
1 .  S h r  n u  t í

V roce 2004 èes ká eko no mi ka dále zrych li la: hru bý do má cí pro dukt (HDP)
vzrostl o 4,4 %. Na roz díl od pøed cho zí ho roku zpo ma li la spot øe bi tel ská po ptáv ka,
za tím co in ves tiè ní po ptáv ka dále ze sí li la a pøed sta vo va la pro rok 2004 hlav ní zdroj 
hos po dáø ské ho rùs tu. Spot øe ba do mác nos tí v dù sled ku nižšího tem pa rùs tu re ál -
ných pøíj mù vzrost la pou ze o 2 %. Mo hut ná in ves tiè ní ak ti vi ta prù mys lo vých pod ni -
kù a rùst ve sta veb nic tví, kte ré bylo v prv ních mì sí cích roku po si lo vá no oèe ká va -
nou zmìnou DPH, mìlo za následek nárùst hrubé tvorby fixního kapitálu o 7,6 %. 

Ze sí le ná ex port ní ak ti vi ta prù mys lo vých pod ni kù zlep šu je za hra niè ní ob chod
zej mé na ve vzta hu k HDP. Ab so lut ní pøí nos ob cho du zbožím byl v roce 2004 vyš ší
než pøí spì vek sou kro mé spot øe by do mác nos tí. Je zøej mé, že vstup do EU byl pod -
stat ným fak to rem, kte rý pod po øil ex pan zi èes kých ex por tù zboží ve dru hé po lo vi nì
roku 2004. Èes ká ekonomika se tak postupnì stává ekonomikou vývozní. 

Ob dob né ten den ce pøe vlá da ly i na po èát ku roku 2005. Hru bý do má cí pro dukt
vzrostl v pr vém ètvrt le tí roku 2005 o 4,4 %, tedy shod ným tem pem, jako za celý rok
2004. K rùs tu HDP vý znam nì pøi spìl ex port zboží s rùs tem 19,5 %; výše ne tto ex -
por tu 27,3 mld. Kè se vy zna èo va la nej vyš ší ètvrt let ní hod no tou od roku 1993. In -
ves ti ce do fix ní ho ka pi tá lu pok ra èo va ly so lid ním rùs tem 5,5 %. Spot øe ba do mác -
nos tí se zvý ši la pou ze o 1,3 %. Zna me na lo to nej slab ší rùst od posledního ètvrtletí
roku 1998. Spotøeba vlády klesla o 3,8 %. 

 
Ta bul ka 1
Hlav ní mak ro eko no mic ké uka za te le

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005f

Rùst HDP %, s.c. 0,5 3,3 3,3 2,0 3,2 4,4 4,0
Prù mys lo vá pro duk ce %, s.c. -3,1 5,8 6,8 4,8 5,8 9,9 5,0
Sta veb ní pro duk ce %, s.c. -6,5 5,6 9,6 2,5 8,9 9,7 5,0
Ma lo ob chod ní tržby %, s.c. 2,1 4,6 4,3 2,7 5,0 2,5 3,5
In fla ce %, prù mìr 2,1 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,6
In fla ce %, ko nec ob do bí 2,5 3,9 4,1 0,6 1,0 2,8 2,1
Vý rob ní ceny %, ko nec ob do bí 3,4 5,0 0,8 -0,7 0,9 7,7 2,0
Mí ra ne za mìst na nos ti %, ko nec ob do bí 9,4 8,8 8,9 9,8 10,3 9,5 9,0
Ob chod ní bi lan ce mld.Kè -69,9 -126,8 -116,7 -71,3 -69,8 -22,9 50,0
Bìžný úèet mld. USD -1,5 -2,7 -3,3 -4,2 -5,7 -5.6 -4,0
Bìžný úèet % HDP -2,7 -5,3 -5,4 -5,6 -6,3 -5,2 -3,0
Fi nanè ní úèet mld.USD 3,1 3,8 4,5 10,6 5,6 7,0 8,0
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Fi nanè ní úèet % HDP 5,6 7,5 7,5 14,4 6,1 6,6 6,2
Stát ní roz po èet %  HDP -1,6 -2,4 -2,9 -1,9 -4,3 -3,4 -3,7
De vi zo vé re zer vy mld. USD 12,9 13,1 14,8 23,7 27,0 28,4 28,0
Rùst penìžní zá so by %, ko nec ob do bí 8,1 6,5 12,4 3,2 6,9 4,4 6,5
PRI BOR 3M %, prù mìr 6,9 5,4 5,2 3,6 2,3 2,4 1,9
CZK/EUR prù mìr 36,9 35,6 34,1 30,8 31,8 31,9 31,0
CZK/USD prù mìr 34,6 38,6 38,0 32,7 28,2 25,7 23,0

* od roku 2004 v nové me to di ce

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka, Èes ký sta tis tic ký úøad, pøed po vì di KB.

Rok 2004 mùže být ozna èen jako rok zá sad ní zmì ny ve vý vo ji za hra niè ní ho ob -
cho du, kdy ob chod ní de fi cit klesl na 22,9 mld. Kè (z 69,8 mld. Kè v roce 2003). Ex -
port stoupl  o 23,8 %, im port o 19,2 %. Hlav ní pøí èi nou ci tel né ho zlep še ní ob chod ní
bi lan ce byl vstup do EU (kvì ten 2004). Za hra niè ní ob chod ak ce le ro val, pøi èemž
vý vo zy rost ly pod stat nì rych le ji než do vo zy. Za tím co za le den až du ben vzrostl vý -
voz o 16,3 %, za kvì ten až pro si nec èi ni lo prù mìr né tem po rùs tu již 27,4 %. Zrych -
le ní do vo zu po vstu pu do EU bylo ménì vý razné: z 15,8 % za prv ní èty øi mì sí ce
stoup ly do vo zy na 20,8 % ve zby lých mì sí cích. Vstup do EU otev øel ex port ní šan ce 
i pro malé a støed ní pod ni ky. Kro mì ad mi nis tra tiv ních ba riér byly pa tr nì od stra nì -
ny i pøe kážky spí še psy cho lo gic ké. 

Prv ní po lo vi na roku 2005 po tvr di la trend zlep šo vá ní ob chod ní bi lan ce. Dy na mi -
ka ob chod ní vý mì ny však sil nì zpo ma li la. Pøes toto ci tel né zpo ma le ní a sil ný kurz
mìny, byla ob chod ní bi lan ce pøe byt ko vá ve všech prv ních pìti mì sí cích roku
2005. Pøe by tek za toto ob do bí do sáhl 30,5 mld. Kè. Èes ká re pub li ka za dobu své
existence nemìla lepší výsledek. 

V prv ním ètvrt le tí roku 2005 skon èil v pøe byt ku 14,6 mld. Kè i bìžný úèet pla teb -
ní bi lan ce v sou vis los ti se zlep še ním ob chod ní bi lan ce. Pøe byt ku bylo dosaženo
po pr vé po 43 ètvrt le tích per ma nent ních de fi ci tù. Hlav ní položkou zatìžují cí v sou -
èas né dobì bìžný úèet, je však bi lan ce vý no sù, jejíž scho dek do sáhl v prv ním
ètvrt le tí roku 2005 18,1 mld. Kè., v dù sled ku vy so kých  re in ves tic i re pat ri a cí zis ku.
Re in ves ti ce zis ku ovšem ne pøed sta vu jí re ál né fi nanè ní toky, a ne oh rožují tedy fi -
nanè ní sta bi li tu zemì. Fi nanè ní úèet za zna me nal – po pr vé od pos led ní ho ètvrt le tí
roku 1997 – de fi cit ve výši 14,9 mld. Kè. Hod no ta pøí li vu pøí mých za hra niè ních in -
ves tic byla na stej né úrov ni jako v pøed chá ze jí cím roce ve výši 28,6 mld. Kè. Vy so -
ký èis tý od liv však za zna me na ly por tfo li o vé i os tat ní in ves ti ce (do hro ma dy èi ni ly
-42,9 mld. Kè), pøe de vším v dù sled ku vel mi níz kých úro ko vých sa zeb. 

Prù mys lo vá vý ro ba si udržela mo hut ný rùst v prù bì hu ce lé ho roku 2004. Ce lo -
roè ní ná rùst o 9,9 % byl nej lep ším vý sled kem od roku 2001. Dy na mi ka prù mys lu
byla tažena pøe de vším tøe mi zpra co va tel ský mi od vìt ví mi: vý ro bou kovù, elek tro -
tech nic kým prù mys lem a vý ro bou au to mo bi lù. Hlav ní mi èi ni te li rùs tu v prù mys lu
byly ex port nì orien to va né spo leè nos ti vlast nì né za hra niè ním ka pi tá lem. Je jich
cel ko vé tržby i tržby z vý vo zu sil nì pøe vy šo va ly vý sled ky do má cích spo leè nos tí.

Od po èát ku roku 2005 rùst prù mys lo vé vý ro by zpo ma lu je. Ob do bí le den až kvì -
ten 2005 se vy zna èo valo rùs tem již jen o 4,5 %. Zpo ma le ní to ho to tem pa rùs tu
v prù mys lu sou vi sí se zpo ma le ním ex por tù. Na nižším tren du vý voje prù mys lo vé
vý ro by i ex por tu mìla vý raz ný vliv sla bá hos po dáø ská ak ti vi ta v eu ro zó nì, zej mé na 
v Nì mec ku. Dal ším dù vo dem bylo sil né oslab e ní po ptáv ky po hut ní pro duk ci, kte rá 
v roce 2004 hrá la hlav ní roli pøi rùs tu prù mys lu. Nej dy na miè tìj ším prù mys lo vým
od vìt vím zù stá vá au to mo bi lo vý prù mysl s rùs tem 12 %, kde se již za èí ná pro je vo -
vat ná bìh vý ro by no vých kapacit.

Ná rùst ve sta veb nic tví v roce 2004 o 9,7 % pat øil k nej vyš ším od roku 1993. Byl
sou støe dìn zej mé na do prv ních ètyø mì sí cù roku, tj. pøed oèe ká va nou zmì nou
DPH. Po této zmì nì, až do srp na, se vý voj sil nì zpo ma lil, a te pr ve ve dru hé po lo vi -



nì roku 2004 se sta veb nic tví vrá ti lo na rùs to vou drá hu 5 – 6 %. Ta také re pre zen tu -
je jeho støed nì do bý po ten ciál. Sta veb nic tví bylo v prv ním po lo le tí roku 2005 sil nì
ovliv nì no sta tis tic kým efek tem ex trém nì sil né ho rùs tu z pøed chá ze jí cí ho roku,
kte ré sou vi se lo se zmì na mi DPH v kvìt nu 2004. Sta veb ní vý ro ba za prv ních pìt
mì sí cù roku 2005 kles la o 5,9 %, i když pok ra èu je výstavba infrastrukturních
projektù i realizace projektù zahranièních investorù. 

Ma lo ob chod po sil ném 5% rùs tu z roku 2003 za zna me nal v roce 2004 vý raz ný
po kles rùs tu na 2,5 %. Zna me na lo to sou èas nì nej slab ší vý sle dek od roku 1998.
Spo leè nì s po kle sem tem pa rùs tu tržeb v ma lo ob cho dì, oslab o va la v roce 2004
i po ptáv ka spot øe bi tel ská. Hlav ním zdro jem zpo ma le ní v ma lo ob cho dì se vy zna -
èo val mo to ris tic ký seg ment. Pro de je aut stoup ly v roce 2004 pou ze o 2,4 %, což
zna me na lo z vel ké èás ti pøi ro ze nou kom pen za ci mi mo øád nì sil ných pro de jù z roku 
2003. Nej men ší oslab e ní za zna me na lo ne po tra vi náø ské spot øeb ní zboží, jež také
pat øí mezi ko mo dit ní sku pi ny, kde jsou pro de je nej vý znam nì ji pod po ro vá ny
využitím spot øe bi tel ských úvì rù. Celkový objem spotøebitelských úvìrù dosáhl na
konci roku 2004 69,3 mld. Kè (tj. meziroèní vzestup o 13,6 %).

V roce 2005 mír nì oživil opro ti pøed cho zí mu roku ma lo ob chod v sou vis los ti
s ob no ve ním dy na mi ky pro de jù au to mo bi lù. Za prv ních pìt mì sí cù stoup ly ma lo -
ob chod ní prodeje o 4,5 %.

Mezi hlav ní fak to ry, kte ré v roce 2004 ovliv ni ly vý voj spot øe bi tel ských cen, pat øi ly
dvì vlny zmìn DPH (le den a kvì ten), rùst cen pot ra vin a po hon ných hmot. In fla ce
do sáh la vr cho lu v øíj nu roku 2004 ve výši 3,5 %, nic mé nì fundamentální in flaè ní tla -
ky v èes ké eko no mi ce jsou stá le sla bé. Vstup do EU zna me nal ze sí le ní kon ku ren ce
a zá ro veò se ne na pl ni ly oba vy o možném sko ku ce no vé hla di ny. 

Ná sled kem toho v pos led ních dvou mì sí cích roku 2004 kles la in fla ce na 2,8 %.
Stej né hod no ty vy ka zo val i ce lo roè ní prù mìr. Prv ní po lo vi na roku 2005 byla ve
zna me ní kle sa jí cí in fla ce. Sil ná ko ru na brz di la ne ga tiv ní vliv vy so kých cen ropy na
do má cí ce no vou hla di nu a kon ku ren ce na trhu zboží za bra òo va la pro dej cùm ve
zvy šo vá ní cen. Mezi roè ní in fla ce èi ni la kon cem èerv na roku 2005 1,8 % a po hy bo -
va la se mírnì pod prùmìrem eurozóny. 

Rùst vý rob ních cen se vy zna èo val pod stat nì rych lej ším tem pem než rùst cen
spot øe bi tel ských v dù sled ku vy so kých svì to vých cen naf ty a kovù. Nej vyš ší hod -
no ty do sáh ly vý rob ní ceny v øíj nu ve výši 8,6 %. Mír ný po kles svì to vých cen su ro -
vin v pos led ním ètvrt le tí roku 2004 vedl i k po kle su do má cích vý rob ních cen, je jichž 
ná rùst v zá vì ru roku do sáhl 7,7 %. Ce lo roè ní prù mìr èi nil 5,7 %. Vý rob ní ceny za -
zna me na ly též v prv ním po lo le tí roku 2005 po kles, pøe de vším v dù sled ku rych lé ho
pádu svì to vých cen kovù. Ten to po kles sta èil za tím kom pen zo vat vzes tup cen
ropy, kte ré se v pos led ních mì sí cích tr va le udržují nad 55 USD za ba rel. I u vý rob -
ních cen za bra òu je sil ná kon ku ren ce na domácím i svìtovém trhu výrobcùm
pøelévat vysoké ceny vstupù do cen finální produkce.

Èeská mìna, po oslab e ní v prvé po lo vi nì roku 2004, za èa la ve dru hé po lo vi nì
roku po si lo vat. Ce lo roè ní prù mìr ný kurz, prak tic ky stej nì jako v roce 2003, èi nil
vùèi euru 31,9 CZK/EUR. K ame ric ké mu do la ru sle do va la èes ká mìna ap re ci aè ní
drá hu eura. Prù mìr ný smìn ný kurz byl v roce 2004 25,7 CZK/USD. Tato hod no ta
pøed sta vo va la me zi roè ní po sí le ní o 9 %. Kurz èes ké mìny od led na do èerv na
2005 os ci lo val ve vel mi úz kém in ter va lu mezi 29,8 a 30,3 CZK/EUR (23,0 – 23,8
CZK/USD). Tro jí snížení re po saz by, pro ve de né ÈNB v prv ním po lo le tí roku 2005,
kurz èes ké mìny prak tic ky ne ov liv ni lo. Ten byl stá le spíše ovlivòován pøíznivými
makroekonomickými ukazateli než mìnovou politikou.

Úda je o ne za mìst na nos ti byly v roce 2004 ovliv nì ny zmì nou me to di ky. Mi nis ter -
stvo prá ce a so ciál ních vìcí vy ka zu je od èer ven ce roku 2004 poè ty ne za mìst na ných
i míru ne za mìst na nos ti v sou la du s me to di kou ILO. Míra ne za mìst na nos ti je pod le
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nové me to di ky pøi bližnì o je den pro cent ní bod nižší než pod le me to di ky pù vod ní. Na
kon ci roku 2004 stej nì jako v roce 2003 do sáh la míra ne za mìst na nos ti 9,5 %. 

Trh prá ce, rea gu jí cí pøe de vším na tr va le sil nou hos po dáø skou ak ti vi tu, za zna -
me nal v prv ní po lo vi nì roku 2005 prv ní znám ky zlep še ní. V zá vì ru prv ní ho po lo le tí 
po kles la me zi roè ní míra ne za mìst na nos ti na 8,6 %. Re struk tu ra li zo va ný prù mysl
ne za tìžuje již trh prá ce novì uvol òo va nou pra cov ní si lou jako v pøed cho zích le -
tech. Zamìs tna nost v prù mys lu na opak mír nì ros te, pøe de vším v úspìš ných zpra -
co va tel ských od vìt vích. Nic mé nì ne za mìst na nost, zej mé na dlou ho do bá, pøed -
sta vu je stá le je den z nej zá važnìj ších hos po dáø ských prob lé mù Èes ké re pub li ky.
Nad po lo viè ní po díl dlou ho do bì ne za mìst na ných øadí Èes kou re pub li ku do dol ní
èás ti ev rop ské ho žebøíèku.

Vý hled na rok 2005

V roce 2005 oèe ká vá me rùst HDP oko lo 4 %. Hlav ní mi fak to ry rùs tu bude èis tý
ex port zboží a in ves tiè ní po ptáv ka, kte rá po ros te tem pem ve výši 5 – 7 %. Po ptáv -
ka do mác nos tí ve dru hé po lo vi nì roku mír nì oživí na úro veò 2 – 3 %. Vlád ní vý da je 
ob no ví svo ji dy na mi ku. V ce lo roè ním vý sled ku však bude ví ce mé nì stag no vat. 
Pøes kle sa jí cí trend dy na mi ky vý vo zu i do vo zu, bude pok ra èo vat zlep šo vá ní ob -
chod ní bi lan ce. Celo roè ní pøe by tek se bude po hy bo vat oko lo 55 mld. Kè. Def i cit
bìžného úètu platební bilance kles ne (z 5,2 % HDP v roce 2004 na 3,0 % v roce
2005). Zlep še ní ob chod ní bi lan ce se zèás ti kom pen zu je pok ra èu jí cím pro hlu bo vá -
ním bilance výnosù. 

Zku še nos ti s tro jím snížením re po saz by mezi led nem a dub nem 2005  uká za ly,
že ani po mìr nì ag re siv ní po li ti ka ÈNB není schop na za sta vit po si lo vá ní ko ru ny. Ta 
bude v roce 2005 pok ra èo vat na drá ze mír né ho po si lo vá ní vùèi euru ve výši
2 – 4 %. Hlav ní mi dù vo dy zhod no co vá ní bu dou i na dá le dob ré vý sled ky za hra niè -
ní ho ob cho du, níz ká in fla ce, so lid ní hos po dáø ský rùst a pok ra èu jí cí ak ti vi ty za hra -
niè ních in ves to rù. Ap re ci a ce èes ké mìny vùèi do la ru ne bu de le tos tak vý raz ná, jak 
tomu bylo v roce 2004. ÈNB ne zmì ní re po saz bu až do kon ce roku a ani prav dì po -
dob nì až do kon ce pr vé ho ètvrt le tí roku 2006. Nadá le bude pøe tr vá vat roz díl 25 zá -
klad ních bodù mezi re po saz bou ÈR a re fi saz bou v eu ro zó nì. Totéž pla tí pro 3M
Pri bor. Bude se pohybovat zhruba 20 základních bodù pod hladinou 3M Euriboru
v prù bì hu druhé poloviny roku 2005.   

Rùst prù mys lu bude i na dá le ovliv òo ván zej mé na ex por ty. Je jich zpo ma le ní
ovliv ní i dy na mi ku prù mys lu, jehož ce lo roè ní rùst se bude po hy bo vat ko lem 5 %. In -
fra struk tur ní pro jek ty a ak ti vi ty za hra niè ních in ves to rù pod po øí sta veb ní vý ro bu.
Nic mé nì vy so ká sta tis tic ká zá klad na prv ních ètyø mì sí cù roku 2004 ovliv ní vý -
sled ky roku 2005. Po po kle su sta veb ní vý ro by zhru ba o 6 % za prv ních pìt mì sí cù
roku 2005, do jde k ožive ní ve zbývající èásti roku. Celoroèní nárùst oèekáváme ve
výši ma xi mál nì 5 %.

Ma lo ob chod ní pro de je v roce 2005 mír nì oživí, ne jen díky rùs tu re ál ných pøíj -
mù, ale i pok ra èu jí cí mu využití spot øeb ních úvì rù, kte ré mo hou v roce 2005 vzrùst
o dal ších nej mé nì 10 %. Po slab ších vý sled cích roku 2004 oživu jí i pro de je au to -
mo bi lù. Rùst ma lo ob chod ních pro de jù v roce 2005 dosáhne pøibližnì 3,5 %.

Rok 2005 zù stá vá i na dá le ro kem mír né in fla ce, díky vel ké kon ku ren ci na vnitø -
ním trhu a sil né ko ru nì, kte rá re la tiv nì zlev òu je do vo zy. K ce no vé sta bi li tì pøi spì je 
též níz ká úro veò a sta bi li ta úro ko vých sa zeb. Kon co vá míra in fla ce se bude v roce
2005 po hy bo vat tìs nì nad hra ni cí 2 % a prù mìr ná in fla ce v in ter va lu 1,4 – 1,8 %. 
Za tím co svì to vé ceny kovù kle sa jí, ceny ropy zù stá va jí hlav ním fak to rem, kte rý
tla èí vý rob ní ceny vzhù ru. Na dru hé stra nì, kon ku ren ce a sil ný kurz ko ru ny, do



znaè né míry vy kom pen zu jí úèin ky vy so kých cen nafty a zemního plynu. Na konci
roku rùst výrobních cen proto dosáhne 2,0 %.

So lid ní hos po dáø ská dy na mi ka i na dá le na po mùže po ma lu a mír nì ke zlep še ní
si tu a ce na trhu prá ce. Ne za mìs tna nost se bude na kon ci roku 2005 po hy bo vat ko -
lem hra ni ce 9 %. Nic mé nì zne po ko ju jí cí rùst dlou ho do bé ne za mìst na nos ti, její
struk tu rál ní cha rak ter a níz ká pružnost trhu prá ce, zù stá va jí hlav ní mi prob lé my
nejen èeského trhu práce, ale i celé èeské ekonomiky.

2 .  V n ì j  š í  o k o  l í

2. 1 Vý hled svì to vé eko no mi ky

Vý hled svì to vé eko no mi ky na rok 2005 je re la tiv nì pøíz ni vý, a to i po tur bu lent -
ním vý vo ji cen ropy v prvé po lo vi nì roku. Po rùs tu svì to vé eko no mi ky o 4,9 %
v roce 2004 (nej vyš ší za pos led ních tøi cet let), mùžeme oèe ká vat její rùst oko lo 4 % 
i v roce 2005 (viz Ta bul ka 2). Stej nì jako v roce 2004, i le tos, bude mít na rùst nej -
vìt ší vliv USA, zemì ji ho vý chod ní Asie (zej mé na Èína a In die) a La tin ská Ame ri ka. 
Tem pa rùs tu v Eu ro zó nì a v Ja pon sku vykáží dva a pùl krát až tøik rát nižší rùst, než
v USA, a ještì podstatnìji nižší, než v Èínì èi Indii.

Ta bul ka 2
Svì to vá eko no mi ka 2003 – 2005 (rùst HDP v %, stá lé ceny)

2003 2004 2005

Svìt 3,6 4,9 4,0
USA 3,0 4,4 3,8
Eu ro zó na 0,5 1,8 1,3
 - Fran cie 0,5 2,3 2,0
 - SRN -0,1 1,6 1,0
Ja pon sko 2,7 2,6 1,5
Asie (bez Ja pon ska) 7,1 7,9 7,0
La tin ská  Ame ri ka 1.3 6.1 4.5

Pra men: So ci e té Gé né ra le, Ko merè ní banka.

Re la tiv nì mo hut ný rùst svì to vé eko no mi ky není pro za tím do pro vá zen žád ným
vý znam nìj ším zvý še ním in fla ce. Zvý še ní cen ropy a nì kte rých dal ších su ro vin,
kte ré vždy do pro vá zí vyš ší po ptáv ku, je tlu me no sil nou kon ku ren cí mezi hlav ní mi
hrá èi na svì to vém trhu – jme no vi tì Èí nou, In dií a no vý mi èlen ský mi ze mì mi EU.
Tato kon ku ren ce je na víc ze sí le na pøebytkem volných výrobních kapacit ve
vyspìlých zemích OECD.

Ani vy so ká cena ropy, kte rá se po hy bu je v prù mì ru oko lo 55 USD za ba rel, ne -
zpo ma li la vý znam nì ji svì to vou eko no mi ku, je li kož ne ma lá èást ce no vé ho vzes tu -
pu byla kom pen zo vá na oslab e ním do la ru, zej mé na k euru a pro tože cena 55 USD
za ba rel v roce 2005 je v re ál ném vy jád øe ní pou ze 60 % ceny ba re lu naf ty v roce
1982. Ob chod s ro pou, kte rý re pre zen to val v roce 1982 ko lem 8 % svì to vé ho HDP,
je v sou èas nos ti men ší než 2 %. Vliv cen nafty na svìtový hospodáøský rùst je proto 
dnes nižší.

Prob lé mem se jeví otáz ka udržitel nos ti svì to vé ho eko no mic ké ho rùs tu ve svìt -
le dvo jí ho de fi ci tu v USA, a to de fi ci tu fe de rál ní ho roz poè tu a bìžného úètu pla teb -
ní bi lan ce a ros tou cí me ze ry mezi vel mi po ma lým rùs tem v Ja pon sku a Eu ro zó nì
na stra nì jed né a sil nou hos po dáø skou dy na mi kou USA a Asie (bez Ja pon ska) na
stra nì dru hé. Pro snížení ri zi ka náh lé ho pro pa du rùs to vé dy na mi ky a pro snížení
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vo la ti li ty temp rùs tu svì to vé ho HDP by bylo vy so ce žádou cí rea li zo vat ná sle du jí cí
po li ti ky:

 – Eu ro zó na a Ja pon sko by mìly svùj rùst pod stat nì více opí rat o do má cí po -
ptáv ku,

 – USA by mìly pøij mout ko rekè ní opat øe ní ke snížení de fi ci tu fe de rál ní ho roz -
poè tu a vy lou èit tak ne bez pe èí prud ké ho oslabení dolaru,

 – Èína a dal ší zemì ji ho vý chod ní Asie by mìly po stup nì ap re ci o vat své mìny,
aby pøe de šly pøe høá tí ekonomik.

Do jaké míry je ten to po zi tiv ní scé naø rea lis tic ký, je otev øe nou otáz kou a hlav -
ním prob lé mem roku le toš ní ho i roku následujícího.

2. 2 Støe do ev rop ské nové èlen ské zemì EU

Rok 2004, kdy do EU vstou pi ly èty øi støe do ev rop ské zemì, byl ve zna me ní
zrych le ní je jich eko no mic ké ho rùs tu, kte rý byl až dvoj ná sob ný pro ti prù mì ru Eu ro -
zó ny (viz Tabul ka 3). Ve všech èty øech ze mích (CE 4) se vý raz nì zrych li ly vý vo zy,
nej ví ce pak v Èes ké re pub li ce. Èes ká re pub li ka a Slo ven sko byly na dá le cí lem
pok ra èu jí cí ho pøí li vu pøí mých za hra niè ních in ves tic. Mìny všech ètyø zemí za èa ly
ve dru hé po lo vi nì roku 2004 ap re ci o vat, což pøi spì lo, pøes podstatný rùst cen
dovážených surovin, ke snížení inflace.

Nižší míra in fla ce v prù bì hu pr vé ho po lo le tí roku 2005 byla dù vo dem po mìr nì
znaè né ho snížení zá klad ních úro ko vých sa zeb v Ma ïar sku a Pol sku. V Èes ké re -
pub li ce do šlo též ke tøem snížením repo saz by, kte rá se nyní na chá zí na úrov ni
1,75 %, tzn. 25 zá klad ních bodù pod zá klad ní saz bou ECB. Též 3M PRI BOR se po -
hy bu je zhru ba o 20 zá klad ních bodù pod úrov ní 3M EU RI BO Ru. Kon ver gen ce úro -
ko vých sa zeb zemí CE 4 a Eu ro zó ny je vý raz ným aspektem prvého roku èlenství
tìchto zemí v Evropské Unii.

Nej dá le ve fis kál ní kon so li da ci po stou pi lo Slo ven sko. V le tech 2003 a 2004 pro -
ved lo zá sad ní re for my da òo vé ho sys té mu, za ved lo pen zij ní re for mu a rea li zo va lo
zmì ny ve fi nan co vá ní zdra vot ní péèe. Vý hled ve øej ných fi nan cí umožní Slo ven -
sku, s vy so kou pravdìpodobností, pøijetí eura v roce 2009.

Sla bá po zi ce vlá dy v Pol sku ved la v roce 2002 k za sta ve ní veš ke rých re fo rem.
Zmì nu lze oèe ká vat až po zá øi jo vých par la ment ních vol bách, nej døí ve v roce
2006. Totéž pla tí pro Ma ïar sko, kte ré na víc v sou èas né dobì vy ka zu je nej vyš ší
de fi ci ty jak ve øej ných fi nan cí, tak bìžného úètu pla teb ní bi lan ce. Nic mé nì je tøe ba
po zna me nat, že jak Ma ïar sko, tak Pol sko jed no znaè nì pro hlá si ly, že v le tech
2006 až 2007 zá sad nì re for mu jí daòový sys tém, a zavedou rovnou daò podle
slovenského vzoru. 

Ta bul ka 3
Rùst HDP v ze mích Vi seg rád ské ètyø ky (rùst v %)

2003 2004 2005f
Pol sko 3,8 5,3 4,2
Ma ïar sko 3,0 4,0 4,0
Slo ven sko 4,5 5,5 5,0
Èes ká re pub li ka 3,7 4,0 4,0

Pra men: Ná rod ní sta tis tic ké úøa dy, Ko merè ní ban ka.

3 .  H r u  b ý  d o  m á  c í  p r o  d u k t

V roce 2004 vzrostl opro ti pøed chá ze jí cí mu roku èes ký HDP o 4,4 %. Hos po dáø -
ská ak ti vi ta se díky tomu po mìr nì znaè nì zrych li la. Údaj o HDP pro rok 2003 byl



opa ko va nì re vi do ván, a pod le pos led ních úda jù (z èerv na 2005), do sáhl v tom to
roce rùst 3,2 %. Z po hle du po ptáv ko vých fak to rù za zna me na la ak ce le ra ci pøe de -
vším po ptáv ka po in ves ti cích, jejíž tem po rùs tu do sáh lo 7,6 %, což zna me na lo
sou èas nì nej vyš ší rùst od roku 1996 (poslední rok srovnatelné èasové øady). 

Spot øe bi tel ská po ptáv ka v prù bì hu ce lé ho roku po stup nì oslab o va la z 2,8 %
v prv ním ètvrt le tí na 1,5 % ve ètvrt le tí zá vì reè ném. V ce lo roè ním po hle du pak za -
zna me na la po mìr nì znaè né zpo ma le ní na 2,0 %. Ve srov ná mí s té mìø 5% rùs tem
z roku 2003 to bylo zpo ma le ní vel mi sil né. Oslab o vá ní spot øe bi tel ské po ptáv ky
bylo zpù so be no zej mé na po ma lej ším rùs tem re ál ných mezd, je jich vzes tup o 3,7
%, byl nej nižší za pos led ní èty øi roky. Vlád ní spot øe ba klesla o 2 % v dùsledku
úspornìjšího zacházení s veøejnými financemi. 

Graf 1
Rùst HDP  (tem pa rùs tu v %) 

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Ab so lut ní pøí rùs tek ob je mu HDP (ve stá lých ce nách pøed cho zí ho roku) do sáhl
113,5 mld. Kè (viz Ta bul ka 4). Také tyto úda je jas nì po tvr zu jí úlo hu hru bé tvor by
fix ní ho ka pi tá lu, kte rý je hlav ním fak to rem tvor by HDP. Evi dent ní je též zlep še ní
pøí spìv ku ne tto ex por tu zboží ke tvor bì HDP. Ne tto ex port zboží se opro ti roku
2003 pod stat nì zlep šil a pøi spìl k pøí rùst ku ob je mu HDP 43,3 mld. Kè. Sou èas nì
byl po díl ob cho du zbožím vyš ší než pøí spì vek sou kro mé spot øe by do mác nos tí. Je
zøej mé, že vstup do EU byl pod stat ným fak to rem, kte rý pod po øil ex pan zi èes kých
ex por tù zboží, ve dru hé po lo vi nì roku 2004. Èes ká eko no mi ka se tak po stup nì
stá vá vý voz ní eko no mi kou. Ob chod službami se na rùstu HDP podílel neutrálnì,
pozitivem je zastavení trendu zhoršujícícho se salda.

Ta bul ka 4
Rùst HDP: ab so lut ní pøí rùst ky (mld. Kè)

2003 2004
HDP 77,5 113,5
Spot øe ba do mác nos tí 56,7  26,5
Spot øe ba vlá dy 21,2 -12,3
Hru bá tvor ba fix ní ho ka pi tá lu 30,5   51,8
Ne tto ex port zboží 9,2   43,3
Ne tto ex port služeb      -18,9    0,9

* Tato ta bul ka ob sa hu je pou ze hlav ní položky po ptáv ky, pro to sou èet jed not li vých položek ne od po ví dá cel ko -

vé mu pøí rùst ku HDP.

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.
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Z hle di ska tvor by HDP zù stá vá od vìt vím hlav ní ho vý zna mu zpra co va tel ský
prù mysl. HDP vy tvo øe ný v tom to prù mys lu vzrostl v roce 2004 o 6,7 % a pøed sta vo -
val 23 % z jeho cel ko vì vy tvo øe né hod no ty. Pro dukt vy tvo øe ný ve službách rostl ob -
dob ným tem pem jako HDP. Služby se pøi tom cel ko vì po dí le jí na jeho tvor bì již
60 %. Rùst HDP je po mìr nì sil nì di fe ren co ván. Nej vyš ší vzes tup o 33,7 % za zna -
me nal HDP vy tvo øe ný v penìžnic tví a po jiš•ov nic tví. So lid ní rùst za zna me nal
i HDP vy tvo øe ný v ob cho dì, a to rùs tem o 7,5 %. 

Graf 2
HDP: rùst v jed not li vých od vìt vích (tem pa rùs tu v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

4 .  V n ì j  š í  r o v n o  vá  h a

V roce 2004 skon èi la pla teb ní bi lan ce pøe byt kem. De fi cit bìžného úètu klesl na
143,3 mld. Kè (ze 160,6 mld. Kè v roce 2003), sou èas nì po klesl de fi cit bìžného úètu
na 5,8 ze 6,3 % HDP. Na po kle su de fi ci tu bìžného úètu se po dí le lo pøe de vším zlep še -
ní ob chod ní bi lan ce. Fi nanè ní úèet za zna me nal opro ti pøe de šlé mu roku mír né zvý še -
ní. Èis tý pøí liv in ves tic pøed sta vo val 180,9 mld. Kè. Pøí liv pøí mých za hra niè ních in ves -
tic ze za hra ni èí opro ti roku 2003 mír nì oživil na více než 100 mld. Kè, z nichž ovšem
pod stat nou èást (pøi bližnì 62 mld. Kè), pøed sta vo va ly re in ves ti ce zis ku. Vzrostl v
men ší míøe pøí liv por tfo li o vých in ves tic, os tat ní in ves ti ce za zna me na ly mír ný od liv. 

Ta bul ka 5
Pla teb ní bi lan ce (mld. Kè) 

2003 2004 2005f

Bìžný úèet -160,6 -143,3 -90
v tom: Ob chod ní bi lan ce   -69,8   -22,3    50

        Bi lan ce služeb    13,2    12,5    10
        Bi lan ce vý no sù -119,9 -139,5 -160
        Trans fe ry    15,8      6,1    10

Ka pi tá lo vý úèet -0,1 -14,0 -15
Fi nanè ní úèet 157,1 180,9 210
V tom: Pøí mé in ves ti ce  53,5 100,7 180
           Por tfo li o vé in ves ti ce -35,7  62,2 n.a.
           Fi nanè ní de ri vá ty    3,9 -1,5   n.a.
           Dlou ho do bý ka pi tál 27,5 50,3 n.a.
           Krát ko do bý ca pi tal 107,9 -30,7 n.a.

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

N



4. 1 Bìžný úèet

Ob chod ní bi lan ce

V roce 2004 vzrostl vý voz o 23,8 %, do voz o 19,2 %. Ce lo roè ní scho dek ob -
chod ní bi lan ce v roce 2004 (v me to di ce ÈNB), opro ti roku 2003, kdy èi nil de fi cit
49 mld. Kè, se vý raz nì snížil na 22,3 mld. Kè a pøed sta vo val sou èas nì je di ný zdroj
zlep še ní bìžného úètu. Od roku 1994 se sou èas nì jed na lo o nej lep ší vý sle dek.
Rok 2004 lze ozna èit za rok zá sad ní ho zlo mu ob chod ní bi lan ce, v nìmž na stal pøe -
chod od dlou ho do bé ten den ce za hra niè ní ho ob cho du generovat def i cit, k tendenci 
vytváøení pøebytkù. 

Dùležitým fak to rem, kte rý mìl klad ný vliv na ob chod ní bi lan ci, byl kvìt no vý vstup 
Èes ké re pub li ky do EU. Po vstu pu do EU, èes ká za hra niè nì ob chod ní vý mì na za èa -
la znaè nì ak ce le ro vat. Za tím co za le den až du ben stoupl vý voz o 16,3 %, v ob do bí
kvìt na až pro sin ce do sáhl rùst 27,4 %. V tem pu rùs tu vý vo zu pøed sta vo va lo zrych le -
ní po vstu pu do EU více než 10 pro cent ních bodù. I do vo zy za zna me na ly ožive ní,
nic mé nì jeho roz sah byl ménì vý znam ný: za le den až kvì ten vzrostl do voz
o 20,8 %, po rùs tu 15,8 % za le den až du ben.  Vstup do EU otev øel do má cím ex por té -
rùm nové šan ce, zej mé na malé a støed ní pod ni ky jsou nyní schop ny plnì využít vý -
ho dy Jed not né ho trhu. Tepr ve po vstu pu do EU do šlo kro mì toho prav dì po dob nì
k pl né mu od stra nì ní ne jen ad mi nis tra tiv ních, ale i psy cho lo gic kých bariér.

Po zi tiv ní do pad pøíz ni vé ho vý vo je smìn ných re la cí na ob chod ní bi lan ci byl po -
mìr nì vý znam ný. Do voz ní ceny stoup ly v prù mì ru o 1,6 %, vý voz ní o 3,7 %, takže
se smìn né re la ce zlep ši ly o 2,1 pro cent ní ho bodu. Nej vý raz nì ji se zlep ši ly ve sku pi -
nì stro jù a do prav ních za øí ze ní, což opìt do ka zu je ros tou cí kon ku ren ces chop nost
èes kých stro jí ren ských ex por tù. Po kud by ceny v za hra niè ním ob cho dì zùs ta ly na
stej né úrov ni jako v roce 2003, zna me na lo by to pro ob chod ní bi lan ci zhor še ní
o 40 mld. Kè.  Do pad re kord nì vy so kých cen nì kte rých su ro vin na svì to vých tr zích
byl v rám ci jed not li vých ko mo dit ních sku pin di fe ren co va ný (viz Ta bul ka 6). 

Ta bul ka 6
Do voz ní ceny, vý voz ní ceny, smìn né re la ce

Do voz ní ceny,
me zi roè ní tem pa rùs tu v %

Vý voz ní ceny,
me zi roè ní tem pa rùs tu v %

Smìn né re la ce

Cel kem 101,6 103,7 2,1
Pot ra vi ny 102,5 103,5 1,0
Ta bák a ná po je 105,1  90,1 14,3
Su ro vi ny (s výj. pa liv) 109,1 102,1 -6,4
Pa li va 106,5 120,1 12,8
Ole je, tuky, vos ky 102,8 101,4 -1,4
Che mi ká lie 101,7 107,3   5,5
Po lo to va ry 104,3 108,2   3,7
Stro je a do prav ní za øí ze ní  98,6 100,3   1,7
Spot øeb ní zboží  99,4 100,2    0,8

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Nej dù ležitìj ší ob chod ní sku pi nou èes ké ho ob cho du pøed sta vo va ly i na dá le
stro je a do prav ní za øí ze ní, kte ré se na èes kých ex por tech po dí le jí pøi bližnì po lo vi -
nou. Ob chod ní pøe by tek v ob cho dì stro ji a do prav ním za øí ze ním se v roce 2004 té -
mìø zdvoj ná so bil na 140 mld. Kè. Ob chod s po lo to va ry za zna me nal též so lid ní pøe -
by tek ve výši 26 mld. Kè. Ob chod ní scho dek byl kon cen tro ván do dvou sku pin:
che mi ká lií ( -86 mld. Kè) a su ro vin (-72 mld. Kè). Dy na mi ka ex por tu do EU s rùs tem
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o 23,3 % byla v roce 2004 též vy so ká. Ob chod ní bi lan ce do sáh la pøe byt ku
219,3 mld. Kè. Ob chod ní pøe by tek s eu ro zó nou èi nil 123 mld. Kè, z toho klad né sal -
do, dosažené v ob cho dì s hlav ním ob chod ním part ne rem SRN, do sáh lo 75 mld.
Kè. Opro ti tomu, byly nejvyšší deficity vytvoøeny v obchodì s Èínou (81 mld. Kè),
Ruskem (50 mld. Kè) a Japonskem (47 mld. Kè).

Bi lan ce vý no sù a služeb

De fi cit bi lan ce vý no sù se dále pro hlou bil na 139,5 mld. Kè. Bi lan ce vý no sù je
hlav ní de fi cit ní položkou bìžného úètu od roku 2002. Teh dy po pr vé pøe vý šil ten to
de fi cit scho dek ob chod ní bi lan ce (viz Ta bul ka 7). Od té doby se ob chod ní bi lan ce
zlep šu je a ne ga tiv ní sal do bi lan ce vý no sù ne ustá le pro hlu bu je. V roce 2004 byl ne -
ga tiv ní vý znam ob chod ní bi lan ce pro bìžný úèet již jen mar gi nál ní a bilance
výnosù pøedstavovala 85 % pasiva na bìžném úètì. 

Hlav ní mi dù vo dy pro hlu bo vá ní de fi ci tu bi lan ce vý no sù jsou re in ves ti ce zis ku a
plat by di vi dend. Je to od vrá ce ná stra na pøí li vu pøí mých za hra niè ních in ves tic (PZI) 
z pøe de šlých let. Ve srov ná ní s ro kem 2000 se pøíj my bi lan ce vý no sù prak tic ky ne -
zmì ni ly, za tím co vý da je stoup ly o více než 60 %. V roce 2004 se re in ves ti ce zis ku
od ha du jí na 61,5 mld. Kè, plat by di vi dend z PZI na 59 mld. Kè. Èes ká re pub li ka tak
po tvr di la zku še nos ti dal ších hos ti tel ských eko no mik: po zi tiv ní do pa dy pøí mých za -
hra niè ních in ves tic na ex port a obchodní bilanci jsou doprovázeny negativním
dopadem na bilanci výnosù. 

Ta bul ka 7
Bìžný úèet: ob chod ní bi lan ce a bi lan ce vý no sù

2000 2001 2002 2003 2004
Bìžný úèet (mld. Kè.) -104,9 -124,5 -136,4 -160,6 -143,3
Bìžný úèet (% HDP) -4,9 -5,4 -5,6 -6,3 -5,2
Ob chod ní bi lan ce (mld. Kè) -120,8 -116,7 -71,3 -69,8 -22,3
Bi lan ce vý no sù (mld. Kè) -53,0 -83,5 -115,6 -119,9 -139,5

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Bi lan ce služeb vy ká za la pøi bližnì stej né vý sled ky jako pøed ro kem. Èis tý pøe by -
tek klesl opro ti roku 2003 o 0,8 mld. Kè na 12,4 mld. Kè. Rùst vý da jù se po hy bo val
mír nì nad rùs tem pøíj mù (15 a 13 %). Ob chod službami, kte rý v de va de sá tých le -
tech vy pa dal vel mi slib nì, má v pos led ních le tech pro bìžný úèet jen vel mi ne vý -
raz ný po zi tiv ní pøí spì vek a v pos led ních le tech též ne ga tiv ní do pad na rùst HDP.

4. 2 Fi nanè ní úèet 

Pøe by tek fi nanè ní ho úètu se v roce 2004 mír nì zvý šil: za tím co v roce 2003 èi nil
157,1 mld. Kè, v roce 2004 do sáhl 180,9 mld. Kè. Ob no vi la se dy na mi ka pøí li vu pøí -
mých za hra niè ních in ves tic (èis tý pøí liv do sáhl 100,7 mld. Kè). Prak tic ky dvì tøe ti ny
to ho to pøí li vu ovšem tvo øi ly re in ves ti ce zis ku. Cel ko vý ku mu la tiv ní pøí liv PZI tak kon -
cem roku 2004 do sáhl té mìø 1300 mld. Kè. Té mìø po lo vi na tìch to PZI smì øo va la do
služeb, s nej vý znam nìj ším po dí lem pøi pri va ti za ci ban kov ní ho sek to ru. Vel mi so lid -
ní pøí liv za zna me nal také ma lo ob chod díky ak ti vi tám mul ti na ci o nál ních ob chod ních
øe tìz cù. Více než 40 % cel ko vých PZI byla orien to vá na do zpra co va tel ské ho prù -
mys lu, nej ví ce do au to mo bi lo vé ho prù mys lu, pøí liv nad 50 mld. Kè za zna me nal také
pot ra vi náø ský prù mysl, zpra co vá ní ropy a hut nic tví (viz Ta bul ka 8).   



Ta bul ka 8
Pøí liv PZI (1993 – 2004)

Mld. Kè. Po díl v  %
PZI – cel kem 1276.5 100.0
Zpra co va tel ský prù mysl   541.8     42.4
- au to mo bi lo vý prù mysl   118.7      9.3
Služby   602.0   47.1
- ob chod   162.6   12.7
- ban kov ní sek tor    208.2   16.3

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Graf 3
Pøí liv PZI (1993 – 2004)

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Pod stat nou èást pøí mých za hra niè ních in ves tic tvo øi ly in ves ti ce ze Zá pad ní Ev -
ro py. Hlav ním in ves to rem bylo Ni zo ze mí, s pøi bližnì tøe ti no vým po dí lem, dále ná -
sle du je Nì mec ko (20 %) a Rakousko (12 %).

Por tfo li o vé in ves ti ce vy ká za ly opro ti pøed chá ze jí cí mu roku lep ší vý sle dek. Èis -
tý pøí liv èi nil 62,2 mld. Kè. Zvý ši ly se o 85,7 mld. Kè ak ti vi ty za hra niè ních in ves to rù,
kte ré byly kon cen tro vá ny pøe de vším do ná ku pù dlu ho vých cen ných pa pí rù. Je jich
ná ku py do sáh ly 103,7 mld. Kè. Mír ný po kles o 22,9 mld. Kè opro ti pøed cho zí mu
roku, kdy se rea li zo va ly ná ku py ve výši 83,9 mld. Kè, pøed sta vo va ly nákupy
zahranièních investic, realizované tuzemskými investory. 

Èis tý od liv os tat ních in ves tic do sáhl 19,6 mld. Kè. Hlav ním dù vo dem byl od liv
krát ko do bé ho ka pi tá lu ve výši 30,7 mld. Kè. Na dru hé stra nì, dlou ho do bé in ves ti -
ce, za zna me na ly èis tý pøí liv, díky ros tou cí mu záj mu o úvì ry do má cích pod ni kù a
díky ak ti vi tám vlá dy. Èis tý pøí liv dlouhodobého kapitálu dosáhl 50,3 mld. Kè.

Vý hled

Pøes po kles dy na mi ky vý vo zu i do vo zu by se mìla ob chod ní bi lan ce zlep šo vat.
Ce lo roè ní pøe by tek se bude po hy bo vat oko lo 35 mld. Kè. Zá klad ní fak to ry, kte ré
sto jí za dlou ho do bým zlep šo vá ním ob chod ní bi lan ce bu dou pod po øe ny ná bì hem
no vých ka pa cit au to mo bi lo vé ho prù mys lu. De fi cit bìžného úètu pla teb ní bi lan ce
kles ne z 5,2 % HDP v roce 2004 na 3,0 % v roce 2005. Zlep še ní ob chod ní bi lan ce
bude zèás ti kom pen zo vá no pok ra èu jí cím pro hlu bo vá ním bi lan ce výnosù; bilance
služeb zaznamená obdobný výsledek jako v pøedchozích dvou letech.
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5 .  D o  m á  c í  p o  p t á v  k a

5. 1 Prù mysl

Rok 2004 byl pro èes ký prù mysl ro kem ve li ce úspìš ným. Rùst vý ro by, po 5,8 %
rùs tu v roce 2003, zrych lil na 9,9 %. Prù mys lo vé tržby vzrost ly ob dob nì o 9,8 %;
mi ni mál ní roz díl mezi rùs tem vý ro by a tržeb in di ku je vyvážený rùst, založený na
zdra vém zá kla dì. Rùst byl zá ro veò vel mi sta bil ní a ne za zna me nal v prùbìhu roku
významnìjší výkyvy. 

Graf 4
Prù mys lo vá vý ro ba (me zi roè ní tem pa rùs tu v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Rùst v prù mys lu byl kon cen tro ván do zpra co va tel ských od vìt ví, kte ré za zna -
me na ly vzestup o 10,8 %. Pri már ní od vìt ví vy ká za la po kles o 0,8 %. Rùst v rám ci
zpra co va tel ské ho prù mys lu byl tažen pøe de vším tøe mi od vìt ví mi: hut ním prù mys -
lem (s re kord ním rùs tem vý ro by o 23 %), elek tro tech ni kou (15,3 %) a au to mo bi lo -
vým prù mys lem (14,3 %). Mo hut ný rùst hut ní vý ro by byl tažen ma siv ní ji ho a sij skou 
po ptáv kou po hut ní pro duk ci (zej mé na èínskou). 

Prù mysl byl v roce 2004 sil nì pod po ro ván ex por tem, pøe de vším v rám ci prù -
mys lo vých pod ni kù pod za hra niè ní kon tro lou. Tržby z pøí mé ho vý vo zu vzrost ly
o 17 % a po díl tržeb z vý vo zu na cel ko vých tržbách èi nil té mìø 50 %.  Z ta bul ky 9 je
zøej mé, že v seg men tu fi rem pod za hra niè ní kon tro lou rost ly v roce 2004 rych le ji
ne jen tržby z pøí mé ho vý vo zu, ale i cel ko vé tržby. Ob dob nì jako ex port, zrych li ly
vý raz nì i tržby z pøí mé ho vý vo zu po vstu pu do EU: za prv ní èty øi mì sí ce stoup ly
tržby z vý vo zu o 12,9 %, ve zbyt ku roku o 19 %.  Nej rych le ji rost ly tržby z vý vo zu
elek tro tech ni ky, stoup ly o re kord ních 63 %. Dal ší po zi ce ob sa dil hut ní prù mysl a
che mie, kde tržby z vý vo zu shod nì stoup ly o 26 %. Není ná ho da, že nej rych lej ší
ex pan ze exportu se projevuje právì v odvìtví, do nichž v pøedešlých letech
smìøovala hlavní èást PZI. 

Za hra niè ní in ves to øi, pøe de vším v èes kém zpra co va tel ském prù mys lu, jsou sil nì
orien to vá ni na ex port: více než 70 % tržeb prù mys lo vých fi rem pod za hra niè ní kon -
tro lou pøi pa dá na tržby z pøí mé ho vý vo zu. Sou èas nì po díl fi rem pod za hra niè ní kon -
tro lou na cel ko vých prù mys lo vých tržbách z  pøí mé ho vý vo zu  do sáhl na po èát ku roku 
2004 53 %. Pro ilus tra ci uveï me, že ve zpra co va tel ském prù mys lu do sáh la v roce
2004 nej vyš ších ob chod ních pøe byt kù s EU 25 od vìt ví té mìø plnì pod za hra niè ní
kon tro lou sil niè ní – vo zid la a kan ce láø ské stro je (100 mld. Kè, resp. 63 mld. Kè).
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Ta bul ka 9
Rùst tržeb v roce 2004 (tem pa rùs tu v %)

Prù mysl cel kem Pod ni ky pod za hra niè ní kon tro lou
2003 2004 2003 2004

Cel ko vé prù mys lo vé tržby 5,4 9,8 7,1 14,8
Tržby z pøí mé ho vý vo zu 8,8 17,0 10,3 20,0

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

 
Za mìst na nost v prù mys lu se v roce 2004 ne pa tr nì snížila o 0,5 %. Pok ra èo val

úby tek za mìst nan cù v pri már ních od vìt vích o 4,9 %, ve zpra co va tel ských od vìt -
vích  za mìst na nost prak tic ky stag no va la. Nic mé nì nì kte rá od vìt ví zpra co va tel -
ské ho prù mys lu po do kon èe né re struk tu ra li za ci na bí rá opìt nové pra cov ní ky: jde
zej mé na o elek tro tech nic ký prùmysl, automobilový prùmysl a výrobu kovù.

V roce 2004 vrost la pro duk ti vi ta prá ce o 10,4 %, re ál né mzdy o 4,0 %. Tr va lý
pøed stih pro duk ti vi ty prá ce pøed rùs tem re ál ných mezd za jiš•uje po mìr nì rych lý
po kles jed not ko vých mzdo vých ná kla dù. Kon ku ren ces chop nost èes kých prù mys -
lo vých vý vo zù pro to zù stá vá vy so ká i navzdory korunì, která stále posiluje.

5. 2 Sta veb nic tví

Rùst sta veb ní vý ro by do sáhl za celý rok 2004 9,7 %. Za nej vyš ší rùst v his to rii
sa mos tat né Èes ké re pub li ky se za sloužily pøe vážnì prv ní èty øi mì sí ce roku, kte ré
byly ve zna me ní oèe ká va né ho zvý še ní DPH. Sta veb ní prá ce jsou od kvìt na 2004
s vý jim kou by to vé vý stav by zatíženy stan dard ní 19 % saz bou DPH. Tato zmì na
byla po su nu ta z pù vod nì sta no ve né ho ter mí nu v led nu 2004 na kvì ten 2004, do
kdy mìli in ves to øi pos led ní možnost fak tu ra ce pra cí se sníženou saz bou DPH. Du -
ben 2004 pro to za zna me nal ex trém ní a ne o pa ko va tel ný vzes tup sta veb ní vý ro by
o 62,4 %. Za le den až duben vzrostla tato výroba v prùmìru o 27 %, za kvìten až
prosinec pou ze o 2,6 %.

Ex trém ní vý ky vy sou vi se jí cí se zmì nou DPH  ode znì ly až v srp nu 2004. V ob -
do bí mezi srp nem a pro sin cem 2004 rost lo sta veb nic tví prù mìr ným tem pem mezi
5 a 6 %, což je také  støed nì do bá po ten ciál ní tra jek to rie sta veb nic tví. Za rùs tem
sta veb ní vý ro by stá ly pøe de vším vel ké stav by inženýr ské ho i po ze mní ho sta vi tel -
ství, mezi kte ré pat øi ly ob chva ty vel kých mìst, želez niè ní ko ri do ry, met ro a tram va -
jo vá tra• v Pra ze, ob chod ní, spo le èen ská a dis tri buè ní cen tra. Do sta veb nic tví se,
ob dob nì jako do prù mys lu, po zi tiv nì pro mít la ak ti vi ta za hra niè ních investorù,
pøedevším na výstavbì obchodních a administrativních cen ter i výrobních hal. 

V ev rop ském kon tex tu má ÈR stá le vel mi níz ký po díl by to vé vý stav by (12,6 %),
kte rý však po stup nì na rùs tá. V roce 2004 byla po vo le na vý stav ba 40 ti síc bytù,
což je o 2,6 % více než v roce 2003 (a dle ÈSÚ nej ví ce od roku 1993). Klí èo vou úlo -
hu v by to vé vý stav bì hra je hy po teè ní trh. Poèet hy po ték se v roce 2004 zvý šil
o 30 %. Jis ti na vzrost la o 43 %. Tato èís la jsou sice vel mi pøíz ni vá, avšak pro ti bo o -
mu v roce 2003 zna me na jí ur èi té zpo ma le ní (poèet  hypoték tehdy stoupl o 50 % a
jistina o 57 %).
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Graf 5
Sta veb ní vý ro ba (me zi roè ní tem pa rùs tu v %) 

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Graf 6
Poè ty novì po vo le ných bytù, 1993 – 2004 (v tis.)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

5. 3 Ma lo ob chod

Po sil ném 5% rùs tu v roce 2003, za zna me nal ma lo ob chod v roce 2004 nej slab -
ší vý sle dek (rùst o 2,5 %) od roku 1998. Spo leè nì s po kle sem tem pa rùs tu tržeb
oslab o va la v roce 2004 i spot øe bi tel ská po ptáv ka (viz Graf 7). Pos led ní ètvrt le tí za -
zna me na lo ožive ní rùs tu tržeb na  4,1% po sla bých vý sled cích v pøed cho zích ètvrt -
le tích (1,2; 2,5 a 1,7 %).  
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Graf 7
Ma lo ob chod ní tržby a po ptáv ka do mác nos tí (tem pa rùs tu v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Hlav ním zdro jem zpo ma le ní v ma lo ob cho dì byl mo to ris tic ký seg ment. Tato ob -
last, s pøi bližnì tøe ti no vým po dí lem na cel ko vém ma lo ob chod ním ob ra tu, rost la
vel mi rych le v èerv nu až záøí 2003 v sou vis los ti s plá no va ný mi zmì na mi od pi so vé -
ho režimu pro pod ni ka te le. A prá vì ten to vý kyv v po ptáv ce smì rem vzhù ru pa tr nì
zpù so bil oslab e ní pro de jù au to mo bi lù v roce 2004. Ná rùst pou ze o 1,6 % v roce
2004 zna me nal sil né zpo ma le ní opro ti roku 2003 (o 7,2 %). Pro de je aut stoup ly
v roce 2004 pou ze o 2,4 %, pro de je po hon ných hmot o 2,7 %.

Ma lo ob chod bez mo to ris tic ké ho seg men tu za zna me nal v roce 2004 rùst
o 2,9 %. I to bylo pro ti roku 2003 vý raz né zpo ma le ní (v roce 2003 stoup ly pro de je
v tom to seg men tu o 4 %). Pro de je pot ra vin stoup ly o 2,4 %, ne po tra vi náø ských ko -
mo dit o 3,3 %. Pos led nì zmí nì né ko mo di ty, byly tedy ob las tí, kde se oslab e ní po -
ptáv ky, zpù so be né i zpo ma le ním rùs tu re ál ných mezd, pro je vi lo nej mé nì. Ve spe -
cia li zo va ných pro dej nách dy na mic ky rost ly pro de je tex ti lu a obu vi (o 12,2 %) a
za øí ze ní pro do mác nost (o 6,6 %). Ne po tra vi náø ské spot øeb ní zboží je také ko mo -
dit ní sku pi nou, kde jsou pro de je nej vý znam nì ji pod po ro vá ny využitím spot øe bi tel -
ských úvì rù. Ob jem spot øe bi tel ských úvì rù cel ko vì na kon ci roku 2004 vzrostl
o 13,6 % na 69,3 mld. Kè.

Graf 8
Tržby v jed not li vých seg men tech ma lo ob cho du (tem pa rùs tu v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.
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Graf 9
Spot øe bi tel ské úvì ry (2000 – 2004)

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Vý hled

Prù mys lo vý rùst bude i na dá le tažen zej mé na ex por ty. V prv ním po lo le tí roku
2005 za zna me nal èes ký prù mysl i ex port po mìr nì vý raz né zpo ma le ní v dù sled ku
oslab e ní zá pa do ev rop ské, pøe de vším nì mec ké po ptáv ky po èes kých ex por tech.
Je zøej mé, že dvou ci fer ná tem pa rùs tu jsou mi nu los tí. V roce 2005 se bude rùst
v prù mys lu pohybovat mezi 5 – 6 %.

In fra struk tur ní pro jek ty a ak ti vi ty za hra niè ních in ves to rù bu dou pod po ro vat 
sta veb ní vý ro bu. Nic mé nì vy so ká sta tis tic ká zá klad na prv ních ètyø mì sí cù roku
2004 ovliv ní vý sled ky roku 2005. Po po kle su sta veb ní vý ro by zhru ba o 6 % za prv -
ních pìt mì sí cù roku 2005, do jde k ožive ní ve zbý va jí cí èás ti roku. Pro celý rok
oèekáváme rùst ma xi mál nì ko lem 5 %.

Ma lo ob chod ní pro de je v roce 2005 mír nì oživí, ne jen díky rùs tu re ál ných pøíj -
mù, ale i pok ra èu jí cí mu využívá ní spot øeb ních úvì rù. Ty mo hou v roce 2005 vzrùst
o dal ších nej mé nì 10 %. Po sla bých vý sled cích roku 2004 též oživu jí pro de je au to -
mo bi lù. Rùst ma lo ob chod ních pro de jù v roce 2005 dosáhne pøibližnì 3,5 %.

6 .  I n  f l a  c e

6. 1 Spot øe bi tel ské ceny

Graf 10
CPI: me zi mì síè ní a me zi roè ní tem pa rùs tu (v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.
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Dvì zmì ny v dani z pøi da né hod no ty (le den a kvì ten 2004) ved ly k do èas né mu
zvý še ní in fla ce, kte rá do sáh la vr cho lu v øíj nu 2004 (me zi roè ní rùst èi nil 3,5 %).
Poté za èa la kle sat, na kon ci roku do sáh la úrov nì 2,8 %. Po kles pok ra èo val i v roce
2005. V bøez nu kles la me zi roè ní in fla ce na 1,5 %, v kvìt nu dále na 1,3 % (viz Tabul -
ka 10). To zna me na lo, že spad la pod dol ní hra ni ci ko ri do ru sta no ve né ho pro rok
2005, kte rý byl sta no ven jako cíl mì no vé po li ti ky ÈNB, a po hy bu je se zhru ba pa de -
sát zá klad ních bodù pod prù mì rem in fla ce v eu ro zó nì.

Da òo vé zmì ny ovliv ni ly pøe de vším ceny služeb. V roce 2004 vzrost ly tyto ceny
o 6,1 %, za tím co zboží pou ze o 0,9 %. Ten to trend pok ra èu je i v roce 2005. Ved le
roz díl né ho do pa du da òo vých zmìn, je to dáno i tím, že sil ná kon ku ren ce na trhu
zboží brá ní ve zvy šo vá ní cen, za tím co na trhu služeb, pos ky tu je spí še oli go po lis -
tic ká struk tu ra trhu pod stat nì vìt ší pros tor pro zvy šo vá ní cen. Nic mé nì od po lo vi -
ny roku 2005 spot øe bi tel ské ceny opìt po ros tou. Dojde jed nak k dal ší de re gu la ci
nì kte rých ta ri fù a zvý še ní  ta bá ko vých vý rob kù, jednak se budou projevovat
vysoké ceny ropy v rostoucích cenách dopravy. 

Se zpoždì ním nì ko li ka ètvrt le tí se ve spot øe bi tel ských ce nách pro je ví vy so ké
vý rob ní ceny z dru hé po lo vi ny roku 2004. Oèe ká vá me, že se in fla ce na kon ci roku
2005 bude po hy bo vat mír nì nad 2 %, prù mìr ná pak v intervalu 1,4 – 1,8 %.

Ta bul ka 10
Spot øe bi tel ské ceny v ob do bí 2004:Q3 – 2005:Q1 (me zi roè ní in de xy v %)

7/2004 8/2004 9/2004 10/2004 11/2004 12/2004 1/2005 2/2005 3/2005
3,2 3,4 3,0 3,5 2,9 2,8 1,7 1,7 1,5

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

6. 2 Vý rob ní ceny

Vý rob ní ceny ros tou, po èí na je dru hým ètvrt le tím roku 2004. V bøez nu 2004 èi nil
me zi roè ní in dex 2,1 %, za tím co v èerv nu již 7,3 % (viz Tabul ka 11). Hlav ním dù vo -
dem zvý še ní byl prud ký rùst cen kovù, oce lo vých vý rob kù a ropy. Ceny kovù a oce -
láø ských vý rob kù byly taženy re kord ní po ptáv kou v ji ho vý chod ní Asii, zej mé na
v Èínì a In dii. Vr cho lu do sáh ly v øíj nu 2004 (nárùst o 8,6 %), poté zaèaly klesat.

Graf 11
PPI: me zi mì síè ní a me zi roè ní tem pa rùs tu (v %)

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Vy so ké svì to vé ceny su ro vin za sáh ly zej mé na od vìt ví vy rá bì jí cí ma te riá ly, po -
lo to va ry a ener gie. Bì hem roku 2004 vzrost ly ceny ra fi no va ných rop ných pro duk tù 
o 45,5 %, ceny kovù a oce li o 28,9 %. Ceny ener gií se zvý ši ly o 13,3 % a me zi pro -
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duk tù o 11 %, za tím co cel ko vý in dex vý rob ních cen se zvý šil na kon ci roku 2004
o 7,7 %. Nic mé nì rych lý “pøe val” vy so kých cen ma te riá lù a kovù do cen in ves tiè ní -
ho zboží a zej mé na do spot øe bi tel ských cen, byl v loòském roce brzdìn silnou
konkurencí. 

Èeš tí oce lá øi rych le zvý ši ly ex por ty, takže byla èást in fla ce “vy ve ze na” do za -
hra ni èí. Nic mé nì ten to efekt pøe li vu byl jen do èas nì odložen. Za tím co ceny ropy
ovliv òu jí ceny ve zpra co va tel ském prù mys lu se zpoždì ním pou hých dvou až ètyø
týd nù, zvý še né ceny kovù a dal ších su ro vin se pro je vu jí v na va zu jí cích od vìt vích
se zpoždì ním dvou až tøí ètvrt le tí. Lze pro to oèe ká vat, že vy so ké vý rob ní ceny
z roku 2004 ovliv ní negativnì spotøebitelské ceny ve druhé polovinì roku 2005.

Ta bul ka 11
Vý rob ní ceny v ob do bí 2004:Q3 – 2005:Q1 (me zi roè ní in dex v %)

7/2004 8/2004 9/2004 10/2004 11/2004 12/2004 1/2005 2/2005 3/2005
7,3 8,1 8,0 8,6 8,2 7,7 7,2 7,1 6,4

Pra men: Èes ký sta tis tic ký úøad.

Ceny kovù a dal ších su ro vin za èa ly v roce 2005, zej mé na od dru hé ho ètvrt le tí,
vý raz nì kle sat. Na dru hé stra nì, díky vy so ké po ptáv ce a ne sta bi li tì v nì kte rých
pro du cent ských ze mích, se bude cena ropy tr va le ji udržovat oko lo 55 USD za ba -
rel. Kon ku ren ce i pøíz ni vý vý voj kur zu ko ru ny však bu dou pù so bit na pok ra èu jí cí
zpo ma lo vá ní tem pa rùs tu vý rob ních cen. Po kud ne do jde k ne pøed ví da né mu šo ko -
vé mu zvý še ní svì to vých cen nì kte ré klí èo vé suroviny, nárùst výrobních cen v zá -
vì ru roku pravdìpodobnì nepøesáhne 2 %.

7 .  M ì  n o  vá  p o  l i  t i  k a  a  k u r z  k o  r u  n y

Bì hem uply nu lých ètyø let èes ká mìna po si lo va la, a to jak vùèi euru, tak do la ru
(viz Tabul ka 12). Ve vzta hu k do la ru byla tato ap re ci a ce sil ná a tr va lá. K euru byl vý -
voj po nì kud od liš ný. CZK po sí li la bì hem roku 2002 té mìø o 10 % a tuto úro veò (sa -
mo zøej mì s ur èi tý mi fluk tu a ce mi) si udržela po ná sle du jí cí dva roky. Sta bi li ta no mi -
nál ní ho kur zu ko ru ny vùèi euru je jed nou z pøí èin sil né ho ožive ní èeských exportù,
kterého jsme svìdky od konce roku 2003.

Ta bul ka 12
Mì no vé kur zy v ob do bí 2001 – 2004 (roè ní prù mì ry)

2001 2002 2003 2004
CZK/EUR 34,10 30,81 31,84 31,90
CZK/USD 38,00 32,74 28,23 25,70

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Ta bul ka 13
Mì no vé kur zy v ob do bí 2004:Q4 – 2005:Q1 (mì síè ní prù mì ry)

10/2004 11/2004 12/2004 1/2005 2/2005 3/2005
CZK/EUR 31,48 31,29 30,65 30,31 29,96 29,78
CZK/USD 25,23 24,09 22,87 23,10 23,02 22,58

Pra men: Èes ká ná rod ní ban ka.

Po si lo vá ní ko ru ny vùèi euru za èa lo opìt od záøí 2004. Nì kte ré pøíz ni vé mak ro -
eko no mic ké ag re gá ty (rùst HDP, kle sa jí cí in fla ce, níz ké úro ko vé saz by a sil ný rùst
ex por tu)  spo lu s psy cho lo gic kým efek tem vstu pu do Ev rop ské Unie mìly na ko ru -



nu vìt ší vliv, než ne ga tiv ní in di ká to ry mezi kte ré pat øí de fi ci ty ve øej ných fi nan cí
a vy so ká ne za mìst na nost. Po si lo vá ní ko ru ny vùèi do la ru bylo ješ tì rych lej ší. Ná -
sled nì do šlo (ales poò èás teè nì) ke kom pen za ci vy so ké ceny ropy a nì kte rých dal -
ších dovážených  surovin. Ko runa pøitom bìhem prvého ètvrtletí 2005 posílila vùèi
dolaru více, než euro.

V roce 2004 se po hy bo va ly prù mìr né úro ko vé saz by v Èes ké re pub li ce tøi cet až 
èty øi cet zá klad ních bodù nad úrov ní sa zeb v eu ro zó nì (mì øe no 3M Pri bo rem a Eu -
ri bo rem). Rok 2005 však pøi ná ší rych lý po kles Pri bo ru: v bøez nu a dub nu byl prak -
tic ky na úrov ni Eu ri bo ru, a od kvìt na se po hy bu je zhru ba o 20 až 25 základních
bodù pod úrovní 3M Euriboru. 

Nad by tek lik vi di ty v èes kých ban kách a vy so ce kom pe ti tiv ní fi nanè ní trh jsou
hlav ním dù vo dem to ho to sta vu, vel mi pøíz ni vé ho pro fir my a do mác nos ti. Èes ká
ná rod ní ban ka snížila bì hem pr vých ètyø mì sí cù roku 2005 repo saz bu tøik rát,
takže se nyní na chá zí na úrov ni 1,75 %, 25 zá klad ních bodù pod úrov ní zá klad ní
saz by Ev rop ské cen trál ní ban ky. Toto snížení prak tic ky ne ov liv ni lo kurz koruny,
která nereagovala na snížení sazeb oslabením.

Rych lé a nì ko li ke ré snížení repo saz by je za jí ma vé z toho dù vo du, že od dru hé
po lo vi ny roku 2003, ÈNB ve svých pra vi del ných ètvrt let ních Zprá vách o in fla ci
opa ko va nì pøed po ví da la uzav øe ní pro dukè ní me ze ry a možný rùst bu dou cí in fla -
ce. Tato in for ma ce na zna èo va la trend zvy šo vá ní sa zeb, k èemuž skuteènì v prvé
polovinì 2004 došlo. 

Nic mé nì, od pod zi mu 2004, ÈNB zmì ni la náh le ré to ri ku, aniž by svùj po stoj
hod no vìr nì vy svìt li la. Od had po ten ciál ní ho pro duk tu byl zvý šen, a ÈNB za èa la
snižovat saz by, mís to pøedchozího zvyšování. 

Je li kož ÈNB ne pub li ku je dos ta teè nì po drob né in for ma ce o svých me to dách
od ha du po ten ciál ní ho pro duk tu èi me ze ry vý stu pu, ne zná me sku teè né dù vo dy pro
tak zá sad ní ob rat v je jích sta no vis cích, ponecháme-li stra nou prob le ma tic kou
pod sta tu tìch to od ha dù (viz napø. stu dii ECB: The (Un)rea li bi li ty of Out put Gap Es -
ti ma tes, ECB Month ly Bul le tin, únor 2005). Bylo tím dù vo dem nové, rea lis tiè tìj ší
ohod no ce ní po zi tiv ních zmìn na stra nì na bíd ky, èi nové me to dy od ha du? Více
otevøenosti se strany ÈNB by posílo transparentnost její mìnové politiky.

Vý hled

Oèe ká vá me, že rok 2005 bude ro kem níz kých úro ko vých sa zeb. Zá klad ní úro -
ko vé saz by ve výši 15 – 20 zá klad ních bodù pod saz ba mi ECB se dají oèe ká vat
i ve dru hé po lo vi nì roku. Smìn ný kurz ko ru ny se bude po hy bo vat v re la tiv nì úz -
kém ko ri do ru 29,5 – 30,5 CZK/EUR. Po kud vy lou èí me vnìj ší šoky, ko ru na by se
po hy bo va la na støed nì do bé tra je kto rii roè ní ho po si lo vá ní o 2 až 4 pro cen ta. Èes ká 
ná rod ní ban ka s vy so kou prav dì po dob nos tí nezmìní repo saz bu až do kon ce roku 
2005 èi do kon ce pr vé ho ètvrt le tí 2006. Vel ký vliv na roz ho do vá ní o zmì nì èeských 
sazeb bude mít nejen budoucí vývoj inflace, ale i mìnová politika ECB.

8 .  Tr h  p r á  c e

V prv ních mì sí cích roku 2004 se zhor šo va la si tu a ce na èes kém trhu prá ce.
V úno ru 2004 do sáh la míra ne za mìst na nos ti své ho his to ric ké ho re kor du 10,9 %,
ve dru hé po lo vi nì roku se si tu a ce sta bi li zo va la a v zá vì ru skon èi la míra ne za mìst -
na nos ti na pøes nì stej né hod no tì jako pøed ro kem. Úda je z trhu prá ce však byly od
èervence 2004 ovlivnìny zmìnou metodiky. 

Ne za mìst na nost je, dle nové me to di ky, kte rá je v sou la du s požadav ky ILO a
Eu ros ta tu, spe ci fi ko vá na jako po èet ucha ze èù o prá ci, schop ných okamžitì na -
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stou pit do za mìst ná ní. Opro ti sta ré me to di ce tak do šlo k vy lou èe ní žen na ma teø -
ské do vo le né, vo já kù, vìz òù, ne za mìst na ných, osob nav štì vu jí cích rek va li fi kaè -
ní kur zy a nì kte rých dal ších ok ra jo vých ka te go rií. Jme no va tel uka za te le míry
ne za mìst na nos ti je na opak zvýšen o pracovní sílu ze zahranièí s platným
povolením k práci èi podnikání.

Graf 12
Míra ne za mìst na nos ti (nová a sta rá me to di ka v %) 

Pra men: Mi nis ter stvo prá ce a so ciál ních vìcí.

Míra ne za mìst na nos ti je dle nové me to di ky pøi bližnì o je den pro cent ní bod
nižší. Roz díl je vi di tel ný na gra fu 12. Na kon ci roku 2004 do sáh la míra ne za mìst -
na nos ti 9,5 % pod le nové me to di ky a 10,3 % pod le me to di ky sta ré. Prv ní po lo vi na
roku 2005 za zna me na la díky sil né hos po dáø ské ak ti vi tì zlep še ní si tu a ce na trhu
prá ce. V zá vì ru prv ní ho po lo le tí míra ne za mìst na nos ti me zi roè nì mír nì po kles la
na hod no tu 8,6 %. Rùst na bíd ky pra cov ních míst se pro je vu je ve zlep šo vá ní po mì -
ru mezi poè tem ne za mìst na ných a poè tem vol ných pra cov ních míst (viz Graf 13).
Na jed no pra cov ní mís to pøi pa da lo na kon ci prv ní ho po lo le tí 2005 8,6 ucha ze èù,
za tím co pøed ro kem to bylo více než 11 osob. 

Graf 13
Ne za mìst na nost a vol ná pra cov ní mís ta (v tis.)

Pra men: Mi nis ter stvo prá ce a so ciál ních vìcí.

Pod stat ným fak to rem, kte rý se na zlep šo vá ní si tu a ce na trhu prá ce pro je vil, je
ob rat ve vý vo ji za mìst na nos ti v prù mys lu. Re struk tu ra li zo va ný prù mysl již ne za -
tìžuje trh prá ce novì uvol òo va nou pra cov ní si lou jako v pøed cho zích le tech. Za -



mìst na nost v prù mys lu na opak mír nì ros te, pøe de vším v úspìšných zpra co va tel -
ských odvìtvích. 

Úda je o míøe ne za mìs ta nos ti pub li ko va né EU ROS TA TEM sta ví Èes kou re pub -
li ku v me zi ná rod ním srov ná ní do re la tiv nì pøíz ni vé po zi ce. Kvìt no vá míra ne za -
mìst na nos ti v Èes ké re pub li ce dosáhla pod le me to di ky Eu ros ta tu hod no ty 7,8 %.
Èes ká míra ne za mìst na nos ti se tak po hy bu je o pro cent ní bod pod prù mì rem 8,8
% pro ce lou EU 25. Èes ká míra ne za mìst na nos ti je o více než 2 procentní body
nižší než v sousedním  Nìmecku (9,8 %). 

V rám ci vi seg rád ských zemí je sice v nej pøí zni vìj ší si tu a ci stá le Ma ïar sko s mí -
rou ne za mìst na nos ti 6,4 %, re la tiv ní roz díl mezi Èes kou re pub li kou a Ma ïar skem
se však za èí ná snižovat. Slo ven sko i Pol sko mají stá le tuto míru opro ti Èes ké re -
pub li ce pøi bližnì dvoj ná sob nou (15,3 a 17,8 %). Cel ko vì pøíz ni vì vy zní va jí cí hod -
no ce ní sou èas né si tu a ce však nic ne mì ní na tom, že ne za mìst na nost, zej mé na
dlou ho do bá, pøed sta vu je stá le je den z nej zá važnìj ších hos po dáø ských prob lé mù
Èes ké re pub li ky. Nad po lo viè ní po díl dlou ho do bì nezamìstnaných øadí Èeskou
republiku v tomto ohledu na horší místo evropského žebøíèku.

Graf 14
Míra ne za mìst na nos ti v jed not li vých ze mích (v %)

Pra men: Eu ros tat.

Vý hled

Sil ná hos po dáø ská ak ti vi ta sice si tu a ci na trhu prá ce mír nì zlep šu je, nic mé nì
míra ne za mìst na nos ti za zna me ná nor mál ní se zon ní prù bìh. V let ních mì sí cích se
bude zvy šo vat díky pøí li vu no vých ab sol ven tù na trh prá ce. Pod zim ní mì sí ce pøi ne -
sou mír né zlep še ní, do pro vá ze né ob vyk lým pro sin co vým vzes tu pem. V zá vì ru roku 
by se míra ne za mìst na nos ti mìla po hy bo vat tìs nì pod 9 %. Vý raz nìj ší po kles není
rea li zo va tel ný bez zá sad ních opat øe ní, kte rá by zvý ši la vlast ní ak ti vi tu ne za mìst na -
ných. Èes ký trh prá ce vyžadu je, po do bnì jako v zá pa do ev rop ských ze mích, re for -
mu, zpøís òu jí cí jak pos ky to vá ní pod po ry v ne za mìst na nos ti, tak i (v pøí pa dì dlou ho -
do bé ne za mìst na nos ti, jejíž roz sah stá le na rùs tá) so ciál ních dá vek. Pružnost trhu
prá ce se také ne zvý ší, do kud ne bu de fun go vat trh ná jem ní ho byd le ní.
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Ab stract:

2004, which was also the year of EU en try, was quite suc cess ful for the Czech econ omy.

Eco nomic growth ac cel er ated, driven in par t ic u lar by the in vest ment de mand and

ex ports. Af ter 10 years of per ma nent def i cits, the trade bal ance def i cit di min ished

sig nif i cantly. The ef fects of EU en try, which opened new chances to the ex port ers,

ac com pa nied the pos i t ive im pact of FDI in flows from the past. Due to ac cel er a tion of

ex ports, in dus trial out put reg is tered a record high growth within the last decade.

Ac ce le ra ting eco no mic growth did not provoke in flati o na ry pres su res. Two wa ves of

VAT in cre a se (in Ja nu a ry and May) were ab sor bed un ti l  the end of the year. A strong

in cre a se in PPI re sul t ing from high world pri ces of oil  and gas had no spil  lo ver ef fect to

con su mer pri ces due to strong com pe ti t i  on between both the producers and traders.

At the be gin ning of 2005, eco nomic growth con tin ued with the same pace as in 2004,

driven by in vest ment de mand and ex ports. Con sumer de mand kept on weak en ing,

con sump tion of house holds reg is tered the weak est growth since the end of 1998. Both

the in dus trial pro duc tion and ex ports re ported a slow down due to slug gish eco nomic

ac tiv ity in the euro area, especially in Germany. 
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