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Uvodni slovo guvernéra CNB

PFi bilancovani vysledkd ¢eské ekonomiky za rok 1998 se vesmés zdlraznuji jejich negativni stranky.
Vykonnost hospodarstvi klesla, rychle stoupala nezaméstnanost a doslo i k poklesu realnych pfijma
obyvatelstva. Spatna finan¢ni situace fady firem, jejich zadluZenost a platebni neschopnost tézce
postihly i bankovni sektor. Takovy vyvoj se ovsem nedostavuje ze dne na den. Ma vzdy své dlouho-

dobé priciny. Také hospodarské obtize lornského roku lze povazovat predevsim za disledek dfivéjsiho
zpomalovani potfebnych reforem, odkldadani nutnych instituciondlnich a strukturdlnich zmeén.

Vyvoj v roce 1998 mél ale i pozitivni rysy. Po nékolika letech se podafilo napravovat nerovnovahu
zékladnich narodohospodatskych proporci. Doslo k souladu vyvoje tuzemské poptavky a nabidky,
produktivity a mezd, k prudkému stlaceni schodkt obchodni bilance a bézného Gc¢tu a k zastaveni
drive velice rychlého vzestupu nasi hrubé zahrani¢ni zadluzenosti. Zde se projevovaly dasledky obe-
zietné makroekonomické politiky, ktera si vzala ponauceni z ménové krize roku 1997 a z identifikace
piicin, které ji predchazely. Ceska ména se pak nestala dalsi z obéti ménovych krizi, jez probihaly
v mnoha jinych regionech. Naopak, jeji kurz spise posiloval, coz bylo mj. i pfi¢inou vzniku mnohami-
liardové ztraty v hospodareni centrdlni banky.

Ceska narodni banka uplatnila poprvé v roce 1998 strategii cilovani inflace. Davody tohoto kroku byly
mnohokrét vysvétlovany; po opusténi rezimu fixniho kurzu plni infla¢ni cil roli nomindalni kotvy celého
finan¢niho systému a je platformou pro transparentni ménovou politiku, Siroky spolecensky konsensus
v ekonomické stabilité. Jak zndmo, v prabéhu lonského roku doslo k prudké desinflaci a v jeho
zavéru se cenové indexy pohybovaly na mimoradné nizké drovni. Z&asti byl pricinou tohoto neoceka-
vaného vyvoje hluboky pokles spotiebitelské poptavky spojeny s ristem nezaméstnanosti a socidlni
nejistotou. Hlavnim ddvodem vsak byly neovlivnitelné externi faktory, tj. pad svétovych cen surovin
a potravin, ktery se velice silné odrazil nejen v nasi ekonomice. Po odeznéni tohoto vyjimecného
poklesu cen lze ocekdvat, Ze se vyvoj inflace vrati k dfive predpoklddané trajektorii.

S ohledem na vznik nizkoinfla¢niho prostiedi a aktudlni hospodaiskou situaci v zemi CNB radikalné
snizovala Grokové sazby a povinné minimalni rezervy bank. Toto snizovani vsak nemUze pokracovat
tak daleko, aby vedlo k opakovani stavu, ktery vedl k ménové krizi v roce 1997. Zkuenosti z minu-
lych let totiz jasné dokumentuji, Ze rast zalozeny na rychlé expanzi domaci poptivky maze byt jen
kratkodoby, spojeny s prohlubovanim vnéjsi nerovnovéhy, tlakem na oslabeni kurzu a vyssi inflaci.
Cilem CNB je proto vytvaiet podminky pro rovnovazny a udrzitelny rast. Toto je viak dlouhodobé;si
proces, ktery musi navazovat na provedeni potiebnych strukturdlnich a institucionédlnich zmén. Teprve
na jejich Gspésnosti zélezi, zda a kdy dojde k Zadoucimu pozitivnimu obratu ve vyvoji ceské ekono-
miky.



I. ZPRAVA O HOSPODARENI CNB

Vysledky hospodateni Ceské narodni banky za rok 1998 odréazeji soubéh realizovanych ménové poli-
tickych opatieni CNB, tvorbu rezerv a opravnych polozek z dtivodu angazovanosti CNB na realizaci
programu konsolidace bankovniho sektoru a zejména pak zhodnoceni kurzu koruny. Hospodarsky
vysledek za obdobi leden aZ prosinec 1998 skoncil se ztratou ve vysi 50,7 mld. K¢. Néaklady CNB
v roce 1998 doséhly vyse 160,4 mld. K&, vynosy ¢inily 109,7 mld. K¢.

Vykazana ztrata za rok 1998 byla kromé snizeni korunové hodnoty devizovych rezerv, které bylo hlav-
nim divodem zdporného vysledku hospodareni, ovlivnéna rovnéz relativné vysokym objemem
nakladl na sterilizaci, mimo jiné i v duasledku sniZzeni sazby povinnych minimalnich rezerv o dva pro-
centni body s platnosti od konce ¢ervence 1998, coz mélo za nasledek zvyseni volné likvidity bank.
Dalsi polozka, ktera vyrazné ovlivnila hospodarsky vysledek, byla tvorba rezerv a opravnych polozek
z titulu programu konsolidace bankovniho sektoru. Vyse uvedené nakladové faktory byly pak ¢astec¢né
kompenzovany predevsim vynosy z devizovych rezerv a vynosem z prodeje zlata.

Graf I.1 Vyvoj hospodatského vysledku CNB v letech 1995 - 1998
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Kurz koruny béhem roku 1998 posilil 0 13 % vaci USD, o 7 % vic¢i DEM a o 2 % vaci JPY. V disledku
tohoto nominélniho zhodnoceni bylo korunové ocenéni devizovych rezerv CNB (jejich Groven dosahla
k 31.12.1998 12,6 mld. USD) nizsi nez na pocatku roku, coz se z Gcetniho hlediska projevilo jako
kurzovy rozdil. Dasledky pohybu kurzu, které v roce 1998 ovlivnily hospodateni banky ztrdtou ve vysi
35,6 mld. K¢, jsou pfi daném rozsahu devizovych rezerv a rezimu plovouciho kurzu velmi kolisavou
slozkou hospodatského vysledku banky. V roce 1997 ovlivnily hospodatsky vysledek CNB pozitivné
v objemu 44,7 mld. K¢ a v souvislosti se sou¢asnym poklesem kurzu koruny mohou predstavovat
nemaly zisk v roce 1999. P¥i existujici pfevaze devizovych aktiv nad pasivy budou pohyby kurzu
i v dal3ich letech vyznamné ovliviiovat tcetné vykazany hospodaisky vysledek Ceské narodni banky,
aniz by ovsem tento indikdtor ukazoval na skute¢nou Groven hospodarnosti organizace.

V roce 1998 sterilizovala Ceska narodni banka volnou likviditu bank vyhradné formou repo operaci.
Davodem rastu volné likvidity bank bylo jednak snizeni povinnych minimalnich rezerv a jednak pfiliv
zahrani¢niho, v mnohych pfipadech kratkodobého, kapitalu. V prabéhu roku 1998 bylo v praméru
sterilizovdano 134 mld. K¢, coz je v porovnani s rokem 1997 objem o cca 60 % vyssi. Naklady na
repo operace dosahly v roce 1998 celkové vyse 20,4 mld. K¢.

CNB nese naklady a ztraty spojené s programem konsolidace bankovniho sektoru. Néklady byly
v roce 1998 déany zejména potfebou tvorby rezerv a opravnych polozek (ve vysi 26,1 mld. K&), jak na
aktiva a zaruky evidované v Gcetnictvi CNB, tak na ztraty plynouci Ceské financni, s.r.o. (od 1.3.1997



je dcefinou spole¢nosti, pIné vlastnénou CNB), kterd zajistuje spravu vétdiny aktiv v ramci programu
konsolidace. Celkové predpokladané naklady na program konsolidace mohou dosahnout 87,3 mld. K¢,
pficemz 60,6 mld. K¢ je kryto rezervami a opravnymi polozkami (v pfedchozich letech jiz bylo
vytvofeno 34,5 mld. K¢), 8,8 mld. K& bylo realizovano ve formé ztraty (rozdil mezi nominalni a pro-
dejni cenou pohledavek a cennych papirti prodanych Ceské finan¢ni, s.r.o. v roce 1997, odpis pohle-
davek za bankami a Ghrada majetkové Gjmy v souvislosti s podporou integracnich procest) a zbyvaji-
cich 17,9 mld. K& pokryva statni zaruka vydana ve prospéch CNB vladou Ceské republiky podle usne-
seni ¢. 51 ze dne 22. ledna 1997 ve vysi 22,5 mld. K¢. K predpoklddanym nakladim ve vysi
87,3 mld. K¢ je nutno dodat, ze se pfi tvorbé rezerv a opravnych polozek vychédzi z odhadované
navratnosti aktiv pfi uplatnéni principu opatrnosti. Skute¢né realizovana ztrata tak muaze byt nizsi.

Cisté vynosy spojené se spravou devizovych rezerv CNB (bez vlivu kurzovych rozdild) dosahly vyse
14,6 mld. K¢&, cozZ je oproti roku 1997 narast o 842 mil. K& Dosazeny objem byl ovlivnén jednak rds-
tem objemu devizovych rezerv CNB (z 9,8 mld. USD na konci roku 1997 na 12,6 mld. USD na konci
roku 1998) a déle pak i jejich vyssi vynosnosti (vazeny prdmérny vynos devizovych portfolii Cinil
4,39 % p.a., coz je ve srovnani s rokem 1997 nartst o 0,55 procentniho bodu).

V prabéhu roku 1998 prodala Ceskd narodni banka 55,78 tun zlata. Tento prodej, ktery vynes! cel-
kové 16,4 mld. K¢, byl realizovan v bfeznu a zafi 1998 za svétové ceny (tj. 327 USD, resp. 320 USD,
za trojskou unci). O prodeji zlata bylo rozhodnuto po zvazeni poklesu vyznamu zlata jako rezervniho
aktiva, déle dlouhodobé klesajici ceny zlata a nizkych vynost z jeho drzeni.

Vynosy CNB byly dale ovlivnény rozpusténim opravnych polozek a rezerv ve vysi 31,6 mld. K&, coz
souviselo zejména s restrukturalizaci pohledavek v ramci programu konsolidace bankovniho sektoru.
(Restrukturalizace zdroven znamenala zatizeni ndkladd z titulu tvorby rezerv a opravnych polozek.)

Hospodafeni CNB v oblasti provozni skoncilo zapornym saldem nakladd a vynost, pfi¢emz meziro¢ni
zvyseni salda oproti roku 1997 cinilo 3,1 %. Provozni ndklady v roce 1998 predstavovaly z celko-
vych nékladt CNB 1,4 %, dosazené provozni vynosy z celkovych vynost banky tvofily pak 0,1 %.
Néklady provozni oblasti v roce 1998 byly ve srovnani s rokem 1997 vyssi o 1,4 %, coz predstavuje
zhruba 30 mil. K& Tento nérGst je nejnizsi za posledni tii roky. Z hlediska Gc¢elovosti vynalozenych
prostfedki Ize konstatovat, Ze napfiklad na naklady na zaméstnance (mzdy, socidlni a zdravotni pojis-
téni) bylo vynalozeno 614 mil. K&, na odpisy 571 mil. K&, na prondjmem provoznich budov
386 mil. K¢ ana dan z pfidané hodnoty 120 mil. K¢ (dan z pridané hodnoty placend na vstupu se
promitd do nakladt, nebot CNB nemuze vzhledem k objemu poskytovanych finan¢nich ¢innosti
uplatnit jeji odpocet).

V roce 1998 bylo v Ceské narodni bance provedeno zasadni zjednodugeni organiza¢ni struktury. Jeho
vysledkem bylo predevsim snizeni poctu vedoucich funkci o vice nez 40 % a snizeni poctu pracovnich
mist 0 277, tj. o vice nez 15 %.

Investi¢ni prostfedky v roce 1998 byly vynalozeny v celkovém objemu 15 188 mil. K&, a to v nésle-
dujici struktute.

Kapitdlova investice byla realizovdna v objemu 13 333 mil. K¢. Jednalo se o navyseni zakladniho
jméni Ceské financni, s.r.o., které bylo uskute¢néno v souvislosti s financovanim odkupu pohledavek
v ramci feseni problematiky konsolidace bankovniho sektoru.

Na investicni akce v oblasti stavebnich investic bylo za rok 1998 vynalozeno 1 523 mil. K¢, tj. o cca
1 % méné nez v roce 1997. Ve své podstaté investicni prostfedky sméfovaly do rekonstrukce budov
astredi CNBX. Z uvedené castky bylo také 43 mil. K& vynaloZeno na dokonceni rekonstrukce

X) V roce 1997 zapocala Ceska narodni banka s rekonstrukci, modernizaci a dostavbou budov svého tstredi v Praze 1. K této stavebni akci, rozkladajici
se na plose vétsi néz 9 630 m2 a zabirajici vice jak 300 000 m3 obestavéného prostoru, pristoupila CNB zejména proto, e mnoho konstrukci a tech-
nologickych systém(i Bankovniho paldce (postaveného v létech 1935 az 1942) a Plodinové burzy (postavené v létech 1893 az 1895) piekrocilo hra-
nice fyzické zivotnosti nebo bylo zavaznym zptsobem vlivem vnéjsich fyzikdlnich pochodii naruseno ¢i nevyhovovalo souc¢asnym pozadavkdm.
Cilem komplexni rekonstrukce je odstranéni havarijnich stavi budov, vybudovéni nezbytnych provozii centrdlni banky statu a zlepseni provozni
funk¢nosti i technologické drovné a bezpecnosti clearingu, dealingu, penézniho a trezorového hospodafstvi i rozsdhlych informacnich systémii.
Dilo, které je realizovano (v naro¢nych podminkdch na hranici Prazské pamatkové rezervace) koordinujicim hlavnim dodavatelem vybranym
v obchodni vefejné soutézi, ma byt ukonceno ve druhé poloviné roku 1999. Od zahdjeni pfipravnych praci do konce roku 1998 bylo na tuto inves-
ti¢éni akci vydano 2 932 mil. K& (z toho v roce 1998 1 474 mil. K¢&).



poboc¢ky CNB Brno. Touto akci byla v roce 1998 dokoné&ena a uvedena do provozu celd sit pobocek
CNB, které jsou rozmistény v Plzni, Ceskych Bud&jovicich, Usti nad Labem, Hradci Kralové, Brné
a Ostravé. (Rekonstrukce pobocky Praha probiha jako soucést rekonstrukce budov tstiedi CNB.)
Pobocky CNB poskytuji predeviim prostory pro Gschovu a spravu zasob obéziva a dal3i ¢innosti CNB,
zejména vedeni (¢t rozpoctovych organizaci, statnich fondd a statnich financ¢nich aktiv a pasiv.

Na nestavebni investice bylo za rok 1998 vynaloZzeno 332 mil. K¢, tj. o cca 38 % méné nez v roce
1997. Nejvice prostiedkl z uvedené castky bylo vyuzito na investice do projektti a do aplika¢niho
programového vybaveni zajistovaného dodavatelskym zplsobem (137 mil. K¢&). Zbyvajici objem
nestavebnich investic sméfoval predevsim do vypocetni techniky, programového vybaveni prostfedkd
vypocetni techniky, techniky pro mistni a dalkovou datovou komunikaci vcéetné zabezpecené datové
komunikace, vybaveni pracovist ndbytkem a technologickym zafizenim a do techniky na zpracovani
hotovosti.

I.1. Bilance CNB, tcetni zavérka, zprava auditora

Aktiva
Cis. Polozka Cis. B&zné Gcetni obdobi Minulé Géetni
pol. fad.  Hruba ¢astka Uprava Cista ¢astka obdobi
a b C 1 2 3 4
1o Zlato 1 541,08 541,08 3921,79
28 Pohledavky vic¢i Mezindrodnimu ménovému
fondu 2 26 319,92 0,00 26 319,92 24 962,55
2.1. v cizi méné 3 0,01 0,01 0,01
2.2. v Ke 4 26 319,91 26 319,91 24 962,54
3. Pohledavky vii¢i zahrani¢i 5 402 674,95 262,76 402 412,19 364 195,45
3.1. v cizi méné 6 402 674,95 262,76 402 412,19 364 195,45
3.1.1. vklady u zahrani¢nich penéznich astavii 7 16 427,11 16 427,11 60 391,97
3.1.2.  poskytnuté Gvéry zahr.penéznim Gstaviim 8 16 356,39 16 356,39 60 148,38
3.1.3. cenné papiry 9 343 733,49 262,76 343 470,73 217 495,89
3.1.4. ostatni pohledavky vici zahranici 10 26 157,96 26 157,96 26 159,21
3.2. v Ke 11 0,00 0,00 0,00 0,00
4. Pohledavky vici tuzemskym bankdm 12 53 836,35 13,90 53 822,45 78 367,52
4.1.  pohledavky z refinancovani 13 0,00 0,00 7 766,58
4.2.  ostatni pohleddvky vici tuzemskym bankdm 14 53 836,35 13,90 53 822,45 70 600,94
5. Pohledavky vici klientim 15 32672,92 3 559,65 29 113,27 18 978,97
6. Tuzemské cenné papiry a dcasti 16 36 895,39 19 717,50 17 177,89 3 845,03
v tom: majetkové Ucasti a ost. fin. investice 17 17 177,88 17 177,88 3 844,88
7o Bézné hospodareni statniho rozpoctu 18
8. Ostatni pohledavky vici statnimu rozpoctu 19
9. Pokladna v K¢ 20 868,71 868,71 2 035,03
10. Ostatni aktiva 21 14 052,20 2 251,11 11 801,09 8777,02
10.1.  hmotny majetek 22 8 437,30 1969,21 6 468,09 5299,21
10.2.  nehmotny majetek 23 670,11 278,22 391,89 344,48
10.3.  ndklady a pfijmy pfistich obdobi 24 574,99 574,99 1038,81
10.4.  ostatni 25 4 369,80 3,68 4 366,12 2 094,52
AKTIVA CELKEM 26 567 861,52 25 804,92 542 056,60 505 083,36



Pasiva

Cis. Polozka
pol.
a b
ks Emise obéziva
28 Zavazky vici Mezinarodnimu ménovému fondu
2.1.  vcizi méné
2.2.  vKc
3. Zavazky viici zahranici véetné cennych papiri
3.1.  vcizi méné
3.1.1. pfijaté Gvéry ze zahranici
3.1.2. emise obligaci
3.1.3. ostatni zadvazky vaci zahranic¢i v cizi méné
3.2, vKe
4. Zavazky vici tuzemskym bankam
4.1.  penézni rezervy bank
4.2.  ostatni zdvazky
5. Vklady klienti
6. Emitované tuzemské cenné papiry
7o Bézné hospodareni statniho rozpoctu
8. Ostatni zavazky vici statnimu rozpoctu
9. Rezervy
10. Zakladni jméni
11. | Fondy
12.  Nerozdéleny zisk nebo neuhrazena ztréta z predchozich obdobi
13.  Zisk nebo ztrita za tcetni obdobi
14.  Ostatni pasiva
14.1.  vynosy a vydaje pfistich obdobi
14.2.  ostatni
v tom : uspofadaci Gcty prostfedki Gzemnich organt
PASIVA CELKEM
Podrozvaha
Cis. Polozka
pol.
a b
1. Budouci mozné zavazky k plnéni
1.1.  pfijaté sménky (akcepty) a indosamenty smének
1.2.  zavazky ze zaruk
1.3.  zavazky ze zéstav
92, Ostatni neodvolatelné zavazky
3. Pohledavky ze spotovych, terminovych a op¢nich operaci
4. Zavazky ze spotovych, terminovych a opénich operaci
5. Pfijaté zaruky

V Gdajich roku 1998 jsou v souladu s mezinarodnimi Gcetnimi standardy vykdzany

emitované poukdzky CNB kompenzované s poukazkami CNB v REPO operacich a v zasobé.

V souladu s tim byly upraveny i tdaje za rok 1997 (f. 16 a 21 aktiv, . 41 pasiv.)

P¥iloha k Gcetni zavérce je k dispozici v sidle CNB - sekce kanceldr,

pracovisté DAREX, Vdaclavské ndm. 11, Praha 1
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54
55
56
57
58
59
60
61

Bézné Gcetni
obdobf
5
146 059,74
26 319,91
0,00
26 319,91
11 382,72
10952,13
1883,28
9 068,85
0,00
430,59
275 927,47
86 605,68
189 321,79
31 811,84

28 370,49
54 369,66
1 400,00

8 234,12
0,00

-50 740,07
8 920,72

1 060,94

7 859,78

4 840,83
542 056,60

Bézné Gcetni
obdobi
7
79 423,34

79 423,34
0,00

75 006,05
77 379,21
52 100,28

Minulé Gcetni
obdobf
6
139 145,56
24 962,54
0,00
24 962,54
24 112,52
23 699,44
14 339,33
9 360,05
0,06
413,08
205 119,12
89 829,51
115 289,61
40 828,26

26 825,21
27 501,38
1 400,00

6 185,65
-8 653,84
10 744,57
6 912,39
1.096,74

5 815,65

3 896,71
505 083,36

Minulé Gcetni
obdobi
8
75 960,65
790,22
75170,43
0,00

64 708,87
66 084,62
22 500,00



Vykaz ziskd a ztrat

Cislo
pol.
a

1.
1.1.
1.2.
2,
2.1.
2.2.
3.
3.1.
3.2.
3.3.
3.4.
4.
5.
6.
7o
7.1.
7.2.
8.
8.1.
8.1.
8.1.
8.1.
8.2.
9.

O[S
92
9.3
10.

10.1.
10.2.
10.3.
11.
11.1.
11.2.
12.
13.
14.

15.

16.
17.
18.
19.
20.
21.
22.
23.
24.

w N =

polozka

b
Vynosy z troki a podobné vynosy
Uroky z cennych papirii s pevnymi vynosy
Ostatni
Naklady na troky a podobné naklady
Néklady na aroky z cennych papiri s pevnymi vynosy
Ostatni
Vynosy z cennych papiri s proménlivym vynosem
Vynosy z akcif a jinych cennych papird s proménlivym vynosem
Vynosy z majetkovych Gcasti s podstatnym vlivem
Vynosy z majetkovych Gcasti s rozhodujicim vlivem
Vynosy z majetkovych Gcasti v pfidruzenych subjektech
Vynosy z poplatki a provizi
Naklady na placené poplatky a provize
Zisk (ztrata) z finan¢nich operaci
Ostatni vynosy
Vynosy z emise bankovek a minci
Ostatnf
Vseobecné provozni naklady
Néklady na zaméstnance
Mzdy a platy
Socialni pojisténi
Zdravotni pojisténi
Ostatni provozni néklady

Tvorba rezerv a opravnych polozek k hmotnému
a nehmotnému majetku

Tvorba rezerv k hmotnému majetku
Tvorba opravnych polozek k hmotnému majetku
Tvorba opravnych polozek k nehmotnému majetku

Pouziti rezerv a opravnych polozek k hmotnému
a nehmotnému majetku

Pouziti rezerv k hmotnému majetku

Pouziti opravnych polozek k hmotnému majetku

Pouziti opravnych polozek k nehmotnému majetku
Ostatni naklady

Naklady na tisk bankovek a razbu minci

Ostatni

Tvorba opravnych poloZek a rezerv k tvérim a na zaruky
PouZiti opravnych polozek a rezerv k Gvériim a na zaruky

Tvorba opravnych polozek a rezerv k majetkovym tGéastem
a ostatnim finan¢nim investicim

Poufziti opravnych poloZek a rezerv k majetkovym tcastem
a ostatnim finan¢nim investicim

Tvorba ostatnich opravnych polozek a rezerv
Pouziti ostatnich opravnych polozek a rezerv

Daii z pfijmu z bézné ¢innosti

Zisk nebo ztrita z bézné cinnosti po zdanéni
Mimoradné vynosy

Mimoradné naklady

Dan z pFijmi z mimo¥adné Cinnosti

Zisk nebo ztrata z mimofadné ¢innosti po zdanéni
Zisk nebo ztrata za tcetni obdobi

Cislo

fadku

® N o U AW = O

NN NN —m —m a3 o 3 3 e
W N = O W 00 N O Ul B W N = O O

24
25
26
27

28
29
30
31
32
33
34
35
36

37

38
39
40
41
42
43
44
45
46
47

Skutecnost v ticetnim obdobf

bézném
1

57 449,86
37 883,70
19 566,16
55 881,11
27 461,59
28 419,52

512,65
52,25
-41 301,87
68,05
19,84
48,21

2 073,33
613,58
441,32
131,19
41,07

1 459,75

436,08
296,44
139,64

13 739,40

31597,52

27 052,73
183,00

3,33
17,71

-50 740,07

minulém
2
40 908,81
21 309,49
19 599,32
34 065,42
15 693,84
18 371,58
36,55
36,55

551,78
100,65
39610,73
95,31
19,43
75,88
1962,98
608,32
443,61
124,11
40,60

1 354,66

5 766,56
366,28

5 400,28
20 864,44
922,68

8 626,30
14,24
9,18

10 744,57
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PricewaterhouseCoopers Andit, s.r.o.
Karlovo nam 17

12000 Praha 2

Ceska republika

Telefon +42¢ (02321 903 111

Fax +420 (02) 29 (0 95

ZPRAVA NEZAVISLYCH AUDITORY

PRO BANKOVNI RADU CESKE NARODNI BANKY

Provedli jsme audit pfiloZené rozvahy Ceské narodni banky (“CNB“) k 31. prosinci 1998,
souvisejictho vykazu ziskd a ztrat a pfilohy (“Géetni zdavérka™) za rok 1998. Za sestaveni
Ucetni zaverky a za vedeni (i€etnictvi odpovida vedeni CNB. Nasi tlohou je vyjadit na
zakladé auditu vyrok o této Gcetni zavérce.

Audit Jsme provedli v souladu s auditorskymi smérnicemi Komory auditorti Ceské
republiky a Mezinarodnimi standardy auditu. Tyto normy pozaduji, aby byl audit
naplanovan a proveden tak, aby auditor ziskal pfiméfenou jistotu, Ze G&etn{ zavérka
neobsahuje vyznamné nespravnosti. Audit zahrnuje vybérovym zpisobem provedena
overeni prikaznosti ¢astek a informaci uvedenych v Ugetni zavérce. Audit rovné? zahrnuje
posouzeni pouZitych icetnich zésad a vyznamnych odhad uéinénych vedenim CNB a
zhodnoceni celkové prezentace Gletni zdvérky. Jsme presvidieni, Ze provedeny audit
poskytuje pfiméfeny podklad pro vyjadieni vyroku.

Podle naSeho nazoru pfiloZena Gcetni zavérka ve viech vyznamnych ohledech v&rng
zobrazuje majetek, zdvazky a vlastni jméni CNB k 31. prosinci 1998 a vysledek jejiho
hospodateni za rok 1998 v souladu se zékonem o tgetnictvi a ostatnimi pfisluinymi
UCetnimi predpisy Ceské republiky.

PrestoZe vydavdme vyrok bee vyhrady, chtéli bychom upozornit na skute¢nosti uvedené
v ndsledujicich odstaveich.

Jak je popsano v bodé 10 f pilohy k Ggetni zdvérce CNB, mezi aktivy CNB je zahrnuta i
pohleddvka ve vy3i 26 122 miliond K& za Narodni bankou Slovenska, vznikla nasledkem
rozdéleni aktiv a pasiv Statni banky Ceskoslovenské a ztratou z rozdéleni federalniho
ob&ziva. Ndvratnost této pohleddvky zavisi na vysledku jedndni mezi piislusnymi organy
statni spravy Ceské republiky a Slovenské republiky a nelze ji v tomto okamziku pfesné
posoudit.
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Jak je popséno v bodg 25 pilohy k ti¢etni zavérce CNB, vlada Ceské republiky poskytla
CNB stétni zaruku na pokryti ptipadnych ztrét z kone&né realizace aktiv v celkové vysi
22 500 miliond K&, ktera CNB pievzala od n&kterych bank pti zajistovani stability
bankovniho sektoru. Tato statni zaruka s desetiletou platnosti byla vydédna dne 19. bfezna
1997. CNB se zavazala vytvatet rezervy k p¥padnym ztratdm z poklesu hodnoty t&chto
aktiv béhem obdobi platnosti této zaruky s cilem sniZit jeji erpani. Tyto rezervy budou
vytvofeny pouze za pfedpokladu dosaZeni odpovidajicich vynosi k jejich pokryti. Nelze
stanovit, jak velké rezervy CNB b&hem daného obdobi vytvofi.

10. bfezna 1999

{ At homor Cagpas ‘7
PricewaterhouseCoopers Audit, s. r. o. Ing. Franti$ek Linh
opravnéna auditorska spoleénost auditor

licence €. 21 dekret &. 150



Il. ORGANIZACNI ZMENY

Ceské narodni banka (déle jen ,CNB“) provedla v roce 1998 komplexni racionalizaci organiza¢ni
struktury CNB, kterd zjednodusila celou organizacni strukturu, zpruznila vnitini fidici vazby a celkové
zefektivnila ¢innost CNB.

Zjednoduseni systému fizeni bylo provedeno po vertikélni i horizontalni ose fizeni a tim byly vytvo-
feny podminky pro celkové ,zestihleni” CNB. Bylo zrudeno Sest Gcelovych organizac¢nich jednotek:
UO)J Centralni pobocka, UOJ Platebni systémy, UOJ Hospodarské sluzby, UOJ Bankovni policie, UO)
Pobocka 701, UOJ Institut ekonomie a véechny expozitury na poboc¢kach CNB. Cinnosti zajistované
témito organiza¢nimi jednotkami a Gtvary byly racionalizovdny a bud’ prevedeny do ostatnich organi-
za¢nich GtvarG nebo zruseny. Nové upravené funkéni naplné organizacnich jednotek a organizac¢nich
Gtvar( a jejich nové uspofadani v ramci vrcholového fizeni odstranily duplicity v ¢innostech, zajistily
propojeni metodickych a vykonnych cinnosti a rozdéleni hlavnich funkci banky, technologickych ¢in-
nosti a hospodarsko-spravnich cCinnosti ve vrcholovém Fizeni. Vyrazné se snizila i vnitini ¢lenitost
GtvarG vcetné dalsiho zplosténi organizacni struktury.

Vécnou restrukturalizaci doprovazela i restrukturalizace persondlni s podstatnym snizenim poctu pra-
covnich mist v novych organizacnich jednotkach a Gtvarech, celkem o 277 pracovnich mist to je
0 15,8 %. Pocet vedoucich zaméstnanc( se snizil 0 42%.

Nova organiza¢ni struktura CNB byla schvélena bankovni radou 10. Gnora 1998 a nabyla G¢innosti

dnem 1. Cervna 1998. Organizacni fad je nadéle nejvyssi prafezovou vnitrobankovni normou, ktera
soucasné plni tGlohu statutu centrdlni banky statu.

Novou organiza¢ni strukturu CNB tvoii Gstfedi se sidlem v Praze a pobocky (ddle jen ,organiza¢ni jed-
notky”). Organizac¢ni jednotky se Cleni na organizacni Gtvary, kterymi jsou v Ustfedi Gseky, sekce,
odbory a v pobockdch odbory. V rdmci téchto organizac¢nich Gtvaré mohou byt zfizovany podle
potieby pfislusnych vedoucich zaméstnanca referaty. V sekci bankovniho dohledu se vzhledem ke
specifickym Cinnostem referaty oznacuji jako kontrolni tymy. Stanoveni funk¢nich néplini referatl je
v kompetenci vedoucich zaméstnancd, ktefi tyto referaty zfizuji.

Ustfedi CNB Fidi guvernér. Zakladnim ¢lankem odborného fizeni v Gstfedi CNB je sekce, zajistujici
fizeni a realizaci jednotnych ucelenych oblasti ¢innosti po metodické i vykonné strance.

Pobocky CNB se sidlem v Praze, Ceskych Budé&jovicich, Plzni, Usti nad Labem, Hradci Kralové, Brné
a Ostravé ¥idi viceguvernér CNB, ktery fidi zaroveri Gsek Ill. Pobocky CNB jsou pIné vykonnymi orga-
niza¢nimi jednotkami, které prevzaly rozhodujici ¢ast provozni ¢innosti pfislusejici Gstfedni bance.
Jedna se o vedeni G¢ta statniho rozpoctu a o emisni ¢innosti predstavované spravou a distribuci banko-
vek a minci. Neméné vyznamny je i jejich podil na provadéni konjunkturalnich Setfeni v pfislusném
regionu, zajistovani vykonu devizové kontroly a zpracovavani devizové statistiky.

Pfilozené organizacni schéma CNB zahrnuje aktudlni uspofadani ve vrcholovém fizeni provedené
v ndvaznosti na jmenovani ¢tyf novych ¢lent bankovni rady v Gnoru 1999.
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Graf 1.1 ORGANIZACNI STRUKTURA CESKE NARODNI BANKY

BANKOVNI RADA

GUVERNER

I

111 - odbor sekretariat
bankovni rady

feditel

112 - odbor vefejnych informaci

feditel

121 - odbor personalni

feditel

122 - odbor profesiondl. rozvoje
asocidlnf politiky zaméstnanci
feditel

12

221 - odbor metodiky dcetnictvi

411 - odbor ménové politiky

feditel feditel
222 - odbor rozpoctu 412 - odbor ménovych analyz
feditel feditel

223 - odbor centrdlni Gc¢tarna

feditel

413 - odbor redlné ekonomiky

feditel

414 - odbor ekonomického
modelovani
feditel

321 - odbor penézniho obéhu

feditel

322 - odbor ochrany platidel
a spravy hodnot
feditel

Pobocky CNB

feditelé
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CESKE BUDEJOVICE
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USEK V

vrchni feditel

510 - sekce politiky bankovniho

dohledu

feditel

511 - odbor metodicky

feditel

512 - odbor analyticky

feditel

520 - sekce bankovniho dohledu

feditel

naméstek

USEK VI

vrchni feditel

610 - sekce bankovnich obchodd

feditel

|

USEK VI

vrchni feditel

710 - sekce statistiky

feditel

720 - sekce informatiky

feditel

611 - odbor fizeni ménovych
operacf a finan¢nich trhd
feditel

711 - odbor bankovni
statistiky
feditel

721 - odbor rozvoje informatiky

feditel

612 - odbor korunovych
a devizovych intervenci

712 - odbor platebni bilance

722 - odbor projektovan{
informacnich systém@

521 - odbor bankovni inspekce 1

feditel

522 - odbor bankovni inspekce 2

feditel

nameéstek

523 - odbor bankovni inspekce 3

feditel

524 - odbor bankovni inspekce 4

feditel

525 - odbor nestandardnich
situaci
feditel

feditel feditel feditel
613 - odbor spravy devizovych 713 - odbor statistiky vyvoje 723 - odbor automatizace
rezerv ekonomiky
feditel feditel feditel
614 - odbor nestandardnich 714 - odbor zpracovéni
obchod statistickych dat
feditel feditel
620 - sekce fizeni rizik a podpory 730 - sekce platebniho styku 740 - sekce bezpecnosti
obchodu informacnich technologif
feditel feditel feditel
621 - odbor obchodnich systémd 731 - odbor metodiky a rozvoje
platebniho styku
feditel feditel
622 - odbor fizeni rizik 732 - odbor spravy platebnich
systém
feditel feditel
623 - odbor vyporadani obchod 733 - odbor provozu platebnich
systémd
feditel feditel
420 - sekce spravni
feditel
naméstek — naméstek
421 - odbor sprévy majetku 423 - odbor technicky
feditel feditel
422 - odbor obchodni 424 - odbor sluzeb
feditel feditel
425 - odbor bezpecnosti
feditel
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11l. MENOVA POLITIKA A MENOVY VYVO)

1.1 SHRNUTI

V roce 1998 doslo v Ceské ekonomice k podstatnym zménam ve vyvoji zdkladnich makroekonomic-
kych trendd. Pozitivni obrat nastal ve vyvoji inflace, jez ve druhém pololeti roku 1998 vyrazné poklesla.
Zmirnovani vnéjsi nerovnovahy se projevilo ve snizeni deficitu bézného Gctu platebni bilance. Na druhé
strané se v pribéhu celého roku prohluboval pokles hrubého domdciho produktu, rostla nezaméstna-
nost a ekonomika vstoupila do recese. V hospodarském vyvoji se intenzivné prolinalo plsobeni faktord
vnitfnich s faktory vnéjsimi. Svétova ekonomika byla v roce 1998 charakterizovdna postupnym pokle-
sem tempa ekonomického ristu, desinflacnimi tendencemi ve vétsiné zemi, poklesem cen na svétovych
trzich surovin, energetickych zdroji a komodit a znacnou volatilitou finan¢nich trhd. Tyto procesy
vyznamné ovlivnily makroekonomicky a cenovy vyvoj v ceské ekonomice.

Rok 1998 byl pielomovym rokem i pro ménovou politiku. Ceska narodni banka v roce 1998, jako
vibec prvni centrdlni banka v transformujicich se zemich, presla od Fizeni vyvoje penézni zasoby
(zprostredkujici cil) k pfimému cilovani inflace. Jeho podstatou je komplexni multikriteridalni posuzo-
vani vsech faktor(, které maji na inflaci vliv, a rozhodovani o ménové politickych opatfenich na
zékladé infla¢nich prognéz.

Dominantni tendenci hospodéaiského vyvoje v Ceské republice v roce 1998 byl vyrazny pokles
inflace. Spotiebitelské ceny za cely rok 1998 vzrostly o 6,8 %. Cistd inflace, sledovana pro potieby
infla¢niho cile, dosahla ve stejném obdobi hodnoty 1,7 %. Tento vyvoj byl ovlivnén predevsim ptiso-
benim exogennich faktord (svétovych cen a kurzu), specifickym vyvojem na trhu potravin a Gtlumem
poptavky. Naprosto vyjimecny a neocCekdvany vyvoj cen potravin na tuzemském trhu byl vyvolan
cenovou politikou obchodnich fetézcl a dotovanymi dovozy potravin ze zemi Evropské unie.
V dasledku toho doslo v prosinci k meziro¢nimu poklesu cen potravin o 1,2 %.

V roce 1998 se snizil HDP ve srovnani s pfedchozim rokem o 2,7 %, pfi souc¢asném poklesu domaci
poptavky, podporovaném zménou spotfebniho chovani domacnosti, rlistem socialnich nejistot a neza-
méstnanosti. Na poklesu domaci poptavky se podilely vsechny jeji slozky, predevsim poptavka domac-
nosti a investi¢ni poptavka. Na strané nabidky doslo k celoro¢nimu sniZzeni produkce ve stavebnictvi,
v zemédélstvi i v sektoru sluzeb. Vyjimkou byla pramyslova vyroba, kterd v roce 1998 ve srovnani
s rokem 1997 vzrostla o 1,6 %. | zde vSak zpomalujici se tempo rastu v prvnich tfech ctvrtletich pre-
Slo ve ¢tvrtém Ctvrtleti roku 1998 ve vyrazny meziro¢ni pokles.

Hospodarsky pokles se projevil v rychle rostouci nezaméstnanosti, a to zejména ve druhé poloviné
roku 1998. Zatimco mira nezaméstnanosti ke konci prosince 1997 ¢inila 5,2 %, ke konci prosince
1998 se zvysila na 7,5 %. Pres relativné vysoky narlist nezaméstnanosti se snizila produktivita prace,
nebot hruby doméci produkt klesal rychleji nez zaméstnanost.

Vnéjsi nerovnovaha ceské ekonomiky se v roce 1998 zmirnila. Ve srovnani s rokem 1997 se
vyznamné snizil schodek bézného Gctu platebni bilance: o 68 mld. K¢, tj. 0 67 %; jeho pomér k hru-
bému domacimu produktu se zmensil z 6,2 % v roce 1997 na 1,9 % v roce 1998. Zlepseni salda
bézného Gc¢tu bylo predevsim dlsledkem snizeni schodku obchodni bilance a zvyseni kladného salda
bilance sluzeb. Dynamika vyvozu i dovozu se v pribéhu jednotlivych ctvrtleti vyrazné zpomalovala.
Piicinou bylo stdle obtizngjsi uplatnéni ¢eského zbozi na zahrani¢nich trzich v ddsledku sldbnouci

vnéjsi poptavky, znacnd meziro¢ni apreciace kurzu koruny a sldbnouci poptavka domacnosti a podni-
kového sektoru po dovozech.

Vyvoj penéznich agregétli v roce 1998 odrazel klesajici dynamiku ekonomické aktivity. Penézni agre-
gat M1, charakterizujici transakéni poptavku po penézich, dosahl obdobné jako v roce 1997 negativ-
niho meziro¢niho pfiristku. Penézni agregaty M2 a L vykazaly klesajici meziro¢ni dynamiku. Mezi-
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ro¢ni prirlstek penézni zdsoby M2 v prosinci 1998 dosdhl 5,2 %, zatimco v prosinci roku 1997 to
bylo 10,1 %. Hlavni pficinou klesajicich, resp. zdpornych pfirtistkd penéznich agregatt byla prede-
vsim nizka Gvérova ¢innost komercnich bank, ale téz hospodareni statniho rozpoctu, které bylo po vét-
Sinu roku prebytkové. Zatimco ke konci prosince roku 1997 vzrostl objem Gvéra poskytnutych ban-
kami podnikéim a doméacnostem mezirocné 0 9,4 %, ke konci prosince 1998 poklesl 0 2,7 %. Utlum
Gvérové emise byl vyvolan predevsim zvysenou obezfetnosti bank pfi poskytovani novych Gvérd a také
vysokou hladinou nomindlnich a redlnych drokovych sazeb.

Vyvoj na finan¢nich trzich prosel v roce 1998 dvéma etapami. Do poloviny roku dochazelo k pouze
pozvolnému snizovani z vysoké hladiny tGrokovych sazeb dosazené v roce 1997. RychlejsSimu tempu
branily vysoké hodnoty inflace, pretrvavajici infla¢ni tlaky a rizika souvisejici s finan¢nimi krizemi
v Asii, v Rusku a v Brazilii. Klesajici inflace a pfedevsim pfizniva prognéza inflace ve druhém polo-
leti umoZnily CNB zahdjit manévr postupného snizovani klicovych trokovych sazeb. Zakladni trokova
sazba CNB pro dvoutydenni repo operace byla snizena v sedmi krocich celkové o 5,5 procentniho
bodu z 15 % v Cervenci 1997 na 9,5 % ke konci roku 1998. Lombardni sazba byla ve stejném
obdobi snizena z 19 % na 12,5 % a diskontni sazba ze 13 % na 7,5 %. Soubézné dochazelo
k razantnimu poklesu trznich Grokovych sazeb.

Ménova politika CNB se v roce 1998 v ramci nové strategie cilovani inflace orientovala podle vytyce-
nych infla¢nich cilG. Pro konec roku 1998 byl stanoven kratkodoby cil pro ¢istou inflaci v intervalu
6 % = 0,5 procentniho bodu. Stfrednédoby cil pro cistou inflaci pro konec roku 2000 byl stanoven
v intervalu 4,5 % + 1 procentni bod.

Ménové politicka rozhodnuti na zacatku roku 1998 byla pfijimana v prostredi inflacnich tlak a znac-
nych nejistot ohledné budouciho vyvoje inflace. Ve druhém pololeti se vSak zacal prosazovat proces
desinflace. Predevsim diky exogennim faktordm lezicim mimo pfimy dosah ménové politiky poklesla
meziro¢ni Cistd inflace v prosinci 1998 hluboko pod Groven kratkodobého infla¢niho cile.

Po vétsinu roku prebytkovy stitni rozpocet skoncil deficitem 29,3 mld. K¢&. Pfijmové strana rozpoctu se
vyvijela pfiblizné v souladu s rozpoctovymi predpoklady, prestoze ekonomicky pokles vedl ke snizeni
vynosi z nepiimych dani; jejich vypadek vsak byl kompenzovan vyssimi pfijmy z ostatnich dani.
Hlavni pficinou rozpoctového deficitu byly mimoradné vydaje (predevsim Ghrada ztraty Konsolidac¢ni
banky, proplaceni statnich zaruk Ceské spofitelng, valorizace dtichod) a vy$si vydaje na vladni spo-
trebu v souvislosti s pred¢asnymi volbami a realizovanymi statnimi zarukami. Uplatnovani p¥isnéjsich
dtchodovych, resp. mzdovych politik se projevilo v meziro¢nim poklesu redlnych penéznich pfijma
domdcnosti a v jejich rdmci i redlnych piijmG z mezd. Pfesto, v dasledku setrva¢nosti vyvoje nomi-
nalnich mezd v podminkdch rychle klesajici inflace a snizujici se zaméstnanosti doslo ve ctvrtém

Ctvrtleti roku 1998 opét k meziro¢nimu rdstu primérné realné mzdy.

Klesajici vykonnost ¢eské ekonomiky doprovdzend ristem nezaméstnanosti je vysledkem nejenom
restriktivnich makroekonomickych politik v letech 1997 a 1998, ale pfedevsim projevem pomalé
restrukturalizace mikrosféry a hromadicich se dlouhodobé nefesenych a odsouvanych legislativnich
a instituciondlnich problém(. Prestoze nékteré tendence makroekonomického vyvoje v ceské ekono-
mice v roce 1998 nebyly pfiznivé, byly nezbytné pro obnoveni rovnovazného a dlouhodobé udrzitel-
ného vyvoje. Odstranéni, resp. zmirnéni téchto nerovnovih, k némuz vyvoj v roce 1998 vyznamné
prispél, pfedstavuje nutnou podminku nastartovani hospodarského rdstu.

111.2 VYVOJ SVETOVE EKONOMIKY

Rok 1998 se ve svétovém hospodarstvi vyznacoval zpomalenim tempa ekonomického riistu, desinflac-
nim vyvojem ve vétsiné zemi, vyraznym poklesem cen zakladnich komodit a zvysenou volatilitou své-
tovych finan¢nich trhd. Mira inflace v roce 1998 byla v rozvinutych zemich nejnizsi za poslednich
50 let. K rychlému poklesu inflace vyznamné pfispél zejména pozitivni ndkladovy Sok (pokles cen
komodit)/ a postupny pokles celosvétové poptavky, ktery se prohloubil predeviim ve druhé poloviné

1/ Pozitivni ndkladovy 3ok ve formé poklesu cen surovin byl zesilen pfiznivym protiinflacnim prostfedim, devalvacemi v zemich postizenych ménovou
krizi, technologickymi inovacemi, rozvojem telekomunikacnich technologii a Internetu, coz prispélo k zostreni konkurence.
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roku. Tyto procesy ptisobily na makroekonomicky vyvoj v Ceské republice v nékolika smérech, pfi-
¢emz mély pfi velké otevienosti domdci ekonomiky zna¢ny vyznam. Vyvoj svétovych cen komodit pfi-
spél k urychleni desinflace a ke korekci vné&jsi nerovnovahy. Zpomaleni rdstu svétové ekonomiky
spolu s poklesem domaci poptavky negativné ovlivnilo vyvoj hrubého doméciho produktu Ceské
republiky. Koruna vykazovala v roce 1998, predevsim diky znac¢nému Grokovému diferencidlu, silny
sklon k apreciaci. Zvysena volatilita svétovych financnich trhd se projevovala na vyvoji kurzu koruny
ve srovnani s rokem 1997 se sldbnoucf intenzitou.

Pocatek roku 1998 byl ovlivnén dozvuky krize v zemich jihovychodni a vychodni Asie. Vyrazny
pokles hospodarského riistu v této oblasti mél pro svétovou ekonomiku nékolik dasledkd. Za prvé,
hospodérsky pokles v jihovychodni Asii prispél ke zpomaleni rlstu svétové ekonomiky. Z ekono-
micky vyznamnych zemi nebyly postizeny zpomalenim hospodatského rdstu pouze USA a Francie, jen
k mirnému zpomaleni doslo v Ciné. Za druhé, pokles poptavky po surovinach ze strany zemi jihovy-
chodni Asie zesilil trend poklesu svétovych cen surovin, ktery se zacal projevovat jiz pred vypuknutim
krize. Za tfeti, krize a nasledna devalvace mén zemi jihovychodni Asie vyznamné pfispéla k celosveé-
tovému zvyseni konkuren¢nich tlakd a k rekordné nizkym nartistdm cenovych indexd.

Ménovy vyvoj v zemich vychodni a jihovychodni Asie podstatné zvysil opatrnost zahrani¢nich inves-
tord vaci tzv. nové se rozvijejicim trhim a posilil vyznam vyvoje zakladnich makroekonomickych cha-
rakteristik pfi rozhodovani o umisténi kapitdlu. To se projevilo snizenim cistého pfilivu kapitalu do
téchto zemi. Pokles svétovych cen mél navic negativni dopad na devizové pfijmy zemi, které jsou
vyznamnymi exportéry surovin. Na pocétku druhé poloviny roku 1998 postihla ménova krize Rusko,
coz se vzhledem k Gzkym ekonomickym vazbdm projevilo ve véts$iné zemi byvalého Sovétského
svazu. V zdavéru roku vyvrcholily dlouhodobé latentni problémy Brazilie masivnim odlivem kratkodo-
bého kapitalu a Gtokem na brazilsky redl. Jiz predtim vsak doslo ke kurzové korekci v nékterych men-
sich latinskoamerickych zemich.

Nejvyspélejsi zemé svéta vykdzaly pomérné zna¢nou odolnost vici krizim nové se rozvijejicich trha.
Vyjimkou bylo pouze Japonsko, které celi domacim strukturdlné-institucionalnim potizim a kde regio-
nalni krize zesilila hospodaiské problémy zemé. Rist americké ekonomiky (3,9 % v roce 1998)
i evropské ekonomiky (s vyjimkou ¢tvrtého ctvrtleti) vykazoval pomérné silnou dynamiku a potvrdil, Ze
pocate¢ni obavy z vlivu krizi se nenaplnily. V obavé pfed zpomalenim ekonomického rastu a diky
priznivému vyvoji inflace pfistoupily centralni banky USA, Japonska i EU k vyznamnému sniZovani
arokovych sazeb. | pies pokles nominalnich Grokovych sazeb ale investi¢ni pfilezitosti v USA a EU tvo-
fily vyznamnou alternativu pro spekulativni kapital opoustéjici rizikové rozvijejici se trhy.

Vzhledem k znacné otevienosti Ceské ekonomiky se pokles svétovych cen komodit vyrazné promital
do domaciho cenového vyvoje. CNB odhaduje vliv téchto vn&jsich faktorti (v&etné vyvoje kurzu) na
snizeni Cisté inflace mezi 2 — 3 procentnimi body. Dovozni ceny vyrazné poklesly, zatimco u vyvozu,
v némz prevladaji polozky s vyssim stupném zpracovani, se tento vyvoj odrazil v podstatné nizsi
mite. Diky existujici komoditni struktufe zahrani¢niho obchodu Ceské republiky (podstatné nizsi podil
surovin a potravin na celkovém vyvozu nez na dovozu) se pokles cen téchto komodit na svétovych
trzich pfiznivé promitl do vyvoje salda obchodni bilance a byl rozhodujicim faktorem jejiho meziroc¢-
niho zlepseni o cca 70 mld. korun.

V prvni poloviné roku 1998 vykdzal doméci export zna¢nou dynamiku. Dopady asijské krize na
redlny produkt Ceské republiky byly zanedbatelné z davodu nizké obchodni vymény s timto regio-
nem.

Ve druhé poloviné roku se vsak exportni dynamika zacala vyrazné snizovat. Vedle silictho kurzu
koruny k tomu prispélo vyrazné zhorseni exportnich podminek do krizi postizenych zemi byvalého
Sovétského svazu. Tyto zemé se podilely pred krizi cca 5 % na celkovém ceském exportu. Meziroc¢ni
poklesy hodnot mési¢niho vyvozu do tohoto teritoria Cinily ve druhém pololeti az 70 %. Snizeni dyna-
miky exportu bylo vyznamné ovlivnéno rovnéz hospodarskymi problémy Slovenska, druhého nejvy-
znamnéjsiho obchodniho partnera Ceské republiky. Mé&nové problémy vyvrcholily koncem zaii 1998,
kdy byla nucena centrdlni banka Slovenska opustit fluktua¢ni pasmo koruny. Zéaroven doslo k cca
10%ni depreciaci mény. V duasledku zpomalovéani domdci poptivky na Slovensku postupné slabl
Cesky vyvoz. V prosinci 1998 jiz Cinil meziro¢ni pokles vyvozu zhruba 15 %.
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V roce 1997 se Slovensko podilelo na ¢eském exportu 12,9 %, v roce 1998 se tento podil sniZil na
10,6 %. Ve druhé poloviné roku se zacal zpomalovat hospodarsky rast nasich dal$ich vyznamnych
obchodnich partneri: Némecka, Rakouska, Polska a ltdlie, coz se odrazilo ve zpomalovani ristu
exportu do téchto zemi.

Zvy$ena opatrnost zahrani¢nich investord se projevovala zejména v obdobich lokalnich ménovych
krizi zvySenou volatilitou koruny. Ta byla patrnd zejména v obdobi ménové krize v Rusku v srpnu
1998. Pres postupné ale vyrazné snizovani tGrokovych sazeb ve druhé poloviné roku vykazoval kurz
koruny témér po cely rok sklon k apreciaci. Apreciacni tlaky se nesnizily ani pfes pomérné vyrazné
intervence proti koruné ze strany CNB (v rozsahu téméF 2 mld. USD). Tento vyvoj byl disledkem pre-
trvdvajiciho vysokého trokového diferencidlu, vyrazného zlepseni nékterych fundamentalnich veli¢in
Ceské ekonomiky (snizeni deficitu bézného Gctu platebni bilance, pokles inflace) a zesileni pfilivu
nedluhového kapitdlu (zejména pfimych investic).

111.3. VYVOJ EKONOMIKY CR

111.3.1 Poptavka

V priibéhu celého roku 1998 pokracoval trend k poklesu domaci poptavky?, zapocaty ve druhé polo-
viné roku 1997. Ve srovnani s predchozim rokem byl hlubsi — zatimco v roce 1997 se jesté celkova
poptavka pohybovala v absolutnich hodnotich mirné& pod drovni roku 1996, v roce 1998 jiz jeji
absolutni meziro¢ni pokles doséhl 44,2 mld. K¢. Na vysledném meziro¢nim snizeni doméci poptavky
v roce 1998 o 2,8 procentniho bodu (na -3,2 %) se podilela zejména poptivka doméacnosti a inves-
ti¢ni poptavka. Domaci efektivni poptavka® klesala pomalejsim tempem nez celkova domaci poptavka
(mezirocné -2,1 % proti -1,2 % v roce 1997).

Graf 111.3.1T Meziro¢ni mira ristu komponent domédci poptavky
(v % ze s.c. 1994)
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Pokracujici pokles doméci poptavky v roce 1998 probihal v dasledku:

N 22

¢ hospodaiskych politik uplatiovanych s cilem postupné snizovat vnéjsi i vnitini nerovnovahu;

edalsich faktort, odrdzejicich chovani obchodnich bank, podnikt i obyvatelstva za stavajici ekono-
mické situace pfi oc¢ekdvani nizkého rtistu HDP a zvy$ovani miry nezaméstnanosti. Postupné sni-
zovani Grokovych sazeb CNB nevedlo v disledku ¢asového zpozdéni jejich Gcinku a zejména

2/ Domdci poptavka vcetné zmény stavu zdsob

3/ Doméci poptavka bez zmény stavu zdsob
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rostouci obezfetnosti obchodnich bank pfi poskytovani Gvérd k rastu domdci poptavky. Dostup-
nost Gvér a tim i investicni poptavka podnikového sektoru byla pfi nizsich Grokovych sazbach
negativné ovlivitovdna zejména zhoriujici se finan¢ni situaci podnik(?, nedokon¢enou restruktura-
lizaci (zejména pokud jde o vlastnické vztahy) a nejistotou budouciho ekonomického vyvoje.
K nizké spottebitelské poptavce prispél vedle klesajicich pfijma doméacnosti (Tab. 111.3.4) i pFetrva-
vajici sklon domacnosti k Gsporam na relativné vysoké Grovni.

Na druhé strané zrychleni tempa rdstu vyvozu po depreciaci kurzu koruny v roce 1997, rozsiteni
vyrobnich kapacit novymi investicemi (pfedevsim v podnicich se zahrani¢ni majetkovou Gcasti produ-
kujicich vyrobky s vyssi pfidanou hodnotou) a pfesmérovani ¢asti domaci produkce na zahrani¢ni trhy
¢aste¢né vyrovndvalo vliv poklesu domdci poptavky na doméci nabidku.

Predevsim priznivé podminky na zahrani¢nich trzich v prvni poloviné roku 1998 umoznily vysoké
meziro¢ni narlsty vyvozu zboZi a sluzeb> a ndvazné tak i zrychleni tempa riistu agregatni poptavky®
(meziro¢né za prvni pololeti 1998 0 4,2 %). Zhorseni odbytovych podminek spolu s apreciaci kurzu
koruny ve druhé poloviné roku 1998 vyraznéji oslabilo dosud pfiznivé tendence ve vyvoji vyvozu
a agregatni poptavky (celkové za rok 1998 2,3 %). Zpomalenim vyvozu doslo k pferuseni pfiznivého
trendu postupného poklesu vnéjsi nerovnovahy.

V' prvni poloviné roku 1998 pri vyrazné rychleji rostoucich vyvozech nez dovozech se rozsah vnéjsi
nerovnovahy, méreny zapornym netto vyvozem”/, mezirocné snizil o 18,9 mld. K¢, coZ znamenalo
v relativnim vyjadreni snizeni podilu zaporného netto vyvozu na HDP o 3 procentni body na 6,8 %.
Vyraznéjsi zpomaleni ristu vyvozu nez dovozu pfi trvajici relativné vysoké dovozni ndrocnosti tvorby
HDP ve druhém pololeti vedlo k opétnému mirnému zhorseni uvedenych méritek vnéjsi nerovno-
vahy. Presto ale v celoro¢nim srovnani klesl podil zaporného netto vyvozu na HDP v roce 1998
o 0,6 procentniho bodu na 8 % (propocteno ve stdlych cendch). Relativné vysoka dovozni narocnost
HDP (81,3 %) byla spojena predevsim s rozvojem kooperacnich vyrobnich vazeb se zahranicim,
strukturou realizovanych investic a zménou struktury spotreby prvotnich energii (nahrada tuhych
médii dovazenymi plynnymi a tekutymi médii).

Tab.lll.1 Mezirocni mira rastu realné nabidky a poptavky (v % ze s.c. 1994)

SKUTECNOST
1995 1996 1997 = 1998  1/1998  11/1998 I11//1998 [V/1998

HRUBY DOMACI PRODUKT 6,4 3,9 1,0 22,7 -0,9 2,4 -2,9 4,1
AGREGATN{ POPTAVKA
(doméci poptavka a vyvoz) 11,9 7,4 3,3 2,3 6,8 2,0 1,2 0,2
DOMACI POPTAVKA 9,8 8,5 -0,4 3,2 -4,5 -4,3 -2,8 1,4
DOMACI EFEKTIVNI
POPTAVKA 1) 9,1 7,0 1,2 2,1 2,1 4,6 -1,5 0,6
v tom:
Spotieba domdcnosti 6,9 7,0 1,6 -2,4 -1,6 -7,0 -0,9 -0,2
Spotreba vlady 2 1,2 43 -1,8 1,1 2,7 0,6 0,8 6,3
Hruba tvorba fixniho kapitélu 21,0 8,7 -4,9 -3,7 -2,5 -4,1 -3,1 -4,7
VYVOZ ZBOZI A SLUZEB 16,1 5,4 10,2 11,5 27,4 12,3 8,1 1,7
DOVOZ ZBOZI A SLUZEB 22,0 12,9 6,7 9,0 17,3 7,9 71 5,1

1) Domaci poptavka bez zmény stavu zasob
2) Vcetné neziskovych instituci

4/ Zhorsujici se finan¢ni situaci podnik( indikoval zejména vyraznéjsi pokles jejich vklad( u bank proti roku 1997, rostouci platebni neschopnost,
vysoka Gvérovd zadluzenost fady podnik( aj.

5/ Rozumi se v metodice HDP ve stalych cendch.
6/ Agregatni poptavka = domdci poptdvka + vyvoz zboZzi a sluzeb

7/ Netto vyvoz = saldo bilance dovozu a vyvozu zboZi a sluzeb
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111.3.1.1 Spotfeba domacnosti

Trend meziro¢niho poklesu spotfeby domacnosti, projevujici se od druhé poloviny roku 1997, pokra-
¢oval — s rozdilnou intenzitou v jednotlivych ¢tvrtletich — v prabéhu celého roku 1998. Vysledny
pokles za cely rok 1998 dosdhl hodnoty 2,4 %.

Klesajici spotfeba domacnosti v pribéhu roku 1998 byla predevsim dasledkem redlného snizeni cel-
kovych piijmi domdécnosti (Tab. 111.3.4). Toto snizeni bylo patrné ve vsech zdkladnich slozkach spo-
treby domacnosti, zejména v pfijmech z mezd. K niz§im piijmam pfispivala i substituce mezd socidl-
nimi davkami v nezaméstnanosti pfi rostouci nezameéstnanosti. Vedle toho si domacnosti udrzovaly pfi
ocCekavani nizkého ekonomického ristu a dalsiho zvySovani nezaméstnanosti — pres dil¢i vykyvy

v prabéhu roku — relativné vysokou Groven miry Gspor.

Trvajici zajem domadcnosti o tvorbu Gspor potvrzuji vysledky vybérovych Setfeni instituci, které se
zamérfuji na zkoumani celkového spotfebniho klimatu a vyvoj Gspor domdcnosti. Podle posledné pro-
vedeného Setfeni v zavéru roku 1998% se podil pravidelné i nepravidelné spoficich domécnosti proti
predchozimu Setfeni (fijen 1998) vyrazné zvysil (pravidelné nebo nepravidelné spofi 65 % domacnosti,
Gspory jsou predevsim ur¢eny na tvorbu finan¢nich rezerv).

o o o .

Graf I11.3.2 Vyvoj redlné spotieby, trzeb, disponibilnich p¥ijma a miry dspor 9/
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Pii klesajicich p¥ijmech a rostoucich vydajich na bydleni'?” byly rovnéz patrné strukturalni zmény ve
spotiebé domacnosti, projevujici se poklesem zdjmu o ndkupy predmétt dlouhodobé spotieby
a sluzby. Pouze spotfeba potravin se udrzela na stejné Grovni jako v predchozim roce 1997 (trzby za
potraviny meziro¢né vzrostly o 1 %).

111.3.1.2 Investice

Nejrychleji ze vsech komponent domaci poptavky klesala investi¢ni poptavka (= hruba tvorba fixniho
kapitalu). Proti predchozimu roku se vsak jeji pokles zmirnil (o 1,2 procentniho bodu na -3,7 %). Mira
investic!/ viak pretrvavala i v roce 1998 na velmi vysoké trovni (32,8 % ve stalych cenach).

8/ Ecoma plus, Gnor 1999

9/ Mira tispor v metodice CNB = zména stavu Cistych finan¢nich aktiv/disponibilni dtichod; finan¢ni aktiva = vklady v K& a zahrani¢ni méné + hoto-
vost + cenné papiry + zména stavu pojistnych technickych rezerv zivotniho pojisténi a déichodového pfipojistént; finan¢ni pasiva = korunové a
devizové pajcky

10/ Rozumi se platby za ndjemné, spotiebu elekttiny apod.

11/ Mira investic = podil hrubé tvorby fixniho kapitdlu na HDP ve stilych cendch
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StrukturdIni vyvoj investic signalizoval v roce 1998 prosazovani nékterych vyznamnych tendenci. Pre-
devsim slo o pokracujici Gtlum investic do oblasti, které prosly v minulych letech investi¢nim boomem,
zejména infrastruktury (energetika, doprava a spoje meziro¢né -12 %) a finan¢niho sektoru (meziroc¢né
-22 %). Také snizeni investic zpracovatelského priimyslu bylo ve srovnani s poklesem celkovych hmot-
nych investic ponékud hlubsi (meziro¢né -6,7 %). Nékteré jeho obory produkujici vysoce sofistikované
vyrobky vsak vykazovaly v priibéhu roku zvysovani poptavky po investicich. Investice strojirenskych
a elektrotechnickych obort meziro¢né mirné vzrostly (o 1,8 %), v dlsledku ¢ehoz se jejich podil na
investicich zpracovatelského primyslu zvysil o 2,6 procentniho bodu (na 30,4 %).

Graf 111.3.3 Meziro¢ni zmény hmotnych investic nefinan¢nich podnikt v roce 1998
(rok 1997 = 100)
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Investice v ramci nefinan¢niho sektoru byly realizovdny pouze firmami pod zahrani¢ni kontrolou
(meziro¢né rast o 29 % v béznych cenach), investice vefejnych a tuzemskych soukromych firem nao-
pak klesaly. Uvedené skute¢nosti odrazely predevsim priznivéjsi hospodarské vysledky firem pod
zahrani¢ni kontrolou a na druhé strané problémy ostatnich firem se ziskdvanim potfebnych finan¢nich
zdroja. Zadouci priliv pfimych zahrani¢nich investic do CR — jakoZzto vyznamny faktor financovan fix-
nich investic — pokracoval i v roce 1998, tyto investice vsak byly smérovany predevsim do sektoru
obchodu a do sektoru finan¢nich instituci. Pfimé zahrani¢ni investice do zpracovatelského pramyslu se
podilely na celkovém pfilivu pfimych zahrani¢nich investic 34 %.

111.3.1.3 Spotfeba vlady

Ndvazné na vyvoj v roce 1997 spotieba vlady aZ do tetiho Ctvrtleti 1998 klesala (téméf o 1 % za prvni
ti Ctvrtleti 1998)'%/. Pouze ve druhém ctvrtleti byl klesajici trend prerusen mirnym nartistem (meziro¢né
00,6 %) v souvislosti s mimotradnymi volbami do Parlamentu CR. Uspor bylo dosahovano i piesto, 7e
nékterd novd opatieni zvySovala ndroky na vydaje v ramci spotieby vlady (napt. rast plateb statu za
nevydélecné osoby do systému vefejného zdravotniho pojisténi o vice nez 4 mld. K¢&). V zavéru roku
vlivem vyraznéjsiho zvyseni nékterych vydajd vlddy doslo ke zméné dosavadniho trendu (rast 0 6,3 %
ve Ctvrtém Ctvrtleti) a spotieba vlady za cely rok 1998 vykdzala meziro¢ni rast o 1,1 %. Zvysené vydaje
¢tvrtého ctvrtleti byly spojeny zejména s nartistem plateb zdravotnich pojistoven a neinvesti¢nich
vydaj za material, sluzby, opravy a G4drzbu v Gstfedné fizenych rozpoctovych organizacich.

111.3.2 Produkce

Proces postupného zpomalovani ekonomického rdstu od roku 1995 vydstil v roce 1998 v jeho pokles.
V priibéhu roku 1998 se meziro¢ni pokles tvorby hrubého domaciho produktu postupné prohluboval
az doséhl celoro¢ni hodnoty -2,7 % (Graf 111.3.4). Pficiny rostouci miry poklesu na strané nabidky Ize

12/ V¢etné neziskovych instituci
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vidét ve vlivu fady faktort, zejména v nedokoncené restrukturalizaci ekonomiky vcetné vlastnickych
vztaht (problém neefektivniho vykonu vlastnickych prav aj.). Trend vyvoje HDP rovnéz nasvédcuje
tomu, Ze rozsadhlé investice pfedchozich let nepfindseji potiebné efekty s ohledem na jejich
strukturu'¥. V praibéhu roku 1998 byl vyvoj HDP pomérné citlivy na zmény ve vyvoji vnéjsi poptavky,
kterd ¢astecné vyrovnavala vliv poklesu domaci poptavky na domaci vyrobu.

Graf 111.3.4 Meziro¢ni rast HDP, primyslové produkce a produkce
zpracovatelského pramyslu (ve s.c.)
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Vyvoj jednotlivych ndrodohospodariskych odvétvi byl v roce 1998 diferencovany, na poklesu HDP se
podilel zejména sektor sluzeb (véetné maloobchodu) a stavebnictvi. Pouze v nékterych odvétvich
a oborech bylo dosaZeno rastu pridané hodnoty.

Po pfiznivém vyvoji poc¢atkem roku 1998 se tempo rlstu priimyslové vyroby v prabéhu roku postupné
zpomalovalo a ve c¢tvrtém Ctvrtleti preslo v pokles. Dasledkem byl podstatné nizsi meziro¢ni rast
v roce 1998 (1,6 %) ve srovnani s pfedchozim rokem (4,5 %). V pozadi silngjsiho oslabeni vyroby ve
druhé poloviné roku bylo snizeni vnéjsi poptavky pfi pokracujicim poklesu domdci poptavky. Mira
meziro¢niho poklesu byla do urcité miry ovlivnéna i vysokou srovndvaci zakladnou predchoziho roku.
Stejné jako v predchozich letech byl vyvoj doprovazen diferenciaci mezi jednotlivymi odvétvimi
i organizacemi podle typu vlastnictvi.

Rostla produkce zpracovatelského pramyslu (+ 2,5 %) pokles! vsak objem vyroby v surovinovych
(-5,7 %) a energetickych odvétvich (-1,5 %). Nejlepsi vysledky byly dosahovany v organizacich
s prevazujici Gcasti zahrani¢niho kapitdlu, kde zahranicni kapitdl spolu s know how, organizaci
a fizenim umoznily vyrobu konkurenceschopnych vyrobki a predevsim zabezpecily jejich prodej
(zejména na export).

Ve stavebnictvi, v prevazujici mife zavislém na domdci poptavce, se nepfiznivy vyvoj zapocaty v roce
1997 v pribéhu roku 1998 déle prohloubil (mezirocné -7 %). S vyjimkou prvnich dvou mésict (pfiz-
nivé ovlivnénych nizkou srovnavaci zdkladnou, mirnéjsi zimou, vétsim fondem pracovni doby) nebylo
v Zadném meésici ve zbyvajici ¢asti roku dosazeno Grovné predchoziho roku. Nejvice klesaly ve struk-
tufe stavebnich praci prace na nové vystavbé, rekonstrukcich a modernizacich (-8,5 %). Vyvoj staveb-
nich praci byl nepfiznivé ovlivnén i zvySenou ochranou stavebniho trhu v sousednich zemich
(zejména SRN), kterd zpuasobila vyrazny pokles vyvozu stavebnich praci (ttméf o 25 %). Poptavka se
zvysila pouze po pracich na opravach a Gdrzbé (o 3 % pfi zhruba 16 % podilu na objemu stavebni
vyroby) v ndvaznosti na odstrariovani skod zp@sobenych zaplavami. Stejné jako v priimyslu i stavebni

My

firmy reagovaly na nizsi poptavku redukci poctu pracovnikd.

Tendence k poklesu pretrvavala i v odvétvi zemédélstvi, i kdyz s nizsi intenzitou. Hrubd zemédélska
produkce odhadovand CSU se za rok 1998 sniZila o 1,3 %. Pfedevsim pokrac¢ovala redukce chovu

13/ Vysoky podil investic byl v minulych letech smérovan do infrastruktury, ekologie, finan¢niho sektoru.
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skotu, sklizen zdkladnich produktt rostlinné vyroby byla rovnéz nizsi nez v ptedchozim roce. Od roku

1989 se snizila zemédélska produkce jiz 0 30 %, z toho rostlinnd vyroba o 21,5 % a Zivoci$na vyroba
0 36,3 %.

V sektoru sluzeb byl v roce 1998 vyvoj v jednotlivych segmentech diferencovany. Sluzby, zavislé
predevsim na koupéschopné poptavce obyvatelstva, zaznamenaly v roce 1998 nejsilnéjsi pokles; tento
vliv byl nejzfetelnéjsi v maloobchodu (meziro¢né o 6,5 procentniho bodu na -7,2 %), pohostinstvi
(7,5 %) a ostatnich sluzbach (pfevazné osobniho charakteru -10,6 %). V ndvaznosti na celkovy pokles
ekonomické aktivity v podnikatelském sektoru klesaly i sluzby zavislé na poptavce tohoto sektoru,
jejich pokles byl vsak mirngjsi (napfiklad sluzby urcené prevazné pro podniky se snizily o 2,4 %).
Obdobné jako v pfedchozim roce si rastovou tendenci udrzely sluzby spojd, zejména v disledku roz-
voje mobilni telefonni sité a internetu (10,4 %).

111.3.3 Trh prace

Na pozadi redlného poklesu vétsiny pfijmovych ukazatell a trvalého rdstu nezaméstnanosti zazname-
nal trh prace v roce 1998 vnitiné rozporny vyvoj. Prvnim zavaznym momentem byl postupny obrat od
Ctvrtletnich meziro¢nich poklest priimérné realné mzdy k jejimu rastu, ackoli ostatni ukazatele vyvoje
ekonomiky se trvale zhorSovaly. Druhym znepokojivym rysem je, ze rlst miry nezaméstnanosti sice
byl v lonském roce relativné vyrazny, ale pfesto pfi vyrazném poklesu hrubého domaciho produktu
nevedl k ristu produktivity prace. Trh prace tedy za lorisky rok vykazoval stile zfetelnéjsi znaky
nepruznosti, resp. neschopnosti adekvatné reagovat na negativni vyvojové tendence redlné ekonomiky.
S prihlédnutim k tomuto vyvoji Ize usuzovat, Ze restriktivni ramec makroekonomickych politik nebyl
natolik silny, aby subjekty podnikatelské sféry pfimél k raciondln&jsi mzdové a zaméstnanecké poli-
tice, ktera by respektovala zaddouci vztah mezi rdstem nakladd prace a produktivity.

111.3.3.1 Mzdy a pFijmy

Tab.lll.3.2 Zakladni ddaje o mzdovém vyvoji mezirocni zména v %

UKAZATEL SKUTECNOST
1/96 11/96 11/96 1V/96 1996 1/97 1/97 1I/97 IV/97 1997 1/98 11/98 I11/98 IV/98 1998

PRUMERNA MZDA V CR (nominalni) 17,4 21,0 165 17,1 180 13,7 13,0 124 84 11,9 109 70 92 101 93
(redlnd) 79 116 66 78 84 61 60 23 -15 31 -21 -50 -03 24 -13
v tom:
Nepodnikatelskd sféra (nominalni) 15,0 33,0 153 185 206 122 11,1 102 -66 58 50 -62 30 151 39
(redInd) 57 226 55 9,1 108 46 42 03-152 25 74-167 59 7,1 -6,
Podnikatelska sféra (nominalni) 182 17,1 17,0 166 17,1 141 13,6 13,0 13,0 13,6 126 11,1 109 89 109
(redIna) 87 79 70 73 76 64 66 28 26 47 -06 -14 12 13 02
z toho:
soukromé organizace (nomindlni)!/ . . . . . . . 11,6 11,9 12,7 11,3 9,2 90 6,6 8,9
(redlna) .. . . . . .16 17 39 -18 31 05 08 -1,6
statni organizace (nominalni) 2/ . . . . . . . 15,5 156 159 11,8 10,2 12,4 113 11,4
(redlnd) . . . . . . . 51 50 68 -14 -23 26 36 07
mezindrodni organizace  (nomindlni) 3/ . . . . . . . 14,7 13,5 14,4 141 17,3 12,1 12,1 14,1
(redlnd) . . . . . . . 44 30 54 07 41 24 43 3,

1/ Zahrnuji tuzemské (fyzické a pravnické) osoby bez statni Gicasti

2/ Zahrnuji tuzemské (fyzické a pravnické) osoby se 100 % statni Gcasti
3/ Zahrnuji subjekty s tuzemskym a zahrani¢nim kapitdlem

Pramen: CSU
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Vyvoj redlné mzdy v podnikatelské sfére za rok 1998 (rist 0 0,2 %) svédci o tom, Ze piispévek mzdo-
vého vyvoje k obnovovani vnitini rovnovahy byl v priibéhu loriského roku vycerpan. Jak v pramyslu,
tak ve stavebnictvi doslo v roce 1998 k rastu redlnych jednotkovych mzdovych nédkladd a tudiz
k rastu mzdové naroc¢nosti na jednotku produktu. Z toho vyplyva, Ze redlné zdrazeni ceny prace
nebylo v klicovych segmentech podnikatelské sféry doprovdzeno odpovidajicim rastem produktivity
prace. Nejprudsiho ristu redlnych mezd pfitom dosdhly statem vlastnéné subjekty v podnikatelské
sfére.

Tab.lll.3.3 Indikatory mezd, cen a produktivity mezirocni zména v %

UKAZATEL SKUTECNOST
1/96 11/96 111/96 1V/96 1996 1/97 11/97 111/97 IV/97 1997 1/98 11/98 11I/98 1V/98 1998

JMN (nomindlni pfijmy z mezd na HDP v s.c.) 116 148 108 124 124 97 88 87 24 72 86 61 84 93 381

Deflator HDP 100 103 97 78 94 63 59 68 72 66 114 11,3 106 96 10,7

RJIMN (JMN/HDP deflétor) 14 41 10 42 28 32 27 18 45 05 -25 -47 -20 -03 -23

NH PP 26 36 16 31 27 14 08 10 36 1,7 06 -07 -08 -19 -08
Pramen: CSU

SkuteCnost, ze primérna redlnd mzda za rok 1998 v ramci celé ekonomiky poklesla, Ize pfipisovat
vyluéné mzdové restrikci v nepodnikatelské sféfe. Pokud jde o nizsi dynamiku (nominalnich i real-
nych) pfijm@ z mezd oproti prdmérné mzdé, Ize ji vysvétlit klesajici zaméstnanosti. Oba vyse uvedené
faktory zastinily svymi efekty znepokojivy mzdovy vyvoj v podnikatelské sféfe a zpusobily, ze vyvoj
mezd na makroekonomické Grovni zGstal za rok 1998 jako celek jesté v narodohospodéisky prijatel-
nych mezich, neakcelerujicich mzdové-ndkladové inflacni procesy. Ve prospéch tohoto tvrzeni svédci
skutecnost, Ze ve srovnani s rokem 1997 redlné jednotkové mzdové naklady v ramci celé ekonomiky
absolutné poklesly. Na druhé strané je znepokojivé relativné vyrazné zrychleni tempa rdstu nominal-
nich jednotkovych mzdovych nakladt oproti roku 1997, které ponékud problematizuje uspokojivy
vyvoj tohoto ukazatele v redlném vyjadreni.

Graf 111.3.5 Meziro¢ni rtist nomindlnich JMN a defldtoru HDP
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Celkové pfijmy domacnosti svym vyvojem v roce 1998 kopirovaly pfijmy z mezd: redlné meziro¢ni
¢tvrtletni poklesy vyvrcholily ve druhém ctvrtleti, a poté se jiz prosazovala tendence ke zmirnéni jejich
redlného propadu. Tento poznatek opétovné potvrzuje tezi o rostouci necitlivosti mzdovych a Ghrn-
nych pfijmovych agregatd k vyvoji redlné ekonomiky v roce 1998 — zatimco tempa réstu CPl v prd-
béhu loriského roku stale vyraznéji klesala, rastova dynamika pfijma domacnosti i pfijmi z mezd nao-
pak ve Ctvrtém Ctvrtleti 1998 akcelerovala.
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Tab.lll.3.4 Zakladni ddaje o vyvoji prijmi domdcnosti

UKAZATEL

PENEZNI PRIMY DOMACNOSTI (nomindlni)

v tom:
P¥ijmy z mezd

Socialni pfijmy
Ostatni prijmy

Pramen: Statistika CNB

meziro¢ni zména v %

11/98 111/98 1V/98 1998

42 27 58
48 -45 -44

53 48 52
39 25 -49
129 45 9,1
2,0 20 48

Penézni piijmy domadcnosti celkové vzrostly za lonisky rok pomaleji nez nominalni HDP, coZ vedlo
k prerozdéleni celkového disponibilniho diichodu mirné v neprospéch domdcnosti. Skutecnost, Ze za
rok 1998 jako celek nevznikly vyraznéjsi poptavkové-inflacni tlaky, které by byly zpGsobeny vyvojem
pfijmi domacnosti, nelze pfecenovat. Je totiz ziejmé, ze se béhem roku 1998 postupné snizoval nepo-
mér v tempech rastu obou vyse uvedenych velicin, a tudiz i prostor pro inflacné neutralni vyvoj pfijma.

Graf 111.3.6 Relativni dtichodova pozice domdcnostf
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111.3.3.2 Zaméstnanost a nezaméstnanost

V roce 1998 poklesla celkovda zaméstnanost v porovnani s rokem 1997 o 1,2 %, tj. o vice nez 50 tisic
osob. Nesoulad mezi nabidkou a poptavkou po pracovni sile se zvysoval nejen v Ghrnném vyjadreni,
ale zejména v regionalni, profesni a kvalifika¢ni struktufe pradceschopného obyvatelstva.

Tab. ll1.3.5 Zakladni Gdaje o vyvoji zaméstnanosti a nezaméstnanosti

UKAZATEL

Pocet zaméstnanych v NH celkem (priim. pocty)
Meziroéni zména v %
Fyzické osoby - pocet (v tis.)

Pocet nezaméstnanych !

Fyzické osoby - pocet (v tis.)

Mira nezaméstnanosti

Pocet uchaze¢ti na 1 volné pracovni misto ')

1) stav ke konci obdobi

Ctvrtleti 1998
11/98 | 11/98  1V/98

140 130 11
4899 4831 4851

289,5 350,7 3869
56 6,8 7,5
5,0 68 103
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Celkové disproporce mezi Ghrnnou nabidkou a poptavkou po préci se projevovala ve stéle rostoucim
prebytku uchazecd o praci na jedno volné pracovni misto: zatimco v prosinci 1997 pfipadalo v prd-
méru na 1 volné pracovni misto 4,3 uchazect o préci, ke konci prosince 1998 jiz 10,3 uchazeca.

Sezénni prabéh nezaméstnanosti se vyvijel v roce 1998 obdobné jako v roce minulém, avsak na vyssi
Grovni. Ke konci prosince 1998 dosdhla mira nezaméstnanosti 7,5 % s celkovym poctem 386,9 tis.
nezaméstnanych osob. Z regionalniho pohledu dosdhly nejvyssi miry nezaméstnanosti nékteré okresy
severocCeského a severomoravského kraje, tj. okresy, kde dochazi k vyznamnym poklesim zaméstna-
nosti (zejména v odvétvi dobyvani nerostnych surovin). Nezaméstnanost nejvice postihla zdravotné
postizené obcany, absolventy $kol, mladistvé a Zeny, zejména s malymi détmi. Tyto skupiny se za rok
1998 podilely na celkovém poctu nezaméstnanych vice nez z 80 %.

Graf I11.3.7 Vyvoj nabidky pracovnich mist a poptdvky po praci

450 1 mmmm Pocet nezaméstnanych W Volnd pracovni mista —— Mira nezaméstnanosti - 8

400 - L

350 A L o
300 4

-‘é 5
o 2504

z L4 o

= 200

150 - 3

100 4 2

50 - o1

04 o

19931994 1995 1996 1997 1/98 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
111.3.4 Ceny

111.3.4.1 Spotrebitelské ceny

Vyvoj spotiebitelskych cen (CPI) v roce 1998 byl v porovnani s pfedchozimi roky mimoradny — pfi
soubéhu pfiznivého vyvoje nédkladovych a poptavkovych inflacnich faktord se jejich meziro¢ni rdst
vyrazné zpomalil (o 3,2 procentniho bodu proti konci roku 1997). Na pocatku roku 1998 spotrebitelské
ceny jesté zaznamenaly pod vlivem vyssiho rlistu regulovanych cen, zvyseni sazeb nepfimych danfi
a CasteCné i Cisté inflace vyrazngjsi narlist (mezirocné az na 13,4 %), od dubna 1998 se vsak jiz jejich
meziro¢ni rlst postupné zpomaloval az na hodnotu 6,8 % v zavéru roku. Vyrazné se snizila predevsim
meziro¢ni Cista inflace (o 5,1 procentniho bodu na 1,7 % ke konci roku 1998), nizs§i meziro¢ni rast
zaznamenaly i regulované ceny. Celkové pfiznivy vysledek ve vyvoji CPl byl dosazen i pfes negativni

vliv zvyseni nepfimych dani.
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Graf I11.3.8 Struktura meziro¢ntho rlstu spotrebitelskych cen
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Tab. lll.3.6 Zadkladni ddaje o spotrebitelskych cendch (mezirocni vyvoj v %)

UKAZATEL SKUTECNOST
3/98 6/98 7/98 8/98 9/98 10/98 11/98 12/98
MEZIROCNI RUST SPOTREBITELSKYCH CEN 13,4 12,0 10,4 9,4 8,8 8,2 7,5 6,8
v tom: podil podil podil podil podil podil podil podil
Regulované ceny 30,8 6,38 29,7 6,11 21,1 500 20,9 4,91 204 4,79 20,6 4,81 20,5 4,78 20,4 4,73
Vliv nepfimych danf v nereg. cenach 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73 0,73
Cista inflace 79 632 65 519 6,1 466 49 3,73 43 330 34 264 26 196 1,7 1,32
z toho:
- ceny potravin 72 240 58 19 54 1,75 38 121 31 100 19 060 04 0,14 -1,2 -0,38
- korigovand inflace 84 392 69 322 66 291 56 253 51 230 45 204 40 182 3,7 1,70
MIRA INFLACE (ro¢ni klouzavy prtimér) 10,0 11,5 11,6 11,5 11,4 11,2 11,0 10,7

Pomérné rychly proces snizovani ¢isté inflace' v pribéhu roku 1998 probihal pod vlivem soub&hu
vnitinich a vnéjsich faktord poptavkového i nakladového charakteru. Vyvoj byl ovlivnén zejména ptiz-
nivym vyvojem svétovych cen surovin a potravin, zhodnocovanim kurzu koruny a pokracujicim pokle-
sem domdci koupéschopné poptavky. Ke sniZzeni hodnot meziro¢ni Cisté inflace pfispél i probihajici
konkuren¢ni boj mezi velkymi obchodnimi fetézci, ktery se promitl predevsim do cen potravin.

Graf l11.3.9 Struktura meziro¢ni ¢isté inflace
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14/ Cista inflace = index spotiebitelskych cen po vylouceni polozek regulovanych cen a ocisténi o vliv dalsich administrativnich opatieni (napf. zvy-
Sovani nepfimych dani, rudeni dotaci). V ramci Cisté inflace se samostatné sleduje a analyzuje vyvoj cen potravin a korigované inflace.
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Vyjimec¢ny byl zejména vyvoj cen potravin, ktery se v priibéhu druhého pololeti 1998 vymykal béz-
nému sezénnimu vyvoji. Jejich trvaly mezimési¢ni pokles byl zejména disledkem silného cenového
tlaku ze strany subvencovanych zemédélskych produktl (pfedevsim vepfového masa z EU) a pomérné
vyrazného poklesu cen jizniho ovoce pfi nizké domaci poptavce a jiz zminéném konkurenénim boji
mezi obchodnimi Fetézci. Navic zde pusobil apreciovany kurz koruny. Tyto faktory prispély k tomu,
Ze ceny potravin (po ocisténi o vliv nepfimych dani) ke konci roku 1998 meziro¢né poklesly o 1,2 %,
zatimco v predchozim roce 1997 jejich rlst dosdhl 5,6 %.

Vyrazndji se v roce 1998 ve srovnani s predchozim rokem zpomalil i réist korigované inflace' (po ocis-
téni o vliv zvySeni nepfimych dani o 3,9 procentniho bodu na 3,7 % ke konci roku 1998). Jeji vyvoj byl
pfedevsim priznivé ovlivnén poklesem svétovych cen ropy, vyvojem kurzu koruny a poklesem doméci
poptavky. Pokles cen ropy nezplsobil pouze pokles spotiebitelskych cen benzin( a nafty, ale i utlumeni
ristu cen v oblasti dopravy a pokles ndkladd podnikatelskych subjektd vseho druhu. Zhodnocovani
kurzu koruny zlevnilo pfimé dovozy spotfebniho zbozi a subdodavek pro pramyslové podniky, coz opét
pFes nizsi rast cen pramyslovych vyrobct pFiznivé ptsobilo na vyvoj spotiebitelskych cen.

Vedle uvedeného vyvoje Cisté inflace byl rast spotiebitelskych cen v roce 1998 ovlivnén rastem regu-
lovanych cen a dal$imi administrativnimi zasahy (zvyseni nepiimych dani, snizeni dotaci na skolni
stravovani) — na celkovém meziroc¢nim indexu spotiebitelskych cen se v roce 1998 podilely: rist regu-
lovanych cen cca 4,7 procentnimi body a dalsi administrativni zdsahy cca 0,7 procentnimi body.

K rastu regulovanych cen nejvice prispél rdst cen elektriny o cca 44 %, cen tepla o cca 22 %, najem-
ného o cca 24 %, cen plynu o cca 44 % a zvyseni zakonného pojisténi motorovych vozidel o cca
60 %. Celkové byl ale mezirocni rdst regulovanych cen nizsi neZ v roce 1997.

111.3.4.2 Svétové ceny surovin, dovozni ceny

Vyvoj cen zédkladnich surovin na svétovych trzich, které jsou ve vyznamnéj$im rozsahu dovazeny do
CR, byl v roce 1998 z hlediska dopadu do vnitini cenové hladiny mimotadné pfiznivy. Pozitivni ten-
dence ve vyvoji souhrnného cenového indexu HWWA patrné jiz v roce 1997 (meziro¢ni pokles
0 1,7 %) se v roce 1998 déle prohloubily. Index HWWA mél v pribéhu celého roku vyrazny klesajici
trend. Meziro¢né se snizil o 22,3 %, z toho nejvice ve ¢tvrtém Ctvrtleti (0 26,4 %). Nejhlubsi snizeni
pfitom zaznamenaly ceny energetickych surovin (0 29 %). Pradmérna cena uralské ropy predstavovala
v roce 1998 11,85 USD za barel a oproti pfedchozimu roku se snizila o 35 %. V prosinci 1998
poklesla jiz na 9,32 USD za barel. Vyvoj svétovych cen surovin a potravin odrazel pretrvavajici pre-
vahu jejich nabidky nad poptavkou (zejména v dusledku celosvétového oslabeni poptavky, vyvolaného
predevsim hospodarskym vyvojem v Asii).

Graf 111.3.10 Vyvoj indextt HWWA, CSU a meziro¢ni zmény cen uralské ropy
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15/ Korigovana inflace zahrnuje ceny nepotravinéfskych polozek spottebniho kose bez polozek regulovanych cen.
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Dovozni ceny, sledované na zakladé vybérového indexu CSU, v roce 1998 meziro¢né poklesly
0 2,7 %, zatimco v predchozim roce vzrostly o 5,1 %. V pribéhu prvniho pololeti 1998 se ruast
dovoznich cen postupné zmirioval a od ¢ervna 1998 presel do plynulého meziro¢niho poklesu (v pro-
sinci 1998 jiz o 10,1 %). Tento mimofadné pfiznivy vyvoj byl dasledkem soubéhu pokracujiciho
poklesu cen surovin na svétovych trzich a znatelné apreciace kurzu koruny.

111.3.4.3 Ceny vyrobct

Prestoze primérny meziro¢ni rist cen pramyslovych vyrobct byl v roce 1998 stejny jako v roce pred-
chozim (4,9 %), trend vyvoje v pribéhu roku 1998 byl odlisny — na rozdil od roku 1997 prevazovala
tendence ke zpomaleni rlstu. Tento vyvoj akceleroval ve tfetim a ¢tvrtém Ctvrtleti (zejména vlivem
zpomalovani meziro¢niho riistu cen ve zpracovatelském pramyslu) a vyastil v mimofadné nizké hod-
noty v zdvéru roku 1998 (prosinec 2,2 % proti 5,7 % v prosinci 1997).

Graf 111.3.11 Meziro¢ni rtist cen priimyslovych vyrobct a korigované inflace
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Ceny stavebnich praci si pres pokles produkce v roce 1998 udrzely relativné vysokou dynamiku, ve
srovnani s predchozim rokem byly v préiméru nizéi o 1,9 procentniho bodu tj. 9,4 %'?. V zavéru
roku 1998 dosdhl meziro¢ni rist téchto cen 7,0 %, coz bylo o 4,9 procentniho bodu méné nez ke
konci roku 1997. Za hlavni faktor trvajici relativné vysoké dynamiky rlistu cen stavebnich praci lze
povazovat kromé stabilniho rdstu cen nékterych vstupd do odvétvi a pretrvdvajiciho ristu mezd vliv
Grokovych nédklada pfi relativné vysokém Gvérovém zatizeni stavebnich firem. Celkové klesajici domaci

poptavka vsak vliv téchto faktord postupné oslabovala.

Graf 111.3.12 Meziro¢ni rtist cen zemédélskych vyrobcti a cen potravin
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16/ Rozumi se primérnd meziro¢ni hodnota rlstu cen.
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Vyvoj cen zemédélskych vyrobct byl v pribéhu roku 1998 znac¢né nerovnomérny. Po relativné
rychlém nartstu v prvnim pololeti (Caste¢né také vlivem nizké srovnavaci zékladny predchoziho roku)
se cenovy rast ve druhém pololeti zastavil a nasledné presel do pomérné vyrazného poklesu (mezi-
ro¢né v prosinci -9,5 %). Dvodem tohoto mimofadného vyvoje byly vyrazné nizsi ceny zejména obi-
lovin a zivocisnych vyrobkd. Pokles cen Zivocisnych vyrobkl byl predevsim ovlivnén vyraznym snize-
nim cen vepfového masa vlivem subvencovanych import ze zemi EU.

111.4 PLATEBNI BILANCE

111.4.1 Bézny ucet

Ve vyvoji bézného Gctu platebni bilance pokracovaly v roce 1998 pozitivni tendence ze druhé polo-
viny roku 1997. Ve srovndni s rokem 1997 byly spiSe dasledkem vnéjsich vlivi, tj. zejména pohybu
cen na svétovych trzich a zméndch v poptiavce.V zavéru roku 1998 dosdhl schodek bézného Gctu
33,8 mld. K¢ a ve srovnani s predchozim rokem poklesl o 67 %. Snizenim schodku o 68 mld. K¢
doslo i k vyraznému zlepseni relativnich ukazatell: podil salda bézného Gc¢tu na hrubém domdécim

produktu se proti roku 1997 snizil o 4,3 procentniho bodu na -1,9 %.

Graf 111.4.1 Obchodni bilance (klouzavy dGhrn salda za 12 mésict)
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Zlepseni salda bézného uctu bylo predevsim disledkem snizeni schodku obchodni bilance a zvySeni
kladného salda bilance sluzeb. Schodek obchodni bilance se proti roku 1997 sniZil o 60,7 mld. K¢ (na
83,3 mld. K¢&) a kladné saldo bilance sluzeb zaznamenalo v roce 1998 meziro¢ni nardst o 4,8 mld. K¢
(na 60,7 mld. K¢) predevsim v disledku poklesu vydaji v oblasti mezinarodniho pohybu osob. Rovnéz
jednostranné prevody zustaly nadéle prebytkové, pficemz oproti roku 1997 mirné vzrostly (na
13 mld. K¢). Schodek bilance vynost zGstal zhruba na Grovni pfedchoziho roku (24,2 mld. K¢).

Meziro¢niho snizeni schodku obchodni bilance o 43 % bylo dosazeno pfi 17,7 % rGstu vyvozu, ktery
byl provazen fadové polovi¢nim zvysenim dovozu (o 7,9 %). Dynamika vyvozu i dovozu se v prabéhu
jednotlivych ctvrtleti roku vyrazné zpomalovala. Zatimco v prvnim ctvrtleti 1998 vzrostly vyvozy mezi-
ro¢né o 45 % a dovozy o 23,5 %, ve Ctvrtém Ctvrtleti se vyvozy zvysily jiz jen 0 0,3 % a u dovozt byl
dokonce patrny pokles (-2,4 %).

PFicinou postupného zpomalovani dynamiky vyvozu byly stdle obtiznéjsi odbytové moznosti ¢eského
zbozi na zahranic¢nich trzich v dasledku slabnouci vnégjsi poptavky (zpomaleni ekonomického ristu
v zemich zdpadni Evropy, zejména SRN, hospodaiské problémy v SR, dopad krize v Rusku) a ve
druhé poloviné roku apreciace kurzu koruny. Uvedené skutecnosti se nejvice dotkly stfednich a malych
firem bez zahrani¢ni Gcasti.
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Snizovani dynamiky dovozu souviselo predevsim se zmirfiovanim rlistu dovoz( pro mezispotiebu
v disledku celkové nizké konkurenceschopnosti ¢eskych firem a pfi oslabovani vnéjsi i vnitini
poptavky po jejich produkci, dale pak s poklesem hodnoty surovinovych dovozt v disledku vyrazného
snizeni svétovych cen. Ke zpomalovani dynamiky dovozu rovnéz prispéla v pribéhu roku slabnouci
poptavka domdcnosti, jez se pfimo odrazila ve vyvoji spotfebnich dovozu.

Obchodni bilance byla v prabéhu roku 1998 stale silnéji ovliviiovana pfiznivym vyvojem sménnych
relaci. Zlepseni sménnych relaci se na meziro¢nim snizeni schodku obchodni bilance v roce 1998
podilelo cca z 91 %. Ve druhé poloviné roku dokonce jejich zlepseni prevazilo nepfiznivy vliv pred-
stihu fyzického objemu dovozu pred vyvozem. Pokud by se v tomto obdobi sménné relace tolik
nezlepsily, pak by se za jinak stejnych okolnosti schodek obchodni bilance podstatné zvysil a priblizil
se vysledkdim roku predchazejiciho.

Z pohledu teritoridlni struktury se vyvozy v roce 1998 — zejména ve druhé poloviné roku — vyvijely
velmi rdznorodé. Zatimco vyvozy do statd s vyspélou trzni ekonomikou — pfes obavy ze zpomaleni
ekonomického rlstu v téchto zemich — meziro¢né vzrostly o 24,8 %, v pfipadé evropskych statd
s pfechodovou ekonomikou vcetné SNS byl zaznamendn jejich meziro¢ni rist pouze o 4,8 % (ve
velké mife zapficinény zejména jejich prudkym poklesem o 20,5 %, tj. 12,9 mld. K¢ ve Ctvrtém Ctvrt-
leti, pficemz vyvozy do Ruska se v tomto obdobi snizily o 61,6 %, tj. o 5 mld. K¢).

Ti nejvétsi dovozci Ceského zbozi — SRN, Slovensko a Rakousko — se podileli na celkovém ceském
vyvozu v roce 1998 55,4 %. Dynamika jejich dovozii z CR se v souladu s dynamikou celkového
vyvozu v jednotlivych Ctvrtletich 1998 postupné zmirfovala. Pfitom vyvozy do SRN rostly v jednotli-
vych Ctvrtletich 1998 meziroc¢né rychleji nez vyvoz celkem. Vyvozy na Slovensko se v dusledku jejich
prudkého poklesu ve ctvrtém ctvrtleti 1998 mezirocné snizily o 2,9 %. V pfipadé SRN a Rakouska
rostly vyvozy stroji a zafizeni (obchodni skupina 7) pfi celkovém zmirfiovani dynamiky vyvoz do
téchto zemi stile velmi vysokym tempem. Pokles vyvozu do SR byl naopak vyvolan pravé vyraznym
snizenim vyvozd v ramci skupiny 7.

Velmi pozitivni tendenci pfedstavovalo v roce 1998 meziro¢ni zvySovani vyvoz( produkce
s vyssi pfidanou hodnotou. Strojirenské a elektrotechnické komodity se v roce 1998 podilely na celko-
vych vyvozech 49 % a jejich pomér meziroc¢né vzrostl o 4 procentni body. Naopak podil vyvozu
potravin, surovin a polotovar se o 2,6 procentniho bodu meziro¢né snizil (na celkovych vyvozech
¢inil 16,8 %). V pfipadé dovozl predstavoval meziro¢ni pokles podilu dovozd komodit o nizkém
stupni zpracovéani 2,1 procentniho bodu, zatimco pomér dovozl komodit o vysokém stupni zpraco-
vani mirné vzrostl (o 1,6 bodu). Uvedend skutecnost je ve velké mire dasledkem velmi nizkych svéto-
vych cen surovin, napf. dovoz ropy zaznamenal v naturdlnim vyjadieni za rok 1998 meziro¢né pokles
0 1,5 %, zatimco hodnotové se snizil o0 31 %.

Ve struktufe dovozu z hlediska uziti si i v roce 1998 udrzovaly nejvyssi podil dovozy pro mezispo-
trebu'”/ (55,8 %) nasledované investi¢nimi dovozy (24,8 %). Dovozy pro osobni spotiebu se na celko-
vych dovozech podilely 19,4 %. Nejrychleji stoupaly dovozy pro investice (meziro¢né o 10,8 %), a to
predevsim v duasledku rdstu dovozu strojli a zafizeni k vyrobé energie a ostatnich dopravnich a pre-
pravnich prostiedkd. Po vylouceni téchto polozek by rast investi¢nich dovozd dosdhl pouze 1,6 %.
Investi¢ni dovozy pro zpracovatelsky pramysl se presto zvySovaly pomérné rychlym tempem (mezi-
ro¢né 0 9,6 %). Vyraznou zpomalujici slozkou byly dovozy pro osobni spotiebu, které se v roce 1998
zvysily pouze 0 0,6 %.

111.4.2 Kapitalovy tcet

Kapitalovy Gcet, zahrnujici pfevody kapitalového charakteru nevyrobnich nefinanc¢nich hmotnych aktiv
a nehmotnych prav, vykazal za rok 1998 mirny prebytek ve vysi 0,1 mld. K¢.

17/ Rozhodujici podil téchto dovozt je piedevsim diisledkem vysoké dovozni ndroc¢nosti tvorby hrubého doméciho produktu, vyplyvajici zejména
z rozvoje vyrobni kooperace (pfedevsim podnika se zahrani¢ni majetkovou Gcasti).
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Tab. l11.4.1 Kapitalova acet platebni bilance (mld. K¢)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Kapitadlovy tcet -16,2 0,0 0,2 0,0 0,3 0,1

Pozn. Castka -16,2 mld. K& uvedena v roce 1993 predstavuje prevod akcii z prvni viny kupénové privatizace mezi Ceskou a Slovenskou republikou.

111.4.3 Financ¢ni Gcet

Vyvoj financniho Gctu platebni bilance v roce 1998 byl ovlivnén zhorSenim investi¢niho klimatu ve
svétové ekonomice, utlumenou domdci poptavkou a ve druhé poloviné roku téz vyraznym poklesem
arokovych sazeb v CR. Opatrnéjsi postoj investort byl v CR ovliviiovan nepfiznivym hodnocenim pra-
b&hu ekonomické transformace Ceské republiky a komplikovanou situaci v bankovnim sektoru. Struk-
tura kapitalovych tokl se zasadnim zplsobem zménila. Vyznamné se zvysil podil pfimych investic na
dosazeném cistém prilivu kapitdlu (na 95 %), u dlouhodobého dluhového kapitdlu doslo k odlivu.
Aktivni saldo portfoliovych investic se udrzelo na srovnatelné Grovni s rokem 1997 diky nizkym
cenam akcii a snahdm tuzemskych investi¢nich fondd o odprodej kontrolnich baliké akcii vybranych
perspektivnich podnikd. Finan¢ni Gcet platebni bilance za rok 1998 skoncil aktivem 84,9 mld. K¢,
které bylo o 50,6 mld. K¢ vys$si nez v roce 1997.

Tab. 111.4.2 Financni acet platebni bilance (mld. K¢)

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Financni Gcet 88,2 97,0 218,3 116,6 34,3 84,9
- pfimé investice 16,4 21,5 67,0 37,7 40,5 80,2
- portfoliové investice 46,7 24,6 36,2 19,7 34,4 32,7
- ostatni dlouhodobé investice 23,5 31,9 89,3 84,4 12,9 -29,3
- statni kratkodobé investice 1,6 19,0 25,8 -25,2 -53,5 1,3

Cisty pfiliv pfimych zahranicnich investic dosahl v roce 1998 hodnoty 80,2 mld. K& a ve srovnani
s rokem 1997 se prakticky zdvojnasobil. Pozitivné k tomu prispélo uplatnovani politiky aktivni pod-
pory zahrani¢nich investic jak na vladni, tak i na regionalni Grovni (systém investi¢nich pobidek pfija-
tych vlddou v dubnu 1998). Priliv pfimych investic ze zahrani¢i dosédhl 81,9 mld. K¢, coz je ve srov-
nani s rokem 1997 rast o 40,6 mld. K¢. Nejvice prostfedkd sméfovalo do pramyslu 37,6 %, do sektoru
obchodu, sluzeb a ¢innosti v oblasti nemovitosti (28,5 %), pen&znictvi a pojistovnictvi (18,6 %) a do
dopravy a spoji (11,6 %). Investice do praimyslu byly orientovany zejména do strojirenstvi, potravinaf-
ského primyslu a elektrotechniky. V teritorialnim c¢lenéni byly nejvyznamnéjsi investice z Nizozemi
(24,0 %), SRN (21,2 %),Velké Britanie (13,3 %) a USA (10,2 %). Pfimé investice tuzemskych subjekt(
v zahrani¢i byly i nadale malo vyznamné a v roce 1998 dosahly jen 1,7 mld. K¢.

Celkovy kumulativni objem pfimych zahrani¢nich investic v CR za obdobi od 1.1.1990 do 31.12.1998
dosdhl 375,5 mld. K¢ (12,0 mld. USD). Nejvétsi podil z této c¢astky zaujimd odvétvi dopravy a spojt
(16,5 %), obchodu, sluzeb a ¢innosti v oblasti nemovitosti (14,3 %), penéZnictvi a pojistovnictvi
(11,8 %) a dopravnich zafizeni (9,8 %). Nejvyznamnéji se na investicich v CR podileli investofi ze SRN
(26,5 %), Nizozemi (16,6 %) a USA (12,4 %).

Rozsah portfoliovych investic v roce 1998 byl ovlivnén zvysenou nedtvérou zahrani¢nich investort
k rozvijejicim se trhdm vSeobecné a v tuzemsku navic jesté nepfiznivou hospodaiskou situaci fady
podnikd a bank. Odrazem této situace byl pokles cen akcii a velmi kolisavy vyvoj salda portfoliovych
investic béhem roku. Pokles cen tuzemskych akcii a nedostatek finan¢nich prostfedk domaécich inves-
ticnich fondl vedl k prodejam jejich podili v perspektivnich podnicich z odvétvi spojd (telekomuni-
kace, radiokomunikace), sluzeb a energetiky, o které je mezi zahrani¢nimi investory v podstaté trvaly
zajem. Tato skuteCnost se odrazila, zejména ve druhé poloviné roku, v rastu aktivniho salda portfolio-
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vych investic, které dosahlo hodnoty 32,7 mld. K&, coz bylo jen o 1,7 mld. K& méné, nez v roce 1997.
Na tuzemském kapitdlovém trhu nakupy cennych papirt prevysily jejich prodeje nerezidenty
0 28,8 mld. K¢, z toho u majetkovych cennych papird o 34,8 mld. K&. U dluhovych cennych papird
byly naopak prodeje vyssi nez nakupy o 6,0 mld. K&. Previs prodejd vznikl vlivem zvysenych prodej
kratkodobych dluhopist, predevsim statnich pokladni¢nich poukazek.

Stav portfoliovych investic denominovanych v korunich ke konci roku 1998 dosahl 127,6 mld. K¢
(4,3 mld. USD). Z této castky bylo nejvice investovdno do dopravy a spoji (37,6 %). Podil tohoto
odvétvi na investicich se oproti roku 1997 zvysil o 12,5 procentniho bodu. Na druhém misté byly
investice do sluzeb (21 %). Jejich podil vzrostl o 17 procentnich bodd. Na dosud realizovanych investi-
cich se nejvice podileli investofi z Velké Britanie, USA, Slovenské republiky a SRN.

Ve Ctvrtém Ctvrtleti 1998 byla realizovana jedina emise obligaci na zahrani¢nim trhu (Aero Vodo-
chody) ve vysi 200 mil. USD. Hodnota rezidenty emitovanych a dosud nesplacenych obligaci denomi-
novanych v cizich méndach predstavovala k 31.12.1998 ¢astku 38,5 mld. K¢ (1,3 mld. USD).

Ve tfetim a ¢tvrtém Ctvrtleti se zacal projevovat zvyseny zdjem tuzemskych investorl o ndkup zahra-
ni¢nich cennych papirt. Celkova pfevaha nakupd nad prodeji dosahla za cely rok 2,6 mld. K¢ a jejich
celkovda hodnota v drzeni rezidentl koncem roku cinila 37,5 mld. K¢ (1,3 mld. USD).

V ramci ostatnich investic doslo v roce 1998 k odlivu kapitdlu v rozsahu 28,0 mld. K¢&. Tento vyvoj
byl pfedevsim odrazem nizkého cerpani dlouhodobych zdroji obchodnimi bankami, které v minulych
letech predstavovaly hlavni kandl pfilivu zahrani¢niho kapitélu. Tato skute¢nost souvisela jednak s opa-
trnéjsi politikou Ceskych bank pfi poskytovani Gveérl, pro které bylo charakteristické zvysené kurzové
riziko, a jednak se zdrazenim Gvérovych zdrojl pro Ceské subjekty vlivem zhorsené kvality bankovnich
portfolii a snizeného ratingu. Vyznamnéjsi pajcka byla cerpana pouze Konsolida¢ni bankou na financo-
vani vladniho programu na obnovu infrastruktury. Dalsi pGjcky vétsich bank byly realizovany zejména
formou podfizeného dluhu. Rovnéz Cerpdni financnich Gvért podniky pfimo ze zahranic¢i se zpomalilo.
Nad pfilivem dlouhodobych investic zacaly prevazovat jejich splatky, ¢imz doslo k mirnému cistému
odlivu téchto zdroja. Celkovy cisty pokles dlouhodobych Gvéra predstavoval 29,3 mld. korun.

Pohyb krdatkodobych investic vykazoval v roce 1998 znacnou volatilitu. Kriatkodobé bankovni
zavazky, jejichz stav v prvnim pololeti vyrazné poklesl, ve druhé poloviné roku opétovné vzrostly, coz
dokumentovalo orientaci obchodnich bank na $ir$i vyuzivani kratkodobych forem financovéni. Sou-
Casné se zvySovala korunova aktiva obchodnich bank vaci nerezidentdm. Toky kratkodobych investic
se za cely rok v podstaté vyrovnaly. Aktivni saldo Cinilo v roce 1998 1,3 mld. K¢.

111.4.4 Devizové rezervy

V roce 1998 doslo ve vyvoji devizovych rezerv CNB (vyraznéji v dolarovém vyjadreni) k zasadnimu
obratu v klesajicim trendu, ktery byl patrny v prabéhu let 1996 a 1997. Devizové rezervy vzrostly
v pribéhu roku 1998 o 2,8 mld. USD, vlivem apreciace kurzu jejich korunova hodnota rostla poma-
leji (0 38,4 mld. K¢&) Vyvoj devizovych rezerv byl ovlivnén soubéhem nékolika faktord popsanych déle.

Ke zmirnéni aprecia¢nich tlakii vyvolanych pfilivem zahrani¢niho kapitalu intervenovala CNB na devi-
zovém trhu. V duasledku téchto intervenci vzrostly devizové rezervy CNB o 62,8 mld. korun.

Splatné zavazky vlady a vladnich instituci véetné Grok@ cinily 373,7 mil. USD. Jednalo se
o splatky zdvazka byvalého centrdlniho devizového zdroje (zavazky vzniklé pred liberalizaci devizové
rezimu v roce 1991), ptjcek zemi G 24 z pocatku devadesatych let a pjcky EBRD.

V prabéhu roku 1998 se devizové rezervy zvysily i v dasledku zmény jejich struktury, zejména snize-
nim podilu zlata, jehoz hodnota v devizovych rezervich neni uvddéna v trzni ceng, a zvySenim
podilu aktiv ve volné sménitelnych méndch. Celkova hodnota prodaného zlata predstavovala
539,4 mil. USD.
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Zménu hodnoty devizovych rezerv v pribéhu roku vyrazné ovliviiovaly kurzové pohyby. V roce
1998 doslo k meziro¢nimu posileni koruny vaci USD o cca 16,0 % (konec roku 1998 proti konci roku
1997) a k oslabeni kurzu USD vic¢i DEM o cca 7 %. (Devizové rezervy se obvykle vyjadfuji v USD, ale
v pripadé Ceské republiky tvofila pfiblizné 2/3 devizovych rezerv aktiva denominovana v DEM.)

Ke konci roku 1998 doséahly devizové rezervy vyse 12,6 mld. USD tj. cca 376,9 mld. korun.

Graf 11.4.2. Vyvoj stavu devizovych rezerv CNB
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111.5 VEREJNE FINANCE

Cile fiskalni politiky byly charakterizovany snahou o udrzeni stabilniho ekonomického prostredi vytva-
fenim prebytkového hospodareni verejnych rozpocta, restrikci viadni spotfeby pfi omezovani dynamiky
mezd, snizovanim podilu pferozdélovani prostiednictvim rozpoctu, maximalnim tlakem na hospodar-
nost a podporou vybranych priorit (dopravni infrastruktury, védy a vyzkumu, obrany). Proces sestavo-
vani statniho rozpoctu na rok 1998 byl jiz v pfipravné fazi ovlivnén nékterymi zavaznymi skute¢nostmi,
zejména odchylnym makroekonomickym vyvojem v roce 1997, ktery se odrazil v hospodéfskych
restriktivnich opatfenich, a déle pak finan¢nimi dasledky skod zpdsobenych povodnémi v Cervenci
1997. Stabiliza¢ni a prortstova opatieni vladnich bali¢ck méla pozitivné ovlivnit urychleni rozpocto-
vého procesu, zlepseni podminek pro podnikani a vyvoz, zpfisnéni legislativniho ramce a zprdhlednéni
a standardizaci finan¢nich trhii. K zabezpeceni rozpoc¢tové vyrovnanosti roku 1998 byly hleddny zdroje
v selektivnich Gspordch nemandatornich vydajd, na strané piijmu bylo pfikro¢eno ke zvyseni spotieb-
nich dani, spravnich poplatkd a poplatkd za uzivani dalnic.

Vefejné rozpocty'® mély pfi vyrovnaném statnim rozpoctu podle predpokladti dosahnout v roce 1998
deficitu ve vysi cca 17 mld. K¢ (cca 0,9 % HDP). Uvazovany vysledny deficit sestaval pfedevsim z oce-
kdvaného deficitu mistnich rozpoctl (cca -9,0 mld. K¢&) a statnich finan¢nich aktiv (-5,4 mld. K¢).
U podilu vydajt vefejnych rozpoctd na HDP se pocitalo s jeho meziro¢nim poklesem o 2,5 procent-
niho bodu potiebnym k dosazeni relace 37,5 % ke konci roku 1998, coz je téméF srovnatelné s ostat-
nimi zemémi OECD. Skute¢né dosazeny podil zminénych vydajd za rok 1998 cinil 38,5 % HDP, coz
je pFi uvazeni pravodnich aspektd rozpoctového vyvoje stale pozitivni vysledek. Vefejné rozpocty
skoncily za rok 1998 deficitem hospodareni ve vysi 28,7 mld. K¢, tj. 1,6% HDP. Pivodni predpoklad
Parlamentem schvaleného rozpoctu tedy splnén nebyl, k prekroceni indikativniho limitu maastricht-
ského kriteria (3 % HDP) vsak nedoslo. Vyvoj relace salda hospodareni vefejnych rozpoctd k HDP zna-
zornuje nasledujici graf:

18/ Statni rozpocet, mistni rozpocty, statni finanéni aktiva, statni fondy, FNM pozemkovy fond, zdravotni pojistovny.
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Graf 111.5.1 Podil vysledku hospodarenf vefejnych rozpocti na HDP
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Statni rozpocet, prestoze jeho pfiprava probihala v nestandardnich podminkach, byl pro rok 1998
sestaven jako vyrovnany, se shodnym objemem pfijmd a vydaji 536,6 mld. K¢ pfi predpokladaném
rastu HDP 0 2,2 % a mife inflace 9,0 % .

Jiz v pribéhu prvniho pololeti 1998 bylo ziejmé, Ze soucasné se snizovanim vnéjsi nerovnovahy
dochazi k poklesu ekonomického vykonu a domaci poptavky. Rozpoctovy piebytek, vykazovany az do
konce listopadu 1998 v dusledku znatelné pomalejsiho cerpani vydaja, byl pouze pfechodny. Pozdéjsi
mimoradné vydaje odsouhlasené Poslaneckou snémovnou umoznily finan¢né zabezpecit mimoradné
volby, zvysit zdravotni pojisténi za statni pojisténce a provést cervencovou valorizaci dichod. PozZa-
davky na mimofadné rozpoctové vydaje byly v zafi 1998 promitnuty do tzv. rozpoctovych opatieni,
kterymi bylo pGvodné vyrovnané saldo schvéleného rozpoctu upraveno na vysledny schodek ve vysi
cca 11 mld. K&. Uvedend tprava se stala téz vychodiskem vladniho navrhu statniho rozpoctu na rok
1999 a kriteriem pro hodnoceni statniho zavérec¢ného Gctu za rok 1998. K uvedenym legislativné jisté-
nym polozkdm pfistoupila celd fada dalsich mimofadnych pozadavk( zvySujicich deficitni rizika,
z nichz vétsina se ukazala byt redlna.

PFijmova strana statniho rozpoctu na rok 1998 odrazela pfi obvyklych sezénnich vykyvech ekono-
micky pokles. Disledky snizené poptavky se pfimo promitaly do niz§ich vynost nepfimych dani,
jejichz vysledny propad (cca 9 mld. K¢ u DPH, cca 6 mld. K¢ u spotiebnich dani) vsak byl kompenzo-
van vyraznym prekrocenim inkasa dané z pfijma pravnickych osob a ¢éste¢né i dané z piijmu fyzic-
kych osob (zde u srdazkové dané). Souhrnné lze konstatovat, Zze pfijmova strana se vyvijela zhruba
podle rozpoctovych predpokladli a neovlivnila vysi vysledného rozpoctového deficitu.

Vydajova strana statniho rozpoc¢tu na rok 1998, jejiz rozpoctovanou vysi i tempo Cerpani predurcila
vladni balickova restrikce roku 1997, byla dodatec¢né zatizena pavodné nepldnovanymi vydaji, z nichz
rozhodujici ¢ast byla ¢erpana az v prosinci roku 1998. Mimoradné vydaje nad rozpoctovy rdmec sesta-
valy pfedevsim z transferovych plateb (valorizace ddchodl, vyssi odvody zdravotniho pojisténi za
statni zaméstnance a neproduktivni obyvatelstvo, proplaceni statni zaruky Ceské spofitelng, thrada
ztraty Konsolidac¢ni banky za rok 1997, majetkova Gjma bank), z¢asti pak predstavovaly vyssi vydaje
na vladni spotiebu (mimorfadné volby, Ghrada kurzovych rozdila, realizované statni zaruky). Pavodné
vykazany deficit statniho rozpoctu za rok 1998 (26,3 mld. K¢) vytvoreny z titulu ¢erpani téchto mimo-
radnych vydaji byl v prabéhu dodatkového obdobi korigovan jesté o dobéh investi¢ni fakturace
a mzdy rozpoctovych organizaci na vyslednou vysi 29,3 mld. K¢.

Negativnim jevem doprovazejicim zhors$ujici se ekonomickou situaci podnikatelské sféry je trvale
$patna platebni kdzen danovych subjektt, promitajici se ve vysi danovych nedoplatkd. Prestoze pFici-
nou jejich narastu je i zlepsena dohledavaci ¢innost danové spravy, predstavuje celkova vyse dano-
vych nedoplatkd v CR ke konci roku 1998 ¢astku cca 82 mld. K& (z toho tzv. nové dané 70,2 mld. K¢&).
Pfestoze jde o srovnatelnou relaci s vyspélymi zemémi EU, varujicim aspektem je zde akcelerace
tohoto nartstu, ktery za lonsky rok predstavoval 15,6 mld. K¢ proti 8,7 mld. K& v roce 1997. Za pri-
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vove

marni pric¢inu zhorsené platebni moralky firem Ize povazovat jednak jejich nizkou vykonnost a jednak
jejich vysoké Gvérové zatizeni. Je tfeba poznamenat, Ze vedle uvedené Castky nedoplatkl existuji
danové dniky jakoZto projev stinové ekonomiky (nepfiznavani piijma, dodavky bez dokladd ..),
k jejichz mozné vysi se lze jen obtizné vyjadiovat.

Ndavrh rozpoctu Gzemnich orgdnd na rok 1998 byl s ohledem na nepfiznivy vyvoj v roce 1997 konci-
povan jako schodkovy v celkové vysi 9,0 mld. K&. V prabéhu roku 1998 viak obce i okresni Grady hos-
podafily s financnimi prostiedky velmi obezfetné, coz se promitalo pfiznivé nejen v prabézné vykazo-
vanych vysledcich, ale i v konec¢ném prebytku hospodafeni mistnich rozpocta. Celoroc¢ni prebytek hos-
podafeni ve vysi 1,5 mld. K¢ byl predevsim vysledkem pfiznivéjsiho vyvoje pfijmd, zejména dano-
vych, sdilenych se statnim rozpoc¢tem (uvazovany podil dané z pfijmd pravnickych osob 20 %, dané
z pfijma fyzickych osob ze zdavislé Cinnosti 64 %). Absolutni prekroceni rozpoctového predpokladu
¢inilo u dané z pfijmu pravnickych osob 6,5 mld. K&, piekroceni kapitalovych pfijmt cca 7,3 mld. K¢.

Vysledky hospodafeni vefejnych rozpoctd lze povazovat za zdkladni slozku ovliviiujici vyvoj ¢istého
avéru vladnimu sektoru'¥. Podle predbéznych vysledktl doséhl v roce 1998 nariist ¢isté vladni zadlu-
zenosti vyse 13,8 mld. K¢ (v roce 1997 nérGst 12,2 mld. K¢). Za zakladni pficiny lze oznacit profinan-
covani schodku statniho rozpoctu (29,3 mld. K¢) bankovnim sektorem ve vysi 13,2 mld. K¢ a splatku
pajcky do zahrani¢i poskytnuté v minulych letech na podporu platebni bilance ve vysi 7,2 mld. K¢.
Rast svych depozit u bankovni soustavy ptisobil na pokles ¢istého Gvéru vlddé. Zietelny nérdst statnich
cennych papird v portfoliu domdaciho nebankovniho sektoru (o 28,9 mld. K¢, z toho 16,1 mld. K¢ na
profinancovani schodku statniho rozpoctu) svédci o atraktivnosti téchto produktd.

Vetejny dluh Ceské republiky zahrnuje dil¢i zadluZenosti na trovni statu, mistnich rozpoctd, statnich
fond@, zdravotnich pojistoven a Fondu narodniho majetku. K 31.12.1998 dosédhla celkové Groven
vefejného dluhu vyse cca 251,2 mld. K¢, coz predstavuje cca 14 % HDP (proti roku 1997 zvyseni
o cca 26 mld. K¢, tj. u relace k HDP o 0,4 procentniho bodu). Z hlediska pInéni maastrichtskych krite-
rii (podil 60 % HDP) neprevysuje relativni vyse vefejného dluhu zdaleka indikativni podminku pro
vstup CR do EMU. Rozhodujicim segmentem ovliviiujicim Groveri vefejné zadluZenosti je statni dluh,
piimo odrazejici vysledek hospodafeni statniho rozpoctu, ktery skoncil v roce 1998 deficitem ve vysi
29,3 mld. K¢. ZadluZenost mistnich rozpoc¢td byla v hodnoceném obdobi roku 1998 stabilizovdna
s tim, Ze ve struktufe doslo pouze k recipro¢nimu vyrovnani poklesu objemu Gvérd s narastem komu-
nalnich obligaci. Pokles zadluzenosti FNM byl vyvolan splatkou obligaci v Ginoru 1998, pokles zadlu-
Zenosti zdravotnich pojistoven dil¢i spldtkou Gvérl. Vyrazné zvyseni zadluZenosti statnich fondt
(3,1 mld. K¢&) bylo zptsobeno prijetim Gvéru ve Statnim fondu trzni regulace. Vyvoj vefejného dluhu
v obdobi let 1993 az 1998 znazortiuje nasledujici graf2?:

Graf 111.5.2 Vyvoj vefejného dluhu v CR
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19/ Zahrnuije cistou pozici centrdlni vlady, mistnich rozpo¢td, statnich fond, FNM a zdravotnich pojistoven u bankovniho sektoru.

20/ Udaje nezahrnuji tzv. ,skryty stétni dluh” evidovany v réiznych institucich typu Konsolidacni banky, Ceské inkasni apod + mozné ztraty z poskyt-
nutych vladnich garanci
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V prabéhu roku 1998 nadile vzristal podil tuzemského dluhu na celkovém vefejném dluhu, a to
0 9,3 procentniho bodu pfi odpovidajicim poklesu jeho zahrani¢ni slozky. Nadale pretrvavala ten-
dence rostouciho profinancovani vefejného dluhu statnimi cennymi papiry, konkrétné strednédobymi
dluhopisy (cca 12 mld. K¢), pficemz narGst objemu statnich pokladni¢nich poukdzek byl tmérny vysi
potiebné k profinancovani vysledného deficitu statniho rozpoctu za rok 1998.

11l.6 MENOVY VYVOJ

111.6.1 PenéZni agregaty

Vyvoj penéznich agregétll (M2, L) byl charakterizovan poklesem jejich meziro¢ni dynamiky. Penézni
agregat M1 dosahl obdobné jako v roce 1997 negativniho meziro¢niho pfirtistku. Tento vyvoj odrazel
nizsi droven poptavky po penézich v souvislosti s ekonomickym poklesem a nizsimi pfirGstky cenové
hladiny. Meziro¢ni pfirastky penézni zasoby (M2) se pohybovaly v rozpéti 5,2 % az 8 %, z hlediska
vyvoje uvniti roku vsak byla zaznamendna mirna sestupnd tendence. Primérny nominalni meziro¢ni
pfirGstek M2 za 12 mésict dosahl 6,6 %. V redlném vyjadieni (po zohlednéni deflatoru HDP) byl pra-
mérny meziroc¢ni piiristek M2 zaporny ve vysi 4,1 %.

Graf 111.6.1 Vyvoj penéZnich agregati M1, M2 a L
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Definice penéznich agregatt

M1 = obéZivo + vklady na vidénou

M2 = M1 + quasi penize

L = M2 + statni pokladnién poukdzky (SPP) + poukazky CNB v portfoliu domacich nebankovnich subjektt

Postupny pokles meziro¢ni dynamiky penézniho agregatu M2 a L a negativni meziro¢ni pfirGistky M1
byly ovlivnény predevsim Gvérovou emisi bank vici podnikim a domacnostem a po vétSinu roku
(s vyjimkou prosince) prebytkovym hospodafrenim statniho rozpoctu. Faktorem, ktery vyraznéji plsobil
na absolutni narGst mnozstvi penéz, byl vyvoj Cistych zahrani¢nich aktiv bankovni soustavy. Jejich pfi-
rastek reflektoval pfiliv kapitdlu na finan¢nim Gctu platebni bilance, ktery byl doprovdzen nardstem
devizovych rezerv CNB.

Zaporné meziro¢ni prirtstky penézniho agregitu M1 potvrzuji nizkou transakcni poptavku po pené-
zich. Tento vyvoj je vysledkem klesajiciho ekonomického vykonu a rdstu Gspor ve prospéch termino-
vych vkladd (vysoké droky). Byla minimalizovana drzba penéznich zlstatkG na béznych Gctech
a z tohoto davodu byl zaznamenan narast podilu obéziva na penéznim agregatu M1 (zatimco v pro-
sinci 1997 ¢inil 26,8 %, na konci roku 1998 jiz 29,4 %).

Vyvoj sektorové struktury penézniho agregatu M2 naznacuje, ze sestupny trend meziro¢ni dynamiky
penézni zasoby ovliviioval vyvoj penéznich zdstatkd jak u podnikd, tak i domécnosti. U obou ekono-
mickych sektort je zfejmy mirny trend k poklesu meziro¢nich pfirGstkd. U podnikd uz dosahovaly
zaporné vyse a odrazely nizkou nabidku penéz prostfednictvim Gvérové emise bank.
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Graf 111.6.2 Vyvoj penézniho agregdtu M2 dle ekonomickych sektorti
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Z hlediska casové struktury penézni zdsoby byl v roce 1998 zaznamendn pokles u neterminovanych
vkladd a rast u vkladd terminovanych. Podil obéZiva a vklada v cizi méné zstal pfiblizné na stejné
vysi (podil vkladd v cizi méné na M2 dokonce mirné poklesl). Tento vyvoj souvisel se snahou jednotli-
vych ekonomickych subjekttd o vyssi zhodnoceni Gspor pfi pomérné vysoké hladiné nominalnich
i redlnych drokovych sazeb na terminovanych vkladech oproti vkladiim na vidénou.

Tab. lll.6.1 Struktura penézni zasoby v %

12/1997 3/1998 6/1998 9/1998 12/1998

Obézivo 9,8 9,8 9,9 9,7 9,9
Netermin. vklady 26,7 23,3 23,3 22,5 23,9
Terminované vklady 52,1 55,6 54,9 56,1 52,7
VKI. certifikaty, dep. 0,0 0,3 0,4 0,8 2,4
sménky a ost. dluh.

Vklady v cizi méné 11,4 11,0 11,5 10,9 11,1
M2 celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Vyrazny rist v poloZce vkladovych certifikdtt, depozitnich smének a ostatnich dluhopisd na konci
roku (prosinec) lze pokladat za jednorazovy vykyv.

111.6.2 Uvérova emise

Uvérova emise bank vii¢i podnikim a domacnostem v meziro¢nim vyjadfeni v prabéhu roku 1998
vyrazné poklesla. K tomuto vyvoji pfispivala pomérné vysoka hladina nomindlnich i realnych aGroko-
vych sazeb, kterda dovolovala ziskani novych Gvérd jen pro nadprdmérné efektivni a davéryhodné pro-
jekty. Rovnéz opatieni bankovniho dohledu CNB p¥iméla banky ke standardnimu posuzovani Gvéro-
vych rizik a tim i omezeni nabidky Gvért ve srovndni s predchozim obdobim. Prvni faktor byl v druhé
poloviné roku 1998 pomérné vyrazné eliminovan a doslo k postupnému snizovani Grokovych sazeb.
U druhého faktoru se jedna o standardni pozadavky a nelze tudiz predpokladat jejich pfipadné zmék-
¢ovani. Tretim vyznamnym faktorem pro vyvoj Gvérové emise je situace v mikrosféfe. NedostateCna
aroven vlastnich zdroja podnikové sféry, zatizenost Gvéry nejen z 90. let, ale i obdobi pfed rokem
1990, a celkové nizkd produktivita ¢eskych podnikd a tim i schopnost garantovat Ghradu pfijatych
zévazkd vede v kone¢ném disledku k omezovani nabidky Gvérl ze strany bankovniho systému.
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Uvérova emise bank vaci podnikim a domécnostem poklesla z relativniho meziro¢niho pfirtistku
9,4 % koncem roku 1997 na -2,7 % koncem roku 1998. Tento Gdaj je vsak zatizen fadou vliva, které
nepredstavuji fakticky nardst nebo pokles Gvérové emise. Jedna se predevsim o vliv odpist Gvéra, kur-
zové vlivy, vyvedeni bank z bankovniho systému po odebrani licence, atd. Pro posouzeni ménového
vyvoje ma vyznam Gvérova emise ocisténd o vyse uvedené vlivy. Ta vSak zaznamenala rovnéz pokles
dynamiky, a to z 7,5 % koncem roku 1997 na 3,5 % koncem roku 1998. Tento pokles kromé skutec-
ného snizeni prirastk avérd v roce 1998 zahrnuje rovnéz specialni operace na restrukturalizaci Gvéro-
vého portfélia u vybrané skupiny bank.

Pokles meziro¢nich relativnich pfirtstkd Gvérové emise bank podnikdm a domacnostem byl ovlivnén
predevsim vyvojem korunové Gvérové emise, jejiz absolutni pfiristek dosahl ve sledovaném obdobi
cca 9 mld. K¢. PrirGistek u avér v cizi méné ¢inil 30 mld. K¢. Vzhledem k Grovni Grokovych sazeb na
nové poskytované Gvéry v K¢ tak byly cerpany predevsim Gvéry v cizi méné. Celkovy pfirdGstek Gveé-
rové emise dosdhl 39 mld. K¢&, zatimco v roce 1997 ¢inil 76 mld. K¢&.

V.o

Graf 111.6.3 Vyvoj ocisténych dvért (celkem v K¢ a v cizi méné)
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V cCasové strukture avéri nedoslo ani v roce 1998 k vyznamnéjsim zménam — nadale dominovaly krat-
kodobé Gvéry.

Graf 111.6.4 Casova struktura nové poskytovanych korunovych tGvérti v %
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Z hlediska druhové struktury avéra pripadal na konci roku 1998 rozhodujici podil (1/2 viech Gvéra) na
provozni Gvéry. Jejich podil stagnoval na drovni konce predchoziho roku. Podil investi¢nich avért jako
druhé vahové rozhodujici polozky (1/3) véech Gvéra mirné vzrostl (o 0,9 procentniho bodu). Absolutni
riist doprovédzeny zvy$enim podilu na celkovych Gvérech mezi prosincem 1998 a 1997 vykdzaly rov-
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néz hypotecni a spottebni Gvéry (dasledek postupného snizovani tGrokovych sazeb CNB) i Gvéry na
nakup cennych papir(.

111.7 FINANCNI TRHY

I11.7.1 Penézni trh

Na pocatku roku byl pro kratkodobé Grokové sazby na penéznim trhu charakteristicky jejich postupny
pokles z vysoké hladiny ze zavéru predchdazejiciho roku. V roce 1997 totiz Cesky finan¢ni trh prosel
nékolika obdobimi ménovych turbulenci spojenych s narlistem Grokovych sazeb. Rychlejsimu tempu
snizovani sazeb branily v prvnich mésicich roku pomérné vysoké hodnoty inflace (kolem 13 %). Trend
poklesu Grokovych sazeb negativné ovlivriovala ruska finan¢ni krize a vnitropolitickd situace (pred-
Casné parlamentni volby). Po zklidnéni situace propukla v Rusku dalsi krize, kterd postupné zasdhla
kromé rozvijejicich se trhl i vyspélé trhy. Vliv téchto turbulenci na Cesky penézni trh byl pouze kratko-
doby a drokové sazby mohly pokracovat v sestupném trendu, ktery umoznil velice pfiznivy vyvoj
inflace a celkové zklidnéna situace na ostatnich financ¢nich trzich. Tyto okolnosti umoznily centrdlni
bance postupné snizovat své kli¢ové sazby. Zakladni Grokové sazba CNB (repo sazba) byla snizena
v sedmi krocich celkové o 5,5 procentniho bodu. V zavéru roku 1998 cinila jeji vyse 9,5 %, lom-
bardni sazba byla snizena na 12,5 %, diskontni sazba byla snizena na 7,5 %.

Graf 11l.7.1 Vyvoj trokovych sazeb 1T a 6M PRIBOR
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Uvedené zmény zakladnich sazeb se promitly do sazeb PRIBOR néasledovné: v lednu dosdhla sazba 1T
PRIBOR primérné hodnoty 15,3 %, v zafi 14,0 % a v prosinci 10,6 %. V pripadé sazeb s delsi splat-
nosti byl pokles jesté zietelnéjsi. Vynosova kfivka se tedy posunovala smérem doll a jeji sklon se
v poloviné roku zménil z pozitivniho na negativni. Tento fakt indikoval nardstajici ocekavani subjektd

finan¢niho trhu na budouci pokles inflace a tim i Grokovych sazeb.
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Graf 111.7.2 Vyvoj vynosovych kiivek sazeb PRIBOR
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Trh Grokovych derivétt (sazby FRA) se vyvijel v souladu se sazbami PRIBOR. Vzhledem k vétsi citli-
vosti vSak vykazoval vétsi volatilitu, coz se projevilo predevsim v obdobich dopadu financ¢nich krizi
v Rusku a v poslednim Ctvrtleti roku i vyssi dynamikou poklesu v souvislosti s ocekavanimi snizovani
sazeb (pfiznivy vyvoj inflace, ale nepfiznivé ostatni makroekonomické ukazatele).

Trh kratkodobych dluhopist predstavuji predevsim statni pokladni¢ni poukazky (SPP). V pribéhu roku
se uskutecnilo 37 primarnich aukci SPP se splatnosti do 1 roku. V souladu s poklesem sazeb na ostat-
nich segmentech penézniho trhu se snizovaly i hrubé vynosy SPP. Na pocatku roku se pohybovaly
kolem 16 — 17 %, koncem roku klesly az pod 9 %. Ve vsech aukcich dochédzelo k previstim poptavky,
takze vysledné hrubé vynosy se pohybovaly pod vyhlasovanymi limitnimi vynosy. CNB také vydava
své poukazky, emituje je vsak do svého vlastniho portfélia a nasledné je vyuziva jako kolateral pfi repo
operacich s komer¢nimi bankami.

Urokovy diferencidl odrazel predeviim pohyb tuzemskych sazeb vzhledem k relativni dlouhodobé sta-
bilit¢ zahranicnich sazeb. V evropskych zemich doslo v souvislosti se startem EMU k harmonizaci
arokovych sazeb na jednotné Grovni 3 % a rovnéz v USA doslo ke snizeni klicovych sazeb predevsim
v zéavéru roku. Sestupny trend na domdacim mezibankovnim trhu depozit vak byl podstatné vyraz-
néjsi, takze arokovy diferencidl se sniZzoval. | pfesto trval zdjem nerezidentt o investice do korunovych
aktiv. Zatimco v prvni poloviné roku se Grokovy diferencial PRIBID/CZK — LIBOR/DEM pohyboval
kolem 12 %, na konci roku dosahl hodnoty 6 % u splatnosti 3M, 5,6 % u splatnosti 6M a 5,4 %
u splatnosti 12M.

Graf [11.7.3 Vyvoj drokového diferencidlu
PRIBID/CZK - LIBOR/DEM
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111.7.2 Mezibankovni devizovy trh

Ve vyvoji nominédlniho kurzu koruny vic¢i némecké marce byla po cely rok 1998 patrnd zhodnocovaci
tendence. Zejména je to zfejmé z vyvoje béhem prvnich péti mésicd minulého roku. Tento trend lze
zejména pripsat vyvoji Grokového diferencidlu, ktery byl vic¢i marce i dolaru v tomto aprecia¢nim
obdobi trvale nad drovni nékolika predchozich let. V nésledujicim obdobi, charakterizovaném pokle-
sem kli¢ovych Grokovych sazeb CNB, se efekt Grokového diferencidlu na zhodnocovani koruny
postupné zmensoval.

Tendence ke zhodnocovani byla nékolikrat narusena deprecia¢nimi vykyvy. Prvni zpétny deprecia¢ni
pohyb koruny nastal na prelomu kvétna a ¢ervna. Casové se shoduje s vyostienim krizovych jevii na
asijskych trzich. V cCervenci se aprecia¢ni trend obnovil. Druhd deprecia¢ni epizoda zacina ve druhé
poloviné srpna, konc¢i zacatkem zafi a vaze se na finan¢ni krizi v Rusku. Po odeznéni prvnich reakci
svétovych trhG na uvolnéni kurzu rublu doslo v prvni poloviné zafi k opétovnému posileni kurzu
koruny. Dalsi oslabeni nastalo v druhé dekadé zari, kdy se nervozita mezinarodnich investor(, vyvo-
land poznanim, Ze rusky vyvoj je projevem trvalejsich potizi svétového finan¢niho systému, prenesla
na trhy stfedoevropskych zemi véetné CR. Pohyby kurzu koruny svéd¢i o jeho citlivosti na vyvoj vnéj-
$iho prostiedi. Rychlé odeznéni téchto vykyva vsak naznacuje urcity posun v pfistupu zahrani¢nich
investort k ceskému financnimu trhu a jeho ohodnoceni jako kvalitativné odlisného od postsovét-
ského prostoru a rozvijejicich se trhli neevropskych zemd.

Posledni dva mésice roku (pfed zavedenim eura) probihaly ve znameni poklesu jak Grokovych sazeb
zemi tvoficich tzv. jadro eura (SRN, Benelux, Francie), tak drokovych sazeb tzv. perifernich zemi. Pro
klicové Grokové tuzemské sazby penézniho trhu (repo sazba, diskontni sazba, lombardni sazba) je rov-
néz charakteristické vyrazné snizeni. Vyslednici téchto dvou soub&zné probihajicich procest bylo nej-
dfive mirné znehodnoceni koruny do poloviny prosince s naslednou nevyraznou apreciaci. Celkové
ovsem jde o obdobi relativni kurzové stability (nizké volatility).

Obecné byla volatilita koruny vac¢i americkému dolaru vyssi nez vici evropskym méndm. Pfiznacné je
zejména posileni némecké marky vici dolaru béhem druhé poloviny roku. Lze ho pFicist o¢ekdvanim
spojenym se zavedenim eura, pfipadné vojenskému konfliktu v Irdku, tj. faktordm nemajicim souvislost

s Ceskou ekonomikou. Nicméné toto oslabeni dolaru je formalni pficinou posilovani kurzu CZK/USD
v zafi, fijnu a poté v prosinci.

Graf 11l.7.4 Denni prabéh nomindlntho kurzu koruny vii¢i DEM a USD v roce 1998
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Reélny kurz koruny se v roce 1998 vyznacoval trvalym zhodnocovanim s vyjimkou poslednich péti
mésict roku, a to v souvislosti s apreciaci nominalniho kurzu CZK/DEM a s vyssi inflaci v CR v porov-

nani s Némeckem. Od druhé poloviny roku viak hodnoty tuzemské inflace vyrazné klesaji, coz spolu
s mirnym poklesem inflace v zemich EU znamend, Ze rozhodujicim faktorem pro pohyby redlného
kurzu se stdva nomindlni kurz. Relativni stabilita nominalniho kurzu se tak od srpna 1998 odrazila ve
stabilité redlného kurzu.
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Graf [11.7.5 Mési¢ni praméry nomindlntho a redlného kurzu koruny vici DEM
v letech 1993-1998
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Poznamka: Z dtivodu harmonizace s mezindrodnimi statistikami je graf nové upraven tak, aby rust kurzu vyjadfoval aprecia¢ni tendence

Z piislusného diagramu je rovnéz patrné, Ze nominalni vykyvy poméru CZK/DEM jsou bez vétSich
zmén viditelné téz na kfivkach redlného kurzu pocitaného dle indexu CPI i PPI. Zejména poslednich
pét mésict roku 1998 probihalo ve znameni stabilizace jak nominalniho tak i redlného kurzu.

111.7.3 Kapitalovy trh

Dlouhodobé sazby (IRS, vynosy na trhu dluhopist), podobné jako sazby na penéznim trhu, pfevazné
klesaly v pribéhu celého roku v dasledku ocekavani pFiznivého vyvoje miry inflace a snizovani tro-
kovych sazeb CNB (pfedeviim ve druhé poloviné roku). Vyjimku tvofila dvé kratka obdobi, kdy se do
vyvoje sazeb negativné promitl dopad krizi na ruském finan¢nim trhu (pfelom kvétna a ¢ervna, srpen).
Celkovy pokles u splatnosti 1R ¢inil 7,9 procentniho bodu, u splatnosti 5R 6,3 procentniho bodu.

Graf I11.7.6 Vyvoj drokovych sazeb 1R a 5R IRS
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V pripadé vynosovych kfivek IRS byl jejich sklon po cely rok negativni, postupné se vsak zmirioval
s tim, jak se naplnovala ocekdvani ohledné nizsi inflace a snizovani klicovych korunovych sazeb.
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Graf 11l.7.7 Vyvoj vynosovych kfivek sazeb IRS
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Podobny vyvoj zaznamenal i trh dluhopist, a to jak v pfipadé hladiny vynost, tak i v pfipadé sklonu
vynosovych kfivek (statnich danénych a firemnich dluhopist). Na primdrnim trhu statnich dluhopisti byly
emitovdny 4 emise se splatnosti 2R a 5R v celkovém objemu 20 mld. K¢ S vyjimkou prvni emise
v Gnoru (negativni vliv doznivajici krize z roku 1997, relativné vysoké sazby) byl ve zbyvajicich aukcich
zajem investorli (domdcich i zahrani¢nich) pomérné zna¢ny. Primérné vynosy dosazené v aukcich diky
vysoké poptavce po statnich dluhopisech a v souladu s celkovym vyvojem hladiny sazeb tak velmi
rychle klesaly. Na primarnim trhu firemnich dluhopisd bylo emitovano 11 tituld v celkovém objemu
27 mld. K¢&, kromé toho byly vydany i 4 emise hypotec¢nich zéstavnich listd v objemu 2,2 mld. K¢.

Akciovy trh byl do zna¢né miry ovlivnén dénim v zahrani¢i. Zejména ve druhé poloviné roku se do
vyvoje cen promitly globalni otfesy na svétovych financ¢nich trzich, vyvolané finan¢ni krizi v Rusku
a spojené s poklesem zajmu zahranic¢nich investort o nové se rozvijejici trhy. Zaroven se vSak projevo-
valy i dlouhodobé faktory (stav kapitalového trhu, celkovd ekonomickd situace) a $patné hospodarské
vysledky jednotlivych podnikd a bank. Uvedené vlivy zapfiCinily i relativné vysokou volatilitu cen
v prabéhu roku. Na zacéatku roku hlavni burzovni index PX 50 mirné oslabil, poté se zménil trend
a akcie zacaly rast (nejvyssi hodnoty 517,3 procentniho bodu dosahl index dne 23. bfezna). V druhé
poloviné roku ceny akcii ovlivnéné financ¢ni krizi v Rusku prevazné klesaly. Tato krize a nasledné
i krach jednoho z vyznamnych hedge fond( vyvolaly turbulence na svétovych akciovych trzich
a odchod investorli nejen z nové se rozvijejicich trhti na trhy vyspélych zemi, ale i jejich pfesun
z trh akcii na bezpecnéjsi trhy statnich dluhopisd. Na ¢eském akciovém trhu se zejména ve druhé
poloviné roku negativné promitl i nepfiznivy ekonomicky vyvoj v CR a hospodaiské vysledky jednotli-
vych firem. Klesaly pfevazné akcie bank, u nichz se projevily vazné hospodarské problémy v souvis-
losti se Spatnym Gvérovym portféliem, nutnosti tvorby rezerv a ztratami z obchodd v Rusku. Mirny
rlst akcie zaznamenaly az v zavéru roku poté, co se jejich ceny dostaly na pfili§ nizkou Groven.

V meziro¢nim srovnani oslabily vSechny sledované akciové indexy, oficidalni index PX 50
0 20,4 %, globalni index PX Glob o 20,2 % a index RM — Systému PK 30 o 13,7 %. Rast vykazaly
pouze oborové indexy (zemédélstvi, investi¢nich fond a dopravy a spoja), u ostatnich byl zazname-
nan pokles. Nepfilis dobry stav akciového trhu dokldda i objem obchod, ktery byl 0 29,9 % nizsi nez
v pfedchozim roce. Objem ¢inil 169,2 mld. K¢, z toho na centrdlnim trhu pouze 42,0 %. Pro srovnani
je mozno uvést, ze dluhopist bylo na BCPP zobchodovdno za 687,6 mld. K¢, a to téméf 100 %
v ramci pfimych obchodt. Trzni kapitalizace trhu akcii ke konci roku dosahla 401,17 mld. K¢, trhu
podilovych listd 15,1 mld. K¢ a trhu obligaci 198,1 mld. K&. Vyznamné z hlediska cenotvorné funkce
trhu bylo zahdjeni obchodovani BCPP v systému SPAD (Systém pro podporu trhu akcii a dluhopist)
fungujiciho na bézi tvarct trhu. SPAD zahdjil 25. kvétna s nékolika nejlikvidnéjsimi akciovymi tituly
a dle vysledkd obchodovani pomérné vyznamné posiluje Glohu centrdlniho trhu (probihd v ném vice
nez 90 % obchodd centrélniho trhu).
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Graf 111.7.8 Vyvoj akciového indexu PX 50
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111.8 MENOVA POLITIKA

I11.8.1 PF¥imé cilovani inflace

V prosinci 1997 rozhodla bankovni rada CNB o zméné strategie ménové politiky a pocinaje rokem
1998 presla k pfimému cilovani inflace. Pfechod k nové strategii ménové politiky nepredstavoval
zménu jejiho dlouhodobého cile, jimZ je dosazeni cenové stability, ale pouze zménu zptsobu, jakym
je ménova politika realizovana. Davodd k tomuto kroku bylo nékolik.

Vyznamnou roli sehrédla ztrata nomindlni kotvy, kterou pro ekonomiku od pocatku transformace pred-
stavoval stabilni ménovy kurz. Ke ztraté kurzové kotvy doslo v disledku ménovych turbulenci
v kvétnu 1997, v jejichz prabéhu presla CNB k rezimu Fizeného plovouciho kurzu.

Dal$im ddvodem byly omezené moznosti ménové politiky dosdhnout pires mezicile (penézni zdsobu)
cenové stability. Nestabilni funkce poptavky po penézich, a z toho vyplyvajici ne zcela zfetelny vztah
mezi vyvojem mnozZstvi penéz v ekonomice a inflaci, pfedstavovala zavaznou komplikaci pfi vyuzi-
vani cilovani penézni zasoby jako zprostiedkujiciho cile ménové politiky. V prostiedi velkych financ¢-
nich inovaci a liberalizovaného kapitialového Gctu byly oslabeny obé vazby: mezi cenami a penézni
z&sobou i mezi penézni zdsobou a néstroji centrdlni banky.

Jako nejvhodnéjsi rezim ménové politiky se na konci roku 1997 jevil multikriterialni pfistup, typicky
praveé pro strategii pfimého cilovani inflace. Tento pfistup se opira o vyuziti soustavy ukazatel@ indiku-
jicich vyvoj budouci inflace, v jejimZ rdmci penézni zdsoba zaujima i naddle vyznamné misto. Sté-
zejni roli pfi rozhodovani o ménové politickych opatfenich hraje podminéna prognéza inflace. Pokud
podminénd progndza inflace signalizuje, Ze pfi daném nastaveni ménové politiky a pfi spInéni urcitych
predpokladd ohledné budouciho vyvoje relevantnich faktor inflace se bude budouci vyvoj inflace lisit
od inflacniho cile, pfijima centrdlni banka takova ménové politickd opatfeni, ktera budou tuto
odchylku korigovat. Vzhledem k objektivné existujicim zpozdénim transmisniho mechanismu musi
centralni banka reagovat s dostatecnym predstihem, aby k Zddouci zméné inflace doslo v dobé, kdy se
vyhodnocuje splnéni infla¢niho cile. Vyvoj inflace v kratkodobém horizontu by vsak nikdy nemél byt
natolik proménlivy, aby znemoznioval splnéni cilG stfrednédobych.

Jednou z prednosti strategie piimého cilovani inflace je, Ze zahrnuje srozumitelnou nomindlni kotvu
pro subjekty v ekonomice, tj. infla¢ni cil. Od pfechodu k této strategii se ocekdvd, ze pfiznivé ovlivni
inflacni ocekavani a snizi naklady desinflacniho procesu. Vyhlaseni explicitnich inflac¢nich cil@, spolu
s presngjsim stanovenim rychlosti a strmosti desinflacniho procesu, by mélo pfispét ke zvyseni trans-
parentnosti a kredibility ménové politiky.
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Vyhlasovani inflac¢nich cilG ve formé nové konstruovaného indexu cisté inflace (CPIx) je dasledkem
dosud nedokonéené cenové liberalizace?! a dariové harmonizace s Evropskou unii. PInému vyuZiti
ptinosu cilovani inflace zatim brani znac¢ny rozdil mezi vyvojem cisté inflace a inflaci celkovou (méfe-
nou indexem spotiebitelskych cen — CPI), kterd reflektuje rast celkovych zivotnich nakladd, a je proto
pro ekonomické subjekty dulezitéjsi, srozumitelnéjsi a z hlediska vytvareni inflacnich ocekavani Gcin-
né&jsi. Pfedpokladem pro nahrazeni cisté inflace indexem spotiebitelskych cen je vypracovani dlouho-
dobéjsiho programu zmén regulovanych cen a darovych dprav, ktery by usnadnil kvantifikaci vlivu
téchto opatieni na celkovou inflaci.

V' ramci rozhodnuti 0 zméné strategie ménové politiky a pfechodu k pfimému cilovani inflace vyhlésila
CNB v prosinci 1997 stiednédoby infla¢ni cil pro rok 2000. Meziro¢ni hodnota CPIx na konci roku
2000 byla stanovena na Grovni 4,5 % = 1 procentni bod. Dostate¢ny ¢asovy predstih ve vyhlaseni
inflacniho cile (pfi existenci ¢asovych zpozdéni transmisnich mechanismd ménové politiky) je nutnou
podminkou pro jeho dosaZzitelnost prostfednictvim plsobeni néstroji centrdlni banky. Za Gcelem ukot-
veni infla¢nich oc¢ekavani vyhlasila CNB vedle sttednédobého cile rovnéz kratkodoby cil pro konec roku
1998, kdy meziro¢ni hodnota CPIx se méla orientacné pohybovat na Grovni 6 % + 0,5 procentniho
bodu. Tato rozhodnuti byla oviem pfijimana v dobé silnych infla¢nich o¢ekavani. Ta se v prvnich mési-
cich roku 1998 potvrzovala, kdyz meziro¢ni index Cisté inflace dosahoval v tinoru a breznu 7,9 %.

Na zakladé zkugenosti s bezprecedentnim cenovym vyvojem v roce 1998 provedla CNB v listopadu
nékteré zmény opera¢niho ramce piimého cilovani inflace. Byl definovan soubor vyjimek, jejichz
pasobeni lezi zcela ¢i ve zna¢né mife mimo dosah opatieni ménové politiky. Jde o klauzule vysvétlu-
jici, kdy a pro¢ centrdlni banka nemd bezprostifedné reagovat ménovou politikou na nabidkové Soky,
jejichz dopad do cenového vyvoje vyvolava docasné odchylky od inflacniho cile. Jejich neutralizace
by predevsim byla pfilis nakladna s ohledem na volatilitu vystupu. CNB definovala tyto exogenni
a nepredvidatelné faktory jako:

e vyrazné odchylky svétovych cen surovin, energetickych zdroji a komodit od jejich predikce;

e vyrazné odchylky devizového kurzu od jeho predikce, jeZ nesouviseji s vyvojem domacich fun-
damentdlnich velic¢in a s domdci ménovou politikou;

e vyrazné zmény v podminkdch zemédélské vyroby s dopadem na ceny zemédélskych vyrobcu;

e Zivelné pohromy a jiné mimorddné situace s nakladovymi a poptavkovymi dopady do cenové
oblasti.

Vycet téchto faktord odpovida i postupu vétsiny centrdlnich bank, které rovnéz pouzivaji strategii cilo-
vani inflace.

Kratkodoby infla¢ni cil pro rok 1999 vyhlaseny CNB v listopadu 1998 na trovni 4,5 % + 0,5 procent-
niho bodu je konsistentni se sttednédobou desinfla¢ni trajektorii ur¢enou v prosinci 1997 a zaméfenou
na konec roku 2000. V roce 1999 CNB ocekava s ohledem na méné pfiznivé piisobeni externich fak-
torG inflace (ve srovnani's rokem 1998) jeji mirnou akceleraci. Tento vyvoj bude ndvratem na dlouho-
dobou desinfla¢ni trajektorii.

111.8.2 Ménové-politicka opatieni v roce 1998

Realizace ménové politiky v roce 1998 probihala v podminkach znacnych nejistot ohledné vyvoje vnéj-
Sich i vnitfnich faktor ovliviujicich inflaci. Vétsina z nich byla z velké ¢asti mimo pfimy dosah centralni
banky. Obtizna predikce vyvoje vnéjsich faktor( inflace v roce 1998 se promitala do zvyseni nejistot pfi
zpracovani podminénych prognéz inflace. Pfijimdni jednotlivych rozhodnuti ménové politiky bylo
vyznamné ovliviiovano proménami hospodériského a politického klimatu ve svétové i domaci ekonomice.

Rok 1998 lze z hlediska Cetnosti a velikosti zmén nomindlnich Grokovych sazeb rozdélit na dvé obdobi.
Prvni obdobi, od ledna do poloviny Cervence, bylo charakteristické stabilitou zakladnich Grokovych

21/ CPIx = CPI po vylouceni polozek regulovanych cen a ocisténi o vliv dalsich administrativnich opatfeni (zmény nepiimych dani, ruseni dotaci).
V ramci Cisté inflace se ddle samostatné sleduje a analyzuje vyvoj cen potravin a korigovana inflace (CPIx po vylouceni cen potravin). Stala vaha
polozek CPIx ve spotiebitelském kosi pfedstavuje 81,68 % (663 cenovych polozek z celkového poctu 754), regulovanych cen 18,32 %, véha potra-
vin 32,71 % a polozek pro vypocet korigované inflace 48,98 %.
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sazeb CNB na pomérné vysoké Grovni (Graf 111.8.1). Nastaveni Grokovych sazeb CNB bylo odrazem sili
Celit inflacnim tlakm a obnovit proces desinflace v rdmci celkové makroekonomické stabilizace.

Graf 111.8.1 Vyvoj zdkladnich sazeb CNB
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V prvnich mésicich roku 1998 byla inflace negativné ovliviiovdna plisobenim prevdazné nakladovych
inflacnich faktord. Nomindlni depreciace kurzu koncem roku 1997, Gpravy regulovanych cen, zvyseni
sazeb dané z pridané hodnoty a spotiebnich dani u vybranych komodit a kone¢né narast cen vybra-
nych potravin byly hlavnimi faktory ristu inflacnich tlakd. I kdyz byl narlst cenovych indexd v lednu
1998 vyssi, nez se oCekdvalo, nepovazovala bankovni rada infla¢ni cil pro konec roku 1998 za ohro-
zeny. Predpokladala, Ze mezimési¢ni tempo inflace se v Gnoru vrati k obvyklym hodnotdm a Ze bude
lednovy nakladovy infla¢ni ok rychle eliminovan. Analyza Gnorové inflace ukdzala, Ze absorpce ceno-
vych Sokd je pomalejsi, nez se pavodné Cekalo. Za vyznamné rizikové faktory budouciho infla¢niho
vyvoje byl povazovan vliv vefejného sektoru na vyvoj ekonomiky (deficitnost mistnich rozpocta), udrzi-
telnost pfiznivého vyvoje mezd, zvlasté v nevefejném sektoru, a kurzovy vyvoj. Ve stejném obdobi sig-
nalizovaly podminéné progndzy inflace, Ze ¢istd inflace bude nad Grovni inflacniho cile. S ohledem na
rizika budouciho vyvoje, zejména vzhledem k moznosti formovéani nepfiznivych infla¢nich oc¢ekavani,
rozhodla bankovni rada CNB ke dni 20.3.1998 zvy3it dvoutydenni repo sazbu ze 14,75 % na 15 %.

Vv

i indexu spottebitelskych cen. Meziro¢ni ¢istd inflace poklesla ze 7,9 % v bfeznu na 6,5 % v Cervnu
a meziro¢ni rast spotfebitelskych cen se snizil z 13,4 % na 12 %. Snizovani inflace bylo vysledkem
spoluptsobeni restriktivni ménové, fiskalni a dtchodové politiky a mimoradné pfiznivého vyvoje vét-
siny ndkladovych faktorti, z nichz nékteré je mozno povazovat za ryze exogenni. Nakladové pfiznivé
dopady byly spjaty s vyvojem kurzu koruny, s vyvojem cen komodit na svétovych trzich a s vyvojem
relace rastu redlnych mezd a produktivity.

| pfes nesporné pozitivni vyvoj cenovych indexti ve druhém Ctvrtleti urcita rizika pretrvavala a CNB ke
snizeni svych zakladnich Grokovych sazeb az do poloviny ¢ervence nepfistoupila. Hlavnim ddvodem
bylo pomérné kritké obdobi pfiznivé desinflace a jen pozvolné odeznivani vyse zminénych nejistot des-
infla¢niho procesu v budoucnu. Navic ndznaky pozitivniho vyvoje v oblasti inflace se projevovaly
v situaci, kdy cenovy rlist méfeny 12 mési¢nimi klouzavymi praméry indexu spotiebitelskych cen dosa-
hoval nejvyssi hladiny za poslednich pét let. Tyto rizikové faktory budouciho infla¢niho vyvoje byly CNB
interpretovany tak, Ze nebyla pfehodnocovana podminénd progndéza inflace. Z hlediska pozdéjsich
poznatkll je patrné, Ze proces snizovani Grokovych sazeb mohl byt bez vaznéjsich rizik nastartovan
ponékud dfive. | kdyz nékteré nejistoty v ¢ervnu ustoupily, hlavni pozornost byla zamérena na negativni
dopady situace na svétovych financ¢nich trzich, jez ma pii velké otevienosti ¢eské ekonomiky znacny
vyznam. Nestabilni vyvoj na trzich v Rusku a nejistoty spojené s predcasnymi parlamentnimi volbami
byly dalezitymi faktory, které také omezovaly snizeni zakladnich trokovych sazeb CNB.

Druhé obdobi, vymezené ¢asovym Gsekem od poloviny ¢ervence do konce roku 1998, ma z hlediska
realizace ménové politiky zcela jiny charakter. V tomto obdobi dochazelo k postupnému snizovani
zakladnich arokovych sazeb CNB, které bylo v souladu s akcelerujicim desinflaénim procesem
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a s rychlym poklesem podminénych prognéz inflace pro konec roku 1998, i pro prvni polovinu roku
1999. Manévr poklesu trokovych sazeb byl rozlozen do nékolika krokl z divodu minimalizace rizika
vzniku $okd na finan¢nich trzich. Bankovni rada rovnéz rozhodla, v souladu se stfrednédobym planem
snizovani PMR, o snizeni sazby PMR z 9,5 % na 7,5 % s Gcinnosti od 30. Cervence 1998. Na konci
roku 1998 doslo k dalsimu rozhodnuti o snizeni sazby PMR ze 7,5 % na 5 %. Toto snizeni nabylo
Gcinnosti 28. ledna 1999.

Béhem celého druhého obdobi roku 1998 dochazelo k setrvalému poklesu inflace. V' prosinci dosahly
rlstu meziro¢niho indexu spotfebitelskych cen kleslo z 12 % v ¢ervnu na 6,8 % v prosinci. Mezi-
ro¢ni index Cisté inflace poklesl z 6,5 % v ¢ervnuna 1,7 % v prosinci.

Mezirocni cistd inflace tak byla v prosinci nizsi o 3,8 procentniho bodu nez dolni mez kratkodobého
inflacniho cile stanoveného pro konec roku 1998. Vyraznéjsi pokles inflace byl vysledkem mimofadné
pfiznivého soubéhu silnych protiinflacnich tlakd jak na strané poptdvky, tak na strané nabidky. Na

nesplnéni kratkodobého orienta¢niho cile v roce 1998 se znacnou vahou podilely vnéjsi faktory, které
se zCasti nebo zcela nachazely mimo dosah ménové politiky centrdlni banky.

vvvvvv

a potravin a Groveri ménového kurzu. Centrdlni banka v lednu 1998 predpoklddala postupnou depreci-
aci mény az na Groven 19,70 K&/DEM ke konci roku. Tento pfedpoklad se nenaplnil, nebot béhem roku
1998 naopak dochézelo ke kurzové apreciaci. Vzhledem k znac¢nému vlivu kurzu na inflaci v ceské
ekonomice to znamenalo rychlejsi nez ocekdvanou desinflaci. Dalsim vyznamnym nabidkovym fakto-
rem, ktery umoznil snizeni miry inflace, byl hluboky pokles cen surovin. Za zminku stoji predevsim
meziro¢ni snizeni cen ropy pfiblizné o 40 %. Na poklesu cisté inflace pod dolni hranici infla¢niho cile
se dale podilel pokles cen potravin, ktery byl umoznén jednak celkové nizkymi svétovymi cenami agrar-
nich produktt (pokles vybérového indexu HWWA meziro¢né pfiblizné o 20 %), déle pak dovozem silné
dotovanych zemédélskych produktd z EU a v neposledni fadé i probihajicim bojem obchodnich
fetézct o podily na domécim trhu. CNB odhaduje vliv vnéjsich faktort na cistou inflaci v roce 1998
mezi 2 — 3 procentnimi body. Jinymi slovy, pokud by intenzita ptisobeni vnéjsich faktord zdstala ve dru-
hém pololeti na Ginorové Grovni, pohybovala by se Cista inflace v prosinci 1998 v rozpéti 3,7 — 4,7 %.

Nezanedbatelny dopad, zejména na domaci poptavku a mzdovy i cenovy vyvoj, méla téz makroeko-
nomicka restriktivni opatfeni. Jednalo se zejména o vyrazné restriktivni fiskdlni a diichodova opatfeni
dvou ,vladnich balickd” pfijatych v dubnu a kvétnu roku 1997 a urcité zpiisnéni ménové politiky od
poloviny roku 1996. Restrikce byla v roce 1998 posilena v dsledku vysoké obezfetnosti bank pfi
poskytovani Gvérd, coz se projevilo v. ménovém vyvoji pomalejsim rlstem penézni zdsoby.

Pozitivni mzdovy vyvoj byl béhem vétsiny roku 1998 faktorem urychlujicim desinfla¢ni proces. Rychlej-
$imu rastu nominalnich mezd branila napjaté financ¢ni situace vétsiny firem, probihajici restrukturalizace
a rostouci konkurence na trhu prace, kterd zhorsovala pozici zaméstnanct pfi jednani o mzdach. Ve tie-
tim Ctvrtleti roku 1998 vsak doslo ke zbrzdéni poklesu redlnych mezd a ve Ctvrtém Ctvrtleti dokonce
k jejich ristu, coz bylo vysledkem soubéhu setrvacnosti ristu nominalnich mezd a klesajici inflace.

Pokles trokovych sazeb CNB, k némuz doslo ve druhé poloviné roku 1998, byl déle ovlivnén pokle-
sem Grokovych sazeb ve vyspélych zemich, vyvojem rizikové prémie Ceské ekonomiky a obratem
infla¢nich ocekédvani. Jejich vliv se promitl do snizovani podminéné prognézy inflace. Ve druhém
obdobi roku 1998 byly pro ménovou politiku vyznamné progndézy inflace pro rok 1999. Na konci roku
1998 CNB odhadovala tempo riistu meziro¢niho indexu spotiebitelskych cen v prvnim pololeti 1999
v rozpéti -0,1 az 1,5 % a ke konci roku 1999 v rozpéti 2,5 az 5,5 %.

Pii retrospektivnim posuzovani ménové politickych opatieni provedenych v prabéhu roku 1998 lze
namitat, ze proces snizovani Grokovych sazeb mohl byt zahdjen diive a provadén intenzivnéji.
Ménova politika vsak reaguje na predpokladany vyvoj, jemuz je vzdy vlastni znacny stupen nejistoty.
Na jate roku 1998 infla¢ni prognézy CNB, stejné jako jinych domacich a zahrani¢nich instituci, nena-
znacovaly tak prudky pokles infla¢nich tlakd, ktery poté nasledoval. | pres urcité tézkosti, se kterymi se
ménova politika bezesporu stfetavala, lze konstatovat, Ze se v roce 1998 podafilo ucinit vyznamny
krok smérem ke konec¢nému dlouhodobému cili desinfla¢ni strategie, kterym je dosazeni cenové stabi-
lity srovnatelné se zemémi EU.
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111.9 POHLED MMF A EU NA MENOVOU POLITIKU CNB

Mezinarodni ménovy fond hodnotil vyvoj v Ceské republice v prtibéhu roku 1998 dvakrat, a to
v dubnu a listopadu; v tomto rdmci byla hodnocena i ménova politika a jeji dopady na ekonomiku CR.

Mise MMF z dubna 1998 pozitivné hodnotila pokrok ve snizovdni vnéjsi nerovnovahy. Za jeho
zaklady oznacila prfisnou makroekonomickou politiku, zvy$eni nikladové konkurenceschopnosti,
pokracujici mikroekonomickou restrukturalizaci, tazenou zejména pfimymi zahrani¢nimi investicemi,
a zleps$eni vnégjsich podminek. Velmi vyznamné se zlepsila situace na devizovém trhu oproti stavu po
ménové turbulenci z kvétna 1997. Vyssi tempo inflace v lednu aZz Gnoru 1998 svédcilo podle mise
o zhorsujicich se inflacnich ocekdvanich; v breznu se vsak situace zlepsila. Objevovaly se mirné
znamky oZiveni ekonomické aktivity. Za hlavni vnitini rizika povazovala mise MMF kfehkost bankov-
niho a podnikového sektoru, nebezpeci silného mzdového rastu, potencidlni fiskalni problémy
a nejistotu spojenou s volbami v poloviné roku 1998.

Mise MMF konstatovala, ze ménova politika hrala klicovou Glohu ve zmirnéni makroekonomickych
nerovnovdh a ve stabilizaci podminek na devizovém trhu. Bylo doporuc¢eno pokracovat v pfisné
ménové politice, zejména s ohledem na potiebu i nadale udrzovat kurzovy vyvoj v mezich, které by
neohrozovaly infla¢ni cile ani stav bézného Gc¢tu. Mise konstatovala stagnaci Gvérové expanze od
poloviny roku 1997 a doporucila priibézné monitorovat finan¢ni situaci bankovniho a podnikového
sektoru. Privitany byly kroky CNB v oblasti reorganizace bankovniho dohledu i pokracujici tlak na
banky ve sméru tvorby adekvatnich rezerv ke kryti Gvérovych a trznich rizik a ve sméru posilovani pla-
tebni discipliny. V téchto oblastech bylo centrdlni bance doporuceno vyvijet i dalsi legislativni inicia-
tivy. Zdaraznéna byla také potfeba pokrac¢ovat ve spolupraci s vlddou v krocich k dokonceni privati-
zace bank a v podpofe restrukturalizace ekonomiky.

Mise MMF z listopadu 1998 znovu podtrhla Gspésné zvladnuti nasledkd ménové krize z kvétna 1997.
Ocenila, Ze dal$imi turbulencemi na svétovych finan¢nich trzich byla Ceska republika velmi malo
ovlivnéna — a to diky opatrné makroekonomické politice. Deficit bézného Gctu se prudce zmirnil
a Cista inflace klesla na 3,5 %. Zéaroven vsak ekonomika sklouzla do recese. Vzrostla nezaméstnanost,
snizila se spotfeba domacnosti. Investice poklesly v duasledku snizeni vladnich investic, financ¢ni sla-
bosti mnoha nerestrukturalizovych firem, vysokych realnych Grokovych sazeb, i vlivem zabrzdéni
tvorby avéra (,credit crunch”).

Mise konstatovala, ze v podminkach, kdy se hospodarsky vyvoj zna¢né odlisoval od minulych oceka-
vani, CNB zcela spravné uvolnila ménovou politiku a opakované snizila trokové sazby. Ekonomické
ozdraveni viak bude pomalé. Nizsi Grokové sazby prozatim nepfinesly prakticky zddnou Gvérovou
expanzi, vzhledem k situaci domdcich bank, které se snazily konsolidovat své finan¢ni pozice. Presto
byl pokles Grokovych sazeb vyznamny pro zleps$eni finan¢ni situace podnikd. Za hlavni dkol hospodai-
ské politiky oznacila mise MMF oziveni ekonomiky tazené investicemi a exportem, které by zaroven
neohrozilo vnéjsi rovnovdhu ani vysledky dosazené ve snizovani miry inflace. Infla¢ni cil vyhlaseny
pro rok 2000 byl hodnocen jako rozumny. Dalsi uvoliovani ménové a fiskalni politiky by mélo byt
doprovdzeno zmirnénim rastu nomindlnich mezd v podnikovém sektoru v roce 1999. Jinak by se
rychle zGzil prostor pro dalsi sniZzovani Grokovych sazeb a byla by ohroZzena i konkurenceschopnost
ekonomiky.

Mise MMF konstatovala, Ze vyznamna ¢ast snizeni deficitu obchodni bilance byla zatim dosazena diky
cyklickym faktor@m a celosvétovému poklesu cen surovin. Bez trvalého zvySovani exportu a bez pre-
smérovani domaci poptavky ke zbozi z domacich zdroja by rast domaci poptavky mohl znovu ohrozit
vnéjsi rovnovahu. Mise v souvislosti s tim doporucila, aby dal$i uvolnovani tGrokovych sazeb v prvni
poloviné roku 1999 bylo vazano na vysledky mzdovych vyjednavéani. Mise se dale vyjadfila ke stano-
vovani dalsich inflacnich cild na obdobi po roce 2000, kdy by vedle potfeb konvergence k EU mély
byt brany v Gvahu také procesy strukturdlnich zmén a pfizpGsobeni cenovych relaci, které budou v té
dobé probihat.
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Pokud jde o situaci v bankovnim sektoru, méla by podle ndzoru mise MMF nejvy$si moznou prioritu
dostat privatizace bank. Bylo doporuceno zvazit jeji urychleni oproti dosud uvazovanym terminam.
Pfipadné zdrzeni privatizace bank by prodlouzilo obdobi zhor$ené dostupnosti Gvérd, navic by banky
mohly ztratit své podily na trhu a finan¢né silnéjsi ¢ast svych klientd. Vysoce potiebné je posileni
pozice véfitell a velky vyznam maji kroky k zlepSeni regulatorni struktury kapitalového trhu a k osla-
beni vlastnické propojenosti bank, investi¢nich fond a podnikl. Zde mise spatfovala i cestu k urych-
lenf strukturdlnich reforem v podnikovém sektoru a ke zlepSeni podminek pro budouci rast p¥i udrzent
nizké miry inflace.

Evropska unie hodnotila ¢innost CNB zejména z hlediska stavu priprav Ceské republiky ke vstupu.
Evropskd komise vypracovala ke 4.11.1998 prvni Pravidelnou hodnotici zpravu o pokroku zemi zadaji-
cich o ¢lenstvi, v souladu s rozhodnutim lucemburského summitu. Zprava jednak souhrnné hodnotila
pokrok dosazeny ve vsech zadatelskych zemich, jednak pfinesla podrobnd hodnoceni jednotlivych
zemi.

V souhrnné &asti zpravy byla CR uvedena v seznamu zemi, pro které je redlné se ve strednédobé per-
spektivé stat ¢leny Hospodarské a ménové unie. Pokud jde o schopnost vyrovnat se s konkuren¢nim
tlakem na trhu EU, byla CR zafazena az za Madarsko a Polsko. Bylo poukdzano na potiebu dalsich
strukturdlnich reforem, zejména snizeni majetkové propojenosti mezi podniky a bankami. Pozitivné
bylo ocenéno zvyseni kapacity bankovniho a finan¢niho dohledu. Kritizovan byl pomaly pokrok
v legislativni oblasti, vetné tpravy pravniho postaveni CNB tak, aby se v budoucnu mohla stat sou-
Casti Evropského systému centralnich bank.

Podrobnd zpriva o Ceské republice hodnotila makroekonomickou situaci v CR v roce 1998 jako
obtiznou, vzhledem k poklesu redlného HDP, ristu nezaméstnanosti a poklesu redlnych p¥ijma. Privi-
tala rast exportu, sniZeni vnéjsi nerovnovahy a ndvrat k trendu snizovani inflace, na kterém méla
vyrazny podil pfisna antiinflacni politika CNB. Evropskd komise pozitivné hodnotila ochotu a schop-
nost CNB sidhnout v p¥ipadé potieby k nepopuldrnim opatfenim. Konstatovala, Ze p¥iznivy vyvoj
inflace umoznil (ve druhém pololeti 1998) uvolnéni ménové politiky. Zadouci by bylo prohloubeni
koordinace ménové a fiskalni politiky zpisobem, ktery by nesnizoval nezavislost centralni banky, napf.
v ramci vypracovani sttednédobé hospodarské strategie.

Jako zavazny problém ceské ekonomiky zprava hodnotila slabost finan¢niho systému a jeho nedosta-
tecnou schopnost efektivné alokovat Gspory do produktivnich investic. Poukdzala na vysoky podil kla-
sifikovanych Gveéra, zddraznila potfebu dokonc¢it privatizaci bank a pokracovat ve strukturdlnich refor-
mach, které by upevnily finan¢ni disciplinu. Velmi vyznamné je zvyseni transparentnosti kapitdlového
trhu. Pozitivné byly hodnoceny novely bankovniho zdkona, posileni role bankovniho dohledu, ome-
zeni majetkové propojenosti bank a podnikt a oddéleni komerc¢nich a investi¢nich divizi bank. Bylo
konstatovdno, ze legislativni opatfeni pfijata v téchto oblastech jsou krokem ke sjednoceni s legislati-
vou EU. Jako pozitiva byla dale zminéna opatfeni CNB vii¢i komerénim bankam, pokud jde o piisnéjsi
klasifikaci avér( a tvorbu rezerv. Zprava nicméné konstatovala pretrvavajici nedostatky ve vymahatel-
nosti zdkonG a pravnich predpisti a v praktickém provadéni pfijatych opatieni.

Pokud jde o p¥ipravu na Gcast v Ekonomické a mé&nové unii, zprava konstatovala, ze CR udélala jen
maly pokrok v této oblasti. Vyznamné problémy trvaji ve finan¢nim sektoru, zejména v bankovnictvi
(vysoky podil klasifikovanych tvérii, nedokoncena privatizace). Zakon o CNB bude tieba ucinit plné
kompatibilnim s predpisy Evropské komise. Urcité nedostatky pretrvavaji i v bankovni legislativé
a v oblasti volného pohybu kapitalu.

| kdyz Ceska republika je zemi s fungujici trzni ekonomikou, jsou podle zpravy Evropské komise dalsi
strukturdIni reformy nezbytnou podminkou ke zlepseni jeji schopnosti vyrovnat se s konkuren¢nimi
tlaky v ramci Evropské unie, a to ve stfednédobém horizontu.
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MAKROEKONOMICKE AGREGATY

Tabulka ¢.1

mld. K&, meziro¢ni zména v % , stalé ceny 1994

1994 1995 1996 1997 1998
L-IV.Q 1-Iv.Q 1-IV.Q L-IV.Q L-IV.Q
HRUBY DOMACI PRODUKT
- mld. K& 1148,6 1221,6 1269,4 1281,8 1247,7
- % 6,4 3,9 1,0 2,7
KONECNA SPOTREBA
- mld. K& 827,0 861,8 915,4 921,2 908,2
-% 4,2 6,2 0,6 1,4
v tom:
Domacnosti
- mld. K& 564,0 603,1 645,5 656,1 640,2
-% 6,9 7,0 1,6 2,4
Vlada
- mld. K¢& 255,5 250,3 260,6 255,0 257,6
-% 2,0 4,1 2,1 1,0
Neziskové instituce
- mld. K& 7,5 8,4 9,3 10,1 10,4
-% 12,0 10,7 8,6 3,0
HRUBA TVORBA KAPITALU
- mld. K& 346,1 426,1 481,5 470,7 439,5
-% 23,1 13,0 2,2 6,6
v tom:
Fixni kapital
- mld. K& 339,9 411,2 446,8 425,1 409,2
-% 21,0 8,7 4,9 3,7
Zasoby a rezervy
- mld. K& 6,2 14,9 34,7 45,6 30,3
SALDO ZAHRANICNIHO OBCHODU
- mld. K& 24,5 66,3 -127,5 -110,1 -100,0
v tom:
Vyvoz
- mld. K& 608,0 705,6 743,9 819,9 914,1
-% 16,1 5,4 10,2 11,5
Dovoz
- mld. K& 632,5 771,9 871,4 930,0 1014,1
-% 22,0 12,9 6,7 9,0
DOMACI EFEKTIVNI POPTAVKA
- mld. K& 1166,9 1273,0 1362,2 1346,3 1317,4
- % 9,1 7,0 1,2 2,1
AGREGATNI EFEKTIVNI POPTAVKA
- mld. K¢& 1774,9 1978,6 2106,1 2166,2 2231,5
- % 11,5 6,4 2,9 3,0
HRUBY DOMACI PRODUKT V BEZNYCH CENACH
- mld. K& 1148,6 1348,7 1532,6 1649,5 1776,7
-% 17,4 13,6 7,6 7,7
CENOVY DEFLATOR
- % 10,4 9,4 6,6 10,7

Pramen: CSU




POMEROVE UKAZATELE K HDP

Tabulka ¢.2

pomér v %

1993 1994 1995 1996 1997 1998
Saldo SR 0,1 0,9 0,5 -0,1 -1,0 -1,6
Saldo vefejnych rozpocti 2,3 0,5 0,2 -1,4 -1,7 -1,6
Veiejny dluh 19,2 18,4 16,3 14,2 13,7 14,1
Zadluzenost ve sménitelnych ménach 25,4 26,1 32,6 37,2 44,8 40,4
Saldo obchodni bilance 1) -0,4 -3,1 -7,1 -10,3 -8,4 -4,5
Saldo b&zného Gctu 1,3 -2,0 -2,7 -7,6 -6,2 -1,9
Penézni agregat M2 70,3 73,6 75,1 72,2 73,8 72,1

Pozndamka: pomér = ukazatel / hruby domdci produkt v béznych cendch

1) Pramen CSU




Tabulka ¢.3

PRODUKCE
mld. K&, meziro¢ni zména v %
1993 1994 1995 1996 1997 1998
1-1V.Q 1-Iv.Q 1-IV.Q L-1V.Q 1-Iv.Q 1-IV.Q
PRUMYSL
VYROBA ZBOZI CELKEM 1) -5,3 2,1 8,7 6,4
PRUMYSLOVA PRODUKCE CELKEM 2) 2,0 4,5 1,6
STAVEBNICTVI
STAVEBNI VYROBA CELKEM 3) 4) 7,5 7,5 8,5 5,3 3,9 7,0
ZEMEDELSTVI
HRUBA PRODUKCE CELKEM  5)
- mld. K& 83,1 78,1 82,0 80,9 76,8 75,9
- % 22,3 6,0 5,0 1,4 -5,1 1,3
v tom:
Rostlinnd produkce
- mld. K& 37,4 34,7 35,7 36,4 35,1 35,1
-% 4,6 7,2 2,9 2,1 3,6 0,0
Zivotizna produkce
- mld. K& 45,7 43,4 46,3 44,5 41,7 40,8
-% 7,3 -4,9 6,7 -4,0 -6,3 2,3

1) Stalé ceny k 1. 1. 1989, od roku 1997 se nesleduje

2) Od roku 1996 index pramyslové produkce vychdazejici ze statistiky produkce vybranych vyrobk

4) Stélé ceny
5) Stélé ceny roku 1989

Pramen: CSU

)
)
3) Veetné fyzickych osob zapsanych i nezapsanych v podnikovém rejstiiku
)
)




Tabulka ¢.4

TRH PRACE

A. BEZNE PRIIMY A VYDAIE DOMACNOSTI{ meziro&ni zména v %

1993 1994 1995 1996 1997 1998

1-IV.Q 1-IV.Q 1-IV.Q 1-IV.Q 1-IV.Q 1-IV.Q

Bézné prijmy 13,4 10,6 7,3
v tom:
- ndhrady zaméstnanctim 16,9 7,9 4,8
- smiSeny dlichod 3,5 15,0 14,0
- dachody z vlastnictvi pfijmové -09 20,4 19,3
- socialni davky 16,2 13,9 9,9
- ostatni bézné transfery p¥ijmové 15,3 7,7 -8,4
B&Zné vydaje 13,0 11,4 6,8
v tom:
- dachody z vlastnictvi vydajové -16,6 -0,8 -0,6
- bézné dané z dichodt a jméni 13,4 10,0 8,5
- socialni pfispévky 15,2 10,7 54
- ostani bézné transfery vydajové 18,1 24,1 14,1
Disponibilni dichod 13,6 10,2 7,6
Zmeény cistého podilu domécnosti na
rezervach penzijnich fondd 60,6 -4,2 -17,6
Vydaje na individudlni spotiebu 15,6 9,7 7,3
Uspory 3,6 12,3 7,7
Mira Gspor doméacnosti 12,7 13,0 13,0
(aspory/disponibilni dichod - podil v %)
B. PRUMERNE MZDY mezirocni zména v %

1993 1994 1995 1996 1997 1998

1-IV.Q 1-1V.Q 1-IV.Q 1-IV.Q 1-IV.Q 1L-IV.Q
Nominalni mzdy celkem 25,3 18,5 18,5 18,4 10,5 9,3
Podnikatelskd sféra 18,2 19,2 17,7 11,7 10,9
Nepodnikatelska sféra 19,8 17,0 20,7 5,8 3,9
Redlné mzdy celkem 3,7 7,7 8,7 8,8 1,9 -1,3
Podnikatelska sféra 7,4 9,2 8,2 2,9 0,2
Nepodnikatelska sféra 8,9 7,3 10,9 -2,5 -6,1
C. NEZAMESTNANOST stav ke konci obdobi

1993 1994 1995 1996 1997 1998

12 12 12 12 12 12

Neumisténi uchazeci o zaméstnani (tis. osob) 185,2 166,5 153,0 186,3 268,9 386,9
Mira nezaméstnanosti v % 3,5 3,2 29 3,5 5,2 7,5

Pramen: CSU




Tabulka ¢.5

CENY
zména v %
1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 | prmér, 12 | primér, 12 | primér| 12 | prdmér 12 |primér| 12 | pramér
SPOTREBITELSKE CENY
a) predchozi mésic = 100 0,8 1,4 0,4 0,8 0,5 0,6 0,5 0,7 0,5 0,8 -0,2 0,5
b) stejné obdobi minulého roku = 100 18,2 20,8 9,7 10,0 7,9 9,1 8,6 8,8 10,0 8,5 6,8 10,7
¢) priimér roku 1994 = 100 0,0 12,5 9,1 22,2 18,8 34,4 28,8 43,5 42,6
d) prosinec 1993 = 100 0,0 -4,3 9,7 5,2 18,4 14,8 28,6 25,00 415 35,5 51,0 50,0
e) klouzavy pramér 20,8 X 10,0 X 9,1 X 8,8 X 8,5 X 10,7 X
CENY PRUMYSLOVYCH VYROBCU
a) predchozi mésic = 100 -0,1 09 0,3 0,5 -0,2 0,6 0,0 0,4 0,2 0,5 -0,4 0,2
b) stejné obdobi minulého roku = 100 11,47 13,1 5,6 53 7,2 7,6 4,4 4,8 57 4,9 2,2 4,9
¢) pramér roku 1994 = 100 2,0 0,0 9,4 7,6 141 12,7 20,6 18,2 23,3 24,0
d) prosinec 1993 = 100 0,0 -1,8 6,9 4,8 14,6 12,7 19,6 18,1 26,4 239 29,2 29,9
e) klouzavy priimeér 13,1 X 5,3 X 7,6 X 4,8 X 4,9 X 4,9 X
CENY STAVEBNICH PRACI
a) predchozi mésic = 100 1,1 2,0 0,1 0,8 0,1 1,0 0,5 0,9 0,7 0,9 0,2 0,6
b) stejné obdobi minulého roku = 100 27,4 259 97 13,9 123/ 106 11,2, 11,3, 119 11,3 7,0 9,4
¢) pramér roku 1994 = 100 29 0,0 15,2 10,61 28,0, 23,1 43,3 36,8 53,3 49,7
d) prosinec 1993 = 100 0,0 -6,4 11,0 7,9 24,6 19,6 38,5 33,1 55,01 48,1 65,9 62,0
e) klouzavy primér 259 X 13,9 X 10,6 X 11,3 X 11,3 X 9,4 X
CENY ZEMEDELSKYCH VYROBCU
b) stejné obdobi minulého roku = 100 4,3 8,4, 10,1 4,7 6,1 7,6 6,8 8,3 2,5 2,9 -9,5 2,3
e) klouzavy pramér 8,4 X 4,7 X 7,6 X 8,3 X 2,9 X 2,3 X
v tom:
rostlinné vyrobky
b) stejné obdobi minulého roku = 100 8,3 14,4 -4,0 -4,4 15,6 71 12,8 16,7 -4,3 3,31 -10,9 -5,4
e) klouzavy pramér 14,4 X -4,4 X 7,1 X 16,7 X 3,3 X -5,4 X
Zivocisné vyrobky
b) stejné obdobi minulého roku = 100 2,8 4,3/ 158, 11,5 2,8 8,1 4,4 5,1 2,8 2,1 -8,1 5,9
e) klouzavy pramér 4,3 X 11,5 X 8,1 X 5,1 X 2,1 X 5,9 X
CENY TRZNICH SLUZEB
a) predchozi mésic = 100 -0,3 0,4 1,8 0,8 -4,2 -0,4
b) stejné obdobi minulého roku = 100 5,5 6,2 11,2 9,2 -4,9 6,0
¢) primér roku 1994 = 100 17,9 16,3 31,2 26,8 24,8 34,5
d) prosinec 1993 = 100 19,6 17,9 33,0 28,5 26,5 36,5
e) klouzavy priimér 6,2 X 9,2 X 6,0 X

a) primér = pramérné mési¢ni tempo v roce

b,c,d) primér = pramér od po&atku roku

e) praméru indext za poslednich 12 mésicli k priméru za predchozich 12 mésict

Pramen: CSU




Skupina

Uhrn - 1991
Uhrn - 1992
Uhrn - 1993
Uhrn - 1994

Uhrn - 1995

Potraviny, ndpoje, tabak
Odivéni

Bydleni

Zafizeni a provoz domdcnosti
Zdravotnictvi

Doprava

Volny &as

Vzdélavani

Vefejné stravovani a ubytovani

Ostatni zboZi a sluzby

Uhrn - 1996

Potraviny, ndpoje, tabdk
Odivani

Bydlenf

Zafizeni a provoz domécnosti
Zdravotnictvi

Doprava

Volny ¢&as

Vzdélavani

Vefejné stravovani a ubytovani

Ostatni zbozi a sluzby

Uhrn - 1997

Potraviny, ndpoje, tabak
Odivéni

Bydleni

Zafizeni a provoz domdcnosti
Zdravotnictvi

Doprava

Volny ¢&as

Vzdélavani

Vefejné stravovani a ubytovani

Ostatni zbozi a sluzby

Uhrn - 1998

Potraviny, ndpoje, tabak
Odivani

Bydleni

Zatizeni a provoz domdacnosti
Zdravotnictvi

Doprava

Volny ¢&as

Vzdélavani

Vefejné stravovani a ubytovani

Ostatni zbozi a sluzby

Pramen: CSU

stalé
vahy
r.1993

v promile

SPOTREBITELSKE CENY

1000,0| -37,5
1000,0| -24,1

1000,0
1000,0

1000,0

327,1
90,9
143,7
77,2
44,2
104,8
97,5
16,9
47,2
50,5

1000,0

327,1
90,9
143,7
77,2
44,2
104,8
97,5
16,9
47,2
50,5

1000,0

327,1
90,9
143,7
77,2
44,2
104,8
97,5
16,9
47,2
50,5

1000,0

327,1
90,9

-8,1
2,0

11,2

13,7
9,6
171
4,9
2,5
6,4
7,5
25,0
15,4
5,7

21,1

21,7
21,8
30,8
10,6

7,1
15,4
17,3
73,2
22,4
17,3

30,1

29,0
33,1
48,3
14,4

9,6
26,0
22,2
91,9
29,5
25,5

47,1

38,0
44,5

143,71100,7

77,2
44,2
104,8
97,5

23,5
17,0
40,9
34,8

16,9 120,4

47,2
50,5

41,4
38,0

-33,6
-23,5
-6,7
2,4
12,1

15,1
10,8
18,1
5,8
2,5
6,8
8,1
25,5
16,0
6,5

21,7

22,4
22,7
31,3
11,2

7,2
15,6
17,9
74,7
23,1
17,8

30,5

29,0
33,6
48,9
15,3

9,8
26,3
23,1
92,8
30,3
26,4

48,0

39,1
44,6
102,1
24,6
17,4
40,9
35,8
122,6
43,7
38,9

22,4

23,7
23,5
31,6
11,7

7,3
16,0
18,2
75,6
23,5
18,3

30,7

28,9
34,3
49,1
16,1

9,8
26,3
22,9
93,1
30,7
27,0

48,2

39,4
45,1

-29,2

-27,8

mésice

6

-26,2

-22,6 -22,31-21,6

5,7
3,0

13,5

15,5
13,1
18,5

7,1

2,6

9,5
10,4
27,1
17,2
12,1

23,2

24,8
24,6
31,9
12,2

7,3
16,6
18,0
76,1
23,7
21,6

31,5

29,3
35,7
49,7
16,5
11,4
26,6
23,5
93,3
31,3
31,5

48,7

39,9
46,3

5,4
3,4

14,0

15,8
14,2
18,6

7,5

3,5

9,8
11,3
27,4
18,2
12,6

23,9

25,8
25,9
31,9
12,3

7,5
17,3
18,7
76,3
243
22,0

31,7

29,1
37,0
49,7
16,9
12,9
26,6
23,7
93,4
31,5
31,9

48,8

40,0
46,7

-4,5
4,7

15,2

16,8
14,8
21,7

7,8

4,4
10,3
13,2
27,9
18,9
13,1

24,8

27,2
27,1
31,9
12,6

7,5
18,8
20,0
77,2
25,0
22,3

33,2

31,6
38,2
49,8
18,3
13,9
28,1
25,7
94,0
32,8
32,5

49,2

40,6
47,2

102,6/102,9/103,0/103,1

249
17,6
39,8
35,2
1239
44,8
38,9

25,5
17,7
39,2
34,7

25,7
17,9
38,7
35,0

125,4/125,5

45,2
41,9

45,6
42,2

26,0
18,2
38,0
36,9
126,2
46,0
42,7

7

-26,8
-21,0
4,2
5,0

15,2

14,0
15,2
26,1

8,0

5,1
10,6
15,0
28,0
19,5
13,6

26,0

26,0
27,7
40,7
12,9

7,4
19,1
22,3
77,3
25,7
22,6

37,8

30,4
38,5
78,1
18,9
14,8
28,0
33,1
94,1
34,2
33,3

52,1

38,7
473
124,1
26,3
18,5
39,2
40,0
126,6
46,5
42,9

27,1
-21,0
4,1
5,7
15,2

13,3
15,6
26,3

8,4

5,6
10,7
15,4
28,1
20,0
14,1

26,2

24,2
28,1
45,2
13,1

7,7
19,2
22,7
77,3
26,2
22,9

38,8

31,2
38,8
78,6
19,5
15,0
31,8
33,7
94,1
35,1
34,0

51,8

37,5
47,1
124,5
26,5
18,7
38,7
40,0
126,6
46,9
43,2

Tabulka ¢.6

zména v %, prosinec 1993 = 100

-27,2
-19,9

51,9

37,4
47,6
125,3
26,7
18,8
38,6
37,7
135,3
47,2
43,8

51,7

36,7
484
125,9
26,5
18,9
38,3
36,6
136,0
47,4
43,9

27,9

26,2
31,9
46,3
13,9

8,9
21,2
20,6
87,7
28,7
24,3

40,8

33,6
43,7
79,7
22,2
15,8
32,5
32,4
105,8
38,1
36,8

51,3

35,4
49,0
125,9
26,3
18,9
38,0
36,8
136,1
47,3
44,0

12

-25,2
-15,8
0,0
9,7

18,4

18,1
21,0
29,0
10,2

6,9
12,2
16,2
36,3
21,2
16,2

28,6

27,4
32,7
46,4
14,1

9,2
21,6
21,4
88,0
29,0
24,9

41,5

34,5
44,7
79,9
22,9
16,3
32,8
33,2

105,9
38,4
37,1

51,0

34,2
49,2
126,0
26,6
18,9
37,5
38,1
136,2
47,4
44,1

pramér
od

pocatku

roku

28,7

-20,8

43

5,2

14,8

15,4
15,2
23,3

7,9

46

9,9
12,4
29,9
18,7
12,3

25,0

24,9
27,2
38,3
12,6

7,8
18,3
19,9
79,4
25,6
21,7

35,5

31,0
38,3
64,2
18,6
13,3
29,2
28,1
97,3
33,8
32,2

50,0

38,1
46,9
13,8
25,8
18,2
39,0
36,8
128,4
45,8
42,0



CISTA INFLACE

Tabulka ¢.7

zména v %
mésice
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12
1995
a) predchozi mésic = 100 1,2 1,00 03, 07 05 08 -06 -01 09 07/ 08 0,7
b) stejné obdobi pfedchoziho roku = 100 10,2, 10,9 109 11,2y 11,3} 10,8/ 9,8 8,8 82 7,5 7,3 7,3
¢) prosinec predchoziho roku = 100 1,2, 23 26/ 33 38 47 40 40 49 57 66 73
1996
a) predchozi mésic = 100 1,4 06, 07/ 06 06/ 08 01 -04 03 06 05 07
b) stejné obdobi pfedchoziho roku = 100 74 70 74 73 74 74 82 78 71 70 66 6,6
¢) prosinec pfedchoziho roku = 100 1,4 20 2,7 33/ 40 48 49 45 48 54 59 66
1997
a) predchozi mésic = 100 08 03 0,1 0,5 0,1 1,4 02 108 06/ 06/ 05 06
b) stejné obdobi pfedchoziho roku = 100 6,1 59 53 52| 46 52 53 66 69 69 69 68
¢) prosinec predchoziho roku = 100 08 1,2 1,3 1,8 1,9 3.3 3,5/ 44 51 57/ 62| 68
1998
a) pfedchozi mésic = 100 1,5 07 01 02 0,1 04 -02 -03| o1 -03 -03| -03
b) stejné obdobi pfedchoziho roku = 100 75 79 79 76 76/ 65 61 49| 43 34 26| 1,7
¢) prosinec pfedchoziho roku = 100 1,5 22 23 25/ 26/ 30 28 25 26 24 20 1,7

Pramen: CSU




Tabulka ¢.8

SPOTREBITELSKE CENY V CLENENi NA OBCHODOVATELNE A NEOBCHODOVATELNE

mezirocni zména v %

Stala 1994 1995 1996 1997 1998
vdha ve
spotiebnim 12 12 12 12 12
kosi v %

1. Potraviny, ndpoje, tabdk 32,7 12,0 5,4 7,9 5,6 -0,3
obchodovatelné 32,7 12,0 5,4 7,9 5,6 -0,3
neobchodovatelné

2. Odivéani 9,1 9,2 10,9 9,6 9,1 3,1
obchodovatelné 8,8 9,2 10,7 9,6 9,0 2,9
neobchodovatelné 0,3 9,0 16,6 9,7 12,3 7,5

3. Bydleni 14,4 14,1 13,0 13,5 22,9 25,6
obchodovatelné 1,1 10,5 9,7 9,4 37,1 18,0
neobchodovatelné 13,3 14,4 13,3 13,8 21,7 26,1

4. Zafizeni a provoz domacnosti 7,7 4,3 5,6 3,6 7,7 3,0
obchodovatelné 7,2 4,1 5,3 3,2 7,5 2,4
neobchodovatelné 0,5 6,4 9,1 9,0 10,3 9,4

5. Zdravotnictvi 4,4 2,4 4,3 2,2 6,5 2,3
obchodovatelné 2,6
neobchodovatelné 4,4 2,4 4,3 2,2 6,5 2,3

6. Doprava 10,5 55 6,4 8,3 9,2 3,6
obchodovatelné 7,5 3,0 3,0 6,2 6,2 -4,4
neobchodovatelné 3,0 11,5 14,5 13,4 16,6 17,2

7. Volny ¢as 9,8 5,7 9,9 4,5 9,7 3,7
obchodovatelné 6,4 3,5 5,9 2,3 4,5 1,2
neobchodovatelné 3,4 12,0 21,3 11,0 19,8 7,0

8. Vzdélavani 1,7 23,7 10,2 37,9 9,5 14,7
obchodovatelné
neobchodovatelné 1,7 23,7 10,2 37,9 9,5 14,7

9. Vefejné stravovani a ubytovani 4,7 12,9 7,3 6,5 7,3 6,5
obchodovatelné 0,1 3,1 21,3 9,9 17,7 12,4
neobchodovatelné 4,6 13,2 6,9 6,4 7,0 6,3

10. Ostatni zbozi a sluzby 5,1 5,5 10,1 7,5 9,7 5,1
obchodovatelné 3,2 5,9 5,8 5,0 7,1 1,5
neobchodovatelné 1,9 4,7 17,4 11,7 14,3 10,0

Spotiebitelské ceny domacnosti celkem 100,0 9,7 7,9 8,6 10,0 6,8
obchodovatelné 67,3 8,7 6,0 6,7 7,1 0,7
neobchodovatelné 32,7 11,9 11,9 12,5 15,9 16,9

Obchodovatelné - potraviny 32,7 12,0 5,4 7,9 5,6 -0,3

Obchodovatelné - ostatni 34,6 5,6 6,5 5,7 8,3 1,6

Neobchodovatelné - regulované 18,3 9,0 9,7 11,2 19,7 20,7

Neobchodovatelné - ostatni 14,4 14,2 12,3 8,9 9,3

11,1




A. BEZNY UCET
Obchodni bilance  3)
- vyvoz
- dovoz
Bilance sluzeb
PFijmy
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby
Vydaje
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby
Bilance vynosti
- vynosy
- ndklady
BéZné pfevody
- piijmy
- vydaje
B. KAPITALOVY UCET
- pfijmy
- vydaje
Celkem A aB

C. FINANCNI UCET
P¥imé investice
- v zahranic¢i
- zahranid¢i v tuzemsku
Portfoliové investice
Aktiva

- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry

Pasiva

- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry

Ostatni investice
Aktiva
Dlouhodoba
-CNB
- obchodni banky
- vlada
- ostatni sektory
Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory
Pasiva
Dlouhodobd
-CNB
- obchodni banky
- vlada
- ostatni sektory
Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky

- vlada (zavazek vici SR)

- ostatni sektory
Celkem A, BaC

D. SALDO CHYB A OPOMENUTI,

KURZOVE ROZDILY
Celkem A, B,CaD

E. ZMENA DEVIZOVYCH REZERV (-nariist)

PLATEBNI BILANCI

1993

13 286,7
-15313,0
414 833,0
430 146,0
29 465,2
137 691,2
36 186,6
454374
56 067,2
108 226,0
21 402,1
15 368,3
71 455,6
-3424,7
15952,0
19 376,7
2559,2

7 024,5
4465,3

-16 175,0
5976,0
22151,0
-2888,3

88 184,7
16 421,8
-2628,6
19 050,4
46 658,5
-6 686,9
-6 686,9

53 345,44
32569,8
20775,6
25104,4
-83911,4
13 340,8

-1431,5
8323,3
6 449,0
-97 252,2

2163,0
97 397,2
-2018,0
109 015,8
10131,9
1297,3
21166
34215
14372,7
98 883,9
1670,5
2481,8
91 895,5
2836,1
85 296,4

3019,8
88 316,2

-88 316,2

1994

-22643,2
-39 750,9
458 436,6
498 187,5
14 052,8
148 404,0
357579
64170,3
48 475,8
134 351,2
24 542,4
45 605,6
64 203,2
-580,8
22713,2
23 294,0
36357
8523,3

4 887,6

-22643,2

97 019,7
21 551,1
34433
249944
24 595,9
-1327,1
-1327,1

25923,0
14 369,8
11 553,2
50872,7
-69 582,4
12 046,4

-31,7
8175,1
3903,0

-81628,8

-4 289,4
76 040,4
-1299,0
120 455,1
19 865,1
31712,7
11189,6
-5249,5
45 637,7
100 590,0
-1634,7
14 016,0
86 555,8
1652,9
74 376,5

-6121,9
68 254,6

-68 254,6

1)

1995

-36 331,3
-97 598,6
569 549,1
667 147,7
48 881,2
178 270,4
38757,4
76 301,3
63 211,7
129 389,2
212089
43 330,3
64 850,0
-2 804,0
31696,1
34 500,1
15190,1
17 631,6
24415

179,1
307,8
128,7
-36 152,2

218 288,5
67 021,2
971,6

67 992,8
36 144,4
-8 565,6
-8'565,6

44 710,0

32761,7

11948,3

1151229
-66 050,8
1384,4

-3353,6
33350
1403,0

-67 435,2

-2 446,2
-60179,4
-4809,6
181173,7
87 965,8
997,8

60 359,6
-12.047,3
38 655,7
93 207,9
77,1

27 636,1
56 262,2
92325
182 136,3

15779,4
197 915,7

-197 915,7

1) Struktura platebni bilance vychazi z 5. vydani Pfirucky k sestaveni platebni bilance (MMF 1993)

2) Piedbézné udaje

3) Vychézi z dat publikovanych CSU - podle metodiky celni statistiky platné od 1.1.1996;
data za roky 1993 a 1994 byla ptevzata z publikace CSU Zahrani¢ni obchod CR 1993 - 1995 vydané v prosinci 1997

1996

-116 510,6
159 538,6
588 791,5
748 330,1
52198,9
2220304
36 209,6
110 620,0
75 200,8
169 831,5
18 983,3
80170,0
70 678,2
-19611,0
31 765,9
51376,9
10 440,1
16 752,7
6312,6

15,6
28,1
12,5
-116 495,0

116 632,5
37 674,8
-1100,0
38774,8
19 692,5
412911
-1291,1

20983,6
16 340,9
4642,7
59 265,2
-64 646,8
-10769,8

-14 168,2
1286,4
21120

-53877,0

-48 976,0

-4901,0
123912,0
95 193,1

46733,5
71326
55592,2
28718,9
-59,6

30 574,9
-899,6
-896,8
137,5

-22612,6
-22475,1

22 475,1

1997

-101 856,2
-144 025,9
722501,0
866 526,9
55935,0
227 193,6
41661,6
115 700,0
69 832,0
171 258,6
19 973,6
75 500,0
75 785,0
-25102,4
44 696,0
69 798,4
11 337,1
27 402,5
16 065,4

315,9
493,0
1771
-101 540,3

34319,1
40 451,4
-800,0
412514
34 438,9
-6 006,8
19,9

-6 026,7
40 445,7
13783,7
26 662,0
40 571,2
142 725,1
-11117,6

-11907,4
519,8
270,0

-131 607,5

-122 038,5

9.569,0
102 153,9
24 047,6
-368,0
14 875,5
11 581,9
50 873,0
78 106,3
9,9

67 383,7
69,5

10 802,0
67 221,2

11181,2
-56 040,0

56 040,0

Tabulka ¢.9

v mil. K¢
1998 2)

-33 756,0
-83 275,8
850 530,0
933 805,8
60 738,1
238979,4
43430,5
120 000,0
75 548,9
178 241,3
19 643,0
60 300,0
98 298,3
24 213,1
47 908,4
72121,5
12994,8
24952,7
11.957,9

66,8
454,4
387,6

-33 689,2

84 888,2
80172,5
-1175,0
81947,5
326814
-2581,9
2402,7
-4 984,6
35263,3
34 846,2
417,1
27 965,7
-50 786,1
-24 866,5

-26 952,8
630,3
1456,0
-25919,6

-21 641,6

-4278,0
22 820,4
-4385,0
216,4
-14 399,2
-1 765,4
21 996,0
27 205,4
6,0
244459
-216,5
2982,0
51199,0

11416,0
62615,0

-62 615,0



AKTIVA

PFimé investice v zahranic¢i
- zakladni jméni 2)

- ostatni kapital 3)
Portfoliové investice

- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry
Ostatni investice
Dlouhodobé

-CNB

- obchodni banky 4)
-vlada 5) 6)

- ostatni sektory
Kratkodobé

-CNB

- obchodni banky 4)

z toho: zlato a devizy 7) 8)
- vlada

- ostatni sektory

Rezervy CNB

- zlato 7)

- zvlastni prava Cerpani
- devizy

PASIVA

Piimé investice v Ceské republice
- zékladni jméni 2)

- ostatni kapital 3)

Portfoliové investice

- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry

Ostatni investice

Dlouhodobé

-CNB

- obchodni banky 4)

-vlada 5)

- ostatni sektory

Kratkodobé

-CNB

- obchodni banky 4)

- vlada

- ostatni sektory

SALDO INVESTICNI POZICE

1) pfedbézné tdaje

INVESTICNI POZICE VUCI ZAHRANICI

1993
1.1

406 103,0

2634,0
2634,0

226,0
226,0

378 895,6
232823,7
23102,5
365,9
167 429,3
41926,0
146 071,9
4,7

82 456,2
79 040,1

63611,0
24 347,4
2488,2
852,5

21 006,7

307 887,2

83 488,7
83 488,7

48129
75,0
47379
219 585,6
158 430,0
311099
14 491,1
70771,0
42 058,0
61 155,6
8,2

19 527,4

41620,0
98 215,8

1993
31.12.

536 388,7

54329
54329

8258,0
7911,1
346,9

406 717,6
249 198,8
24 572,5
1852,3
186 968,0
35 806,0
157 518,8
4,7

83 133,2
70727,5
55019
68 879,0

115 980,2
2 466,4
247,3

113 266,5

423 237,7

102 539,1
102 539,1

58 583,9
32985,2
25598,7

262 114,7
192 426,3
33697,4
16 175,5
82 295,1
60 258,3
69 688,4
4581,0
222493

42 858,1
113 151,0

2) zpfesnén stav zakladniho jméni o majetkové podily v pFidruzenych podnicich;

od 31.12.1997 stav zékladniho jméni navy$ovan o reinvestované zisky

1994
31.12.

572 874,1

84269
84269

12138,0
9370,5
2767,5

377187,3
229 026,4
245733
1763,0
174 784,1
27906,0
148 160,9
4,7

80 820,2
71232,8

67 336,0

1751219
2309,3

172812,6

507 337,9

127 533,5
127 533,5

81617,5
37 335,6
44 281,9

298 186,9
207 289,7
1695,7
26 040,1
76 533,9
103 020,0
90 897,2
37,9
41339,9
50134
44 506,0

65 536,2

1995
31.12.

780 693,0

9190,1
9190,1

20076,9
18 422,0
1654,9

378 388,3
214 430,3
26172,3
5116,6
157 950,4
25191,0
163 958,0
4,7

87 176,3
76 126,9

76 777,0
373 037,7
22346
4,7
370798,4

723101,9

195 526,3
195 526,3

124933,6
70 280,4
54 653,2

402 642,0
279 388,9
24915
90 299,3
53 200,2
1333979
123 253,1
115,0

69 502,9
1104,1
52531,1

57 591,1

1996
31.12.

835989,8

13 609,2
13 609,2

37 511,2
20450,3
17 060,9

444 985,4
234 849,6
26122,8
251813
160 949,7
22595,8
210 135,8
4,7

128 481,1
95 432,8

81 650,0

339 884,0
2290,3

337 593,7

906 073,2

234 301,1
234 301,1

144 807,4
92 867,8
51939,6

526 964,7
374 814,7
2272,7
143 454,2
44 003,7
185 084,1
152 150,0
55,3

101 543,5
314,8

50 236,4

-70 083,4

3) pocinaje stavem k 31.12.1997 ¢ast Gvért vyplyvajicich z Gvérového vztahu mezi pfimym investorem a podnikem presunuta

z ostanich investic (ostatni sektory) pod pfimé investice (ostatni kapital)

1

—

4) v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K& (od 1.10.1995) v pozici bank zahrnuta i korunova aktiva a pasiva v(ic¢i nerezidentlim
(korunové vklady nerezident(i obsazeny v kratkodobych pasivech obchodnich bank jiz v Gdajich k 31.12.1994)

5) v pribéhu ledna 1993 ¢ast pohleddvek a zdvazkl ve volné sménitelnych méndch (CDZ) a nesménitelnych ménach prevedena
z pozice CSOB na MF CR - v tabulce k 1.1.1993 tyto ¢astky zahrnuty v pozici viady;

1997
31.12.

030 191,5

18 989,4
18 385,1
604,3

357389
14 442,0
212969

636 938,5
293 037,3
26122,4
37 088,8
203922,8
25903,3
343 901,2
0,1
250670,9
172 301,6

93 230,2

338 524,7
1521,9

337 002,8

138 248,1

319 820,3
284 674,7
35145,6

169 032,7
104 862,3
64 170,4

649 395,1
426 270,1
2188,3
143120,2
38 001,1
242 960,5
223125,0
45,5

168 927,1
287,5

53 864,9

-108 056,6

pohledavka ve vztahu k SNS v Gdajich k 1.1.1993 vyjadiena saldem G¢td v XTR a USD, zatimco v dal3ich obdobich Gcty vedeny obratové
6) v¢. devizovych podilt v mezindrodnich neménovych organizacich (Svétova banka, EBOR, MBHS, MIB)

7) zlato ocenéno 42,22 USD za troj. unci

8) devizy - sménitelné mény

Tabulka ¢.10

1

-

v mil. K¢
1998
31.12.1)

083 211,8

19738,5
19134,2
604,3

37 506,0
150491
224569

649 284,3
283 054,5
26122,4
64 041,6
174 825,0
18 065,5
366 229,8
0,1
2722195
175 753,2

94 010,2

376 683,0
369,1

376 313,9

206 768,9

401 767,8
366 622,2
35145,6

166 128,1
113 247,2
52 880,9

638 873,0
3921104
1883,3
124 286,3
239933
241947,5
246 762,6
39,5

193 373,0
103,2
532469

-123 557,1



ZADLUZENOST VE SMENITELNYCH MENACH
v tom:

Dlouhodoba

Podle dluznika

-CNB

- obchodni banky  2)

- vlada

- ostatni sektory

Podle véfitelt 3)

- zahrani¢ni banky

- vlddni instituce

- mnohostranné instituce

- dodavatelé a p¥imi investofi

- ostatni investofi

Kratkodobd

Podle dluznikd

-CNB

- obchodni banky  2)
- vlada

- ostatni sektory

Podle vé&fiteld 3)
- zahrani¢ni banky
- dodavatelé a p¥imi investofi

- ostatni investofi

ZADLUZENOST V NESMENITELNYCH MENACH  4)
v tom:

- dlouhodoba

- kratkodoba

ZADLUZENOST VUCI ZAHRANICI CELKEM
v tom:

- dlouhodoba

- kratkodobd

1) pfedbé&zné Gdaje

ZAHRANICNI ZADLUZENOST

1993 1993 1994

1.1. 31.12. 31.12.
204 674,7| 254 488,1 299 960,7
152 695,1 1945250/ 218944,5
35399,8 58 836,1 228453
14 491,1 16 175,5 27 620,1
61147,2 59 477,1 617634
41657,0 60036,3, 106715,7
62121,2 82849,8| 1242248
6 685,9 7 346,8 7 482,1
50127,1 52891,7 19 889,7
29023,0 25838,0 32601,0
47379 25598,7 347469
51979,6 59 963,1 81016,2
7,9 4581,0 37,9
17 819,7 21117,0 32610,3
9535,0
34152,0 34 265,1 38833,0
11 402,7 22 256,0 28 467,5
33 069,0 29 664,0 34132,0
7 507,9 8043,1 18 416,7
19 648,8 332253 42 508,1
10 472,8 23 500,0 23 092,1
9176,0 97253 19 416,0
224 323,5| 287713,4) 3424688
1631679 2180250, 242036,6
61 155,6 69 688,4, 100432,2

1995
31.12.

440 229,3

306 034,4

22 268,0
95433,3
52101,7
136 231,4

218 310,9
7 039,1
18987,2
24 567,0
37130,2

1341949
115,0
71911,8

15114,0
47 054,1

58 874,2
41 986,4
333343

17 065,9

10 484,7
6 581,2

457 295,2

316 519,1
140 776,1

1996
31.12.

569 723,6

405 143,6

11178,4
150 780,1
46 738,6
196 446,5

300910,4
6631,8
17 645,5
27 116,0
528399

164 580,0
55,3
106 852,6

2786,0
54 886,1

85 424,0
45914,0
332420

9180,7

8 865,9
314,8

578 904,3

414 009,5
164 894,8

2) od 31.12.1995 kratkodobd a od 31.12.1996 i dlouhodoba korunova pasiva v (i¢i nerezidentéim zahrnuta pod pasivy obchodnich bank

Tabulka ¢.11

1997
31.12.

739 563,0

495 058,5

11 548,4
158 503,7
42 877,1
282129,3

360 725,6
7 269,4
13 894,1
46 465,5
66 703,9

244 504,5
45,5
170 147,0

8164,0
66 148,0

142 463,2
57 831,1
44210,2

9 148,1

8 860,6
287,5

748 711,1

503 919,1
244 792,0

ve sménitelnych méndch, zatimco v tdajich k 31.12.1994 prostiedky na korunovych tctech nerezidentd obsazeny v kratkodobych pasivech

v nesménitelnych ménach a viici Slovenské republice (metodickd zména v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K& od 1.10.1995)

3) k 31.12.1997 upraveno rozdéleni zadluZenosti podle vé&fiteld v ndvaznosti na zpfesnéni stavu Gvéra v ramci piimych investic

4) zadluzenost vici Slovenské republice: v letech 1993 az 1995 v nesménitelnych méndch, od 1996 nevyrovnany z(istatek salda vzdjemnych

Gcta po skonceni clearingu veden v nesménitelnych méndach; ostatni zdvazky vaci Slovenské republice zahrnuty ve sménitelnych ménach

podle "opatfeni" MF ¢j. 282/70 490/95 z 22.12.1995

v mil. K¢&
1998
31.12. 1)

717 902,8

461 697,1

10952,2
133 376,5
331320
284 236,4

324 035,8
4 409,6
7222,4

54 327,5
71701,8

256 205,7
39,5
193 373,0

22,0
62771,2

171 504,1
56 313,1
28 388,5

8996,7

8893,5
103,2

726 899,5

470 590,6
256 308,9



Tabulka ¢.12

VEREJNE FINANCE
mld. K¢&
1993 1994 1995 1996 1997 1998
1-12 1-12 1-12 1-12 1-12 1-12
STATNi ROZPOCET
PRIJMY CELKEM 358,0 390,5 440,0 482,8 509,0 537,4
Dariové piijmy 330,2 360,1 409,7 457 ,4 478,4 509,6
Dan z pfijmu 71,9 70,2 72,7 78,3 74,8 87,4
Pojistné socidlniho zabezpeceni 106,0 130,0 154,3 174,3 191,0 203,9
Dané z majetku 0,8 2,1 3,2 3,9 5,0 6,3
Domadci dané za zboZi a sluzby 11,8 136,4 155,4 174,8 186,3 191,5
- dan z pfidané hodnoty 70,4 85,8 94,8 109,3 117,6 119,4
- spotfebni dané 371 46,4 56,7 61,2 64,2 67,8
Dané ze zahrani¢niho obchodu 15,2 17,4 17,4 19,7 14,9 13,6
Ostatni dariové pfijmy 24,4 4,1 6,7 6,4 6,4 6,9
Nedanové piijmy 27,8 30,4 30,3 25,4 30,5 27,7
Podnikové a z majetku 14,7 12,8 7,3 8,5 8,5 7,3
Poplatky, pokuty a penéle a ost. nedan. pfijmy 4,0 8,2 16,7 10,4 13,8 13,8
Splatky vladnich avéra 9,0 9,4 6,3 6,5 8,2 6,7
VYDAJE CELKEM 356,9 380,1 432,7 484,4 524,7 566,7
Bézné vydaje 324,6 346,7 388,6 427,3 4741 516,2
Vydaje za zbozi a sluzby 125,6 121,2 109,8 123,5 126,7 143,0
Debetni troky 13,7 . 2,6 14,0 17,6 18,5
Dotace a bézné transfery 180,3 218,3 268,7 285,7 326,2 349,6
Dotace 42,8 49,3 77,1 84,5 92,5 105,5
- podnikiim 29,3 27,0 27,8 27,3 33,2 44,9
- piispévkovym organizacim 13,5 22,3 49,3 57,3 59,3 60,6
Transfery 137,4 169,1 191,5 2011 233,7 244,0
- mistnim rozpoctim 17,0 29,3 33,3 16,8 24,7 17,9
- obyvatelstvu 116,6 136,9 155,6 181,0 206,0 222,8
- do zahranici - - - - - -
VIadni avéry 5,0 7,2 7,6 4,1 3,6 5,1
Kapitdlové vydaje 32,3 33,3 44,1 57,1 50,6 50,5
Investi¢ni vydaje rozpoctovym organizacim 19,0 19,7 21,5 24,9 16,4 16,5
Kapitdlové transfery 13,3 13,6 22,7 32,1 34,2 34,0
Podnikam 5,0 3,7 5,5 4,6 5,6 6,4
Pfispévkovym organizacim 8,4 9,9 17,2 27,5 28,6 27,6
SALDO
Verejné rozpocty 23,3 5,5 2,9 -21,9 -27,8 -28,7
statni rozpocet 1,1 10,4 7,2 -1,6 -15,7 -29,3
mistni rozpocet 09 -1,1 -3,2 -9,4 -4,8 1,5
statni finan¢ni aktiva 1,5 1,0 -2,7 -2,3 -2,5 2,4
statni fondy 0,1 0,4 0,0 1,1 1,7 0,9
Pozemkovy fond 1,3 11 1,2 0,6 -1,6 0,1
Fond narodniho majetku 13,4 -5,4 4,0 -5,9 -4,5 -5,1
zdravotni pojistovny 5,0 -0,9 -3,6 -4,4 -0,4 0,8




Tabulka ¢.13

MENOVY PREHLED
stav ke konci mésice v mld. K&
1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12

Aktiva celkem 720,4 870,4 1039,6 1120,5 1217,6 1280,8
Cista zahrani¢ni aktiva 115,7 194,4 311,4 281,9 338,5 410,0
- aktiva 213,6 275,8 493,2 538,0 670,7 746,1
- pasiva 97,9 81,4 181,8 256,1 332,2 336,1
Cistd domaci aktiva 604,7 676,0 728,2 838,6 879,1 870,8
Domadci avéry 7139 817,5 929,5 1029,7 1137,7 1121,8
Cisty avér vlddnimu sektoru 18,4 5,1 10,1 12,6 24,8 38,6
- Cisty aveér vlade 35,1 23,1 25,4 28,5 37,9 47,9
- Cisty Gvér FNM -16,7 -18,0 -15,3 -15,9 -13,1 -9,3
Klientské Gvéry obchodnich bank a CNB 695,5 812,4 919,4 1017,1 1112,9 1083,2
Uvéry korunové 669,6 768,9 822,3 888,6 912,6 869,6
- podniky 576,8 661,1 720,5 785,1 808,2 765,6
- domdcnosti 92,8 107,8 101,8 103,5 104,4 104,0
Uvéryvcizf méné 25,9 43,5 97,1 128,5 200,3 213,6
- podniky 194,3 210,1
- domécnosti . . . . 6,0 3,5
Ostatni ¢isté polozky -109,2 -141,5 -201,3 -191,1 -258,6 -251,0
Pasiva
Penézni agregdt M2 2) 720,4 870,4 1039,6 1120,5 1217,6 1280,8
Penézni agregat M1 1) 359,9 421,8 453,3 475,3 4451 433,4
Obézivo 59,8 84,0 104,3 118,9 119,3 127,2
Neterminované korunové vklady 300,1 337,8 349,0 356,4 325,8 306,2
- domdcnosti 109,3 131,5 148,8 155,7 153,2 144,0
- podniky 185,1 201,1 195,6 195,6 168,2 158,9
- pojistovny 5,7 5,2 4,6 5,1 4,4 3,3
Quasi penize 360,5 448,6 586,3 645,2 772,5 847,4
Terminované korunové vklady 303,1 387,8 498,8 559,5 634,0 674,7
- domdcnosti 206,8 244,7 306,5 366,0 474,4 550,8
- podniky 60,0 102,9 150,2 172,7 133,9 91,8
- pojistovny 36,3 40,2 42,1 20,8 25,7 32,1
Vkladové certifikdty, depozitni sménky a ostatni dluhopisy 6) . . . . . 30,2
Vklady v cizi méné 57,4 60,8 87,5 85,7 138,5 142,5
- domdcnosti 45,7 42,2 35,8 40,1 68,8 73,6
- podniky 11,7 18,6 51,7 45,6 69,7 68,9
Penézni agregat L 3) 704,6 845,5 1019,0 11389 1241,8 1329,9
Mezirocni zmény v %
M1 17,5 17,2 7,5 4,9 -6,4 -2,6
M2 5) 19,8 19,9 19,8 9,2 10,1 52
L 19,8 20,0 20,5 11,8 9,0 71
Klientské tivéry obchodnich bank a CNB 19,1 16,8 13,2 10,6 9,4 -2,7
Vklady klientd u bank 4) 21,8 19,1 21,8 7,1 9,7 2,3

2
3
4

M2 = M1 + quasi penize

Korunové vklady + vklady v cizi méné

)
)
)
)
)
)

1) M1 = Obé&Zivo + neterminované korunové vklady

L =M2 + SPP a P CNB v portfoliu domacich nebankovnich instituci

5) Upraveno o float v roce 1993 a 1994, kratkodobé operace nékterych bank v roce 1994 a vklad SPT Telecom u CNB v roce 1995 a1996
6) Z davodu zmény statistického vykazovéni jsou od 1/98 depozitni sménky, vkladové certifikdty a ostatni dluhopisy vylouceny z korunovych vklada




VYVOJ UVEROVE EMISE

Tabulka ¢.14

1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12
Vyvoj neocisténych Gvéra
Uvéry celkem K¢ a cizi ména
absolutni stavy v mld. K¢ 695,5 812,4 919,4 10171 1112,9 1083,2
meziro¢ni zmény v % 19,1 16,8 13,2 10,6 9,4 -2,7
Uvéry K&
absolutni stavy v mld. K¢ 669,6 768,9 822,3 888,6 912,6 869,6
meziro¢ni zmény v % 17,9 14,8 6,9 8,1 2,7 -4,7
Uvéry cizi ména
absolutni stavy v mld. K¢& 259 43,5 97,1 128,5 200,3 213,6
mezirocni zmény v % 57,0 68,0 123,2 32,3 55,9 6,6
Vyvoj ocisténych dvéri 1)
Uvéry celkem K¢ a cizi ména
absolutni stavy v mld. K¢ 696,2 807,6 906,1 1014,9 1101,9 1140,5
meziro¢ni zmény v % 19,2 16,0 12,2 12,0 7,5 3,5
Uvéry K&
absolutni stavy v mld. K¢& 670,2 763,9 808,8 882,6 922,9 931,5
mezirocni zmény v % 18,1 14,0 59 9,1 3,3 0,9
Uvéry cizi ména
absolutni stavy v mld. K¢ 26,0 43,7 97,3 132,3 179,0 209,0
mezirocni zmény v % 57,6 68,1 122,7 36,0 35,3 16,8

1) Uvérova emise upravena o kurzové vlivy, odpisy, kapitalizaci drokii a banky po odebrani licence

CLENENI UVERU DLE CASU, SEKTORU A DRUHU

podily na celku v %

1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12
Casova struktura Gvérc
Celkem korunové a devizové aveéry 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Kratkodobé 41,8 40,5 41,9 43,5 42,0 41,0
Strednédobé 28,3 30,2 29,1 25,7 24,8 22,5
Dlouhodobé 29,9 29,3 29,0 30,8 33,2 36,5
Sektorova struktura Gvérd
Celkem korunové a devizové Gveéry 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Podniky 93,3 94,3 88,9 89,8 90,2 90,1
Domacnosti 6,7 5,7 11,1 10,2 9,8 9,9
Druhova struktura avéra
Celkem korunové a devizové avéry 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Provozni 50,4 47,5 51,5 50,9 52,9 52,9
Investi¢ni (v¢. KBV) 33,9 33,6 33,2 32,4 31,3 32,2
Hypotec¢ni 0,4 0,1 0,1 1,0 1,6 2,2
Spotfebni 0,6 0,7 0,8 0,7 0,6 1,7
Na privatizaci 5,4 5,0 3,8 3,0 2,0 1,4
Na piechodny nedostatek zdroja 9,1 12,5 9,6 9,2 10,5 8,2
Na ndkup cennych papirt 0,2 0,6 1,0 2,8 1,1 1,4

Poznamka:
1) Do roku 1996 pouze korunové Gvéry bez klasifikovanych a od roku 1997 celkové Gvéry
(do r. 1996 nejsou k dispozici devizové Gvéry v sektorovém clenéni)




UROKOVE SAZBY Z MEZIBANKOVNICH VKLADU

Tabulka ¢.15

%

1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12

1. PROUMERNA SAZBA PRIBOR 1)
-1 dennf 5,47 10,75 10,83 12,44 12,55 10,84
-7 dennf 5,90 12,28 11,17 12,61 16,64 10,56
- 14 denni 6,14 12,38 11,20 12,61 16,77 10,54
-1 mésiéni 6,68 12,55 11,01 12,63 17,49 10,46
- 2 mésicni 7,34 12,61 10,97 12,62 17,54 10,27
- 3 mésiéni 8,00 12,65 10,93 12,67 17,50 10,08
- 6 mésieni 9,21 12,65 10,89 12,55 17,41 9,56
-9 mésicni 10,69 12,65 10,89 12,25 17,39 9,38
- 12 mésieni 11,90 12,66 10,90 12,23 17,36 9,31

2. PRUMERNA SAZBA PRIBID 1)
-1 dennf 4,51 10,01 10,52 12,19 10,75 10,48
-7 dennf 4,92 11,48 10,82 12,35 15,37 10,30
- 14 dennf 5,16 11,55 10,84 12,36 15,45 10,27
-1 mésieni 5,68 11,72 10,63 12,35 16,26 10,18
- 2 mésiéni 6,34 11,76 10,59 12,34 16,33 9,99
- 3 mésiéni 7,00 11,80 10,53 12,39 16,35 9,79
- 6 mésicni 8,21 11,81 10,48 12,26 16,31 9,26
-9 mésiéni 9,56 11,82 10,47 11,96 16,27 9,08
- 12 mésicni 10,89 11,83 10,48 11,94 16,23 9,02

1) Obchodni banky denné kétujici své sazby na trhu mezibankovnich depozit




UROKOVE SAZBY FRA

Tabulka ¢.16

1997 1998
9 12 12
3%6 11,82 14,60 14,53 16,70 15,62 15,38 13,16 9,02
3%9 11,52 14,22 14,53 16,70 15,80 15,39 13,02 8,99
6*9 11,00 13,32 14,02 16,03 15,43 14,81 12,46 8,79
6*12 10,97 13,13 13,97 16,01 15,52 14,82 12,37 8,79
9*12 10,57 12,63 13,52 15,47 15,09 14,34 11,94 8,62
12 %24 10,44 12,16 13,00 15,28 14,95 13,78 11,45 9,03
spread 9*12 - 3*6 -1,25 -1,97 -1,01 -1,23 -0,53 -1,04 -1,23 -0,40
spread 6*12 - 3*9 -0,55 -1,09 -0,55 -0,69 -0,28 -0,57 -0,65 0,20
spread offer - bid (3*6) 0,10 0,21 0,21 0,21 0,16 0,12 0,16 0,19
spread offer - bid (12*24) 0,17 0,36 0,35 0,30 0,19 0,12 0,18 0,58
UROKOVE SAZBY IRS
mési¢ni praméry v %
1997 1998
9 12 12

1R 11,89 18,07 14,92 17,54 16,32 15,97 13,44 9,52

2R 11,17 15,34 13,94 16,58 15,69 15,00 12,53 9,13

3R 11,05 14,34 13,26 15,93 15,20 14,17 12,07 9,06

4R 11,01 13,79 12,84 15,54 14,78 13,49 11,76 8,99
5R 10,98 13,28 12,50 15,25 14,49 12,98 11,51 8,93

6R 10,97 12,81 12,28 15,19 14,28 12,43 11,26 8,73

7R 10,91 12,64 12,09 14,88 14,11 12,08 11,09 8,71

8R 10,94 12,47 12,03 14,90 14,01 11,85 10,90 8,67

9R 10,90 12,31 11,92 14,29 13,93 11,65 10,72 8,63

T0R 10,88 12,20 11,81 14,24 13,83 11,60 10,61 8,61

spread 2R - 1R 0,72 2,73 0,98 0,97 0,64 0,97 0,91 0,39
spread 5R - 1R -0,91 -4,78 -2,42 -2,30 -1,83 -2,99 -1,94 -0,60
spread T0R - 1R -1,01 -5,87 -3,11 -3,30 -2,50 -4,37 -2,84 -0,92
spread offer - bid (1R) 0,12 0,38 0,13 0,23 0,13 0,11 0,13 0,25
spread offer - bid (2R) 0,12 0,54 0,19 0,30 0,18 0,16 0,19 0,28
spread offer - bid (5R) 0,17 0,60 0,24 0,37 0,17 0,19 0,20 0,31
spread offer - bid (10R) 0,35 0,76 0,29 0,46 0,35 0,29 0,28 0,20




Tabulka ¢.17

UROKOVE SAZBY OBCHODNICH BANK

%
1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12
Nové ¢erpanych dvéri
korunovych 14,6 13,7 13,1 13,6 16,5 11,9
- kratkodobé 14,0 13,3 12,9 13,6 16,5 11,7
- sttednédobé 16,7 14,8 14,2 14,3 17,0 13,4
- dlouhodobé 14,5 14,2 13,3 12,5 16,0 11,7
v cizi méné - - - - 59 5,4
- kratkodobé - - - - 5,9 5,3
- sttednédobé - - - - 5,6 5,9
- dlouhodobé - - - - 6,1 5,6
Ze stavu Gvéra
korunovych 14,1 12,8 12,7 12,5 13,9 10,5
- kratkodobé 15,6 12,7 12,5 12,4 14,1 10,6
- sttednédobé 15,9 14,5 14,2 13,5 14,6 10,7
- dlouhodobé 10,4 11,2 11,5 11,8 13,0 10,3
v cizi méné - - - - 6,1 6,4
- kratkodobé - - - - 5,6 6,9
- sttednédobé - - - - 5,9 5,6
- dlouhodobé - - - - 6,7 6,0
Ze stavu vkladd
korunovych 7,0 6,9 6,9 6,7 8,0 6,7
- neterminované 2,3 2,6 2,8 2,5 2,1 1,9
- terminované 11,0 10,6 10,0 9,2 10,9 8,7
- kratkodobé 9,6 9,6 9,7 9,3 11,6 9,2
- sttednédobé 11,8 11,5 10,7 9,8 12,2 10,9
- dlouhodobé 13,7 11,3 8,8 6,2 5,2 4,2
v cizi méné - - - - 2,7 2,3
- neterminované - - - - 11 11
- terminované - - - - 3,7 3,2
- kratkodobé - - - - 3,4 3,1
- sttednédobé - - - - 5,0 3,3
- dlouhodobé - - - - 5,5 3,5




DEVIZOVY KURZ

Tabulka ¢.18

A. NOMINALNI KURZ

K¢, kurzy devizového trhu

1993 1994 1995 1996 1997 1998
1-12 1-12 1-12 1-12 1-12 1-12
DEVIZOVY KURZ K& K VYBRANYM MENAM
1 GBP 43,78 44,03 41,89 42,33 51,95 53,45
1 FRF 5,15 5,19 5,32 5,31 5,43 5,47
1000 ITL 18,56 17,85 16,30 17,59 18,61 18,57
100 JPY 26,32 28,15 28,34 24,99 26,29 24,71
1 CAD 22,61 21,09 19,34 19,90 22,91 21,83
1 NLG 15,70 15,82 16,53 16,11 16,25 16,26
1 ATS 2,51 2,52 2,63 2,57 2,60 2,61
1 DEM 17,64 17,75 18,52 18,06 18,28 18,33
1 CHF 19,74 21,06 22,45 22,02 21,85 22,26
1 USD 29,16 28,78 26,55 27,14 31,71 32,27
100 SKK 89,49 88,57 94,18 91,61
12 12 12 12 12 12
1 GBP 44,37 43,99 41,00 45,48 57,72 50,20
1 FRF 5,09 5,21 5,37 5,21 5,84 5,38
1000 ITL 17,63 17,28 16,71 17,89 19,94 18,18
100 JPY 27,12 28,18 26,21 24,05 26,87 25,55
1 CAD 22,34 20,34 19,47 20,10 24,37 19,51
1 NLG 15,54 16,02 16,52 15,71 17,35 15,97
1 ATS 2,48 2,55 2,63 2,51 2,78 2,56
1 DEM 17,41 17,94 18,50 17,63 19,55 18,00
1 CHF 20,30 21,21 22,89 20,64 24,16 22,10
1 USD 29,76 28,22 26,66 27,34 34,73 30,06
100 SKK 89,76 86,42 100,58 83,04
B. REALNY KURZ
1993 1994 1995 1996 1997 1998
12 12 12 12 12 12
Index redlného kurzu K¢ viici DEM
(leden 1993=100)

a) spotiebitelské ceny 108,43 112,33 114,76 124,27 122,30 132,52
b) ceny pramyslovych vyrobct 109,73 110,22 112,53 120,17 115,35 125,11

Redlny kurz : nomindlni kurz je korigovan infla¢nim diferencidlem cen vyrobct nebo spotiebitelskych cen CR a SRN
(Index > 100, koruna vaci zakladu leden 1993 zpevnila)




Tabulka ¢.19

KAPITALOVY TRH
A. INDEXY AKCIOVEHO TRHU posledni den mésice v bodech
1997 1998
3 6 9 12 3 6 9 12
PX-50 558 489 536 495 505 467 360 394
PX-GLOB 670 592 652 599 615 568 460 478
PK-30 748 649 740 664 698 656 521 564
B. TRH DLUHOPISU mésiéni praméry v %
1997 1998
3 6 9 12 3 6 9 12
VYNOSY STATNICH DANENYCH DLUHOPISU
Splatnost v letech
1R . . . . 14,51, 12,81 8,88
2R 14,35 13,65 16,23| 14,95 14,39 12,55 8,77
3R 13,84 13,30, 1567 14,64, 13,58 11,98 857
4R 14,72| 12,94, 15,10 14,38, 13,13| 11,59 8,52
5R 12,97 12,63 14,85 14,41 13,03 11,51 8,64
6R 12,88 12,39| 14,84 14,43
C. OBIEMY OBCHODU mil. K&
1997 1998
3 6 9 12 3 6 9 12
BCPP
Objem obchodti celkem 51225 73413 48545 63249 52525/ 88271 87771 92553
v tom:
a) automatizovany systém 2358, 1125 1589, 1368 1718, 6210 11892, 6772
b) piimé obchody a blokové obchody 48867 72288 46956| 61881| 50807 82061 75879| 85781
RM-SYSTEM
Objem obchodii a prevodi celkem 10517 5239 13662 36870, 17562 22163 11271 20837
v tom:
a) priibézna aukce 692 392 742 547 1036 643 552 491
b) piimé a blokové obchody 9814| 4841 12915 36290 16520 21425, 10715 20334
¢) pfevody s uvadénou cenou 10 6 4 33 6 95 4 12
scP
Objem aplatnych prevodi celkem 100 019|125 576 93 634|150 980138 738|153 081|159 095 | 141 892




MENOVE POLITICKE NASTROJE CNB

Tabulka ¢.20

Repo sazba Diskontni Lombardni Povinné minimdlni rezervy
(%) sazba sazba z primarnich vkladi (%)
(%) (%) stavebnich
1 tyden 2 tydny bank spofitelen
a CMZRB
Rok 1995
Stav k 1.1. - - 8,5 11,5 - -
26.6. - - 9,5 12,5 - -
3.8. - - 8,5 4,0
8.12. 11,25 11,30
Rok 1996
29.3. 11,50 11,50
29.4. 11,60 11,60
9.5. 11,80 11,80
21.6. 12,40 12,40 10,5 14,0
1.8. 11,5
Rok 1997
8.5. 9,5
16.5. 12,90 50,0
19.5. 45,00
23.5. 75,00
27.5. 13,0
2.6. 45,00
4.6. 39,00
6.6. 39,00
11.6. 31,00 29,00
13.6. 29,00
18.6. 25,00 25,00
20.6. 22,00 22,00
23.6. 20,00 20,00
24.6 18,50 18,50
27.6 23,0
30.6. 18,20 18,20
1.7. 17,90 17,90
7.7. 17,00 17,00
8.7. 16,50 16,50
9.7 16,20 16,20
15.7 16,00
16.7 16,00
22.7 15,70 15,70
23.7 15,20 15,40
24.7 15,20
28.7. 14,90 14,90
1.8. 14,70
4.8. 14,50 14,50
31.10. 14,80
1.12. 19,00 18,50
2.12. 18,50 18,00
3.12. 17,75 17,50
4.12. 17,00 16,75
9.12. 15,50 15,50
10.12 15,00
11.12. 15,00
17.12 14,75
Rok 1998
23.1. 19,0
20.3. 15,00
17.7 14,50
30.7. 7,5
14.8. 14,00 11,5 16,0
25.9. 13,50
27.10. 12,50 10,0 15,0
13.11. 11,50
4.12. 10,50
23.12. 9,50 7,5 12,5




IV. BANKOVNI DOHLED A BANKOVNI SEKTOR

Hlavnim cilem bankovniho dohledu CNB je prispét k vytvofeni stabilniho a konkurenceschopného
bankovniho sektoru, ktery bude vysledkem dynamické rovnovdhy mezi psobenim regulace a dohledu
nad bankami, trzni discipliny a kvalitniho fizeni jednotlivych bank. Tento cil byl definovan v doku-
mentu , Koncepce rozvoje bankovniho dohledu pro dal$i obdobi”, ktery byl schvalen na poc¢atku roku
1998 bankovni radou CNB.

Jednou z cest k naplnéni stanoveného cile je dal$i zdokonalovani regulatorniho ramce bankovniho
dohledu ve sméru postupného zajisténi jeho harmonizace s obezietnostnimi predpisy platnymi
v zemich Evropské unie jako zakladniho predpokladu budouciho za¢lenéni Ceské republiky do této
evropské struktury. Dal§im aspektem pfi rozvoji metodiky i praktického provadéni bankovniho dohledu
je snaha o zajisténi souladu se zakladnimi principy pro efektivni bankovni dohled (Core Principles for
Effective Banking Supervision), ke kterym se Ceska narodni banka oficialné pfihlasila v zafi 1998 na
mezinarodni konferenci v Sydney. Dvacet pét mezinarodné uznavanych zakladnich principt pro efek-
tivni vykon bankovniho dohledu je dale rozpracovano do fady dil¢ich principi. Ceska republika 65 %
dil¢ich principl spliiuje zcela, 15 % caste¢né a 20 % musi byt jesté naplnéno. Zpfesihovani soucas-
nych opatieni pravidel obezietného podnikani i pfiprava novych rovnéz odrazi aktudlni problémy ban-
kovniho sektoru, které je tieba resit.

V roce 1998 nabyly Gcinnosti dvé novely zdkona o bankdch. Prvni vstoupila v platnost 6. 2. 1998
adruhd 1. 9. 1998. Tyto novely zejména

e limitovaly propojeni bank s podnikovou sférou stanovenim zakazu kontroly nad nefinan¢nimi
spolec¢nostmi a stanovily limity na kvalifikované Gcasti v nefinan¢nich spole¢nostech na 15 %
(v jednotlivych pFipadech) a 60 % (v celkovém souhrnu vsech kvalifikovanych Gcasti) kapitalu
banky,

e omezily persondlni Gcast zastupct bank v jinych pravnickych osobach,
¢ pozadovaly vytvoreni ,¢inskych zdi” mezi investicnim a komer¢nim bankovnictvim,

oy

e rozsitily informacni povinnost bank vici verejnosti,

e stanovily povinnost vyzadani predchoziho souhlasu CNB pfi nabyvani majetkového podilu na
bance vyssiho nez 10, 20, 33 a 50 %,

e rozsitily okruh sank¢nich opatfeni vac¢i bankdam a akcionarim,

oy s vz

e rozsifily systém pojisténi vkladt na pravnické osoby a zvysily maximalni ¢astku vyplaty vkladd na
400 tis. K¢ (resp. 90 % pojisténého vkladu).

Pfijaté novely bankovniho zdkona si vyzadaly Gpravu nékterych stavajicich opatieni pravidel obezfet-
ného podnikani bank resp. vytvofeni opatfeni novych. V oblasti licen¢ni politiky a nabyvani podilu na
stavajicich bankach bylo novelizovano opatfeni CNB, kterym se stanovi néleZitosti adosti o povoleni
pasobit jako banka, a nové byla vypracovana vyhlaska CNB, kterou se stanovi naleZitosti zadost
o predchozi souhlas s nabytim akcii s hlasovacim pravem a ndleZitosti ozndmeni o snizeni podilu
akcii s hlasovacim pravem. Oba tyto materidly spolu Gzce souvisi a obsahuji seznam pozadavkl na
informace, které jsou povinni budouci akcionafi bank predlozit k posouzeni CNB pred jejich vstupem
do banky.

Zasadnim krokem ke zlepSeni transparentnosti bankovniho sektoru a trzni discipliny je nové opatieni
CNB ¢. 2 ze dne 29. ¢ervna 1998, kterym se stanovi minimalni poZzadavky na uvefejiiovani informaci
bankami a pobockami zahrani¢nich bank a jehoZ cilem je zpfistupnéni zakladnich Gdajd o bankach
a pobockéach zahrani¢nich bank vefejnosti. Jejich uverejnéni by mélo prispét ke zvyseni a celkovému
zlepseni informovanosti Sirokého spektra obcanti — klienti bank a usnadnit jim rozhodovéni pfi vybéru
penézniho Gstavu. Podle tohoto opatfeni jsou banky povinny zvefejiiovat napf. informace o ¢lenech
predstavenstva, dozor¢i rady a dalSich osobach v fidicich funkcich, organiza¢ni schéma banky, tGdaje
o akciondfich s podilem na bance vy$sim nez 10 %, vybrané Gdaje z rozvahy, vykazu ziskd a ztrdt,
Gdaje o klasifikovanych Gvérech, kapitdlu banky, kapitdlové pfimérenosti, ukazatele efektivnosti ban-
kovniho podnikani apod.
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Bankovni dohled CNB se v roce 1998 intenzivné zabyval p¥ipravou bankovniho sektoru na o3etfeni
viech rizik spojenych s rokem 2000. V této souvislosti bylo vydano opatieni CNB ¢&. 6 ze dne 29. pro-
since 1998, kterym se stanovi pozadavky na zajisténi bezpeceného provozu bank a pobocek zahranic¢-
nich bank s ohledem na riziko roku 2000. Toto opatifeni ukldda bankdm a pobockam zahranic¢nich
bank

e minimalizovat riziko roku 2000 zajisténim odolnosti svych automatizovanych systémd vaci
zméné letopoctu,

e zpracovat strategii k minimalizaci rizika roku 2000 a zajistit potfebné lidské, technologické
a financ¢ni zdroje k jeji realizaci,

e zpracovat nouzovy plan pro pfipad, Ze nékteré z automatizovanych systém( i pres ucinéné
kroky nebudou odolné vaci zméné letopoctu, pro pfipad zvysené poptavky po hotovosti ze strany
klientd i pro pfipad poruch fungovani telekomunikaci a jinych slozek infrastruktury,

e v terminu do 31. brezna 1999 prizplsobit své automatizované systémy roku 2000 a toto prizp(-
sobenf otestovat,

e v terminu do 30. Cervna 1999 informovat vhodnym zplGsobem (napf. inzerdtem v tisku nebo
zvefejnénim na internetu) vefejnost o zajisténi odolnosti svych automatizovanych systému vaci
zméné letopoctu.

Kromé toho vénuje bankovni dohled ¢ést své kapacity pifimym dohlidkdm v bankdch zaméfenym na

tuto problematiku, spolupracuje s ostatnimi institucemi v domdacim i mezinarodnim méfitku apod.

Novela opatieni, kterym se stanovi zasady klasifikace pohledavek z Gvéra a tvorby opravnych polozek
k témto pohledavkam, byla vyvoldna zejména problémy pfi realizaci zdstav ve formé nemovitosti
z dGvodu nedokonalé obecné pravni Gpravy v této oblasti. Vzhledem k témto pravnim problémim
a zvysujicimu se riziku spojenému se znehodnocenim zastavenych nemovitosti bylo rozhodnuto
v zajmu zrealnéni vykazované situace pozadovat dodate¢nou tvorbu opravnych polozek ke ztratovym
Gvérim zajisténym nemovitostmi, které jsou po splatnosti vice nez 1 rok, s postupnym napliiovanim
podle presné danych kritérii tvorby opravnych polozek do roku 2000.

Zprava o hospodareni banky, ovéfovand externimi auditory, byla v rdmci hodnoceni systému fizeni
rizik doplnéna zejména stanovenim povinnosti vyhodnotit pfipravenost banky vaci riziku zmény leto-
poctu.

V roce 1998 se velkd pozornost soustfedila na zpracovdni novych opatfeni, kterd napliuji principy
spojené s uplatnénim kapitdlové pfimérenosti na bazi trzniho rizika a konsolidovaného bankovniho
dohledu v ndvaznosti na ,Core principles” a direktivy Evropské unie.

Smyslem opatieni o kapitdlové pfimérenosti bank zahrnujiciho trzni riziko, které nahradi dosavadni
opatreni ke kapitalové pfimérenosti, je zajistit dostatecné kapitdlové vybaveni banky, a to jak ve vztahu
k davérovému riziku, tak i ve vztahu k trznim rizik@m (Grokové riziko, ménové riziko, akciové riziko,
komoditni riziko). Toto opatfeni

e uklada bankdm rozdélit bilanci na bankovni a obchodni portfolio a preceriovat denné vsechny
polozky obchodniho portfolia a ménové a komoditni pozice bankovniho portfolia trznimi
cenami,

e stanovi mnozstvi kapitalu potfebného k pokryti kazdého jednotlivého rizika,

e definuje celkovy minimalni kapitdlovy poZzadavek banky jako soucet kapitdlovych pozadavki
vzhledem k dGvérovému riziku, Gvérové angazovanosti a trznimu riziku,

e definuje kapitalovou primérenost banky a stanovuje jeji minimalni vysi na 8 %.

Cilem opatieni, kterym se stanovi podminky pro provadéni dohledu na konsolidovaném zakladg, je
zajisténi komplexniho pfistupu k vyhodnoceni financ¢ni sily bankovnich skupin. Opatfeni urcuje pravi-
dla sestaveni konsolida¢niho celku, metody konsolidace Gcetnich vykazu, definuje kapitdlovou primé-
fenost a Gvérovou angazovanost na konsolidovaném zédkladé a limity pro skupinu, v jejimz cele stoji
banka.
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Obé opatieni byla po zpracovani piedlozena véem bankdm k otestovani. Definitivni znéni by mélo byt
schvéleno ke konci 1. pololeti 1999 s tim, Ze opatfeni o kapitalové pfimérenosti bank zahrnujici trzni
riziko vstoupi v platnost od 1. 4. 2000 a opatieni ke konsolidovanému bankovnimu dohledu v polo-
viné roku 1999.

Postupny vznik finan¢nich skupin a Gzké propojeni mezi finan¢nimi institucemi vyvolalo potfebu zkva-
litnéni a zintenzivnéni spoluprdce s ostatnimi reguldtory na finan¢nim trhu. Témito reguldtory jsou
Komise pro cenné papiry ustavenda v roce 1998, kterd je odpovédna za dohled nad kapitalovym trhem,
a ministerstvo financi, které odpovidd za dohled nad pojistovnami a penzijnimi fondy. Dne 1. Cer-
vence 1998 byla mezi CNB a vyse jmenovanymi institucemi uzaviena dohoda o spolupréci pfi vykonu
bankovniho dohledu a stitniho dozoru nad finan¢nim trhem, kterd zahrnuje zejména vzdjemnou
vymeénu informaci v¢. oblasti licencovani, spolupraci pfi kontrolni ¢innosti a konzultace v metodickych
a jinych otazkach.

Sirokd Gcast zahrani¢nich bank na ¢eském bankovnim trhu ve formé dcefinych spole¢nosti nebo pobo-
¢ek vyvolava potiebu bilaterdlni spoluprdace se zahrani¢nimi bankovnimi dohledy. Kromé toho ban-
kovni dohled CNB tizce spolupracuje s mezinarodnimi institucemi, zejména BIS v Basileji, Svétovou
bankou a regulac¢nimi institucemi USA, a to pfedevsim v oblasti konzultaci pfi zdokonalovani meto-
diky i praktického vykonu bankovniho dohledu. Intenzivni spoluprace pokracuje i s bankovnimi
dohledy zemf stfedni a vychodni Evropy, které spojuji stejné problémy dohledu v ne plné rozvinutych
trznich podminkach.

Schvélend koncepce dalsiho rozvoje bankovniho dohledu se v oblasti praktického vykonu bankovniho
dohledu zaméfuje zejména na posileni kontrolni ¢innosti pfimo v bankach (komplexni kontroly, infor-
macni ndvstévy), postupné doplnéni ,statického” hodnoceni banky o ,dynamické” aspekty a standardi-
zaci postupt pfi hodnoceni a pfijimani ndpravnych opatieni vici bankam v ramci dohledu na dalku.

Pro analytickou i dohlidkovou ¢innost jsou postupné vytvareny komplexni manudly, jejichz cilem je
sjednotit a standardizovat metodiku pouzivanych ukazatelt hodnoceni bank a postupt kontrolni ¢in-
nosti v¢. jednotné struktury vystupnich protokolt z dohlidek na misté. V roce 1998 se pfistoupilo
k budovani komplexniho informacniho systému bankovniho dohledu, ktery bude umoziovat rychly
a efektivni pristup k datové zdkladné vytvarené z rozsahlého souboru Gdajd predavanych bankami.
V ramci dohlidkové cinnosti bylo v roce 1998 uskute¢néno 7 komplexnich dohlidek v bankach
a 30 informativnich navstév.

Pozitivni tendenci ve vyvoji bankovniho sektoru je postupné zlepsovani fizeni bank, které je odrazem
nejen nabytych zkusenosti s bankovnim podnikdnim v samotnych bankach, ale i stale vyraznéjsiho
vlivu bankovniho dohledu na zkvalithovani ¢innosti bank formou regulace i aktivnim sledovanim
jejich ¢innosti. Na druhé strané vsak na bankovni sektor negativné plsobi soucasny nepfiznivy stav
ekonomiky, neGc¢inna legislativa v oblasti obchodniho soudnictvi (realizace zastav, G¢innost zdkona
o konkurzu a vyrovnani, pomalé feseni soudnich spord v oblasti obchodniho prava apod.), nedokon-
Ceni restrukturalizace a privatizace v podnikové sfére i v bankovnim sektoru, nizky rozvoj jinych forem
financovani podnikové sféry (kapitalovy trh) apod.

Ackoliv po roce 1989 bylo vydano celkem 63 povoleni pasobit jako banka, ke konci roku 1998 bylo
aktivnich pouze 45 bank (z toho 13 zahrani¢nich a 10 pobocek zahrani¢nich bank). Tfi banky zanikly
pfimou fazi s jinou bankou, 1 banka nezahdjila ¢innost, 7 bank je v likvidaci a 7 bank v konkurznim
fizeni. Ke konci roku 1998 nebyla zadnd banka v nucené sprave.

Snizeni poctu bank plsobicich na ¢eském bankovnim trhu o 5 subjektd v roce 1998 souviselo s probi-
hajicimi fazemi zahrani¢nich bank (Bank Austria a Creditanstalt, HYPO Bank a Vereinsbank) a dokon-
¢ovanim konsolida¢niho programu ve skupiné malych bank (ukonceni nucené spriavy a nasledné
odnéti povoleni pasobit jako banka 4 bankam). Jedna banka po skonceni nucené spravy a ukonc¢eném
mimosoudnim vyrovnani pokracuje v dalsi ¢innosti. V roce 1998 bylo vyddno jedno nové povoleni
puasobit jako banka GE Capital Bank, kterd odkoupila rozhodujici ¢ast bankovnich aktivit Agrobanky.
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V roce 1998 pokracoval stabiliza¢ni program, do kterého se v roce 1997 zapojilo 6 malych bank.
Tento program spociva v odkupu nebonitnich pohledavek Gc¢elovou organizaci Ceskou finanéni
s. 1. 0. na predem sjednané obdobi 7 let. BEhem této doby jsou banky povinny vytvofit takovy objem
rezerv, ktery po skonceni programu bude dostate¢ny ke zpétnému odkupu té ¢asti pohledavek, které
nebyly splaceny dluzniky. Banky jsou v tomto obdobi podrobeny zpfisnénému dohledu, ktery vyza-
duje presné plnéni stanovenych podminek tykajicich se zejména kapitalového vybaveni, managementu
banky, zvySovani efektivnosti a vykonnosti bankovniho podnikani apod. V priibéhu roku 1998 se uka-
zalo, ze ne vSechny banky jsou schopny tyto podminky plnit, proto dvé z nich byly z tohoto programu
vylouceny a nasledné bylo témto bankdm odejmuto povoleni plsobit jako banka. U dalich dvou
doslo na konci roku 1998 a na pocatku roku 1999 k ukonceni programu z davodu prevzeti rozhodujici
Casti jejich aktivit jinou bankou.

Rozhodujici podil na jednotlivych bankovnich aktivitich ma skupina 5 velkych bank, které se na cel-
kové bilan¢ni sumé sektoru podileji 66 %, na celkovém objemu Gvéri 74 % a na celkovém objemu
primarnich depozit 73 %. | kdyz prevaha velkych bank stile zlstava zachovana, postupné se jejich
podil snizuje pfedevsim ve prospéch skupiny zahrani¢nich bank a pobocek zahrani¢nich bank, které
v soucasné dobé spravuji jiz ¢tvrtinu celkové bilan¢ni sumy bankovniho sektoru. Vyraznou tendenci
projevujici se v roce 1998 je pokracujici koncentrace sektoru. Postupné se zacina vyclenovat skupina
stredné velkych bank s bilan¢ni sumou mezi 50 az 100 mld. K¢ a vyrazné klesa pocet bank s bilan¢ni
sumou pod 10 mld. K¢. Tato koncentrace je dasledkem probihajicich fazi a konsolidace bankovniho
sektoru, v rdmci které byla ukoncena c¢innost fady malych bank.

Graf IV.1 Struktura bankovniho sektoru
pocet bank podle velikosti bilanéni sumy
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Ve vyvoji zdkladnich ukazatelG charakterizujicich ¢innost bank Ize v roce 1998 pozorovat urcité
zmény v trendech ve srovnani s predchdazejicimi lety. Bilan¢ni suma bankovniho sektoru k 31. 12.
1998 dosahla 2 437,9 mld. K¢, tj. o 8,5 % vice nez na konci prechédzejiciho roku. Tato dynamika
rastu byla ve srovnani s rokem 1997 zhruba polovi¢ni. Ddvodem zpomaleni byla zejména nizka Gvé-
rova aktivita bank, kdyz se objem hrubych davért za rok 1998 zvysil pouze o 3,4 % na
1 135,4 mld. K& Zvlast patrna je tato tendence ve skupiné velkych a malych bank, kde doslo k abso-
lutnimu poklesu objemu hrubych GveérQ (tato skuteCnost je vsak Castecné ovlivnéna vyssi Grovni
odpist v roce 1998 a kursovymi rozdily; i po ocisténi od téchto vliva viak vy$e zminény trend pretr-
vava). V ostatnich skupindch bank rostl objem Gvérd vyrazné rychleji, i zde vsak byla intenzita rastu
nizsi nez v predchazejicich letech.
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Tab IV. 1 Zdkladni ukazatele bankovniho sektoru (za banky s platnou licenci k 31. 12. 1998)

31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997 31.12.1997

Bilan¢ni suma celkem v mld. K¢ 1711,1 1910,8 2 247,4 2437,9
Uvéry v mld. K¢ (Cisté) 772,3 878,5 1 000,3 1018,4
Rychle likvidnf aktiva v mld. K¢V 340,9 293,4 368,9 521,3
Cenné papiry v portfoliu bank 2 (Cisté) 163,4 187,4 189,9 190,9
Vklady klientt v mld. K¢ 848,8 952,9 1108,5 1205,3
Vklady od bank v mld. K¢ 362,6 447,4 509,7 505,2

1) pokladni hodnoty, vklady a tvéry u CNB, bézné Gcty u bank, poukazky CNB a stani pokladni¢ni poukazky
2) cenné papiry v obchodnim a investi¢nim portfoliu bez P CNB a SPP

Na strané zdroji nebyl pokles dynamiky rastu rozhodujicich primarnich vkladd tak vyrazny, celkovy
objem klientskych vklad( se proti konci roku 1997 zvysil o 8,7 % a k 31. 12. 1998 doséahl
1 205,3 mld. K&. Objem mezibankovnich vkladt zGstal zhruba na stejné Grovni jako v roce 1997.

vy

Davodem nizsi Gvérové aktivity bank byla zejména jejich zvy$ena obezietnost pfi poskytovani novych
avérd. Nepfizniva ekonomickd situace podnikové sféry jako hlavniho pfijemce Gvérd vedla k vyznam-
nému omezeni okruhu potencidlnich kvalitnich klientd banky, ktefi by zarucovali ndvratnost pajce-
nych prostredkd. Tento faktor je dale umocnén legislativnimi problémy v oblasti realizace zéstav, kon-
kurz( apod.

Z tohoto divodu banky umistovaly své volné zdroje pfedevsim do rychle likvidnich aktiv, jejichz
objem k 31. 12. 1998 dosahl 521,3 mld. K& coz bylo o 41,3 % vice neZ na konci roku 1997.
Z pohledu podilu na celkové bilan¢ni sumé se objem rychle likvidnich aktiv zvysil o 5 bod( na
21,4 %. Vzhledem k vyvoji na kapitdlovém trhu banky v roce 1998 nezvysovaly ani svou angazova-
nost v cennych papirech, jejichz hruby objem (bez statnich a jinych pokladni¢nich poukdazek)
k 31.12.1998 Cinil 209,4 mld. K¢, tj. pouze o 1,5 % vice nez na konci roku 1997.

Vyrazné se rozvijeji aktivity zejména zahrani¢nich bank, pobocek zahrani¢nich bank a ¢astecné i vel-
kych bank v derivatovych operacich. Celkovy objem pohledavek z pevnych terminovych a opcnich
operaci k 31. 12. 1998 dosdhl 1 518,3 mld. K¢, coz predstavuje proti konci roku 1997 nardst
0 76,1 %. Podil téchto aktivit na celkovém objemu bilan¢ni sumy se zvysil z 38,4 % k 31. 12. 1997 na
62,3 % k 31.12.1998.

Zvysena obezfetnost bank pfi Gvérové Cinnosti je dasledkem vysokého Gvérového rizika ve vazbé na
ekonomickou situaci klientd. K 31. 12. 1998 cinil celkovy objem klasifikovanych Gvéra (bez Konsoli-
dac¢ni banky a avéru Slovenské inkasni jednotce) 270,0 mld. K¢, tj. 0 0,7 % vice nez na konci pfedcha-
zejiciho roku. Pomérné nizky nérast je do zna¢né miry ovlivnén odpisy ztratovych pohledéavek proti
vytvofenym opravnym polozkam a prevodem vybranych pohledavek Ceské spofitelny do Konsolida¢ni
banky. Ve vztahu k celkovému objemu Gvérd predstavovaly klasifikované avéry 27,1 %, coz je
0 0,2 bodu vice nez na konci roku 1997. Tento nardst je do urcité miry podminén stagnaci objemu
standardnich Gveéra v souvislosti s omezenou Gvérovou aktivitou bank.
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Graf 1V.2 Klasifikované tvéry
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Vazena klasifikace (zohlednujici strukturu klasifikovanych avért z hlediska jejich rizikovosti) proti
konci predchézejiciho roku poklesla o 6,5 mld. K& na 167,1 mld. K&. K jejimu kryti banky dosud
vytvorily 109,1 mld. rezerv a opravnych polozek, coz predstavuje zhruba 65 % objemu vazené klasifi-
kace. Zbyvajici Cast je kryta zajisténim, které ve svém objemu prevysuje vazenou klasifikaci Gveérd
zhruba o 13 mld. K¢.

Vysoka troven trokovych sazeb, kterd se udrZzovala po rozhodujici ¢ast roku 1998, se odrazila ve zvy-
Seni Grokového zisku na 58,6 mld. K¢, tj. 0 19 %. Ve srovnani s pfedchdzejicim rokem se naopak snizil
zisk z operaci s cennymi papiry, ktery v roce 1998 cinil 8,2 mld. K¢, tj. o 40,6 % méné nez v roce
1997. Vynosy z devizovych operaci se zvysily o 1,2 % a dosahly 13 mld. K&. V roce 1998 banky cel-
kové vytvorily zisk z bankovni ¢innosti ve vysi 96,3 mld. K¢, coz predstavovalo ve vztahu k pramérné
bilan¢ni sumé 4,4 %.

Vytvoreny zisk z bankovni ¢innosti pouzily banky na Ghradu provoznich nakladd, které ¢inily 52,4 %
z jeho objemu. Pro Groven cistého zisku vSak podobné jako v roce 1997 byla rozhodujici tvorba
opravnych polozek proti ztratovym Gvértim, kterd spolu s odpisy ztratovych pohledavek byla vyssi nez
dosazeny zisk z bankovni ¢innosti. Bankovni sektor (bez Konsolida¢ni banky) tak v roce 1998 skoncil
s celkovou ztratou 8,6 mld. K¢. Tento vysledek ovlivnilo zejména ztratové hospodareni ve skupiné vel-
kych a malych bank, ostatni skupiny skoncily rok 1998 s cistym ziskem.

Graf IV.3 Kapitdlova primérenost bank
(bez Konsolida¢ni banky)
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Dusledny tlak na posilovani kapitdlového vybaveni bankovniho sektoru (bez Konsolidac¢ni banky) se
odrazil ve zvyseni kapitdlové priméFenosti o 2,5 bodu na 12 % k 31. 12. 1998. Dlvodem pro rist kapi-
tdlové pifimérenosti bylo zejména zvyseni zdkladniho jméni o 10 mld. K¢ na 70,6 mld. K¢ a predevsim
zvyseni objemu podfizeného dluhu u velkych bank, ktery se v roce 1998 zvysil o 17,2 mld. K¢. Pozi-
tivné pulsobil i vyvoj rizikové vazenych aktiv, které poklesly o 5,3 % v souvislosti s nizsi Gvérovou akti-
vitou bank, kdy banky umistovaly volné zdroje do rychle likvidnich aktiv s nizkou rizikovou vahou.
Podil rizikové vazenych aktiv na aktivech celkem se snizil z 54,1 % k 31. 12. 1997 na 48,7 %
k31.12.1998.

Pokracujici pokles poctu bankovnich mist i poctu pracovnikd byl jednim z davod( snizeni dynamiky
rGstu provoznich ndkladd na pracovnika ve srovndni s predchézejicim rokem. Veobecné provozni
ndklady se v roce 1998 zvysily na 50,4 mld. K¢ (0 16,6 % vice nez v roce 1997), coz predstavuje
2,3 % z pramérné bilan¢ni sumy bankovniho sektoru. Vseobecné provozni ndklady na 1 pracovnika se
zvysily z 827 tis. K& v roce 1997 na 963 tis. K& v roce 1998, coz predstavuje narlist o 16,4 % (v roce
1997 vzrostly 0 19,5 %).

Pozn. Veskeré ciselné Gdaje jsou za banky s platnym povolenim ptsobit jako banka s vyjimkou Universal banky, kterd po odnéti povoleni plsobit jako
banka na pocétku roku 1999 jiz nedodala potiebné vykazy. Udaje za rok 1998 jsou neauditované.
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1. Vyvoj aktiv a pasiv bankovniho sektoru

(za banky s platnou licenci k 31. 12. 1998 v¢. pobocek bank v zahranici

Pokladni hodnoty
Vklady a Gvéry u CNB
z toho povinné minimdlni rezervy
Vklady a Gvéry u bank
v tom: bézné ucty
terminované vklady
poskytnuté Gvéry
Statni pokladni¢ni poukdzky
Pokladni¢ni poukazky CNB
Poskytnuté Gvéry
v tom: klientdm
organtim republiky a mistnim organdim
Cenné papiry k obchodovéani
z toho: obligace
majetkové cenné papiry
Majetkové Gcasti bank (investi¢ni)
Hmotny a nehmotny majetek
Ostatni aktiva

Aktiva celkem

Zdroje od CNB

Vklady a Gvéry od bank

v tom: b&Zné acty
terminované vklady
prijaté Gvéry

Pfijaté vklady a Gvéry

v tom: od klientd
republikovych a mistnich organt
vkladové certifikaty

Emise obligaci

Rezervy

Rezervni fondy

Kapitdlové fondy

Zakladni jméni

Nerozdéleny zisk

Zisk z bézného roku

Ostatni pasiva

Pasiva celkem

31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997 1998

31.03. 30.06. 30.09.
Aktiva v mil. K¢
20 893 25583 27 256 24 781 27 814 25172
156 412 136 128 193 780 216 957 243 821 286 759
69 334 107 884 88 078 95 686 97 244 90 052
305 443 386 638 487 702 405 569 498 574 467 100
11234 19512 18 937 12 349 24 535 18 439
165 774 275712 394 519 320722 402 010 380212
128 435 91 415 74 246 72 498 72 029 68 448
33308 49 399 38 964 34334 39312 29 862
119 009 62 750 94 470 100 349 113 598 163 130
772 335 878 533 1000 294 990919 1029 680 1027 863
767 912 874 386 985 468 972141 1006315 1005613
4423 4 146 14827 18777 23 366 22 249
142 450 167 422 98 742 103 202 101 906 96 190
120 319 131771 84972 90 624 92 450 84772
20576 33528 10 052 8787 6157 6 361
20951 19 980 91197 93 738 94 822 98 865
50 852 58 745 62 942 62 522 80 086 80713
89423 125 607 152 030 147 209 142932 152 959
1711075 1910785 2247377 2179580 2372546 2428611
Pasiva v mil. K¢

70 894 67 509 73929 59 204 78 454 61081
362 567 447 359 509 705 454 863 513921 485 318
14737 16 754 19 552 16 209 21 640 17 630
230 445 317 441 366 693 313 097 368 096 334 269
117 385 113163 123 461 125 557 124 185 133 419
848 824 952877 1108537 1075361 1144181 1161363
797 081 919494 1076915 1041054 1105255 1121628
33507 28 823 30 105 33 040 36 805 38 594
18 236 4560 1517 1267 2120 1141
48 850 62 940 92724 96 421 98 843 93 435
40 448 35874 40 297 34997 43 877 43 515
57 361 63 673 72 350 71 666 74 094 74 031
15176 18 703 19 449 19 368 13672 33401
53511 58 378 66 829 71972 74 858 76 688
1848 1853 1332 11136 3513 2983
11763 14 445 11185 4602 9323 12114
199 834 187 175 251 042 279 991 317 809 384 682
1711075 1910785 2247377 2179580 2372546 2428611

31.12.

27 169
268 897
87 583
498 958
18 169
392223
88 566
52872
161 100
1018439
993 909
25412
97 978
87 613
4663

92 880
79 622
140 001
2437915

52 843
505153
12202
343 906
149 046
1205323
1169 422
33703
2199

92 588
41 661
73959
34017
76 882
2110

11 507
341873
2437915



11. Vyvoj a struktura vynosi a nakladi bankovniho sektoru
(za banky s platnou licenci k 31. 12. 1998 v¢. pobocek bank v zahranici bez Konsolidacni banky)

31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997 1998
31.03. 30.06. 30.09. 31.12.
Absolutné v mil. K¢
Urokové vynosy 113 808 132785 173 081 50 607 102 598 160 047 210910
Urokové néklady 73327 92 473 123 813 36 339 73 246 115214 152 285
Urokovy zisk 40 481 40313 49 268 14 268 29 352 44 833 58 625
Pfijaté poplatky a provize 9551 12167 13 348 3354 7 025 10 582 14 641
Zaplacené poplatky a provize 1043 1426 1614 282 624 974 1458
Zisk z poplatkd a provizi 8 509 10742 11735 3071 6 400 9 608 13183
Urokovy zisk vé. poplatkii a provizi 48990 51054 61002 17 339 35752 54 441 71808
Vynosy z cennych papird 5747 11638 13713 1780 4754 7 266 8152
Vynosy z devizovych operaci 6971 6 258 12 852 3535 7216 10577 13 001
Ostatni vynosy z bankovnich operaci 1524 1346 1366 750 1520 2 444 3368
Zisk z bankovni ¢innosti 63 233 70 295 88 932 23 404 49 242 74727 96 330
Vseobecné provozni néklady 31145 37708 43 234 10 075 22063 33 448 50431
Tvorba rezerv a opravnych polozek (¢istd) 14 282 3167 30028 5748 11329 8528 11932
Ostatni provozni vynosy (ndklady) -6 901 -19 135 -18 862 -3 898 -15 597 -30 528 -41 458
Hruby provozni zisk 10 904 10 285 -3191 3683 252 2224 -7 492
Mimofadné vynosy (ndklady) 469 252 707 17 58 144 1882
Hruby zisk pfed zdanénim 11373 10 537 -2 485 3700 310 2 368 -5 610
Dané 1677 445 1082 677 951 1604 2974
Cist)’/ zisk 9 697 10 092 -3 567 3024 -641 764 -8 584
Relativné v %"
Zisk z bankovni ¢innosti k aktiviim v % 4,65 4,19 4,55 4,54 4,71 4,57 4,42
Hruby zisk k aktivim v % 0,84 0,63 -0,13 0,72 0,03 0,14 -0,26
Cisty zisk k aktiviim v % 0,71 0,60 -0,18 0,59 -0,06 0,05 -0,39
Cist? zisk k vlastnimu kapitdlu v % 22,02 19,61 -6,34 19,51 -1,99 1,52 -12,78
Vynosnost Gveért v % 11,29 10,83 11,95 12,83 12,83 12,86 12,74
Nakladovost vkladii v % 6,85 6,99 8,13 9,22 9,27 9,49 9,41
Urokové rozpéti v % 4,44 3,83 3,83 3,62 3,56 3,37 3,33
Cista arokova marze v % 4,01 3,05 3,21 3,08 2,98 2,63 2,60
Pocet bankovnich mist 2 691 2721 2110 2 060 2242 2228 2220
Pocet pracovnikd v bankovnim sektoru 52 246 54 461 52 250 51 469 53959 53203 52 388
Na 1 pracovnika pfipada v tis. K¢

bilan¢ni sumy 30 391 32 884 40 331 39 890 41 234 42728 43 581
zisku z bankovni ¢innosti 1210 1291 1702 1819 1825 1873 1839
Cistého zisku 186 185 -68 235 -24 19 -164
provoznich nakladd 596 692 827 783 818 838 963

1) V jednotlivych ¢tvrtletich roku 1998 jsou Gdaje pfepocteny na ro¢ni zdklad



1. Vybrané ukazatele obezretného podnikani bankovniho sektoru
(za banky s platnou licenci k 31. 12. 1998 v¢. pobocek bank v zahranici bez Konsolidacni banky)

31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997 1998
31.03. 30.06. 30.09. 31.12.

Kapitdlovd pfiméienost "

Vlastni ka pitdl v mil. K¢ 83222 93 380 96 978 101 540 103 593 105912 100 755

Kapital celkem v mil. K¢ 91 248 100 790 107 207 108 276 123 464 124 371 127 662

Aktiva 2 celkem v mil. K¢ 1580036 1758756 2083841 2007643 2137072 2192955 2192852

Rizikové vazend aktiva v mil. K& 893652 1027162 1126787 1092431 1110833 1098500 1067 541

Podil rizikové vazenych aktiv

k aktiviim celkem v % 56,56 58,40 54,07 54,41 51,98 50,09 48,68

Kapitdlova pfimérenost v % 10,21 9,81 9,51 9,91 11,11 11,32 11,96

Kvalita Gvérového portfolia ?

Klasifikované avéry v mil. K& 250 504 247 942 268 175 273 418 287 336 279714 269 957
v % z celkového objemu Gvérd 33,40 28,58 26,91 27,49 28,55 27,81 27,05

Vézend klasifikace v mil. K& 154 122 159 475 173 615 178 570 178 221 169 953 167 141
v % z celkového objemu Gvéri 20,55 18,38 17,42 17,95 17,71 16,90 16,75

Klasifikované Gvéry po zohlednéni

zajisténi v mil. K& 128 794 121177 143 770 157 766 168 772 158 589 152 480
v % z celkového objemu Gvéri 17,17 13,97 14,43 15,86 16,77 15,77 15,28

Vézend klasifikace po zohlednéni

zajisténi v mil. K& 87910 81691 94 755 106 365 108 022 98 117 95738
v % z celkového objemu Gvéri 11,72 9,42 9,51 10,69 10,73 9,76 9,59

Vytvoiené rezervy a opravné polozky v mil. K& 85 696 84 786 105 696 111 559 116 369 109 858 109 055

Prebytek (+) resp. nedostatek (-) rezerv

a opravnych polozek v mil. K¢ -2214 3095 10 941 5194 8 347 11742 13317

v % z celkového objemu Gvérd -0,30 0,36 1,10 0,52 0,83 1,17 1,33
Likvidita

Rychle likvidni aktiva v mil. K¢ 4 329 445 288 446 360 623 381 604 432743 510292 516 677

v % z celkového objemu aktiv 20,75 16,11 20,14 18,59 19,45 22,45 22,63

v % z celkového objemu primérnich zdroja 39,12 30,38 32,68 35,65 38,04 44,20 43,00

Kumulativni netto rozvahova pozice
do 1 mésice k aktivim celkem v % °) -0,99 -4,63 -3,37 -2,76 -3,20 2,15 -5,18

Kumulativni netto rozvahova pozice
do 3 mésict k aktiviim celkem v % 5) 0,95 -1,76 -2,10 -2,87 -2,92 -0,36 -3,16

1) bez pobocek zahrani¢nich bank
2) v¢. Gvérového ekvivalentu podrozvahovych aktiv

)

)
3) klasifikované Gvéry poskytnuté klientdim, spravnim organtim a bankdm
4) pokladni hodnoty, vklady u CNB, b&ézné tcty u jinych bank, statni a jiné pokladni¢ni poukazky
)

5) po odecteni 80 % neterminovanych vkladd
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V. KALENDARIUM UDALOSTI

Piehled vyznamnych udalosti, které ovlivnily hospoda¥sky a ménovy vyvoj v CR v r. 1998

2. ledna

18. ledna

20. ledna

23. ledna

28. ledna

2. Gnora

6. Gnora

20. dnora

26. Unora

27. anora

20. bfezna

31. bfezna

15. dubna

6. kvétna

22. kvétna

19. - 20. Cervna

22. Cervna

24. Cervna

Prezident V. Havel jmenoval novou vlddu premiéra Josefa Tosovského

Uzaviena dohoda mezi ¢eskou vladou a Nomurou International o zakladnich pod-
minkach prodeje stitniho podilu v IPB, ndvrh znéni smlouvy o prodeji parafovali
zastupci FNM a Nomury 21. 1.

V prezidentskych volbach byl V. Havel opét zvolen prezidentem CR
BR CNB snizila lombardni sazbu z 23 na 19%
Poslaneckd snémovna vyslovila divéru vladé J. ToSovského

V. Havel slozil Ustavou predepsany slib a oficialné se ujal Gfadu prezidenta repub-
liky na pristich pét let

Vstoupila v platnost tzv. mala novela zakona o bankach
Prezident Vaclav Havel pfijal demisi ministra zivotniho prostiedi J. Skalického

Poslanecka snémovna schvélila Gstavni zdkon o zkrdceni svého volebniho obdobi.
Sendt jej prijal 19. 3.

Prezident Véaclav Havel jmenoval Martina Bursika ministrem zZivotniho prostfedi

BR CNB zvysila limitni Grokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB
z 14,75% na 15%

CR zahdjila oficialni rozhovory o pfistoupeni do Evropské unie

Mimotadna schiize Poslanecké snémovny schvélila vstup CR do NATO. Senat
vyslovil souhlas 30. 4.

BR CNB rozhodla o odnéti povoleni ptisobit jako banka COOP bance, a.s.

Poslanecka snémovna Parlamentu CR vyzvala vladu, aby pozastavila deregulaéni
kroky do doby, nez bude provedena analyza vsech ekonomickych a socidlnich
dopadti a zavedena efektivni regulace sitovych monopol

Uskutecnily se predcasné volby do Poslanecké snémovny Parlamentu CR

Podpisem zavérecnych dokumentl byl ukoncen prodej zdravé casti Agrobanky,
a.s. GE Capital Bank

Vlada uzavrela stabiliza¢ni program pro malé a stfedni banky vyhlaseny v roce
1996
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1. Cervence

9. Cervence

17. ¢ervence

22. ¢ervence

30. cervence

14. srpna

25. zafi

22. Fijna

24. fijna

27. Fijna

5. listopadu

13. listopadu

Byla podepsana dohoda o spoluprdci pfi vykonu bankovniho dohledu a statniho
dozoru v oblasti kapitdlového trhu mezi CNB, Komisi pro cenné papiry a Minister-
stvem financfi

M. Zeman a V. Klaus podepsali opozi¢ni smlouvu mezi CSSD a ODS

BR CNB snizila limitni trokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB z 15%
na 14,5%

Prezident Véclav Havel jmenoval Milose Zemana predsedou vlady CR
Vaclav Klaus byl zvolen predsedou Poslanecké snémovny Parlamentu CR
Josef Tosovsky byl jmenovan guvernérem CNB na 6 let

Prezident Vaclav Havel jmenoval vladu premiéra Milose Zemana

BR CNB snizila sazbu povinnych minimélnich rezerv z 9,5% na 7,5%

BR CNB snizila diskontni sazbu z 13% na 11,5%, Iombagdm’ sazbu z 19% na 16%
a limitni drokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB z 14,50% na 14%

Poslanecka snémovna Parlamentu CR vyslovila davéru viadé CSSD
Vstoupila v platnost tzv. velkd novela zdkona o bankach

Agentura Thomson BankWatch snizila rating dlouhodobych zavazkda CR v cizi
méné z BBB+ na BBB

BR CNB snizila limitni trokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace z 14% na
13,5%

CR ziskala prvni rating od agentury Duff and Phelps - stupef A-

Nabylo pravni moci rozhodnuti BR CNB o odnéti povoleni ptisobit jako banka Pra-
gobance, a.s.

BR CNB snizila diskontni sazbu z 11,5% na 10%, Iombardnf§azbu ze 16% na
15% a limitni Grokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB ze 13,5% na
12,5%

Agentura Standard and Poor’s sniZila rating dlouhodobych zavazkii CR v cizi méné
z A na A-

BR CNB snizila limitni Grokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB
z12,5% na11,5%

13. - 14. listopadu Volby do obecnich zastupitelstev a prvni kolo voleb do tietiny Senatu

20. - 21. listopadu Druhé kolo voleb do Senétu
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25. listopadu
28. listopadu
4. prosince

17. prosince

23. prosince

Poslaneckd snémovna podpofila v prvnim ¢teni navrh zdkona o statnim rozpoctu
na rok 1999 a postoupila ho do druhého ¢teni

BR CNB stanovila kratkodoby infla¢ni cil v ¢isté inflaci 4,5% +0,5 proc. bodu ke
konci roku 1999

BR CNB snizila limitni Grokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB
z11,5% na 10,5%

BR CNB rozhodla snizit od 28. ledna 1999 sazbu povinnych minimalnich rezerv
ze 7,50/0 na 5%

BR CNB rozhodla odejmout povoleni piisobit jako banka Universal bance, a.s.

BR CNB snizila lombardni sazbu z 15% na 12,5%, diskontni savzbu z 10,5% na
7,5% a limitni Grokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace CNB z 10,5% na
9,5%
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