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Hlavni vyvojové tendence

1.

V celoro¢nim pohledu zrychlil HDP ze 2,0 % v roce 2002 na 2,9 % v roce 2003. Vyvoj se vyznacoval
tendenci k vyvazené skladbé vydaju na hlavni slozky poptavky, tj. spotfebu domacnosti, investice a
vyvoz. JiZ tieti rok v Fadé dochazi k predstihu ristu ekonomického vykonu CR v porovnani s primérem
zemi Evropské unie a tim i, za jinak stejnych podminek, ke sbliZovani ekonomickych urovni. V roce 2003
rozdil v rstu HDP ¢inil 2,2 p. b.

Zrychleni rdstu ekonomiky negenerovalo rlst dovozni naro¢nosti tak, jako tomu bylo v pfedchozich
periodach vzestupné faze hospodarského cyklu. Schodek obchodni bilance se v roce 2003 mirné snizil a
nevytvarel zvysené tlaky na rdst vnéj$i nerovnovahy. Hodnota vyvozu zbozi vzrostla vroce 2003
09,3 %, coz mélo pfiznivy vliv na ekonomicky rGst. Nadprimérnou dynamiku mél vyvoz stroji a
dopravnich prostiedkd.

Rekordné nizka primérna mira inflace (0,1 %) patfila ke specifickym rysiim ekonomického vyvoje v roce
2003. Podilel se na ni mimofadny soubé&h uc¢inkl vice faktorl, ke kterym patfilo odeznéni vlivu
nadmérného posileni koruny v pfedchozim obdobi, pokles efektu regulovanych cen, slabost vykonu
ekonomiky EU a atypické vykyvy cen potravin. Cenovy vyvoj ve 4. ¢tvrtleti signalizoval obrat k rlstu cen
ve v8ech hlavnich cenovych okruzich, coz prokazal vyrazny rlst spotiebitelskych cen v lednu i v unoru
2004 0 2,3 %.

Obecna mira nezaméstnanosti i mira registrované nezaméstnanosti v roce 2003 vzrostly. Specifikem
vyvojového trendu byl vysoky meziro¢ni Ubytek poctu zameéstnancl v primyslu a omezeni absorpéni
schopnosti sluzeb.

Ve vyvoji ekonomiky se i nadale projevuje tendence kristu nékterych indikatori vnéjsi i vnitini
nerovnovahy. Deficit bézného uctu platebni bilance vzrostl pfedev§im jako dlsledek snizeni prebytku
bilance sluzeb a béznych prevodi. Rist deficitu statniho rozpo&tu mél pfi€iny pfedevsim strukturalni a
mimofadne.

Ekonomicky vykon souhrnné

Zrychleni rustu Vstup ¢eské ekonomiky do roku 2003 byl poznamenan oslabenim ristového procesu

HDP ve 2. pololeti  ve 4. Ctvrtleti 2002. Na poc&atku roku 2003 vykony produkénich odvétvi slably, doslo

k Gtlumu investiéni €innosti i k mirn&jSimu rlstu spotfebitelskych vydajd domacnosti.
Postupné vsak jejich vyvoj za€al nabirat na sile, coz se souhrnné projevilo pozitivné
ve 2. pololeti. Rist HDP v 1. &tvrtleti 2003 meziroéné jesté mirné zpomalil, avsak
postupné vice zrychloval. PrirGstek HDP ve 2. pololeti 2003 byl dvojnasobné vétsi
nez pfed rokem, z toho ve 4. Ctvrtleti jeho rust patfil k nejrychlejSim v poslednich
osmnacti &tvrtletich neustalého rlstu. Rozdil mezi rychlej§im ristem vCR a
pomalej$im v EU-15 vedl k posileni ekonomické pozice CR. Objem HDP na
1 obyvatele CR za rok 2003 v parité kupni sily dosahl 16 523 USD.

e  Strukturalni HDP v roce 2003 provazely na poptavkové i nabidkové strané strukturalni presuny.
zmény byly Zakladni vydajova struktura HDP v bé&znych kupnich cenach se zcela mirné zménila
minimalni v neprospéech vydaji na kone¢nou spotiebu i na tvorbu hrubého fixniho kapitalu a ve

prospéch tvorby zasob. Pomér vyvozu i dovozu zbozi a sluzeb k HDP se znagné
zvysil.

Z vydajovych slozek nadale k ristu HDP vyznamné pfispéla spotfeba domacnosti,
k niz se pfidala i tvorba hrubého fixniho kapitalu po pfedchozim vyrazném zpomaleni
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rstu. Negativni vliv ¢istého vyvozu se rovnéz mirné snizil, i kdyz nerovnovaha mezi
tvorbou domacich efektivnich zdroji a domaci realizovanou poptavkou se nepatrné
zvétsila. Zdroje k dispozici pro celkoveé kone&né vydaje a jejich uZiti se zvySily vice
nez hrubé narodni kone¢né vydaje, jejichz podil na celkovém uziti poklesl. Ze zdrojl
tvorby HDP posilil vliv ristu hrubé pfidané hodnoty zpracovatelského primyslu,
dopravy a spojll, pohostinstvi, ubytovani a maloobchodu. O zvySeni HDP rozhodl
vyvoj produktivity prace pfi snizujicim se ristu jednotkovych pracovnich nakladd.
Hrubé narodni Uspory rostly pomaleji nez hruby disponibilni diichod a mira Uspor byla
niz8i. Mira financovani hrubého kapitalu z vngjSich zdroji se zvySila, nebot’ rist
vydajl na jeji tvorbu se zrychlil.

HDP v roce 2003 dosahl v bé&znych cenach vyse 2 410,1 mid. K&, z toho ve 4. Ctvrtleti
631,1 mid. K&, coz bylo meziroéné vice o 134,5 mid. K&, resp o 41,7 mid. K& Na
tento rlst HDP (0 5,9 %, resp. o 7,1 %) mélo v roce stejny vliv zvy$eni jeho fyzického
objemu a uhrnné cenové hladiny, coZ pfedstavuje po nékolika letech vyraznou zménu
proporci, avSak ve 4. Ctvrtleti pfevladal vliv ristu cen (dan vyvojem cen zahrani¢niho
obchodu). Mira dafiového zatiZeni se nezménila a zvySil se objem dotaci na
produkty. V dusledku toho se hruba pfidana hodnota (HPH) v zakladnich cenach
zvysila méné nez HDP.

Celkova produkce zbozi a sluzeb se v roce 2003 zvySila meziro€né méné nez na ni
spotfebovany meziprodukt, takZze vytvofena hruba pfidand hodnota rostla ze
souhrnnych produkénich charakteristik vyvoje ekonomiky nejpomaleji (realné o
2,6 %). Uhrn objemu dani z produktl a dotaci na produkty se v&ak zvysil o poznani
rychleji (0 5,5 %). Vysledkem byl rist HDP meziro¢né realné o 2,9 %, z toho o 3,1 %
ve 4. ¢tvrtleti. Rast HDP za rok 2003 byl vys$si 0 0,9 p. b. nez v roce 2002. Zaroven
zvySeni HDP ve 4. ¢tvrtleti 2003 bylo meziroéné rychlej$i o 1,6 p. b. a0 0,5 p. b., nez
¢inil primér za osmnact &tvrtleti, v nichz HDP nepfetrzité rostl. Po sezéonnim ogisténi
se HDP ve 4. ¢tvrtleti 2003 mezictvrtletné zvysil o 0,7 %. Sezénné ogistény HDP byl
ve 4. ¢tvrtleti 2003 meziro¢né vyssi o 3,2 %.

Nejrychleji rostouci vydajovou sloZzkou HDP byla spotfeba domacnosti, ktera se za
rok 2003 meziro¢né realné zvysila o 5,5 %, z toho ve 4. Ctvrtleti 0 4,6 %, coz bylo
vice 0 1,6 p. b, resp. 0 0,8 p. b. nez pfed rokem. Jeji znagny pozitivni vliv (3,0 p. b.,
resp. 2,6 p.b.) na vyvoj HDP byl podpofen ristem disponibilnich dlichodl
domacnosti. Bé&zné vydaje vlady a neziskovych instituci za rok stagnovaly a ve
4. Ctrtleti se zvysily realné o 1,5 % a mély nepatrny vliv na HDP. P¥i riistu celkovych
vydaju na tvorbu hrubého kapitalu realné o 4,1 %, resp. o0 6,2 %, se rychleji zvysil ve
4. Cturtleti objem vydaju na tvorbu hrubého fixniho kapitalu (4,8 %) s pozitivnim
vlivem na vyvoj HDP 1,9 p. b. Pomér vydaji na tvorbu hrubého fixniho kapitalu
k HDP v béZnych cenach meziro¢né poklesl. Z vécného hlediska se snizil podil strojl
a zafizeni na tvorbé hrubého fixniho kapitalu, zatimco investi¢ni vydaje do budov a
staveb rostly. Tvorba zasob byla meziro€né za cely rok vy3si, av8ak za 4. Ctvrtleti
nizsi; na vyvoj HDP méla pozitivni vliv 0,3 p. b., resp. 0,4 p. b. Negativnhé na vyvoj
HDP puUsobil ¢isty vyvoz, pficemz ve 4. Ctvrtleti se jeho zaporny vliv snizil. ZvétSeni
zaporného cistého vyvozu bylo disledkem predstihu rlstu objemu dovozu zbozi a
sluZzeb pred ristem objemu vyvozu zbozi a sluZzeb s negativnim vlivem dovozu za rok
75 p. b. a 104p.b. za 4. Ctvrtleti a s pozitivnim vlivem vyvozu 59 p. b., resp.
8,3 p. b. Negativni vliv €istého vyvozu (1,6 p. b., resp. 2,1 p. b.) byl meziro€né nizsi,
avs$ak ro¢né dlisledkem znaéného pfirlstku schodku v bilanci sluzeb.

Kryti celkového dovozu celkovym vyvozem se realné snizilo, pfi¢emz ve zboZovych
operacich jen nepatrné a v operacich ve sluzbach vyrazné. Byl to dusledek vétsiho
poklesu pfijmG za sluzby nez vydaji za sluzby. Dlouhodoby rlist kryti schodku
zahrani¢niho obchodu zboZzim pfebytkem obchodu se sluzbami se zastavil jiZ v roce
2002 a v roce 2003 pokraCoval trend z 2. pololeti 2002, kdy vydaje za sluzby byly jiz
vy88i nez pfijmy za sluzby. Dovozni narocnost HDP vzrostla. VnéjSi nerovnovaha
mé&fena podilem Cistého vyvozu na HDP se zvétSila v bé&Znych cenach mirné a realné
znaéné. Kupni sila vyvozu se zvysSila méné nez naro¢nost dovozu na zdroje
vyprodukované vyvozem, coz je vysledek rilstu realnych sménnych relaci a
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zhodnoceni narodni prace na zahraniénich trzich.

Hruby disponibilni narodni dichod se zvysil redlné o 2,5 % a rostl tudiz pomaleji nez
HDP. Negativni vliv na tento rist mél nejen vyvoj istych prvotnich dichodl (zaporné
saldo s nerezidenty se zvySilo), nybrz i vyvoj Cistych transfer (kladné saldo
s nerezidenty znacné pokleslo).

Struktura uhrnné poptavky i nabidky se dale zménila ve prospéch vngjsiho sektoru
ekonomiky, i kdyz ne tak vyrazné jako v pfedchozim obdobi. Objem thrnné poptavky
a nabidky se zvysil realné v roce 2003 o 5,2 %, z toho ve 4. Ctvrtleti 0 6,2 %. Na
poptavkové strané tempem rlstu 3,9 % se zvySila domaci realizovana poptavka a
pozitivné plsobila na uhrn v rozsahu 2,2 p. b.; zbyvajicich 3,0 p. b. pfedstavoval vliv
zvyseni vnéjsi poptavky. Na nabidkové strané vzrostl objem domaci efektivni nabidky
0 2,7 % s pozitivnim vlivem 1,4 p. b. na uhrn. Zbyvajicich 3,8 p. b. vlivu pfedstavoval
rist vnéj$i nabidky. Snizilo se kryti uhrnné poptavky domaci efektivni nabidkou
01,2 p. b. i kryti domaci poptavky domaci nabidkou (0 1,0 p. b.).

Dichodova struktura HDP se zménila ve prospéch prvotnich dichodd pracovniki.
Souhrnna produktivita prace se zvysila v roce 2003 o 3,6 %, z toho ve 4. Ctvrtleti o
43 % a wvylutné prispéla k prirGstku HDP. Rychleji rostouci prvotni dichody
pracovnikl na jednu ¢innou osobu nez produktivita prace vedly ke zvySeni
jednotkovych pracovnich nakladi o 3,3 %, resp. 0 2,8 %.

Nominalni objem hrubych narodnich uspor se zvysil v roce 2003 o 4,3 %, z toho ve
4. ¢tvrtleti poklesl o 3,6 %, pfi nizsim rdstu hrubého disponibilniho dichodu nez
vydajli na kone¢nou spotfebu. Mira hrubych narodnich uspor byla relativné stabilni,
dosahla 22,6 % vpoméru khrubému disponibilnimu ddchodu, coz meziro¢né
znamena mirny pokles. Negativni vliv mél vyvoj Cistych prvotnich dichodil a Cistych
béznych transferd, jejichz souhrnné zaporné saldo se meziro¢né zvysilo a vedlo
k niz8§imu rdstu hrubého disponibilniho narodniho ddchodu nez HDP. Vy$Si rist
vydaju na tvorbu hrubého kapitalu nez hrubych narodnich uspor vedl ke zvySeni
zaporného salda narodnich béznych transakci (saldo platebnich stykll s nerezidenty).
Previs miry hrubych investic nad mirou hrubych narodnich uspor se zvysil o 0,4 p. b.
na 6,8 p.b. vroce 2003. Financovani tvorby hrubého kapitalu z vnéjsich zdrojl
vzrostlo z 21,8 % na 23,1 %.

Souhrnna cenova hladina, méfrena implicitnim deflatorem HDP, se meziroéné zvysila
v roce 2003 0 2,9 %, z toho ve 4. &tvrtleti o 3,8 %, coz byl celoroéné vétsi rist nez
pfed rokem. Z jednotlivych vydajovych slozek HDP se vice zvySila cenova hladina
konetné spotieby nez tvorby hrubého kapitalu. Nejvice vzrostl deflator vydaji na
kolektivni spotfebu vlady. Na vys$si rast Uhrnné cenové hladiny nez cen konecné
spotfeby a tvorby hrubého kapitalu mélo vliv zvySeni realnych sménnych relaci, kdyz
se zvySily ceny celkového vyvozu o 0,6 % a snizily ceny celkového dovozu o 0,3 %,
coz pro Ceskou ekonomiku znamenalo znaény ekonomicky pfinos (13,9 mid. K&).
Nezanedbatelny vliv na vyvoj cen zahraniéniho obchodu mély kurzové zmény; bez
vlivu zhodnoceni ¢&i znehodnoceni CZK vG¢ ménam, vnichz byl realizovan
zahraniénich obchod, by se meziro€né zvysily ceny vyvozu o 0,5 % a ceny dovozu
00,4 %.

Primysl, stavebnictvi, vybrané sluzby a zemédélstvi

e Znacny rust
produkce
zakladnich odvétvi

Objem produkce v8ech zakladnich odvétvi se v roce 2003 s vyjimkou zemédélstvi
meziro€né znacné zvysil; nejvyraznéji ve stavebnictvi, za nimz s velkym odstupem
nasledoval primysl a posléze vybrané sluzby. Tempo pfirGstku produkce téchto
odvétvi prfesahlo realné pét procent a bylo podstatné rychlejsi nez vroce 2002
(pfirGstek by zhruba 3,5nasobné vyssi). Mimoradné velkého zrychleni, zejména ve
2. pololeti dosahlo stavebnictvi, kdyZz se dostavilo opétovné oZiveni investi¢ni
Cinnosti, které bylo zdrojem zvySené stavebni konjunktury s dopadem na celou
ekonomiku. Vykyvy v mési¢nich tempech pfirlstku v jednotlivych odvétvich byly
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pfiristkem vice nez 20 p. b. (stavebnictvi), coz je Fidky ekonomicky jev. Relativné
stabilni bylo mési¢ni tempo riistu priimyslové produkce.

Kromé rozdilli v meziro¢nich tempech a ve zrychlovani riistu produkce se zcela
odlisné vyvijely v zakladnich odvétvich jejich realizaéni ceny a zaméstnanost.
Zatimco ve stavebnictvi ke zvy3eni nominalniho objemu produkce pfispél ve zna¢né
mife rlst cen (vice nez pétinou), v primyslu byl vliv cen minimalni (pouze 2,1 %).
Kromé toho na vyvoj pfidané hodnoty ve stavebnictvi pfiznivé plsobily relace mezi
cenami vystupl a cenami vstupd, které poklesly. Ve sluzbach pusobil rist cen na
vyvoj nominalniho objemu trzeb jednou <&tvrtinou. Cenové parity mezi témito
odvétvimi se meziro€né znacné& zménily. Rovnéz zaméstnanost se vyvijela zcela
odlisné. V primyslu pfi zna¢ném zvyseni produkce i objemu novych zakazek a
zrychleni meziro€nich temp jejich pfiristku se zrychlil i pokles poc¢tu pracovnikil. Ve
stavebnictvi vyvolalo naopak mimofadné zvySeni a zrychleni ristu produkce i novych
zakazek znacny rGst zameéstnanosti. Zvyseni trzeb ve vybranych sluzbach vedlo
k dalsimu rGstu poctu pracovnikd.

Vyvoj produkce primyslu, stavebnictvi a vybranych sluzeb pozitivné ovlivnil
meziro¢ni zrychleni rlstu uhrnné hrubé pfidané hodnoty, i kdyZz naro¢nost vykonl
téchto odvétvi na mezispotfebu se zvysila.

Cesky primysl po neogekavaném a zavazném zpomaleni rGstu vroce 2002
zaznamenal vroce 2003 relativné znacné zvysSeni objemu trzeb i primyslové
produkce. Jiz zacatek roku ukazoval, ze primyslu se dafi a Ze v dal$im obdobi Ize
ocekavat dynamicky vyvoj. Po vyrazném zvySeni a meziro¢nim zrychleni rlistu trzeb
v 1. Ctvrtleti (6,7 % a 5,6 p.b.) nebylo jiz sice vzadném ¢&tvrtleti dosazeno tak
dobrych vysledk(i a ve 4. ¢tvrtleti v disledku stagnace v listopadu se meziro¢né
zvysil objem trzeb nejméné (4,0 %). Naro¢nost trzeb z primyslové ¢innosti na pFimy
dovoz se meziroéneé zvysila o 7,4 %.

Presto, Ze vnéj$i podminky byly pro priimysl v roce 2003 méné pfiznivé nez v roce
2002, rist primyslové produkce se zvysil meziroéné rychlejSim tempem. K jeho ristu
0 5,8 % pomohlo zlepseni vnitfnich podminek, k nimz patfi uvedeni do provozu
nékterych novych vyrobnich kapacit, dalsi oziveni v hutnictvi a strojirenstvi, vstup
novych zahrani¢nich investorli a pokra¢ovani pozitivnich strukturalnich zmeén, coz
vedlo ke zrychleni rlistu produkce pro domaci uziti. Ukazalo se, ze primysl je
schopen rozsifovat svou vyrobu rychlejSim tempem neZz doposud a zejména pfi
zlepSeni vné&jsich podminek by jeho expanze byla vétsi.

Vahové nejvyznamnéjsi odvétvi — strojirenstvi — zvysilo v roce 2003 primyslovou
produkci o 7,1 %, z toho nejvice ve 4. ¢tvrtleti (o 7,5 %). Z jednotlivych hlavnich
primyslovych seskupeni se nejvice zvysila vyroba vyrobkid investi¢ni povahy (o
7,6 %, resp. o 6,4 %) a vyroba meziproduktll (o 6,0 %, resp. o 6,8 %), jejichz
spole¢ny podil predstavuje necelé dve tretiny primyslové vyroby. Vyroba spotfebniho
zbozi s vice nez pétinovym podilem vzrostla pouze o 2,9 %, pfi¢emz vyroba zbozi
dlouhodobé spotfeby poklesla.

Ke zvyseni trzeb z priimyslové ¢innosti v podnicich s 20 a vice zaméstnanci nejvice
prispél zpracovatelsky primysl svym meziro¢nim rlistem realné o 5,5 %, z toho ve 4.
Ctvrtleti o 4,7 %. Predstih rdstu trzeb z pfimého vyvozu v primyslu celkem pred
celkovymi trzbami z primyslové ¢innosti byl vroce 2003 podstatn€ mensi (o
9,6 p. b.) nez vroce 2002. Rovnéz znacné se zpomalil predstih rlistu trzeb podnikd
pod zahrani¢ni kontrolou pred trzbami z priimyslové ¢innosti (0 3,9 p. b.). Trzby firem
se zahrani¢ni kapitalovou U¢asti maji sice nadale rozhodujici vliv na vyvoj priimysiu,
avsak rust trzeb z tuzemskych dodavek a domacich podnik byl podstatné rychlejsi
nez v roce 2002.

Celkovy priimérny eviden¢ni po¢et zaméstnancu byl v roce 2003 meziro¢né nizsi o
28,6 tis., tj. 0 2,5 %. Pokles se v pribéhu roku zrychloval, avSak ve 4. ¢&tvrtleti byl
meziroéné mensi.
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Uhrn mezd v primyslovych podnicich se v roce 2003 meziro&né zvysil o 3,2 %; jejich
pomér k nominalnimu objemu trzeb se sniZil a na jednotku realizovanych trzeb bylo
vyplaceno méné mezd o 2,3 %. Primérna mési¢ni nomindlni mzda 16 308 K¢
meziro€né byla vyssi o 5,7 %, ztoho ve 4. Ctvrtleti vzrostla nejrychleji (0 7,4 %).
Znatna mzdova diferenciace v podnicich zpracovatelského priimyslu se v roce 2003
jesté zvétsila a rozdil mezi nejvyssi a nejnizsi urovni mzdy v subsekcich pfedstavoval

pirtstka byl rovnéz znacny.

Produktivita prace v primyslovych podnicich (trzby z priimyslové ¢€innosti v béznych
cenach na jednoho pracovnika) vroce 2003 byla vroce 2003 meziroéné vyssi
08,1 %. Rychlejsi rast produktivity prace nez primérné mzdy vedl k poklesu
jednotkovych mzdovych nakladl. Uroven produktivity prace a jeji meziroéni zmény
vyjadfené realn& byly vyrazné rozdilné v ¢&lenéni podle sekci a hlavnich
pramyslovych seskupeni, coz se odrazilo rovnéz ve zméné jednotkovych mzdovych
nakladd.

Primyslové podniky uzaviely v roce 2003 nové zakazky za 1 104,7 mid. K¢&, z toho
ze zahrani¢i za 689,8 mld. K& coz bylo meziro¢né vice o 8,1 %, resp. o 8,8 %.
Zakazkové kryti celkovych trzeb z priimyslové ¢&innosti se tak zvySilo o 2,3 %,
pficemz kryti trzeb z pfimého vyvozu novymi zakazkami ze zahrani¢i bylo sice o
tretinu vy$si, avSak vzrostlo pouze 0 1,1 %.

V lednu 2004 riist primyslu pokracoval stfedné rychlymi tempy; meziro¢né se zvysila
produkce o 3,8 % a trzby z primyslové ¢innosti realné o 2,0 %, pfic¢emz rychleji rostly
trzby z pfimého vyvozu (o 5,7 %). Pfi pomalejSim rustu produktivity prace (4,6 %) nez
primérnych mezd pracovniki se zvysily jednotkové mzdové naklady.

Ceské stavebnictvi se dostalo vroce 2003 do prosperity a zhlediska ristu
ekonomické vykonnosti bylo mimofadné uspésné. Po pomalém startu a obtizném
zacatku roku, kdy se produkce snizovala (v 1. ¢Ctvrtleti o 0,7 %), doslo postupné
k nevidané vysokému rlstu s vrcholem ve 3. ¢tvrtleti (o 16,3 %) a k jeho znaénému
meziroénimu zrychleni. V jednotlivych mésicich dochazelo k prudkému stfidani
pomalych a rychlych temp pfirlistku. V roce 2003 objem stavebnich praci meziro¢né
byl vy$si realné o 8,9 %, kdyz zrychleni pfedstavovalo znaénych 6,4 p. b.

V zavislosti na stavebnich zakazkach, na zpulsobu financovani staveb, na kapacité
podnikli, na technologickych mezerach a na dal$ich okolnostech byl v jednotlivych
segmentech stavebniho trhu a ve velikostni struktufe podnikl riist stavebni produkce
zna¢né rozdilny. Nadale zaostaval rlist objemu stavebnich praci vykonanych
vlastnimi pracovniky (o 1,5 p. b.) za rlstem stavebnich praci podle dodavatelskych
smluv, ¢ehoz divodem muze byt skute¢nost, ze velké firmy ziskavaji za vyhodnych
podminek stavebni zakazky, které nezvladnou a posléze si na jejich realizaci najimaji
mensi firmy.

Stavebni prace podle dodavatelskych smluv v podnicich s 20 a vice zaméstnanci
(vétsi firmy) rostly nepatrné rychleji nez stavebni vyroba v malych firmach s poétem
do 19 zameéstnancl (o 8,6 %). Ve vétsich firmach se stavebni prace v tuzemsku
zvysily (0 9,2 %), zatimco v zahrani€¢i mirné poklesly (o 1,4 %), pficemz zaroven
vzrostl vice objem praci na opravach a udrzbé (14,7 %) neZz na nové vystavbé,
rekonstrukci a modernizaci (8,3 %). Z hlediska organiza¢ni struktury byl meziro€ni
priristek stavebni vyroby 1,9nasobné vyssi v podnicich inZzenyrského stavitelstvi
(13,0 %) nez v podnicich pozemniho stavitelstvi (6,8 %).

Pocet zaméstnancl ve vétSich firmach za rok 2003 se meziro¢né zvysil o 1,2 %.
Primérna meési¢ni mzda 16 982 K& meziro¢né vzrostla o 6,1 %. Produktivita prace
meziro¢né vzrostla o 7,7 %, takze jednotkové mzdové naklady poklesly o 1,5 %.
Tento pFiznivy vyvoj byl ve srovnani s rokem 2002 znaéné lepsi (0 7,2 p. b.).

Stavebni ufady v roce 2003 vydaly 149 339 stavebnich povoleni, coZ bylo meziro¢né
vice 0 6,0 %, pficemz jejich pocet rostl podstatné rychleji pro novou vystavbu nez pro
zmény dokon&enych staveb (0 11,3 %, resp. o 1,8 %). Jesté vyrazngjsi byl rozdil
mezi jejich ristem pro bytové budovy (o 13,0 %) a poklesem pro nebytové budovy
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(02,1 %). Orienta¢ni hodnota nové povolenych staveb 286,2 mid. K& byla meziro¢né
vysSi o 18,2 %, pficemz vyssi orientani cenova uroven téchto staveb o 11,5 % je
vysledkem nizsiho rdstu cen nové vystavby (6,7 %) a vyssiho rlstu cen zmény
dokonéenych staveb (14,9 %). Vyznamnou ulohu hraje pfitom povoleni vystavby
velkych staveb dopravni infrastruktury a u staveb bytovych budov pfizniva situace na
trhu hypoték i stavebniho spofeni.

Nominalni objem nové navrZzenych stavebnich zakazek vtuzemsku stavebnimi
podniky s 20 a vice zaméstnanci v roce 2003 ve vysi 228,1 mid. K& byl meziroéné
vétsi 0 21,9 mld. K¢, tj. 0 10,6 %. Z této zmény vyplyva, Ze v prabéhu roku 2003 bylo
realizovano zakazek za 206,3 mid. K& (pfip. v€etné storna), coz je vice 0 9,9 % nez
v roce 2002. Toto zvyseni realizovanych zakazek bylo niz§i nez ¢&inil rist stavebnich
praci v nominalnim vyjadfeni. Vzhledem ktomu, Ze poc€et smluvné uzavienych
zakazek se mirné snizil, tak primérna cena zakazky vzrostla o 10,8 %. Stav zakazek
koncem roku 2003 vtuzemsku a vzahrani€i predstavoval zasobu dosud
neprovedenych stavebnich praci za 158,5 mld. K&, coz bylo vice o 16,1 % neZ na
konci roku 2002 a pfedstavuje Siroky prostor pro dalsi rozvoj stavebnictvi.

Stavebnictvi na pocatku roku 2004 navazalo na vysoké rlstové vykony z 2. pololeti
2003. V lednu 2004 vzrostla meziroéné stavebni vyroba realné o znaénych 15,0 %,
coz predstavuje mimoradné zrychleni. Ve vétsich podnicich pfirlstku vyroby 14,7 %
bylo dosazeno zvys$enim produktivity prace o 12,3 % pfi rlstu prGmérnych mezd o
4,8 %, coz vedlo k poklesu jednotkovych mzdovych nakladi o 6,7 %.

Objem trzeb podnikdl poskytujicich vybrané sluzby v roce 2003 se meziro¢né zvysil
realné o 4,6 % a zrychleni rGstu pfedstavovalo znaénych 3,8 p. b. Na nominalnim
zvyseni trzeb vybranych sluzeb (maloobchod, pohostinstvi a ubytovani, doprava a
spoje, zpracovani dat, sluzby pro podniky a ostatni trzni sluzby) se z vice nez C&tyr
pétin (81 %) podilel rust fyzického objemu; zbyvajici pétinu predstavoval rist cenové
hladiny. V jednotlivych ¢tvrtletich a odvétvich byl rlist zna¢né rozkolisany. Po mirném
zvySeni celkovych trzeb v 1. cturtleti (1,9 %) tempo prirlstku zrychlovalo do
3. Ctvrtleti (7,0 %), aby posléze zpomalilo na 5,0 % ve 4. ¢tvrtleti. Objemové nejvétsi
podil ve vybranych sluzbach ma maloobchod celkem (vice nez dvé pétiny), jehoz
trzby se zvySily v roce 2003 realné o 4,8 %, coz znamenalo meziro¢ni zrychleni o
2,3 p. b. Znich trzby nejrychleji rostly v motoristickém segmentu (7,2 %), za nimz
nasledoval maloobchod (4,0 %) silné povzbuzovan mohutnou reklamou, splatkovym
prodejem a cenovym vyvojem i ochotou domacnosti utracet v souladu s rlstem kupni
sily obyvatelstva. Nejpomalej$i rlist mélo pohostinstvi a ubytovani (1,9 %) i pres
pfiznivé vnitfni a vnéj$i podminky. Trzby v podnicich dopravy a spojl, které maji
tretinovy podil, se zvySily realné o 6,3 %, coz predstavovalo znaéné mezirocni
zrychleni (7,0 p. b.) Nejvétsi vliv na jejich celoro¢ni rast mél vyvoj ve 3. Ctvrtleti
(8,4 %, resp. 10,3 p. b.). Rychleji rostly trzby spoji (7,1 %) nez dopravy. Zbyvajici
trzni sluzby byly svym ro&nim zvySenim o 2,2 % nejpomalejsi, avSak s vysokym
tempem prirlstku ve 4. ¢tvrtleti a velkym zrychleni rastu (9,6 p. b.)

V podnicich poskytujicich vybrané sluzby vzrostl v roce 2003 pocet pracovnikll o
3,3 % a jejich vykonnost méfena objemem trzeb se zvysila o0 1,3 %, coZ po poklesu
v roce 2002 znamenalo zna¢né zrychleni. Primérna mési¢ni mzda 14 257 K¢ byla
meziro€né vyssi o 3,7 %, takze jednotkové pracovni naklady vzrostly 0 2,4 %.

Produkce zemédélstvi se vroce 2003 mezirotné snizila realné o 54 %, ztoho
rostlinnd o znaénych 13,3 %, pficemz zivoc€isna produkce vzrostla o 2,4 %. Objem
trzeb za prodej vlastnich vyrobk(i a sluzeb byl realné nizsi o 5,5 % a pfi poklesu
poctu zaméstnancl o 5,7 % jen mirné vzrostla jejich produktivita prace. Primérné
mési¢ni mzdy zaméstnancl se zvySily o 2,2 % a rlst jednotkovych mzdovych
nakladil 0 2,0 % byl 0 3,8 p. b. vétsi nez v roce 2002.

Strana 6



| Vyvoj éeské ekonomiky v roce 2003

15. biezna 2004 |

Vnéjsi ekonomické vztahy

. Deficit
obchodni bilance
dosahl v roce 2003
témér stejny
vysledek jako
v roce predchozim

e Dynamika
vyvozu ve

4. ¢tvrtleti vaéi
3. ¢tvrtleti mirné
oslabila, ale
zZachovala
dvoucifernou
hodnotu

e Nabidka deviz a
poptavka po
devizach se mirné
snizily

e Znaény pokles
Uhrnu zdstatka na
ucétech PB

o Zvyseni
schodku bézného
ucétu a vyrazné
sniZeni prebytku
finanéniho uctu

| pfes tradiéni propad obchodni bilance v poslednim mésici roku 2003 o témér
20 mld. K& dosahl uhrnny roéni schodek 69,4 mid. K&, coZ je obdobna vyse jako
v roce 2002. Nenaplnilo se tak obvyklé vyvojové schéma, Ze se zrychlenim vykonu
ekonomiky vzrista i dovozni narotnost, respektive zaporné saldo zahrani¢niho
obchodu. Pozitivni vliv na tento vysledek mély predevsim pfiznivé sménné relace,
které dosahly 101,1, ozZiveni svétového a evropského obchodu doprovazeného
pfiznivou konstelaci kurzového vyvoje. V porovnani s rokem 2002 koruna v roce
2003 v praméru oslabila vici EUR o 3,2 % a to pomohlo zlepsit vysledky vyvozu do
EU. Na druhé strané koruna posilila vi¢i USD v priiméru o 16,0 %, coz mélo pozitivni
prispévek zejména na vysi dovoznich vydaji za mineralni paliva.

Vyvoz vzrostl v roce 2003 o 9,3 % a na celkovém rdstu obratu se podilel vice nez
polovinou. Nadprimérné vzrostl vyvoz strojii a dopravnich prostiedkl (o 10,4 %).
Doslo ke =zhorSeni aktivniho salda zahrani¢niho obchodu s primyslovym a
spotfebnim zbozim (témérf o 1 mid. K&) a dale se prohloubil schodek u chemikalii, a
to o 10,2 mld. K& Predstih ristu vyvozu pred ristem dovozu u zemédélskych a
potravinarskych surovin a vyrobkl se promitl do mirného snizeni pasivniho salda
s témito vyrobky. Vyvoz po aktivhim zu$lechténi i dovoz k aktivnimu zuSlechténi
vzrostly nevyznamné, coZz vedlo ke sniZeni podilu zu$lechtovaciho styku na
celkovém vyvozu z292 % na 26,9 %. Celkovy rist vyvozu pozitivné ovlivnila
nadprimérna dynamika vyvozu do vyspélych trznich ekonomik (rdst o 10,2 %), na
¢emz se podilel vyhradné pfirlstek vyvozu do EU (11,6 %).

Kreditnimi a debetnimi operacemi na jednotlivych uctech platebni bilance byl v roce
2003 vytvoren objem 1 900,9 mld. K& devizové nabidky a poptavky, ktery mezirocné
byl nepatrné nizsi (o 16,5 mid. K&, tj. 0,9 %). V poméru k nominalnimu objemu HDP
predstavovaly pohledavky a dluhy 78,9 %, coz ve srovnani s rokem 2002 znamenalo
snizeni o0 5,4 p. b. Struktura Uhrnu pohledavek a dluhdl se meziroéné zna¢né zménila.
Na nabidkové strané se zvysil podil vyvozu zbozi a sluzeb (ze 77,5 % na 83,7 %) i
dovozu diichodi a transferl (z 5,9 % na 6,4 %) a snizil podil dovozu kapitalu (ze
16,3 % na 9,6 %). Na poptavkové strané vzrostl podil dovozu zbozi a sluzeb
(z 80,1 % na 86,7 %) i vyvozu dichodl a transferi (z 10,5 % na 11,7 %) a zna¢né
pokles| vyvoz kapitalu a zmény devizovych rezerv.

Uhrn zGstatkd na Gétech platebni bilance 6,6 mld. K& v roce 2003 byl meziro&né nizsi
0 znaénych 204,7 mld. K&, coz nejvice ovlivnilo snizeni pfebytku na finanénim uctu.
Z jednotlivych ¢asovych usekll mél na tento vyvoj nejvétSi negativni vliv pokles
pfebytku finan€niho uctu ve 2. &tvrtleti (o0 162,1 mld. K&), zatimco ve 4. &tvrtleti doslo
ke zvyseni prebytku o 37,0 mid. K& Na meziro¢ni pokles uhrnu zlstatkl za rok 2003
plsobil negativné rovnéz schodek bézného uctu, ktery se zvysil o 20,8 mid. K¢,
z toho v dlsledku snizeni prebytku v bilanci sluzeb o 8,6 mid. K& a prebytku v bilanci
béznych prfevodl o 13,1 mid. K& Prebytek finanéniho uctu byl v roce 2003 nizsi o
184,0 mld. K&, coz vylu€né ovlivnil znaény pokles pfimych zahrani€nich investic.
Negativni i pozitivni vliv zbyvajicich €asti finanéniho uctu byl podstatn& mensi.

Schodek bézného uctu 157,2 mid. K& za rok 2003 ve vztahu k nominalnimu objemu
HDP predstavoval 6,5 %, coz bylo meziroéné vice o 0,5 p. b. Prebytek finanéniho
Uctu v pomeéru k HDP se snizil o znaénych 8,5p. b. (z 15,3 % na 6,8 %). Schodek
bézného Uctu je spojen na jedné strané s rlistem spotiebitelskych vydajii a poklesem
hrubych narodnich Uspor a na druhé strané se strukturalnim deficitem vefejnych
financi. Financovani schodku bézného Uc¢tu prostfednictvim pfebytku finanéniho uctu
se znacné sniZilo, takZze muselo byt pouZito i devizovych rezerv. Zatimco v roce 2002
byl prebytek finanéniho uctu 2,6nasobné vyssi nez schodek bézného uctu, v roce
2003 se tento pomér vyrazn& snizil (1,04). Zména devizovych rezerv (zvySeni)
216,9 mid. K& v roce 2002 v poméru k HDP predstavovala 9,5 %, av8ak v roce 2003
jiz jen 0,5 %. Meziro€éni zména aktiv a pasiv na finanénim uctu zlstala pod vlivem
celosveétového oslabeni kapitalovych trh(.
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Nominalni kurz ¢&eské koruny ve vztahu keuru byl vuplynulych dvou letech
v protichildném pohybu; meziroéné CZK vi¢i EUR v roce 2002 znac¢né posilila a
v roce 2003 oslabila. Ve vztahu k USD posilila vyrazné v obou letech. V pribéhu roku
2003 CZK vi¢i EUR posilovala v 1. ¢tvrtleti a v dalSich Ctvrtletich oslabovala;
nejsilngjsi byla ve 2. &tvrtleti (31,477 CZK za EUR), avSak uz zacala oslabovat a
nejslabsi byla ve 3. ¢&tvrtleti (32,167 CZK za EUR), kdy nejvice oslabila. Celoro¢ni
primérna uroven 31,844 CZK za EUR pfedstavovala meziro¢ni znehodnoceni
koruny o 3,2 % (v roce 2002 koruna zhodnotila 0 10,6 %). CZK vi¢&i USD v prabéhu
roku 2003 soustavné posilovala; vice z pocatku roku (v 1. Ctvrtleti 0o 22,9 %) a
nejméné ve 3. Ctvrtleti (o 7,5 %). Celoro¢ni priimérna uroven 28,227 CZK za USD
pfedstavovala meziro€ni zhodnoceni koruny o 16,0 %. Pozoruhodnou skute€nosti
bylo, Zze kurz ¢&eské koruny téméF nereagoval na zvefejhovani zakladnich
ekonomickych ukazatelli (napf. rlist HDP ve 3. c&tvrtleti, vyvoj obchodni bilance
apod.).

Index nominalniho efektivniho kurzu CZK 99,6 % za rok 2003 ukazuje na mirné
znehodnoceni koruny ve srovnani s rokem 2002, pfi€emz se pohyboval v rozpéti od
103,8 % (v 1. C&tvrtleti) po 96,0 % (ve 3. &tvrtleti). V prdméru za rok 2003 index
realného efektivniho kurzu CZK na bazi spotrebitelskych cen 96,5 % se pohyboval
v rozpéti od 100,3 % (1. Ctvrtleti) po 93,0 % (3. ¢tvrtleti) a na tento pohyb kromé
indexu nominainiho efektivniho kurzu mél vliv i inflaéni diferencial (niz8§i mira inflace
v CR nez v ostatnich zemich). Na bazi cen pramyslovych vyrobcl se index realného
efektivniho kurzu CZK v roce 2003 vyvijel obdobné&. Na zmeény urovné obou index(
mél rovnéz vliv rozdil mezi PPl v CR a v zahraniéi. Indexy sv&d&i o zvySovani
konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky.

Mimoradné nizka inflace patfila ke specifickym rysim ekonomického vyvoje v roce
2003. Hladina spotfebitelskych cen oscilovala kolem nuly a Sest mésicl dokonce
meziro¢né klesala. Rozbor pfi¢in a kontextd vyvoje ukazal, Zze za jeden z hlavnich
zdroju atypického vyvoje Ize povazovat postupné odeznéni nadmeérného posileni
koruny v predchazejicim obdobi. Po nafouknuti kurzové bubliny v 1. poloviné roku
2002 jeji efekt v pribéhu roku 2003 sice slabl, ale vyskyt pokles(i dovoznich cen i cen
pramyslovych vyrobcl dokazal stahnout do meziro€nich poklesd fadu zbozi a sluzeb
na maloobchodnim trhu. Vyznamny vliv na deflaéni tlaky mély i regulované ceny, u
nichz se rast cen snizil z5,6 % v roce 2002 na 0,6 % v roce 2003. Ceny elektfiny
dokonce poklesly o 5 %. Tietim vyznaénym faktorem nizkoinflaniho vyvoje byla
stagnace &i nizka vykonnost svétové ekonomiky. Nezanedbatelny vliv Ize pfisoudit i
vykyvlim cen potravin, jejichz pohyby Ize vysvétlit pfevisy nabidky nad poptavkou,
vyskytujicimi se v 1. poloviné roku zejména na trhu s masem.

Stagnace spotfebitelskych cen motivovala obyvatelstvo ke zvySené spotiebé, ktera
v pribéhu roku postupné akcelerovala. Na druhé strané 18 meésicl trvajici pokles cen
pramyslovych vyrobcl brzdil investi¢ni poptavku, nebot u fady investi¢nich projekt
se omezil prostor pro jejich ziskovost. Disledkem cenového vyvoje v CR bylo
generovani zaporného inflaéniho diferencialu vici vyvoji v EU, ktery v pribéhu roku
2003 dosahoval az 2,2 p. b. Proces sblizovani cenovych hladin tak byl pozastaven.

Po mirnych obousmérnych pohybech hladiny spotfebitelskych cen v 1.-3. Ctvrtleti
2003 doslo ve 4. ctvrtleti k vyraznéj$imu meziro¢nimu rdstu o 0,8 %. Ten byl ovlivnén
zejména obratem ve vyvoji cen potravin, které se od listopadu zacaly zvySovat
mezirocné o 3 %. Kjesté vyraznéjSimu cenovému rlstu doslo na urovni cen
zemédelskych vyrobk(, jez se ve 4. Cctvrtleti zvySily o 4,6 %. Rovnéz ceny
pramyslovych vyrobct zménily v poslednich dvou mésicich roku 2003 vyvojovy trend
a od listopadu zacaly meziro¢né rlst. V priiméru za 4. ¢tvrtleti se meziroéné zvysily o
0,4 %.
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e Vprvnich

V prvnich mésicich roku 2004 se prosadil o¢ekavany rust spotfebitelskych cen.

mésicich roku 2004 V meziro€nim porovnani rostly spotfebitelské ceny vlednu o 2,3 %. Z poloviny byl

se prosadil vyrazny

vzestup spotrebi-
telskych cen

rst spotfebitelskych cen ovlivnén zménami regulovanych cen a DPH. V unoru
meziro€ni inflace dosahla rovnéz 2,3 % a potvrdil se tak zvrat v kladny inflaéni
diferencial vici EU.

Zameéstnanost, nezaméstnanost a mzdy

e Obdobnost
miry
nezaméstnanosti
v CR a pruméru za
Evropskou unii

e Mira
registrované
nezaméstnanosti

vystoupala na konci

roku na 10,3 %,
v unoru 2004 na
10,9 %

e Pocet
zZzaméstnanci se
meziro¢éné snizil
o 66 tis. osob

Ménovy vyvoj

o ZvysSeny pfiliv
penéz do
ekonomiky ve
2. pololeti 2003

o Zvyseni
rychlosti obratu M,

Podle mezinarodni metodiky porovnani miry nezaméstnanosti (metodika ILO) zvysila
se mira nezaméstnanosti v CR meziro&né o 0,8 p. b. a dosahla ve 4. &tvrtleti 8,1 %.
Vysledek je obdobny jako je vzemich EU, kde primérna nezaméstnanost dosahla
v prosinci 8,0 %, v eurozéné pak 8,8 %, av8ak pfi pomérné znacné diferenciaci.
Lucembursku. Na druhé strané nejvyssi (v rozmezi 9,5 — 11,2 %) zlstava ve
Spanélsku, Francii a Némecku.

Na ufadech prace bylo v prosinci 2003 registrovano 542 tis. nezaméstnanych, coz je
0 0,6 p. b. vice, nez tomu bylo v roce 2002. Pomér nezaméstnanych na jedno volné
pracovni misto vzrostl na 13,4 osob a signalizuje tak rdst nesouladu mezi nabidkou a
poptavkou na trhu prace. Prevazujici ¢ast neumisténych (71,5 %) jsou osoby se
zakladnim a stfednim vzdélanim bez maturity. Khlavnim pfi€¢inam vysoke
nezaméstnanosti patfi efekty z restrukturalizaéniho procesu a rlst produktivity prace
v primyslu, dale pak nizky rist ekonomického vykonu v Evropské unii. K dalSim
podplrnym faktorim patfi vysoké nepfimé naklady prace, silna konkurence na
pracovnich mistech s nizkou kvalifikaci ovlivnéna zesilujici imigraci. K uvolfovani
pracovnich sil v podnikatelském sektoru pfispival i vysoky rist mezd.

Nejvétsi pokles poctu zameéstnancl proti 4. ¢tvrtleti 2002 byl v sekundarnim sektoru
(o 30,8tis.). Byl ovlivnén predevSim sniZzenim zaméstnanosti ve zpracovatelském
pramyslu, a to zejména v primyslu textilnim, odévnim a v kovodélné vyrobé.
V sektoru sluzeb rist zaméstnanosti pokracoval ve verejné sprave, ve zdravotnictvi a
v oblasti nemovitosti.

Penézni zasoba koncem roku 2003 dosahla vySe 1 763,3 mld. K¢ a jejich meziro€ni
prirGistek 116,0 mid. K& byl vétsi 2,3nasobné nez v roce 2002. Vyvoj zasoby penéz
v pribéhu roku 2003 kolisal od nizkého ristu 2,1 % (kvéten) po znaéné pfirtstky ke
konci roku (7,0 % v prosinci), kdy pfiliv penéz do ekonomiky zesilil. Tento trend byl
zcela opacny nez v roce 2002, kdy pfiliv postupné slabnul a pfirtstky se zmensovaly.
Vysledkem vroce 2003 bylo znaéné zpomaleni ristu v 1. Ctvrtleti (-7,3 p. b.) a
postupné zrychlovani od poloviny roku (4. tvrtleti 3,8 p. b.).

Vyvojovy trend primérnych c¢tvrtletnich a ro¢nich stavil byl dosti odlisny od
meziro¢nich zmén konec¢nych stavl. Primérny ro¢ni stav 1 678,7 mid. K& v roce
2003 byl ve srovnani s primérem piedchoziho roku vyssi o 68,6 mid. K¢, tj. 0 4,3 %,
coz znamena, Ze tento rdst byl pomalejsi nez vroce 2002 o 2,4 p. b. V poméru
k nominalnimu objemu HDP dosahl vroce 2003 primérny stav penézni zasoby
69,7 %, coz mezirotné bylo méné o 1,1 p. b. Dlichodova rychlost obratu penézni
zasoby se tak zvysila o 1,6 % a doba jejiho obratu se zkratila. Primérna koruna
penéznich zustatkl (M,) financovala 1,44 K¢ vydaji na HDP a jedna a taz penézni
jednotka zprostfedkovala vice dichodovych operaci. K obsluze vytvofenych zdroju
HDP bylo potfeba vroce 2003 mensi mnozstvi zasoby penéz neZz pfed rokem.
Predstih ristu HDP pfed rlstem primérného stavu M, je provazen znacnymi a
protichdnymi strukturalnimi zmé&nami zdroj0 tvorby penéz i druh(i penéz v obéhu.
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o Cista doméci
aktiva se zvysuji a
zahraniéni klesaji

e Znacny rust
transakénich penéz,
v tom neterminova-
nych vkladu i
obézZiva, jehoz
rychlost obratu
poklesla

e Snizeni
uvérové
zadluZenosti
podniki a mirné
zpomaleni
vysokého rustu
uvéra
domacnostem

e Snizeni
urokovych sazeb na
penéznim trhu

K celkovému meziro¢nimu pfirlistku penézni zasoby ke konci roku 2003 na strané
uvadéni penéz do obéhu prispél vyluéné rlst Cistych domacich aktiv, jejich stav
941,3 mld. K& se zvysil 0 206,9 mid. K¢ (o 28,2 %), pficemz stav Cistych zahrani¢nich
aktiv 822,0 mld. K& poklesl o 90,9 mid. K& (o 10,0 %). Na zvyseni Cistych domacich
aktiv mél rozhodujici vliv rast domacich uveérd o 18,6 %, avSak i vliv poklesu
zapornych statnich c¢istych poloZzek nebyl zanedbatelny (10,7 p. b.). Ke sniZeni
Cistych zahrani¢nich aktiv doSlo pfevladajici mirou v dusledku poklesu aktiv
(11,4 p. b.), nebot pokles pasiv plsobil pozitivné (1,4 p. b.).

Na strané druhG penéz v obéhu rozhodly o meziro¢nim pfirlstku penézni zasoby
transakéni penize, jejichz stav 809,5 mld. K& se zvysil o 117,2 mld. K& (o 16,9 %),
kdyz stav netransakénich penéz (953,8 mid. K&) se mirné snizil (0 1,2 mld. K&). Na
pfirstek transakénich penéz meélo vliv ze ¢tyf pétin zvys$eni stavu neterminovanych
korunovych vkladl na 588,1 mld. K& a zbyvajici pétinu predstavuje rist obé&ziva. Na
snizeni tempa pfirGstku penéz meélo vliv zpomaleni rlstu neterminovanych
korunovych vkladi, zatimco rlst obé&ziva dale zrychloval a jeho stav koncem roku
2003 dosahl vyse 221,4 mld. K&. Primérny ro¢ni stav obéziva 213,5 mlid. K& v roce
2003 byl ve srovnani s primérem roku 2002 vy$Si o 25,0 mid. K& Duchodova
rychlost obratu obé&ziva se meziro€né snizila o 6,5 % a doba obratu se prodlouzila.
Trend prudkého poklesu celkového stavu quasi penéz z pfedchozich let se v roce
2003 zastavil, av8ak v rozhodujici slozce — terminované korunové vklady — dale
pokracoval vcéetné presunu vkladd do neterminovanych. Stav terminovanych
korunovych vkladl 715,6 mid. K& koncem roku 2003 byl tak meziro¢né nizsi o 14,0
mid. K& K poklesu quasi penéz pfispélo rovnéz snizeni stavu vkladl v cizich
ménach. Na druhé strané jedinou rostouci slozkou byly depozitni sménky a ostatni
dluhopisy véetné skladovych certifikatl, jejichz stav 95,5 mid. KE se meziro¢né zvysil
0 15,9 mid. K&.

Celkové prevySeni vkladd nad uveéry meziroéné znaéné pokleslo, avsak jejich
vzajemny pomér v sektorovém ¢&lenéni se ménil protichidné. Finanéni pozice
podnikového sektoru vii¢i obchodnim bankam se zlepsila a jeho Uvérova zadluzenost
v roce 2003 meziro¢né poklesla o 5,7 %, kdyz previs klientskych uvért nad vklady se
snizil. V sektoru domacnosti rostly vklady mirné (4,4 %), avSak prudce — témér o
tretinu — se zvysil objem klientskych avér(. Zatimco ke konci roku 2002 v tomto
sektoru prevyseni vklad(l nad uvéry bylo 5,1nasobné do konce roku 2003 se snizilo
na 4,1nasobek. | kdyz ve srovnani s vyvojem v roce 2002 mirné zpomalil rlst tvér(
domacnostem, tak v pribéhu roku 2003 tempo ¢tvrtletnich pfirGstki se zvySovalo.

Ridici urokové vazby zménila CNB v prib&hu roku 2003 celkem tfikrat. Naposledy
s platnosti od 1. srpna 2003 byla nastavena limitni 2T repo sazba na 2 %, lombardni
sazba na 3 % a diskontni sazba na 1 %. Sazby na penéznim trhu byly relativné
stabilni a pohybovaly se v uzkém pasmu. V priméru za rok 2003 ¢inila nominalni
Urokova sazba z klientskych korunovych avérd 5,31 % a z korunovych vklada 1,43 %,
coZ meziro€n& znamenalo jejich sniZzeni 0 0,92 p. b., resp. 0 0,75 p. b. Relativné vice
z uverl ve 3. Ctvrtleti (5,07 %) a z vkladl ve 4. ¢tvrtleti (1,23 %). Ro¢ni urokova
marze se jen mirné snizila (ze 4,05 % vroce 2002 na 3,88 % vroce 2003), coz
znamena, Ze zisk obchodnich bank z podilu mezi nakladovymi a vynosovymi Uroky
se meziro¢né zvysil.

Urokové sazby z nové poskytnutych uvért v priméru za rok 2003 dosahly 3,74 % a
byly meziroéné nizsi o 1,06 p. b., coZ znamena, Ze poklesly absolutné i relativné vice
nez Urokové sazby ze stavu Uvérl. Realné urokové sazby (deflovano implicitnim
deflatorem HDP) se meziro¢né snizily ze stavu uvért o 1,2 p. b. (na 2,3 % v roce
2003) a ze stavu vkladi o 1,0 p. b., pficemz v roce 2003 byly zaporné 1,4 %.
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Statni rozpocet

e Nizsi schodek
statniho rozpoctu
nezZ upraveny
rozpocétovym
opatrenim

e  Pozitivni vliv
darniovych prijmu na
vysledky
hospodareni

e Pokles vydaju
na platy
zaméstnancu

Hospodarieni statniho rozpoltu za rok 2003 podle pokladniho plnéni skongilo
schodkem 109,1 mid. K¢&, z toho za 4. &tvrtleti 28,8 mld. KE.; byl to meziro€né horsi
vysledek o znaénych 63,3 mid. K& resp. pouze o 4,5mld. KE Ve srovnani
s upravenym rozpoctem byl v8ak celoroéni schodek niz&i o 22,6 mld. K&, €ehoz bylo
dosazeno z veétsi ¢asti prekrocenim planovanych piijmd (13,5 mid. K¢), ale také
nesplnénim planovanych vydaji (9,1 mld. K¢). K financovani celkového planovaného
schodku statniho rozpoctu se predpokladalo v rozhodujici mife (95,7 %) vydani
statnich dluhopisi podle zvlastniho predpisu; zbytek mély predstavovat pfijaté
dlouhodobé uvéry a zména stavu na Uétech statnich finan¢nich aktiv. V poméru
k nominalnimu objemu HDP za rok 2003 pfedstavoval schodek 4,5 %, z toho ve
4. Ctvrtleti 4,6 %, coz bylo meziro¢né vice o 2,5 p. b., resp. 0 0,5 p. b. V upraveném
statnim rozpoc&tu na rok 2003 se vSak pocitalo s tim, Ze tento pomér bude podstatné
vysSi (a2 5,5 %).

Strukturdlni zmény na pfijmové strané statniho rozpo€tu predstavovaly znaéné
zvy$eni podilu dafiovych pfijm0a celkem na vSech pfijmech a z toho zejména podilu
,cistych® dani (bez pojistného na socidlni zabezpeceni) na danovych pfijmech.
Celoroéni pfijmy 699,6 mid. K& byly sice niz8i nez vroce 2002 (o 0,8 %), avSak
vyznamného rlstu bylo dosazeno v téch polozkach, které jsou spjaty s ekonomickymi
vykony a s vysledky hospodareni nefinan¢nich podnik. V poméru k HDP pfijmy
meziro€né poklesly 0 2,5 p. b. (z 31,0 % v roce 2002 na 28,5 % v roce 2003). Dafiové
pfijmy 667,6 mld. KE byly vétsi nez rozpoctované o 6,6 mid. K&, av8ak znacné vyssi
nez vroce 2002 (o 40,2 mld. K&). Vysoké rozpottové pinéni i znacny rlst
zaznamenaly danové pfijmy bez pojistného na socialniho zabezpeceni. Do ristu
inkasa DPH se promitl zvySeny vliv vysokych nakupl domacnosti z koncem roku,
které byly podporované znac¢nym &erpanim spotiebitelskych uvérd. Rovnéz spotiebni
dané a dané z pfijmi pravnickych osob dosahly vyznamného plnéni i ristu. Inkaso
dani z pfijm0G fyzickych osob meziro¢né sice vyrazné vzrostlo, avSak neplnéni
rozpo¢tu bylo znaéné (2,0 mid. K&). Pfijmy z pojistného na socialni zabezpeceni
272,5 mid. K& se meziro¢né zvysily o 13,9 mld. K&, avSak o 3,1 mid. K& nedosahly
planované vyse. Nedanové a kapitalové pfijmy a pfijaté dotace (32,1 mid. K&)
meziro€né znacné poklesly, zaroven vyrazné prevysily rozpoctové oekavani.

Na vydajové strané statniho rozpoctu doslo rovné&Zz k vyznamnym strukturalnim
posuniim; zakladni zménu predstavuje snizeni podilli béznych vydaji a zvySeni
podilu kapitalovych vydajd. V ramci béznych vydaji se struktura zménila ve prospéch
neinvesti¢nich transferl vefejnym rozpoétiim Uuzemni urovné a fondim socialniho a
zdravotniho pojisténi. Naproti tomu znacné omezeny byly vydaje na platy
zaméstnancu a ostatni platby za provedenou praci. Rovnéz podil socialnich davek na
celkovych i na béznych vydajich se snizil. Realizované celoroéni vydaje
808,7 mld. K& byly podstatné vy$si nez v roce 2002 (o 7,7 %) a rozhodujici viiv mély
neinvestiéni transfery, uroky za statni dluh a ostatni bézné vydaje, které v souhrnu
meziro¢né vzrostly témeér o tretinu, i kdyZz neprekrocily rozpo¢tovanou ¢astku. Tento
vyrazny rast ovlivnily v8echny mimoradné vydaje hrazené ze statniho rozpoctu
v celkové vysi 23,0 mid. K& (zavazek z arbitrazniho sporu s CME, uvér od EIB na
odstrafiovani povodniovych 8kod, vypofadani se spole€nosti Housing and
Construction na projekt D 47, platy soudcdim na zékladé rozhodnuti Ustavniho soudu
a dalsi). Nejvice se meziro¢né snizily (o 8,3 mid. K&, tj. o 9,5 %) vydaje na platy
zaméstnancli a ostatni platby za provedeni prace (v&€. povinného pojistného) a do
plnéni rozpoctované &astky schazelo 1,3 mid. K&. Vydaje na socialni davky v rozsahu
306,6 mld. K& byly ve srovnani se skute¢nosti roku 2002 vyssi o 13,1 mld. K¢, tj. o
45% a o nepatrnou Castku nedosahly rozpoc¢tovanych vydaju (o 0,6 mid. K&).
Kapitalové vydaje 63,3 mid. KE se meziro€né& znac¢né zvysily (o0 9,8 mid. K&, tj. témér
o pétinu) a rostly podstatné rychleji nez celkova tvorba hrubého fixniho kapitalu i nez
pfedpokladal statni rozpocet.
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Zdroje dat: CSU, MF CR, CNB, MPSV; propoéty CSU.
Posledni informace této zpravy pochazeji ze dne 11. bfezna 2004.

Tabulka ¢. 1 Mési¢cni makroekonomické ukazatele

Mésice 2003 2004
| 11 11l [\ \ VI VI VI IX X XI Xl |

Spotiebitelské ceny”, v %, r/r -04| -04| -04| -01 00| 03] 01| -01 00| 04| 10 1,0 2,3
Spotiebitelské ceny?, v %, m/m 0,6 02| -01| 02| 00| 00| 01| 02| -05| 01 0,5 0,2 1,8
Ceny primyslovych vyrobct”, v %, rir -08| -07| -04| 07| 08| -09| -06| -04 00| -01 04 0,2 1,6
Ceny primysl. vyrobcti®, v %, m/m 0,0 0,4 03| 08| 03| 02| -02| 01 04| 06| 04 0,9 0,8
Dovoz zbozi", v %, rir 4,3 6,4 41| 116] -0,1| 10,0| 15,1] 13,9 59| 109| 34| 21,0 -1,0
Vyvoz zbozi", v %, rir 10,1 1,7 82| 48| 85| 89| 138| 125 96| 135 15| 219| -0,7

Obchodni bilance, v mld. K¢,
kumulativné od pocatku roku, k. o.

Mira registrované nezaméstnanosti® 10,22 (10,20 [ 10,02 | 9,63 | 9,44 | 9,52 | 9,88 | 9,97 |10,05| 9,92 | 9,90 | 10,31 | 10,84
Primyslova produkce”,v%, r/r 6,4 52 70| 56 32| 62| 48| 80 52 52 4,8 8,9 3,8
Stavebni prace”, reaing v %, rir 22| -40 26| 33| -09| 121] 159] 18,7| 14,5]| 121 | 139 86| 150
" meziroéni zména

2 zména proti pfedchazejicimu mésici

3 podil po¢tu nezaméstnanych registrovanych na uradech prace k thrnu pracovnich sil v %

05| 25| -42|-119|-142|-175|-293|-36,3| -359|-413|-496| -694| -0,2

Tabulka €. 2 Vybrané étvrtletni makroekonomické ukazatele

2002 2003
1.Q 2.Q 3.Q 4.Q 1.Q 2.Q 3.Q 4.Q
Hruby domaci produkt v mld. K&, bézné ceny 534,0 582,3| 569,9| 5894 556,9| 615,1 607,0| 631,1
Hruby domaci produkt realné, v %, rir 26 21 1,7 1,5 25 26 34 3,1
Koneéna spotieba realné, v %, r/r 4,5 4,2 4,3 4,7 4,0 4.4 4,2 3,7
z toho: spotfeba domacnosti realné, v %, rir 4.1 4.3 3,6 3,8 53 55 6,7 4,6
Tvorba hrubého kapitalu reédlné, v %, rir -5,2 -1,1 6,8 5,4 0,7 6,0 34 6,2
z toho: fixniho realné, v %, rir 2,3 0,4 0,4 -0,1 1,5 3,1 47 4.8
Vyvoz zbozZi a sluzeb reélné, v %, rir 3,7 4,0 23 1,2 4,8 4.4 8,5 9,0
Dovoz zbozi a sluzeb realné, v %, r/r 1,8 43 6,1 49 5,0 6,9 8,6 9,5
Cisty vyvoz k HDP v % z béZnych cen 0,0 -0,4 -3,1 -5,6 -0,2 -1,5 -2,6 -4,9
Bézny Ucet k HDP v % z béznych cen -4,0 -4.4 -7,9 -7,5 -1,4 -6,0 -7,9 -10,2
Finan&ni uéet k HDP v % z béZnych cen 10,2 31,1 15,4 54 6,2 3,1 6,8 10,9
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