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Primérnda hrubd mésicni mzda se ve 2.
Ctvrtleti letoSniho roku meziro¢né zvysila o
740 K¢ (4,3 %) na 17.817 K¢. V novodobé
historii CR mzdy nikdy nerostly pomaleji.
Pfi¢inou je predevSim vyrazné snizeni 13.
platl ve statnim sektoru. Ve firemnim sektoru
se rust mezd (+5,9 %) po vzedmuti v 1.
Ctvrtleti vratil na Uroven loniského roku. Na
zaklad¢ odhadu HDP, deflatoru HDP a udaju
o zaméstnanosti ve 2. Ctvrtleti, odhadujeme,
ze jednotkové mzdové naklady mezirocné
klesly o 4,3 %. Vzhledem k rlstu
jednotkovych  mzdovych  naklada v
piedchozich dvou letech, je soucasna korekce
klicovym prvkem k udrZeni
konkurenceschopnosti.



Prumysl & stavebnictvi

Priimyslovi vyroba (mezirotni zmény) » Priimyslova vyroba v CR se v zafi zvySila o
0,5 % ve srovnani s piedchozim meésicem,
meziro¢né stoupla o 6,6 % (resp. o 8,8 % po
oCisteni o kalendaini variace). Stabilni
prispévek k rastu primyslove produkce
nyni generuje pouze vyroba kovl a
kovodélnych vyrobkii téZici ze silné
poptavky v zahrani¢i 1 na domacim trhu.

* Ve srovnani se srpnem se objem stavebnich
praci snizil o 0,8 %, meziro¢né¢ stavebni
vyroba vzrostla o 3,2 %, po rlistu 0 9,4 % v
srpnu. Zatimco nova vystavba mezirocné
stoupla o0 4,9 %, u oprav a udrzby doSlo k
poklesu o 8,9 9%. Hlavnim zdrojem
stavebnich zakazek je vystavba dopravni
infrastruktury a  pokracujici  expanze
obchodnich center.




Maloobchodni trzby

Maloobchodni trzby (meziro¢ni zmény)

stavebnictvi - - - -

spotfebitelé

Maloobchodni trzby se v zafi mezirocné
zvysily o 0,6 % po revidovaném srpnoveéem
zvySeni o 4,2 %. Divodem pomalejSiho
ristu trzeb je predevsim klesajici poptavka po
automobilech. Trzby z prodeje a oprav
automobilll ve srovnani s lofiskym zafim
klesly o 6,4 %. Prodej ostatniho sortimentu
roste zhruba stabilnim tempem. V pripadé
trzeb v ostatnich odvétvich sluzeb se zietelné
projevil niZ8i pocet pracovnich dni. V ptipad¢
restauraci také piefazeni ze snizen¢ do
zakladni sazby DPH.



Nezamestnanost
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Mira nezaméstnanosti se ke konci fijna snizila
na 8,9 % (podle nové metodiky), resp. 9,9 %
(podle pivodniho zpisobu vypoctu). Pocet
osob registrovanych na utfadech prace klesl na
517.812 osob a nezaméstnanost tak pod
dlouh¢é¢ dobé (po prvé od listopadu 2001)
meziro¢né klesla. Nezaméstnanost je zatiZzena
silnou sezonnosti s ro¢nim cyklem, proto byva
obvykle porovnavat aktualni hodnoty s
lonskymi ¢isly. V fijnu pfiSel okamzik, na
ktery se dlouho cekalo: nezaméstnanost v
mezirocnim srovnani po dlouhé dobé& klesla.
Loni v fijnu registrovaly ufady prace 522.355
osob, letos 0 4.543 mené. Nicméné pohled na
sezonné ocisténa data ukazuje, Ze klesajici
trend miry nezamé&stnanosti zacal jiz v dubnu
letosniho roku.



Zahranicni obchod

Letosni rok je z pohl zahrani¢nih chodu
Schodek zahrani¢niho obchodu (mld. K¢) ctos ok je z po edu ¢ 0 ob
0

mimofadny. Po lednu, inoru a Cervnu pfineslo 1
"m zati kladnou bilanci zahrani¢niho obchodu.
il - Vyvoz prevysil dovoz o 3,2 mld. K¢ (odhad
Patrie: 4,0 mld. K¢). Celkovy schodek
obchodni bilance po tfech cCtvrtletich Cini 14,8
mld. K¢ a niZsi byl jen v roce 1993. Vyvoz se v
zatfi mezirocné zvysil o 20,8%, dovoz o 18,7%.
Za ptebytkem obchodni bilance stoji pfedevsim
obchod se stroji a dopravnimi prostfedky, kde
se vyvoz mezirocné zvysil o 25 % a piebytek
dosahl 15,8 mld. K¢, tj. 0 6,4 mld. K¢ vice nez
loni v zafi. Druhou vyznam polozkou v
komoditni struktufe zahrani¢niho obchodu,
ovSem s opatnym dopadem na celkovou
bilanci, jsou mineralni paliva.
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Vywoj inflace
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Spotrebitelske ceny
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Index spottebitelskych cen se v fijnu zvysil o
0,5 % a meziro¢ni inflace se tak posunula na
3,5 % ze zatijovych 3,0 %. Energeticky
regulacni ufad s platnosti od zacatku fijna
zvysil ceny plynu pro domécnosti v priméru o
11,0 %. Tento faktor wvysvétluje zhruba
polovinu fijnové inflace. Zdrazeni plynu je
reakci na eskalaci cen mineralnich paliv v
ptedchozich mésicich. Neobvykle vysoké bylo
v Tijnu zdraZeni textilu a obuvi. Pfed zacatkem
zimy nejsou VvysSSi ceny zimnich odévi
piekvapive, ale letoSni fijnovy rist cen o 1,2 %
je prekvapivy. V indexu spotiebitelskych cen
se také projevilo zruSeni doCasné slevy na
ziizeni telefonni linky. \Y oddile
telekomunikace a poSty se tak cenovy index
stoupl o 1,3 %.



Produkcni ceny

Produkéni ceny se v fijnu zvySily o dalsi 1,1
% a meziroCni inflace méfenda timto
indikatorem stoupla na 8,6 % ze zatijovych
8,0 %. Nejvyraznéji do indexu produkcnich
cen v prumyslu tentokrat promluvily ceny
uhli. Doly vétSinou zvySuji ceny svych
dodavek v zari , nékdy v fijnu. Sezdnnost
souvisi s vetsi spotfebou v zimnich mésicich.
Nicméné dosud se podzimni zdraZeni
pohybovalo kolem jednoho procenta (za
celou odvétvi dobyvani energetickych
surovin). LetoSni, témét dvacetinasobné vyssi
zdraZzeni je prekvapivé vysoké. Ceny ve
vyrobé a rozvodu elektiiny, plynu a vody se
minuly mésic zvysily o 1,6 %, nebot” od fijna
zaCinaji opét platit zimni tarify cen elektfiny.

Ceny v primyslu (meziro¢ni zmény)
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Statni rozpocet - 12mésicni deficit (mld. K¢)

1999
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Stdtni rozpocet
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Schodek statniho rozpoctu se ke konci
listopadu zvysil na 66,4 mld. K¢ z 59,5 mld.
K¢ na konci zafi. Diky rychlejSimu ristu
ekonomiky je vysS$i nez ocekavané inkaso
DPH. Jadro rozpoctovych problemt odhaluje
skuteCnost, ze rozdil mezi vydaji na socialni
davky a pfijmy z pojistného na socialni
zabezpeceni vzrostl na 24,9 mld. K¢, pficemz
na cely rok se v této €asti rozpoctu planoval
schodek 20,8 mld. K¢.

Vladni koalice schvalila Gspory ve statnim
rozpoctu v objemu 70 mld. K¢ v letech 2006 a
2007. Davodem vynucenych uspor je plnéni
Konvergencniho programu.



CNB & uirokové sazby

Urokové sazby CNB

lombardni sazba Pf'edpovéd’

2T repo
e diskONtNT SAZDA

PenéZni agregaty (mezir. zmény)

CNB ani na konci listopadu nezménila své
tirokové sazby. Guvernér CNB Zdenék Tima
po skonCeni jednani bankovni rady uvedl, Ze
zptisnéni meénovych podminek zpusobené
apreciaci koruny predstavuje riziko nizsi
inflace, stejné jako moZnost zpomaleni
hospodatského ristu v zahrani¢i. A kurzu se
guvernér CNB vénoval podrobnéji. CNB
podle né& nevidi divod pro vyrazngjsi
posilovani koruny, a tim diivodem by nem¢la
byt ani privatizace Ceského Telecomu.



Inflace & cile menove politiky
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Irh s diuhopisy

Vynosové krivky trhi s dluhopisy (konec listopadu)

Doba do splatnosti
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Urokové sazby v zahranici

Klic¢ové sazby centralnich bank L Klicové sazby centralnich bank IL

CNB Madarsko |
Slovensko Polsko




Kurz koruny

EUR/CZK a realny kurz

CZK/EUR (leva osa)
Realny efektivni kurz (deflovano CPI)

2004

CZK/USD a USD/EUR

za 3 mesice
za 6 mésicu

Posledni mésic na devizovém trhu

Prognozy sménnych kurzii

CZK/EUR CZK/USD
30,92 23,36
30,89 23,58
30,83 23,90

30,73 24,58

USD/EUR
1,32
1,31
1,29
1,25



Co nas ceka tento mesic?

Predpovédi vybranych makroekonomickych ukazatelt

Zverejnéno Obdobi Prognéza Piedchozi obdobi
Primyslova vyroba, yly, % 10.12. 10/04 6,0 09/04 6,6
Maloobchodni trzby, yly, % 16.12. 10/04 1,5 09/04 0,6
Nezaméstnanost, % 8.12. 11/04 8,9 10/04 9,9
Spotebitelské ceny, m/m, % 8.12. 11/04 0,0 10/04 0,5
Spotrebitelské ceny, yly, % 8.12. 11/04 3,0 10/04 3,5
Ceny prim. vyrobcu, m/m, % 14.12. 11/04 0,0 10/04 1,1
Ceny pram. vyrobcd, yly, % 14.12. 11/04 8,2 10/04 8,6
Obchodni bilance, mid. K& 6.12. 10/04 -3,0 09/04 3,2
Bézny ucet, mid. K¢ 13.12. 10/04 -14,0 09/04 -6,3
Hruby domaci produkt, y/y, % 10.12. 3Q/04 3.5 2Q/04 4.1
Bézny ucet, mid. K& 6.12. 3Q/04 -56,5 2Q/04 -41,0
Bézny ucet, mil. USD 6.12. 3Q/04 -2 186 2Q/04 -1 541
Finan¢ni ucet, mid. K& 6.12. 3Q/04 67,2 2Q/04 38,5
Finan¢ni ucet, mil. USD 6.12. 3Q/04 2600 2Q/04 1447

Zdroje: CSU, CNB. Predpovédi: Patria Online



