidné narstat inflace
vlivem extrémnich cen ropy. Také pocinajici pokles pracovnich mist nasvédcoval

zpomaleni ekonomiky.

Slabnuti ekonomiky se projevilo v dalSim markantnim poklesu kurzu dolaru
na prumér 1,37 USD/EUR proti 1,25 USD/EUR v roce 2006 a koncem roku se dotkl
hranice 1,50 USD/EUR. Fed snizil hlavni urokovou miru v pritbéhu roku z 5,25 % na

4,25 %. Slaby dolar pomahal snizovat deficit amerického bézného uctu.

HDP v eurozéné (EA12) po rekordnim rastu v roce 2006 ve vysi 2,8 %
zpomalil na stale solidnich 2,5 % v roce 2007. Rust byl nadale tazen piedevSim
exportem (ktery je poSkozovan apreciaci eura) a investicemi, zatimco spotieba
domécnosti byla opét statickd. Ekonomika rostla kolem potencidlu, od 2. ¢tvrtleti se
projevily nadznaky zpomaleni. Podobny riistovy profil se silngj$§im 1. a 3. ¢tvrtletim
méla i némecka ekonomika. Od konce 1éta pokles primyslovych zakazek, stejné jako

soukromé spotieby, naznacil zpomaleni.

V zavéru roku se projevily vysoké ceny komodit a pocala vyrazné rist inflace
na 3,1 % meziro¢né v prosinci s rostouci tendenci. ECB vzdor tomu ponechala od zari

urokovou sazbu na 4,0 %, ¢imz naznacila vétsi momentalni obavy o ekonomicky rust

8 S vyuzitim udaji Eurostatu a MMF.



nez o inflacni rizika. Pfiznivy vliv méla nizkd nezaméstnanost, kterd v prosinci

cw v

Stfedoevropské ekonomiky dlouhodobé rostou rychleji nez zapadni Evropa,

coz se v roce 2007 dale zvyraznilo.

Slovenskd ekonomika opét zvysila tempo ristu. V roce 2007 vzrostla
0 10,4 % (prvni odhad), kdyz v poslednim ctvrtleti vykazala meziro¢ni rist o 12,2 %
(sezénné ocisténé udaje). Rist HDP byl i naddle taZzen spotfebou domacnosti,
exportem a investicemi. Inflace se zvysSila ze srpnovych 2,3 % na 3,4 % v prosinci.
Vzhledem k cili zavést od roku 2009 euro tak zGstava nadale ostfe sledovanym
ukazatelem. Silny rist prispél k poklesu nezaméstnanosti, podafilo se také snizit

deficit statniho rozpoctu.

V Polsku rostla ekonomika ro¢né o 6,5 % proti 6,1 % v roce 2006. Rist byl
tazen hlavné silnym pfilivem zahrani¢nich investic a spotfebou domacnosti. Rychly
rust posilil inflaci, ktera mezironé€ v prosinci stoupla na Ctyfi procenta, coz je nejvice
za posledni tfi roky. Od roku 2006 rapidné klesd nezaméstnanost i diky tomu, Ze po

vstupu zemé do EU podle odhada odjely za praci do ciziny asi dva miliony Polakt.

Cena ropy se zacala opét zvySovat. Primérna cena ropy Brent za rok 2007
doséahla 72,7 USD, tj. narist o 11 %, kdyZ v poslednim ctvrtleti byla meziro¢né vyssi
0 49 %. K dlouho trvajicim divodiim se ptipojil sldbnouci dolar a rostouci spekulace
na trhu komodit. K inflacnim tlakiim ptispély také ceny potravin, zejména obilovin.
Nejvyssi riist zaznamenala pSenice, jejiz cena se meziro¢né v prosinci 2007 zvysila

0 80,4 % pfii ro¢nim priméru vysSim o 30,0 %.



2. Ekonomicky vvkon

Ceska ekonomika dosihla tieti rok vfadé vysokého tempa ekonomického
rustu pies 6 %. Podle prvnich odhadi HDP v roce 2007 realn¢ vzrostl o 6,5 %. Vyvoj
rustové dynamiky byl béhem roku v podstaté stabilni — v 1. a 2. ¢tvrtleti bylo tempo
rustu HDP 6,5 %, po mirném poklesu na 6,4 % ve 3. ¢tvrtleti doSlo ke zrychleni na
6,6 % v poslednim cCtvrtleti. Stabilita ristové dynamiky je rovnéZ dobie patrna
z vyvoje mezictvrtletnich pfirGstkli na sezonné ocisténych datech. Za 1. az 3. Ctvrtleti

mezictvrtletni pfiristky dosahovaly 1,6 % a ve 4. ¢tvrtleti 1,7 %.

Vyvoj nelze v zadném ptipadé interpretovat jako mozny signal pro dalsi
zrychleni tempa rGstu HDP. Jeho zrychleni v poslednim ctvrtleti bylo zpisobeno
jednorazovymi faktory. Konkrétné¢ se jedna o dva diavody: nadprimérné opravy
silniéni sit€¢ a zvySené vykony ve zdravotnictvi, které spolecné vedly ke zvySeni
koneéné spotieby vladniho sektoru. Podle odhadu CSU zvysily tyto faktory tempo
rustu HDP ve 4. ¢tvrtleti az 0 0,6 p.b.

Graf 1 : Hruby domaci produkt
(stalé ceny)
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Tempo ekonomického rlstu vysoce prevySilo tempo ristu redlného HDP
ekonomiky EU (EU27), které v roce 2007 dosahlo 2,9 %. Ceska ekonomika patii
k nejrychleji rostoucim ekonomikam EU hned za pobaltskymi staty a Slovenskem.
Ekonomicka urovenn CR vyjadfena pomoci ukazatele HDP na obyvatele (pii piepoétu

na PPS’) dosahla podle posledniho odhadu Eurostatu vroce 2007 zhruba 81 %

9 Standard kupni sily (PPS) je uméla penézni jednotka pouzivand vramci EU k prepoctu
ekonomickych agregati pro ucely mezinarodnich srovnani. Pomér této jednotky vici narodnim ménam
je vypocten tak, aby za stejné mnozstvi této jednotky bylo mozno nakoupit v jednotlivych zemich
stejné mnozstvi zbozi a sluzeb. Jedna se tedy v principu o prepocet na zakladé parity kupni sily (PPP).



praméru EU (EU27). Mezi novymi ¢lenskymi zemémi dosahuji vyssi Grovné pouze
Kypr a Slovinsko. Rychlost realné konvergence métené pomoci HDP na obyvatele se

vlivem vysokych temp rustu redlného HDP v poslednich tfech letech vyrazné zvysila.

Cyklicka pozice ekonomiky zistava v zdsadé nezménéna. Tempo ristu
redlného HDP, které predstihuje odhadované tempo rustu potencidlniho produktu, se
projevuje kladnou produkéni mezerou. Jeji odhad v soucasnosti mirné pievysuje
hodnotu +1,5 % HDP. Vroce 2008 se pii zpomaleni rlstu redlného HDP pod

dynamiku potencialniho produktu ocekava snizeni kladné produkéni mezery.

ZvySovani potencidlniho produktu ekonomiky se opird zejména o rust
souhrnné  produktivity vyrobnich faktori aortst kapitdlové vybavenosti
prostfednictvim zahrani¢nich i domécich investic a zlepsovani technologickych

1 institucionalnich parametra.

Stejné jako tomu bylo vroce 2006 ivroce 2007 je hlavnim zdrojem
ekonomického rGstu na poptavkové strané¢ ekonomiky domadaci poptavka
reprezentovand vydaji na kone¢nou spotiebu a tvorbou hrubého kapitalu. Celkem
k rastu redlného HDP pfispéla 5,4 p.b. Zbylym 1 p.b. k ekonomickému rtstu piispél

Cisty export, tedy témét stejné jako v roce 2006.

Hruba ptidana hodnota v roce 2007 redlné vzrostla o 6,4 %. Nejvice se na jeji
tvorbé podilela odvétvi zpracovatelského primyslu s ptispévkem 3,0 p.b. (celé
odvétvi primyslu piispévkem 2 p.b.) aodvétvi obchodu, pohostinstvi, dopravy,
penéznictvi a komer¢nich sluzeb v souhrnu ptispévkem 4,2 p.b.10 Klicovy vyznam
zpracovatelského primyslu je dan dlouhodobym sméfovanim toki piimych
zahrani¢nich investic pravé do této oblasti, zatimco zvySeny vyznam odvétvi obchodu

a penéznictvi souvisi zejména s fazi ekonomického cyklu.

Hruby domaci produkt v béznych cendch vroce 2007 wvzrostl o 10,1 %.
Uhrnna cenova hladina méfena implicitnim cenovym deflatorem HDP v roce 2007
vzrostla 03,4%. Pfi hodnoceni infla¢nich tlakli vyplyvajicich zukazatele

implicitniho cenového deflatoru je potieba vzit v ivahu vyvoj sménnych relaci.

10 Podrobnéji viz kapitola 2.2
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Sménné relace se v roce 2007 zvysily o 1,2 %, pficemz tento vyvoj byl dan ristem

cen vyvozu o 0,2 % a poklesem cen dovozu o 1,0 %.

Vyvoj HDP zejména v podminkach malé oteviené ekonomiky nezachycuje
nekteré podstatné faktory ovliviiujici jeji ekonomicky vyvoj. Vzhledem k vysoké
otevienosti ekonomiky jsou takovymi faktory sménné relace a toky dichodii mezi
rezidenty a nerezidenty. Sménné relace jsou zohlednény ukazatelem RHDD (realny
hruby domadci dichod), ktery vyjadiuje objem dichodt plynoucich do ekonomiky
z realizace produkce. Z diivodu mezirocniho zlepSeni sménnych relaci v roce 2007 je
tempo rastu RHDD 7,5 %, tedy vyssi nez tempo ristu HDP. Na druhou stranu
zejména z davodl financovani domdcich investi¢nich aktivit zahrani¢nimi usporami
dochdzi k odtoku ¢asti vyrobeného HDP v podobé diichodli zahrani¢nim vlastniktim,
piipadné zaméstnancim. Tato skutecnost je zohlednéna ukazatelem HND (hruby
narodni dichod). Ze srovnani HND a HDP v béznych cenédch vyplyva, ze ptiblizné

7 % HDP odtéka v podobé diichodll nerezidentiim.

2.1 Poptavka
Domaci konecné uziti
Domaci poptavka vroce 2007 realné vzrostla 05,7 %. V ramci domaci

poptavky dosédhla za rok 2007 vysSiho riistu tvorba hrubého kapitalu, a to realné

09,2 %, ve srovnani s readlnym rtstem vydaji na kone¢nou spotiebu o 4,2 %.

Tabulka 2 : Vydaje na hruby doméaci produkt

2005 | 2006 2007
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, béZné ceny mild. K¢ 2988 | 3232 | 3558 822 903 902 930
HDP, b&Zné ceny mzr. %] 6,1 8,2 10,1 10,3 10,5 9,7 9,9
HDP, stalé ceny mzr. %] 64 6.4 6,5 6,5 6,5 6,3 6,6
Konec¢na spotieba mzr. % 2,3 38 42 49 4,3 39 3,7
domAcnosti mzr. %] 23 54 5,7 6,8 6,3 5,7 4,0
vlady mzr. % 2,2 0,0 0,9 0,7 -0,3 -03 3,1

neziskovych instituci mzr. % 6,7 11,2 2,6 4,7 2,6 2,0 1,0
Tvorba hrubého kapitalu | mzr. %] -04 11,0 9,2 9.1 10,4 10,1 7,1

fixniho mer. %) 23 55 6,1 53 5,2 55 8,0
Vivoz mer. %) 118 | 144 | 145 | 158 | 144 | 156 | 12,5
Dovoz mer %) 50 | 138 137 | 158 | 142 | 151 | 102

Pramen: CSU
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Redlny rist konecnych vydaji byl jednoznaéné tazen rlstem vydaji
domacnosti. Vydaje domacnosti redlné vzrostly o 5,7 %, coZ je jeste vyssi tempo ristu
nez v roce 2006, kdy dosdhlo 5,4 %. Jejich piispévek k rastu HDP doséhl 2,7 p.b.
Tempo ristu vydaji domacnosti vSak mélo béhem roku klesajici tendenci, kdy
v 1. Ctvrtleti doséhlo 6,8 % a v poslednim 4,0 %. Deflator spotfeby domécnosti
zaznamenal béhem roku 2007 nartst o 2,8 %, pfiCemz je zde patrna rostouci tendence
béhem roku z nartistu o 1,6 % v 1. ¢tvrtleti na 4,6 % v 4. ¢tvrtleti. Tento nartist pouze
dokumentuje rostouci infla¢ni tlaky v ekonomice, 1 kdyz ptevazné¢ nakladového

charakteru, plynouci z rstu cen komodit na svétovych trzich.

Zpomaleni temp rustu redlnych vydaji domécnosti je ziejmé nutné ocekavat
ido budoucna. Vys§i mira inflace a zmény v oblasti socidlnich davek povedou
k niz§imu tempu ristu redlného disponibilniho diichodu, coz piimo snizuje objem
prostiedkit  k realizaci konecné spotfeby a rovnéz zhorSuje dostupnost
spottebitelskych uvéri, které byly vyznamnych zdrojem ristu spotteby v poslednich

letech.

V sektoru vladnich instituci prevlada i nadale usporné spotiebni chovani. Riist
vladnich vydajl v redlném vyjadieni v roce 2007 €inil 0,9 %. Je tieba vzit v uvahu, Ze
podstatna ¢ast tohoto ptirastku byla zpiisobena vyvojem v poslednim Ctvrtleti 2007 —
rust 03,1 %, jehoz pfi¢ina jiz byla uvedena (zdravotnictvi a opravy dopravni

infrastruktury).

Tvorba hrubého kapitdlu se vroce 2007 redlné zvysila 09,2 %. V ramci
tvorby hrubého kapitalu doslo v roce 2007 k realnému rtstu tvorby hrubého fixniho
kapitalu o 6,1 %, coz je ve srovnani s rokem 2006 zrychleni o 0,6 p.b. Prispévek
tvorby hrubého fixniho kapitalu k rtistu HDP ¢inil 1,5 p.b. Ze srovnani s pfispévkem
tvorby hrubého kapitalu ve vysi 2,5 p.b. vyplyva, Ze znatelny piispévek k redlnému
rustu HDP za rok 2007 je pfedstavovan rustem zasob. Pokud jde o vécné Clenéni
tvorby hrubého fixniho kapitalu, pak nejvyssi tempo riistu za rok 2007 o 8,6 % lze
zaznamenat u polozky dopravni prostiedky, nasledovano rtistem investic do strojii a
zatizeni o 7,9 %. Podstatnym zdrojem ristu tvorby hrubého fixniho kapitalu zlstava
priliv zahrani¢nich investic. V nadchazejicim obdobi lze navic ocekavat zvySeny
ptiliv finan¢nich prostiedki v ramci strukturalnich fondt EU, které budou sméfovat

zejména do infrastrukturnich investic.
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Cisty vyvoz
Stejné jako vroce 2006 ivroce 2007 je redlny rGst HDP tazen domaci

poptavkou. Prispévek zahrani¢niho obchodu se pohybuje okolo urovné 1 p.b.

V béznych cendch dosihlo v roce 2007 saldo bilance se zbozim a sluzbami
165,9 mld. K¢, coz predstavovalo ptispévek k ristu nominalniho HDP ve vysi 2,1 p.b.
Podstatné zvySeni kladného salda z 99,6 mld. K& v roce 2006 je odrazem dobré
konkuren¢ni schopnosti ¢eskych producenti. Lze konstatovat, Zze pii dlouhodobé
apreciacni tendenci Ceské koruny s ohledem na délku jejiho trvani a pozitivni vyvoj
salda bilance se zbozim a sluzbami, nelezi konkurenceschopnost ¢eského exportu
zdaleka pouze v roviné cenové. To potvrzuje zlepSeni sménnych relaci v roce 2007 a
rovné¢z skuteCnost, ze se tak stalo pfi zpomaleni ekonomického rastu nékterych
z hlavnich obchodnich partnert. Stabilni posilovani ¢eské koruny navic tlumi dopady

zvySovani cen importovanych statkt a sluzeb.

Skute€nost, ze je prispévek zahrani¢niho obchodu k redlnému rastu HDP

pomérné nizky, je dana zlepSovanim sménnych relaci

2.2 Nabidka

Hruba pridana hodnota

Na nabidkové stran¢ ekonomiky pokracoval v roce 2007 dynamicky rtst hrubé
pfidané hodnoty (HPH). Podilela se na ném vétSina odvétvi primyslu a sluzeb spolu
se stavebnictvim. Mezi jedny zhlavnich divodi tohoto vyvoje patiil rlst
konkurenceschopnosti vyrobct spolu se zvySovanim a modernizaci vyrobnich kapacit
1 vysokym stupném jejich vyuziti. Tyto faktory ristu vSak v pribéhu roku zacala
omezovat situace na trhu prace, ktery signalizoval rostouci nedostatek pracovniki

nékterych kvalifikaci.

Celkova HPH se realn¢ zvysila o 6,4 %, tj. 0 0,1 p.b. mén¢ nez HDP (ptedstih
rustu Cistych dani z produktil). Nejvyraznéji pfispél k ristu HPH zpracovatelsky
pramysl (3,0 p.b.), dale obchod, pohostinstvi, doprava (2,5 p.b.) a penéznictvi,
komeréni sluzby (1,7 p.b.).
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Tabulka 3 : Tvorba hrubé piidané hodnoty

2007

2005 2006 o O 20 30 20

HPH, bézné ceny mld K| 2680 2910 3211 743 817 812 839
HPH, bézné ceny mzr. % 5,9 8,6 10,3 10,3 10,6 9,9 10,5
HPH, stalé ceny mzr. % 6.5 6,8 6.4 6,3 64 6,1 6.8
Zem@délstvi, lesnictvi, rybolov mzr. % 5,0 -53 -14,0 -19,8 -194 -6,6 -16,0
Pramysl mzr. %] 10,2 15,6 64 3,6 5,7 6,3 10,2
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % 12,0 182 11,1 11,9 11,5 10,9 10,4
Stavebnictvi mzr. % 58 2,1 1,7 132 1,0 -0,4 -1,9
Obchod, pohostinstvi, doprava mzr. % 55 28 9,7 12,7 10,6 7,0 9,1
Penéznictvi, komeréni sluzby mzr. % 8.8 5,0 10,3 9,5 11,6 13,1 7.4
Ostatni slwrby mzr. %) -04 1,9 24 24 2.8 26 1,7

Pramen: CSU, propocet MF

Provedené i probihajici strukturdlni zmény v ekonomice, jako je ndb¢h novych
vyrobnich a montaZnich kapacit, vstup dalSich zahrani¢nich investorti do ekonomiky,
prohlubovani kooperace, se projevily vroce 2007 ve vysSim realném ristu HPH
v sektoru sluzeb. V primyslu nebyl v tomto obdobi Zadny vyrazny nérlst novych
kapacit, takze rist HPH zde zpomalil na 6,4 %. Navic zde doSlo k mimoradnému
meziro¢nimu poklesu hrubé ptfidané hodnoty v odvétvi vyroby a rozvodu elekttiny,
plynu a vody castecné i vlivem extrémné teplé zimy. V trznich sluzbéach se nejvice
dafilo odvétvi obchodu a oprav, kde meziro¢ni pokles 00,5 % z roku 2006 byl
vystiidan rastem 12,1 %. Skok ve vyvoji HPH v tomto odvétvi souvisel predevsim se
zvySenou spotiebou domécnosti. HPH ve sluzbach pro podniky méla podobny vyvoj,
i1kdyz ne tak razantni. Tato skutecnost souvisela s cyklickou pozici ekonomiky.
V zeméd¢lstvi se vyvojové tendence nezménily, HPH redln€ v mezirocnim porovnani
klesla o 14,0 %. Ve stavebnictvi, kde ro¢ni rust ¢inil 1,7 %, doslo v priabéhu roku

k vyraznému zpomalovani rastu HPH az k jejimu poklesu ve 2. pololeti.

V odvétvové struktuire HPH v béznych cendch posilil mirn€ podil primyslu a
zemé&délstvi, podil stavebnictvi stagnoval a podil sluzeb klesl na 58,8 %. Ani dalsi
oc¢ekavany vyvoj v pramyslu (pfiprava novych vyrobnich kapacit v NoSovicich apod.)
zatim nevytvari ptredpoklady pro strukturdlni ptfiblizovani ekonomiky k urovnim

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

Produktivita, nahrady zaméstnancim (podle tidaji narodnich Gcti)

V roce 2007 byl rast HPH z vice nez dvou tfetin tazen rastem produktivity
prace na makroekonomické urovni (ukazatel HPH na jednoho zaméstnaného) a témet

z jedné tfetiny meziro€nim zvysSenim zaméstnanosti (o 1,8 %).
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Rist produktivity prace za rok 2007 Ccinil 4,5 %. Nejrychleji rostla ve
zpracovatelském pramyslu. Dobré vysledky byly dosazeny také v pievazné c¢asti
sluzeb. V propadu produktivity prace naopak pokracovalo zemédélstvi a mirn¢ také

stavebnictvi.

Tabulka 4 : Produktivita a mzdy (podle narodnich ucti)

2007

2005 2006 — 0 20 30 70

Produktivita pracel) mzr. % 5,5 4.8 4.5 4,1 48 4.5 4.8
Zemedélstvi, lesnictvi, rybolov mzr. % 9,2 -3,7 -11,6 -19,1 -17,5 -2,7 -13,2
Pramysl mzr. % 92 144 4.8 2,0 4.4 4.8 8,2
z toho zpracovatelsky pramysl mzr. % 10,6 16,6 9,0 9,6 9,5 8,8 7.9
Stavebnictvi mzr. % 59 -0,3 -0,5 92 -0,2 -1,6 48
Obchod, pohostinstvi, doprava mzr. % 4,8 1,1 7.9 10,7 8,9 5,6 6.9
Penéznictvi, komeréni sluzby mzr. % 35 -1,2 54 4.6 6.9 8,0 2,7
Ostatni sluzby mzr. %]  -1,0 0,6 1,2 0,9 1,6 1,6 0.9
Nominalni primérnd nahrada2) mzr. % 4,7 6.2 7.0 7.8 7.0 7.1 6.2
Jednotkové naklady prace3) mzr. %] -0,8 1,3 23 35 2,1 25 1,3
Zem@délstvi, lesnictvi, rybolov mzr. %] -54 94 235 31,8 30,7 13,9 27,8
Pramysl mzr. %] 44 -7,6 1,6 5,1 2,0 1,4 -2,0
z toho zpracovatelsky primysl mzr. % -5,6 -9,3 22 -2,2 2,7 =23 -1,8
Stavebnictvi mzr. %] -0,9 54 4.8 -0,9 4,7 52 7,1
Obchod, pohostinstvi, doprava mzr. % -0,9 5,7 1,3 -0,8 0,2 3,6 1.8
Penéznictvi, komeréni sluzby mzr. %] -04 7,1 1,1 24 -0,4 -1,6 3,8
Ostatni sluzby mzr. % 6.9 5,3 42 5,5 42 4.6 2.9

Y Hrub4 pridana hodnota ve stalych cenach na jednoho zaméstnaného (fyzické osoby).
? Objem nahrad zaméstnanctim v b&Znych cenach na jednoho zaméstnance (fyzické osoby).
3 Podil nognir}élni primérné nahrady a produktivity prace.
Pramen: CSU, propocet MF

Primérné nominalni nahrady na 1 zaméstnance za ekonomiku celkem se za
rok 2007 zvysily o 7,0 %. PokraCovani pfedstihu riistu nomindlni nahrady pted riistem
redlné produktivity se odrazilo v meziro¢nim zvySeni jednotkovych nakladi prace
02,3%. Tento vyvoj signalizuje mirné zesileni mzdové nékladovych tlakd.
V porovnani s implicitnim deflatorem HPH, jehoZ rtst dosahl 3,4 %, by tento nartst
jednotkovych nékladi prace nemél znamenat z hlediska ekonomiky riziko nakladové
inflace. Z pohledu odvétvové struktury vsak jiz tento celkovy ndzor neplati. Zména
tendenci se projevila v sekci primysl u odvétvi tézby nerostnych surovin a vyrob¢ a
rozvodu elektfiny, plynu a vody, kde doSlo k ristu jednotkovych naklada prace.
Netykalo se to zpracovatelského primyslu, kde se mzdové ndakladové tlaky
neprojevily. Identifikovatelné riziko mzdové-nakladovych tlakti bylo v zemédé€lstvi,

kde nértst jednotkovych nakladt prace za rok 2007 ¢inil 23,5 %. Ve stavebnictvi a ve

sluzbach se riist jednotkovych nakladt prace v roce 2007 alespoil mirné zpomalil.
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2.3 Diichody
Toto ¢lenéni hrubého domaciho produktu informuje o skladbé diichodi, které

jsou generovany v procesu tvorby hrubé ptidané hodnoty.

Tabulka 5 : Diichodova struktura hrubého domaciho produktu

2005 | 2006 2007
rok 1Q 2Q 3Q 4Q
HDP, bé&zné ceny mld. K¢| 2988 | 3232 3558 822 903 902 930
Cisté dang podil % 9,4 9,0 8,8 8,6 9,2 9,7 79
Hruby provozi ptebytek a smiseny diichod podil % | 47,7 48,2 48,8 48,6 49,7 48,9 48,0
Nahrady zaméstnanciim podil %] 42,9 42.8 24 429 41,1 414 4.1
zem&delstvi, lesnictvi, rybolov podil % 1,2 1,1 1,1 1,0 1,0 1,2 1,2
pramysl podil %| 13,5 13,3 13,0 13,1 12,8 12,7 13,6
stavebnictvi podil % 2,7 2,7 2,6 2,6 2,5 2,6 2,7
obchod, pohostinstvi, doprava podil % 9,5 9,5 9,7 9,8 9,3 9,5 10,0
penéznictvi, komertni sluzby podil % 55 5,7 5,8 6,0 55 5,5 6,1
ostatni sluzby podil %| 10,6 10,5 10,2 10,4 9,9 9.9 10,6

Pramen: CSU, propocet MF

Hlavni podil nominalniho HDP je zpohledu jeho dichodové struktury
pfedstavovan hrubym provoznim piebytkem a smiSenym dichodem. Podil hrubého
provozniho piebytku a smiSeného dichodu na HDP dlouhodobé piesahuje 47 %.
V roce 2007 byl tento podil 48,8 %.

Druhé cast vytvorené hrubé ptidané hodnoty, kterd je nasledné rozdélena jsou
nahrady zaméstnanciim. Jejich podil na HDP se naopak dlouhodobé pohybuje pod
44 %. Konkrétné byl v roce 2007 podil ndhrad zamé&stnanci/HDP 42.4 %.

Rozdil mezi nomindlnim HDP asouctem hrubého provozniho piebytku
a smiSené¢ho dichodu a nahrad zaméstnanciim je dan ¢istymi danémi. Jejich podil na

HDP se dlouhodobé pohybuje kolem 9 %, za rok 2007 potom ¢inil 8,8 %.

Z blizsiho pohledu na strukturu ndhrad zaméstnancim je patrné, ze mezi
odvétvi, ktera predstavuji nejvyssi podil ndhrad zaméstnancim na HDP, patii odvétvi
prumyslu, odvétvi ostatnich sluzeb a odvétvi obchodu, pohostinstvi a dopravy. V roce
2007 byl podil sektoru primyslu 13,0 %. Tento vysoky podil byl zpisoben
jednoznacéné odvétvim zpracovatelského priimyslu, jehoz podil nahrad zaméstnanctim
na HDP v roce 2007 ¢inil 11,8 %. Tato skutecnost je ddna vysokym podilem ptimych

zahrani¢nich investic v tomto odvétvi, a tudiz 1 vyssi trovni produktivity prace.

Podil ndhrad zaméstnancim na HDP, ktery generuje odvétvi obchodu,
pohostinstvi a dopravy v roce 2007 doséhl 9,7 %, ptfi¢emZ nejvySsiho podilu bylo

dosazeno v odvétvi obchodu a oprav (5,4 %). Tento vyvoj bezesporu souvisi
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s rychlym ekonomickym ristem, ktery je tazen domaci poptavkou, tedy pozici

v ekonomickém cyklu.

Podil nahrad zaméstnancim sektoru ostatnich sluzeb na HDP dosahl v roce
2007 10,2 %. V ramci tohoto sektoru zaujima nejvyssi podil oblast vetejné spravy,

obrany a socidlniho zabezpeceni, konkrétné 3,9 %.

Zajimavou informaci poskytuje zhodnoceni vyvoje podilii hrubého provozniho

piebytku a smiSeného diichodu a nahrad zaméstnanciim na HDP.

Graf 2 : Podily sumarnich sloZek diichodii na HDP — klouzavé uhrny
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Pramen: CSU, propocet MF

Je ziejmé, ze od konce roku 2003 klesa podil ndhrad zaméstnancim na HDP,
zatimco roste podil hrubého provozniho piebytku a smiSené¢ho diichodu na HDP. Tuto
skuteCnost lze interpretovat tak, Ze roste ptispévek na thradu fixnich nakladi a tvorbu
zisku v soukromém sektoru, coz opét souvisi s pfilivem piimych zahrani¢nich
investic. Fakt, Ze jsou firmy ziskov¢jsi, se casteCné¢ odrazil pii jejich cenovém
rozhodovéni v souvislosti se zménami sazby DPH 1 spotiebnich dani, které se ve

zvySeni kone¢nych cen neprojevily v plné vysi.

3. Cenovy VVVOj

Rist spotiebitelskych cen az do zati 2007 nevybocoval z obvyklych hodnot a
pohyboval se do 3 % a az do srpna 2007 byl pomalejsi nez v roce 2006. V poslednim
ctvrtleti vSak vyrazné zrychlil. Jako hlavni pfi¢inu tohoto zrychleni lze oznacit vyvoj
cen potravin, ktery byl ovlivnén situaci na svétovych komoditnich trzich. Promitnuti
rekordnich cen ropy do ¢eské inflace bylo zna¢né ztlumeno posilovanim ¢eské koruny

vuci USD.
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Ceny vyrobct v roce 2007 vzrostly ve vSech hlavnich odvétvich, pfi¢emz
nejvyznamnéjsi tempo mezirocniho riistu zaznamenaly ceny zemédé€lskych vyrobct.
Na inflaci zemédélskych vyrobcii se podilelo zejména vyrazné zvySeni cen
rostlinnych vyrobki. Vysokého tempa rastu dosahly také ve srovnani s predchozimi
léty ceny primyslovych vyrobcii hlavné diky piispévku cen v oblasti vyroby a
rozvodu elektrické energie, plynu a vody a nerostnych surovin. Ceny stavebnich praci
vzrostly mezirocné témét ve stejné vysi jako ceny prumyslovych vyrobctl, ceny

trznich sluzeb zaznamenaly jen mirny meziro¢ni narast.

Graf 3 : Spotiebitelské ceny a ceny vyrobcu
(priimer hladiny cen za poslednich 12 mésicii k primeéru predchozich 12 mésicii)
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3.1 Spotrebitelské ceny

Mezirocni rist spottebitelskych cen byl v roce 2007 nevyrovnany. Vyrazné
zrychlil v poslednich tfech mésicich roku a nejvyssi hodnoty 5,4 % doséahl v prosinci.
Primérny meziro€ni rist cen v 1. pololeti 2007 ¢inil 2,0 % (0 0,9 p.b. méné oproti
1. pololeti 2006), ve 2. pololeti 2007 pak 3,7 % (o 1,5 p.b. vice oproti 2. pololeti
2006). Na mezirocni inflaci 5,4 % se 2,2 p.b. podilel ptispévek administrativnich!!
vlivi. Jeho primér ¢inil vroce 2007 1,4 p.b. (o 1,5 p.b. méné nez v roce 2006),
pricemz byl v pribéhu roku nerovnomérny (0,9 p.b. primér za 1. pololeti 2007,

1,9 p.b. primér za 2. pololeti).

Z administrativnich vliva byly nejvyznamnéjsi dopady zmén spotiebnich dani

u tabadkovych vyrobkl, dale deregulace najemného a zmény cen plynu, elektiiny a
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tepla. K akceleraci trzniho pohybu cen doslo pfedevsim u potravin a nealkoholickych
napojti (z 1,9 % v prosinci 2006 na 11,2 % v prosinci 2007). I v CR se tak odrazil

vyvoj na svétovych komoditnich trzich v poslednim ¢tvrtleti roku 2007.

Cena ropy vyjadiena v USD doséhla v roce 2007 historicky nejvyssi hodnoty.
V prvnich tfech mésicich roku byla sice nizsi nez v roce 2006, nicmén¢ ve 2. pololeti
zaCala rychle rast. V dolarovém vyjadieni vzrostla primérnd cena ropy Brent
(72,7 USD/barel) oproti roku 2006 o 11 %. Zhodnocovani ¢eské koruny vici USD
v prubé¢hu roku 2007 vsak zpiisobilo, Ze primérna korunova cena ropy se oproti roku
2006 témét nezménila (pokles o1 %). Tomu odpovidaly primémé ceny

nejprodavangj$iho benzinu Natural 95 (stagnace) a motorové nafty (pokles o 1 %).

V mezirocnim srovnani (prosinec 2007 proti prosinci 2006) doslo ke zvySeni
rustu cen o 3,7 p.b. na 5,4 %, coZ je nejvyssi mezirocni rast od srpna 2001. Pfevazna
cast (85 %) prispévku k cenovému rlstu se soustredila ve tfech oddilech spotiebniho
kose: potraviny a nealkoholické ndpoje; alkoholické napoje, tabdk; bydleni, voda,
energie, paliva. Nejvétsi ptispévek k rtstu cen (1,8 p.b.) mély ceny v oddile potraviny
a nealkoholické ndpoje. Meziro¢ni rist cen potravin a nealkoholickych néapoju se
pohyboval do zafi mezi 2 % a 5 %, poté se prudce zvySoval a v prosinci kulminoval
na 11,2 %. Prudky riist cen potravin v poslednim ctvrtleti roku 2007 byl celosvétovym
jevem, ktery byl v CR navic podpofen ozndmenym zvy$enim snizené sazby DPH
z5% na 9% od ledna 2008 a pfiznivou cyklickou pozici domaci poptavky.
Retrospektivni pohled (se znalosti zmén cen v oddile potraviny a nealkoholické
napoje v lednu 2008, tj. zvyseni o 2,3 %) naznacuje, Ze cenovy pohyb pied koncem
roku 2007 absorboval cca 40% zmény DPH. Vrdmci oddilu potraviny a
nealkoholické népoje se nejvice zvysily ceny olejii a tukll (0 22,3 %), mléka, syrt a
vajec (0 21,2 %) a pekarenskych vyrobki a obilovin (0 20,5 %). Druhy v potadi vliva
(s prispévkem 1,4 p.b.) je rist cen v oddile alkoholické napoje a tabak, kde ceny
tabdkovych vyrobkl zejména vlivem zvySovani spotiebni dané vzrostly o 29,0 %.
Stejny piispévek (1,4 p.b.) kristu cen byl zaznamenan v oddile bydleni, voda,
energie, paliva. Zde se zvysilo zejména najemné v bytech s regulovanym ndjemnym

(0 17,1 %), ceny elekttiny vzrostly o 7,9 %, plynu o 3,6 %, vodného 06,7% a

11 Zmény maximalnich cen, vécné usmériovanych cen a ostatni necenové opatieni (zména dani).
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stocného 05,5 %. Naopak na snizovani cenové hladiny pilisobil v meziro¢nim

srovnani vyvoj cen v oddile posty a telekomunikace.

Tabulka 6 : Index spotiebitelskych cen

2006 2007

vaha | prosinec |ptispévek | prosinec |ptispévek

Oddil v kosi | sopr=100| k ristu |sopr=100| k ristu

¢ %0 % p-b. % p-b.

Uhrn 1000,0 101,7 1,7 1054 54

1 |Potraviny a nealkoholické napoje 1626 101,9 0,3 111,2 1,8
2 |Alkoholické napoje, tabdk 81,7 1009 0,1 116.,6 14
3 |Odivani a obuv 524 954 0,2 100,0 0,0
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 2483 103,9 1,1 105,4 1.4
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 581 993 0,0 100,1 0,0
6 |Zdravi 17,9 105,6 0,1 102,5 0,0
7 |Doprava 1141 99,3 0,1 1048 0,5
8 |Posty a telekomunikace 387 102,9 0,1 96,7 -0,1
9 |Rekreace a kultura 987 1004 0,0 100,1 0,0
10 |Vzdélavani 6,2 102,5 0,0 102,0 0,0
11 |Stravovani a ubytovani 584 102,6 0,2 104,2 0,3
12 |Ostatni zbozia shizby 63,0 102,1 0,1 102,0 0,1

Poznamka: Vahy v kosi se vztahuji k roku 2007, do roku 2006 byla pouzivdna jind soustava vah.
Pramen: CSU

zbozi U zirocné vz 5 % uz ,6 %, coz j
Ceny zbozi uhrnem meziro¢né vzrostly o0 6,5 % a ceny sluzeb o 3,6 %, coz je

u zbozi 0 5,6 p.b. a u sluzeb o0 0,5 p.b. vice nez v prosinci 2006.

Graf 4 : Spotrebitelské ceny
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Klouzava ro¢ni mira inflace se od pocatku roku az do zafi snizovala (z 2,4 %
v lednu na 2,0 % v zéfi), v poslednich tfech mésicich naopak rostla. Za cely rok cinila

2,8 %, coz je 0 0,3 p.b. vice nez v roce 2006.

Priméma mira inflace na bazi HICP v CR v roce 2007 oproti roku 2006

zrychlila o 0,9 p.b. a dosdhla 3,0 %. V souhrnu za zemé EU se v jednotlivych
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mésicich roku 2007 pohybovala v rozpéti 2,1 % az 2,3 %. Rocni pramér 2,2 % byl

totozny s prumérem v roce 2006.

Graf 5 : Spotfebitelské ceny — HICP v %
(priimérna mira inflace)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Pramen: CSU, EUROSTAT, propocty MF

3.2 Ceny vvrobcu

Primérny meziro€ni riist cen primyslovych vyrobcil za rok 2007 dosahl 4,1 %
a vyrazné tak pred¢il rust v predchozim roce 2006 (1,6 %) i v roce 2005 (3,0 %).
Tendence k akceleraci pokracovala a tempo primérného mezimési¢niho pfirtstku

¢inilo 0,4 %. Lednovy meziro¢ni rust vykéazal hodnotu 2,8 %, v prosinci jiz 5,3 %.

Vyznamny vliv na inflaci primyslovych vyrobci v prosinci 2007 mél
mezirocni rist cen v oblasti vyroby a rozvodu elektrické energie, plynu a vody
(7,6 %) a nerostnych surovin (9,2 %). Ceny zpracovatelského primyslu ptispély ke
zvySeni meziro¢ni inflace v primyslu v poslednim mésici roku 4,7 %, z toho nejvice
ristem cen u koksu a rafinérskych ropnych vyrobkt (23,1 %) a u potravinaiskych

vyrobki, napoji a tabaku (11,8 %).

Ceny stavebnich praci se vpriméru zvySily téméf shodné jako ceny
pramyslovych vyrobct. Prosincovy meziro¢ni rust dosahl 4,4 %, coz bylo o 1 p. b.

vice neZ v lednu. Primérny meziro¢ni rast vykéazal 3,9 %, v ptredchozim roce 2,9 %.

Ceny trznich sluzeb v produkéni sféfe zaznamenaly jen mirné mezirocni

zvySeni proti prosinci 2006 (1,6 %), ceny ve vnitrostatni nakladni dopravé mezirocné
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vzrostly 03,2 %, ceny sto¢ného 05,6 %. Meziro¢ni pokles cen byl zaznamenan

v piipadé¢ cen post a telekomunikaci (-1,3 %) a cen pojisStovnictvi (-0,8 %).

Rast cen zemédélskych vyrobell v priitbéhu prvniho Ctvrtleti vykazoval
zrychlujici meziro¢ni tendenci (11,8 % v lednu, 15,0 % v bfeznu), ve druhém Etvrtleti
tempo rastu zpomalovalo az do ¢ervna (9,1 %), kdy opét doslo ke zrychleni az na
prosincovych 26,6 %. Primérny meziro¢ni rist ¢inil 16,5 % (oproti 1,3 % za rok

2006).

U cen rostlinnych vyrobkti byl zaznamenan razantni primeérny meziro¢ni rtist
ve vysi 32,2 % a pouze mirny rist u cen zivociSnych vyrobki (1,6 %). ZvySeni cen
rostlinnych vyrobkl v lednu (rGst o 31,3 %) ovliviiovaly na zakladé¢ meziro¢niho
srovnani zejména zmény v cendch brambor, které vzrostly o 174,0 %, a v cenach
obilovin (zvySeni o0 30,5 %). V prosinci 2007 ceny rostlinnych vyrobkil vzrostly
mezirocné o 37,6 % zejména v dusledku vyssich cen obilovin (rast o 67,0 %) a ovoce
(rist 0 50,3 %). K meziro€nimu ristu cen Zivo€iSnych vyrobkl piispélo zvyseni cen
vajec (rast v priabéhu roku o 3,7 % az 33,1 %) a cen dribeze. Naopak niz$i ceny
veprového (pokles o 3,6 % az 10,2 %) a ceny skotu (pokles o 1,5 % az 4,5 %) celkovy
rist cen zivoCiSnych vyrobkd mirnily. Ceny mléka do poloviny roku mezirocné

klesaly, od srpna vzrostly az na prosincovych 28,0 %.

Graf 6 : Ceny vyrobcii
(bazické indexy, primer roku 2005=100)
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Ze sttednédobého pohledu (mezi roky 2003 az 2008) rostou stabilnim tempem
ceny v prumyslu (mirné zrychleni zaznamenano v roce 2004) i1 ve stavebnictvi. Ceny
v zemédélstvi jsou velmi volatilni, v poslednim roce vSak vykazaly velmi rychly

narust, na kterém se prevazné podilely ceny rostlinnych vyrobka.
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4. Trh prace

V podminkéach pokracujiciho vyrazného ekonomického rastu v prubéhu roku
2007 dochazelo ke tvorbé novych vyrobnich a pracovnich pfilezitosti a ristu
zaméstnanosti, zejména v sekundarnim sektoru. Citelny pokles nezaméstnanosti byl
dasledkem nejen §irsi nabidky uplatnéni pro uchazece o zaméstnani, ale i odchodt do
neaktivity (zejména do starobniho dichodu). Nadale také vyrazné rostl pocet
zahrani¢nich zaméstnanct. Rlst primérné mzdy byl v zdsadé¢ adekvétni ristu
produktivity prace a =zatim nezaklddal vétsi inflaéni tlaky a nesnizoval

konkurenceschopnost.

Tabulka 7 : Zakladni ukazatele trhu prace

2005 | 2006 2007
rok | 10 ] 20 | 30 | 40
Zamestnanost celkem VSPS mzr. % 1,2 1,3 1,9 1,7 1,8 2,1 2,2
zam&stnanci VSPS mz %) 221 12| 19] 13| 1.8 21| 23
evidentni 2 mzr %) 081 1,5| 15] 18| 15| 12| 1.4
Nezamé&stnanost  VSPS 3 mzr. %) -3,7 9,51 -25,61-249 ] -25,1] -269 | -25,5
MPSV * mzr % -43 ) 7,7 -173 ) -13,5 | -172 | -184 | -20,7
Ek onomicky neaktivni VSPS mz%]  00)] 09| 20| 23| 21| 20 17
Primérma mzda  evidencni? mzr. % 52 6,5 73 79 74 75 6,8

! Zaméstnany VSPS pracoval v referenénim tydnu alespon 1 hodinu

? Zaméstnanci (fyzické osoby) v evidenénim poétu podniku nad 19 zaméstnancti 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

Pramen: CSU, MPSV

4.1 Ekonomicka aktivita

Meziro¢ni prumérny pfirGstek poctu zaméstnanych byl vroce 2007 podle
Vybérovych Setieni pracovnich sil (VSPS) jen nepatrné niz$i nez ubytek
nezaméstnanych (zaméstnani +94 tis. osob, nezaméstnani -95 tis. osob) a objem

pracovni sily tak zlstal v zasad¢ stejny jako v roce 2006.
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Graf 7 : Ekonomicka aktivita
(mezirocni priristky)
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Mira zaméstnanosti (podil zaméstnan}'/ch na populaci v daném Véku) se
veékove kategorii 15 az 64 let (0 0,8 p.b. na 66,1 %; k drobnému poklesu doslo pouze
ve véku mezi 35-40 lety).

Mira ekonomické aktivity (podil zaméstnanych a nezaméstnanych na
populaci vdaném véku) se mirn¢ snizila (ve sledované kategorii 15 az 64 let
0 0,5 p.b. na 69,8 %) v dasledku ristu poctu osob ekonomicky neaktivnich. V ném se
vedle demografického vyvoje projevily i dalsi divody. Jednak nepokracoval trend
z roku 2006, kdy ziejmé vice dichodct nachazelo kratkodobé pracovni uplatnéni a
spliiovalo tak v ramci Setfeni podminku pro zatazeni mezi zaméstnané, jednak ¢ast
diive ekonomicky aktivnich (nezaméstnanych) patrné ptestala spliiovat podminky pro

zatazeni do této kategorie, napt. nesplnénim podminky aktivniho hleddni zaméstnani.

Mimo ekonomickou aktivitu bylo v roce 2007 v priméru 3 647 tisic osob nad
15 let, nartist poétu ekonomicky neaktivnich meziro¢né zrychlil o 2,0 %. Cést tohoto
rustu, danou zvySovanim poctu studujicich na vysSich stupnich skol, lze hodnotit
pozitivn€, nebot’ se jedna o rozSifenou piipravu na povolani. Déle doslo k pfirtstku
poctu nepracujicich diichodct — ptibyvali jak fadni dichodci, tak osoby v pred¢asném

starobnim diichodu (podle VSPS i statistik MPSV). Skladba ekonomicky neaktivnich

vvvvvv
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4.2 Zaméstnanost

V hlavnim &i jediném zaméstnani podle vysledki VSPS pracovalo v roce 2007
v priméru 4 922 tisic osob, meziro¢ni ptirastek cinil 1,9 %. Na tomto vyvoji se
podilelo zejména ptiznivé prostiedi faze hospodairského ristu, umoziujici nejen
vyrazny narlist pracovnich pfilezitosti formou zaméstnaneckych mist, ale i vyssi
priristek podnikateld. Dlouhodoby pokles poctu ¢lentt vyrobnich druzstev
pokracoval, 1ze ptedpokladat jejich pfesuny zejména v ramci struktury zaméstnanych,

ale 1 odchod mimo aktivitu.

Celkovy pocet zaméstnancii a ¢lenli produkénich druzZstev vzrostl o 1,9 %
(4 125 tisic osob), v podnikatelském segmentu bylo pii ristu 02,2 % aktivnich
797 tisic  osob. Procentni zastoupeni zaméstnaneckého segmentu v celkové

zameéstnanosti je v zasad¢ stabilizovano na 84 %.

Ceska republika ma nejvyssi podil zaméstnanosti v sekundarnim sektoru ze
vSech zemi EU27 a vroce 2007 doslo k jeho dalSimu mirnému nartstu. Nejvyssi
absolutni meziro¢ni pfiristky poc¢tu zaméstnanych byly zjistény ve zpracovatelském
pramyslu (celkem o044 tisice osob) a vagregaci nemovitosti, prondjem a
podnikatelské ¢innosti (o 32 tisice). Pokles poctu pracovnikii (i jejich podilu na

celkové zaméstnanosti) v primarnich odvétvich pokracoval.

Ke 31. 12.2007 v CR legalné pracovalo 309 tisic cizich statnich piislusniki
(meziroéné o 23,2 % vice). Zaméstnavanim cizincl (v prubehu roku rostoucim) fesily

mnohé subjekty nedostatek ¢i nezdjem tuzemskych pracovnikll o nabizend mista.

Cizinci vétSinou (77,7 %) pracovali v zaméstnaneckém poméru, z nich 60,3 %
pfedstavovali ob¢ané zemi EHP, zejména sousedicich, pro néz je moznost zaméstnani
v CR vyrazné jednodussi. Mezi zaméstnanci-cizinci tradi¢né vyrazné pievazovali
Slovéci — ke konci roku v poctu 101 tisic — u nichZ je vedle srovnatelného vzdélani
1 minimalni jazykova bariéra, coz umoznuje jejich bezproblémové uplatnéni témét ve
vSech profesich. Ukrajincii zde bylo legdlné¢ zaméstnano 62 tisic, Polaka 24 tisic.
Postupné vSak zacinali pribyvat i pracovnici z dalSich ¢lenskych i tfetich zemi
(pfevazné¢ manuélni). Byli to tradi¢né Ukrajinci, ale nové 1 Bulhafi a Rumuni a

nezanedbatelné pribyvali i Mongolové, Moldavané a Vietnamci.
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Pocet cizincti podnikajicich v CR na Zivnostensky list se ke konci roku
meziro¢né mirn€ zvysil (o 4,7 %) na 69 tisic, nejcetnéjsi byli Vietnamci (24 tisice) a

Ukrajinci (22 tisice).

4.3 Nezaméstnanost

Pokles nezaméstnanosti vroce 2007 lze pfic¢itat ekonomickému ristu a
upravam legislativy trhu prace a jejich dusledné aplikaci. Trvala rovnéz intenzivni
¢innost ufadi prace pfi realizaci programi aktivni politiky zaméstnanosti, vcetné
individudlni pomoci jednotlivym klientim pfi hleddni uplatnéni. Ke zpomaleni
prirastku nové evidovanych uchazect o praci prispiva i demograficky dané snizovani
poctu absolventll Skol a rozSifeni pfitazlivosti jejich zaméstnavani piispévky
zaméstnavateliim na vyplacené mzdy. Cast ibytku nezaméstnanych jde patrné na vrub
odchodu do ptedc¢asného ¢i fadného starobniho dichodu, ptipadné také mimo

ekonomickou aktivitu.

Graf 8 : Mira nezaméstnanosti,
(%, primer ctvrtleti)
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Primérny pocet nezaméstnanych v roce 2007 klesl podle dat zjiStovanych na
zakladé VSPS na 276tisic, u registrovanych na tufadech prace na 393 tisice
(meziro&ni ibytek o 95, resp. 82 tisice osob). Udaje o mife nezaméstnanosti, uvadéné
podle raznych metodik vypoctu, se sice lisily v trovni, avSak vypovidaly o poklesu
miry nezaméstnanosti v zdsad¢ obdobné (viz graf). Pro mezindrodni srovndvani je
obvykle pouZivan udaj o mife nezaméstnanosti podle VSPS, kde doslo k meziroénimu

poklesu v priméru o 1,8 p.b. na 5,3 %.



Podle dosazeného vzdé¢lani trvale pfevazuji nezaméstnani se zakladnim

vzdé&lanim spolu s absolventy stfedniho vzdélani bez maturity (vice nez 70 %).

Zejména intenzivni aktivity ufadi prace v prib¢hu roku zplsobily, Ze se
mezirocn¢ zvyraziioval pokles poctu dlouhodobé nezaméstnanych, tj. osob
nepracujicich déle nez I rok. Podle statistik VSPS i MPSV byl poéet dlouhodobg
nezaméstnanych ke konci roku jiz pod hranici 140 tisic (mezirocni pokles o 62 tisic,
resp. 48 tisic na 123 tisice, resp. 137 tisic) a jejich podil na nezaméstnanych celkem

jiz koncem roku v obou piipadech klesl pod 50 %.

V roce 2007 pfipadalo v priméru na jedno volné misto 3,2 registrovanych
uchazect, tj. 02,5 méné nez v roce 2006. Jednalo se o soubéh vyrazného poklesu
po¢tu nezaméstnanych i1 mimofaddné vysokého pfirGstku poctu registrovanych

disponibilnich mist.

Prispévek v nezaméstnanosti pobiralo vroce 2007 v praméru 29,7 %
z celkového poctu registrovanych uchazecli, coz predstavuje mezirocné zvyseni

o 1,5 p.b. Primérna vyse piispévku se koncem roku pfiblizila k 5000 K¢.

Regionalni vyvoj nezaméstnanosti byl z hlediska sméru obdobny, z hlediska
urovné vyrazné rozdilny v zdvislosti na moznostech tvorby novych pracovnich
prilezitosti a jejich vyuzitelnosti uchaze¢i. Vyznamny vliv mél obdobné jako
v pfedchozim obdobi nesoulad kvalifikacni a profesni struktury nabidky a poptavky,
piipadné 1 problémy s dopravni dostupnosti, zejména v severnich regionech.
Prostfedky na aktivni politiku zaméstnanosti byly nadale ptrednostné¢ smérovany do

regiont s vys$i mirou nezaméstnanosti.

Nejvyssi registrovana mira nezaméstnanosti je trvale v okrese Most, v prabéhu
roku vSak byl zaznamenan jeji vyrazny pokles umoznény zejména novou legislativni
Upravou a vyS$im vyfazovanim nespolupracujicich nezaméstnanych. Pokles miry
nezameéstnanosti zde ¢inil ke 31. 12. 2007 proti pfedchozimu roku 4 p.b. a jeji troven

klesla na 15,5 %.
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4.4 Prumérné mzdy!?

Vyrazné zrychleni nomindlniho ristu primérné mzdy v 1. pololeti 2007 (pfi
celkovém rhstu poctu zameéstnancll) reflektovalo zejména hospodarské vysledky
podnikti v podminkach trvajiciho vyrazného ekonomického ristu, ve 2. pololeti doslo
k mirnému zpomaleni tempa. Celkové zvySeni mezd v roce 2007 nebylo v rozporu
s rastem produktivity prace, nezakladalo ve vétsi mife infla¢ni tlaky, ani neznamenalo

vyznamné ohrozeni konkurenceschopnosti.

Tabulka 8 : Primérna mzda

2005 | 2006 2007
ok [ 10 1 20 1 30 | 40
Primémé mzda  celkem ol 53l 64l 731 91 741 75] o8

nominaln¢ podnikatelska sféra mzr. % 5,1 6,7 7,5 8,3 7,7 75 6,7
nepodnikatelska sféra |mzr. % 5,7 5,4 6,7 6,2 6,1 75 7,1

Minimalni mzda mzr. % 72 8,0 3.1 5,7 5,7 0,6 0,6
Primérma mzda  celkem mzr. % 33 3,8 44 6,3 49 49 1,9
realné (CPI) podnikatelska sféra mzr. % 3,1 4,1 4.6 6,7 5.2 4.9 1,8
nepodnikatelskd sféra | mzr. % 37 2,8 38 4,6 3,6 49 2,2

Minimalni mzda mzr. % 52 5,4 0,3 4.0 321 -20] -40

Pramen: CSU

Hruba nomindlni mzda v priméru zarok 2007 dosdhla 21692 K¢,
v podnikatelské sféfe 21 853 K& a v nepodnikatelské sféfe 21 117 K¢&; minimalni
mzda byla na tirovni 8§ 000 K¢&.

Smérem ke zvySovani rGstu mezd zejména v prvni poloviné roku vyrazné
pusobila podnikatelska sféra (vyraznéji nez v piredchozim roce), kde rist primérné
hrubé mzdy reflektoval zejména aktudlni hospodaiskou situaci podnikil. Rust
v nepodnikatelské sféfe, odrazejici ispornd opatieni ve statem ftizené sfére, byl
v tomto obdobi opatrny. Ve druhé poloviné roku se postupné projevoval umirnény
pristup v podnikatelské sféfe, v nepodnikatelské doslo naopak k mirnému zrychleni,
spojenému zejména s aktivitami v souvislosti s pfipravou na predsednictvi EU
hrazenymi i z mimorozpoctovych zdroji. Rozdil mzdové tirovné€ mezi témito sférami

se proti predchozimu roku dale zvysil.

Meziodvétvova diferenciace v priméru vzrostla, nebot” vyznamnéjsi narast
zaznamenala zejména odvétvi s vy$§imi mzdami, nicméné reprezentanti nejvyssich a

nejnizsich jsou dlouhodobé¢ stejni. Vyrazné nejvyssi mzdy dosahuji pracovnici v sekcei

12 Zaméstnanci (fyzické osoby) v evidenénim poétu podniku nad 19 zaméstnancti a nepodnikatelské
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OKEC Finanéni zprostfedkovéani, kde je primérna mzda vice nez dvojnasobkem
a Zemédelstvi, myslivost a lesnictvi. Rozdily vyplyvaji zejména ze vzdélanostni a
kvalifikac¢ni skladby zaméstnanosti, v nékterych ptipadech vSak nelze pominout ani

vliv genderovych rozdili v zaméstnavani a odménovani.
Mzdova uroveinl je rozdilna i z hlediska typu hospodafeni — nejvyssi mzdy
dlouhodobé vyplaceji podniky v mezinarodnim a zahrani¢nim vlastnictvi, nejnizsi

v druzstevnim. Z hlediska velikosti podniku jsou mzdy rovnéz setrvale vyrazné

odliSeny — obecné plati, ze ¢im vétsi podnik, tim vyssi mzdy.

5. Platebni bilance

Bézny ucet platebni bilance za rok 2007 skoncil schodkem ve vysi
89,0 mld. K¢. Aktivum finan¢niho uctu 104,5 mld. K¢ bylo vytvofeno Cisté ptilivem
pfimych zahrani¢nich investic a finan¢nich derivatd, u portfoliovych a ostatnich
investic doslo k odlivu finan¢nich zdroji. Kapitdlovy ucet skoncil piebytkem
19,7 mld. K&. Devizové rezervy CNB po vyloudeni vlivu kurzovych rozdilii vzrostly

0 15,7 mld. K¢.

Graf 9 : Platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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5.1 BéZny ucet

Pasivum bézného ucétu 89,0 mld. K¢ znamenalo jeho mezirocni zlepSeni
o 11,9 mld. K¢. Souviselo se zvySenim piebytku obchodni bilance a bilance sluzeb,
mezirocné horsi vysledek zaznamenaly bilance vynost a béznych ptevodi. Na vnéjsi
nerovnovaze, vyjadiené podilem deficitu bézného uctu na HDP, se tento vyvoj
projevil zlepSenim z —3,1 % v roce 2006 na —2,5 % v roce 2007. Pomér vykonové
bilance (obchod se zbozim a sluzbami) k HDP se zlepsil z 3,3 % na 4,9 % piedevsim

ptfiznivym vyvojem obchodni bilance.

Graf 10 : Podil béZného uctu a jeho slozek na HDP
(%, na bazi rocniho klouzavého tthrnu)
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Saldo obchodni bilance skonéilo prebytkem ve vysi 117,5 mld. K&, coz

znamenalo meziro¢ni zlepSeni o 52,4 mld. K¢. Obrat zahrani¢niho obchodu dosahoval
v roce 2007 vysoké dynamiky a pfi predstihu tempa rlistu vyvozu pied dovozem se

prebytek obchodni bilance po cely rok zvySoval.

13V cenach FOB v metodice platebni bilance.
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Graf 11 : BéZny ucet platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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Prebytek bilance sluzeb 55,4 mld. K¢ byl meziro¢né o 13,2 mld. K¢ vyssi, coz
souviselo s rychlej§im narGstem pfijmi (o 31,7 mld. K¢) nez vydaji (o 18,4 mld. K¢&).
Zvysilo se aktivni saldo dopravnich sluzeb a snizil se schodek ostatnich sluzeb.
V zahrani¢nim cestovnim ruchu se vys$si poptavka Ceskych obcant po zahrani¢nich

cestach projevila ve vétsim nartistu vydaja proti ptijmim.

Graf 12 : Bilance sluZeb
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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Bilance vynosi skoncila schodkem 253,8 mld. K¢ (vyssi o 52,4 mld. K¢),
kdyz naklady rostly rychleji nez vynosy. Tento trend pokracoval u bilance vynost
z investic, u nahrad zaméstnancim rostly pouze naklady na praci cizinct v CR,
pfijmy z prace Ceskych obcanli v zahrani¢i stagnovaly. Saldo investi¢nich vynosu

dosahlo schodku 201,6 mld. K¢ (zhorSeni o 33,8 mld. K¢), ktery souvisel s Cistym
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odlivem vynosit zpfimych zahrani¢nich investic ve vySi 233,4 mld. K¢ (o
42,7 mld. K¢ vice). Na tom se nejvic podilel reinvestovany zisk a odliv dividend.
Bilance béznych prevodi dosahla schodku 8,1 mld. K¢, tj. zhorSeni
o 1,3 mld. KE.  Prfijmy vzrostly o 183 mld. K¢, vydaje o 19,6 mld. K¢.
Nejvyznamngjsi pro tento vyvoj byly odvody Ceské republiky ve vztahu k rozpoétu

Evropské unie.

Obchodni bilance podle CSU z udaijti celni statistiky!4

Ptes vahavy rust svétové ekonomiky, silny rist svétovych cen primyslovych
surovin a rovnéz pokracujici posilovani koruny vii€i euru a dolaru se tuzemskym
vyrobcim na zahrani¢nich trzich dafilo. Obrat zahrani¢niho obchodu dosahoval
vysoké dynamiky a celkové se za rok 2007 zvysil o 14,4 %, ptfi¢emz vyvoz vzrostl o

15,3 % (na 2472,4 mld. K¢) a dovoz o 13,4 % (na 2387,4 mld. K¢).

Graf 13 : Obchodni bilance
(rocni klouzavé vhrny, mld. K¢)
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Ptebytek obchodni bilance dosahl nejvyssi hodnoty v historii 85,0 mld. K¢ a
byl mezirocné¢ o 45,2 mld. K¢ vyssi. Ceny ropy Brent po meziroénim poklesu v
1. pololeti 2007 zacaly v pribéhu 2. pololeti opét riist a ke konci roku dosahovaly
rekordnich hodnot. Tento vliv byl do znacné miry eliminovan posilenim koruny
k dolaru. Schodek palivové casti obchodni bilance (SITC 3) dosahl 124,0 mld. K¢
(proti 139,0 mld. K¢ v roce 2006).

14 Vyvoz v metodice FOB, dovoz CIF
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Graf 14 : Obchodni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢)
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v r MW o v 15 v
Sménné relace se v roce 2007 mezirocné zlepSily v priméru o 2,3 % ° pfi

zvyseni vyvoznich cen o 1,3 % a snizeni dovoznich cen o 1,0 %.

Z teritoridlniho pohledu'® podil zemi EU27 na obratu ¢eského zahrani¢niho
obchodu ve vysi 78,2 % zustal stejny jako v roce 2006, pfi¢emZ na ukor starych zemi
EU se zvysil podil novych ¢lenskych zemi (z 17,4 % na 18,2 %). Na tom se z novych
zemi EU nejvic podilelo Mad’arsko, Polsko a Slovensko. Od roku 2000 stale klesa
podil Némecka na obchodé¢ s EU, za posledni rok to bylo 0 0,9 p.b. na 37,7 %.

15 Z vybérovych indexti v zahrani¢nim obchodé se zbozim.
16 Data piepogitana CSU podle struktury po rozsiteni EU o Bulharsko a Rumunsko od ledna 2007
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Tabulka 9 : Vyvoz a dovoz podle teritorii

Vyvoz Dovoz Zmena salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) v mld. K&
2007/2006 2006 2007 2007/2006 2006 2007 2007/2006
CELKEM 1153 100,0 100,0 113,4 100,0 100,0 45,2
v tom:
vyspelé trzni ekonomiky 114,4 91,8 91,1 113,2 79,5 794 63,4
z toho: EU27 1147 85,7 85,2 113,8 70,7 70,9 64,9
z toho: SRN 111,2 31,9 30,8 111,9 28,5 28,1 5,6
Slovensko 120,2 8.4 8.8 113,7 5,4 54 21,0
rozvojové zeme 121,5 32 34 117,1 5,6 58 -5,1
evropské tranzitivni ekonomiky 118,8 1,0 1,1 102,3 0,3 0,3 4,0
Spolecenstvi nezavislych stati 126,0 34 3,7 89,8 8,2 6,5 36,7
z toho: Rusko 1352 2,0 2.3 89,0 6,0 4,7 28,9
ostatni 151,6 0,5 0,6 144,2 6,2 79 52,6
ztoho: Cina 1559 0,4 0,6 144,6 6,1 78 52,2
nespecifikovano 95,1 0,1 0,0 146,0 0,1 0,1 -1,2
Polsko 122,2 5,7 6,0 115,6 5,6 58 8,4
Francie 111,8 5,5 54 108,7 4,8 4,6 53
Italie 1214 4,6 49 116,1 4,7 4.8 5,4
Rakousko 105,1 5,1 4,7 116,0 3,7 38 -7,0
Spojené kralovstvi 120,7 4.8 5,0 118,0 2,6 2,7 11,3
Nizozemsko 1174 3,6 3,7 109,6 4,0 39 55
USA 974 23 1,9 109,6 2,3 23 6,0
Japonsko 110,0 0,4 04 121,8 3,0 33 -13,0
Ostatni : Cina, S.Korea, Kuba, Laos, Mongolsko, Vietnam
Pramen: CSU

Objem vyvozu rostl do vSech teritoridlnich oblasti, celkové to znamenalo
nartst o 327,8 mld. K&. I kdyz nejpomaleji rostl vyvoz do zemi EU27 (o 14,7 %),
znamenalo to 82,3 % z celkového zvySeni objemu vyvozu. Nejvétsim odbératelem
tuzemskych vyvozcil zlstalo pies snizeni podilu na celkovém vyvozu o 1,1 p.b. (na
30,8 %) Némecko, kam se hodnotové vyvezlo mezirocné o 11,2 % zbozi vice.
Z dal8ich vyznamnych partnerd EU nejrychleji — tempem o vice nez 20 % — rostl
vyvoz do Polska, Italie, Slovenska a Spojeného kralovstvi. Objem vyvozu se za rok
2007 zvysil do viech zemi EU s vyjimkou Irska a Recka. Z jednotlivych zemi mimo
EU byl nejvyznamnéj§i meziroéni nariist zaznamenan u vyvozu do Ciny (o 55,9 %

vice) a Ruska (0 35,2 % vice).

Objem dovozu se mezirocn¢ zvysil o 282,6 mld. K¢ a ze vSech teritorialnich
seskupeni s vyjimkou zemi SNS wvzrostl. ZvySeni dovozu z EU o 13,8 %
predstavovalo 72,5 % z celkového nartGstu objemu dovozu. Nadprimérného rlstu
doséahl také dovoz z rozvojovych zemi a z tzv. ostatnich zemi. Na zvySeni dovozu
z EU se nejvic podilely Spojené kralovstvi, Italie a Rakousko. S vyjimkou Kypru a

Malty se zvysil objem dovozu ze vSech zemi EU.

Aktivni saldo obchodu se zemémi EU prevysilo schodek zahrani¢niho

obchodu se zemémi mimo EU o 142,4 mld. K¢. Na tomto vysledku se nejvic
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podilel obchod s Némeckem (pfebytek 91,2 mld. K¢), Slovenskem (88,6 mld. K¢) a
Spojenym kralovstvim (58,7 mld. K¢). Pasivni saldo ze zemi EU mél pouze obchod
s Irskem, Nizozemskem, Lucemburskem a Maltou. Obchodni bilanci nejvice zatizil

obchod s Cinou (~171,3 mld. K¢&) a Ruskem (54,7 mld. K¢&).

Z komoditniho hlediska byl pro vysledky zahrani¢niho obchodu stejné jako
v ptedchozich letech nejvyznamnéjsi obchod se stroji a dopravnimi prosttedky (tfida
SITC 7). Obrat této tiidy dosahl téméi 49 % celkového objemu zahrani¢niho obchodu,
piebytek se mezirocné¢ zvysil o 41,5 mld. K¢ a dosahl 312,5 mld. K& Nejvyssi
piebytek byl zaznamenan u silni¢nich vozidel (200,9 mld. K¢) a dale u stroji a
zafizeni vSeobecné uzivanych v primyslu (40,3 mld. K¢) a vypocetni techniky
(24,4 mld. K¢).

Tabulka 10 : Komoditni struktura

Vyvoz Dovoz Zmeéna salda
Index (%) Podil (%) Index (%) Podil (%) v mld. K¢

Tridy SITC, rev. 4 2007/2006 2006 2007 2007/2006 2006 2007 2007/2006
Celkem 1153 100,0 100,0 113,4 100,0 100,0 45,2
0 - Potraviny a ziva zvifata 117,1 2,9 2,9 115,0 4,2 43 -2,7
1 - Népoje a tabak 1378 0,5 0,6 121,0 0,6 0,7 1,3
2 - Surové materialy (s vyj. pali 118,6 2,6 2,6 97,9 2,7 24 11,4
3 - Nerostna paliva a maziva 109,8 29 2,7 95,5 9,5 8,0 15,0
4 - Zivogidné arostlinné oleje 122,3 0,1 0,1 88,1 0,2 0,1 0,8
5 - Chemikalie 111,2 6,1 5.8 113,4 10,4 104 -14,7
6 - Trznivyrobky 113,1 20,8 20,4 116,5 20,4 20,9 -12,4
7 - Stroje a ptepravni zatizeni 1174 53,2 54,2 118,0 41,4 43,0 41,5
8 - Primyslové vyrobky 110,7 11,0 10,6 109,1 10,5 10,1 5,0
9 Komodity jinde nezatfazené 124,6 0,0 0,0 117,8 0,1 0,1 0,0

Pramen: CSU

Kromé stroji a dopravnich prostfedkl se na zlepSeni obchodni bilance nejvice
podilel obchod s nepalivovymi surovinami (tfida SITC 2) a primyslovym spotiebnim
zbozim (tfida SITC 8) zvySenim piebytku o 11,4 mld. K¢, resp. 5,0 mld. K¢, na druhé

stran€ snizeni deficitu obchodu s nerostnymi palivy (tfida SITC 3) o 15,0 mld. K¢.

Negativné obchodni bilanci ovlivnil vyvoj v obchodé s chemikaliemi (tfida
SITC 5) zvySenim deficitu o 14,7 mld. K&, polotovart (tfida SITC 6) sniZzenim aktiva
0 12,4 mld. K¢ a potravin (tfida SITC 0) zhorSenim schodku o 2,7 mld. K¢.

5.2 Kapitalovy ucet

Aktivum kapitadlového uctu dosahlo 19,7 mld. K¢ a bylo tak o 11,2 mld. K¢
mezirocn¢ lepsi, kdyz pii naristu piijmi klesly vydaje. V piebytku se promitlo

predevsim aktivni saldo transakei vladniho sektoru ve vztahu k rozpoctu EU.
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5.3 Financ¢ni ucet

Financni ucet vykazal za rok 2007 piebytek ve vysi 104,5 mld. K¢, tj. zhruba
na urovni predchoziho roku. Zvysil se Cisty piiliv pfimych zahrani¢nich investic do
CR (0 55,4 mld. K&) a finanénich derivatd (o 8,0 mld. K&), vétsi byl ¢&isty odliv
portfoliovych a ostatnich investic (o 26,3 mld. K¢, resp. 37,6 mld. K¢).

Graf 15 : Financ¢ni ucet platebni bilance
(rocni klouzavé uhrny, mld. K¢ )
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Ze 185,3 mld. K¢ pfimych investic v tuzemsku (o0 49,3 mld. K¢ mezirocné
vice), smétovalo do zakladniho kapitalu 57,5 mld. K¢ (o 15,0 mld. K¢ vic), odhad
reinvestovaného zisku byl 130,6 mld. K¢ (o 30,9 mld. K¢ vice).

Graf 16 : Priliv pfimych zahrani¢nich investic
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Nejvic pfimych investic priteklo do zpracovatelského primyslu (42,2 %,
z toho vice nez tfetina do vyroby aut), do nemovitosti a sluzeb pro podniky 22,1 %,

do finan¢niho zprostfedkovani 20,3 % a do obchodu 7,9 %. Pivodem piimych

investic byly z 87,8 % zemé& EU, nejvétsi podil mélo Nizozemsko s 28,8 % a dale
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Lucembursko, Rakousko, Francie a Némecko. Objem tuzemskych pfimych investic

v zahrani¢i dosahl 27,1 mld. K¢ (o 6,1 mld. K¢ vic).

Devizové rezervy CNB se zvysily o 15,7 mld. K&.

5.4 Devizové rezervy

Stav devizovych rezerv centrdlni banky k 31.prosinci 2007 ¢inil
631,0 mld. K&, tj. 23,7 mld. EUR (devizové rezervy tvoii ze dvou tfetin aktiva v euru
a z jedné tretiny aktiva v dolarech). Tento stav mize pokryt dovoz zbozi a sluzeb po

dobu témér tii mésicu.

5.5 Ménové kurzy

Volatilita kurzu koruny proti obéma svétovym ménam se v porovnani s rokem
2006 zvétsila, pricemz vici EUR byly jeji vykyvy mensi. Nominalni sménny kurz
koruny vii¢i EUR se v roce 2007 pohyboval v rozmezi od 28,78 do 26,00 CZK/EUR,
vaci USD mezi 21,84 az 17,66 CZK/USD.

V priméru ¢inilo posileni proti EUR 2,1 % (oproti 5,1% v roce 2006), vici
USD posilila v priméru o 11,3 % (proti 5,9 % v roce 2006). Od ledna 2007 az do
srpna véetné dochazelo ke zpomalovani mezirocniho posileni koruny z 3,2 % na
1,0 % vici EUR a z 10,8 % na 9,2 % vaci USD. Od zaii 2007, po propuknuti krize na
finan¢nich trzich s americkymi subprime hypotékami, koruna skokové posilila

k 27 CZK/EUR resp. 20 CZK/USD, se dynamika posilovani zacala opét zvySovat.

Graf 17 : Nominalni sménny kurz CZK vuci USD a EUR (ECU)
15

—— CZK/USD

e CZK/EUR (ECU)

Vyrazna diference mezi posilovanim koruny viici EUR a USD vyplyva ze

vzajemného vztahu sménného kurzu EUR a USD. Ten se vroce 2007 pohyboval
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v rozmezi od 1,289 do 1,487 USD/EUR pfi praméru 1,387 USD/EUR (v roce 2006
¢inil primér 1,254 USD/EUR). Trend posilovani EUR vaci USD trval v pribéhu

celého roku 2007, pfi¢emz k jeho akceleraci posilovani doslo ve 2. pololeti.

Dlouhodoby apreciacni trend koruny vii¢i EUR je dan piedevSim domécimi
fundamentalnimi faktory (diferencial ristu produktivity, vyvoj salda bézného uctu) a
prilivem zahrani¢nich investic. K jeho dynamizaci ve 2. pololeti pfispélo kromé krize
na finan¢nich trzich i zrychleni rGstu domaci inflace, které vyvolalo na finan¢nich

trzich o¢ekavani rastu urokovych sazeb.

6. Ménovy vvvoj a finan¢ni trh

6.1 Ménové agregaty

Ménové agregaty (pasiva)

Agregat M2 na strané pasiv ménového piehledu se v prabéhu roku 2007
mezirocn¢ zvysil zlednovych 10,1 % na prosincovych 13,2 %. Vysoce likvidni
zavazky sektoru MFI!'7 a dalsi likvidni finan¢ni pasiva MFI vi¢i klientskym
rezidentim dosahly v lednu 2007 absolutni hodnoty 2191,0 mld. K¢, v prosinci téhoz
roku 2447,3 mld. K¢&. Vyvoj penézniho agregatu M2 byl béhem roku relativné stabilni
s prumérnym mezirocnim tempem 11,2 %. Vyrazné vys$s$i meziro¢ni nartst Siroké
penézni zasoby oproti priméru byl evidovan v kvétnu (vyssi o 0,9 p.b.) a v poslednim

mésici, kdy rust prevysSoval primérné meziro¢ni tempo o 2,0 p.b.

Vramci penézniho agregatu M1 dochdzelo béhem roku ke kolisani
mezirocniho tempa rastu jednodennich vkladi. Dynamika obéziva se diky vysokému
rustu spotieby domécnosti v prvni poloviné roku zvySovala (primérné meziro¢ni
tempo pro prvni polovinu roku ¢inilo 12,2 %). Mirné snizeni dynamiky spotiebitelské
poptavky domadcnosti ve druhé poloviné roku naopak rlst obéziva zpomalilo

(pramérné meziro¢ni tempo pro druhou polovinu roku ¢inilo 10,8 %).

17 Ménové finanéni instituce zahrnuji centralni banku, rezidentské banky a viechny ostatni rezidentské
finan¢ni instituce.
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Ve struktuie kvazi-penéz se zvysil rist kratkodobych vkladli s dohodnutou
splatnosti, vysoké tempo rustu si zachovavaly i1 vklady s vypovédni lhitou (meziro¢ni
pramérny rust 18,0 %). K ristu poptavky po dlouhodobych terminovanych vkladech
nedochazelo kvili menSimu zvysSeni dlouhodobych trokovych sazeb oproti

kratkodobym.

Graf 18 : Ménové agregaty
(sopr = 100)
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Uvéry (aktiva)

Na stran€ aktiv ménového ptehledu mezirocni pokles Cistych zahrani¢nich
aktiv zpomaloval az do kvétna, kdy byl zaznamenan mirny meziro¢ni narast. V srpnu
doslo k vyraznéjSimu meziro€nimu poklesu, ktery se ke konci roku opét snizoval.
Primérny mezirocni pokles Cistych zahrani¢nich aktiv za rok 2007 €inil 2,6 % a byl
posilen 4,7 % meziroénim primérnym poklesem u Ccistych zahrani¢nich aktiv
centralni banky a zmirtovan 1,7% primérnym meziro¢nim rlastem Ccistych
zahrani¢nich aktiv ostatnich MFI.

Tempo rlstu domécich uvért, tvofenych cCistym uvérem vladé a uvéry
podnikiim a domacnostem, se primérné oproti predchozimu roku zvysilo na 21,2 %.

V absolutnich hodnotdch dosahl stav domacich uvéra vlednu 2007 trovné

1421,9 mld. K¢ (rist 0 249,9 mld. K¢ proti lednu 2006) a v priabéhu roku se domaci
uveérova emise rozsifila na 1699,2 mld. K¢ (rast o 276,8 mld. K¢ proti prosinci 2006).
Primérné meziro¢ni tempo domacich uvért bylo predevsim tazeno Gvéry podnikiim a

domacnostem, které se na celkovém objemu podilely primérné 79,5 %. Cisty uvér
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vlade se s ristem o 3,2 % na primérném meziro¢nim tempu podilel jen nepatrné, na
rozdil od Gvéri podnikim a domdcnostem (rist o 22,7 %), a na celkovém objemu

domacich tvéra tvoftil jen 5,4 %.

Graf 19 : Domaci uvéry, mld. K¢
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Uvéry podnikim zahrnuji uvéry finanénim neménovym institucim a avéry
nefinanénim podnikiim. Uvéry nefinanénim podnikiim v lednu meziroéng vzrostly
0 17,7 % a béhem roku si své meziro¢ni tempo udrzovaly. K mirnému zvySeni ristu
doslo koncem 3.14. ¢tvrtleti. Vyvoj byl charakteristicky pozvolnym zpomalovanim

dynamiky uvéra s del§imi splatnostmi.

Meziro¢ni tempo ristu iveérd domacnostem v lednu dosahlo meziroéni irovné
29,8 % a v prubéhu roku se dale stabiln¢ zvySovalo az na prosincovych 34,4 %.
K vysokému tempu pfispival zejména rist uvéri na bydleni'8, ktery v prosinci
mezirocn¢ dosahl 37,5 %, nasledovan nartistem spotiebitelskych uveéral®.

Pomér celkové (bankovni a nebankovni) zadluzenosti domacnosti k ro¢nimu

hrubému disponibilnimu dichodu se béhem roku zvysil cca o 5 p.b. na troven 46,0 %

(0daj za 3. Ctvrtleti). V eurozoné se pomér celkové zadluZenosti pohybuje na 92 %.20

I8 Riist Givérd na bydleni byl podporovan nizkymi irokovymi sazbami, nejistotami v cenach stavebnich
praci v disledku mozného zvyseni snizené sazby DPH a deregulaci ndjemného.

19 Spotiebitelské uvéry byly ovliviiovany pomérné vysokou spotiebitelskou poptavkou.

20 Viz CNB: Zprava o inflaci/ I. Praha: CNB, 2008 [cit. 2008-03-05].
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6.2 Urokové sazby

CNB v priibéhu roku 2007 zvysila limitni urokovou sazbu pro dvoutydenni
repo operace celkem Ctyfikrat. Prvni zvySeni o 0,25 p.b. na 2,75 % bylo odsouhlaseno
k 1. ¢ervnu, dal$i zvySeni nasledovala k 27. ¢ervenci na 3,00 %, k 31. srpnu na 3,25 %
a posledni nartst 2T repo sazby o 0,25 p.b se uskutecnil k 30. listopadu. Diskontni a
lombardni sazby rostly ve stejném rozsahu. Na konci prosince byla 2T repo sazba na
3,50 %, diskontni sazba na 2,50 % a lombardni sazba na 4,50 %. Uroveii povinnych

minimalnich rezerv se v prubéhu roku nezmeénila a ziistdva na hodnoté 2 %.

ECB méla zékladni Grokové sazby na pocatku roku nastaveny na 3,50 %
(0o 1 p.b. vy3si nez CNB). Béhem roku byla jejich zména provedena dvakrat, a to
v bieznu a v ¢ervnu (vzdy zvySeno o 0,25 p.b.). Na konci roku byla zakladni Grokova
sazba ECB 0,5 p.b. vys§i nez sazba CNB. V USA se v prvni poloviné roku referenéni
urokovd sazba neménila a zlstavala na 5,25 %, ve 3. Ctvrtleti pfistoupil Fed
k postupnému uvoliiovani ménovych podminek. Referen¢ni tirokova sazba se od zari
sniZila celkem tikrat — v zati (pokles o 0,5 p.b.), fijnu (pokles o 0,25 p.b.) a v prosinci
(pokles 0 0,25 p.b.). Na konci roku byla urokova sazba na 4,25 % (o0 0,75 p.b. vyse
nez sazba CNB, resp. o0 0,25 p.b. vyssi nez sazba ECB).

Primérné uvérové, resp. vkladové urokové sazby pro domécnosti a nefinanéni
podniky v prib¢hu roku 2007 rostly a pohybovaly se na primérné urovni 5,79 %,
resp. 1,32 %. Primérné urokové sazby z novych uvérti?! poskytnutych domécnostem
a nefinan¢nim podnikim se v prosinci meziroéné zvysily o 0,65 p.b. na uUroven

6,80 %. Sazby z novych vklada vzrostly 0 0,27 p.b. na 1,42 %.

21 Nové obchody (jak tivéry tak puijcky) jsou definovany jako veskeré nové dohody uzaviené mezi
bankami a jejich klienty v pritbéhu sledovaného obdobi.
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Graf 20: Urokové sazby nové poskytnutych uvéra, % p. a.
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Spread mezi primérnou urokovou sazbou znovych uvéri domécnostem a
podnikim a urokovou sazbou pro jednorocni PRIBOR, charakterizujici Gvérové
podminky, béhem roku mirn¢ kolisal s klesajici tendenci. V prosinci vykazal hodnotu

2,6 p.b. a doséhl tak jedné z nejnizsich hodnot od kvétna 2004.

Urokové sazby u uvér domacnostem podle splatnosti rostly nejrychleji u
1 az Sletych uvérh aZz na prosincovych 8,56 % (rGst 00,79 p.b. proti lednu),
nasledovany uvéry do 1roku sturokovou sazbou 10,35 % (rtst o 0,74 p.b. proti
lednu). Urokové sazby u uvérii domacnostem se splatnosti delsi nez 5 let spise
stagnovaly. V pfipad¢ Gveérd nefinanénim podnikiim vzrostly urokové sazby u vSech
splatnosti, nejvyrazngji vSak také u 1 az Sletych avért (rGst o 1,13 p.b. na 5,60 %

proti lednu).

Podle zakladnich kategorii lze Uvéry pro domadcnosti Clenit podle typu na
spotfebni, na ndkup bytovych nemovitosti a ostatni. Urokova sazba u spotiebnich
uveért v pribéhu roku klesala (kromé prosince, kdy dosahla 13,32 %) z 13,55 %
v lednu na 13,12 % v listopadu. Sazby u Gvérd na ndkup bytovych nemovitosti béhem

roku oscilovaly kolem primérné irovné 4,86 %.
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Graf 21 : Urokové sazby z ivéri celkem podle splatnosti, % p. a.
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V ptipadé vkladli domacnosti, resp. nefinan¢nich podnikl jde o kategorizaci
do skupin jednodennich vkladi, vkladt s dohodnutou splatnosti, s vypovédni lhitou a
repo operaci?2. Urokové sazby zjednodennich vkladi se primémé pohybovaly na
hladiné¢ 0,45 % v ptipadé domdécnosti a ve vysi 0,88 % u nefinan¢nich podnikda.
Vklady s dohodnutou splatnosti vzrostly béhem roku o 0,16 p.b. na 2,11 %, resp.
0 0,95 p.b. na 3,00 %. Vklady s vypovédni lhiitou se zvySovaly obdobnym tempem
0 0,16 p.b. na 2,14 %, resp. u vkladii nefinanénich podnikli tempem niz8im o 0,29 p.b.

na 1,89 %.

Na pocatku roku zaznamenaly vynosy ze statnich dluhopisit mirny pokles,
ktery byl zahy piekonan silnym pilro¢nim rastem. Druha polovina roku byla v duchu
mirné¢ho poklesu a stagnace, ktera byla na konci obdobi nasledovana mirnym rastem.
Nejvyssim tempem rostly vynosy z dluhopisti s kratkodobou a stfednédobou
splatnosti (primérné ro¢ni zvySeni 0,94 p.b. az 1,25p.b.), vynosy z dluhopisi
s dlouhodobou splatnosti se béhem roku zvysily v priméru o 0,65 p.b. az 0,85 p.b.
podle jednotlivych splatnosti. VSeobecny trend sblizovani sazeb u kratkodobych a

dlouhodobé;jsich splatnosti se projevoval i u sblizovani vynosi ze statnich dluhopisi.

22 Repo operace nejsou zvefejiiovany z diivodu mozné identifikace respondenta.
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Graf 22 : Vynosy statnich dluhopisi, % p. a.
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Béhem roku 2007 se primérnd mésicni sazba 3M PRIBORu zvysila
z lednovych 2,58 % na prosincovych 4,05 %. 1R PRIBOR vzrostl na 4,20 % (rist
0 1,34 p.b.). Prosincova kratkodoba vynosova kiivka mezibankovnich urokovych
sazeb PRIBOR se oproti lednu nerovnomérné posunula smérem vzhiru a vynosy

podle splatnosti vzrostly po celé délce 0 0,91 p.b. az 1,34 p.b.

Graf 23: Kratkodoba penéZni vynosova krivka, % p. a
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6.3 Akciovy trh

Ani akciovému trhu v CR se nevyhnul vliv americké hypoteéni krize, piesto
byl béhem roku 2007 vykéazan solidni rdst. Za prvnich Sest mésicu si prazska burza
(BCPP) pfipsala dvojnasobné zhodnoceni, neZ jakého dosahla za cely rok 2006.
Oficiélni index prazské burzy PX vzrostl béhem této doby o 17 % a na jeho rlstu se
podilely zejména akcie skupiny CME, realitni spole¢nosti ECM a ORCO, Komer¢ni
banky a Telefonicy O2. Druh4 polovina roku 2007 byla charakteristickda ¢etnymi

vzestupy a pady. Vyrazny srpnovy propad oficidlniho burzovniho indexu PX na

44



hodnotu 1653,2 byl nasledovan vrcholem na konci listopadu, kdy dosihl zatim

nejvys$si hodnoty 1936,1. Celkové index PX v pribchu 12ti mésict vzrostl o 14,24 %.

Na kone¢ném riistu burzovniho indexu PX se v roce 2007 podilely souhrnné
akciové tituly Unipetrol, CETV, CEZ, Komeréni banka, Telefonica 02, naopak
poklesy zaznamenaly akcie spole¢nosti PEGAS, ECM, Erste Bank, Orco, Zentiva a
Philip Moris. Na konci roku 2007 bylo na prazské burze obchodovano 13 titult
(oproti predchozimu roku piibyly AAA a VIG). Celkovy objem obchodl akcii a
podilovych listh, resp. dluhopist za rok 2007 doséhl na prazské burze 1013 mld. K¢,
resp. 508,8 mld. K¢&.

Akciovy index RM23 obchodovany v ramci RM systému se vyvijel v pribéhu
roku 2007 rychlejs$im tempem nez index PX. Index RM vzrostl z pocate¢ni hodnoty
2649,60 na 3404,36 tj. mezirocn€ o 31,17 %. V roce 2007 vSak doséhl celkovy objem
obchodll RM systému jen 8 mld. K¢.

Na kapitalovém trhu (BCPP, SCP) bylo zobchodovéano 3472 mld. K¢, z toho
1557,2 mld. K¢ ptipadlo na dluhopisy a 1915,5 mld. K¢ na akcie a podilové listy.

Graf 24 : Indexy akciového trhu.
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23 Plivodné se jednalo o index PK 30, ktery tvofilo 30 hlavnich tituléi. Od 17. 7. 2006 byl jeho nazev
zménén na Index RM, jehoz bazi v soucasnosti tvofi 10 tituld.
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Verejné rozpoityl

Po historicky nejvy$sim deficitu vetejnych rozpocti dosazeném v roce 2006 se
vroce 2007 saldo meziro¢né zlepSilo o 106,1 mld. K& Celkovy deficit ¢inil
35,9 mld.K¢, tj. 1,0 % HDP a byl tak o 87,6 mld. K¢ niz§i nez bylo schvéleno
v rozpoctové dokumentaci pro rok 2007. LepSich vysledki dosahly téméi vSechny
segmenty vetejnych rozpoctl. Vyrazné lepSich vysledki nez ¢inila ptivodni ocekavani
bylo dosaZeno predeviim u statniho rozpoétu?, jehoz schodek (o&istény o prevody z a
do rezervnich fondl a fondu statnich zaruk) dosahl 48,6 mld. K¢, coz je o 49,7 mld.
K¢ méné nez bylo plivodné schvéaleno. Sou€asné byl deficit statniho rozpoctu ve
srovnani s rokem 2006 o 58,8 mld. K¢ niz8i. Pfevody neutracenych prostredkil
organizaCnich slozek stdtu do rezervnich fondd ovlivnily stav rezervnich fondi
k 31. 12. 2007, ktery dosahl jiz 97,0 mld. K¢; uspotené prostiedky mohou byt pouzity

na posileni vydajii v dalSich letech.

Vzhledem k tomu, ze ptfevody do a z fondl organizacnich slozek statu (dale
OSS) ve skuteCnosti neznamenaji realizaci vydaje/pfijmu statu, ale tvorbu/Cerpani
rezerv, metodika penéZnich tokid (stejné jako metodika ESA 95 — relevantni pro
vypocet maastrichtskych kritérii) vylucuje ze salda rozdil mezi neutracenymi
prostiedky pfevedenymi do fondi OSS aneutracenymi prostfedky z minulych let
nacerpanymi naopak z téchto fondii v pribehu roku do piijmi. Provedeni této Upravy
vedlo v roce 2007 ke zlep$eni deficitu o 31,1 mld. K&’

I Data jsou vykazovana na zakladeé metodiky penéznich tokii, cemuz odpovida seskupovani prijmovych
a vydajovych operaci a potrebné metodické upravy. Viadni statistika je konstruovana jako soucet
Jednotlivych slozek verejnych rozpoctu, kde je nasledné uplatnena konsolidace prijmu a vydaji za
ucelem vylouceni vzajemnych vztahii mezi jednotlivymi slozkami vlady. Hospodareni verejnych
rozpoctit zachycuje prijmové a vydajové operace tykajici se statniho rozpoctu vé. Narodniho fondu
a od r. 2006 zdrojii z privatizace (byvalého Fondu narodniho majetku zruseného zdakonem ¢. 178/2005
Sb.),  mimorozpoctovych fondi (statnich fondi, Fondu ndrodniho majetku (do r. 2005) a
Pozemkového fondu CR), veiejného zdravotniho pojisténi a vizemnich samospravnych celki.

2 V metodice penéznich tokii je deficit SR navysen o 13,2 mld. K¢ v diisledku iihrady ztraty CKA na
zdakladé Zakona ¢ 5/2005 Sh., o statnim dluhopisovém programu na iihradu casti ztraty CKA, vzniklé
prebiranim nebonitnich aktiv v letech 1991 az 2003, rozpoctovana castka cinila 7,0 mld. K¢.

3 Pred rokem 2004 mély OSS moznost prevést pouze omezenou cdst usporenych prostredku, viiv téchto
prevodii proto nebyl tak vysoky, viz tabulka.

Dopad vylouceni rezervnich fondit OSS na saldo hospodareni verejnych rozpoctit (v mil. K¢)

2005 2006 2007
ocekavana
skutecnost

| Prevody zrezervnich fondu 21 804,6 36 384,1 51932,1
II | Neinvesti¢ni pfevody do rezervnich fonda 28 852,7 22 582,5 46 4927

Investi¢ni pfevody do rezervnich fondu 17 882,6 23 263,6 32 696,4
m | Cisty dopad na saldo (II - I) 24 930,8 9462,0 27 257,0




Vysledky hospodateni vetejnych rozpoctl v roce 2007 byly nasledujici:

= celkovy deficit vefejnych rozpocth €inil 35,9 mld. K¢ (1,0 % HDP),

= deficit vetejnych rozpoctl pro fiskalni cileni# dosahl 35,6 mld. K& (1,0 %
HDP),

» vyvoj deficitd ovlivnil vyvoj dluhu vetejnych rozpocth, ktery ke konci
roku 2007 ¢&inil 973,2 mld. K¢ - tedy 27,7 % HDP a ve srovnani s rokem
2006 tak vzrostl 0 10,9 %.

Tabulka 1

Vyvoj sald verejnych rozpocti

2002 2003 2004 2005 2006 2007
Saldo v¢. Cistych pajéek  (mld K&) -11,4 -127,7 -90,7 0,6 -142,1 -35,9
Saldo v&. &istych pijcek (% HDP) 05 50 32 0,0 44 -1,0
Saldo pro fiskalnicileni  (mld K¢) -88,8 -99,2 -80,6 -50,0 -98,9 -35,5
Saldo pro fiskalnicileni (% HDP) -3,6 -38 -2.9 -1,7 3,1 -1,0,
Pramen: MF

1. Prijmy verejnvch rozpocta

Ve srovnani s ptivodnimi piedpoklady nebyly celkové pfijmy naplnény
0 7,9 mld. K¢, nicméné jejich mezirocni rust byl podstatné vyssi nez v roce 2006.
Zatimco v roce 2006 piijmy veiejnych rozpoctl nedosahly urovné ptedchoziho roku
03,2 %, vroce 2007 jejich ristovd dynamika dosdhla 11,0 %. Hlavnim divodem
nenaplnéni pfedpoklddanych piijmi byly vyrazné¢ niz§i dotace piijaté od

nadnérodnich instituci a také nenaplnéné privatizacni piijmy.

Dotace pfijat¢é od nadnarodnich instituci nedosahly predpokladané vyse
0 26,5 mld. K¢. Odhady piijmt z EU (a tudiz 1 prostfedky na spolufinancovani
programil) subjekty vefejnych rozpocti trvale nadhodnocuji. Tento vyvoj sveéd¢i

o pretrvavajicich bariérach v systému cCerpani evropskych penéz CR.

4 Ze salda pro fiskalni cileni jsou vylouceny tzv. cisté pujcky (véetné prijmii z privatizace),ndklady
transformace a také operace Narodniho fondu, které by vysledky daného roku ovliviiovaly o casovy
nesoulad mezi prijetim plateb z EU (zalohy na financovani programii EU) a jejich ¢erpanim. Tento
ukazatel je shodny s ukazatelem pouzivanym v navrhu strednédobého vyhledu statniho rozpoctu na léta
2009 a 2010. Naklady transformace predstavuji zejména operace stdatem zrizenych instituci, které
predevsim spravuji nekvalitni aktiva prebirand od jinych subjektii. Patii sem financni skupina CKA
(tj. véetné jejich dcerinych spolecnosti Konpo, s. r. o., Prisko, a. s., a Ceskd financni, s. r. 0.) a Ceskd
inkasni, s. r. o. Ndklady transformace zahrnuji vihrady ztrat CKA a thrady ztrat CNB  vzniklé
v souvislosti se stabilizaci a konsolidaci bankovniho sektoru ze statniho rozpoctu a dotace FNM pro
financni skupinu CKA a Ceskou inkasni, s.r.o.



Privatizacni pfijmy byly o 18,8 mld. K¢ niz8i nez se ptivodné ocekavalo. To

bylo dano zejména nerealizovanim piijmu z privatizace CEZu v pfedpokladané vysi.

Naopak danové piijmy se vyvijely vice nez pfiznivé a byly ve srovnani
s predpoklady v Navrhu statniho rozpoctu pro rok 2007 vyrazn€ piekroceny
(047,1 mld. K¢). Konsolidovand daiiovd kvota vcetné pojistného na socidlni
zabezpeceni a na zdravotni pojisténi (dale jen pojistné¢) zaznamenala v roce 2007 rust
o 0,7 p.b. na 34,8 % HDP. Celkové daiové piijmy ve srovnani srokem 2006
meziro¢né vzrostly o 11,4 %, jejich dynamika se zvysila o 7,7 p.b. K vy$§imu inkasu
doslo u vSech typa dani, nejlépe se vyvijel vybér dané¢ z piijma pravnickych osob,
ktery byl 0 9,2 mld. K¢ vyssi, nez bylo rozpoctovano. Ve struktufe daitovych piijmi
vSak 1 naddle pfetrvava trend rustu podilu nepfimych dani. Pozitivni vyvoj daiiovych
pfijmi byl dan ptedevsim rychlym hospodaisky rastem. Ten dosahl vySsich hodnot
nez se puvodné ocekéavalo ataké rast spotieby domacnosti byl vysSi nez Cinily
puvodni odhady. Rovnéz inkaso pojistného na socialni zabezpeceni bylo ovlivnéno
ptiznivym ekonomickym vyvojem (pozitivni vyvoj na trhu prace, rist mezd a platd,
zvySeni minimalni mzdy). Doslo k vyraznému piekroceni rozpoctovanych piijmi
(020,5 mld. K¢), které bylo pozitivné ovlivnéno vysokym meziro¢nim riistem

vymeétovacich zakladl platct pojistného.

Naopak u nedanovych pfijmi doSlo k negativni odchylce, ve srovnani
s pivodnimi pfedpoklady zistaly nenaplnény o 3,6 mld. K& zejména diky niz§imu
vybéru piijml z podnikdni, vlastnictvi a ostatnich piijma. Tyto pfijmy (dividendy,

vratky transferii z minulych let, apod.) jsou velice obtizné predikovatelné.



Graf 1
Podil vynosu dani na HDP v %
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Tabulka 2

Vyvoj prijmi verejnych rozpocti

Konsolidované verejné rozpocty Podil na HDP (%)

2005 2006 2007 2005 2006 2007
oCekdavana oCekavana
skutecnost skutecnost

A PRIJMY W, splitek pitjéek 1279,6 1239,2 1375,7 42,8 383 38,7
I PRIJMY (IIHVEVI) 1162,8 12234 13518 389 37,9 38,0
I BEZNEPRIJMY (IV+V) 11180 11717 12892 374 36,3 36,2
v DANOVEPRUMY(1+2+4+5+6+7)” 1060,0 1098,8 12242 355 34,0 344
1 Dané z pifjmi, zisku a kapitalovych vynost 2873 2786 3179 9,6 8,0 89

1.1 Fyzickych osob 1424 136,8 151,5 48 42 43

12 Pravnickych osob 1448 141,8 166,4 4.8 44 4,7

2 Pojistné socialniho zabezpeceni 416,1 4419 4884 13,9 13,7 13,7

4 Majetkové dané 13,1 13,5 15,5 04 04 04

5 Vhitini dané ze zbozi a sluzeb 3434 364,7 402,2 11,5 11,3 11,3

51 DPH 206,9 218,1 235,0 6,9 6,7 6,6

52 Spotiebni dané 110,6 119,5 1389 37 37 39
5.3-6 Ostatni dan¢ a poplatky 259 27,0 28,2 0,9 0,8 0,8

6 [co”? 0,1 00 0,0 00 00 0,

7 Ostatni dafiové piijmy 0,2 0,2 0,1 0,0 0,0 0,0

\Y NEDANOVE PRIJMY (8+9+10+12) 58,0 72,9 65,1 1,9 23 18
8 Pifiemz podnikania vlastnictvi 25,1 31,1 31,2 0,8 1,0 0,9

9 Ptijmy z poplatkt a nahodilych prodeji 21,5 2.8 242 0,7 0,7 0,7

10 Piijaté sankéni platby 35 45 49 0,1 0,1 0,1

12 Ostatninedanové piijmy 79 14,5 48 03 04 0,1

VI KAPITALOVE PRIJMY (13+15+16) 132 15,7 13,822 0,4 0,5 0,4
13 Prodej investicniho majetku 79 88 73 0,3 0,3 0,2

15 Prodej pozemki a nehmotnych aktiv 40 53 55 0,1 0,2 0,2

16 Ostatni investicni piijmy 14 1,7 1,1 0,0 0,1 0,0

%1 PRIJATE DOTACE (17+18+19+20) 31,6 36,0 48,7 1,1 1,1 14
17 ze zahranici 0,5 0,6 0,8 0,0 0,0 0,0

18 od vefejnych rozpoctt jiné urovné vlédyj) - - - - - -

19 od nadnarodnich instituci 31,1 35,3 479 1,0 1,1 1,3

20 |od vefejnych rozpoéti stejné trovné viddy” - - - - - .
PRIJATESPLATKY PUJCEK 1168 15,7 239 39 0,5 0,7

Doméci 11,6 149 23,7 37 0,5 0,7

Ztoho: privatizace (FNM + PF C‘R) 107,3 18 14,5 3,6 0,1 04

ZahraniCni 53 0,8 03 02 0,0 0,0

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

2) Po vstupu do EU klasifikuje metodika penéznich tokii podil na clech (polozka rozpoctové skladby
1402) jako nedanovy prijem pod kategorii ,, PFijmy z poplatkii a nahodilych prodejii“.

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

Celkové vydaje vetejnych rozpocti byly o 95,4 mld. K¢ nizs§i nez Cinil
puvodni ptedpoklad. Rist vydaji meziro€né zpomalil o 5,8 p.b. na 2,2 %, jejich
dynamika byla o 8,8 p.b. pomalej$i nez tomu bylo u pfijma. S vyjimkou dotaci
finan¢nim institucim a kapitadlovych transferti nefinanénim veiejnym podnikiim byly
vSechny vydajové polozky vetejnych rozpocti nizs$i nez prepokladala rozpoctova
dokumentace.

Rozhodujici ¢ast vydaji je stale realizovana prostfednictvim dotaci a ostatnich
béznych transferl, pfestoze jejich rlst v roce 2007 citelné zpomalil a ¢inil 4,3 %.
Dotace finanénim institucim meziroén¢ poklesly o 52,7 %, zejména v disledku
snizovani vydaji spojenych s naklady transformace. V pribéhu roku ale doslo
k navyseni thrady ztraty CKA (Zakon o statnim dluhopisovém programu na uhradu
Casti ztraty CKA, vzniklé piebiranim nebonitnich aktiv v letech 1991 — 2003)

z puvodné rozpoctovanych 7 mld. K¢ na 13,2 mld. K¢.

Vice nez 40 % celkovych vydaji tvofi transfery obyvatelstvu vcetné
neziskovych instituci. Jejich rist zpomalil 0 0,9 p.b. na 7,4 % a jejich zvySeni Cinilo
43,3 mld. K& Tyto wvydaje jsou realizované predevSim statnim rozpoctem
a zdravotnimi pojistovnami, jejich podil na HDP se mezirocné¢ téméf nezménil
(pokles 0 0,4 p.b.) a doséhl v roce 2007 17,6 %. Nejvyssi podil (3/4 vydajh statniho
rozpoctu) mezi témito transfery predstavuji mandatorni vydaje. V minulosti zaloZena
nezdravd tendence rustu téchto vydaji ma na hospodafeni vefejnych rozpoctl
negativni dopad, nebot’ jsou vytésiiovany ostatni vetfejné vydaje, které mohou mit

produktivné;si formu.

Méné pozitivné Ize hodnotit pokles kapitdlovych vydaji verejnych rozpoctu.
V jejich struktufe tvofi vydaje na pofizeni investic jiz méné nez 50 %. V roce 2007 se
po vyrazném zvySeni vroce 2006 snizily (o 9,2 %). Rist nastal u investi¢nich
transfert, které vzrostly o 8,0 %, pfiCemz 64,5 % téchto transferd sméfovalo do
nefinan¢nich vetejnych podniki a byly realizovany zejména Statnim fondem dopravni

infrastruktury a statnim rozpoctem.

Dluh vetejnych rozpocti zvySuje ndklady spojené s jeho obsluhou. Vydaje na
uroky se ve srovnani s rokem 2006 zvysily o 3,3 mld. K¢, mezirocni dynamika vSak
vyrazné zpomalila na 9,9 %. ZvySovani vydaji spojenych s dluhovou sluZzbou
znamend za jinak nezménénych podminek niz§i volné prostiedky na jiné vetejné

vydaje.

Transfery do zahrani¢i, ve kterych rozhodujici podil predstavuji odvody

vlastnich zdrojl do rozpoctu EU, se meziroéné zvysily (o 11,6 %) na 33,1 mld. K¢.



Nasledujici graf ukazuje, ze vyvoj podili jednotlivych vefejnych rozpocti na
celkovych vydajich se téméf neméni.
Graf 2
Podil jednotlivych segmentii na celkovych vydajich veFejnych rozpocti v %

100%

0% +--1223 |-~ spa F——""1 ga -1 o400l o -~ ---
80% -
70% |
60% +--{ % |-—~——-T60 " T 1 """ 78|64 -—-
50% -
40% -
30% -
20%+--+ |--—-—-—--)  +----—4 |------1 |- f----- ---
10% -
0%
2002 2003 2004 2005 2006 2007
@ Statni rozpocet O Mimorozpoctové fondy
O Vefejné zdravotni pojisténi @ Uzemni samosprawmné celky

Pramen: MF



Tabulka 3

Vyvoj vydaji vefejnych rozpocta

Konsolidované vet'ejné rozpocty Podil na HDP (%)

2005 2006 2007 2005 2006 2007
oCekdvand ocekdavand
skutecnost skutecnost

B VYDAJE . POSKYTNUTYCH PUJCEK 12790 13812 14116 08 0,1 39,7
| VYDAJEW. CISTYCH PUJCEK 11622 13655 13877 389 23 39,0
| VYDAJE (IHIV) 12606) 13622 13957 42, 42, 39
1] BEZNE VYDAJE (14243) 10917 11710 1206, 365 36,2 339
| Neinvesticni nakupy a souvisejici vydaje 2199 239,2 2438 14 14 69
11 Platy zaméstnanct a ostat. platby za provedenou praci 89,2 948 101,1 30 29 28
12 Povinné pojistné placené zaméstnavatelem 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0 0,0
13 Ostatni neinvesticni ndkupy a souvisejici vydaje 130,6 1443 142,6 44 45 40
2 Uroky 254 KR LA 03 10 1,0
3 Dotace a ostatni bézné transfery 8464 8979 925, 283 2718 260
30 Transfery vefejnymrozpoctim stejné iirovné vlady - - - - - -
31 Dotace 2802 286,3 2669 94 89 IN
3113 Nefinanénim vefejnym podnikim 159,7 173,5 174)) 53 54 49
ztoho piispévkovymapod. organizacim 1573 1719 118 53 53 49
312 Finanénim institucim 59,1 45,7 214 20 14 0,6
314 Ostatnim podnikim 61,3 67,1 74 21 21 20
32 Transfery vefejnymrozpoctimjiné Grovné vlady - - - - - -
334 Transfery obyvatelstvu vé. neziskovych organizaci 5311 5820 625, 180 180 17,6
35 Transfery do zahranici 291 296 B 1,0 09 09
I\ KAPITALOVE VYDAJE (4,6+7) 1689 1912 189,6 57 59 53
46 |Pofizeni investic 80.8 9,0 89,0 27 30 25
l Investicni transfery 88,0 932 100,6 29 29 298
7.1 Domact 88,0 93,1 100,2 29 29 28
710 Vefejnym rozpoctimstejné Grovné viady -
711 Vefejnym rozpoctim jiné drovné viady - - - - 0,0 -
712 Nefinan¢nim vefejnym podnikiim 61,2 623 049 20 19 18
ztoho piispévkovymapod. organizacim 532 54 546 18 1,7 1,5
7135 Ostatni 26,8 308 353 09 10 1,0
72 Zahranicni 00 0,1 04 0,0 0,0 0,0
POSKYINUTE PUSCKY 185 19,1 159 06 06 04
Doméci 182 18,7 159 0,6 0,6 04
vefejnym rozpoctim stejné irovné vlady
vefejnymrozpoctim jiné Grovné vlady - - - - - -
ostatnim subjektim 182 18,7 159 0,6 0,6 04
Zahranicni 03 03 0, 0,0 0,0 -
Vv PUICKY minus SPLATKY (Sisté pijeky) 983 33 Y 33 0,1 p)
A-B Saldo . Cistych pijéek 0,6 -142,1 -359 0,0 44 -1,0
Saldo pro fiskalni cileni 50,0 989 35,5 -1,7 3,1 -1

Dle metodiky penéznich tokii je pojistné placené verejnymi rozpocty za své zameéstnance vylouceno
v ramci konsolidace za celé verejné rozpocty.
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3. Salda verejnvch rozpoétu

Celkové hospodateni vefejnych rozpocti (v€. Cistych piuijcek) dopadlo ve
srovnani s rokem 2006 vyrazné 1épe, piesto skoncilo deficitem 35,9 mld. K¢ — tedy
1,0 % HDP. S vyjimkou mimorozpoc¢tovych fondi doSlo ke zlepSeni vysledki
hospodaieni vSech subjektti vetfejnych rozpocti. Nejvyraznéjsi snizeni deficitu je
patrné u hospodareni statniho rozpoctu, ktery od roku 2006 zahrnuje také tvorbu a

pouziti zdrojt z privatizace (diive FNM).

Tabulka 4
Vyvoj struktury salda vefejnych rozpo¢ti v mld. K¢
2005 2006 2007
ocekavanda
skutecnost
I | Statni rozpotet” -59,7 -137,0 -50,7
II | Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) 52,7 -3,3 9,5
1.] FNM 51,1 x| x|
2.|] PF CR 0,0 0,3 1,1
3.] Statni fondyz) 1,6 -3,6 -10,6
I | Verejné zdravotni pojis téni 0,5 2,8 17,2
IV | Uzemni samospravné celky 7,8 -3,9 9,4
V | SALDO (pfed konsolidaci tj. I+HIHII+IV) 1.4 -141,4 -33,6
VI | Konsolidace 2 -0,8 -0,7 2,4
SALDO (po konsolidaci tj. V-VI) 0,6 -142,1 -35,9

1) Mimo statni rozpocet jsou zde ddle zahrnuty operace Ndarodniho fondu a cisty dopad vylouceni
prrevodii do rezervnich fondii; od roku 2005 iihrada ztraty CKA ze statnich dluhopisii podle zdkona
¢ 5/2005 Sb., o statnim  dluhopisovém programu na vhradu ztraty CKA. Od r. 2006 také operace
Fondu narodniho majetku (dale jen zdroje z privatizace), ktery byl zrusen zakonem ¢. 178/2005 Sb.

2) Statni fondy: SFK, SFZP, SFZiiP, SFCK, SFRB, SFDI a SZIF. Od r. 2006 bez SFZiP, ktery byl
zdakonem ¢. 94/2005 Sb. zrusen.

3) Tato hodnota predstavuje velikost pujcek/splatek, které jsou vydajem/prijmem jednoho verejného
rozpoctu a ovliviji jeho saldo, druhy verejny rozpocet tuto castku vykazuje ve financovani tzn. bez
viivu na vysledek hospodareni.
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Hlavni pfic¢inou tohoto vyvoje je vyrazné meziro¢ni zpomaleni rastu vydaji
doprovazené ptiznivym vyvojem celkovych danovych ptijmii. Vydajova strana stale
zistava zatizena vysokym podilem mandatornich vydaji a nastartovanymi
vydajovymi programy statnich fondu, které v dalSich letech nemuseji mit pro jejich

financovani dostatecné vlastni zdroje.

ZlepSeni zaznamenala bézna 1 primarni bilance. Bé&zna bilance, ktera
predstavuje rozdil mezi béznymi pfijmy a béznymi vydaji, se ve srovnani s rokem
2006 zlepsila o 82,4 mld. K¢ a jeji ptebytek Cinil 83,1 mld. K¢. Vyrovnanost bézné

bilance je jednou z podminek zdravych vetejnych financi.

Jednim zukazatelti, ktery je pouzivan pro hodnoceni fiskalni politiky je

primarni deficit, vypocteny jako deficit ocistény o CcCisté pujcky a vydaje



spojené s troky z dluhu vetejnych rozpocti (ty jsou dasledkem politik minulych
obdobi).

Schodek primarni bilance se v roce 2007 meziro¢né zlepsil o 98,1 mld. K¢
a ¢inil 6,8 mld. K¢, podil na HDP meziro¢n¢ poklesnul o 3,1 p.b. a ¢inil 0,2 % HDP.
Vyvoj primarniho deficitu vypovida o vyrazném zmirnéni fiskalni expanze.
Tabulka 5

Vyvoj sald béZné a primarni bilance

2005 2006 2007 2005 2006 2007
ocekdavanad ocekavanad
skutecnost skutecnost

AITIl - BIIT |Saldo bézné bilance 26,3 0,8 83,2 0,9 0,0 2,3
AT - BII + 2|Saldo primarni bilance 724 -105,0 -6,8 2,4 =32 -0,2

Pro vypocet bylo pouzito saldo verejnych rozpoctii bez cistych piijcek.
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Dalsim zvefejiiovanym ukazatelem je saldo pro fiskalni cileni. To ptedstavuje
saldo celkovych piijmi a vydaji ocisténé jednak o vysSe popisované operace
finan¢niho charakteru (tzv. ¢isté ptjcky) a dale o tzv. ndklady transformace. Soucasné
jsou vylouceny také operace Narodniho fondu, které by vysledky daného roku
zkreslovaly o ¢asovy nesoulad mezi piijetim plateb z EU (zélohy na financovani

programii EU) a jejich cerpanim.

Cisté pajeky jsou transakce, které vytvaieji ¢i umofuji pohledavku, nejsou
prvotnim vydajem, a tudiz agregatni poptavku ovliviiuji jen nepiimo. Stejné tak jako
piijmy z emise dluhopisi ¢i Gveért nebo splatky jistiny dluhu vefejnych rozpoctl
nevstupuji do deficitu (tj. jedna se o financovani), tak poskytnuté ptijcky nebo splatky
diive poskytnutych pljcek jsou z deficitu vylu¢ovany. Obdobny tihel pohledu je i na
vylucovani operaci tykajicich se nakupu a prodeje finan¢nich aktiv (jako napf.
cennych papiri - dluhopisti, majetkovych ucasti apod.). Zde se jedna pouze o
pfeménu jednoho finanéniho aktiva (napi. cenného papiru) v jinou formu finan¢niho
aktiva (penize) aopaéné, bez piimého vlivu na agregatni poptavku. Néklady
transformace se rozumi zejména uhrady ztrat CKA/KoB a CNB ze statniho rozpoétu
a dotace z byvalého FNM pro finanéni skupinu CKA/KoB a Ceskou inkasni.

Cilem téchto uprav je ocistit saldo na pfijmové i vydajové stran¢ o financni
operace a operace jednorazového nebo doCasného charakteru, které nemaji ptimy vliv
na agregatni poptavku. Takto vymezené saldo zachycuje miru fiskalni expanze nebo
restrikce a tudiz 1 usili vlddy o snizovani deficitu. Je povazovano za
relevantni z hlediska posuzovani charakteru fiskélni politiky. Z tohoto diivodu bylo

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

rozpocta.

Z tabulky €. 6 je patrny vyrazny pokles tohoto salda v roce 2007, na kterém se
podilel zejména pokles deficitu statniho rozpoctu (vcetné deficitu zdroji z
privatizace) spolu se zlepSenim salda zdravotnich pojisStoven a tUzemnich
samospravnych celkd. Deficit vefejnych rozpocti v metodice fiskalniho cileni byl o
2,9 p.b. nizsi nez bylo plivodné stanoveno a €inil 1,0 % HDP. Vyvoj tohoto ukazatele

je vyznamnym indik4torem zpomaleni fiskalni expanze.

Tabulka 6
Vyvoj struktury salda verejnych rozpocti pro fiskalni cileni v mld. K¢
2005 2006 2007
ocekavana
skutecnost
Statni rozpodet” 17,9 95,0 52,5
Mimorozpoctové fondy celkem (1+2+3) -39,9 -2,3 -11,1
FNM -43,9 x| x|
PF CR 2,1 -1,3 -0,9
Statni fondy? 6,1 -1,0 -10,3
Verejné zdravotni pojis téni 0,5 2,8 17,2
Uzemni samos pravné celky 7,3 4,5 10,9
SALDO pro fiskalni cileni -50,0] -98.,9 -35,5

1) Mimo statni rozpocet jsou zde dale zahrnuty operace Narodniho fondu a cisty dopad vylouceni
prevodii do rezervnich fondii; od roku 2005 iihrada ztraty CKA ze statnich dluhopisii podle zdkona
¢.5/2005 Sb., o statnim dluhopisovém programu na vhradu ztraty CKA. Odr. 2006 také operace
Fondu ndarodniho majetku (ddle jen zdroje z privatizace), ktery byl zrusen zdakonem ¢. 178/2005 Sb.

2) Statni fondy: SFK, SFZP, SFZiP, SFCK, SFRB, SFDI a SZIF. Od r. 2006 bez SFZiiP, ktery byl
zakonem ¢. 94/2005 Sb. zrusen.

Pramen: MF
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4, Dluh vefejnych rozpoétad

Vyvoj dluhu ovliviiuji zejména vysledky hospodateni jednotlivych vetejnych
rozpoctl. Jeho meziro¢ni ristova dynamika zpomalila, vzrostl o 10,9 % a v roce 2007
tak dluh vetejnych rozpoctl dosahl 973,2 mld. K¢, tj. 27,4 % HDP. Z Grafu €. 3 je
patrné, Ze objem tohoto dluhu se od roku 2002 vice nez zdvojnasobil.

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

Hlavni pfi¢inou ristu dluhu je ptetrvavajici deficitni hospodaieni statniho
rozpoctu. V poslednich letech je vySe dluhu ovliviiovana také diky tvorbé rezervnich
fondt, na kterou jsou emitovany statni dluhopisy. Dluh je generovan zejména rtistem
statniho dluhu, ktery ma ve struktutfe celkového dluhu nejvyssi vahu. Jeho podil od
roku 1995 postupné nartstal a v roce 2007 €inil 90,7 %. Konsolidovany statni dluh®
meziro¢né vzrostl o 11,1 % na 882,3 mld. K&. Statni dluh CR vykazuje rostouci trend
jiz od roku 1996.

5 Dluh veiejnych rozpoctii je generovan vysledky hospodareni jednotlivych slozek verejnych rozpoctii
definovanych podle metodiky penéznich toki, tj. statniho rozpoctu vé. Narodniho fondu a od r. 2006
zdrojii z privatizace (byvalého Fondu narodniho majetku zruseného zdkonem ¢. 178/2005 Sb.),
mimorozpoctovych fondii (statnich fondi, dale Fondu narodniho majetku (do r. 2005) a Pozemkového
fondu CR), verejného zdravotniho pojisténi a tizemnich samospravnych celkii.

6 Konsolidace u stdtniho dluhu predstavuje snizeni o emitované statni dluhopisy, které byly
nakoupeny z prostiredkii na tzv. jaderném uctu.
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Dluh tzemnich samospravnych celkli meziro¢né vzrostl 02,2 % a Ccinil
90,8 mld. K¢. Obce a kraje financuji své potieby z uvérovych zdroji a vyuZivaji tak

prostor, ktery jim legislativa poskytuje.

Mimorozpoctové fondy doposud pouzivaly k financovani svych deficith
predevsim vlastni zdroje. Jejich vyCerpani pfedstavuje dalsi potencidlni riziko ristu
dluhu. V roce 2007 se tato situace jiz tykala Statniho zemé&délského intervencéniho
fondu, Statniho fondu Zivotniho prostfedi a ptrechodné Statniho fondu dopravni
infrastruktury, které sviij deficit financovaly nejen z disponibilnich prostfedka, ale

také bankovnim uvérem.

Zdravotni pojistovny zatézuji dluh z hlediska vahy sice nejméné, jeho vyse se
snizila z 0,17 mld. K¢ na 0,03 mld. K¢, nicméné zavazky zdravotnich pojistoven po
lhiité splatnosti nejsou sou€asti dluhu. Systém zdravotniho pojisténi piedstavuje jeden
z rizikovych faktori budouciho vyvoje vefejnych financi z diivodu té€sné zavislosti

vysledkt jeho hospodateni na objemu plateb statu za tzv. statni pojiSténce.

Ve srovnani s ostatnimi zemémi neni uroveit dluhu CR vysoka. Znagnym
nebezpecim je vSak skutecnost, Ze jeho rist byl doposud citelné zpomalovan inkasem
privatizacnich pfijmi, jejich vliv ale diky pozvolnému ukonceni privatiza¢niho
procesu postupné odezniva. V budoucnu tak bude mit dosazend vySe deficitu piimy
dopad na rist dluhu. DalSi zmirnéni ristu deficitd jednotlivych slozek vetejnych
rozpoctl, které dluh generuji, se jevi jako jediné moZzné feSeni pro udrzeni dobré
vychozi pozice CR v oblasti zadluZenosti.

Tabulka 7
Vyvoj dluhu a jeho struktury

Hruby konsolidovany dluh vefejnych Podil na HDP v%
rozpoctl (VR)

2005 2006 2007 2005 2006 2007
oCekdvana oCekdvand
skutecnost skutecnost

Hruby konsolidovany dluh VR 762,1 877,7 973,2 255 27,2 274
Statni dluh (konsolidovany) 684,2 794,1 882,3 22,9 24,6 24.8
Dluh mimorozpoctovych fondi 24 0,7 38 0,1 0,0 0,1
Dluh vefejného zdravotniho pojiSténi 0,2 0,2 0,0, 0,0 0,0 0,0
Dluh uzemn¢ samospravnych celki 82,2 88,9 90,8 2.8 2.8 2,0

Pramen: MF
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5. Shrnuti

Pro rok 2007 je charakteristické vyrazné meziro¢ni snizeni celkového deficitu
vefejnych rozpocti a zmirnéni fiskalni expanze. S vyjimkou mimorozpoctovych
fond byly dosazené vysledky u vSech subjektii podstatné lepsi nez se puvodné
ocekavalo. Hlavni pfi¢inou pozitivnich tendenci byl pfiznivy vyvoj pifijmové i1
vydajové strany vefejnych rozpoCtii. Na strané pifijmi se projevilo znacné vyssi
inkaso danovych piijml vcetné pojistného na socialni zabezpeceni nez predpokladala
schvalena rozpocCtova dokumentace. Pfiznivy vyvoj byl ddn piedevSim rychlym
hospodaiskym ristem. Ten doséhl vyssich hodnot nez ¢inily ptivodni odhady a také
rust spotieby domdcnosti byl vyS§i nez plvodni piedpoklady. DalSim kladnym
faktorem byl pfiznivy vyvoj na trhu prace, spojeny s ristem mezd a plati. To vSe
vedlo k ptfekroCeni béznych piijmii vetfejnych rozpocti. Na vydajové strané byly
krom¢ dotaci financnim institucim a kapitdlovych vydaji nefinanénim vefejnym
podnikim vSechny polozky niz§i nez predpokladala schvalena rozpoctova
dokumentace. I nadale se ukazuje, Zze zejména piijmy a vydaje spojené s projekty
realizovanymi z prosttedkit Evropské wunie jsou velmi tézko odhadnutelné.
Narozpoctované prostiedky jsou nésledné prevadény do rezervnich fondl, coz
vyrazn¢ zkresluje kone¢né vysledky hospodafeni vetejnych rozpocti. Celkovy
rostouci objem prostiedkti hromadicich se v rezervnich fondech dokladuje nepfilis

dobrou kvalitu rozpo¢tového procesu.

V roce 2007 doslo k dal§imu rastu socidlnich transfert a zaroven vyrazné
zesilila investi¢ni aktivita vlady. Nicméné 1 nadale je pouze Cast celkovych vydajh
alokovana do oblasti, kter¢ z dlouhodobého hlediska vyvolavaji pozitivni
multiplikacni efekty. Naklady na transformaci ¢eské ekonomiky postupné doznivaji,
vzhledem k zavérecné fazi privatizacniho procesu také klesaji privatizacni piijmy.
Siln¢ zpomalila fiskélni expanze, o ¢emz svédci jak mohutné zlepSeni schodku bézné
1 primarni bilance, tak i vyrazné snizeni deficitu pro fiskalni cileni. Ten byl o0 2,9 p.b.
niz$i nez bylo pivodné pro rok 2007 stanoveno. Vyrazné meziro¢ni zpomaleni ristu
vydaji doprovéazené piiznivym vyvojem celkovych danovych piijmi bylo hlavni
pri¢inou vySe popisovaného vyvoje vetejnych rozpocti. I nadale vSak zlstava
vydajova strana zatizena vysokym podilem mandatornich vydajt, coz je vysledkem

politik realizovanych piedev§im v minulych letech.

Vyvoj dluhu kopiruje vyvoj hospodateni vetejnych rozpocti. Naklady spojené
s jeho obsluhou v roce 2007 zpomalily. Podil dluhu vefejnych rozpoctti na HDP roste,
avsak ve srovnani s ostatnimi zemémi neni Groveri dluhu vefejnych rozpoéti CR
vysokd. Jeho rust byl ale doposud zpomalovan vyuzivanim privatizanich piijmu
k financovani deficitii. Jejich vliv bude v dalSich letech doznivat a dal$i zmirnéni
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rustu deficitl vefejnych rozpocti bude nezbytnym opatfenim pro zvolnéni ristu
dluhu.
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