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Uvodni slovo

Uplynuly rok byl pro narodni hospodafstvi Ceské republiky nejobtiznéjsim obdobim
od néstupu transformace v lednu 1991. Pretrvavajici hluboké nedostatky ve stabilité
a vykonu vlastnickych prav, v ochrané zdkonnych a smluvnich prav hospodarskych
subjektt a v zmrazeném reformnim Gsili spolu s expanzivnim finan¢nim vyvojem
v uplynulém obdobi zpasobily vazné makroekonomické nerovnovahy, které posléze
vyustily v hlubsi pokles ekonomického ristu. Spojeni téchto nerovnovéh s politickou
nestabilitou a prfenosem nakazy z ménovych krizi v zahranic¢i zpGsobilo ménové tur-
bulence, které primély centralni autority ke korekci fiskdlni politiky a ke snaze o zno-
vuobnoveni dynamiky reformniho Usili.

Ceskd narodni banka za téchto okolnosti opustila rezim fixniho devizového kurzu,
ktery se po léta osvédcoval jako G¢innda nominalni kotva v ekonomice.

Pozitivni zvraceni trendu prohlubujicich se makroekonomickych nerovnovah, ke kte-
rému nasledné doslo, prekvapilo svoji rychlosti mnohé pozorovatele. Bylo zajisté
nejen dasledkem hospodéfskopolitickych opatieni, ale i soubéhu fady pfiznivych
vnitfnich i vnéjsich faktora.

Finan¢ni restrikce, jakkoliv G¢innd a Gspésnd, vsak predstavovala pouze pasivni pfi-
zplsobeni tempa rGstu domdci poptavky konstrukénim vaddm hospodéfstvi.
Vyznamny pokrok v odstranovani nabidkovych barier zGstavd i nadédle naléhavym
Gkolem.

Po opusténi pevného kurzu pfistoupila Ceska narodni banka v zavéru lonského roku
ke zméné své strategie z ménového na piimé infla¢ni cilovani a pfitom vyhldsila svij
sttednédoby a kratkodoby infla¢ni cil.

Zmeéna protiinflacni strategie ma za cil napliovat i v novych ekonomickych podmin-
kach poslani Ceské narodni banky postulované zdkonem, tj. péci o stabilitu mény.
Prostfedkem k nému se tak stava i transparence, otevienost a kredibilita, které jsou
neoddélitelné spjaty s dezinfla¢nim zavazkem Ceské narodni banky a jeho napliova-
nim.
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AT,

ZPRAVA O MENOVE POLITICE A MENOVEM VYVOIJI



SHRNUTI

V minulych letech dochazelo v ¢eské ekonomice k narGstani nerovnovaznych ten-
denci, projevujicich se predevsim v oblasti vnéjsiho sektoru. Tento dlouhodobéjsi
trend byl v roce 1997 vystfidan postupnym procesem tlumeni nerovnovah. Problém
rychle rostouci poptavky v ekonomice, ktery nebyl doprovazen odpovidajicim riistem
domdci nabidky a byl vyrovnavan rostoucimi dovozy, byl patrny jiz od roku 1994

a vyraznéji akceleroval v roce 1996. V roce 1997 vsak doslo v tomto vyvoji ke zlomu.

V prvnim Ctvrtleti jesté pokracovaly tendence z predchézejicich let. Piedstih domaci
poptavky pred nabidkou vedl| k prohlubovani deficitu bézného Gctu platebni bilance,
ktery za prvni Ctvrtleti dosahl 8,6 % HDP. Pfesto na pocatku roku dochazelo k apreci-
aci kurzu koruny v ramci stavajiciho fluktua¢niho pasma vlivem prilivu kratkodo-
bého kapitalu, zejména v dlsledku emisi korunovych euroobligaci. Posilovani kurzu
koruny vrcholilo v Gnoru (+ 5,5 % od centralni parity).

Kvétnova publikace statistickych adaja o vyvoji ekonomiky, prohlubovani deficitu
obchodni bilance a pokles vyvozu vedly ke zméné hodnoceni ceské ekonomiky
a adekvatnosti Grovné kurzu koruny zahrani¢nimi investory. To se odrazilo
v postupné kurzové korekci v ramci stavajiciho fluktua¢niho pasma. Negativni
ménova ocekavani ovlivnila i rozhodovani domacich subjektd, coz se promitlo jak
v rychlém ristu zastatkG na devizovych Gctech (zejména v dubnu a kvétnu), tak ve
zvysené poptavce po dovazeném zbozi.

Dubnové vladni opatieni!, zahrnujici zejména snizeni vydaja statniho rozpoctu, byla
shledana investory jako nedostate¢na. Jejich jednani bylo navic v té dobé ovlivnéno
ménovou krizi v jihovychodni a vychodni Asii. V poloviné kvétna krize dvéry
zahranic¢nich investord, tuzemskych bank, podnikt a obyvatelstva v udrzitelnost
kurzu koruny v ramci stavajiciho fluktuacniho pasma vyvrcholila. Koruna se dostala
pod tlak investord a dochéazelo k silnému prodeji korunovych aktiv a ndkupu devizo-
vych. V podminkach liberalizované ekonomiky a zna¢ného vlivu mezinarodnich trha
na troven kurzu koruny bylo nutné ptisobit proti vy$§imu znehodnoceni mény, neod-
povidajicimu vyvoji zakladnich makroekonomickych veli¢in. Proto CNB pfistoupila
k pfimym intervencim na devizovém trhu a pfijeti dal$ich ménovych opatfeni, zna-
menajicich omezeni rozsahu refinancovani obchodnich bank a omezeni pfistupu
zahrani¢nich subjektt na domaci penézni trh.

Po odeznéni prvnich Gtoki na korunu CNB po dohodé s vladou zrusila s platnosti od
27. kvétna stavajici fluktua¢ni pdsmo, vazbu koruny na dvouslozkovy ménovy ko3
(USD/DEM) a zavedla plovouci kurz koruny (floating) s orientaci na DEM. Doslo
k poklesu kurzu koruny a po urcitych vykyvech obéma sméry se kurz ve tietim Ctvrt-
leti ustalil na hladiné zhruba o 10 % niZsi proti pavodni centrdlni parité. Zklidrovani
situace na devizovém a penéznim trhu umoznilo postupné snizovani Grokovych
sazeb a uvoliovani mimoradnych ménovych opatieni. Restriktivni charakter ménové
politiky zGstal zachovan. Redlné Grokové sazby se pohybovaly zhruba na stejné
arovni jako pred kvétnovymi udalostmi.

Restriktivni ménova politika se promitla do vyrazného snizZeni ristu korunovych Gvért
podnikovému sektoru, jejichZz vyse prakticky od kvétna stagnovala, resp. mirné kle-
sala. Prisnost ménové politiky dokumentoval i rlist penézni zasoby, ktery se pohybo-
val v prabéhu druhého pololeti kolem 8,5 % meziroc¢né.

1/ Korekce hospodaiské politiky a dal3i transformacni opatient pijata vladou CR 16.4.1997.



Vlada podpotila stabilizaci vyvoje pfijetim ¢ervnovych vladnich opatfeni?. Jeho obsa-
hem bylo dalsi snizeni vladnich vydaja (celkové na 42 mld. K¢ vcetné dubnového
snizeni), omezeni rastu mezd v rozpoctovych organizacich, zahdajeni praci na zdoko-
nalenf legislativy, zlepseni dohledu nad kapitdlovym trhem apod.

Zména hospodarskych politik (zpfisnéni rozpoctové, diichodové a ménové politiky
pfi souCasném oslabeni kurzu koruny) spolec¢né s ozivenim poptavky v zdpadni
Evropé vedly k zahdjeni procesu postupného obnovovani makroekonomické rovno-
vahy. Nejvyznamnéjsimi vysledky byly postupny pokles podilu deficitu bézného Gctu
platebni bilance na HDP (na 6,1 %), postupné sblizovani poméru hrubé tvorby kapi-
tadlu na HDP k poméru hrubych domacich Gspor na HDP a zlepseni relace tempa
rastu primérnych redlnych mezd a produktivity prace. Snizeni mezery mezi tvorbou
a uzitim hrubého domaciho produktu bylo disledkem poklesu domaci poptavky ve
vSech jejich zakladnich segmentech a relativné rychlého ristu vnéjsi poptavky
s odpovidajici reakci domdcich vyrobca.

K posileni ristu vyvozu doslo prakticky ve vsech komoditnich skupinéach. Jeho rela-
tivné vysoka dynamika (realné o 14,3 % proti 2,5 % v roce 1996) byla disledkem
soubéhu nékolika faktor(: rastu poptavky v zapadni Evropé, nabéhu vyroby dfive rea-
lizovanych investic pfedevsim podnik se zahrani¢ni majetkovou Gcasti, oslabenft
kurzu koruny (pfedevsim u komodit s nizsim stupném zpracovani), poklesu domaci
poptavky a c¢aste¢né obnovené poptavky po investicich v zemich byvalého vychod-
niho bloku. Soubézny rychly rist vyvoza a zpomaleni rlstu dovozi (redlné
0 2,9 bodu proti roku 1996 jako dusledek opatieni tlumicich doméaci poptavku
a depreciace kurzu koruny) pfispély k tomu, Ze po dlouhodobé&jsim rastu vné&jsi
nerovnovahy doslo k absolutnimu poklesu deficitu obchodni bilance i bézného Gctu
platebni bilance.

Rostouci vyvozni aktivita domacich vyrobct byla hlavnim faktorem rlistu hrubého
domaciho produktu; nejrychleji rostla priimyslova vyroba v exportné orientovanych
odvétvich. Celkové ale tempo ekonomického rlistu v roce 1997 zvolnilo na 1 % (proti
3,9 % v roce 1996) v dusledku problémd spojenych s neukoncenym procesem
restrukturalizace vyrobni sféry (vCetné vlastnickych vztahd a s tim souvisejicim pro-
blémem efektivniho vykonu vlastnickych prav), ¢ervencovymi povodnémi a ¢astec¢né
i poklesem domaci poptavky.

Rozdilné probihajici proces restrukturalizace v jednotlivych odvétvich a ekonomické
podminky roku 1997 ovliviujici vykon vyrobni sféry vedly k pokracujici odvétvové
diferenciaci vyvoje tvorby hrubého domdaciho produktu. Restrukturalizace ekonomiky
a tlak na snizovani ndkladt se odrazily i v poklesu zaméstnanosti a v celkovém rastu
miry nezaméstnanosti, kterd dosdhla v prosinci 1997 hodnoty 5,2 % proti 3,5 % ke
konci roku 1996.

Vliv poklesu doméci poptavky na vyvoj inflace byl pfevdZzen provedenymi Gpravami
regulovanych cen a depreciaci kurzu koruny. Inflace byla v rozhodujici mife ovliv-
néna Gpravami regulovanych cen, vedle toho k jejimu rastu pfispélo i oslabeni kurzu
koruny. Meziro¢ni index spotiebitelskych cen dosahl koncem roku 10 %. Vyssi
inflacni tlaky se projevily i ve vy$sim rdstu cen pramyslovych vyrobct (o 1,3 bodu na
5,7 %).

V ménové oblasti doslo zavedenim plovouciho kurzu koruny ke ztrdté nominalni
kotvy ve formé fixniho kurzu koruny a tim i jejiho pozitivniho vlivu na hlavni cil
ménové politiky CNB - snizovani inflace. Tato skute¢nost vyvolala potfebu zmény
strategie ménové politiky, a proto byla pfijata od roku 1998 strategie pfimého cileni

2/ Principy stabiliza¢niho rozpoctového programu vlddy CR (erven 1997).



na inflaci. Potfebu této zmény naznacil i vyvoj ve Ctvrtém ctvrtleti, ktery byl ovlivnén
opétovnym prohloubenim ménové krize v jihovychodni Asii a napétim na domaci
politické scéné; tyto udalosti se projevily v tlaku na kurz koruny a vyvolaly opét nejis-
totu ohledné budouciho ekonomického a ménového vyvoje.

Rok 1997 lze v souhrnu charakterizovat jako rok, v némz postupné dochézelo
k obratu v dosud nardstajici makroekonomické nerovnovaze, projevujici se prede-
v8im rastem vnéjsiho deficitu; zména hospodarské politiky k tomu vytvorila vychozi
predpoklady. Rozsah vnéjsi nerovnovihy se zacal snizovat a doslo rovnéz ke shlizeni
tempa rastu produktivity prace a priimérné redlné mzdy. Pokracovani tohoto procesu
a obnova dynamiky ekonomického rastu na stabilnim zakladé bude vyZadovat nadéle
opatrnou fiskdlni a mzdovou politiku, posilovani instituciondlniho ramce a pokraco-
vani procesu restrukturalizace.



I. VYVOJ EKONOMIKY CR

Dynamika ristu domdci poptavky v prabéhu prvnich tii ctvrtleti roku 1997 postupné oslabovala, ve 4. ctvrtleti se
mira poklesu opét snizila. Celkové se domdci poptavka dostala v absolutnich hodnotach mirné pod droveri roku
1996. K poklesu domdci poptavky prispél nejvice pokles hrubé tvorby fixniho kapitalu, ve druhé poloviné roku
i spotreba vlady; spotfeba domdcnosti celorocné naopak vzrostla, i kdyz ve druhém pololeti jiz rovnéz zazname-
nala mirny absolutni pokles. Naopak vnéjsi poptavka vyrazné vzrostla. Ekonomicky rist v roce 1997 ddle zvolnil
(mira rastu HDP dosahla 1 %) vlivem pretrvdvajicich problémd, plynoucich z nedokoncené restrukturalizace
vyrobniho sektoru vcetné vlastnickych vztahd, nasledki cervencovych povodni a do urcité miry i poklesu
domadci poptdvky. Pomérné priznivy byl pouze rist primyslové vyroby, stimulovany od 2. Ctvrtleti vyraznym ris-
tem exportu. Ve druhém pololeti doslo ke zlepseni ve vzajemném vyvoji produktivity prace a realné primérné
mzdy v dasledku poklesu dynamiky nomindlnich mezd i urcitého vzestupu produktivity prace (pfi ristu neza-
méstnanosti). Financni vysledky podnikt se mirné zhorsily. Trvale rostla mira nezaméstnanosti (5,2 %) ¥/, situace
na trhu prdce se priostfovala. Rist cen se proti pfedchozimu roku mirné zrychlil predevsim vlivem ristu regulova-
nych cen; naopak rast cisté inflace se zpomalil v disledku pomalejsiho rdstu cen potravin.

I. 1. Poptavka

Pro vyvoj doméci poptavky v pribéhu roku 1997 byl charakteristicky postupny pokles ~ Domdci poptavka mezi-
viech jejich zéakladnich slozek. Nejvyrazngji poklesla investi¢ni poptavka (cca 55 %  rocné poklesla
celkového poklesu) a poptavka vlady, které zaznamenaly meziro¢ni absolutni pokles;

spotfeba domacnosti - po rastu v 1. pololeti - ve druhé poloviné roku rovnéz abso-

lutné klesala. Vysledny meziro¢ni pokles domaci poptivky o 0,4 % (proti rastu

0 8,5 % v roce 1996) byl predevsim disledkem restriktivni ménové politiky a vyda-

jové restrikce statniho rozpoctu, sledujici tlumeni nerovnovahy mezi domaci nabid-

kou a poptavkou (tato nerovnovaha byla predevsim zdrojem rostouci vnéjsi nerovno-

vahy Ceské ekonomiky a do urcité miry i vnitfnim inflacnim faktorem).

Vliv jednotlivych segmentl domdaci poptavky byl za této situace vyrazné&ji ovliviiovan
zpomalujici se dynamikou rastu redlnych pfijma (véetné pfijma z mezd, zejména
v rozpoctové sfére), Grovni Grokovych sazeb snizujici dostupnost korunovych Gvéra,
niz§imi vydaji vlady zejména na vlastni spotiebu a investi¢ni aktivity vladniho sek-
toru. K danému vyvoji pfispéla i depreciace kurzu koruny, zpomalujici se pfiliv
zahrani¢niho kapitalu a mirné se zhorsujici hospodaiské vysledky podnika. Vyvoj
vyznamné ovlivnila i o¢ekavani domécich i zahrani¢nich investora.

Na druhé strané zesileni konjunktury na zahranic¢nich trzich, oslabeni mény a urcité  Naopak rist vnéjsi
vysledky investi¢niho boomu z minulych let, které podpotily rist potencidlntho  poptavky vyrazné zesilil
vystupu, se naopak pfiznivé promitly do obnoveni dynamiky ristu redlného vyvozu

zboZi a sluzeb % (rGist 0 10,2 % ve srovnani s ristem o 5,4 % v roce 1996), kterd se tak

stala dominantnim stimulem hospodarského rlistu v roce 1997. Rst vnéjsi poptavky
priznivé ovlivnil rlist agregatni poptavky, ktera meziro¢né vzrostla o 3,3 %.

Pokles domdci poptavky a navazujici oslabovani vnéjsi nerovnovahy v pribéhu roku K vyraznéjsimu oslabeni
1997 byl postupné zesilujici proces. Z pohledu intenzity dosazenych zmén Ize odligit ~ domdci poptavky doslo ve
dvé vyvojové etapy v rdmci roku 1997. Zatimco jesté v prvych mésicich roku i pres 2 pololeti

mirny pokles dynamiky rdstu domaci poptavky vnéjsi nerovnovaha jesté zesilila (vli-

vem vyraznéjsiho poklesu tvorby HDP), ve druhém ctvrtleti jiz doslo k urcitému

obratu, a to predevsim v dasledku meziro¢niho poklesu fixni kapitdlové tvorby; to

3/ Mira nezaméstnanosti vykazana ke konci roku 1997.

4/ Rozumi se v metodice HDP



Podil zéporného salda
vyvozu a dovozu na HDP
se podstatné snizil

Rdst vnéjsi poptavky byl
rozhodujici pro rast HDP

také prispélo k celkovému oslabeni dynamiky ristu vnéjsiho deficitu béhem prvniho
pololeti. Vyraznéjsi zlom poptavkovych trendd a ndvazné i vnéjsi nerovnovihy nastal
ale az ve druhém pololeti, kdy doslo k absolutnimu poklesu vnéjsi nerovnovahy jed-
noznacné v disledku poklesu na poptavkové strané; vedle tii zdkladnich komponent
domdci poptavky se na tomto vyvoji v roce 1997 vyznamnéji podilel i vyvoj zdsob
z dale blize rozvedenych davodi a oziveni vnéjsi poptavky.

Zmény makroekonomickych ukazatel(i proti stejiném obdobi roku 1996

Ukazatel 1. pololeti 2. pololeti
Piirtistek doméci poptavky (mld. K¢ s.c.) 15,7 -20,7
Piirastek spotfeby (mld. K¢ s.c.) 14,8 -7,1
Piirastek tvorby kapitalu (mld. K¢ s.c.) -4,5 2107
PFirdistek HDP (mld. K¢ s.c.) 5,2 7,2
Zména salda vyvozu a dovozu (mld. K¢ s.c.) 10,5 -27.,9
HDP meziro¢ni zména v %, s.c. (rok 1997) 0,9 1,1
Doméci poptavka, mezirocni zména v %, s.c. (rok 1997) 2,4 -2,8
Podil netto vyvozu na HDP v %, s.c. (rok 1997) 9,8 -7,5
Kurz K¢ / DEM 17,6 18,9
1R PRIBOR v % 13,6 15,7

Vyvoj HDP a domacf poptavky
(v % ze stalych cen 1994)

——HDP

Domadci poptavka

1./1995 1./1996 1./1997

Zavislost domaci poptavky na zahrani¢nich zdrojich se tak vyraznéji snizila: podil
zaporného salda vyvozu a dovozu na HDP, ktery ve druhém pololeti 1996 doséhl
maxima 11,7 %, klesl pfi uvedenych trendech ve druhé poloviné roku 1997 na 7,5 %

Mo

a byl rovnéz o 2,3 bodu nizsi oproti 1. pololeti.

Dominantnim faktorem rlstu v roce 1997 pfi celkovém poklesu domdaci poptavky ve
vsech jejich slozkach byla vnéjsi poptavka, jak ndzorné dokumentuje nize uvedené
grafické znazornéni meziro¢niho rastu hrubého doméaciho produktu a jednotlivych
komponent poptavky.



Podil salda vyvozu a dovozu na HDP
(v % ze stdlych cen 1994)
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Z pohledu meziro¢niho srovnani vykazala rGst i spotfeba domacnosti, i kdyz na pod-

statné nizsi Grovni nez v roce predchozim (o 5,4 bodu na 1,6 %). Pro posouzeni

vyvojového trendu spotieby domacnosti je vsak vyznamnéjsi pohled na vyvoj v ramci
roku, ktery naznacuje od druhé poloviny roku zlom dosavadniho trendu: rdstova ten-
dence byla vystfidana ve druhém pololeti absolutnim poklesem.

Vyvoj spotfeby a pifjmt domdcnosti
Ctvrtletn piristky

——— Spotieba Celkové piijmy
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Vyznamny vliv na snizeni spotieby domdcnosti mélo zpomalovani dynamiky ristu
nominalnich mezd a pFijma (existujici Gzkd vazba mezi pfijmy a spotiebou)
v disledku restrikci v rozpoctové sféfe a vytvérejiciho se tlaku na mzdovou stfidmost
v podnikatelské sféfe (postupujici pfeména vlastnickych vztaht, zhorSujici se
vysledky hospodareni fady podnikd aj.). Stagnaci spotieby domacnosti ovlivnil i rdst

Ve 2. pololeti doslo ke
zvratu ve vyvoji spotfeby
domacnosti rist byl vystri-
ddn absolutnim poklesem

Vyvoj spotieby domacnosti

zejména ovlivnil niZzsi rist
prijmd domdcnosti



Spotieba vlddy absolutné
poklesla

Pokles investic byl vysled-
kem soubéhu rady pricin

Vyvoj zasob byl ovlivnén
expektacemi na prelomu
roku 1996 a 1997

Dynamika hospodarského
ristu se snizila

Tvorba HDP byla v jednot-
livych odvétvich diferenco-
vand

nezaméstnanosti, stejné jako vliv katastrofdlnich ¢ervencovych zaplav. P¥i snizujici se
dynamice r@istu nomindlnich mezd a pfijmu, zrychleni cenového ristu ve druhé polo-
viné roku dale zGzZilo prostor pro rlst redlné spotieby.

Vyrazny meziro¢ni pokles spotfeby vlady by! disledkem Gspornych opatieni, vyply-
vajicich z prijaté dubnové a cervnové korekce rozpoctovych zamér( vlady; tato ten-
dence k poklesu byla patrna jiz od druhého ctvrtleti.

Vyvoj hrubé tvorby fixniho kapitalu (meziro¢ni pokles o 4,9 %) byl vysledkem plso-
beni fady faktorl. Zcasti byl ovlivnén poklesem vladnich investic - na celkovém
poklesu se tento faktor podilel cca 50 %. Do vyvoje investic se rovnéz promitla
v poslednich tfech letech trvale se zhorsujici finan¢ni situace podnikl. Trvale klesal
pomér dosazeného zisku a realizovanych investic v sektoru nefinan¢nich podnikd
a korporaci (které se podileji cca 60 % na celkovych realizovanych investicich), sig-
nalem zhorsovani byl i pokles vkladd podnikd v roce 1997 proti roku 1996. Postupné
snizovani vlastnich zdroji bylo souc¢asné doprovazeno ztizenou dostupnosti Gvéro-
vych zdrojt v dasledku rastu Grokovych sazeb.

V dasledku depreciace mény doslo k rastu cen investi¢nich dovozt, coZ rovnéz zmen-
Silo prostor pro redlny rast investic. V dasledku zavedeni plovouciho kurzu (a z¢asti
i v dsledku ocekdvani dalsi depreciace) se zhorsily podminky pro vyuzivani zahrani¢-
nich Gvéra. Neprihlednost kapitdlového trhu a nepfizniva ocekdvani investord se
odrazily v poklesu pfilivu zahrani¢niho kapitalu. Poklesla rovnéz poptavka po investi-
cich ze strany finan¢niho sektoru v disledku jeji zna¢né nasycenosti a zhor$ujicim se
finan¢nim vysledk@im tohoto sektoru. Dokonceni fady velkych investi¢nich akci
(vystavba odsifovacich zafizeni tepelnych elektraren, Skoda Mlada Boleslav, investice
Telecomu aj.) nebylo nahrazeno zahajenim novych staveb obdobného rozsahu.

Ve vyvoji zmény zdsob se dle odhadu CNB vyrazné projevily v roce 1996 a 1997
Gcinky ocekavani zmény kurzu koruny u domdcich investord spekulativnim ndkupem
zéasob jiz ke konci roku 1996. Rok 1997 byl naopak charakterizovan ¢erpanim zasob,
coz rovnéz prispélo k poklesu domdci poptavky. Urcity vzestup zdsob nastal az ve
4. Ctvrtleti (zejména v prosinci) v ndvaznosti na predzasobeni domdcich podnik
z dovozu. Celkovy vyvoj zasob pfispél do urcité miry k relativné dobrému vyvoji pla-
tebni bilance v roce 1997.

I. 2. Produkce

V prabéhu roku 1997 ekonomicky rast déle zvolnil, mira rstu redlného hrubého
domadciho produktu (HDP) ve srovnani s rokem 1996 dosédhla 1 %. P¥iciny poklesu
na strané nabidky lze vidét zejména jako disledek pretrvavajicich problémf, plynou-
cich z neukonceného procesu restrukturalizace vyrobniho sektoru vcetné vlastnic-
kych vztaht (problém neefektivniho vykonu vlastnickych prav aj.) a nasledkd cerven-
covych povodni.

Dosazena mira ekonomického rdstu naznacuje, Ze investi¢ni boom, ke kterému doslo
v poslednich letech transformace, se prozatim vyraznéji neodrazil ve zvysené dyna-
mice rtstu HDP. V fadé pfipadd vyvoj v roce 1997 ovsem prokézal pozitivni vliv rea-
lizovanych investic na rast vykonu ekonomiky; patrné to bylo zejména u investic,
které prispély v roce 1997 k akceleraci vyvozu.

Ve vyvoji jednotlivych narodohospodarskych odvétvi doslo ke znac¢né diferenciaci,
coz signalizovalo jak rtiznou citlivost jednotlivych odvétvi na poptavkovy pokles, tak



pravdépodobné i rtiznou adaptabilitu na ndro¢néjsi ekonomické podminky vcetné
konkurenceschopnosti v zahranici. Tvorba pfidané hodnoty v béznych cenéch sice ve
vétsing odvétvi rostla, tdaje ve stalych cenach (podle odhadu CNB) viak signalizo-
valy prevazujici pokles; k rastu pfispéla pouze nékterd odvétvi, podle vahy piedevsim
primysl a spoje.

Narodohospodéfska produktivita prace rostla pomérné priznivé predevsim v disledku
poklesu zaméstnanosti. Jeji rast byl provdzen vyraznou odvétvovou diferenciaci, ktera
vsak naopak byla vysledkem znac¢nych rozdild v mite rlstu pfidané hodnoty mezi
odvétvimi. Predstih dynamiky ristu priimérné redalné mzdy pred ristem narodohos-
podarské produktivity prace byl v prvnim a druhém Ctvrtleti stale znacny, ve tfetim
Ctvrtleti doslo k jeho sniZzeni a ve Ctvrtém Ctvrtleti jiz byl zaznamenan predstih rastu
produktivity. Tento vyvoj byl ale ddsledkem soubéhu mzdovych restrikci a urcitého
vzestupu miry réstu produktivity v dasledku snizovani zaméstnanosti.

Meziro¢ni mira rtstu ndrodohospodaiské
produktivity prdce a praimérné realné mzdy

—— Ndrodohosp. produktivita price Priimérnd redlnd mzda
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Urcité zlepseni relace priimérné redlné mzdy a produktivity prace v roce 1997 proti
predchozimu roku se promitlo také do zlepseni konkurenceschopnosti firem, tj. do
mirného poklesu meziro¢niho rastu jednotkovych mzdovych nakladi. Jejich rast
v roce 1997 vyrazné zpomalil pfedevsim v dlsledku zvolnéni rdstu pfijma z mezd,
Groven jejich dynamiky rdstu vsak zdstala relativné vysoka.

V porovnéni s pfedchozim rokem se tempo rlstu pramyslové vyroby snizilo (na
4,5 %), presto ale dosdhlo vlivem vyssiho rdstu vyroby ve druhém pololeti relativné
vysoké hodnoty (slaby rist vyroby v 1. pololeti byl vystfidan pomérné vysokym rs-
tem v pololeti druhém). Rast pramyslové vyroby byl doprovazen zna¢nou odvétvovou
diferenciaci, zejména doslo k rlstu exportné orientovanych odvétvi (vyroba elektric-
kych a optickych pfistroji a vyroby dopravnich prostfedkt), naopak ke stagnaci az
poklesu v odvétvich neschopnych celit zahrani¢ni konkurenci ani na domdcim trhu
(pfedevsim textilni a odévni primysl a pramysl kozedélny). V prabéhu roku pokraco-
val rozdilny vyvoj dynamiky obou skupin odvétvi. Vyrazny rlst vykdzal i primysl
koksovani a rafinérského zpracovani ropy, ktery patfil k tém odvétvim, kterd rozho-
dujici mérou prispéla k relativné uspokojivému rastu priimyslu jako celku.

Ve stavebnictvi vlivem tady nepfiznivych faktord se produkce proti predchozimu
roku snizila o 3,9 %. Tento pokles byl spojen s oslabenim poptavky prakticky ve
vsech sektorech, vyrazny byl zejména propad vladnich investic.

Po stagnaci v predchozim roce hrubd zemédélska produkce mezirocné poklesla
0 5,9 %. Pro rok 1997 byl charakteristicky zejména vyznamny pokles zivocisné pro-

Ve 4. Ctvrtleti rast produkti-
vity predstihl rast pramérné
redlné mzdy

Mirné poklesl rast jednotko-
vych mzdovych nakladd

Rdst pramyslové vyroby
dosahl 4,5 %

Stavebni vyroba vyrazné
poklesla

K poklesu produkce doslo
i v zemédélstvi



Redlny rast trzeb v maloob-
chodu byl slaby

Vysledky financniho hospo-
dareni nefinanc¢nich pod-
nikd se zhorsily

Privatizace statniho majetku
vyraznéji nepokrocila

10

dukce (0 8,4 %). V rostlinné vyrobé celkova produkce pfi komoditni diferenciaci
poklesla o 2,9 %.

Pomérné vyrazny byl pokles dynamiky réistu celkovych trZeb odvétvi obchodu ¥, kde
se tempo rastu proti roku 1996 snizilo o 10,2 bodu na 1,9 %. Na tomto poklesu se
podilely predeviim trzby maloobchodu® , jejichz mira rtstu proti minulému roku
poklesla o 8,7 bodu. Pomaleji rostly i trzby za prodej a opravy motorovych vozidel
a trzby v pohostinstvi a ubytovani poklesly. PFi¢inu vyrazného snizeni dynamiky réstu
trzeb Ize vidét predevsim v nizsi dynamice rlstu redlnych pfijma z mezd, socidlnich
piijma a déle pak v rostouci nezaméstnanosti a rdstu ostatnich vydaji domdcnosti
(pojistné, splatky vysokych Grokd z hypote¢nich pajcek). Dalsim ddvodem poklesu
koupéschopné poptavky obyvatelstva v roce 1997 byl i rostouci zdjem o jiné formy
uziti disponibilnich zdroja (nemovitosti aj.).

Pfidanéd hodnota v odvétvi dopravy meziro¢né poklesla predevsim v dusledku celko-
vého ochabovani ekonomické aktivity. Vyrazny byl naopak rist spoji, predevsim
v dusledku razantni expanze pevné i mobilni telefonni sité. Redlné vykony ostatnich
trZznich sluzeb i sektor sluzeb - rovnéz v navaznosti na slabou ekonomickou aktivitu -
stagnovaly. Ke znac¢nému poklesu pfidané hodnoty doslo v odvétvi penézZnictvi.

Neptiznivy vyvoj finan¢niho hospodafeni u nefinancnich organizaci a korporaci
projevujici se v pribéhu roku 1997 se ke konci roku zastavil. Objem hrubého zisku
za cely rok 1997 se ve srovndani se stejnym obdobim minulého roku zvysil o 5,9 %.
Celkové nédklady, zejména v dasledku vyssi dynamiky riistu vykonové spotieby, rostly
rychlejsim tempem nez vynosy. Tento vyvoj c¢astecné ovlivnily mimorddné naklady
vyvolané povodnémi. Pocet ztrdtovych podnikd se v roce 1997 v porovnani s pred-
chozim rokem snizil o necelych 5 %, podil ztratovych organizaci na celkovych orga-
nizacich se v zasadé nezménil a pohyboval se na tGrovni cca 39 %. Ke zhorseni doslo
v roce 1997 v porovnani s rokem 1996 u kvalitativnich finan¢nich ukazatel(; rentabi-
lita ndkladt mirné poklesla o 0,05 bodu, zvysila se materidlova naro¢nost o 0,5 bodu.

I. 3. Privatizace

V procesu privatizace nedoslo v roce 1997 k vyraznéjsim zméndm. Privatizace pokra-
Covala zejména u mensich subjektd, u tzv. strategickych spolec¢nosti byly vytvareny
podminky pro jejich privatizaci v dalsim obdobi. Pocet strategickych spolecnosti se
v pribéhu roku 1997 snizil o 14 spole¢nosti z diivodd ztraty strategického vyznamu
nebo Gplné doprivatizace. V evidenci Fondu narodniho majetku (FNM) zlstalo ke
konci roku 42 strategickych spolec¢nosti (vCetné 4 nejvétsich bank).

Rozhodujici pozornost na sebe poutala v roce 1997 privatizace bankovniho sektoru.
V Ceské republice existovalo na konci roku 1997 60 bank (vCetné 10 bank bez
licence), z toho 4 banky v nucené spravé. Statni GcCast urCend k privatizaci u nejvét-
Sich bank zastala v pribéhu celého roku na prakticky stejné Grovni. Rozhodujici ¢ast
aktiv byla i nadéle soustfedéna do 4 nejvétsich bank s vyraznou Gcasti statu, tj. do
Komeré&ni banky, a. s. (48,74 % Gcast statu), Ceské spofitelny, a. s. (45 %), Investi¢ni
a postovni banky, a. s. (31,49 %) a CSOB, a. s. (19,59 %). Jednanf o privatizaci téchto
podild a tim i o skute¢ném odstatnéni téchto komerc¢nich penéznich Gstavd v roce
1997 fakticky nepokrocila s vyjimkou IPB, a. s., kde ve druhé poloviné roku probihala
intenzivni jednani o prodeji statni Gcasti spole¢nosti Nomura.

5/ Rozumi se vcetné trzeb za opravy spotfebniho zboZi, prodej a opravy motorovych vozidel a prodej pohonnych hmot.
6/ Trzby v maloobchodé predstavuji cca 70 % z celkovych trzeb v odvétvi obchodu a pohostinstvi.



Od pociétku privatizace pfijal FNM 6 356 privatizacnich projektd s hodnotou zaklad-
niho jméni privatizovanych subjektl 928,5 mld. K¢ a privatizace byla ukoncena
u 5 877 subjektd se zdkladnim jménim 904,4 mld. K¢, z toho v roce 1997 byla ukon-
¢ena privatizace u 583 subjektl. Ke konci roku zlstalo rozpracovano 479 pfipada se
zakladnim jménim 24,1 mld. K¢. Ke konci roku mél stat prostfednictvim FNM v port-
foliu 610 spolecnosti se zakladnim jméni 358,8 mld. K&. Podil FNM cinil 53,4 %,
tj. 193 mld. K¢.

I. 4. Trh prace

Podle odhadu CNB poklesla zaméstnanost 7/ ke konci roku 1997 meziroc¢né o 0,9 %.
Ve vyvoji zaméstnanosti se kromé Gspornych opatfeni vlady v organizacich napoje-
nych na statni rozpocet (cca 16 % celkové zaméstnanosti) projevily i finan¢ni pro-
blémy podnika, které vedly ke snaze snizovat mzdové naklady. Pokrac¢ovala diferen-
ciace ve vyvoji zaméstnanosti v jednotlivych odvétvich.

Mira nezaméstnanosti v prabéhu roku trvale rostla s vyjimkou sezénniho poklesu
nezaméstnanosti v Gnoru a bfeznu. Rozhodujici vliv na vyvoj nezaméstnanosti mélo
celkové zpomaleni dynamiky ekonomického rastu. Déle zde ptsobila zhor$ujici se
finan¢ni situace podnik(, pokracujici restrukturalizace, Gsili o snizovani vyrobnich
nakladd, coz s sebou pfindselo snizovani pracovnich mist. Urcitou negativni roli ve
vyvoji nezaméstnanosti v nékterych ¢astech okrest (mikroregionech) sehrala i $patna
dopravni obsluznost, kterd odrazovala podnikatele a firmy k investovani a zhorSovala
i dostupnost nabidky pracovnich mist. Na rdstu nezaméstnanosti se v okresech seve-
romoravského, jihomoravského a castecné i vychodoceského regionu podilely rov-
néz cervencové povodné.

Ke konci roku 1997 bylo na Gfadech prace evidovdno 268,9 tis. osob pfi mife neza-
méstnanosti 5,2 %. Doposud nejvyssi pocet evidovanych nezaméstnanych znamenal
proti konci roku 1996 nardst o 82,6 tis. osob a miry nezaméstnanosti o 1,7 bodu. Ze
sezénniho vyrovnani miry nezaméstnanosti, provadéného CSU, je ziejmy pokracujici
trend rdstu miry nezaméstnanosti, ale jeho tempo se mirné snizuje.

Vyvoj nezaméstnanosti, volnych pracovnich mist a
miry nezaméstnanosti v letech 1996-1997

300 6
X
250 5 32
% 200 4 3
\é %
3 150 3 £
o) D
8 £
9 100 2 S
2 50 7 2
=
E

1/96 3/96 5/96 7/96 9/96 11/96 1/97 3/97 5/97 7/97 9/97 11/97
[ ] Pocet nezaméstnanych celkem [ Pocet volnych pracovnich mist

— Mira nezaméstnanosti

7/ Rozumi se primérné pocty.

Zaméstnanost v narodnim
hospodarstvi poklesla

Mira nezaméstnanosti
v pribéhu roku trvale rostla
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Situace na trhu prdce se pfi-
ostrovala, prohlubovaly se
regiondlni a kvalifikacni
rozdily v nezaméstnanosti

Cenovy rast mirné zrychlil
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Trvaly nardst nezaméstnanosti mél za nésledek ptiostfeni situace na trhu prace.
V porovndni se stejnym obdobim predchoziho roku poklesl pocet volnych pracov-
nich mist o cca 21,6 tis. Pokles poctu volnych pracovnich mist se nasledné odrazil
v rlstu poctu osob pripadajicich na 1 volné pracovni misto: zatimco ke konci roku
1996 pfipadalo na 1 volné pracovni misto 2,2 osoby, ke konci roku 1997 ptipadaly
na 1 volné misto 4,3 osoby.

Zhorseni relace mezi nabidkou a poptavkou po pracovni sile se odrazilo i v prohlu-
bovéni rozdilu mezi nabidkou a poptdvkou z hlediska kvalifikacni struktury. Trvale
na trhu prace nenachazeli umisténi obcané se zakladnim vzdélanim, resp. vyucent,
ale v prabéhu roku se dostali do problémd s umisténim na trhu prace i absolventi
s ekonomickym, popf. humanitnim zaméfenim. Z hlediska poptavky po pracovni sile
trvale prevazovala poptavka po kvalifikovanych femeslnickych profesich.

I. 5. Ceny

V prosinci 1997 dosahl meziro¢ni rist spotrebitelskych cen® 10 % a ro¢ni mira
inflace 8,5 % 9. Proti predchozimu roku byl riist cen vy$si o 1,4 bodu; pficinou byla
rychlejsi dynamika rastu regulovanych cen (proti roku 1996 byl podil na inflaci vyssi
o 1,4 bodu). Cistd inflace 'Y se naopak meziro¢né snizila o 0,3 bodu. V jejim vyvoji
se odrazila fada vzajemné se prolinajicich vlivl, pfedevsim k jejimu poklesu prispél
pfiznivy vyvoj cen potravin. Naopak korigovana inflace!’ mirné vzrostla vlivem
depreciace kurzu koruny, nakladovych faktord a v prvé poloviné roku i v dlsledku
vysokého previsu domaci poptavky nad doméci nabidkou (k pozitivni zméné v relaci
domdci nabidky a poptavky doslo az pocinaje tfetim Ctvrtletim). V prabéhu roku Cista
inflace (meziro¢ni rast) kulminovala v zafi, poté byl vykdzan snizujici se trend.

8/ Rozumi se prirtistek spotiebitelskych cen od pocétku roku.
9/ Rozumi se priimér meziro¢nich mési¢nich indext rlstu spotrebitelskych cen.

10/ Cisté inflace = korigovand inflace + ceny potravin. Rozumi se inflace, pocitana na netiplném spotiebnim kosi, z néhoz
jsou vylouceny polozky s regulovanymi cenami, polozky s cenami ovliviiovanymi jinymi administrativnimi opatfenimi.
Polozky, u kterych dochazi k cenovym zméndm z titulu danovych Gprav, zGstavaji soucasti spotfebniho kose, aviak vliv
danovych tprav je eliminovan.

11/ Korigovana inflace je pocitdna na netplném spotifebnim kosi, z néhoz jsou vylouceny polozky s regulovanymi cenami
a polozky cen potravin.



Struktura cenového vyvoje

Stéla vaha ve Rok 1996 Rok 1997
spotf. kosi v % Skute¢nost Podil na Skutecnost Podil na
v roce 1997 v % celkové inflaci v % celkové inflaci
v bodech v bodech
Mira inflace (ro¢ni klouzavy pramér) 8,8 8,8 8,5 8,5
Meziro¢ni rist spottebitelskych cen celkem 100,0 8,6 8,6 10,0 10,0
v zdkladnim ¢lenéni:
Regulované ceny 18,4 13,8 3,2 22,7 4,6
Ceny potravin 32,7 7,9 2,6 5,6 1,8
Korigovand inflace 48,9 6,5 2,8 7,6 3,6
Vyvoj spotrebitelskych cen ve strukture
zmény proti stejnému obdobf minulého roku v %
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V priibéhu roku 1997 trvale rostly rychleji ceny neobchodovatelnych komodit ve
srovnani s obchodovatelnymi komoditami (16,8 %, resp. 6,3 % meziro¢ni riist v pro-
sinci 1997). Rychlejsi riist cen neobchodovatelnych komodit proti roku 1996 byl do
znacné miry ovlivnén vyvojem regulovanych cen, nebot rlist cen obchodovatelnych
komodit bez potravin (7 %) a neobchodovatelnych neregulovanych komodit (8,9 %)
se v roce 1997 sblizil; pfitom jesté v roce 1996 dosahoval rozdil temp rlstu téchto
cenovych skupin 3,2 bodu. Ke sblizeni dynamiky rdstu pfispélo zastaveni dynamiky
rstu neobchodovatelnych neregulovanych komodit v disledku poklesu tempa rdstu
mezd a poptavky (8,9 % v roce 1996 i 1997), které kompenzovalo mirnéjsi narGst cen
obchodovatelnych komodit bez potravin vlivem depreciace kurzu koruny (z 5,7 % na
7 %). Mezimési¢ni ,jddrova” inflace'? propocitavana CSU tak vykdzala v zavéru
roku 1997 postupny pokles.

Vyvoj cisté inflace ovlivnily vyznamné predevsim tfi nasledujici faktory. Jednalo se
predné o vyvoj kurzu koruny k DEM. Tento vliv se projevil v rastu jednotlivych seg-
ment( Cisté inflace, a to zejména v korigované inflaci, v mensim rozsahu i v potravi-
nach. Dopad kurzovych zmén ovlivnil ¢istou inflaci dle nasich propoctd o cca 2 body.

Rast cen ovlivnil i vyvoj nakladovych faktord: na rist cen tlacil stile vysoky, i kdyz
vyrazné se snizujici riist mezd (ktery se spolu s meziro¢nim poklesem produktu odra-
zil ve stale vysokém rastu jednotkovych mzdovych ndkladd) a rast materialové naroc-
nosti vyroby (ovlivnéné i depreciaci kurzu koruny). Tyto skute¢nosti se odrazily
v meziro¢nim rastu dynamiky cen prdmyslovych vyrobc (o 1,3 bodu proti roku
1996). Podle naseho odhadu dopad tohoto vlivu do Cisté inflace presahl 2 body.

12/ Celkovy piirtistek spotiebitelskych cen proti pfedchozimu mésici, ocistény o sezonni vliv a vliv réstu regulovanych cen

Rychleji rostly ceny neob-

chodovatelnych komodit
nez obchodovatelnych

Vyvoj Cisté inflace
vyznamné ovlivnily kur-
zové zmény
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Regulované ceny vyrazné
vzrostly

Ceny potravin se vyvijely
priznivéji

Rdst korigované inflace se
zrychlil ve druhém pololeti

Vyvoj cen domdcich
vyrobc( byl diferencovany
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K rdstu cen pfispély, pfedevsim v poloviné roku, i poptavkové impulzy. Mira rastu
redlnych pfijmd ovlivnila rozhodujicim zptsobem rast poptavky domdcnosti a spolu
s nizkym rastem produktu vytvorila poptavkovy previs. Ve druhém pololeti vsak jiz
doslo k prudkému poklesu tempa rlstu jak redlnych pfijma, tak i k absolutnimu
poklesu poptavky obyvatelstva a jeji tlak na rast cen oslabil.

Vyvoj v jednotlivych segmentech cenového pohybu '/

V oblasti regulovanych cen doslo v roce 1997 k vyraznému rlistu v nékolika krocich,
které se realizovaly v lednu, dubnu a cervenci. Ackoliv podil regulovanych cen v cel-
kovém spotfebnim kosi ¢inil 22,8 % (pfepoctend vaha prosince 1997), podil na cel-
kové inflaci ¢inil 46,2 %.

Vyvoj cen potravin se v roce 1997 vyvijel podstatné pfiznivéji nez v roce predcho-
zim, a to zejména v prvé poloviné roku. Zrychleni ristu ve druhém pololeti bylo spo-
jeno predevsim s rychlejsim ristem cen masa a masnych vyrobkd (v ndvaznosti na
riist cen zemédélskych vyrobcl) a od srpna s depreciaci kurzu koruny. Presto byl cel-
kovy prirdstek cen v roce 1997 o 2,3 bodu nizsi (na 5,6 %) nez v roce predchozim.

Korigovana inflace rostla v 1. pololeti pomérné pomalu. Jeji zrychleni ve druhé polo-
viné roku bylo vysledkem depreciace kurzu koruny. Dopad depreciace kurzu koruny
byl nejvice patrny na vyvoji cen dovazenych vyrobkd.

V cendch domdcich vyrobk( se projevovalo ,dotahovani“ cen ke srovnatelnym dova-
zenym vyrobkdm, v jejichz cendch se promitla pfimo depreciace kurzu koruny. Tato
skutecnost je zfejma z rastu cen vyrobkd s prevahou tuzemské vyroby v poslednich
meésicich roku.

Po poklesu tempa rlstu v roce 1996 (o 2,8 bodu na 4,4 %) mira rdstu cen pramyslo-
vych vyrobcl v roce 1997 opét vzrostla (na 5,7 %); zrychleni rastu bylo spojeno pre-
devsim s depreciaci kurzu koruny. Ceny stavebnich praci si udrzovaly v roce 1997
relativné vysokou dynamiku rastu (11,9 %); zvySeni tempa rdstu o 0,7 procentniho
bodu proti roku 1996 ovlivnil zejména rist cen stavebnich materidl(. Pouze rast cen
zemédeélskych vyrobct se v roce 1997 vyraznéji zpomalil (proti roku 1996 o 4,3 pro-
centniho bodu na 2,5 %).

Vyvoj cen vyrobct
(stejné obdobi minulého roku = 100)

120 1

— Ceny
4 prtmyslovych
B vyrobct
110 o
- — Ceny
105 - stavebnich
praci
. — Ceny
95 T T T T r : r - - . : zemédelskych
vyrobct

31.3.1995
30.6.1995
30.9.1995
31.12.1995
31.3.1996
30.6.1996
30.9.1996
31.12.1996
31.3.1997
30.6.1997
30.9.1997
31.12.1997

13/ Celkovy CPI = regulované ceny + ceny potravin + korigovana inflace



Il. PLATEBNI BILANCE

Ve vyvoji platebni bilance doslo v prabéhu roku 1997 k vyznamné zméné: po dlouhodobéjsim rastu (od roku
1994) doslo k absolutnimu poklesu deficitu obchodni bilance proti roku 1996 pri vyssim ristu vyvozu nez
dovozu. Tento zlom byl predevsim Gzce spojen s opatifenimi ménové a fiskalni politiky, kterd byla zamérena na
tlumeni nadmérného rastu domdci poptavky (uspokojované predevsim z dovozu) a kvétnovou depreciaci kurzu
koruny. Rozhodujicim faktorem pro dynamicky rast exportu bylo zvysovani strojirenskych doddvek z nové vybu-
dovanych kapacit predevsim podnikt se zahrani¢ni majetkovou Gcasti. Vyvoj na kapitalovém a finan¢nim Gc¢tu
byl vyrazné ovlivnén kvétnovymi a listopadovymi turbulencemi na mezibankovnim devizovém trhu, které byly
reakci investord na makroekonomicky vyvoj na pocatku roku a listopadovou destabilizaci politické situace;
v obou casovych intervalech byl patrny vliv i asijské ménové krize. Za téchto okolnosti doslo k silnému odlivu
predevsim krdtkodobého kapitalu s dopadem na celkovy pokles aktiva kapitalového dactu. Celkova platebni
bilance skoncila deficitem, ktery byl kryt poklesem devizovych rezerv CNB v rozsahu 56 mld. K¢.

I1. 1. Bézny tcet

Pod vlivem vnéjsich a predevsim vnitinich faktord se v roce 1997 zastavila dlouhodo-  Doslo ke zlomu ve vyvoji
b&jsi rastova tendence deficitu béZného dctu platebni bilance; dosazeny deficit kon-  salda bézného dctu

cem roku 1997 v rozsahu 100,1 mld. K¢ byl o 16,4 mld. K& nizé nez tomu bylo ~ obchodnibilance

v predchozim roce. Pokles absolutni hodnoty deficitu znamenal i zlepseni relativnich

ukazatel(i: zatimco v roce 1996 se podil deficitu bézného Gc¢tu pohyboval na Grovni

7,6 % z HDP, v roce 1997 se jeho podil snizil na 6,1 %. Zlepseni pasiva bézného

Gctu bylo v zdsadé spojeno s absolutnim poklesem deficitu obchodni bilance, nebot

bilance sluzeb a bé&zné prevody byly nadile prebytkové, jen s mirné vyssi drovni nez

v predchozim roce. Schodek bilance vynost se proti roku 1996 zvysil o 1T mld. K¢ vli-

vem vyssich splatek Grokd z dfive pfijatych zahrani¢nich Gvéra a placeni dividend.

Bézny Gcet platebni bilance (mld. K¢)

1993 1994 1995 1996 1997
Obchodni bilance -15,3 -39,7 -97,6 -159,5 -145,6
Bilance sluzeb 29,5 14,0 48,9 52,2 54,9
Bilance vynost -3,4 -0,5 -2,8 -19,6 -20,6
Bézné pievody 2,5 3,6 15,2 10,4 11,2
Bézny Gcet celkem 13,3 -22,6 -36,3 -116,5 -100,1

Pfes vyraznéjsi narlst dovozli v zavéru roku 1997 se celkovy deficit obchodni bilance  Pokles deficitu bézného
proti predchozimu roku absolutné snizil o 13,9 mld. K& (438 mil. USD)'¥ na actu byl ovlivnén priznivej-
145,6 mld. K& (podle metodiky MMF pro sestavovani platebni bilance), coz zname- Z’r/" vyvojem obchodni
nalo pokles podilu deficitu obchodni bilance na HDP o 1,6 bod proti roku 1996 na rance

8,8 %. Zesileni dovozl v zavéru roku neznamenalo opétnou zménu trendu, nybrz §lo

v prevazné mife o predzasobeni pod vlivem ocekavani dalsich zmén ve vyvoji kurzu

koruny v souvislosti se situaci na politické scéné v poslednich mésicich roku. Vyraz-

néjsi zvyseni predstavovaly koncem roku dovozy investic pro energetiku.

14/ Prepocteno pramérnym kurzem roku 1997.
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K poklesu deficitu obchodni
bilance doslo pfi soucas-
ném nardstu vyvozu

a poklesu tempa rastu
dovozu

Vyraznéjsi rast vyvozi byl
vysledkem soubéhu vice
faktord
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Ctvrtletni indexy vyvozu a dovozu a salda obchodnf bilance
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1./1997 II. 1. IV.
I saldo vyvoz dovoz

Celkové priznivejsi vysledky zahrani¢niho obchodu byly dosazeny predevsim diky
zvy$ené vyvozni aktivité domadcich firem (projevujici se od kvétna rostoucimi objemy
vyvozu). Poc¢inaje kvétnem meziro¢ni mési¢ni dynamika rdstu vyvozu zacala predsti-
hovat rast dovoz( s pozitivnimi dopady do celkového vyvoje salda obchodni
bilance. Tato postupné se prosazujici tendence (s vyjimkou jiz zminéného vyvoje
v prosinci pod vlivem predzasobeni) vyustila koncem roku v celkovy nardst vyvoz(
proti pfedchozimu roku o 20,2 % pfi rlstu dovoz o 13,7 %. Naznacené tendence
dovozl a vyvoz(G v nominalnich hodnotach potvrzoval i vyvoj jejich hmotnych
objemu: tempo rdstu vyvozu se zvysilo proti roku 1996 o 11,8 bodu na 14,3 % pfi
poklesu tempa rlstu dovoza o 2,9 bodu na 8,2 %.

Vyraznéjsi posileni vyvozii proti pfedchozimu roku bylo spojeno se sou¢asnym paso-
benim pfiznivych vnitfnich i vnéjsich faktord. Hospodérské oziveni v zemich zapadni
Evropy vytvarelo priznivéjsi vnéjsi podminky pro odbytové moznosti na zahranic¢nich
trzich. Na druhé strané byl rychle rostouci vyvoz zalozen predevsim restrukturalizaci
vyroby a investicemi v nékterych exportnich podnicich (zejména se zahrani¢ni
majetkovou Gcasti), které vytvorily predpoklady ke zvyseni vyvozu zejména strojiren-
skych produktd. Soucasné byl vyvoz produktt s vyssi pridanou hodnotou podporen
i depreciaci kurzu koruny. Ta vyraznéji ovlivnila vyvozy produkt s nizsi pfidanou
hodnotou, které az do kvétna (ve skupiné tzv. trznich vyrobk() vykazovaly klesajici
tendenci; jejich podil na celkovém pfirGstku vyvozu viak nebyl vyznamny. K ristu
vyvozu pfispél i zvySujici se objem koopera¢nich vazeb mezi asociovanymi podniky.

Zbozovd struktura vyvozu Zbozova struktura dovozu
rok 1997 rok 1997
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Tendence k oslabeni rastu dynamiky dovozi v pribéhu roku 1997 nebyla jedno-
znacné spojena pouze s faktory snizujicimi poptavku po dovozech. Byl zde patrny
i zesilujici vliv faktora prorlstovych, projevujici se predevsim rdstem dovozd pro
vyrobni spotiebu (zejména u exportujicich podnikd se zahrani¢ni majetkovou Gcasti,
jejichz vyroba je zalozena na Sirokych kooperacnich vazbach).

V teritoridlni orientaci dovozu i vyvozu nedoslo béhem roku 1997 k zdsadnim zmé-
nam, naddle prevazovaly ve zbozovych tocich vztahy k zemim s vyspélou trzni eko-
nomikou, zejména zemim Evropské unie. Nejrychleji rostly vyvozy do zemi Evropské
unie (0 24,3 %) a do evropskych zemi s transformujici se ekonomikou, a to zejména
Ruska (0 25 %) a Polska (o 25,8 %). ZvySeni vyvozu do rozvojovych zemio 5,1 %
znamenalo v hmotném vyjadieni viceméné stagnaci. V zavéru roku se tak vyvoz do
zemi EU podilel 60,2 % na celkovych vyvozech a podil vyvozi do zemi s transfor-
mujici se ekonomikou se zvysil na témér 30 %.

TeritoridIni struktura vyvozu Teritoridlni struktura dovozu
rok 1997 rok 1997
3,5% 1 79,
Bl Zemé EU 6,6% 319
Zemé s tranz.
a statnf ek.

I Rozv. zemé

Il tsVO 24,3%

29,7% | M Ostatni

60,2%

62,1%

I1. 2. Kapitalovy ucet

Kapitalovy Gcet, zahrnujici pfevody kapitdlového charakteru' dfive vykazované
v poloZce jednostrannych prevodt, skoncil v zavéru roku 1997 mirnym prebytkem
v rozsahu 0,3 mld. K¢. Piijmy z kapitalovych transferi a prevodd nevyrobnich nefi-

Yo

nan¢nich hmotnych aktiv a nehmotnych prav byly vyssi nez vydaje.
Kapitdlovy acet platebni bilance (mld. K¢)

1993 1994 1995 1996 1997

Kapitalovy Gcet -16,2 0,0 0,2 0,0 0,3

Pozn.: Castka -16,2 mld. K& uvedend v roce 1993 predstavuje pievod akcii z 1. viny kupénové privatizace

15/ Viz tabulka VIII/C + D, oddil Ménova oblast Tabulkové pfilohy.

PFi poklesu rastu dynamiky
spotrebnich a investic¢nich
dovoz( dovozy pro vyrobni

spotrebu dale rostly

V teritorialni orientaci
zahrani¢niho obchodu
nedoslo k zasadnim zmé-
nam

Saldo kapitalového Gctu
bylo aktivni
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Priliv zahrani¢niho kapitdlu
v roce 1997 vyrazné
pokles|

Primé zahranicni investice
mirné prekrocily vysledky
roku 1996

Cisty priliv dlouhodobych
investic pokles!

Priliv portfoliovych investic
zesilil
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II. 3. Finan¢ni acet

Podstatné snizeni prilivu kapitalovych tokd, ke kterému doslo v roce 1997, bylo spo-
jeno predevsim s okolnostmi kvétnovych kurzovych turbulenci, kdy na zakladé
vyhodnoceni makroekonomického vyvoje ceské ekonomiky a jeho komparace
s vyvojem nové se rozvijejicich ekonomik jihovychodni Asie se shodnymi makroeko-
nomickymi tendencemi doslo ke zméné strategie zahrani¢nich investorti. Dsledkem
byl nejen vyrazny odliv krdtkodobych investic, ale i snizeny pfiliv investic dlouhodo-
bych. Obdobné disledky méla i listopadova politicka destabilizace; i v tomto
obdobi byl patrny vliv asijské ménové krize, projevujici se v odlivu kratkodobého
kapitdlu. Pohyby kratkodobych i dlouhodobych investic vlivem uvedenych faktora
podstatnym zpasobem ovlivnily Groven financnich tokd a byly hlavni pficinou celko-
vého poklesu aktivniho salda finanéniho dctu ze 116,6 mld. K& v roce 1996 na
34,3 mld. K& v roce 1997.

P

Financni acet platebni bilance (mld. K¢)

1993 1994 1995 1996 1997

Financ¢nf Gcet 88,2 97,0 218,3 116,6 34,3
- pfimé investice 16,4 21,5 67,0 37,7 40,5

- portfoliové investice 46,7 24,6 36,2 19,7 34,4

- ostatni dlouhodobé investice 23,5 31,9 89,3 84,4 12,9

- ostatni kratkodobé investice 1,6 19,0 25,8 -25,2 -53,5

Priliv zdrojti ve formé& pFimych zahraniénich investic do CR (41,3 mld. K¢&) nebyl uve-
denymi vlivy vyraznéji dot¢en s ohledem na preferenci dlouhodobéjsich kritérii roz-
hodovani (ekonomickych i politickych) ze strany zahrani¢nich investor(. Pfimé inves-
tice smérovaly predevsim do energetiky (podil na pfirtstku ¢ini 27,6 %), déle penéz-
nictvi a pojistovnictvi (22,9 %) a spotfebniho zboZi a tabdku (13 %). Nejvice pfi-
mych investic v tomto roce pfiplynulo ze SRN (30,1 %), Velké Britanie (15,1 %),
Nizozemi (10,3 %) a Francie (7,8 %).

Od pocatku roku 1990 do konce roku 1997 celkovy objem pfimych zahrani¢nich
investic v Ceské ekonomice dosahl 234 mld. K¢ (6,8 mld. USD).

Snizené intenzity dosahl pfiliv ostatnich dlouhodobych investic (12,9 mld. K¢). Ve
srovnani s predchozim rokem byly dosazené hodnoty cistého pfilivu dlouhodobych
investic podstatné nizsi vlivem neobnoveni ¢asti dlouhodobych bankovnich depozit
a nizsiho Cerpani zahrani¢nich financ¢nich Gvérd bankami. Objemové nejvyznamnéj-
$im zdrojem prilivu dlouhodobych zahrani¢nich investic zGstava i nadéle cCerpani
penéznich Gvért ceskymi firmami pfimo ze zahranic;i.

Po urcitém oslabenf pfilivu portfoliovych investic v roce 1996 doslo v roce 1997 opét
k jejich posileni (34,4 mld. K¢, tj. 1,1 mld. USD). Odliv v prvych mésicich roku byl
ve zbyvajici ¢asti roku vystiidan ristem. Tento vyvoj souvisel zejména s poklesem
cen akcii (ovlivhénymi devalvacnimi expektacemi a ménovymi turbulencemi
v kvétnu a listopadu) a s rGstem domadcich Grokovych sazeb. Vlivem téchto faktort se
zvysil zajem zahrani¢nich investord o cenové vyhodné nakupy akcii a o ndkup dlou-
hodobych i kratkodobych obligaci, coz se projevilo v ¢istém prilivu investic do uve-
denych instrumentl. Dalsi pfiliv investic se uskute¢nil emisemi bondd denominova-
nych v cizich ménach a obchodovanych na zahrani¢nich trzich.



Celkové dosdhl stav zahrani¢nich portfoliovych investic denominovanych v korundch
ke konci roku 1997 132,6 mld. K¢ (3,8 mld. USD). Akcie a podilové listy se na tomto
objemu podilely 104,9 mld. K¢, dlouhodobé obligace 14,5 mld. K¢ a  kratkodobé
obligace 13,2 mld. K¢. Stav zahrani¢nich investic denominovanych v cizich ménach
dosahl ke stejnému datu 36,4 mld. K¢ (1 mld. USD). Na uvedenych korunovych
investicich se nejvice podileli investofi z Velké Britanie (28,3 %), USA (13,6 %), Slo-
venské republiky (13,5 %) a Rakouska (13,2 %). Nejvice bylo investovano do penéz-
nictvi véetné statniho dluhu (27,9 %), dopravy (17,5 %) a do energetiky (15,2 %).

U ceskych portfoliovych investic v zahrani¢i byl zaznamenén cisty odliv zdroja do
zahrani¢i, nebot ndkupy zahrani¢nich cennych papiré prevysily jejich prodeje
(0 6 mld. K¢&). Stav téchto investic dosahl ke konci roku 35,7 mld. K¢ (1 mld. USD).

Odliv ostatnich kratkodobych investic do zahrani¢i v rozsahu 53,5 mld. K¢ souvisel
predevsim s turbulencemi na devizovém trhu. Vyrazny odliv kratkodobych investic se
realizoval zejména pres bankovni sektor, jehoz kratkodoba aktiva vici nerezidentiim
vzrostla 0 122 mld. K¢&. Tento vyrazny nardst vyplyval predevsim z pfirGstku poskytnu-
tych korunovych aveérh nerezidentim (45 mld. K&) a nardstu devizovych vkladt rezi-
dentd (50 mld. K¢), které tuzemské banky drzely na svych nostro Gc¢tech v zahranici.

Il. 4. Devizové rezervy

Deficit bézného Gc¢tu byl jen ¢aste¢né pokryt aktivem finan¢niho Gctu, coz se odra-
zilo v pasivnim saldu platebni bilance a v poklesu devizovych rezerv CNB. Jejich
snizeni za rok 1997 cini 56 mld. K¢ (po vylouceni kurzovych rozdil). Stav devizo-
vych rezerv ke konci roku predstavoval 338,5 mld. K¢ (9,8 mld. USD) a postacoval ke
kryti 3,6mésic¢niho dovozu zbozi a sluzeb.

Vyvoj devizovych rezerv CNB
16 1
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Stav hrubé zadluzenosti dosahl koncem roku 748,7 mld. K¢ (21,6 mld. USD) a jeji
zvyseni od pocétku roku cinilo 169,8 mld. K¢ (8,4 mld. USD); kurzové rozdily se na
tomto zvys$eni podilely ¢astkou 41 mld. K¢&. Celkové v hrubé zadluzenosti prevazo-
valy dlouhodobé zavazky (67,3 %) nad kratkodobymi (32,7 %). Proti konci roku 1996
se podil kratkodobé zadluzenosti zvysil o 4,2 bodu v pfevazné mife vlivem rastu Cer-
panych kratkodobych avérh podniky v zahrani¢i. Nejvétsi ¢ast kratkodobych zdvazki
dluzi obchodni banky (70 %) a podniky (27 %). Dlouhodobé jsou naopak zadluzeny
nejvice podniky (60 %), podil bank doséhl 32 %. Podil hrubé zadluZenosti na hrubém
domdacim produktu se proti pfedchozimu roku zvysil o 7,6 bodu na 45,4 %; na zvy-
Seni tohoto pomérového ukazatele se podilelo i znehodnoceni kurzu koruny.

Odliv kratkodobych inves-
tic se zvysil

Devizové rezervy CNB
poklesly

Hruba zadluzenost vzrostla
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I1l. VLADNI SEKTOR

Hlavni cile finan¢ni a rozpoctové politiky vlddy pro rok 1997 byly zaméreny predevsim na podporu stability mak-
roekonomického prostredi dosazenim prebytkovosti vefejnych rozpocti (pfi vyrovnaném statnim rozpoctu)
a restrikci vladni spotteby, dale pak na sniZeni prerozdélovacich procesti prostfednictvim verejnych rozpoctd'®
a omezeni dynamiky ristu mezd v rozpoctovych organizacich. Proti zaméram vsak v prabéhu 1. pololeti zesilo-
vala tendence k rastu deficitu statniho rozpoctu, kterda predevsim odrdzela proti predpokladdam nizsi rist prijmé
pri klesajici mite rastu HDP. Ke korekci tohoto vyvoje - v kontextu s celkovym makroekonomickym vyvojem - pri-
jala vldda CR opatieni'”/, jejichz cilem bylo zajistit pfisnou vydajovou restrikci (cca 42 mld. K¢) vyrovnanost stat-
niho rozpoctu na rok 1997 a vytvorit predpoklady ke snizeni verejné spotreby v roce 1998. Financni hospodareni
vlady bylo navic komplikovdano cervencovymi povodnémi, jejichz dasledky byly ¢astecné kryty z mimorozpocto-
vych zdroji. Viykazany schodek statniho rozpoctu v zdvéru roku byl do znacné miry spojen s nizsimi prijmy
v dasledku cervencovych povodni a vedl ke zvyseni zadluZenosti vliady u bank. Pri deficitnim hospodareni méla
vydajova restrikce podle dubnovych a cervnovych opatreni strukturalni charakter.

Statni rozpocet

V pribéhu roku byly prove-  Skutec¢ny vyvoj rozpoctového hospodareni v roce 1997 probihal ptedevsim pod vli-

deny Upravy rozpoctového vem klesajici dynamiky ekonomického rdstu (a v dasledku toho i klesajicich pjma)

zameru a ¢ervencovych povodni. V dubnu?"/ provedla vldda v névaznosti na dosavadni defi-
citni vyvoj rozpoctového hospodareni a potieby makroekonomické stabilizace prvni
korekci statniho rozpoctu pro rok 1997, znamenajici v zdsadé vydajovou restrikci.
Nasledna korekce rozpoctovych zaméri provedena v cervnu?'. jejimz cilem bylo
podpofit stabilizaci kurzu koruny, znamenala po kvétnovych turbulencich dalsi kréa-
ceni rozpoctovych vydaja pro rok 1997. V souhrnu byly dubnovou a ¢ervnovou Gpra-
vou snizeny rozpoctové vydaje pro rok 1997 o 42 mld. K¢ s cilem pfispét k tlumeni
nadmérné poptavky v ekonomice. Soucasti vladnich Gspornych opatfeni byl zavazek
zpomaleni rGstu mezd v rozpoctovych organizacich a snizeni pfimych dovozt pro
potieby statu. Investi¢ni vydaje rozpoctové sféry byly proti rozpoctovému zaméru kré-
ceny o cca 25 %. Dalsi Gprava, provedend v srpnu, zohlednovala pfedevsim vypadky
v piijmech po c¢ervencovych povodnich a déle potfebu zajistit ¢ast zdroj k profinan-
covani potieb vyplyvajicich z nasledka zéplav.

Vysledny schodek statniho Celkové skoncilo hospodareni statniho rozpoctu v zavéru roku 1997 schodkem v roz-

rozpoctu dosahl sahu 15,7 mld. K& (0,9 % HDP). Hlavni pficiny vykdzaného deficitu na strané p¥ijma

15,7 mid. K¢ Ize vidét v nenaplnéni rozpoctovych pfijma v dasledku cervencovych povodni (proti
predpoklad@m vyssi nenaplnéni pfijmG z pojistného socidlniho zabezpeceni z posti-
zenych oblasti) a ve vyssim cerpani prostiedkt na ddchody ve srovnani s pfijmy
dichodového Gctu, které dosdhlo vice nez 5 mld. K¢. Navic byla vydajova strana roz-
poctu zatizena mimotadnou operaci spocivajici v prevedeni prostiedki stitniho roz-
poctu na Ghradu ztraty Konsolida¢ni banky (cca 5 mld. K¢).

PInéni prijm& a vydaji upraveného statniho rozpoctu 1997 (mld. Kc)
Deficit SR byl ddsledkem

nizsich prijmé i vyssich

vydaji proti predpokladim Upraveim’/ Skute¢nost PInéni v % Index
rozpocet 1997/1996
PFijmy celkem 510,4 509,0 99,7 105,4
Vydaje celkem 510,4 524,7 102,8 108,3
Saldo 0,0 -15,7 X X

16/ Rozumi se snizeni podilu vydajti vefejnych rozpoctii na HDP o 1 procentni bod.

17/ Korekce hospodarské politiky a dalsi transformacni opatrent pfijatd vladou CR 16. 4. 1997, Principy stabiliza¢niho roz-
poctového programu vlddy CR (Cerven 1997).
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Strukturalni vyvoj prijmové strany rozpoctu nasvédcuje tomu, ze provedené korekce
rozpoc¢tového zaméru byly provedeny s dostate¢nou presnosti. Vyraznéjsi pokles
meziro¢ni dynamiky réstu dané piijmd odrdzi zejména povolené snizeni zaloh pfi-
mych dani podnikdim z postizenych oblasti. Nenaplnéni rozpoc¢tového zaméru v pfij-
mech z pojistného socidlniho zabezpeceni je rovnéz pricinné spojeno s dsledky
povodni.

Meziro¢ni vyvojovd tendence rozpoctovych piijma nebyla v roce 1997 vyraznéji
ovlivnéna systémovymi zménami, nebot k zdsadnim Gpravam dafového systému
nedoslo. Provedené zmény pro rok 1997 nemély podstatny vliv na danové zatizeni
platcd a mély spise technicky charakter (Gpravy danovych prahd, konstrukci dario-
vého zédkladu apod.).

Pii dosazeném rozsahu rozpoctovych pfijmd a tvorbé hrubého doméciho produktu se
tzv. dariova kvéta'® proti roku 1996 mirné snizila o 0,4 bodu na 24,9 %.

Vybrané pfijmové polozky Upraveny Skute¢nost PInéni v % Index
v mld. K& rozpocet 1997/1996
Piijmy celkem 510,4 509,0 99,7 105,4
z toho:
DPH 117,2 117,6 100,3 107,6
Dané spotfebni 64,0 64,2 100,3 104,9
Dan z pfijma 75,1 74,8 99,6 95,6
Pfispévky na socidlni pojisténi 196,7 191,0 97,1 109,6
Vybrané vydajové polozky Upraveny Skute¢nost PInéni v % Index
v mld. K& rozpocet 1997/1996
Vydaje celkem 510,4 524,7 102,8 108,3
v tom:
bézné vydaje 461,2 4741 102,8 110,9
z toho:
vefejnd spotieba 186,4 194,5 104,3 107,6
transfery obyvatelstvu 206,3 206,0 99,9 113,8
neinvest. dotace podnikdim 25,2 31,8 126,2 116,5
dotace mistnim rozpoctiim 18,0 18,0 100,0 107,1
vladni avéry 3,7 3,6 97,9 87,8
kapitdlové vydaje 49,2 50,6 102,8 88,6
z toho:
investién vydaje ROPO ¥ 43,4 45,0 103,7 85,7
investi¢ni transfery podnikiim 5,8 5,6 96,6 121,7

x) Rozpoctové a piispévkové organizace

Z uvedeného zédkladniho strukturdlniho ¢lenéni vydajové strany stiatniho rozpoctu je
ziejmé, ze vydajovou restrikci ve smyslu zminénych opatfeni vlady byly postizeny pre-
devsim investi¢ni vydaje rozpoctovych a piispévkovych organizaci, u kterych se mezi-
ro¢ni index pohyboval na konci roku 1997 na Grovni 85,7 %. Vlivem poklesu investic-
nich vydajd se meziro¢ni rlst celkovych rozpoctovych vydaja snizil o 3,6 bodu na
8,3 % proti roku 1996. Tempo rastu béznych vydajd se pohybovalo zhruba na stejné
arovni jako v roce predchozim (10,9 %), pricemz nizsi rast nékterych vydajovych
polozek v disledku vydajové restrikce (napf. spotfeby vlady o 2,8 bodu) byl vyrovna-
van rychlejsim rastem jinych vydajl (napf. transferd obyvatelstvu).

18/ Rozumi se podil dariovych pfijma na HDP.

Doslo k vyraznéjsimu

vypadku pfijmé ze socid

niho zabezpeceni

/-

Podil dani na HDP dosahl

24,9 %

Vydajovd restrikce podle

vladnich opatreni byla rea-

lizovdna
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Hospodareni mistnich roz-
pocti vykdzalo deficit

Hospodareni FNM bylo
deficitni

Na kryti skod c¢ervencovych
zaplav bylo vydano
10,9 mld. K¢

22

PFi posuzovani celkového vyvojového trendu rozpoctovych vydajd je nutno prihléd-
nout i k mimofadnému vlivu - Ghradé ztraty Konsolida¢ni banky v rozsahu 5 mld. K¢
- se kterou plvodni rozpoctovy zamér nepocital. Vedle toho byly vydaje proti pfed-
pokladiim zvySeny o Ghradu deficitu na tzv. dichodovém Gc¢tu (rovnéz cca
5 mld. K¢&).

Z uvedeného je ziejmé, Ze skute¢né napliovani zamérd na vydajové strané rozpoctu
bylo ovlivnéno i mimorddnymi okolnostmi. Tento fakt se promitl i do zvySenych
objemd dotaci podnikdim v ndvaznosti na pomoc podnikim postizenym pfi odstrano-
vani povodnovych skod. Vydajova restrikce podle zamérh vladnich opatieni vsak
byla realizovdna a méla - s ohledem na celkové deficitni hospodareni statniho rozpo-
Ctu - strukturdlni dopady do jednotlivych segmentd poptavky v ekonomice, zejména
investi¢ni poptavky a poptavky viady'?.-

Financni hospodareni mistnich rozpoctii

Obdobné jako u statniho rozpoctu i u mistnich rozpoctl doslo v prabéhu roku ke
zhorseni vysledkl v jejich finanénim hospodareni. Tuto skutecnost indikuje zhorseni
celkové tzv. ¢isté depozitni pozice?? mistnich organt u bankovni soustavy, ktera se
proti konci roku 1996 snizila o 0,6 mld. K¢ na 11 mld. K¢&. Jednou z pficin zhorseni
finan¢ni situace bylo deficitni hospodafeni béZného rozpoctu, které skoncilo v zavéru
roku schodkem v rozsahu 4,8 mld. K¢&. Proti predpokladdim byl viak dosazeny deficit
nizsi v dasledku realizace restriktivnich opatfeni vlady z dubna a c¢ervna 1997; sou-
Casti téchto opatieni byly i sankce vlady, spocivajici v kraceni dotaci na bézné hos-
podafeni v pfipadé rychlejsiho rastu zadluzenosti proti predpokladdm. Skute¢ny
vyvoj vefejného dluhu obci sméfoval ale v roce 1997 ke zpomaleni dynamiky ristu;
zatimco v letech 1995 a 1996 Cinil nérast vefejného dluhu obci témér 42 %, v roce
1997 byl vykdzéan nérGst jen o 21,4 %.

Fond narodniho majetku

Pfes postupny nartst v pribéhu roku nedosdhly pfijmy Fondu narodniho majetku
(FNM) ocekavané trovné. Celkové skoncilo finan¢ni hospodafeni FNM schodkem
v rozsahu cca 2,8 mld. K¢, a to zejména v disledku pfevodu prostiedk z malé priva-
tizace na povodriovy Gcet ve statnich finan¢nich aktivech. Saldo hospodareni s pro-
stredky velké privatizace bylo zhruba vyrovnané.

Financovani povodriovych skod

Cervencové zaplavy, které zptisobily $kody v rozsahu cca 60 mld. K&, si vyzadaly
i Gcast vladniho sektoru na profinancovani skod zptsobenych touto pfirodni katastro-
fou. Z disponibilnich zdrojt, které byly vlddou vyc¢lenény v rozsahu 11,5 mld. K¢,
bylo koncem roku 1997 skute¢né vycerpano 10,9 mld. K&. Hlavnim zdrojem byly
mimorozpoctové prostiedky, ziskané emisi povodnovych dluhopist (3,6 mld. K¢)
a dotace Fondu narodniho majetku v ¢astce 5 mld. K¢&; vedle toho byly provedeny
i presuny prostredkd v mensich c¢astkach z Pozemkového fondu, Statniho fondu
zivotniho prostiedi a statniho rozpoctu. Rozhodujici objem prostiedkd byl soustiedén
na povodnovém Gcté statnich financnich aktiv, odkud byly tyto Gcelové prostiedky
prevadény do rozpoctl obci.

19/ Rozumi se vlastni spotfeba vlady

20/ Cistd pozice mistnich rozpoctd = rozdil mezi celkovymi vklady a Gvéry mistnich rozpocti.



Financovani vladniho sektoru

Nepfiznivé tendence ve finan¢nim hospodareni jednotlivych slozek vladniho sektoru
se celkové v roce 1997 prohloubily; z toho vyplyvajici zvysena potieba Gvérovych
zdroja byla zajistovana prostfednictvim bankovniho, doméciho i zahrani¢niho sek-
toru (resp. jejich ndkupem statnich cennych papir).

V podstatné mite byly potfebné zdroje ziskavany cestou Cerpani Gvéri u bankovni
soustavy. V pribéhu roku 1997 tak Cisty Gvér konsolidované vlady u bank vzrostl
proti konci roku 1996 o 9,4 mld. K¢, v¢etné FNM o 12,2 mld. K&. Na jeho rastu se
podilelo zejména deficitni hospodafeni statniho rozpoctu (- 10,7 mld. K¢) a mimo-
fadna operace spocivajici v Ghradé ztraty Konsolida¢ni banky z vydajd statniho roz-
poctu (5 mld. K¢). K rstu cistého Gvéru vlady u bank pfispély i nepatrné mistni
orgény, jejichz Cistd pozice u bank se zhorsila 0 0,6 mld. K&. Pouze u stitnich fond
byl vyvoj ¢isté pozice u bank pfiznivéjsi o 4,3 mld. K¢.

Zména Cisté pozice vladniho sektoru vici bankovnimu sektoru (mld. K¢)

1996 1997
1. Centrélni vldda -2,0 11,8
2. Statni fondy -1,5 -4,3
3. Zdravotni pojistovny 0,7 1,3
4, Cvisty'/ Gvér centrdlni vliady -2,8 8,8
1T+2+3)
5. Mistni organy 5,9 0,6
6. Cisty Gvér konsolidované vlady 3,1 9,4
(4 +5)
7. Fond narodniho majetku -0,6 2,8
8. Cisty Gvér konsolidované vieobecné vlady 2,5 12,2
6+7)

Pozn. : + znamend nartst zadluZenosti, - pokles zadluZenosti.

Dalsi Gvérové zdroje, cerpané od mimobankovnich subjektd, byly pouzity zejména
na zajisténi splatek dluhové sluzby vlady (v podstaté §lo o splatky jistin dluha).
Domaéci nebankovni sektor se podilel na profinancovani prirastku téchto Gvérovych
potieb vlady cestou nakupu statnich cennych papird v rozsahu 10,2 mld. K¢ a zahra-
ni¢ni investofi nakoupili statni cenné papiry v ¢astce 7,6 mld. K.

Celkova potieba rostoucich Gvérovych zdroja se promitla rovnéz do celkového nar-
stu hrubé zadluZenosti vieobecné vlady?"/, kterd se proti pfedchozimu roku zvysila
z 217,6 mld. K& na 225,4 mld. K¢ (nepfiznivy vliv rostouciho deficitu centrdlniho
rozpoctu byl ¢aste¢né kompenzovan poklesem zadluzeni FNM). Podil hrubého dluhu
vseobecné vlady se pfi daném vyvoji HDP sniZil proti minulému roku o 0,6 bodu na
13,7 %.

21/ Rozumi se hruba zadluzenost zahrnujici centralni vlddu, mistni orgdny, statni fondy, zdravotni pojistovny a FNM.

Cisty avér viady véetné

FNM u bank vzrostl béhem

roku 1997 0 12,2 mld. K¢

Zvysila se zadluzenost
vlady i u nebankovnich
subjektd

Hruba zadluZenost vseo-
becné vlddy absolutné
vzrostla
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IV. MENOVA POLITIKA A MENOVY VYVO)

Hospodarsky a ménovy vyvoj v roce 1997, zejména pak vnéjsi nerovnovaha dosahujici relativné vysokych hod-
not a existence potencidlnich vnitinich inflacnich faktori determinovaly restriktivni charakter ménové politiky
CNB. Politika CNB byla zamétena predevsim na tlumeni nadmérné domdci poptavky (zejména jako zdroje ros-
toucich dovozi) a na obranu kurzu koruny v obdobi kvétnové krize divéry zahrani¢nich i domdcich investort
v udrzeni kurzu koruny. Hospodarsky i ménovy vyvoj (predevsim ve druhé poloviné roku) naznacoval, ze
ménové restriktivni opatreni spolecné se zménou v kurzovém reZimu (na floating) a prijetim vladnich korekci
hospodarské politiky prispély k tlumeni dlouhodobéji se projevujicich nerovnovdznych tendenci. Vyznamné bylo
predevsim snizeni nerovnovahy mezi domdci poptavkou a nabidkou a pokles tempa ristu Cisté inflace proti
predchozimu roku. Restriktivni ménovy vyvoj se odrazil ve vyraznéjsim poklesu tempa rdstu penézni zdasoby (M2)
od druhé poloviny roku 1996.

Ménovd politika byla dlou- Ménové politika CNB a ménovy vyvoj byly vyznamné poznamenany daldim prohlou-

hodobeji zamérena na benim nerovnovaznych tendenci v ekonomice na zacatku roku, projevujicich se

Zg:f;;ﬁ’gaﬂmkem‘?ho sty daldim narGstani vnéjsi nerovnovéhy. Tyto tendence - v kontextu s podobnym

popraviy vyvojem nékterych nové se rozvijejicich trhi - nakonec vyustily v krizi dGvéry zahra-
ni¢nich i domdcich investort v udrzeni kurzu koruny.

Problém rostouciho externiho deficitu, jako disledku rychleji rostouci domaci
poptavky nez nabidky, byl patrny jiz od poloviny roku 1994. Analyzy vychazejici
z celkovych trendt téchto nerovnovih a pficin jejich vyvoje na poptavkové i nabid-
kové strané ekonomiky vsak naznacovaly, Ze zesilovani téchto tendenci je redlnym
rizikem pro budouci vyvoj vnéjsi i vnitini kupni sily mény. CNB védoma si méno-
vych rizik pokracovani nerovnovaznych tendenci v ekonomice reagovala na tento
vyvoj restriktivni politikou, sledujici tlumeni nadmérného ristu domaci poptavky
v ekonomice. Akcelerujici rdst domaci poptavky byl v uvedenych letech posilovan
z raznych zdrojéi s réiznou intenzitou a CNB byla nucena operativné reagovat na
aktualni vyvoj i mimoradnymi formami ménovych opatieni 2%.

Prestoze ekonomicky vyvoj jiz v prvych mésicich roku 1997 naznacoval tendenci ke
zmirnéni dynamiky riistu domaci poptavky, bylo zfejmé, Ze moznosti centralni banky
jsou pfi feSeni nerovnovaznych tendenci v ekonomice omezené a ze je nutna inten-
zivnéjsi spolutcast dalsich ¢asti hospodarské politiky plsobicich na strané poptavky
i nabidky.

Vyvoj vyZadoval spoludacast  Pokracujici tendence ke schodkovosti stitniho rozpoctu, zapocata v poloviné pred-

dalsich casti hospodadrskych  choziho roku a Gzce spojena s dalsim poklesem dynamiky ekonomického rlistu, zte-

politik 7ovala asili CNB pfi tlumeni domaci poptavky. Zvysené tGrokové sazby od poloviny
predchoziho roku sice pfispivaly k utlumeni domaci poptavky, soucasné vsak vedly
k posileni kurzu koruny vlivem zvyseného zajmu o korunové investice pfi rostoucim
Grokovém diferencidlu. Nominalni posileni kurzu urychlilo redlné zhodnoceni kurzu,
coz znamenalo dalsi ztizeni konkurenceschopnosti domaci produkce na zahrani¢nich
trzich. Za této situace vznikala potfeba zmény mixu ménové a fiskdlni politiky, ktery
by vedl| ke zpfisnéni podminek v ekonomice pfedevsim restrikci vydajt stitniho roz-
poctu bez negativniho dopadu na konkurenceschopnost exportni produkce.

V dubnu vlada prijala opat- Vlada svoji dubnovou korekci hospodaiské politiky?¥ pozadavek restrikce vladnich
feni ke korekci hospoddrské  yydaji, zpomaleni rGstu mezd ve vladou Fizenych institucich a dalsi pozadavky na
politiky kultivaci trznitho prostfedi a podporu ekonomického ristu akceptovala. Na pfijeti

22/ Napiiklad emise poukazek CNB, sterilizace vkladu zahrani¢niho partnera do SPT Telecom jeho ulozenim u CNB.

23/ Korekce hospodaiské politiky a dal3i transformacni opatfent pfijata viadou CR 16. 4. 1997.
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systému dovoznich depozit, jehoZ zamérem bylo omezit riist dovozt, CNB reagovala
snizenfm sazeb povinnych minimalnich rezerv?¥. Rozsah této zmény nebyl
vyznamny, CNB viak pfijetim tohoto opatfeni signalizovala ochotu postupné uvolio-
vat ménovou restrikci v pfipadé vyraznéjsiho zapojeni vlady do feseni ekonomickych
problémd.

V kontextu s pokracujicim rastem schodku obchodni bilance, kvétnovou publikaci
novych negativnich tdaji CSU o ekonomickém vyvoji (pokles préimyslové vyroby,
stavebnictvi), zhorSujicimi se vztahy mezi stranami vladni koalice a obecnou identifi-
kaci slabych mist nékterych nové se rozvijejicich trhd nebyla vsak pfijata opatfeni
vlady shledana investory za dostatecna. Koruna se tak nasledné dostala - stejné jako
kratce predtim mény nékterych zemi jihovychodni Asie (tzv. emerging markets) - pod
tlak domécich i zahrani¢nich investorG a dochédzelo k silnému prodeji korunovych
a nakupu devizovych aktiv.

CNB na tento vyvoj reagovala intervencemi na devizovém trhu, nebot zkuenosti
z obdobnych situaci na mezinarodnich financ¢nich trzich naznacovaly, Ze v podmin-
kdch znac¢né liberalizované ekonomiky je zde redlné nebezpeci vyssiho znehodno-
ceni mény nez by odpovidalo budoucimu redlnému vyvoji zakladnich makroekono-
mickych veli¢in.

Soucasné byly vyrazné zvyseny tdrokové sazby a byla pfijata opatfeni omezujici pfi-
stup nerezident( ke korunovym Gvéram.

Kvétnové zvyseni Grokovych sazeb se dotykalo vsech zakladnich sazeb CNB. Lombardni sazba byla
zvySena ze 14 % na 50 % a mimoto bylo uplatnéno kvantitativni omezeni pri poskytovani tohoto
avéru; od 22. 5. do 13. 6. bylo jeho cCerpani Gplné zastaveno. Intervencni repo sazby byly postupné
zvySovany az na Groveri 75 %, pricemz maximalni vysSe dosahly 23. 5. RovnéZ byl doc¢asné zamezen

pristup nerezidentd na penézni trh (22. 5. az 17. 6.). Diskontni sazba byla zvysena z 10,5 % na 13 %.

Tlak na kurz viak neustaval a CNB proto pfistoupila po odvraceni nejsilngjsiho tlaku
na kurz koruny po dohodé s vladou ke zruseni stavajiciho kurzového rezimu. S plat-
nosti od 27. 5. byl zaveden systém novy, zaloZeny na floatingu a orientaci koruny na
DEM. Nasledné poté doslo k cca 10% depreciaci kurzu koruny vici pavodni cent-
ralni parité, vyvoj ve 3. ctvrtleti jiz signalizoval viceméné stabilizaci vyvoje. Vlada
podpofila v ¢ervnu stabilizaci kurzu koruny pfijetim dalSich restriktivnich opatenti,
znamenajicich dalsi snizeni rozpoctovych vydaji a zpomaleni ristu mezd v rozpo-
¢tovych organizacich. Oslabeni kurzu, ke kterému doslo ve 4. ctvrtleti, bylo prede-
véim odrazem situace na politické scéné a snizenf ratingu CR.

Postupné zklidnovani situace vytvofilo predpoklady k uvoliovani mimoradnych méno-
vych opatieni. BEhem 3. Ctvrtleti se Grokové sazby ustalily na Grovni, kterd byla zhruba
02 - 2,5 % vyssi nez pred kvétnovymi uddlostmi. Tato novd Groven nomindlnich
sazeb méla - pfi zohlednéni oc¢ekavani budouci inflace po depreciaci koruny - zajistit
v zasadé udrzeni pfedchozi Grovné redlnych Grokovych sazeb. P¥i téchto Grokovych
sazbach pokracoval Gtlum poptavky po korunovych Gvérech, ktery podstatnym zpuso-
bem pfispél k udrzeni vyvoje penézni zasoby (M2) ve stanoveném koridoru.

Vyraznéjsi pokles dynamiky réistu domdci poptavky, pokles zdporného salda obchodni
bilance, dosazeni predstihu rastu produktivity prace pred rastem redlné mzdy jiz ve
druhé poloviné roku signalizovaly Gc¢innost pfijatych opatfeni k tlumeni nerovnovaz-
nych tendenci v ekonomice. Rovnéz ve vyvoji Cisté inflace doslo proti pfedchozimu
roku ke zlepseni. Pfitom bylo ziejmé, ze dosazeni pfiznivéjsich trendd bylo zejména
vysledkem opatieni v ménové, fiskalni a mzdové politice na strané poptavky.

24/ V podstaté §lo 0 zménu mixu ménové a fiskalni politiky, nebot tento instrument je svoji makroekonomickou podstatou
shodny s kategorii PMR; ocekdvany rozsah deponovanych dovoznich depozit se zhruba shodoval s objemem snizeni PMR.

Na kvétnovy kurzovy vyvoj
reagovala CNB prijetim sta-
bilizacnich opatreni

V zavéru kvétna doslo ke
zméné kurzového rezimu

Opatteni ménové a dalsich
politik prispéla k oslabeni
nerovnovaznych tendenci
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Pro dalsi obdobi CNB for-
mulovala novou strategii
ménového cileni

Vyvoj M2 odpovidal zamé-
ram ménové politiky
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V popredi zdjmu CNB bude i do budoucna zajisténi stabilniho makroekonomického
prostiedi. S ohledem na ztrdtu nomindlni kotvy - fixniho kurzu koruny a urcitd askali
dosavadni strategie ménové politiky, zalozené na ménovém cileni, bylo bankovni
radou CNB rozhodnuto o zméné schématu ménové politiky na cilovani inflace.
Takto formulovand ménova politika by méla predevsim poskytnout ekonomice novou
nomindlni kotvu v podobé jasné stanoveného a vefejnosti sdéleného cile v inflaci,
vnést do ekonomiky prvek jistoty a tim i pfiznivé ovlivnit inflacni oc¢ekavani subjektd
v ekonomice s pozitivnim dopadem do cen a mezd v uzaviranych jednanich a kon-
traktech. Infla¢ni cil byl formulovan v podobé tzv. Cisté inflace.

vSak na rozdil od ¢isté inflace vztahovdn k aplnému spotfebnim kosi a je sezonné ocistovan. Naopak
pohyb Cisté inflace je vztahovdn k okruhu poloZek, které ho definuji. Ze spotrebitelského kose se tak
vylucuji polozky s regulovanymi cenami a polozky ovliviiované jinymi administrativnimi opatfenimi.
Polozky, u kterych dochazi k cenovym zménam z ddvodd dariovych dprav, zastavaji soucdsti spo-
tfebniho kose, avsak vliv dariovych dprav je eliminovdn. Podle této definice predstavuje cistd inflace
cca 82 % celkového indexu spotiebitelskych cen a pokryvd 663 cenovych polozek z celkovych 754,
které jsou soucdsti indexu.

Inflacni cil v podobé ¢isté inflace byl stanoven ve stfednédobém horizontu pro rok
2000 v intervalu 4,5 % = 1 procentni bod. V ramci tohoto stfednédobého horizontu
byl rovnéz kvantifikovan kratkodoby ,mezicil” pro konec roku 1998 (6 % + 0,5 pro-
centniho bodu). Takto koncipovana strategie vychazi z ovérené skuteCnosti, ze inflace
reaguje na provedend ménovépolitickd opatfeni s proménlivym zpozdénim dosahuji-
cim az dvou let.

Vv

Vyvoj penéznich agregati

V pribéhu celého roku 1997 byl vyvoj penézni zdsoby (méFené penéznim
agregatem M22% v souladu se zaméry ménové politiky pro tento rok. Dynamika
riistu M2 nevybocila z rdmce stanoveného koridoru (7 - 11 %) a naopak se pohybo-
vala ptevazné v jeho dolni poloviné.

Meziro¢ni zména M1 a M2 v %
bez vlivu SPT Telecom
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Az do poloviny roku pokracovala sestupna tendence miry rlstu M2, zapocata ve
druhé poloviné roku 1996; pokles vsak probihal s nizsi intenzitou, takZze v zavéru
pololeti se meziro¢ni rist M2 pohyboval na Grovni 6,6 %. Obnovena tendence ke
zrychleni rastu ve druhé poloviné roku nebyla vyrazna a vyvoj M2 sméfoval do
sttedu koridoru a teprve v poslednim meésici roku tento stied prekrocil (10,1 %).

25/ M2 =M1 + terminované a Gsporné vklady + vklady v zahrani¢ni méné; M1 = obézivo + neterminované vklady.



Uplatnovand ménovd politika se podstatnym zptsobem podilela na dosazeném
vyvoji, vedle toho vSak ne nevyznamné ovlivnily vyvoj M2 i autonomni faktory.
Tomu nasvédcuji i proti o¢ekdvani vyraznéjsi zmény ve vyvoji nékterych zdroja riistu
penézni zasoby béhem roku (predevsim zadluZenosti vlady u bank, ostatnich cistych
polozek) z divodu dale blize rozvedenych.

Rozhodujicim zdrojem rlistu M2 byla domaci Gvérova emise?®, vliv zahrani¢ni
tvorby penéz na rlist M2 jiz nebyl, stejné jako v roce 1996, vyznamny v dusledku
trvajiciho deficitu obchodni bilance a bézného Gc¢tu platebni bilance pfi souc¢asném
oslabeni kapitdlovych tokd.

Na rozdil od predchozich let, kdy oslabeni dynamiky rastu M2 v prvnim ctvrtleti
mélo viceméné sezonni charakter?”/, v roce 1997 byl vyrazné&j$i pokles tempa
rlstu M2 spojen predevsim s vlivy zahrnovanymi souhrnné do tzv. ostatnich cistych
polozek (nartist nezictovanych polozek mezi klienty aj.).

Soucasné doslo i k oslabeni dynamiky rlistu korunovych aGvéri. Davodem jsou vyssi
arokové sazby i dalsi faktory na strané nabidky Gvérd, zejména zvysujici se obezret-
nost bank pfi poskytovani avért, kumulace problémd v subsektoru malych bank sni-
zujici jejich moznosti pfi ziskavani zdroj a tedy i rozsah jejich aktivnich operaci.

K poklesu tempa rastu M2 ve druhém ctvrtleti doslo pfi urCitém oZiveni Gvérové
emise v ramci sektoru podnikl v dubnu a kvétnu i pfi sou¢asném vyraznéjsim zvyseni
zadluzenosti vlady u bank, plynoucim z rostouci potieby Gvérovych zdroja k profi-
nancovani zvysujicich se deficitd statnich i mistnich rozpoctd (o 12,9 mld. K¢ ve
2. ¢tvrtleti). Cervnovy vyvoj viak jiz probihal pod vlivem kvétnovych ménovych opat-
feni, reagujicich na aktudlni vyvoj v kurzové oblasti. Zp¥isnujici opatfeni, snizujici
likviditu penézniho trhu a vedouci k vyraznému narGstu Grokovych sazeb na tomto
trhu, se velmi rychle promitla do klientskych Grokovych sazeb. Dasledkem byl abso-
lutni pokles korunovych klientskych Gvérd v cervnu (o 4,2 mld. K¢ proti kvétnu)
a navazny absolutni mezimési¢ni pokles penézni zdsoby.

Mirné se zrychlujici dynamika riistu M2 ve druhé poloviné roku byla spojena prede-
v§im s vyssi zahrani¢ni tvorbou penéz a zménou nékterych ostatnich cistych polozek.
Naopak korunové tGveéry poskytované podnikovému sektoru pfi trvajici vyssi Grovni
trokovych sazeb ve druhém pololeti zaznamenaly absolutni pokles. Vliv restriktiv-
nich opatfeni na vyvoj Gvérové emise byl ¢aste¢né oslabovan poskytovanim aGveér(
v zahrani¢ni méné domacimi bankami, které vyuzivaly levnéjsi zdroje ze zahranici.
Vliv zadluZenosti vlady u bank na vyvoj M2 byl v prabéhu druhého pololeti nerovno-
mérny, po vyrazném poklesu ve 3. Ctvrtleti (v dlsledku restrukturalizace vladniho
dluhu smérem k nebankovnim subjektim) se ve 4. Ctvrtleti jeji zadluzenost v souvis-
losti s rostoucim schodkem statniho rozpoctu opét zvysila; nepiesahla vsak jiz droven

dosazenou v poloviné roku.

Okolnosti ménového a hospoddéiského vyvoje v roce 1997, zejména devalvacni oce-
kavani, kvétnovy kurzovy vyvoj a ndvazna ménova opatieni ovlivnily i poptavku
nebankovnich subjektd po jednotlivych slozkdch penéz (M2).

Nejzfetelngji se zména v chovani nebankovnich subjektt odrazila ve vyvoji vkladii
v zahrani¢ni méné. Tendence k ristu téchto vklad(i se projevovala jiz od druhé polo-
viny predchoziho roku v sektoru obyvatelstva v Gzké ndvaznosti na aktudlni vyvoj

26/ Domdci Gvéry = Gvéry podnikovému sektoru a obyvatelstvu + cisty Gvér vldadeé + Cisty Gvér FNM poskytované domécimi
bankami.

27/ Sezonnost byla v tomto obdobi spojena s poklesem zadluzenosti viddniho sektoru u bank v dsledku doplatku dani za
predchozi rok.

Faktory ovlivriujici
vyvoj M2 v prabéhu roku
1997

Vyvoj M2 byl vysledkem
plsobeni ménovych a auto-
nomnich faktord

Kvétnovy kurzovy vyvoj

a navazujici ménovd opat-
feni ovlivnily poptavku po
jednotlivych slozkdach M2
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Pokracoval rychlejsi rist
penézniho agregatu M2
nez M1

Hlavnim zdrojem rdstu
penézni zasoby byly
domadci avéry

V podnikovém sektoru
trvala poptavka po levnéj-
Sich avérech v zahrani¢ni
méné
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kurzu koruny (umoznujiciho vyhodné ndkupy deviz) a soucasné probihajici diskuse
o budoucim vyvoji kurzu koruny pfi rostoucim schodku obchodni bilance. Tento
trend se obnovil koncem prvniho ctvrtleti roku 1997 a vyrazné akceleroval v mésicich
dubnu a zejména v kvétnu pod vlivem oslabujiciho se kurzu koruny; tyto pfesuny se
realizovaly predevsim z likvidnich korunovych zdroji ulozenych na neterminova-
nych vkladech nebo drzenych ve formé obéziva. Po kvétnovém maximalnim pfi-
ristku v rozsahu 28 mld. K¢ (po ocisténi o kurzové vlivy) se jiz situace pod vlivem
pfijatych zpfisnujicich ménovych opatfeni postupné stabilizovala. Zatimco v prvni
poloviné roku se devizové vklady celkové zvysily o 45,7 mld. K28 |, ve druhém polo-
leti to bylo jiz pfi ur¢itych mezimési¢nich vykyvech pouze 7,1 mld. K&2¥, coz vedlo
k mirnému oslabeni podilu vkladd v zahrani¢ni méné ve strukture M2.

Struktura penézni zasoby v %

12/96 3/97 5/97 6/97 9/97 12/97
Obézivo 10,6 10,7 10,2 10,0 10,1 9,8
Vklady na vidénou 31,8 28,6 26,1 25,0 25,6 26,7
Terminované vklady 49,9 52,3 52,2 53,4 52,9 52,1
Vklady v cizi méné 7,7 8,4 11,5 11,6 11,4 11,4
M2 celkem 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Kvétnovd ménova opatieni, snizujici dostupnost zdroji na penéznim trhu, vedla
banky v zajmu udrzeni vlastni likvidity k vyraznému zvyseni Grokovych sazeb z krat-
kodobych terminovanych vkladd az na Groven okolo 30 %. Tato zména vyvolala
v ¢ervnu masivni pfesun volnych penéznich zdroja do krdatkodobych terminovanych
korunovych vkladd nebankovnich subjekt (pfedevsim na 1 - 2 tydny). Vyvoj ve tre-
tim Ctvrtleti vSak jiz opét signalizoval stabilizaci situace - rist velmi kratkodobych
vklad@ se oslabil a souc¢asné se opét obnovil mirny rast transakénich penéz (prede-
v8im neterminovanych depozit).

Mimotadné okolnosti, vedouci k vyraznéjsim strukturalnim posuntm v ramci M2,
pFispély - i pres urcitou stabilizaci ve druhé poloviné roku - k dalsimu posileni dlou-
hodobéji se prosazujiciho trendu rychlejsiho rlistu penézniho agregitu M2 nez rdstu
transak¢nich penéz mérenych penéznim agregdtem M1. Rychlejsi rast quasi penéz (tj.
korunovych terminovanych vkladd a vkladd v zahrani¢ni méné) byl zalozen vyraz-
nym narGstem vkladi v zahrani¢ni méné a v oblasti korunovych vkladd posilenim
kratkodobych terminovanych a Gspornych vkladd a rovnéz i dlouhodobych vklada.

Jak jiz bylo uvedeno v Gvodu této Césti zpravy, celkové byla pro rdst penézni zasoby
v roce 1997 rozhodujici domdci dvérovda emise. Absolutni nardst domacich Gveérd
o 108 mld. K¢ znamenal pokles tempa rlistu proti roku 1996 nominélné o 0,3 bodu
na 10,5 % a redln& o 1,6 bodu na 4,5 %2%. Nerovnomérny vyvoj v pribéhu roku byl
ovlivnén jak cCastymi zménami v cisté zadluZzenosti vldady u bank, tak i zménami
v poptavce podnikového sektoru po Gvérech.

PFi zrychleném rastu zadluzenosti vlady u bankovniho sektoru byl klesajici trend
domacich avért dasledkem zpomaleni ristu korunovych dvéri podnikovému sek-
toru (0 6,5 bodu proti roku 1996 na 1,6 %) pod vlivem ménovych opatfeni a dal$ich
zde jiz zminénych faktorl. Pokles zdjmu o drazs§i korunové Gvéry (zejména ve
2. pololeti) byl ale ¢aste¢né kompenzovan vyssim Cerpanim Gveérh v zahrani¢ni méné
pfi nizsich Grokovych sazbdch od tuzemskych bank; ¢erpani téchto Gveéri se viak rov-
néz ve druhém pololeti snizilo.

28/ Vcetné kurzovych vliva.

29/ Po zohlednéni rastu cen priimyslovych vyrobct.
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Tyto Gvéry byly vyhodné zejména pro exportni firmy, které se cerpanim Gveérd
v zahrani¢ni méné nevystavovaly kurzovému riziku (Gvéry jsou splaceny z devizo-
vych inkas za vyvoz). V souhrnu pres Ctyfi pétiny z pfirtstku podnikovych Gvért bylo
v roce 1997 cCerpano v cizi méné. Celkové tempo rastu podnikovych Gvéra pokleslo
0 2,1 bodu a predstavovalo 8,7 %.

Vyvoj korunovych a devizovych tvért
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K dynamickému rastu doslo u Gvérd poskytovanych obyvatelstvu, které ovsem predsta-  Pokracoval rdst dverd

vuji v absolutnim vyjadreni méné vyznamnou polozku. Zrychleni dynamiky jejich rlistu  poskytovanych obyvatelstvu
(0 20,6 bodu na 27,6 %) proti pfedchozimu roku bylo spojeno pfedev$im s novymi for-

mami Gvérd poskytovanych na podporu bydleni, a to zejména hypotec¢nimi Gvéry.

Za danych okolnosti nedoslo v roce 1997 k zasadnim posuniim v casové strukture V podnikovych dvérech
klientskych dvérd®”. Nadale prevazovaly Gvéry kratkodobé pFi podstatné niz§im  nadale prevaZovaly krétko-
podilu Gvért strednédobych a dlouhodobych. Tato struktura byla vysledkem &rgj ~ dobé avery

skaly dlouhodobéji ptisobicich faktort jak na strané nabidky tak poptdvky: ¢asové

struktury zdroji obchodnich bank, kvality nabizenych projektt, politiky obchodnich

bank zahrnujici i problematiku rizikovosti dlouhodobych projektd, finan¢ni situace

podnikové sféry a jeji schopnosti prokdzat stabilitu finan¢niho hospodareni v delsim

C¢asovém horizontu a tudiz i schopnost splatek poskytovanych avérl, expektaci

budouciho vyvoje aj.

30/ Rozumi se Gvéry poskytované podnikdim i obyvatelstvu v korunach i v zahrani¢ni méné tuzemskymi bankami.
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Rovnéz dcelova struktura
avéry se v zdsadé nezmé-
nila, naddle prevazovaly
provozni Gveéry

30

Pouze v obdobi vyraznych zmén Grokovych sazeb v kratké c¢asové periodé po kvétno-
vych udalostech (pod vlivem vyrazného rastu Grokovych sazeb z kratkodobych
i sttednédobych Gvéra pfi sou¢asné mirném poklesu sazeb z dlouhodobych Gvérd) se
docasné zvysila poptavka po dlouhodobych aGvérech. Reverzni pohyb Grokovych
sazeb v Cervnu vedl k opétnému posileni podilu kratkodobych Gvéra.

V. o

Casova struktura nové poskytovanych korunovych dvért
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Stejné tak i ve smérech dcelové alokace dvéri nedoslo k podstatnym zméndam.
V podnikovych Gvérech nadédle dominovaly provozni Gvéry nad investi¢nimi. Vysvét-
leni je obdobné jako u ¢asové struktury Gvér(i, nebot kratkodobé Gvéry jsou poskyto-
vany predevsim jako provozni Gvéry.

Na situaci spojenou s kurzovym kvétnovym vyvojem sice reagovaly jesté v zdvéru
pololeti investi¢ni Gvéry, tento vykyv byl vak jen doCasny a pocinaje tietim Ctvrtle-
tim se jejich rlist opét obnovoval. Vyvoj provoznich Gveéra si i v tomto obdobi udrzel
svlj rastovy trend s ohledem na Gzkou vazbu na financovani bé&zné obchodni
a vyrobni ¢innosti firem.



V. FINANCNI TRHY

VSechny segmenty financniho trhu byly v roce 1997 pod vlivem nékolika faktori. Na pocatku roku, kdy byly emi-
tovdny korunové euroobligace, posiloval kurz koruny, na penéznim trhu klesaly sazby s delsi splatnosti, na kapi-
talovém trhu se zvysovaly ceny akcii a dluhopist. V poloviné kvétna vsak doslo k ménovym turbulencim, které
i pres intervence CNB na devizovém a penéznim trhu vedly ke zméné kurzového reZimu. Vazba kurzu koruny na
ménovy kos s fluktuacnim pdasmem byla nahrazena systémem plovouciho kurzu (floatingu). V ndsledujicim
obdobi nastala faze postupné stabilizace, sazby na penéznim trhu klesaly z vysoké kvétnové drovné. Dalsi vyraz-
néjsi pohyb na financnich trzich nastal v zavéru roku, kdy se projevily krize na financnich trzich v jihovychodni
Asii a krize na tuzemské politické scéné.

V. 1. Penézni trh

Vyvoj na penéznim trhu v prabéhu roku 1997 lze rozdélit do nékolika etap v navaz-
nosti na intenzitu a smér pasobeni hlavnich faktor tohoto trhu, uvedenych v Gvodni
Casti této kapitoly. Nejvyraznéji byl vyvoj na tomto trhu doté¢en kvétnovymi kurzo-
vymi turbulencemi, kdy doslo pfechodné k vyraznému nardstu trokovych sazeb.

Nejrozvinutéjsim a nejlikvidnéjsim segmentem penézniho trhu je mezibankovni trh  Mezibankovni trh depozit
depozit. Svédci o tom jednak dosahované obraty, ale i skute¢nost, e sazby Pribor  Jje nejdilezitéjsim segmen-

vyznamné ovliviiuji ostatni segmenty penézniho trhu (trh kratkodobych dluhopisa, — ©™ penézniho trhu

derivdtovy trh). Kromé toho maji Gzkou vazbu i k primdrnim sazbam z Gvérd a vkladd
a k vyvoji kurzu koruny.

Pocatkem roku byl vyvoj na penéznim trhu ovliviiovan predevsim rostoucimi objemy
emisi korunovych euroobligaci. Vznik eurokorunového trhu byl spojen s ustanove-
nim konvertibility koruny a jejim pfijetim jako vyporadaci mény v mezinarodnim
méfitku (Fijen 1995). Pomérné rychly rozvoj trhu byl zptsoben zajmem zahranic¢nich
investort o ndkup aktiv denominovanych v korundch, coz souviselo s absolutni vysi
rokovych sazeb v CR v porovnani se zahrani¢nimi sazbami a relativni stabilitou
kurzu koruny.

Priliv likvidity z emitovanych korunovych euroobligaci ovliviioval na pfelomu ledna  Dlouhy konec vynosové

a Gnora predeviim del3i konec vynosové kfivky sazeb Pribor (cca od splatnosti 3M).  Kfivky byl pod vlivem emist
V zavislosti na Ihaté splatnosti klesly sazby Pribor o 0,5 - 1,2 bodu, &im3 se zvyraznil ~ Kerunovych euroobligaci
negativni sklon vynosové k¥ivky. Tento faktor poklesu sazeb byl na poc¢étku roku pod-

porfen i oCekdvanim bank na pokles inflace v dal§im obdobi a nizs§i poptivkou po

Gvérech ze strany podnikové sféry. Vedlejsim efektem bylo posileni kurzu koruny

a pokles vynost tuzemskych dluhopisi a derivatovych sazeb. Poté, co odeznélo

pasobeni vlivu emitovanych euroobligaci, nastala ¢aste¢nd korekce sazeb (rGst na

dlouhém konci), coz vedlo k pozvolnému narovnavani vynosové kfivky.

Dal$im vyznamnym faktorem, ktery ovlivnil vyvoj penézniho trhu (pfedevsim
v dubnu) bylo rozhodnuti CNB (10. 4.) o snizeni vy$e PMR o 2 body (s G¢innosti od
8. 5.). V ndvaznosti na toto rozhodnuti se na penéznim trhu vseobecné ocekavalo
snizeni Grokovych sazeb ze strany CNB. Tyto expektace trhu nebyly tGrokovou politi-
kou CNB potvrzeny a jiz koncem dubna odeznély.

CNB ptisobila svymi opera-

Na kratkém konci vynosové kiivky pasobila CNB svymi operacemi ve formé repo  cemina kratkém konci
tendrd ke stazeni likvidity se standardnimi splatnostmi 1T a 2T. Vyhlasované limitni  vynosové kfivky
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V poloviné kvétna doslo
k prudkému nérdstu sazeb

Postupné sniZzovani sazeb
z vysoké trovné zacalo
v Cervnu

Dalsimi faktory vyvoje
sazeb byly krize na financ-
nich trzich a nestabilni poli-
tickd scéna

32

sazby u obou tendrt ¢inily 12,4 %. Spread mezi kratkym a dlouhym koncem vynosové
kiivky (1R - 1T) se tedy ménil pouze diky pohybu sazeb na dlouhém konci: leden
0,73 bodu, Gnor 1,09 bodu, bfezen 0,66 bodu, duben 0,69 bodu. Spread mezi sazbami
offer (prodej) a bid (ndkup) se v tomto obdobi pohyboval v rozmezi 0,2 - 0,3 bodu po
celé délce vynosové kiivky, coz bylo vyjadienim stabilni situace na penéznim trhu.

Situace se vSak zménila v poloviné kvétna, kdy prudce oslabil kurz koruny. Dvod
bylo nékolik: narGstajici nepfiznivé informace z oblasti redlné ekonomiky, slozitéjsi
politickd situace, ¢aste¢ny odklon instituciondlnich investort z nékterych nové se roz-
vijejicich trha a spekulace ekonomickych subjektd vytvarenim kratkych pozic. Vyvoj
na trhu v tomto obdobi byl pod vlivem opatieni centrdlni banky ke stabilizaci kurzu
koruny. CNB vyrazné snizila likviditu trhu s cilem omezit spekulativni ndkupy korun
a jejich nasledny prodej za devizy zvysenim svych kli¢ovych trokovych sazeb3!/
a realizaci fady stahovacich operaci v nestandardnich splatnostech. Pozdé&ji CNB
vyzvala tuzemské banky k zastaveni ptjcovani korun nerezidentiim, ¢imz fakticky
oddélila tuzemsky a zahrani¢ni mezibankovni trh a zaroven uzavrela pfistup bankdm
k lombardnimu aGvéru.

Uvedend opatfeni se projevila v prudkém nardstu Grokovych sazeb, nizké likvidité
trhu a celkové nervozité z budouciho vyvoje. Kratkodobé sazby vzrostly az k 90 %
(1T Pribor), delsi sazby se pohybovaly mezi 20 - 30 %. Dale se tak zvyraznil negativni
sklon vynosové krivky. Zaroven se rozsifily spready pfi kotacich sazeb offer a bid,
u kratSich splatnosti byly samoziejmé vyssi (u sazby 1T az 50,3 bodu, 3M max.
18,3 bodu, 1R max. 9,1 bodu).

Situace se Castecné stabilizovala po zruSeni fluktua¢niho pasma pro pohyb kurzu
koruny. Hladina Grokovych sazeb postupné klesala, o pretrvavajici nejistoté na trhu
vsak svédcily i naddle pomérné siroké spready. Kromé nejistoty o budoucim vyvoji
kurzu koruny branila rychlejsimu poklesu sazeb i vysokd poptavka statu po Gvérovych
zdrojich; deficitni hospodafeni statu dosahovalo v té dobé svého celoro¢niho
maxima. Banky s potfebami statu kalkulovaly a udrzovaly sazby offer pfiblizné 4 %
nad vyhlasovanymi repo sazbami. Pfesto CNB postupné snizovala své zakladni sazby
(limitni repo sazby), pfistup nerezidentli na tuzemsky trh byl uvolnén. Stejné tak byl
obnoven pfistup bank k lombardnimu Gvéru, u kterého byla v zavéru ¢ervna snizena
sazba na 23 %. VyhlaSované repo sazby (1T i 2T) byly snizovédny v nékolika krocich
az na konec¢nych 14,5 % k 4. 8., a to s prihlédnutim k situaci na devizovém trhu
a celkové likvidité bankovniho systému.

Sestupny manévr z vysoké hladiny byl tedy ukoncen pocatkem srpna. Vynosova
kfivka sazeb se ustélila cca 2 body nad svou Grovni z obdobi pfed ménovymi turbu-
lencemi, na pfelomu srpna a z&¥i se jeji tvar zménil z negativniho sklonu na mirné
pozitivni. Stabilizaci situace dokladaji kromé poklesu sazeb i snizené spready pfi
kotacich offer a bid (0,4 - 0,5 bodu). Pfesto byl trh nadéle citlivy na informace

z oblasti redlné ekonomiky, pfipadné i jiné (zruseni dovoznich depozit).

Relativné stabilizovana situace byla narusena dvéma udalostmi, které znovu vnesly
nervozitu na penézni trh. Koncem fijna vypukla v jihovychodni Asii nova krize, ktera
se okamzité odrazila na vSech trzich po celém svété v¢etné ceského financ¢niho trhu.
Sazby na mezibankovnim trhu depozit vzrostly k hranici 20 %, rozsifily se spready
a snizila se likvidita. CNB reagovala zvysenim 2T repo sazby na 14,8 %. Béhem
nékolika dni se tlaky na financ¢nich trzich oslabily, k uklidnéni prispély i intervence
CNB na devizovém a penéznim trhu. Vysledkem byla dal$i zména vynosové kiivky.
Posunula se vy$e a zvyraznil se jeji pozitivni sklon.

31/ Repo sazba byla zvysena az na 75 %, lombardni sazba na 50 %, diskontni sazba na 13 %.
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V zavéru listopadu vyvoj na doméci politické scéné vydastil v demisi vlddy. Soucasné
v této dobé snizila agentura IBCA rating CR o 1 stuperi, agentura Standard &
Poor’s snizila ratingové hodnoceni t¥i ¢eskych bank. Pokracoval neklid na zahrani¢-
nich trzich. Proto jiz 1. 12. CNB operativné zvysila repo sazby, aby zabranila predpo-
kladanému poklesu kurzu koruny po ohlaseni demise vlady. Sazby na mezibankovnim
trhu depozit presahly 20 %, banky si spise udrzovaly urcity disponibilni objem vol-
nych zdrojd, pfipadné je ptjcovaly jen na kratsi obdobi. Doslo k dalsimu vzestupu
hladiny vynosové kiivky. CNB postupné repo sazby snizovala az na 15 % u splatnosti
1T (11.12.) a 14,75 % u splatnosti 2T (17. 12.). Umérné tomu klesly i sazby Pribor.

Od zari CNB prodlouZila splatnost repo operaci aZ na 1 rok. V praxi vsak byly uplatriovdny
pouze tfimésicni (3M) repo tendry. V pribéhu roku zacala CNB fesit problém rostouciho
objemu likvidity, ktery bylo nutné sterilizovat. Ke sterilizaci pouZivala své standardni ndstroje
1T a 2T repo tendry a emise poukdzek CNB (P CNB). Zdjem o P CNB vsak o pocdtku roku
postupné klesal, poukazky se stavaly obtizné prodejné a jejich podil na celkové sterilizaci kle-
sal na ukor repo operaci. Denni objem pro repo operace vyrazné rostl a byl koncentrovan
pouze do kratkého casového obdobi. CNB nejprve ustoupila od realizace 1T tendri (srpen)
s cilem objemy alespori rovhomérnéji rozlozit v horizontu minimdlné dvou tydnd, avsak i tak
se stavaly denni objemy prilis vysokymi a obtizné technicky zvladatelnymi. V' zari byl proto
zaveden novy ménovy instrument 3M repo tendr; zdroveri s jeho zavedenim byly ukonceny
primarni emise P CNB s pokracuji pouze technické emise, slouZici pro zajisténi dostatecného
objemu poukazek potrebnych k provadéni repo operaci. Tiimésicni repo tendry byly vyhlaso-
vany pravidelné jednou tydné (vzdy v dtery s vyporadanim ve Ctvrtek), limitni sazba byla odvo-
zovdna z aktudlni situace na trhu, coZ? znamend, Ze tento ndstroj neslouZil jako ndstroj CNB
k ovlivriovani sazeb. V praxi se 3M tendry prilis neosvédcCily a jejich dspésnost neni prilis
vysokd.

Dalsim segmentem penézniho trhu je trh kratkodobych dluhopisii. Na rostoucim
obratu obchodt tohoto trhu (0 11,4 %) se v roce 1997 podilely pfedevsim banky (cca
60 %). Prtibéh obchodt vyraznéji ovlivnilo zavedeni 25% srazkové dané pro SPP3%,
které na rozdil od P CNB3% a P FNM3? dosud této dani nepodléhaly, a dale ukon-
¢eni primarnich emisi P CNB. Posledni aukce P CNB se konala 10. 7. a ndvazné na to
prestaly byt tyto poukazky kotovany na sekundarnim trhu.

Zdanéni vynost ze SPP znamenalo, Ze po urcitou dobu na tomto trhu byly soucasné
obchodovany SPP danéné i nedanéné (emise z roku 1996). Uvedené opatieni ve zda-
né&ni vynosd SPP zvysilo poptdvku po tomto cenném papiru, nebot umoziiovalo pro-
vadéni danovych arbitrdzi s nerezidenty.

Od zacatku roku 1997 klesaly vynosy vsech kratkodobych dluhopist. Pres tento
pokles o cca 1 % pretrvavala poptavka po SPP v disledku vysokého zdjmu zahranic-
nich investorti; u P CNB sniZeni vynosti mélo za nasledek vyrazny pokles poptavky
po téchto cennych papirech. V obdobi mé&novych turbulenci se vynosy kratkodobé
zvysily az nad 30 %, s postupnym zklidriovanim situace se snizovaly podobné jako
na mezibankovnim trhu depozit. Ke konci zafi prestala byt zvefejriovdana vynosova
kfivka SPP, nebot ztratila svoji vypovidaci schopnost v dtsledku nizké likvidity

a komplikovaného zpasobu zdanéni.

Trh derivatia predstavuje Cast penézniho trhu, kterd stale vice nabyvd na vyznamu.
Rozvoj tohoto segmentu, zvlasté pak swapového trhu, Gzce souvisel s rostoucim obje-
mem korunovych euroobligaci. Nejlikvidn&jsimi derivaty jsou FRA3¥ a IRS 3%, prede-
vsim s kratsi dobou splatnosti. FRA patii mezi nejobchodované;jsi arokové derivéty na
nasem trhu, jejich vysokd likvidita je ddna predevsim rozsahem obchodl s nerezi-

32/ SPP = stétni pokladni¢ni poukézky, P CNB = poukdzky CNB, P FNM = poukdzky Fondu narodniho majetku

33/ FRA = forward rate agreements (dohody o budoucich trokovych sazbach).
IRS = interest rate swaps (dohody o vyméné trokovych sazeb).

Primarni emise P CNB byly
nahrazeny repo tendry
s delsi splatnosti

Trh kratkodobych dluho-
pist neni prilis likvidni

Derivatovy trh se rozvinul
v souvislosti s emisemi
korunovych euroobligaci
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Klientské arokové sazby
reagovaly na pohyb sazeb
na penéznim trhu

36

denty. Na pocatku roku bylo z vyvoje derivitovych sazeb zfejmé, ze trh expektuje
pokles sazeb v reakci na emise korunovych euroobligaci. Po korekci (podobné jako
u sazeb Pribor) nastal dalsi pokles derivatovych sazeb po ozndmeni o snizeni PMR.
V obdobi ménovych turbulenci se derivatové sazby nezvysily tolik jako sazby Pribor,
¢imz trh expektoval kratkodobost krize. Presto i zde se projevovala nervozita, dokla-
dem byly Siroké spready, pfipadné i pozastavené kotace v nékterych dnech.

Sazby FRA

%

— 3*6 FRA
— 12*24 FRA

211, 242, 28.3. 5.5. 9.6. 11.7. 14.8. 17.9. 21.10. 25.11. 30.12.

Sazby IRS

16 -

%

—IRS 1R
10 A —IRS5R

21.1. 24.2. 28.3. 5.5, 9.6. 11.7. 14.8. 17.9. 21.10. 25.11. 30.12.

V klientskych drokovych sazbéach se odrazeji sazby z penézniho trhu. Pfedevsim Ize
povazovat za prokdzanou vazbu mezi sazbami z dlouhého konce vynosové kiivky
penézniho trhu a sazbami z kratkodobych nové poskytovanych Gvérd s cca mési¢nim
zpozdénim. Tento fakt potvrzuji také referenéni sazby vyhlasované bankami. Na
pocatku roku sazby z novych Gvéra jesté klesaly, v dasledku situace na penéznim
trhu v8ak vzrostly v kvétnu na 21,6 %. Zéaroven se zménila struktura poskytovanych
Gvérh; docasné se snizil podil krdtkodobych Gvéra, u nichz doslo k nejvétsimu nard-
stu sazeb. Poté jejich podil opét presahl 80 %. Sazby klesaly az do fijna, v zavéru
roku vsak doslo k jejich vzestupu v reakci na dalsi pohyb sazeb na penéznim trhu.
V prosinci dosahly sazby z novych Gvért 16,5 %, z toho kritkodobé 16,5 %, stredné-
dobé 17 % a dlouhodobé 16 %.

V pfipadé drokovych sazeb z celkovych vkladi se rovnéz zvysily predevsim kratko-
dobé terminované sazby, jejich vyse dosdhla v kvétnu 15,6 %, tj. cca o 6 bodd vice
nez v prosinci 1996. V obdobi prudkého narlstu drokovych sazeb v druhé poloviné
kvétna vsak nékteré banky nabizely sazby na 1 tyden (v situaci omezené likvidity na
penéznim trhu) az 30 %. Sazby z terminovanych vkladd jsou totiz ve vétsiné bank
stanoveny jako flexibilni s pfimou vazbou na sazby Pribor a kotace IRS CZKxCZK. Na
konci roku cinily sazby z terminovanych vkladd 10,9 %, z toho u kritkodobych
vkladt 11,6 %, sttednédobych 12,2 % a dlouhodobych 5,2 %.
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Urokovd marZe mezi Gvéry a vklady se kratkodobé zvysila jen v kvétnu (5,9 %), do
z&Fi vSak klesala na 5,2 %. V zavéru roku marze opét stoupala na konecnych 5,8 %,
coz je hodnota stejnd jako v prosinci 1996.

V. 2. Mezibankovni devizovy trh

Nerovnomérny vyvoj obchodl a kurzu koruny na mezibankovnim devizovém trhu
(MDT) byl v priibéhu roku 1997 poznamenan, obdobné jako ostatni segmenty financ-
niho trhu, vlivem fady ekonomickych a politickych faktord zminénych jiz v Gvodni
Casti této kapitoly.

V priibéhu prvniho Ctvrtleti rast objemu operaci na mezibankovnim devizovém trhu
pokracoval v Gzké ndvaznosti na dalsi emise korunovych euroobligaci, které byly
v 1. ¢tvrtleti realizovdny v ekvivalentu 47 mld. K¢&; posilovana tak byla pfedevsim
Gloha zahrani¢nich investorl pfi ovliviiovani nabidky a poptivky a tim i kurzu
koruny. Kurz se za dané situace pohyboval v aprecia¢ni ¢asti pasma; jeho posileni
vyvrcholilo 11. Gnora, kdy maximalni odchylka od centralni parity dosahla 5,5 %. Ve
struktuie operaci se v tomto obdobi vedle vyrazného zvyseni Grokovych swap( obje-
vily i ménové opce. Prohlaseni CNB o neadekvétnosti apreciace kurzu ve vztahu
k vyvoji ekonomickych ukazateld pfispélo k jeho urcitému oslabeni.

Pokracujici r@st vnéjsi nerovnovéhy, prohloubeni politické nejistoty ve druhém ctvrt-
leti, zpomaleni hospodarského rastu v 1. Ctvrtleti, prijeti vladnich opatfeni, kterd
nebyla investory povazovdna za dostate¢nd, ocekdvani rastu Grokovych sazeb
v mezindrodnim méfitku a zména ndhledu na nové se rozvijejici ekonomiky (se shod-
nymi trendy ekonomického vyvoje) zplsobily, ze se koruna dostala pod tlak, ktery
vyvrcholil v druhé poloviné kvétna. Vyvoj obchodd pred a po kvétnovych turbulen-
cich nazorné dokumentuje nasledujici graf*¥, ze kterého je zfejmy narCst primér-
nych dennich obratd pred kvétnem.

34/ Graf je sestaven na zdkladé Gdajti Setfeni, které je provadéno dvakrat ro¢né.

Objem operaci na MDT
v 1. Ctvrtleti rostl, kurz
koruny posilil

Nardastani vnéjsi nerovno-
vahy a krdtkodobé destabi-
liza¢ni faktory se staly prici-
nou ménové krize
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Vazba kurzu koruny
na ménovy kos byla nahra-
zena systémem floatingu

Pokles svétovych akciovych
trh a kurz( nékterych mén
28. 10. ceskou korunu
nepostihl
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Rozdéleni obratu na ¢eském devizovém trhu
pramérny dennf obrat podle charakteru protistrany (ekvivalent v mld. USD)
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V obdobi Gtoku na kurz koruny CNB vstoupila na devizovy trh po zhruba jednoroéni
prestavce; kratkodobymi intervencemi na tomto trhu chtéla zabranit neadekvatnimu
znehodnoceni mény. Na vzniklou situaci reagovala ale predevsim pfijetim vyrazné
restriktivnich opatfeni (viz blize Ménovd politika a ménovy vyvoj), ztéZujicim pfistup
ke korunovym zdrojam.

Pfes uplatnéné devizové a trokové intervence CNB nebylo mozné dlouhodobé udr-
Zet kurz koruny ve stanoveném fluktua¢nim pasmu, a proto CNB po odvraceni nejsil-
néjsiho tlaku na korunu pfistoupila po dohodé s vlddou k zavedeni floatingu s orien-
taci koruny na DEM (tj. zruseni ménového kose) s platnosti od 27. kvétna. Disledkem
nového kurzového mechanismu bylo i ukon&eni obchodovéani CNB v ramci devizo-
vého fixingu, které se fakticky jiz v praxi nepouzivalo.

Po zrudeni fluktua¢niho pdsma si kurz koruny hledal pfi urcitych vykyvech svoji
novou Groven ve vztahu k DEM a v pribéhu tretiho Ctvrtleti Ize jeho vyvoj povazovat
- pres dil¢i vykyvy - za stabilizovany. Byla vak zfejmda znacnd citlivost na zvefejrio-
vani ekonomickych vysledkd a politické udalosti. Ke stabilizaci vyvoje kurzu koruny
v tomto obdobi prispély i zlepsujici se vysledky obchodni bilance.

Velky pokles svétovych akciovych trhd (0o 10 % a vice), nasledny ,navrat ke kvalité”
americkych a jinych vladnich dluhopisti a pfehodnoceni strategie nékterych global-
nich investord v neprospéch mén rozvijejicich se trht ¢eskou korunu (a ani cesky

Vyvoj kurzu K¢ vaci DEM

leden - prosinec 1997
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akciovy trh) nepostihl, nebot v CR byl stitni svatek, béhem kterého se svétové trhy
uklidnily a nasly si novou rovnovaznou (i kdyz nizsi) Groven.

Zvysovani politické nestability v poslednim Ctvrtleti roku, které vystilo 30. listopadu
v demisi dosavadni vlady, snizeni ratingu CR a dal3i zesileni krize na finan¢nich
trzich v jihovychodni Asii zpsobily na pfelomu listopadu a prosince dal$i vyraznou
depreciaci kurzu koruny. CNB i ve 4. ¢tvrtleti na podporu kurzu koruny interveno-
vala. Ve druhé poloviné prosince, vlivem uzavirdni pozic bank a po jmenovani
nového premiéra se situace na MDT uklidnila a kurz koruny posilil.

V. 3. Kapitalovy trh

Vyvoj kapitdlového trhu byl v roce 1997 poznamenan fadou aktudlnich a predevsim
dlouhodobéji ptsobicich faktord, které ovliviiovaly vyvoj celkovych objem(, cen
a rovnéz struktury obchodd na tomto trhu.

Podle analyzy Ministerstva financi byly nejzdvaznéjsimi dlouhodobéjsimi problémy
fungovani kapitalového trhu cenovd, informacni a vlastnickd netransparentnost trhu,
otdzky spojené s fungovanim investi¢nich fondt a kolektivniho investovani. Realizace
dubnovych vlddnich opatteni, sledujicich zlepseni situace na kapitdlovém trhu a tim
i zvyseni jeji atraktivity pro domdci i zahrani¢ni investory, nebyla prozatim ukoncena.
Skutecné vysledky opatfeni sméfujicich ke standardizaci a zprdhlednéni kapitidlového
trhu, i pres nékteré uskutecnéné pozitivni zmény v pradbéhu roku 1997 (pfisnéjsi pInéni
povinnosti ¢lent BCPP, zvefejiiovani primérnych referen¢nich cen vybranych dluho-
pist) znacné zaostavaly za deklarovanou snahou o jejich realizaci. Pfislusné navrhy
zakon¢ Parlament CR do konce roku 1997 neschviélil (Zakon o Komisi pro cenné
papiry, novela Zdkona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech).

Na druhé strané bylo zfejmé, ze rozvoj kapitilového trhu je vyznamné podminén
i dostate¢nym rozsahem bonitnich likvidnich cennych papirt, predevsim akcii. Tato
skutecnost byla také jednou z pficin posilovani obchodt s obligacemi v neprospéch
akciovych obchodt. Problémem fungovani kapitalového trhu zlstava i otazka podilu
cenotvornych trhli na celkovych obchodech. V roce 1997 doslo sice k posileni podilu
verejnych trhll (ze 43,9 % v roce 1996 na 70,3 %), podil cenotvornych trhli s akciemi
na vsech akciovych transakcich vsak zlistava nadale velmi nizky (5,2 %).

Vedle dlouhodobéjsich faktora bylo chovani investor( ovliviiovano aktualnim ekono-
mickym a politickym vyvojem v CR, zejména zménami v kurzovém vyvoji, pohybem
Grokovych sazeb na mezibankovnim trhu, vyvojem obchodni bilance a dalsich indika-
tord ménového a hospodéiského vyvoje, vztahy ve vladni koalici a v neposledni fadé
i krizi na finan¢nich trzich v jihovychodni Asii. Vysledkem ptsobeni viech uvedenych
vlivli byl mirny nérast celkovych obchodti na kapitdlovém trhu proti roku 1996.

Struktura obchodd s cennymi papiry v roce 1997

akcie podilové listy obligace cenné papiry cenné papiry

objem podil objem podil objem podil objem podil pocet podil

vmld. K¢ v% vmld. K¢ v% vmld.KE v% vmldKE v% vmilLks v%
BCPP 2419 48,3 4,4 19,1 433,2 63,1 679,5 56,1 353,2 34,2
RM-SYSTEM 118,2 23,5 11,4 49,6 29,0 4,2 158,6 13,1 373,6 36,2
SCP 141,2 28,2 7,2 31,3 224,3 32,7 372,7 30,8 305,1 29,6

CELKEM 1997 501,3 100,0 23,0 100,0 686,5 100,0  1210,8 100,0 10319 100,0
CELKEM 1996 700,9 14,7 407,7 1123,8 1152,8

Pad vlady koncem listo-
padu ved! k depreciaci
kurzu koruny

Faktory vyvoje na kapitalo-

vém trhu
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Trh akcii reagoval na eko-
nomicky i politicky vyvoj

Objem obchodd na trhu
akcii zaznamenal pokles
proti roku 1996
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Vyvoj na akciovém trhu

Pribéh cen i obchodl na akciovém trhu naznacoval pomérné znacnou citlivost
investord na udélosti v ekonomické i politické oblasti, coz nazorné naznacuje nerov-
nomérna kfivka jejich vyvoje v prabéhu roku 1997 v nize uvedeném grafu.

Po pomérné silném ristu na pocatku roku hlavni burzovni index PX 50 postupné
s mensimi vykyvy klesal az do svého minima, kterého dosahl kratce pred zrusenim
fluktuac¢niho pasma koruny. Tento pokles byl predevs§im reakci na malou daveéru
v pfijata vladni opatieni, aktudlni ekonomicky vyvoj a rovnéz na situaci ve vladni
koalici. Trend k poklesu byl déle posilen devalva¢nim ocekavanim v obdobi pred
depreciaci koruny; v poloviné kvétna se burzovni indexy dostaly na nejnizsi Groven
od Ginora 1996.

K obnoveni rastu cen v Cervnu pfispélo zavedeni nového kurzového rezimu od
27. kvétna, devalvace koruny (spojovand investory s budoucim rastem ziskd expor-
térd) a vysloveni dlvéry vladé. Tato rstova tendence pokracovala i v Cervenci
a srpnu, kterd byla v zafi vystfidana stagnaci. Ve Ctvrtém ctvrtleti byl vyvoj indexu PX
50 ovlivnén krizi na financ¢nich trzich v jihovychodni Asii a pddem stavajici vlady.
K celkové ne prilis priznivym vysledkiim burzovnich obchodt pfispély i neuspokojivé
vysledky hospodareni nékterych prednich akciovych spolec¢nosti.

Celkové byl objem akciovych obchodt v roce 1997 o 2 % niZsi neZ v roce pfedcho-
zim. P¥i tomto vyvoji hlavni burzovni index PX 50 oslabil celkové o 8,2 % a globalni
index PX Glob 0 8,6 % a index RM - systému PK 30 o 3,4 %. Oslabila i vétsina obo-
rovych indexd vcetné penéznictvi. Pouze pét oborovych indexd z 19 vykazalo rlst
(zejména byvalé investicni fondy). Ceny nékterych nejlikvidnéjsich titula poklesly na
sva historickd minima. Trzni kapitalizace akcii a podilovych listd se v roce 1997 sni-
Zila z 539,2 mld. K¢ na 486 mld. K¢, a to zejména z davodu redukce poctu obchodo-
vanych titul& na BCPP.

BCPP: automatizovany obchodni systém
6.1.-30.12.1997
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Rozsah navyseni zdkladniho jméni prostfednictvim emise novych akcii svédcil o pro-
zatim ne piilis velkém okruhu podnikatelskych subjektd, které mohou volit tuto cestu
ziskavani potiebnych zdroji. V roce 1997 byly tyto akcie emitovany 24 spole¢nostmi
v celkovém rozsahu 6,2 mld. K¢. Obdobna situace byla patrnd i u novych emisi dlu-
hopisq, jejichz objem dosahl celkové 67,2 mld. K¢.



Vyvoj na trhu dluhopisti

Na trh vladnich i firemnich dluhopist plsobily stejné faktory jako na penéznim  Ceny viddnich dluhopisii
a devizovém trhu. V souladu s poklesem Grokovych sazeb na penéznim trhu, spoje-  odrazely pohyb sazeb na
nym s emisi korunovych euroobligaci, ceny vlddnich dluhopisii na pocéitku roku — PeMe4Mm trhiu
vzrostly. PFi¢inou tohoto cenového nardstu byla, kromé jiz zminéného presunu

z&jmu investort z akciového trhu na trh dluhopist, rovnéz rozsitujici se nabidka

novych likvidnich tituld (napf. SPT Telecom, Konsolida¢ni banka). Pfes docasnou

korekci koncem tnora rist jejich cen pfi mirném poklesu Grokovych sazeb penéz-

niho trhu a vzhledem ke spekulacim na jejich dalsi snizeni pokrac¢oval az do polo-

viny kvétna.

Oslabeni kurzu koruny v poloviné kvétna a vzestup Grokovych sazeb vedly k poklesu
cen vlddnich dluhopis(, ktery pokracoval i v ¢ervnu. V tomto obdobi vynosova kFivka
ziskala vyrazné negativni sklon, nebot pokles cen se projevil pfedevsim u dluhopist
s krat$i dobou splatnosti. Nejistota na trhu vladnich dluhopist, zapfi¢inénd mimo jiné
i pfipravovanou novelou zdkona o dani z pfijmu nové upravujici zdanéni dluhopist,
se v tomto obdobi odrdzela ve vysoké volatilité cen, v Sirokych spreadech a v ome-

zenych kotacich.

Pokles sazeb na penéznim a swapovém trhu a relativni stabilizace kurzu koruny od
pocatku Cervence vytvorily podminky pro opétovny rdst cen. Nervozita na trhu vsak
byla stale patrnd, volatilita cen byla pomérné vysokd. Vynosova kfivka se stabilizo-
vala az béhem zéfi, jeji negativni sklon vsak zustal zachovén (spread mezi kratkym
a dlouhym koncem ¢inil cca 1 bod). Na konci roku se opét negativni vynosova
kiivka posunula vyse, a to po celé své délce o 1,5 - 2 body. Spread mezi kratkym
a dlouhym koncem tak ztstal zachovan ve vysi cca 1 bodu.

Vynosova krivka stdtnich danénych dluhopist

17 1
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Trh firemnich dluhopisii se vyvijel podobné. Cenové vykyvy v obdobi ménovych tur-  Vynosova kivka firemnich

bulenci byly ovsem vyraznéjsi nez u vladnich dluhopist a zaroven na vyssi vynosové  dluhopisi se pohybovala
hladiné (cca 1 - 2 body nad hladinou kfivky vlddnich danénych dluhopist). Rovnéz ~ nad vynosovou kfivkou stat-
spread mezi kratkym a dlouhym koncem byl vyssi. Koncem roku se také vynosova nich dluhopist

kiivka firemnich dluhopist posunula vyse v souvislosti se vzestupem sazeb na penéz-

nim trhu. Jeji negativni sklon se zvyraznil, spread mezi kratkym a dlouhym koncem

¢inil 3 body.
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V obchodech BCPP preva-
Zovaly obchody s obliga-
cemi

Pocet likvidnich emisi akcii
se dale snizil

Pres opatfeni burzy i zvy-
Seni poplatkd v SCP pokles
cenotvornych obchod(i
pokracoval
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Vyvoj obchodii na Burze cennych papirii, RM-systému a Stiedisku cennych papiri

Vyrazny rlist obchodt na Burze cennych papird, a. s. (BCPP) byl zplisoben téméf
trojndsobnym zvysenim obchod( s obligacemi, zatimco objem akciovych obchodt
se poprvé v novodobé historii obchodovani na burze mirné snizil (v korunovém
vyjadreni 0 2,1 % a ve fyzickém vyjadieni o 3,5 %). Zvysila se rovnéz trzni kapitali-
zace dluhopist na BCPP, a to ze 136,9 mld. K¢ v roce 1996 na 172 mld. K¢ v roce
1997.

Rychlejsi rist obchodl s obligacemi a pokles obchodd s akciemi znamenal radi-
kalni zménu ve struktufe burzovnich obchodd. Az do roku 1996 mély akciové
obchody rozhodujici podil na celkovych obchodech (1996: 63 %), v roce 1997
vsak jiz jejich podil poklesl na 35,6 % a naopak podil obligaci se zvysil. Tento
strukturdlni posun byl urychlen zejména v obdobi kvétnovych kurzovych turbulenci,
kdy doslo k vyraznému snizeni obchodt s akciemi. Nova struktura obchod( na kapi-
tidlovém trhu se jiz priblizuje situaci na svétovych kapitdlovych trzich, kde jsou
objemy obchodt s akciemi ve srovnani s objemy obchodovanych obligaci zhruba
desetkrat nizsi. V podminkach ceského kapitdlového trhu je viak pficinou této struk-
tury spiSe jiz vySe zminéna soucasna aktudlni situace na obou téchto trzich nez

dosazeny stupen rozvoje trhu.

Obchodovani na BCPP v jednotlivych ctvrtletich (v mld. K¢)

Obdobi Akcie Podilové listy Obligace Cenné papiry
1. Etvrtlet! 75,3 2,1 87,5 164,9
I1. &tvrtleti 54,4 0,7 129,0 184,0
111 Ctvrtleti 57,8 0,5 104,8 163,1
IV. Ctvrtleti 54,5 1,0 111,9 167,5
1997 242,0 4,3 433,2 679,5

Prevdzna ¢ast obchodt byla realizovdna formou pfimych obchodt - 96,4 %, na cent-
ralni trh pfipadlo pouze 3,2 % obchodt. Proti pfedchozimu roku doslo k dal§imu
zvy$eni podilu pfimych obchodt a podil centrdlniho trhu stale klesd. Rozsah pfimych
obchodt byl vsak do jisté miry ovlivnén i transakcemi, které nemély charakter béz-
nych obchodnich operaci (zména portfolia rdznych investort aj.). Blokové obchodly,
které byly zavedeny zejména pro prodeje akcii z portfolia Fondu narodniho majetku,
se v souvislosti s jejich praktickym zastavenim staly bezvyznamnymi (0,3 %).

Rozhodujici objem obchodd se uskute¢nil prostfednictvim nejprestiznéjsiho trhu
burzy - hlavniho trhu (83,1 %); vedlejsi trh se podilel na celkovych obchodech BCPP
3,1 % a volny trh 13,8 %. Vyvoj poc¢tu obchodovanych emisi signalizoval, Ze nenfi
dostatek atraktivnich titulG pro obchodovani.

| v roce 1997 pretrvaval jeden z nejvétsich problém@ burzy - problém centrdlniho
trhu jako trhu cenotvorného. Jeho podil na obchodech mél i v roce 1997 klesajici
trend, prestoZe byla realizovdna opatfeni k posileni obchodovédni na cenotvornych
trzich ve smyslu dubnovych vladnich opatfeni. Ukdzalo se, Ze ne pfili§ vyrazné
Gpravy poplatkd za burzovni obchody a zdkaz obchodovani pro ¢leny burzy s cen-
nymi papiry hlavniho a vedlejsiho trhu mimo organizované trhy nejsou dostatecné
Gcinné a ze k feSeni tohoto naléhavého problému kapitdlového trhu bude nezbytné
disledné realizovat nékterad jiz dlouhodobé navrhovana opatieni (napiiklad zfidit
rychly a pro uzivatele komfortni vyporadaci systém, zpfisnit regulacni mechanismy).



Podily centralniho trhu na obchodech v %

Rok Obligace Akcie Podilové listy Celkem

1993 41,3 17,1 100,0 22,3

1994 2,4 36,5 89,1 25,8

1995 0,2 17,1 55,5 11,3

1996 0,1 11,1 43,6 7,3

I.p.'97 0,0 9,0 37,2 3,6

II.p.'97 0,0 7,7 47,6 2,8

1997 0,0 8,4 41,0 3,2
V z&jmu zvyseni funkcnosti tohoto trhu BCPP pripravuje fadu dal$ich opatieni. Je pfi-  Dalsi opatfeni BCPP ke
pravovan systém SPAD, ktery predpoklada funkci market makera a mél by zvysit likvi- ~ zlepseni situace na tomto

ditu nejvyznamnéjgich emisi. Déle se pracuje na pfipravé obchodii s derivaty a zpra- Y

covava se projekt Nového trhu pro malé a sttedni podniky, ktery predpoklada pro tyto
emitenty moznost financovani pomoci emisi novych akcii pfi existenci tzv. patrona,
ktery by mél fungovat pro emisi jako tvdrce trhu. Pfiznivym signdlem je i dokonceni
legislativniho procesu, kterym je umoznén vznik Komise pro cenné papiry (schvaleno
Parlamentem CR v roce 1998).

Rast obchodt byl zaznamenan i na RM-systému. Obdobné jako na BCPP nejrychleji ~ Objem obchodti na RM-
rostly obchody s obligacemi a rychle rostly obchody i s podilovymi listy; nejnizsi  systému proti roku 1996
dynamiku réistu doséhly obchody s akciemi. Prestoze obchody s akciemi zaujimaly ~— “Yraznéii vzrostl
nadale rozhodujici misto v obchodech na tomto trhu, jejich relativni podil na celko-

vych obchodech se pfi nizsi mife rastu proti ostatnim obchodovanym tituldm sniZzil

7z 94,9 % na 74,5 %. Soucasné se zvysil podil obligaci z 2,7 % v roce 1996 na

18,3 %.

Pfi rozhodujicim podilu p¥imych a blokovych obchodt (95,2 %) a podstatné nizsich
obchodech prostfednictvim prabézné aukce (4,8 %) i na tomto trhu trva - obdobné
jako na BCPP - problém cenotvornych obchodd.

K vyraznému poklesu Gplatnych pfevodi ve Stredisku cennych papird (SCP) doslo Pouze ve SCP doglo

v dasledku Gpravy poplatkd za provedeni pfevodd. Presto presun Casti pfevodd z SCP k vyraznému poklesu

do p¥imych obchodt na vefejnych trzich nelze precefiovat, nebot z hlediska transpa-  ©obchodd proti pfedchozimu
rentnosti cen neni mezi nimi podstatného rozdilu. roku

Uplatné prevody v SCP v jednotlivych ctvrtletich (v mld. K&) 3%/

Obdobfi Akcie Podilové listy Obligace Cenné papiry
1. Ctvrtleti 51,4 4,1 75,6 131,1
1. ¢tvrtleti 46,8 2,0 101,1 149,9
111 ¢tvrtleti 29,1 0,6 43,4 73,2
IV. &tvrtlet 13,8 0,6 4,2 18,6
1997 141,1 7,3 224,3 372,8

35/ Objemy Gplatnych prevod( akcii jsou snizeny oproti statistice SCP o 19,8 mld. K¢ za cenové evidentné chybny pfevod
(3 mil. K& za akcii) akcii Masny Kroméfiz.
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A. MENOVE AGREGATY
PenéZni zasoba M2
Uvéry klienttim

Vklady klientd

X0

Primérné drokové sazby z Gvérd
a vkladu klientd

z Gvéra

z vkladt

marze

Pramérna mezibankovni drokova
mira z vkladd (PRIBOR)

7 dennf

3 mési¢ni

6 mésicni
B. DEVIZOVE PLATEBN{ VZTAHY

Platebni bilance

I. HLAVNiI MENOVE A HOSPODARSKE INDIKATORY

0/0

0/0

0/0

O/O
0/0
0/0

%
%
%

bézny acet mil. USD
kapitdlovy a finan¢nf Gcet mil. USD
Devizové rezervy CNB mil. USD
Zadluzenost ve sménitelnych ménach mil. USD
Devizovy kurz
K¢/USD
K¢/DEM
C. STATNI ROZPOCET
piijmy mld. K¢
vydaje mld. K&
saldo mld. K¢

MENOVA OBLAST

1992

13,51
717
6,34

10,53
13,82
14,64

842,5

7082,4

28,29
18,12

1993

14,08
7,02
7,06

5,90
8,00
9,21

455,8
2470,0

3871,8

8495,8

29,16
17,64

358,0
356,9

1994

13,11
7,06
6,05

12,28
12,65
12,65

-786,8
3371,1

6243,4

10694,2

28,78
17,75

390,5
380,1
10,4

1995

12,80
6,96
5,84

11,17
10,93
10,89

-1369,1
8232,7

14022,9

16548,8

26,55
18,52

440,0
432,8
7,2

1996

12,54
6,79
5,75

12,61
12,67
12,55

42922
4297,3

12435,4

20844,6

27,14
18,06

482,8
484,4
1,6

1.Q

7,3
9,9

6,3

11,98
6,65
5,33

12,48
12,40
12,16

-1068,7
781,9

11717,8

20390,1

28,27
17,09

1997
L-1.Q | L-I.Q
6,6 8,6
12,5, 10,6
7,2 8,9
13,03] 13,12
7,56| 7,68
547| 544
35,26/ 14,59
25,98 17,74
21,24 14,77
-1903,4| -2554,1
539,4| 1579,2
10763,7.10935,6
21173,8/21002,9
29,68 31,11
17,62| 18,00
241,5 3677
256,3| 3779
14,8/ -10,2

1-IvV.Q

10,1
10,2

10,9

13,22
7,72
5,50

16,64
17,50
17,40

-3155,8
1092,1

9773,8

21352,4

31,71
18,28

509,0
524,7
15,7



1992 ' 1993 1994 @ 1995 1996 1997
1.Q | L-1LQ |L-IILQ|L-IV.Q
D. MAKROVZTAHY
Hruby domaéci produkt mld. K& 9) 1148,6 1121,6| 1269,4 284,8 603,00 929,4| 1281,8
%o 10) 6,4 3,9 1,2 0,9 0,5 1,0
Konecna spotieba celkem mld. K¢ 9) 827,0, 861,8| 9154, 210,8 444,8 672,7| 921,2
%o 10) . 4,2 6,2 3,1 3,0 11 0,6
* domacnosti mld. K& 9) 564,0 603,1 645,5 147,8 317,4 482,0 656,1
%o 10) . 6,9 7,0 4,0 4,9 2,4 1,6
* vlada mld. K& 9) 255,5 250,3 260,6 60,9 123,0 183,5 255,0
%o 10) -2,0 4,1 0,8 -1,7 -2,3 -2,1
* neziskové instituce mld. K¢ 9) 7,5 8,4 9,3 2,1 4,4 7,2 10,1
%o 10) . 12,0 10,7 10,5 4,8 59 8,6
Hruba tvorba kapitalu celkem mld. K& 9) 346,1 426,1 481,5 107,2 217,5 337,7 470,7
%o 10) . 23,1 13,0 9,6 1,3 -2,1 -2,2
*fixn{ mld. K& 9) 339,9 411,2 446,8 82,8 181,1 283,8 425,1
%o 10) 21,0 8,7 -0,6 -5,0 -6,7 -4,9
* zasoby a rezervy mld. K¢ 9) 6,2 14,9 34,7 24,4 36,4 53,9 45,6
E. OUTPUTY
Pramysl %o 10)11) 12) -7,9 -5,3 2,1 8,7 6,4 -3,5 0,6 2,1 4,5
Stavebnictvi %o 10)11) 13) 19,7 -7,5 7,5 8,5 4,8 -5,2 -1,2 -3,4 -3,9
F. AGREGATNI POPTAVKA
Trzby maloobchodu celkem
bézné ceny %o 10) 14,9 20,2 7,6 8,3 6,5 7,4
stalé ceny %o 10) 13) 6,5 12,1 2,5 3,5 1,4 1,9
PenéZni pfijmy a vydaje domacnosti
Nomindlni
* piijmy %o 10) 17,7 27,6 19,0 18,4 13,3 12,6 13,1 12,9 12,1
* vydaje %o 10) 20,3 25,3 17,8 16,0 15,4 9,8 11,7 10,4 10,3
Redlné
* piijmy %o 10) 59 5,6 8,2 8,5 4,1 5,1 5,8 4,6 3,3
* vydaje %o 10) 8,3 3,7 7,1 6,3 6,1 2,5 4,5 2,3 1,7
Primérné mzdy
Nomindlni
Celkem %o 10) 22,5 25,3 18,5 17,5 18,0 13,7 13,3 13,1 11,9
* pramys| %o 10) 19,6 23,8 15,7 17,0 17,4 13,5 13,8 13,5 13,5
* stavebnictvi %o 10) 22,4 28,6 14,6 14,8 15,3 11,2 9,8 9,7 9,5
Redlné
Celkem %o 10) 10,3 3,7 7,7 7,7 8,5 6,2 6,0 4,8 3,1
* pramys| %o 10) 7,4 2,5 4,8 7,2 7,9 6,0 6,5 52 4,6
* stavebnictvi %o 10) 9,9 6,5 3,8 5,2 6,0 3,8 2,7 1,7 0,9
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1992 | 1993

G. CENY
Spotiebitelské ceny % 10) 11,1 20,8
Ceny pramyslovych vyrobci % 10) 9,9 13,1
Ceny stavebnich praci % 10) 11,6 25,9
Ceny zemédélskych vyrobci % 10) 7,7 8,4

H. NEZAMESTNANOST

pocet nezaméstnanych tis. osob  6) 134,8. 185,2

mira nezameéstnanosti % 6) 14) 2,6 3,5

1. ZAHRANICNI OBCHOD

Obchodni bilance celkem

vyvoz mld. K& . 421,6
dovoz mld. K¢ . 426,1
saldo mld. K& . -4,5

Meziro¢ni pfiristky celkem
vyvoz % 10)
dovoz % 10)

1) P¥irastek proti stejnému mésici pfedchoziho roku

2) M2 = obé&Zivo, vklady na vidénou, terminované vklady, vklady v cizi méné

3) Rezidenti

4) Rezidenti a nerezidenti

5) Praimérnd mési¢ni sazba ke konci obdobi

6) Stav ke konci obdobi

7) Kurz deviza stfed

8) Priimér v daném obdobi

9) Stalé ceny roku 1994

0) Pirastek proti stejnému obdobi pfedchoziho roku ( priimér v daném obdobi )

1) Veetné malych firem a fyzickych osob s Zivnostenskym opravnénim

2) Stalé ceny, do roku 1996 vyroba zboZzi, od roku 1997 index pramyslové produkce
3) Stélé ceny (pramér roku 1994 = 100)
4)

1
1
1
1
14) V % z praceschopného obyvatelstva

1994

10,0

5,3

166,5
3,2

466,4
501,5
-35,1

10,6
17,7

1995

9,1

7,6

11,0

7,6

153,0
2,9

574,7
670,4
-95,7

23,2
33,7

1996

8,8

4,8

11,3

8,3

186,3
3,5

594,6
752,3
-157,7

3,5
12,2

1.Q

7,1
4,3
10,7

3,9

199,6
3,9

147,8
185,8
-38,0

0,3
6,7

1997
1-1.Q | 1-11.Q

202,6
4,0

324,5
398,8
-74,3

10,2
10,0

7,9

4,7

11,1

3,6

247,6
4,8

508,1
611,7
-103,6

15,6
11,6

1-IV.Q

8,5
4,9
11,3

2,9

268,9
5,2

714,7
855,5
-140,8

20,2
13,7



1Il. MENOVY PREHLED

1992
12
AKTIVA CELKEM 598,6
A. CISTA ZAHRANICNI AKTIVA 35,5
- aktiva 102,7
- pasiva 67,2
B. CISTA DOMACI AKTIVA 563,1
1. Domdci Gvéry 603,6
a) Cisty avér vlade 1) 33,1
b) cisty avér FNM -24,5
¢) avéry obchodnich bank a CNB 595,0
ca) Gvéry korunové 578,5
- podniky 532,0
- obyvatelstvo 46,5
cb) avéry v cizi méné  2) 16,5
2. Ostatni ¢isté polozky -40,5
PENEZN{ ZASOBA 598,6
A. PENIZE 306,3
1. Ob&zivo 58,9
2. Vklady na vidénou 247,4
a) Podniky 173,8
b) Obyvatelstvo 71,0
) Pojistovny 2,6
B. QUASI PENIZE 292,3
1. Terminovana depozita 236,4
a) Podniky 29,8
b) Obyvatelstvo 168,9
) Pojistovny 37,7
2. Vklady v cizi méné 2) 55,9
a) Podniky 18,0
b) Obyvatelstvo 37,9
Upravend M2  x) 588,1
Informativné
Prirtistek proti stejnému mésici predchoziho roku
1. Penézni agregat MO  3)
- mld. K& 3,6
- % 6,5
2. Penézni agregat M1 4)
- mld. K& 50,3
- % 19,6
3. Penézni agregdt M2 5)
- mld. K& 100,8
- % 20,7

1993
12

720,4
89,6
187,5
97,9

630,8
713,9

35,1
-16,7
695,5
669,6
623,1

46,5

25,9
-83,1

720,4
359,9
59,8
300,1
209,2
85,2
5,7

360,5
303,1
61,0
205,8
36,3
57,4
11,7
45,7

704,6

0,9
1,5

53,6
17,5

116,5
19,8

1994
12

870,4
194,4
275,8

81,4

676,0
817,5
23,1
-18,0
812,4
768,9
722,5
46,4
43,5
-141,5

870,4
421,8
84,0
337,8
232,2
100,4
5,2

448,6
387,8
105,2
2424
40,2
60,8
18,6
42,2

845,1

24,2
40,5

61,9
17,2

140,5
19,9

1995
12

1039,6
311,4
493,2
181,8

728,2
929,5
25,4
-15,3
919,4
822,3
786,8
35,5
97,1
-201,3

1039,6
453,3
104,3
349,0
226,6
117,8

4,6

586,3
498,8
153,6
303,1
42,1
87,5
51,7
35,8

1012,3

20,3
24,2

31,5
7,5

167,2
19,8

x) Upraveno o float a kratkodobé operace nékterych bank a o vklad SPT Telekom u CNB

)
1) Veetné pujcek vlddé od Svétové banky, WB Japan, ES a G24
2) Rezidenti
)
)
)

3 ézivo

N

Ob
Obézivo, vklady na vidénou
5) Ob

&zivo, vklady na vidénou, terminované vklady, vklady rezident(i v cizi méné

1996
12

1120,5
281,9
538,0
256,1

838,6
1029,7
28,5
-15,9
1017,1
888,6
850,6
38,0
128,5
-191,1

1120,5
475,3
118,9
356,4
229,8
121,5

5,1

645,2
559,5
175,9
362,8
20,8
85,7
45,6
40,1

1105,8

14,6
14,0

22,0
4,9

93,5
9,2

1101,8
283,3
544,5
261,2

818,5
1057,7
34,4
13,3
1036,6
889,3
850,4
38,9
147,3
-239,2

1101,8
432,1
117,4
314,7
179,4
130,9

4,4

669,7
576,5
145,5
410,8
20,2
93,2
51,6
41,6

1088,4

13,9
13,4

6,8
1,6

74,1
7,3

1135,2
292,9
602,1
309,2

842,3
1119,7
47,3
-16,5
1088,9
915,3
874,3
41,0
173,6
-277,4

1135,2
397,3
113,9
283,4
164,6
115,4

3,4

737,9
606,5
144,4
434,5
27,6
131,4
71,7
59,7

1123,2

1,0
0,9

-46,3
-10,4

69,3
6,6

1997

9 10
1153,5. 1163,2
31,1 3311
607,9| 638,6
296,8| 307,5
842,4| 8321
1107,1| 1113,4
31,2 26,7
13,20 -136
1089,1. 1100,3
906,2| 908,0
863,1| 8642
43,1 43,8
182,9] 192,3
-264,7. -281,3
1153,5. 1163,2
412,1] 4206
117,2] 1189
2949 301,7
173,9] 1798
118,21 117,8
2,8 4,1
741,4| 7426
610,2| 608,1
1504 147,3
438,1| 441,0
21,7 19,8
131,2] 134,5
69,0 70,1
62,2 64,4
1144,5| 1155,7
1,3 2,9
1,1 2,5
36,6 -30,2
8,2 6,7
90,2] 90,6
8,6 8,5

1169,0
340,2
665,3
325,1

828,8
1126,5
24,8
14,2
1115,9
914,5
870,0
44,5
201,4
-297,7

1169,0
424,4
122,1
302,3
180,4
119,1

2,8

7446
616,9
151,2
446,0
19,7
127,7
61,5
66,2

1169,0

3,4
2,9

37,1
8,0

85,3
7,9

mld. K&

1217,6
335,5
673,6
338,1

882,1
1137,7
37,9
13,1
1112,9
912,6
864,1
48,5
200,3
-255,6

1217,6
445,1
119,3
325,8
204,1
117,3

4,4

772,5
634,0
138,2
470,1
25,7
138,5
71,6
66,9

1217,6

0,4
0,3

-30,2
6,4

11,8
10,1
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A. CELKOVE STAVY UVERU 1)

1. UVERY PODLE PRIJEMCU CELKEM
A) KORUNOVE UVERY

a) rezidenti

v tom:

- nefinan¢ni organizace

- penéznictvi

- pojistovnictvi

- vladni organizace

- neziskové organizace
- drobni podnikatelé
- obyvatelstvo

- ostatni
b) nerezidenti

2)

B) UVERY V CIZI MENE  3)

2. KORUNOVE UVERY PODLE

SEKTORU CELKEM

a) rezidenti

v tom:

a) statni sektor
b) soukromy sektor (v¢etné druZstev)
¢) pod zahrani¢ni kontrolou

d) obyvatelstvo

e) ostatni
b) nerezidenti

3. KORUNOVE UVERY PODLE

ODVETVI CELKEM

v tom:

a) zemédeélstvi, myslivost a rybolov
b) lesnictvi a tézba dfeva

C

)
d)

- potravinafsky

- textilni, odévni a kozedélny

- dievozpracujici, papirensky a
polygraficky

- koksovini, zpracovani ropy,

4)

5)

zpracovatelsky pramysl

4)

dobyvani nerostnych surovin

vyroba jadernych paliv

- chemicky a farmaceuticky

- gumdrensky a plastikdafsky

- skla, porcelanu a stavebnich hmot

- vyroba kovd a kovodélnych vyrobkd

- vyroba strojti a zafizeni

- vyroba elektric. strojd a pfistrojt
- vyroba dopravnich prostiedkd

- ostatni

e) vyroba a rozvod elektfiny, plynu

a vody

f) vystavba a stavebnictvi
g) obchod, odbyt, pohostinstvi,

ubytovan

h) doprava, skladovéni, cestovni

ruch, spoje

i) ostatni

6)

1. UVERY KLIENTUM

mld. K¢, stav ke konci obdobi
1992 1993 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 6 9 10 11 12

584,7| 701,5| 822,2 930,3| 10354 1052,8| 1111,3| 1111,4| 1123,2| 1142,5 1141,5
567,8| 672,9) 776,5| 826,01 8956| 8956/ 924,55/ 9147 916,7 9256 9236
567,6| 669,7| 773,8| 823,1 889,8| 890,6] 916,7| 908,4| 910,2] 916,6| 9146

473,61 521,2] 5953 6454, 7399 7213 7356, 7280 7325 7338 7288

0,4 5,4 14,5 23,7 28,3 56,3 63,1 61,9 60,5 62,6 61,6
1,9 0,3 0,3 0,3 5,5 2,0 1,7 0,2 0,1 0,3 0,3
1,3 1,8 5,5 3,5 4,0 4,9 12,0 10,0 10,2 10,6 13,8
0,5 22,0 27,8 27,1 1,4 1,5 1,2 1,5 2,3 1,5 1,5

26,2 46,3 61,4 66,3 65,5 62,8 58,5 56,6 54,1 56,6 55,9
46,5 46,5 46,4 35,5 38,0 38,9 41,0 43,1 43,8 44,4 48,5
17,2 26,2 22,6 21,3 7,2 2,9 3,6 7,1 6,7 6,8 4,2

0,2 3,2 2,7 2,9 5,8 5,0 7,8 6,3 6,5 9,0 9,0

16,9 28,6 45,7, 104,3 139,8 157,2| 1868, 196,7, 206,5| 2169 2179

567,8 6729 776,5, 826,0 8956 8956 9245/ 914,7 916,7 9256 923,6
567,6 669,7 773,8 823, 889,8. 890,6| 916,7| 908,4| 910,2| 916,6 914,6

276,4| 223,8 2123 1679 151,8 144,2| 1448 1345 1387 139,0 143,
212,4| 353,1| 450,4| 551,11 637,1| 6395 6668/ 663,8 6628 6661 6559
15,0 20,1 42,1 47,31 557, 65,1 60,5/ 599 582 60,3 62,9
46,5 46,5 46,4 355, 380 389 41,0 43,1 438 444 485
17,2 262 22,6 213 7,2 2,9 3,6 7,1 6,7 6,8 4,3

0,2 3,2 2,7 2,9 5,8 5,0 7,8 6,3 6,5 9,0 9,0

567,8 6729 776,5, 826,0 8956 8956 9245/ 914,7 916,7 9256 923,6

27,31 264| 257! 309 325 307 263 30,7 303 31,0 300

2,6 0,9 1,4 1,3 2,5 2,6 2,4 1,8 1,9 1,9 1,8
11,1 11,8 109 10,6/ 10,2 13,2 19,0 15,1 14,3 148 133
186,5| 198,1 238,6| 253,5| 282,7 273,0] 2685 250,2| 253,8 263,0/ 254,
258 30,0 37,40 42,7 487 49,7 489 47,4 472 49,7 50,5
14,3 15,71 18,6/ 19,2| 220 21,1 21,00 189 18,1 18,8 18,2

20,2 196/ 19,4 17,8/ 167 17,3 16,6

3,0 2,8 3,4 1,9 1,8 3,7 3,3
24,1 21,3 21,3 21,1 25,3 22,5 22,8
6,4 7,0 7,1 7,0 7,3 7,9 7,7

12,9 13,7 12,8 11,8 12,0 12,1 12,0
35,4 41,2 38,8 36,2 36,0 36,5 36,4
. . . . 34,1 39,1 38,9 34,3 33,9 38,7 32,9
17,0 15,1 17,4 18,3 15,9 14,8 14,6 14,7 15,9 15,3 14,8
22,4 29,4 30,3 27,6 27,6 28,6 27,8
37,6 13,3 12,0 11,5 12,0 11,9 11,2

17,2 18,9 15,9 19,5 29,3 29,6 32,7 35,4 33,5 32,3 34,1
16,6 22,9 26,9 29,3 30,5 32,7 32,7 33,0 33,1 33,9 31,2

125,5 153,8 198,3 213,7 216,5 207,7 213,5 211,6 205,0) 214,2 209,6

12,6 14,8 22,5 21,0 22,1 22,5 24,3 23,4 29,3 24,4 27,5
168,3 225,31 236,3 246,2 269,3 283,6| 305,1 313,5 315,5, 310,1 3219



4. KORUNOVE UVERY PODLE
CASOVEHO HLEDISKA CELKEM
v tom:
a) kratkodobé
b) sttednédobé
c) dlouhodobé

Informativné:
1. P¥irastek Gvérd proti stejnému mésici
pfedchoziho roku celkem
- mld. K&
- %
v tom:
a) korunové avéry
- mld. K&
- %
b) Gvéry v cizi méné
- mld. K&
- %

2. Sektorova struktura korunovych tvéri
(podil na celku v %)
Korunové Gvéry celkem
a) rezidenti
v tom:

a) statni sektor
b) soukromy sektor (v¢etné druZstev)
¢) pod zahrani¢ni kontrolou
d) obyvatelstvo
e) ostatn{

b) nerezidenti

3. Odvétvova struktura korunovych Gvéri
(podil na celku v %)
Korunové Gvéry celkem
v tom:
a) zemédeélstvi, myslivost a rybolov
b) lesnictvi a tézba dieva
¢) dobyvani nerostnych surovin
d) zpracovatelsky préimys|
e) vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody
f) vystavba a stavebnictvi
g) obchod, odbyt, pohostinstvi, ubytovani
h) doprava, skladovéni, cestovni ruch,
spoje

i) ostatni

4. Casova struktura korunovych tvéra
(podil na celku v %)
Korunové Gvéry celkem
v tom:
a) kratkodobé
b) sttednédobé
¢) dlouhodobé

1992
12

567,8

217,2
155,0
195,6

72,4
14,6

100,0
100,0

48,7
37,4
2,7
8,2
3,0
0,0

100,0

4,8
0,5
1,9
32,9
3,0
2,9
22,1

2,2
29,6

100,0

38,3
27,3
34,4

1993
12

672,9

277,0
194,1
201,8

116,8
20,0

105,1
18,5

11,7
69,2

100,0
99,5

33,2
52,5
3,0
6,9
3,9
0,5

100,0

3,9
0,1
1,8
29,4
2,8
3,4
22,9

2,2
33,5

100,0

41,2
28,8
30,0

1994
12

776,5

315,9
233,6
227,0

120,7
17,2

103,6
15,4

17,1
59,8

100,0
99,6

27,3
58,0
5,4
6,0
2,9
0,4

100,0

3,3
0,2
1,4

30,7
2,1
3,5

25,5

29
30,4

100,0

40,7
30,1
29,2

1995
12

826,0

346,0
240,3
239,7

108,1
13,1

49,5
6,4

58,6
128,2

100,0
99,6

20,3
66,7
5,7
4,3
2,6
0,4

100,0

3,7
0,2
1,3

30,7
2,4
3,5

25,9

2,5
29,8

100,0

41,9
29,1
29,0

1996
12

895,6

387,9
232,0
275,7

105,1
11,3

69,6
8,4

35,5
34,0

100,0
99,4

17,0
71,2
6,2
4,2
0,8
0,6

100,0

3,6
0,3

31,5
3,3
3,4

24,2

2,5
30,1

100,0

43,3
25,9
30,8

895,6

385,3
233,0
277,3

95,0
9,9

47,7
5,6

47,3
43,0

100,0
99,4

16,1
71,4
7,3
43
0,3
0,6

100,0

3,4
0,3
1,5
30,5
3,3
3,6
23,2

2,5
31,7

100,0

43,0
26,0
31,0

924,5

396,8
244,0
283,7

123,4
12,5

48,6
5,5

74,8
66,7

100,0
99,2

15,7
72,2
6,5
4,4
0,4
0,8

100,0

2,9
0,3
2,1

29,0
3,5
3,5

23,1

2,6
33,0

100,0

42,9
26,4
30,7

mld. K¢, stav ke konci obdobi

1997
9 10 11 12
914,7 . 916,7 925,6| 923,6
384,5 382,31 390,55 376,4
237,3 241,99 2388 2469
292,9° 292,5. 296,3 300,3
106,9 1098, 117,9 106,1

106, 10,8 11,5 10,2

33,8/ 29,1 32,7 28,0
3,8 3,3 3,7 3,1
73,1 80,7 852 781
59,1 64,1 64,7 559
100,0, 100,0, 100,0/ 100,0
99,3/ 99,3/ 99,0/ 99,0

14,7 15,1 15,0 15,5

72,6 72,3 71,9 71,0
6,5 6,4 6,5 6,8
4,7 4,8 4,8 5,2
0,8 0,7 0,8 0,5
0,7 0,7 1,0 1,0

100,0, 100,0, 100,0/ 100,0
3,3 3,3 3,4 3,2
0,2 0,2 0,2 0,2
1,6 1,6 1,6 1,4

27,4 27,7 28,4 27,5
3,9 3,6 3,5 3,7
3,6 3,6 3,7 3,4

23,1 22,4 23,1 22,7
2,6 3,2 2,6 3,0

34,3 34,4 33,5 34,9

100,0, 100,0, 100,0/ 100,0

42,0 41,7 42,2 40,8

26,0 26,4 25,8 26,7

32,0 31,9 32,0 32,5
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B. NOVE POSKYTNUTE UVERY mld. K&

1992 1993 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 6 9 10 11 12
1. KORUNOVE UVERY PODLE
PRIJEMCU CELKEM 7) . 49,2 59,9 77,1 92,9 65,3 77,5 71,3 71,0 73,6 91,1
v tom:
a) statni podniky . 10,5 12,4 11,0 10,1 3,9 6,6 7,5 7,7 11,4 10,3
b) soukromé firmy a druzstva . 24,8 30,9 56,4 67,3 49,3 52,3 51,7 50,6 45,8 56,4
¢) firmy pod zahrani¢ni kontrolou . 6,6 14,7 7,2 11,6 10,1 14,3 9,4 9,8 11,3 14,9
d) obyvatelstvo . 0,3 0,3 1,2 2,9 1,2 1,9 1,9 2,1 2,1 4,3
e) zahranici (nerezidenti) . 0,1 . 0,6 0,0 0,4 1,5 0,4 0,3 2,8 4,5
f) ostatni 8) . 6,9 1,6 0,7 1,0 0,4 0,9 0,4 0,5 0,2 0,7
2. UVERY PODLE CASOVEHO
HLEDISKA CELKEM ) 492 599 771 92,9 653 775 71,3 7100 736/ 91,1
v tom:
a) kratkodobé . 36,0 43,8 57,2 73,3 52,9 62,8 59,1 58,6 60,1 68,6
b) sttednédobé . 9,2 10,1 10,2 10,3 6,5 8,6 5,9 7,4 5,4 12,6
¢) dlouhodobé . 4,0 6,0 9,7 9,3 5,9 6,1 6,3 5,0 8,1 9,9
Informativné:
1. Pfirastek novych avéri kumulované
od pocatku roku
- mld. K& . 407,0 503,3 700,8 793,7 176,0 393,7 604,5 675,5 749,1 840,2
2. Casova struktura novych Gvéri
(podil na celku v %)
Nové avéry celkem . 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
v tom:
a) kratkodobé . 73,2 73,1 74,2 78,9 81,0 81,0 82,9 82,6 81,7 75,3
b) sttednédobé . 18,7 16,9 13,2 11,1 10,0 11,1 8,3 10,4 7,3 13,9
¢) dlouhodobé 8,1 10,0 12,6 10,0 9,0 7,9 8,8 7,0 11,0 10,8

1) Saldo poskytnutych a splacenych avért

2) Nezafazené Gvéry a Gvéry piijemct bez ICO

3) Rezidenti a nerezidenti v konvertibilnich a nekonvertibilnich ménach véetné CNB

4) Veetné Gvéru poskytnutého fondu narodniho majetku od CNB

5) Od 1.7.1996 byl rozsifen pocet sledovanych odvétvi

6) Cinnosti ve sféfe nemovitosti; pronajem strojti a piistrojti bez obsluhujiciho persondlu; prondjem zboZi osobni potieby a pro domacnost;
zpracovani dat a souvisejici ¢innosti; vyzkum a vyvoj; ostatni obchodni sluzby; vefejna spréva; obrana; povinné socialni pojisténi; skolstvi;
zdravotnictvi; veterindrni ¢innosti; socialni ¢innosti; odstranovani odpadu a odvod odpadnich vod; ¢innosti spolecenskych organizaci;
rekreacni, kulturni a sportovni ¢innosti; ostatni sluzby; soukromé domacnosti s domacim persondlem; exteritoridlni organizace a spolky;
ostatni organizace, u nichZ penézni Gstav neznd ¢iselné oznacenti pfisluiné odvétvové klasifikace; pen&znictvi, pojistovnictvi

7) Do roku 1994 bez novych avéra poskytnutych Ceskou spofitelnou

8) Nezafazené Gvéry a Gvéry piijemct bez ICO



1. VKLADY PODLE SUB]EKTO CELKEM
A) KORUNOVE VKLADY
a) rezidenti
v tom:

- nefinan¢ni organizace
- penéznictvi
- pojistovnictvi
- vladni organizace 1)
- neziskové organizace
- drobni podnikatelé
- obyvatelstvo
- ostatnf

b) nerezidenti

B) VKLADY V CIZ{ MENE 2)

2. KORUNOVE VKLADY PODLE
SEKTORU CELKEM
a) rezidenti
v tom:

a) statni sektor 1)
b) soukromy sektor (v¢etné druZstev)
¢) firmy pod zahraniéni kontrolou
d) obyvatelstvo
e) ostatnf

b) nerezidenti

3. KORUNOVE VKLADY PODLE
ODVETVi CELKEM 3)
v tom:

a) zemédélstvi, myslivost a rybolov

b) lesnictvi a tézba dieva

¢) dobyvani nerostnych surovin

d) zpracovatelsky pramysl
- potravindisky
- textilni, odévni a kozedéIny
- dfevozpracujici, papirensky a

polygraficky
- koksovani, zpracovani ropy,
vyroba jadernych paliv

- chemicky a farmaceuticky
- gumdrensky a plastikarsky
- skla, porceldnu a stavebnich hmot
- vyroba kova a kovodélnych vyrobkd
- vyroba strojd a zafizeni
- vyroba elektric. strojt a pfistrojh
- vyroba dopravnich prostredk
- ostatnf

e) vyroba a rozvod elektfiny, plynu
a vody

f) vystavba a stavebnictvi

g) obchod, odbyt, pohostinstvi,
ubytovéni

h) doprava, skladovani, cestovni
ruch, spoje

i) ostatnf

IV. VKLADY KLIENTU

1992
12

583,6
518,8
517,9

138,9
0,9
40,3
50,2
5,7
20,9
239,3
21,9
0,8

64,8

518,8
518,0

161,6
84,5
10,7

239,3
21,9

0,8

518,8

6,7
1,6
3,4
37,4
5,6
2,7

3,5

6,4
12,3

33,5

9,3
408,2

1993
12

713,8
648,4
646,7

158,3
8,8
42,0
76,5
6,7
25,1
291,0
38,3
1,7

65,4

648,4
646,7

152,5
150,1
14,8
291,0
38,3
1,7

648,4

7,9
1,3
44

45,4
5,5
2,8

4,3

11,4
14,2

10,2
513,7

1994
12

841,0
771,3
768,6

207,5
10,4
45,5
77,8

7,9
33,4

342,8

43,3
2,7

69,7

771,3
768,6

163,9
191,7
26,9
342,8
433
2,7

771,3

9,5
2,2
8,2
58,4
6,6
5,3

5,2

13,8
18,3

17,5
584,5

1995
12

1996
12

3

mld. K¢, stav ke konci obdobi
1997

10

11

998,91 1060,0/ 1055,3/1098,2| 1111,4/ 1120,5, 1124,4

899,8
892,1

231,4
19,4
46,7
81,4
10,1
34,5

420,9
47,7

7,7

99,1

899,8
892,1

163,4
230,6
29,5
420,9
47,7
7,7

899,8

10,0
3,5
9,6

64,1
8,8
4,5

7,2

14,7
21,1

68,1

23,4
685,3

960,7
952,1

282,5
23,4
25,8
78,7
11,2
37,4

4844

8,7
8,6

99,3

960,7
952,1

164,6
259,8
34,6
484,4
8,7
8,6

960,7

13,6
5,3
13,5
96,4
11,8
7,0

9,3

11
7,7
5,3
5,8
13,3
10,2
9,5
6,5
8,9

15,1
26,2

70,3

20,0
700,3

935,9
925,8

213,0
22,0
24,6
72,9
10,8
36,8

541,8

3,9
10,1

119,4

935,9
925,8

131,7
221,5
26,9
541,8
3,9
10,1

935,9

10,3
3,1
10,4
59,0
8,3
3,8

5,5

0,5
5,0
2,4
3,5
8,3
7,3
6,5
3,5
4.4

10,4
18,1

52,7

15,1
756,8

938,4
927,5

199,3
19,5
31,0
76,3
11,2
36,7

549,9

3,6
10,9

159,8

938,4
927,5

119,7
220,2
34,1
549,9
3,6
10,9

938,4

6,2
1,8
10,2
40,1
5,4
2,3

4,2

0,1
2,5
1,3
2,4
5,1
6,2
4,9
3,1
2,6

10,5
16,7

15,1
780,1

950,4
940,6

212,6
19,2
24,5
71,1
12,1
39,4

556,3

5,4
9,8

161,0

950,4
940,6

119,7
2274
31,8
556,3
5,4
9,8

950,4

7,3
2,5
9,9
48,3
5,5
2,4

4.4

13
3,2
1,6
2,9
7,1
6,2
7,5
3,0
3,2

15,2
18,0

56,3

15,1
777,8

956,0
946,1

209,0
19,6
23,9
71,9
12,9
43,0

558,8

7,0
9,9

164,5

956,0
946,1

117,7
228,4
34,2
558,8
7,0
9,9

956,0

7,0
2,5
9,7

47,6
5,8
2,5

4,3

0,8
4,6
1,5
3,1
7,1
6,0
6,1
2,3
3,5

13,4
17,6

55,3

15,9
787,0

966,0
955,5

214,0
18,4
22,5
71,0
12,7
44,9

565,1

6,9
10,5

158,4

966,0
955,5

117,7
227,5
38,3
565,1
6,9
10,5

966,0

6,8
2,5
9,5
50,2
5,7
2,7

4,9

1,4
45
1,7
3,1
7,2
5,9
6,4
2,7
4,0

13,5
18,2

58,3

15,5
791,5

12

1175,9
1006,2
994,1

219,3
26,9
30,0
71,7
12,4
40,2

587,4

6,2
12,1

169,7

1006,2
994,1

120,2
236,9
43,4
587,4
6,2
12,1

1006,2

6,9
2,7
7,4
53,2
5,9
2,7

5,0

1,5
46
1,6
3,0
6,6
6,1
7,4
4,7
4,1

12,2
19,4

15,0
828,4

53
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4. KORUNOVE VKLADY PODLE
CASOVEHO HLEDISKA CELKEM  4)
v tom:

a) kratkodobé
b) stfednédobé
¢) dlouhodobé

Informativné:

1. P¥irastek vkladi proti stejnému mésici
predchoziho roku celkem
- mld. K¢
- 0/0
v tom:
a) korunové vklady
- mld. K¢
- 0/0
b) vklady v cizi méné
- mld. K¢
- 0/0

2. Sektorova struktura korunovych
vkladd (podil na celku v %)
Korunové vklady celkem

a) rezidenti
v tom:

a) statni sektor

b

c

)
) soukromy sektor (v¢etné druzstev)
) firmy pod zahrani¢ni kontrolou

d) obyvatelstvo

e) ostatni

b) nerezidenti

3. Odvétvova struktura korunovych vklada
(podil na celku v %)
Korunové vklady celkem
v tom:
a) zemédélstvi, myslivost a rybolov
b) lesnictvi a tézba dreva
¢) dobyvani nerostnych surovin
d) zpracovatelsky priimysl
e) vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody
f) vystavba a stavebnictvi
g) obchod, odbyt, pohostinstvi, ubytovani
h) doprava, skladovani, cestovni ruch,
spoje
i) ostatn{

4. casova struktura korunovych vklada
(podil na celku v %)
Korunové vklady celkem
v tom:
a) kratkodobé
b) sttednédobé
¢) dlouhodobé

1
2
3

Vcetné vkladt FNM

)
)
)
)

1992
12

518,8

373,1
106,2
39,5

105,2
25,4

100,0
99,8

31,1
16,3
2,1
46,1
4,2
0,2

100,0

1,3
0,3
0,6
7,2
1,2
2,4
6,5

1,8
78,7

100,0

71,9
20,5
7,6

1993
12

648,4

4674
136,1
44,9

130,2
22,3

129,6
25,0

0,6
0,9

100,0
99,7

23,5
23,1
2,3
44,9
5,9
0,3

100,0

1,2
0,2
0,7
7,0
1,8
2,2
6,1

1,6
79,2

100,0

72,1
21,0
6,9

1994
12

771,3

555,6
174,0
41,7

127,2
17,8

122,9
19,0

4,3
6,6

100,0
99,6

21,2
24,9
3,5
44,4
5,6
0,4

100,0

1,2
0,3
1,0
7,6
1,8
2,4
7,6

2,3
75,8

100,0

72,0
22,6
5,4

1995
12

899,8

648,5
201,0
50,3

157,9
18,8

128,5
16,7

29,4
42,2

100,0
99,1

18,1
25,6
3,3
46,8
53
0,9

100,0

1,1
0,4
1,1
7,1
1,6
2,3
7,6

2,6
76,2

100,0

72,0
22,4
5,6

1996
12

960,7

727,9
173,6
59,2

61,1
6,1

60,9
6,8

0,2
0,2

100,0
99,1

17,1
27,1
3,6
50,4
0,9
0,9

100,0

1,4
0,6
1,4
10,0
1,6
2,7
7.3

2,1
72,9

100,0

75,8
18,1
6,1

935,9

719,6
157,9
58,4

62,4
6,3

38,2
4,3

24,2
25,4

100,0
98,9

14,1
23,6
2,9
57,9
0,4
1,1

100,0

1,1
0,3
1,1
6,3
1,1
1,9
5,6

1,6
81,0

100,0

76,9
16,9
6,2

Vklady rezidentt a nerezidentti v konvertibilnich a nekonvertibilnich ménéach veetné CNB
Od 1.7.1996 byl rozsiten pocet sledovanych odvétvi
4) Depozita kratkodobd do 1 roku, sttednédoba od 1 do 4 let, dlouhodoba nad 4 roky

938,4

734,0
139,4
65,0

73,8
7,2

15,0
1,6

58,8
58,2

100,0
98,8

12,7
23,5
3,6
58,6
0,4
1,2

100,0

0,7
0,2
1,1
43
1,1
1,8
6,1

1,6
83,1

100,0

78,2
14,9
6,9

mld. K¢, stav ke konci obdobi

1997

9 10
950,4| 956,0
744,6| 7472
135,3] 136,3
70,5 72,5
90,4/ 90,6
89 88
26,9 23,6
29 2,5
63,5 67,0
65,2 68,7
100,0/ 100,0
99,0/ 99,0
12,71 12,3
23,9 239
330 36
58,5 58,5
06/ 07
1,0 1,0
100,0/ 100,0
08 07
03 03
1,0 1,0
5,1 5,0
16 1,4
19 1,8
59 58
16 1,7
81,8/ 823
100,0/ 100,0
78,4 78,2
14,2| 14,3
74 7,5

11

966,0

756,9
134,4
74,7

82,7
7,9

23,4
2,5

59,3
59,8

100,0
98,9

12,2
23,6
3,9
58,5
0,7
1,1

100,0

0,7
0,3
1,0
5,2
1,4
1,9
6,0

1,6
81,9

100,0

78,4
13,9
7,7

12

1006,2

784,8
139,9
81,5

115,9
10,9

45,5
4,7

70,4
70,9

100,0
98,8

11,9
23,6
43
58,4
0,6
1,2

100,0

0,7
0,3
0,7
5,3
1,2
1,9
6,1

1,5
82,3

100,0

78,0
13,9
8,1



V. UROKOVE SAZBY OBCHODNICH BANK

1. PRUMERNE SAZBY Z CELKOVEHO
STAVU UVERU
A) PODLE SEKTORU CELKEM
z toho:

- statni sektor
- soukromy sektor (véetné druzstev)
- firmy pod zahrani¢ni kontrolou
- obyvatelstvo

B) PODLE CASOVEHO HLEDISKA
CELKEM
v tom:
- kratkodobé
- sttednédobé
- dlouhodobé

2. PRUMERNE SAZBY Z NOVE
POSKYTNUTYCH UVERU
A) PODLE SEKTORU CELKEM
z toho:

- statni sektor
- soukromy sektor (véetné druzstev)
- firmy pod zahrani¢ni kontrolou
- obyvatelstvo

- zahrani¢i

B) PODLE CASOVEHO HLEDISKA
CELKEM
v tom:
- kratkodobé
- sttednédobé
- dlouhodobé

3. PRUMERNE SAZBY Z CELKOVEHO
STAVU VKLADU
A) PODLE SEKTORU CELKEM
z toho:

- statni sektor
- soukromy sektor (véetné druzstev)
- firmy pod zahrani¢ni kontrolou
- obyvatelstvo

B) PODLE CASOVEHO HLEDISKA
CELKEM
v tom:
- neterminované
- terminované
- kratkodobé
- sttednédobé
- dlouhodobé

Informativné:

Urokovéa marze obchodnich bank (%)

1992
12

13,2
13,6

15,0
15,4
10,4

6,3

6,5
2,4

7,6

6,3

2,0
10,5

7,9
11,9
14,0

7,0

1993
12

14,1

14,6
14,6
15,4

7,2

14,1

15,6
15,9
10,4

14,6

16,1
16,1
10,4
15,4
15,7

14,6

14,0
16,7
14,5

7,0

7,9
4,8
5,4
7.9

7,0

2,3
11,0

9,6
11,8
13,7

71

’

1994
12

12,2
13,5
12,6

8,1

12,8

12,7
14,5
11,2

13,2
14,6
12,1
14,4
15,9

13,7

13,3
14,8
14,2

6,9

6,3
5,9
3,6
8,3

6,9

2,6
10,6

9,6
11,5
11,3

5,9

1995
12

12,2
13,3
12,3

6,5

12,7

12,5
14,2
11,5

12,7
13,4
11,9
14,1
14,1

13,1

12,9
14,2
13,3

6,9

5,9
6,1
5,1
8,0

6,9

2,8
10,0
9,7
10,7
8,8

5,8

1996
12

11,7
13,1
12,7

7,7

12,5

12,4
13,5
11,8

13,5
13,8
13,2
11,5
13,0

13,6

13,6
14,3
12,5

6,7

6,8
5,4
5,0
7,3

6,7

2,5
9,2
9,3
9,8
6,2

5,8

3

10,8
12,5
12,2

7,9

11,8
12,7
11,5

13,8
13,8
12,8
12,6
13,1

13,6

13,5
14,4
13,5

6,7

6,9
5,4
5,0
7,3

6,7

2,4
9,1
9,3
9,8
5,7

5,2

14,6

13,4
15,1
15,7

9,1

14,6

14,3
15,3
14,2

20,4

18,7
19,7
23,9
12,9
29,6

20,4

21,1
17,4
16,9

8,9

9,3
8,7
8,0
8,9

8,9

2,3
11,8
13,0
11,3

5,3

5,7

1997
10

12,9 13,2
12,31 12,5
13,3 13,6
13,6/ 13,1
9,0 9,0
12,9 13,2
12,6/ 13,0
13,6/ 14,0
12,8 12,7
15,8/ 15,5
16,0/ 16,1
16,0 156
15,1 14,9
12,5 12,2
14,8/ 18,8
15,8/ 15,5
15,7/ 15,5
16,0 154
16,2 156
7,7 7,6
7,7 7,4
6,8 62
7,1 6,4
8,2 8,3
7,7 7,6
2,1 2,1
10,4 10,2
11,0 108
11,00 109
5,4 5,4
5,2 5,6

11

13,3

12,5
13,8
13,4

9,1

13,3

13,2
14,1
12,8

15,8

14,6
16,3
15,6
11,7
15,6

15,8

15,6
16,4
16,8

7,8

8,0
6,5
7,2
8,4

7,8

2,1
10,5
11,2
11,1

5,4

5,5

12

13,9

12,8
14,5
14,4

9,3

139

14,1
14,6
13,0

16,5

17,6
17,0
17,0
12,4
10,1

16,5

16,5
17,0
16,0

8,0

7,9
6,1
7,0
9,0

8,0

2,1
10,9
11,6
12,2

5,2

5,9
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VI. UROKOVE SAZBY CNB

{%%)
1992 | 1993 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 6 9 10 1 12
1. DISKONTNI SAZBA 9,50 8,00 850 9,50 10,50 10,50 13,00 13,000 13,000 13,00 13,00
2. LOMBARDNI SAZBA 14,000 11,500 11,500 12,50 14,00) 14,000 23,000 23,00/ 23,000 23,00 23,00
VII. UROKOVE SAZBY Z MEZIBANKOVNICH VKLADU
%)
1992 1993 | 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 [ 9 10 1 12
1. PRUMERNA SAZBA PRIBOR 1)
-1 denni 803 547 10,75 10,83 12,46/ 12,45 31,56 13,49 11,55 12,05 12,55
- 7 denni 10,53 5,900 12,28 11,17 12,61, 12,48 3526 14,59 14,92 1537 16,64
- 14 denni 11,16/ 6,14 12,38 11,20 12,61 12,47 33,81 14,62 1500 1561 16,77
- 1 mésiéni 12,73 6,68 12,55 11,001 12,63 12,45 31,54 14,71 15,14 16,60 17,49
- 2 mésiéni 7,34 12,61 10,97 12,62 12,44 2875 14,74/ 15,15 16,71 17,54
- 3 mésiéni 13,82 8,00 12,65 10,93 12,67 12,40 2598 14,74 15,16 16,72 17,50
- & mésiéni 14,64 9,21 12,65 10,89 12,55 12,16 21,24 14,77, 1509 16,66 17,40
- 9 mésiéni 10,69, 12,65 10,89 12,24] 11,87 19,44 14,76 15,04 16,58 17,39
- 12 mésiéni 11,89 11,36| 12,66] 10,90 12,23 11,82 19,07 14,76/ 15,01| 16,55| 17.36
2. PRUMERNA SAZBA PRIBID 1)
-1 denni 6,67 451 10,010 10,52 12,22) 12,21 22,59 12,99 10,50 10,15 10,75
- 7 denni 9,14 4,92 11,48 10,82 12,35 12,24 24,59 14,23 14,13 14,19 15,37
- 14 denni 9,78) 5,96/ 11,55 10,84] 12,36| 12,23 23,06 14,26 14,26 14,51 15,45
- 1 mésieni 11,33) 8,18 11,72 10,63] 12,35 12,21 21,27 14,36| 14,47 1537 16,26
- 2 mésiéni . 6,34] 11,76 10,59 12,34 12,19 18,74) 14,38 14,46 1545 16,23
- 3 mésiéni 12,39 7,000 11,80 10,530 12,29 12,13 17,63 14,28) 14,47 1550 16,35
- & mésiéni 13,24, 8,21 11,81 10,48 12,26 11,89 1540 14,39 14,46 1544 16,31
- @ mésieni . 9,56/ 11,82 10,47 11,96 11,59] 14,06] 14,39 14,44| 1534| 16,27
- 12 mésiéni 12,92 10,89 11,83 10,48 11,94 11,55 13,84 14,38 14,43 14,37 16,23
3. PRUMERNA SAZBA 7 MEZIBAN-
KOVNICH DEPOZIT CELKEM 12,56 12,25 10,200 977 11,38 11,77 14,41 13,34) 11,97 13,66 12,96
v lorm:
al neterminovanych 3,080 1,83 1,60 244 2,27 1,86 638 2,56 2,18 2,27 2,35
b terminovanych 13,35 12,85 11,30 10,87 11,77 11,99 14,89 13,47 12,18 13,84 13,23
- kritkodobych 12,500 11,23 10,89 10,72 11,85 12,09 1522 13,63 12,19 13,98 13,31
- stiednédobych 13,82 14,90 12,66 11,27 11,33 11,73 11,82 12,52 12,52| 13,02 12,59
- dlouhodabyich 1500 11,79 1048 10,27 9,87 962 11,36 9,59 959 958 9,58

1} Obchodni banky denné kétujici své sazby na rhu mezibankovnich depozit




VIII. PLATEBNI BILANCE

A. V mil. K¢ 1)

A. BEZNY UCET
Obchodni bilance  3)
- vyvoz
- dovoz

Bilance sluzeb

Prijmy
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby

Vydaje
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby

Bilance vynosti
- vynosy
- ndklady
Bézné prevody
- prijmy
- vydaje
B. KAPITALOVY UCET
- pFijmy
- vydaje
Celkem A aB

C. FINANCNI UCET
Primé investice
- v zahranici
- zahrani¢i v tuzemsku

Portfoliové investice
Aktiva
- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry
Pasiva
- majetkové cenné papiry a Gcasti
- dluhové cenné papiry

Ostatnf investice
Aktiva

Dlouhodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory

Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory

Pasiva

Dlouhodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory

Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda (zavazek vici SR)
- ostatni sektory

Celkem A,Ba C

D. SALDO CHYB A OPOMENUTI,
KURZOVE ROZDILY

Celkem A, B,CaD

E. ZMENA DEVIZOVYCH REZERV (-nériist)

1993

13286,7

-15313,0
414833,0
430146,0

29465,2
137691,2
36186,6
45437,4
56067,2
108226,0
21402,1
15368,3
71455,6

-3424,7
15952,0
19376,7

2559,2
7024,5
4465,3

-16175,0
5976,0
22151,0

-2888,3

88184,7

16421,8
-2628,6
19050,4

46658,5
-6686,9
-6686,9

53345,4
32569,8
20775,6

25104,4
-83911,4
13340,8

-1431,5
8323,3
6449,0

-97252,2

2163,0
-97397,2
-2018,0
109015,8
10131,9
1297,3
-2116,6
-3421,5
14372,7
98883,9
1670,5
2481,8
91895,5
2836,1

85296,4

3019,8
88316,2

-88316,2

1994

-22643,2

-39750,9
458436,6
498187,5

14052,8
148404,0
35757,9
64170,3
48475,8
134351,2
245424
45605,6
64203,2

-580,8
22713,2
23294,0

3635,7
8523,3
4887,6

0,0

-22643,2

97019,7

21551,1
-3443,3
24994 4

24595,9
-1327,1
11327,1

25923,0
14369,8
11553,2

50872,7
-69582,4
12046,4

31,7
81751
3903,0

-81628,8

-4289,4
-76040,4
-1299,0
120455, 1
19865, 1
31712,7
11189,6
-5249,5
45637,7
100590,0
-1634,7
14016,0
86555,8
1652,9

74376,5

-6121,9
68254,6

-68254,6

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

2) Pfedbézné Gdaje

3) Vychazi z dat publikovanych CSU - podle metodiky celni statistiky platné od 1.1.1996;

data za roky 1993 a 1994 byla prevzata z publikace CSU Zahrani¢ni obchod CR 1993 - 1995 vydané v prosinci 1997

1995

-36331,3

-97598,6
569549,1
667147,7

48881,2
178270,4
38757,4
76301,3
63211,7
129389,2
21208,9
43330,3
64850,0

-2804,0
31696,1
34500,1

15190,1
17631,6
24415

179,1
307,8
128,7

-36152,2

218288,5

67021,2
971,6
67992,8

361444
-8565,6
-8565,6

44710,0
32761,7
11948,3

115122,9
-66050,8
1384,4

-3353,6
3335,0
1403,0

-67435,2

-2446,2
-60179,4
-4809,6
181173,7
87965,8
997,8
60359,6
-12047,3
38655,7
93207,9
77,1
27636,1
56262,2
9232,5

182136,3

15779,4
197915,7

-197915,7

1996 1997 2)
-116510,6 -100106,3
-159538,6 -145585,9
588791,5 714680,0
748330,1 860265,9
52198,9 54936,0
222030,4 226768,0
36209,6 41236,0
110620,0 115700,0
75200,8 69832,0
169831,5 171832,0
18983,3 20547,0
80170,0 75500,0
70678,2 75785,0
-19611,0 -20626,4
31765,9 48176,0
51376,9 68802,4
10440,1 11170,0
16752,7 27552,2
6312,6 16382,2
15,6 324,0
28,1 501,2
12,5 177,2
-116495,0 -99782,3
116632,5 34319,1
37674,8 40451,4
-1100,0 -800,0
38774,8 41251,4
19692,5 34438,9
-1291,1 -6006,8
-1291,1 19,9
-6026,7
20983,6 40445,7
16340,9 13783,7
4642,7 26662,0
59265,2 -40571,2
-64646,8 -142725,1
-10769,8 -11117,6
-14168,2 -11907,4
1286,4 519,8
2112,0 270,0
-53877,0 -131607,5
-48976,0 -122038,5
-4901,0 -9569,0
123912,0 102153,9
95193, 1 24047,6
-368,0
46733,5 -14875,5
-7132,6 -11581,9
55592,2 50873,0
28718,9 78106,3
-59,6 -9,9
30574,9 67383,7
-899,6 69,5
-896,8 10802,0
137,5 -65463,2
-22612,6 9423,2
-22475,1 -56040,0
224751 56040,0

57



58

B. V mil. USD 1)

A. BEZNY UCET
Obchodni bilance ~ 3)
- vyvoz
- dovoz

Bilance sluzeb

Prijmy
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby

Vydaje
- doprava
- cestovni ruch
- ostatni sluzby

Bilance vynosti
- vynosy
- ndklady
Bézné prevody
- prijmy
- vydaje
B. KAPITALOVY UCET
- prijmy
- vydaje
Celkem A aB
C. FINANCNI UCET
Primé investice
- v zahranici
- zahrani¢i v tuzemsku

Portfoliové investice
Aktiva

- majetkové cenné papiry a Gcasti

- dluhové cenné papiry
Pasiva

- majetkové cenné papiry a Gcasti

- dluhové cenné papiry

Ostatnf investice
Aktiva
Dlouhodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory
Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory
Pasiva
Dlouhodoba
-CNB
- obchodni banky
- vldda
- ostatni sektory
Kratkodoba
-CNB
- obchodni banky

- vlada (zavazek vaci SR)

- ostatni sektory

Celkem A,Ba C

D. SALDO CHYB A OPOMENUTI,

KURZOVE ROZDILY

Celkem A,B,CaD

E. ZMENA DEVIZOVYCH REZERV (-nériist)

1993

455,8

-525,3
14229,0
14754,3

1010,8
4722,9
1241,2
1558,5
1923,2
3712,1

7341

527,1
2450,9

-117,5
547,2
664,7

87,8
241,0
153,2

-554,8
205,0
759,8

-99,0
3024,8

563,3
-90,2
653,5

1600,4
-229,4
-229,4

1829,8
1117,2
712,6

861,1
-2878,2
457,6

49,1
285,5
221,2

-3335,8

74,2
-3340,8
-69,2
3739,3
347,5
44,5
72,6
17,4
493,0
3391,8
57,3
85,1
3152,1
97,3

2925,8

103,5
3029,3

-3029,3

1994

-786,8

-1381,2
15929,0
17310,2

488,3
5156,5
1242,5
2229,7
1684,3
4668,2

852,8
1584,6
2230,8

20,2
789,1
809,3

126,3
296,1
169,8

0,0

-786,8
3371,1

748,9
-119,6
868,5

854,6
-46,1
-46,1

900,7
499,3
401,4

1767,6
-2417,7
418,6

1,1
284,1
135,6

-2836,3

-149,1
-2642,1
45,1
4185,3
690,2
-1101,9
388,8
-182,4
1585,7
3495,1
-56,8
487,0
3007,5
57,4

2584,3

-212,7
2371,6

-2371,6

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

2) Pfedbézné Gdaje

3) Vychazi z dat publikovanych CSU - podle metodiky celni statistiky platné od 1.1.1996;

data za roky 1993 a 1994 byla prevzata z publikace CSU Zahrani¢ni obchod CR 1993 - 1995 vydané v prosinci 1997

1995

-1369,1

-3677,9
21462,5
25140,4

1842,0
6717,8
1460,5
2875,2
2382,1
4875,8

799,3
1632,8
24437

-105,6
1194,5
1300,1

572,4
664,4
92,0

6,8
11,6
4,8

-1362,3
8225,9

2525,6
-36,6
2562,2

1362,0
-322,8
-322,8

1684,8
1234,6
450,2

4338,3
-2489,0
52,2

-126,4
125,7
52,9
-2541,2

92,2
-2267,8
-181,2
6827,3
3314,9
37,6
2274,6
-454,0
1456,7
3512,4
2,9
1041,4
2120,2
347,9

6863,6

594,5
7458,1

-7458,1

1996

-4292,2

-5877,3
21690,6
27567,9

1923,0
8179,4
1333,9
4075,2
2770,3
6256,4

699,3
2953,4
2603,7

7225
1170,2
1892,7

384,6
617,2
232,6

0,6
1,0
0,4

-4291,6
4296,7

1387,9
-40,5
1428,4

725,5
47,5
47,5

773,0
602,0
171,0

2183,3
-2381,5
-396,7

-521,9
47,4
77,8

-1984,8

-1804,2

-180,6
4564,8
3506,8

1721,6
-262,8
2048,0
1058,0
2,2
1126,3
-33,1
-33,0

5,1

-833,1
-828,0

828,0

1997 2)

-3155,8

-4589,6
22530,2
27119,8

1731,9
7148,8
1300,0
3647,4
2201,4
5416,9

647,7
2380,1
2389,1

-650,2
1518,8
2169,0

352,1
868,6
516,5

10,2
15,8
5,6

-3145,6
1081,9

1275,2
25,2
1300,4

1085,7
-189,4
0,6
-190,0
12751
434,5
840,6

-1279,0
44994
-350,5

-375,4
16,4
8,5
-4148,9

-3847,2

-301,7
3220,4
758,1
11,6
-468,9
-365,1
1603,7
2462,3
0,3
21243
2,2
340,5

-2063,7

297,0
-1766,7

1766,7



C. Metodicka poznamka

Se zdmérem sjednotit vykazovani dat o vyvoji platebni bilance vic¢i zahrani¢i (MMF, OECD, Eurostat atd.) a v tuzem-
sku bylo pfistoupeno k Gpraveé struktury polozek tak, aby byla v souladu s pozadavky a doporuc¢enimi MMF uvedenymi
v Piirucce k sestavovani platebni bilance (5. vydani z roku 1993).

Struktura bézného Gc¢tu se v zdsadé nelisi od dfive publikovanych platebnich bilanci. V polozce jednostranné
prevody, kterd je soucldsti bézného Gctu, jsou naddle zahrnuty bé&zné pievody soukromé (dédictvi a dary, vyZzivné,
pfispévky zahrani¢nim organizacim a institucim ze soukromych prostfedkt aj.) a vladni (penze, prispévky mezinarod-
nim organizacim ze statniho rozpoctu, zahrani¢ni pomoc aj.). Oproti pfedchozi metodice byly vyc¢lenény kapitalové
prevody.

Tyto prevody kapitdlového charakteru jsou nyni od bézného tGctu disledné oddélovany. Tvoii kapitalovy ucet, ktery
tak ziskal novy obsah. Spadaji pod né&j vedle kapitalovych transfer(i souvisejicich s migraci obyvatelstva, promijenim d-
luh a vlastnickymi pravy k zdkladnim prostfedkim i pfevody nevyrobnich nefinan¢nich hmotnych aktiv (pozemky - pro
zastupitelské arady, podzemni bohatstvi) a nehmotnych prdv (patenty, autorska prava atd.).

Finan¢nim Gétem je nové nazyvén diivéjsi kapitdlovy Gcet. Jeho polozky jsou rozsiteny tak, aby poskytoval podrob-
néjsi informace o kapitalovych tocich. V ramci portfoliovych investic jsou uvadény oddélené majetkové a dluhové cen-
né papiry, ostatni investice jsou ¢lenény nejen z ¢asového hlediska, ale i podle zakladnich sektord (CNB, obchodni
banky, vlada a ostatni sektory).

Souhrnnd tabulka platebni bilance se nyni v podstaté shoduje s analytickou tabulkou publikovanou MMF jak
v ro¢enkach platebni bilance, tak v mezindrodnich financ¢nich statistikach (IFS).
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D. Struktura platebni bilance

a) - ptvodni

BéZny tcet N
Obchodni bilance \\

vyvoz \
dovoz N

Bilance sluzeb \

piijmy \
doprava S
mezinarodni pohyb osob N
ostatni sluzby

vydaje
doprava
mezinarodni pohyb osob
ostatni sluzby

Bilance vynost
vynosy
naklady

Jednostranné prevody

prijmy
vydaje

Kapitalovy dcet

PFimé investice
v zahrani¢i
zahrani¢ni v tuzemsku

Portfoliové investice
aktiva

pasiva

Ostatni investice
dlouhodobé
aktiva
pasiva
kratkodobé

Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily

Zména devizovych rezerv (-narist)

b) - podle 5. vydani pfirucky k sestaveni platebni bilance (MMF 1993)

A. BéZny ucet
Obchodni bilance
vyvoz
dovoz

Bilance sluzeb
piijmy
doprava
cestovni ruch
ostatni sluzby
vydaje
doprava
cestovni ruch
ostatni sluzby

Bilance vynost
vynosy
naklady

Bézné prevody
prijmy
vydaje

B. Kapitélovy tcet
prijmy
vydaje

Celkem A a B

C. Finan¢ni Géet

PFimé investice
v zahrani¢i
zahrani¢ni v tuzemsku

Portfoliové investice
aktiva
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry
pasiva
majetkové cenné papiry a Gcasti
dluhové cenné papiry

Ostatnf investice
aktiva
dlouhodobd
CNB
obchodni banky
vlada
ostatni sektory
kratkodoba
CNB
obchodni banky
vlada
ostatni sektory
pasiva
dlouhodobd
CNB
obchodni banky
vlada
ostatni sektory
kratkodoba
CNB
obchodni banky
vlada
ostatni sektory

Celkem A, Ba C

D. Saldo chyb a opomenuti, kurzové rozdily
Celkem A, B, Ca D

E. Zména devizovych rezerv (-narist)



IX. INVESTICNI POZICE VUCI ZAHRANICI

A. V mil. K¢
1993 1993 1994 1995 1996 1997
1. 1. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 1)
AKTIVA 406103,0 536388,7 5728741 780693,0 832925,3 1025106,4
Pfimé investice v zahranic¢i 2634,0 5432,9 8426,9 9190,1 10544,7 13300,0
- zékladni jméni 2634,0 5432,9 8426,9 9190,1 10544,7 13300,0
- ostatni kapital
Portfoliové investice 226,0 8258,0 12138,0 20076,9 37511,2 35738,9
- majetkové cenné papiry a Gcasti 226,0 7911,1 9370,5 18422,0 20450,3 14442,0
- dluhové cenné papiry 346,9 2767,5 1654,9 17060,9 21296,9
Ostatni investice 378895,6 406717,6 377187,3 378388,3 444985 ,4 637542,8
Dlouhodobé 232823,7 249198,8 229026,4 214430,3 234849,6 293651,8
-CNB 23102,5 24572,5 24573,3 26172,3 26122,8 26122,4
- obchodni banky 2) 365,9 1852,3 1763,0 5116,6 25181,3 37088,8
- vlada 3)4) 167429,3 186968,0 1747841 157950,4 160949,7 203922,8
- ostatnf sektory 41926,0 35806,0 27906,0 25191,0 22595,8 26517,8
Kratkodobé 146071,9 157518,8 148160,9 163958,0 210135,8 343891,0
-CNB 4,7 4,7 4,7 4,7 4,7 0,1
- obchodni banky 2) 82456,2 83133,2 80820,2 87176,3 128481,1 250670,9
z toho: zlato a devizy 4) 5) 79040,1 70727,5 71232,8 76126,9 95432,8 172301,6
- vlada 5501,9
- ostatnf sektory 63611,0 68879,0 67336,0 76777,0 81650,0 93220,0
Rezervy CNB 24347,4 115980,2 175121,9 373037,7 339884,0 338524,7
- zlato 2) 2488,2 2466,4 2309,3 2234,6 2290,3 1521,9
- zvIastni prava Cerpani 852,5 247,3 4,7
- devizy 21006,7 113266,5 172812,6 370798,4 337593,7 337002,8
PASIVA 269842,8 385205,3 469305,5 685146,2 864759,4 1087812,1
P¥mé investice v Ceské republice 45444,3 64506,7 89501,1 157570,6 192987,3 234238,7
- zékladni jméni 45444,3 64506,7 89501,1 157570,6 192987,3 234238,7
- ostatni kapital
Portfoliové investice 48129 58583,9 81617,5 124933,6 144807,4 169032,7
- majetkové cenné papiry a Gcasti 75,0 32985,2 37335,6 70280,4 92867,8 104862,3
- dluhové cenné papiry 4737,9 25598,7 44281,9 54653,2 51939,6 64170,4
Ostatni investice 219585,6 262114,7 298186,9 402642,0 526964,7 684540,7
Dlouhodobé 158430,0 192426,3 207289,7 279388,9 374814,7 452997,6
-CNB 31109,9 33697,4 1695,7 2491,5 2272,7 2188,3
- obchodni banky 144911 16175,5 26040,1 90299,3 143454,2 143120,2
- vlada 70771,0 82295,1 76533,9 53200,2 44003,7 38001,1
- ostatnf sektory 42058,0 60258,3 103020,0 133397,9 185084,1 269688,0
Kratkodobé 61155,6 69688,4 90897,2 123253,1 152150,0 231543,1
-CNB 8,2 4581,0 37,9 115,0 55,3 45,5
- obchodni banky 2) 19527,4 22249,3 41339,9 69502,9 101543,5 168927,1
- vlada 0,0 0,0 5013,4 11041 314,8 287,5
- ostatnf sektory 41620,0 42858,1 44506,0 52531,1 50236,4 62283,0
SALDO INVESTICNI POZICE 136260,2 151183,4 103568,6 95546,8 -31834,1 -62705,7

1) Pfedbézné tdaje
2) V souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ (od 1.10.1995) se do pozice bank zahrnuji i korunova aktiva a pasiva vici nerezidentiim
(korunové vklady nerezidentt jsou obsazeny v kratkodobych pasivech obchodnich bank jiz v ddajich k 31.12.1994)
3) V pribéhu ledna 1993 byla ¢ast pohledavek a zavazk( ve volné sménitelnych ménach (CDZ) a nesménitelnych ménach
prevedena z pozice CSOB na MF CR - v tabulce k 1.1.1993 jsou tyto &astky zahrnuty v pozici vlady;
pohleddvka ve vztahu k SNS je v Gdajich k 1.1.1993 vyjddfena saldem G¢ta XTR a USD, zatimco v dal3ich obdobich
jsou Gcty vedeny obratové
4) V¢etné devizovych podil& v mezinarodnich neménovych organizacich (Svétovd banka, EBOR, MBHS, MIB)
5) Zlato ocenéno 42,22 USD za 1 trojskou unci
6) Devizy - sménitelné mény
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B. V mil. USD

AKTIVA

Piimé investice v zahrani¢i
- zékladni jméni

- ostatni kapital

Portfoliové investice
- majetkové cenné papiry a Gcasti

- dluhové cenné papiry

Ostatni investice

Dlouhodobé
-CNB
- obchodni banky 2)
- vlada 3)4)
- ostatni sektory

Kratkodobé
-CNB
- obchodni banky 2)

z toho: zlato a devizy 4) 5)

- vlada

- ostatni sektory

Rezervy CNB
- zlato 2)
- zvlastni prava cerpani

- devizy
PASIVA

P¥imé investice v Ceské republice
- zékladni jméni

- ostatni kapital

Portfoliové investice
- majetkové cenné papiry a Gcasti

- dluhové cenné papiry

Ostatni investice

Dlouhodobé
-CNB
- obchodni banky
- vlada
- ostatni sektory

Kratkodobé
-CNB
- obchodni banky 2)
- vlada

- ostatni sektory

SALDO INVESTICNi POZICE

1) Pfedbézné tdaje

1993
1. 1.

14052,5

13111,0
8056,5
799,4
12,7
5793,6
1450,8
5054,5
0,2
2853,2
2735,0

2201,1

842,5
86,1
29,5

726,9

9337,4

1572,5
1572,5

166,5
2,6
163,9

7598,4
5482,2
1076,5
501,4
2448,9
1455,4
2116,2
0,3
675,7

1440,2

47151

1993
31.12.

17906,4

181,3
181,3

275,7
264,1
11,6

13577,6
8319,1
820,3
61,8
6241,6
1195,4
5258,5
0,2
2775,2
2361,1
183,7
22994

3871,8
82,3
8,3
3781,2

12859,5

2153,4
2153,4

1955,8
1101,2
854,6

8750,3
6423,8
1124,9
540,0
27473
2011,6
2326,5
152,9
742,8

1430,8

5046,9

1994
31.12.

20424,0

300,4
300,4

432,7
334,0
98,7

13447,5
8165,2
876,1
62,9
6231,4
994,8
5282,3
0,2
2881,4
2539,6

2400,7

6243,4
82,3

6161,1

16731,7

3190,9
3190,9

2909,8
1331,1
1578,7

10631,0
7390,4
60,5
928,4
2728,6
3672,9
3240,6
1,3
1473,9
178,7
1586,7

3692,3

1995
31.12.

29347,2

345,5
345,5

754,7
692,5
62,2

142241
8060,7
983,8
192,3
5937,6
947,0
6163,4
0,2
3277,1
2861,7

2886,1

14022,9
84,0

0,2
13938,7

25755,4

5923,2
5923,2

4696,3
2641,9
2054,4

15135,9
10502,6
93,7
3394,5
1999,8
5014,6
4633,3
43
2612,7
41,5
1974,8

3591,8

1996
31.12.

30474,4

385,8
385,8

1372,4
748,2
624,2

16280,8
8592,6
955,8
921,3
5888,7
826,8
7688,2
0,2
4700,7
3491,6

2987,3

12435,4
83,8

12351,6

31639,1

7060,9
7060,9

5298,0
3397,7
1900,3

19280,2
13713,5
83,2
5248,6
1610,0
6771,7
5566,7
2,0
3715,2
11,5
1838,0

-1164,7

2) V souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ (od 1.10.1995) se do pozice bank zahrnuji i korunova aktiva a pasiva vici nerezidentiim

(korunové vklady nerezidentt jsou obsazeny v kratkodobych pasivech obchodnich bank jiz v ddajich k 31.12.1994)

3) V pribéhu ledna 1993 byla ¢ast pohledavek a zavazk( ve volné sménitelnych ménach (CDZ) a nesménitelnych ménach

prevedena z pozice CSOB na MF CR - v tabulce k 1.1.1993 jsou tyto ¢astky zahrnuty v pozici vlady;
pohleddvka ve vztahu k SNS je v Gdajich k 1.1.1993 vyjddfena saldem G¢td XTR a USD, zatimco v dal3ich obdobich

jsou Gcty vedeny obratové

4) V¢etné devizovych podil& v mezinarodnich neménovych organizacich (Svétovd banka, EBOR, MBHS, MIB)

5) Zlato ocenéno 42,22 USD za 1 trojskou unci
6) Devizy - sménitelné mény

1997
31.12. 1)

29596,6

384,0
384,0

1031,9
417,0
614,9

18406,9
8478,2
754,2
1070,8
5887,6
765,6
9928,7
0,0
7237,3
49746

2691,4

9773,8
43,9

9729,9
31407,0

6762,9
6762,9

4880,3
3027,6
1852,7

19763,8
13078,8
63,2
4132,1
1097,1
7786,4
6685,0
1,3
4877,2
8,3
1798,2

-1810,4



X. ZAHRANICNI ZADLUZENOST

A. V mil. K¢
1993 1993 1994 1995 1996 1997
1. 1. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 31.12. 1)
A. ZADLUZENOST VE SMENITELNYCH MENACH 204674,7 254488,1 299960,7 440229,3 569723,6 739563,0
v tom:
1. Dlouhodobé 152695, 1 194525,0 218944,5 306034,4 405143,6 495058,5
a) podle dluznika
-CNB 35399,8 58836,1 22845,3 22268,0 11178,4 11548,4
- obchodni banky  2) 14491,1 16175,5 27620,1 95433,3 150780, 1 158503,7
- vlada 61147,2 59477,1 61763,4 52101,7 46738,6 428771
- ostatnf sektory 41657,0 60036,3 106715,7 136231,4 196446,5 282129,3
b) podle véfitelt
- zahrani¢ni banky 62121,2 82849,8 124224,8 218310,9 300910,4 373453,1
- vladnf instituce 6685,9 7346,8 7482,1 7039,1 6631,8 7269,4
- mnohostranné instituce 50127,1 52891,7 19889,7 18987,2 17645,5 13894,1
- dodavatelé a p¥imf investofi 29023,0 25838,0 32601,0 24567,0 27116,0 33738,0
- ostatni investofi 4737,9 25598,7 34746,9 37130,2 52839,9 66703,9
2. Kratkodobd 51979,6 59963,1 81016,2 134194,9 164580,0 244504,5
a) podle dluznika
-CNB 7,9 4581,0 37,9 115,0 55,3 45,5
- obchodni banky  2) 17819,7 21117,0 32610,3 71911,8 106852,6 170147,0
- vldda 9535,0 15114,0 2786,0 8164,0
- ostatnf sektory 34152,0 34265,1 38833,0 47054,1 54886,1 66148,0
b) podle véfitelt
- zahrani¢ni banky 11402,7 22256,0 28467,5 58874,2 85424,0 144881,3
- dodavatelé a p¥imi investofi 33069,0 29664,0 34132,0 41986,4 45914,0 55413,0
- ostatni investofi 7507,9 8043,1 18416,7 33334,3 33242,0 44210,2
B. ZADLUZENOST V NESMENITELNYCH MENACH  3) 19648,8 33225,3 42508,1 17065,9 9180,7 9148,1
v tom:
a) dlouhodoba 10472,8 23500,0 23092,1 10484,7 8865,9 8860,6
b) kratkodoba 9176,0 9725,3 19416,0 6581,2 314,8 287,5
ZADLUZENOST VUCI ZAHRANICI CELKEM (A+B) 224323,5 287713,4 342468,8 457295,2 578904,3 748711,1
v tom:
a) dlouhodoba 163167,9 218025,0 242036,6 316519,1 414009,5 503919,1
b) kratkodobd 61155,6 69688,4 100432,2 140776,1 164894,8 244792,0

1) Pfedbézné tdaje

2) K 31.12.1995 jsou kratkodobd a k 31.12.1996 i dlouhodoba korunovd pasiva viic¢i nerezidentdim zahrnuta pod pasivy obchodnich bank
ve sménitelnych méndch, zatimco v Gdajich k 31.12.1994 jsou prostiedky na korunovych Gc¢tech nerezidentd obsazeny v kratkodobych
pasivech v nesménitelnych ménach a vici Slovenské republice
( metodickd zména v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K¢ od 1.10.1995)

3) Zadluzenost vici Slovenské republice: v letech 1993 az 1995 v nesménitelnych méndch, od roku 1996 je nevyrovnany zistatek salda vzdjemnych
Gcth po skonceni clearingu veden v nesménitelnych méndch; ostatni zavazky vaci Slovenské republice jsou zahrnuty ve sménitelnych méndch
podle "opatieni" MF &j. 282/70 490/95 ze dne 22.12.1995
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B. V mil. USD

A. ZADLUZENOST VE SMENITELNYCH MENACH
v tom:
1. Dlouhodoba
a) podle dluznik
-CNB
- obchodni banky  2)
- vlada

- ostatni sektory

b) podle véfiteld
- zahrani¢ni banky
- vladni instituce
- mnohostranné instituce
- dodavatelé a pfimi investofi

- ostatnf investofi

2. Kréatkodoba
a) podle dluznikt
-CNB
- obchodni banky 2

- vldda

- ostatni sektory

b) podle véfiteld
- zahrani¢ni banky
- dodavatelé a pfimi investofi

- ostatnf investofi

B. ZADLUZENOST V NESMENITELNYCH MENACH 3)
v tom:
a) dlouhodoba
b) kratkodoba

C. ZADLUZENOST VUCI ZAHRANICI CELKEM (A+B)
v tom:
a) dlouhodoba
b) kratkodoba

1) Pfedbézné adaje

1993
1.1.

7082,4

5283,7

1224,9

501,4
2115,9
14415

2149,6
231,4
1734,5
1004,3
163,9

1798,7

0,3
616,6

1181,8

394,6
1144,3
259,8

679,9

362,4
317,5

7762,3

5646, 1
2116,2

1993
31.12.

8495,8

6494,0

1964,1

540,0
1985,6
2004,3

2765,9
245,3
1765,6
862,6
854,6

2001,8

152,9
705,0

1143,9

743,0
990,3
268,5

1109,1

784,4
324,7

9604,9

7278,4
2326,5

1994
31.12.

10694,2

7805,9

814,5
984,7
2202,0
3804,7

4428,9
266,7
709,2

1162,3

1238,8

2888,3

1,3
1162,6
339,9
1384,5

1014,9
1216,9
656,5

1515,5

823,3
692,2

12209,7

8629,2
3580,5

1995
31.12.

16548,8

11504,2

837,1
3587,5
1958,5
5121,1

8206,6
264,6
713,8
923,5

1395,7

5044,6

4,3
2703,3
568,1
1768,9

2213,2
1578,4
1253,0

641,5

394,1
247 4

17190,3

11898,3
5292,0

1996
31.12.

20844,6

14823,1

409,0
5516,6
1710,1
7187,4

11009,5
2426
645,6
992,1

1933,3

6021,5

2,0
3909,5
101,9
2008, 1

3125,4
1679,9
1216,2

3359

324,4
11,5

21180,5

15147,5
6033,0

2) K 31.12.1995 jsou kratkodoba a k 31.12.1996 i dlouhodoba korunova pasiva v(ic¢i nerezidentdm zahrnuta pod pasivy obchodnich bank

ve sménitelnych méndach, zatimco v Gdajich k 31.12.1994 jsou prostfedky na korunovych Gc¢tech nerezidentt obsazeny v kratkodobych

pasivech v nesménitelnych ménach a vici Slovenské republice

(metodickd zména v souvislosti se zavedenim sménitelnosti K& od 1.10.1995)

3) Zadluzenost vici Slovenské republice: v letech 1993 az 1995 v nesménitelnych méndch, od roku 1996 je nevyrovnany zUstatek salda vzajemnych

G¢ta po skonceni clearingu veden v nesménitelnych méndch; ostatni zdvazky vici Slovenské republice jsou zahrnuty ve sménitelnych méndch

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

1997
31.12. 1)

21352,4

14293,2

333,4
4576,2
1237,9
8145,7

10782,2
209,9
401,1
974,1

1925,9

7059,2

1,3
4912,4
235,7
1909,8

4182,9
1599,9
1276,4

264,1

255,8
8,3

21616,5

14549,0
7067,5



X1. DEVIZOVY KURZ

A. NOMINALNI KURZ
1992 | 1993 1994 | 1995 1996
1-12 1-12 1-12 1-12 1-12

DEVIZOVY KURZ K¢
K VYBRANYM MENAM

1. Konvertibilni mény

1 GBP 49,89| 43,78| 44,03| 41,89| 42,33
1 FRF 535/ 5,15 5,19/ 532 531
1000 ITL 23,05 18,56/ 17,85/ 16,30 17,59
100 JPY 22,34| 26,32| 28,15 28,34| 24,99
1 CAD 23,41 22,61 21,09/ 19,34 19,90
1 NLG 16,09 15,70 15,82| 16,53] 16,11
1 ATS 2,57 2,51 2,52 263 257
1 DEM 18,12| 17,64, 17,75 18,52| 18,06
1 CHF 20,14| 19,74 21,06/ 22,45 22,02
1 USD 28,29| 29,16| 28,78 26,55 27,14
100 SKK X) ) ) ) 89,49 88,57

x) Vyhlaseni vnéjsi konvertibility, stanoveni oficidlniho kurzu

B. REALNY KURZ
1992 | 1993 1994 | 1995 1996
1-12 1-12 1-12 1-12 1-12

1. Vazeny kurz x) 20,24, 21,200 21,61 21,33 21,24

2. Index redlného kurzu USD a DEM
(v %, prosinec 1989=100)  xx)

a) vGci spotrebitelskym cendm
- USA 86,30, 98,13/106,72/122,76 126,87
- SRN 77,41 92,33] 98,01/100,61/ 110,71

b) vac¢i cendm pramyslovych

vyrobct
- USA 96,071 103,69 108,87 124,56 124,30
- SRN 83,81 97,41,101,25/ 102,56, 110,76

3. Index vazeného redlného kurzu xxx)
(v %, prosinec 1989=100)
a) vGci spottebitelskym cendm 81,62 95,12/102,03/110,38 118,30
b) va¢i cendm pramyslovych
vyrobct 89,22 100,39/104,92/ 112,33 117,46

x) Vazeny kurz = nominalni kurz vazeny aktualnim ménovym kosem koruny

46,92

5,10
17,23
23,84
21,31
15,30

2,45
17,21
19,92
29,20
87,93

21,41

120,56
119,61

118,36
119,31

120,56

119,57

53,19

5,56
19,11
28,31
23,38
16,69

2,67
18,77
22,50
32,37
96,72

18,77

110,13
110,64

108,23
108,49

110,80

108,73

9

53,82

5,59
19,24
27,86
24,25
16,68

2,67
18,78
22,82
33,63
97,66

18,78

112,06
117,17

105,59
109,39

115,11

107,82

xx) Nominalni kurz korigovany infla¢nim diferencialem (tj. pomérem cenovych hladin mezi CR, USA a SRN )

K¢, primérny kurz deviza stied

1997
10

53,56

5,62
19,10
27,19
23,79
16,60

2,66
18,70
22,61
32,92
97,69

11

55,91

5,72
19,54
26,56
23,48
17,14

2,72
19,15
23,56
33,14
98,85

57,72
5,84
19,94
26,87
24,37
17,35
2,78
19,55
24,16
34,73
100,58

1-12

51,95

5,43
18,61
26,29
22,91
16,25

2,60
18,28
21,85
31,71
94,18

K¢, primérny kurz deviza stied

1997
10

18,70

114,78
118,20

108,00
110,71

117,02

109,79

xxx) Véazeny kurz koruny v poméru 65 % DEM a 35 % USD po celé obdobi korigovany vazenym infla¢nim diferencidlem
v poméru 65 % cenovych hladin mezi CR SRN a 35 % cenovych hladin mezi CR a USA

11

19,15

114,31
115,72

109,21
108,36

115,51

108,94

12

19,55

109,51
113,26

105,02
106,21

111,82

105,70

115,55
116,60

111,75
114,24

116,49

112,69

65
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XIl. STATNi ROZPOCET

mld. K¢, stav ke konci obdobi

1992 1993 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 6 9 10 11 12
1. PRiJMY CELKEM 251,4 358,0/ 390,5| 440,0/ 4828/ 106,8| 241,5| 367,7| 418,1| 457,3] 509,0
z toho:

a) Dan z pfidané hodnoty 70,4 85,8 94,8/ 109,3 21,9 52,7 81,7 97,60 105,61 117,6

b) Spotiebni dané 37,1 46,4 56,7 61,2 13,7 29,3 46,3 52,4 58,2 64,2

c) Dan z pfijmu 71,9 70,2 72,7 78,3 16,2 39,2 54,5 61,0 65,6 74,8

d) Cla 15,2 17,4 17,1 19,7 3,4 7,4 10,8 12,1 13,4 14,9
2. VYDAJE CELKEM 253,1 356,99 380,1 432,8 484,4 1153 2563 3779 422,0 463,5 524,7

z toho:
a) Neinvesti¢ni vydaje rozpoctovym a
pFispévkovym organizacim 139,20 143,5. 172,3. 207,5 37,4 96,2/ 139,8 153,9 170,0 194,5

b) Neinvesti¢ni dotace podnikdim 29,3 27,00 24,3 2773 7,9 15,3 19,4 23,2 24,1 31,8

¢) Transfery obyvatelstvu 116,6/ 136,9 151,3 154,3 51,2 1009 151,5 170,2 187,0 206,0

d) Investi¢ni vydaje rozpoctovym a

pFispévkovym organizacim 26,9 29,6 51,0 52,4 6,4 20,4 30,5 34,7 37,8 45,0

3. SALDO -1,7 1,1 10,4 7,2 -1,6 -8,5. -14,8 -10,2 -39 -6,2| -15,7
Informativné:
1. Cisty tvér vlady u bankovni soustavy 33,1 35,1 23,1 25,4 28,5| 34,4 47,31 31,20 26,7 248 379
2. Rozpoctové saldo v % HDP -0,2 0,1 0,9 0,5 -0,1 -1,0




X1Il. KAPITALOVY TRH
A. BURZA CENNYCH PAPiRU mil. K&, ks
1993 1994 1995 1996 1997
1-12 1-12 1-12 1-12 10 11 12 1-12
A. OBJEM OBCHODU
1. Objem obchodt celkem 9020 62026 195407 393200 58478 45668 63249 679537
v tom:
a) automatizovany systém 2009 16026 21985 28772 2294 1455 1368 22081
b) pfimé obchody a blokové obchody 7011 46000 173422 364428 56184 44213 61881 657456
2. Zobchodované emise
(pramérny pocet emisi cennych papir() 140 376 630 622 242 240 209 385
B. STRUKTURA OBCHODU
1. Objem obchodt celkem 9020 62026 195407 393200 58478 45668 63249 679537
v tom:
a) hlavni trh (do 1.9.1995 kétovany trh) 3534 43353 136690 262665 49385 39123 50887 564527
- obligace 1267 15501 57975 112896 27221 26193 38735 366581
- akcie a podilové listy 2267 27852 78715 149769 22164 12930 12152 197946
b) volny trh (do 1.9.1995 nekétovany trh) 5486 18673 58503 92112 7393 5680 10673 93781
- obligace 624 3931 11789 28584 5223 4885 9147 64521
- akcie a podilové listy 4862 14742 46714 63528 2170 795 1526 29260
¢) vedlejsi trh 214 38423 1700 865 1689 21229
- obligace 1785 150 270 106 2134
- akcie a podilové listy 214 36638 1550 595 1583 19095
B. RM - SYSTEM mil. K&, ks
1993 1994 1995 1996 1997
1-12 1-12 1-12 1-12 10 11 12 1-12
1. Objem obchodt a pfevodd celkem 2904 4411 27291 100690 20086 30012 36870 158690
v tom:
a) periodicka aukce 2904 2278
b) prabézna aukce 0 2133 5825 9498 898 654 547 7585
¢) pfimé a blokové obchody 0 0 19376 90930 19173 29349 36290 150982
d) prevody s uvadénou cenou 0 0 2090 262 15 9 33 123
2. Zobchodované emise
( pocet emisi cennych papir(i - pramér) 664 672 600 836 668 655 536 624
C. INDEX CNB - 120 mési¢ni praméry
1993 1994 1995 1996 1997
1-12 1-12 1-12 1-12 10 11 12 1-12
CNB -120 INDEX X) 1000 993 698 792 758 702 670 755
z toho:
- potravinarsky pramys| 1000 983 858 1155 1018 880 846 1051
- stavebnictvi a pramysl
stavebnich hmot 1000 1571 982 1026 658 626 555 753
- strojirenstvi a elektrotechnika 1000 845 739 958 1019 923 830 1011
- energetika 1000 1187 863 926 1003 931 946 921
- obchod a sluzby 1000 857 634 557 240 226 233 257
- finan¢nictvi 1000 783 878 1133 1013 919 855 1040
z toho:
penéznictvi 1000 832 837 1197 757 668 594 893

x) Do 28. tnora 1995 byl zdkladem indexu 16.12.1993 = 1000, od 1. bfezna 1995 je zdkladem indexu 1.3.1995 = 1000
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XIV. MENOVE POLITICKE NASTROJE CNB

Stav k 1.1.1997 Zména v prabéhu obdobi
1. DISKONTNI SAZBA 10.5 % 27.5. 13.0%
2. LOMBARDNI SAZBA 14.0 % 16.5. 50%
276. 23 %
3. REPO SAZBA
a) 1 tyden 12.40 % 16.5. 1290 % 8.7.  16.50 %
19.5. 45.00 % 9.7. 16.20%
23.5. 75.00 % 15.7.  16.00 %
2.6. 45.00 % 22.7.  15.70%
6.6. 39.00 % 23.7.  15.20%
11.6.  31.00 % 28.7.  14.90 %
13.6.  29.00 % 4.8. 1450%
18.6.  25.00 % 112, 19.00 %
20.6.  22.00 % 212, 18.50 %
23.6.  20.00 % 312, 17.75%
24.6. 18.50 % 4.12. 17.00 %
30.6. 18.20% 9.12. 1550 %

1.7. 17.90 % 11.12. 15.00 %
7.7. 17.00 %

b) 2 tydny 12.40 % 4.6.  39.00 % 23.7.  15.40%
11.6.  29.00 % 24.7.  15.20%
18.6.  25.00 % 28.7.  14.90 %
20.6.  22.00 % 1.8. 14.70%
23.6.  20.00 % 4.8. 1450%
24.6. 18.50 % 31.10. 14.80 %
30.6. 18.20% 1.12.  18.50%

1.7. 1790 % 2.12. 18.00 %
7.7.  17.00 % 3.12. 17.50 %
8.7.  16.50 % 4.12. 1675 %
9.7. 16.20% 9.12. 1550 %

16.7. 16.00 % 10.12. 15.00 %
22.7. 15.70 % 17.12. 14.75 %

4. POVINNE MINIMALNI REZERVY 11.5 % z priméarnich vkladd bank 8.5  9.5%

4 % z primarnich vklad( stavebnich
spofitelen a CMZRB

5. DEVIZOVY KURZ VUCI VOLNE
SMENITELNYM MENAM

a) ménovy ko3 65 % DEM, 35 % USD 27.5.  zrudena vazba na ménovy kos
b) fluktua¢ni pasmo +-7.5% i fluktua¢ni pasmo pro pohyb
kurzu K¢;

nahrazeno systémem fizeného

floatingu s vazbou na DEM

6. OBCHODOVAN( V RAMCI DEVIZOVEHO

FIXINGU
a) kurz deviza stfed + - 0.25 % 30.6. zrudena pravidla pro obchodovani
b) mény USD, DEM CNB v rdmci devizového fixingu
¢) pozadavky bank max. 2 limitované na kazdou ménu
d) minimalni objem objednévek 3 mil. USD, 5 mil. DEM
e) vyporadani systém americké aukce



REALNA EKONOMIKA

1. HRUBY DOMACI PRODUKT
- mld. K&
- %

2. KONECNA SPOTREBA CELKEM
- mld. K¢
- %
v tom:

a) Domaécnosti
- mld. K&
- %

b) Vldda
- mld. K¢
- %

c) Neziskové instituce
- mld. K&
- %

3. HRUBA TVORBA KAPITALU CELKEM
-mld. K&
= O/0
v tom:

a) Fixni kapital
-mld. K&
= O/0

b) Zasoby a rezervy
-mld. K&

4. SALDO ZAHRANICNIHO OBCHODU
- mld. K¢
v tom:
a) Vyvoz
- mld. K¢

a) Dovoz
- mld. K¢

Informativné:

1. DOMACI EFEKTIVNI POPTAVKA
-mld. K&
-%

2. AGREGATNI EFEKTIVNI POPTAVKA
-mld. K&
-%

3. HRUBY DOMACI PRODUKT

V BEZNYCH CENACH

-mld. K&
-%

4. CENOVY DEFLATOR
-%

I. MAKROAGREGATY

mld. K¢, pfirastek v % proti stejnému obdobi pfedchoziho roku, stilé ceny 1994

1994 1995 1996 1997
L-IV.Q | L-IV.Q | 1-IV.Q 1.Q L-1.Q | 1-ILQ | L-IV.Q
1148,6/ 12216/ 1269,4| 2848 603,00 9294 12818
6,4 3,9 1,2 0,9 0,5 1,0

827,00 861,8] 9154  210,8 4448  672,7 9212
4,2 6,2 3,1 3,0 1,1 0,6

564,00 6031 645,5 147,8|  317,4 482,00  656,1
6,9 7,0 4,0 4,9 2,4 1,6

255,5 250,3 260,6 60,9 123,0,  183,5 255,0
2,0 4,1 0,8 1,7 2,3 2,1

7,5 8,4 9,3 2,1 4,4 7,2 10,1
12,0 10,7 10,5 4,8 5,9 8,6

346,1 426,1 481,5 107,2 217,5|  337,7)  470,7
23,1 13,0 9,6 1,3 2,1 2,2

339,9|  411,2 4468 82,8 181,1 283,8| 4251
21,0 8,7 0,6 -5,0 6,7 -4,9

6,2 14,9 34,7 24,4 36,4 53,9 45,6
24,5 66,3 -127,5 33,2 59,3 81,0 -110,1
608,0/ 7056 7439 174,5 383,8/ 5921 819,9
16,1 5,4 1,3 6,7 8,3 10,2

632,5 771,9 871,4|  207,7| 4431 673,1 930,0
22,0 12,9 7,5 8,5 6,4 6,7

1166,9 1273,00 1362,2]  293,6/ 6259| 9565/ 1346,3
9,1 7,0 2,1 0,5 1,4 1,2

1774,9] 19786/ 2106,1 468,1, 1009,7| 1548,6] 2166,2
11,5 6,4 1,8 2,8 2,1 2,9

1148,6| 13487 1532,6/  350,8 757,31 1179,5| 1649,5
17,4 13,6 7,6 7,0 6,9 7,6

10,4 9,4 6,3 6,0 6,4 6,6
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A. PRUMYSL
1. VYROBA ZBOZI[ CELKEM 1)

2. PRUMYSLOVA PRODUKCE CELKEM 2)

B. STAVEBNICTVI
1. STAVEBNI VYROBA CELKEM 4)
v tom:
a) Firmy s 25 a vice pracovniky
- statni
- soukromé
- druzstevni
- ostatn{

b) Firmy s méné nez 25 pracovniky 3)

C. ZEMEDELSTVI
1. HRUBA PRODUKCE CELKEM 5)
- mld. K¢
- %
v tom:

a) Rostlinnd produkce
- mld. K¢
- %

b) Zivocisna produkce
- mld. K¢
- %

2. TRZBY V ZEMEDELSTVI PODLE VYBRANYCH

VYROBKU (%) 4)
a) Jate¢ny skot v¢. telat
b) Jate¢na prasata

¢) Mléko

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

Il. OUTPUTY

1992
1-IV.Q

-7,9

2,5
-9,0
69,1

122,7

85,0
12,1

35,8

-16,9

49,3
-8,2

1993
1-1V.Q

-5,3

7,5
-10,1

-26,2
8,6

1,5

83,1
-2,3

37,4

4,6

45,7
-7,3

mld. K¢, pfirastek v % proti stejnému obdobi pfedchoziho roku

1994
1-IV.Q

2,1

7,5
6,0

-5,5
6,2

14,7

78,1
-6,0

34,7

7,2

43,4
4,9

1995
1-1V.Q

8,7

8,5

8,4
4,6
10,0

-15,1

7,2

9,1

82,0
5,0

35,7

2,9

46,3
6,7

1996
1-1V.Q

6,4

4,8

4,2
-8,8
0,9
1,9
14,5
8,1

80,9
1,4

36,4
2,1

44,5
-4,0

0,4
2,5
0,4

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

4) Stalé ceny
5) Stalé ceny roku 1989

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

1.Q

-3,5

-5,2

5,9
0,2
2,7
-10,8

1,7

45
4,3
3,6

1997
L-1.Q | L-1IL.Q
0,6 2,1
12 34
1,4 35
5,1 3,9

0,1 3.3
26,6/ -0,9
00  -24

7,5 5,8

7,3 5,1
3,2 3,8

1-IV.Q

4,5

-3,9

4,1
11,4
3,1
-1,0

-2,9

76,1
-5,9

35,3
2,9

40,8
-8,4

5,1
4,1
3,2



I1l. AGREGATNI POPTAVKA

1992
1-1V.Q
A. TRZBY MALOOBCHODU CELKEM 1)
- b&zné ceny
- stalé ceny 2)
B. PENEZNI PR{JMY A VYDAJE DOMACNOSTI x)
1. NOMINALNI PRIJMY A VYDAJE
a) Nomindlni pfijmy celkem 17,7
v tom:
-z mezd 8,7
- socialni 32,9
- ostatni 24,6
b) Nominalni vydaje celkem 20,3
v tom:
- vydaje za zbozi a sluzby 18,3
- ostatni vydaje 26,5
- dané, piispévky na socialni
zabezpeceni  3)
- dané
- piispévky na socidlni zabezpeceni
2. REALNE PRIJMY A VYDAJE
a) Redlné pfijmy 5,9
b) Reédlné vydaje 8,3
C. PRUMERNE MZDY
1. NOMINALNI MZDY CELKEM 22,5
v tom:
a) Podnikatelska sféra
z toho:
- pramysl| 19,6
- stavebnictvi 22,4
- zemédélstvi 14,2
- doprava, sklad. , spoje 16,2
- obchod, opr. mot. vozidel 25,0
b) Rozpoctova a prispévkovad sféra
z toho:
- Skolstvi 22,5
- zdravotnictvi a socialni
zabezpeceni 19,4
- vefejna sprava 29,4

x) Od roku 1996 zména metodiky

1993
1-IV.Q

27,6

25,7
11,8
43,2

25,3

25,7
24,1

5,6
3,7

25,3

24,8

23,8
28,6
20,1
24,0
20,6

25,8

23,4

25,4
31,1

mld. K¢, pfirtistek v % proti stejnému obdobi pfedchoziho roku

1994
1-IV.Q

19,0
14,0
21,3

17,8

16,4
17,2

26,1

8,2
7,1

18,5

16,4

15,7
14,6
13,4
17,8
17,3

20,2

17,4
20,7

1995
1-1V.Q

14,9
6,5

18,4

18,1
14,7
20,6

16,0

14,8
17,3

21,2

8,5
6,3

17,5
17,7
17,0
14,8
16,7

21,6
18,5

17,3

17,3

15,8
16,3

1996
1-IV.Q

20,2
12,1

13,3

16,8
16,2
5,5

15,4

16,1
15,4

16,9
8,1

4,1
6,1

17,4
15,3
13,9
18,8
16,1

20,6

20,9

20,5
18,9

1.Q

7,6
2,5

10,4
7,4

6,0
11,4

5,1
2,5

13,7

14,1

13,5

11,2

11,0

14,9
12,1

12,2

9,2

15,1
10,1

1) Maloobchod v¢etné oprav spotfebniho zbozi, prodej a opravy motorovych vozidel a prodej pohonnych hmot

2) Stalé ceny (pramér roku 1994 = 100)
3) V roce 1992,1993 soucast ostatnich vydajt

1997
1-.Q | L-ILQ
8,3 6,5
3,5 1,4
13,1 12,9
10,2 9,6
11,9 12,7
20,0 19,2
11,7 10,4
12,1 10,2
8,9 11,6
10,5 10,3
12,2 10,9
5,8 4,6
4,5 2,3
13,3 13,1
13,8 13,6
13,8 13,5
9,8 9,7
10,6 9,6
14,9 15,1
11,8 11,9
11,6 11,2
9,6 9,6
12,9 11,8
9,8 9,0

1-1vV.Q

7,4
1,9

8,2
13,2
18,7

10,3

10,0
14,1

9,8
10,5

3,3
1,7

13,5
9,5
8,5

15,0

10,6

5,8

6,2

6,2
2,8
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2. REALNE MZDY CELKEM
v tom:
a) Podnikatelska sféra
z toho:

- pramysl
- stavebnictvi
- zemédélstvi
- doprava, sklad. , spoje

- obchod, opr. mot. vozidel

b) Rozpoctova a prispévkovad sféra
z toho:
- skolstvi
- zdravotnictvi a socialni
zabezpeceni

- vefejna sprava

D. PODIL ZMENY STAVU FINANCNICH AKTIV
A PASIV NA DISPONIBILNICH PRIJMECH 4)

E. FINANCNi HOSPODARENI FIREM 5)
1. ZISK
- mld. K&

2. RENTABILITA (%)
Celkovych nakladd

3. ZAVAZKY A ZADLUZENOST
a) Zavazky po Ihaté splatnosti (mld. K¢)

b) Prvotni platebni neschopnost (mld. K¢)

1992
1-1V.Q

10,3

7,4
9,9
2,5
43

12,2

10,0

7,2
16,2

1993
1-IV.Q

3,7

3,3

2,5
6,5
-0,6
2,6
-0,2

4,1

2,1

3,8
8,5

1,8

137,7
36,2

mld. K¢, pfirtistek v % proti stejnému obdobi pfedchoziho roku

1994
1-IV.Q

7,7
5,8
4,8
3,8
2,7

6,7
6,3

8,6

8,9

6,3
9,3

77,8

3,7

119,3
36,6

1995
1-1V.Q

7,7
7,9
7,2
5,2
7,0

11,5
8,6

7,5

7,5

6,1
6,6

7,9

130,7

4,3

121,9
34,4

1996
1-IV.Q

8,5
7,6
7,9
6,0
4,7

9,2
6,7

10,8

10,8
9,3

8,2

53,7

2,2

121,4
35,0

1.Q
6,2
6,5
6,0
3,8
3,6

7,3
4,7

4,8

2,0

7,5
2,8

6,7

3,8

135,1
38,7

1997
1-1.Q | L-1L.Q
6,0 4,8
6,5 5,3
6,5 5,2
2,7 1,7
3,5 1,6
7,5 6,7
46 3,7
4.4 3,1
2,5 1,6
5,6 3,6
2,7 1,0
8,5 7,9
41,8 55,1
3,4 2,9
1396/ 137,0
43,5 47,2

4) Finan¢nimi aktivy jsou korunové a devizové vklady, hotovosti a cenné papiry, zména stavu rezerv dichodového a zivotniho

pfipojisténi, finan¢nimi pasivy jsou korunové a devizové pujcky
5) Nefinan¢ni korporace a firmy (akciové spolecnosti tuzemské a se zahrani¢ni majetkovou Gcasti, statni podniky v ptisobnosti

Gstfednich orgdnt republiky, okresnich /obvodnich/ a obecnich Gfadd, mezindrodni firmy a sdruzeni, druzstevni podniky)

s 25 a vice pracovniky. Od roku 1994 v pramyslu, obchodé a pohostinstvi se 100 a vice pracovniky

1-1vV.Q
3,1
4,7
4,6
0,9
0,0

6,0
1,9

2,5

-3,2

2,1
5,3

9,2

2,1

143,5
50,0



F. INVESTICE A BYTOVA VYSTAVBA
1. HMOTNE INVESTICE CELKEM

-mld. K¢ 6)
- % 7)
v tom:

a) Struktura investic
- stavebni prace
mld. K¢

%
- stroje a zafizeni
mld. K¢

%
- ostatni investice
mld. K¢

%

b) Objem investic podle sektor(i

- sektor nefinan¢nich podniku

mld. K¢
%

- sektor finan¢nich instituci

mld. K¢
Y%
- sektor vladnich institucf
mld. K¢
%o
- sektor domacnosti
mld. K¢
Y%

2. BYTOVA VYSTAVBA
a) Dokoncené byty
- pocet v tis.
- %
b) Zahdjené byty
- pocet v tis.
- %
c) Rozestavéné byty
- pocet v tis.
- %

6) Stalé ceny roku 1994
7) Meziro¢ni prirdstek

1992
1-IV.Q

265,0

143,3

11,4

10,3

171,3

19,0

22,9

36,4
-12,8

8,4
-22,7

97,8
-23,8

mld. K¢, pfirtstek v % proti stejnému obdobi pfedchoziho roku

1993
1-IV.Q

283,9
7,1

132,4
7,6

131,1
17,7

20,4

97,9

176,1

2,9

29,6
56,3

56,0
8,0

22,1
-3,5

31,5
-13,4

7,5
11,6

72,4
26,0

1994
1-IV.Q

1995
1-IV.Q

pramér 1994=100

330,2
16,3

135,2
2,1

159,2
21,4

35,9

75,8

206,3

17,1

34,2
15,4

66,2
18,2

23,5
6,5

18,2
42,4

11,0
47,1

62,1
14,2

430,2
30,3

184,7
36,6

218,2
37,1

27,3

-24,0

263,0

27,5

49,5
44,9

88,9
34,2

28,8
22,5

12,7
-30,3

16,5
50,9

66,2
6,5

1996
1-IV.Q

4775
11,0

178,2
-3,5

250,8
14,9

48,4

77,6

310,1

17,9

58,0
17,1

77,9
12,3

31,5
9,3

14,0
10,9

1997
1-IV.Q

459,8
-3,7

175,4
-1,6

220,7
12,0

63,7

31,5

320,3

3,3

18,5
-68,2

77,9
0,0

43,1
37,0

15,9
13,3

31,4
46,0

88,4
20,3
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1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 1997
L-V.Q| L4V.Q | L-V.Q | LAV.Q| 1-IV.Q| 1.Q | 1-LQ | L-ILQ | L-IV.Q
Informativné:
Prmérna nomindlni mzda (K¢)
Hospodafstvi celkem 4644 5817 6896 8171 9676 9392 10208, 10296, 10695
v tom:

a) Podnikatelska sféra 5921 6964 8296 9764 9659 10282 10431 10902

z toho:
- pramysl| 4816 5962 6904 8154 9594 9652 10243 10346, 10780
- stavebnictvi 5106 6566 7657 8898, 10302 9856, 10524, 10860 11264
- zemédélstvi 4043 5061 5840 6883 7808 7494 7912 8191 8519
- doprava, sklad. , spoje 4602 5742 6804 8238 9853 10062 10775 10903 11313
- obchod, opr. mot. vozidel 4165 5120 6313 7196 8500 9333 9896, 10119 10497
b) Rozpoctova a prispévkovad sféra 5576 6677 7818 9434 8463 9956 9828 9983

z toho:
- skolstvi 4206 5245 6325 7387 8993 7769 9302 9249 9423
- zdravotnictvi a socidlni zabezpeceni 4387 5514 6476 7387 9068 8513 9740 9577 9626
- vefejna sprava 5324 6852 8320 9620 11451 9928 11818, 11590 11782




IV. CENY

1992 1993 | 1994 | 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 [ 9 10 1 12
A. MIRA INFLACE 1) 11,1 20,8/ 100 91 88 B4 79 81 82 83 8,5
B. SPOTREBITELSKE CENY
a) predchozi mésic = 100 0.6 0.8 0.4 0,5 0.5 0.1 1.2 0.6 0.4 0.4 0,5
b stejné obdobi minulého roku = 100 12,7 18,2 97 79 86 68 68 10,3 10,2 10,1 10,0
C. CENY PRUMYSLOVYCH VYROBCU
a) predchozi mésic = 100 0,4, 0,1 0,3 -02 0,0 02 05 04 04 02 0,2
b stejné obdobi minulého roku = 100 93 114 58 772 44, 43| 45 58 56 55 5,7
D. CENY STAVEBNICH PRACI  2)
a) predchozi mésic = 100 0,3 1,1 o0 o1 0,5 1.1 o8 o7 o8 08 07
b} stejné obdobi minulého roku = 100 121, 274 97 123 12 1 11,30 11,4 11,50 11,7 11,9
E. CENY ZEMEDELSKYCH VYROBCU
a) stejné obdobi minulého roku = 100 10,0 43 1041 6,1 6,8 19, 08 38 1.3 00| 25
v o
rostlinné wyrobly
a) stejné obdobi minulého roku = 100 16,4, 83 -4,0/ 156 12,8 1.9 12,0 1,8 2,1 44| -43
Zivocisné vyrobky
a) stejné obdobi minulého roku = 100 7.8/ 28 158 2,8 44 19 02 52 3B 37 56
F. CENY TRENICH SLUZEB
a) pfedchozi mésic = 100 -0,3 06 -45 04 0.2 1,2 0.3
bi stejné obdaobi minulého roku = 100 55 i8] 148 74 7.5 8,9 9.6

11 Klouzavy pramér indexd spotiebitelskych cen za poslednich 12 mésich k pfedchozim 12 mésicim

2) Odhady

V. NEZAMESTNANOST

tis. osob, %, stav ke konci ohdaobi

1992 1993 | 1994 1995 1996 1997
12 12 12 12 12 3 [ 9 10 11 12
1. POCET NEZAMESTNANYCH (tis. osob) 134,8) 185,2] 166,5| 153,0/ 186,3) 199,6| 2026 2476 2495 2541 2689
2. POCET NOVYCH UCHAZECU
O ZAMESTNANI (tis. osoh) 28,3 31,9 273 232| 292 293| 40| 667 454 40,1 40,6
3. POCET VOLNYCH PRACOVMNICH MIST (tis.) 79.4| 539| 766 &80/ 840 4&71| 816 732 684 644 62,3
4. MIRA NEZAMESTNANOSTI (%) 2.6 3,5 3,2 2,9 3,5 3,9 4.0 4.8 47 49 5,2
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VI. ZAHRANICNI OBCHOD

A. CELKOVA OBCHODNI BILANCE 1)
1. EXPORT
-mld. K¢
-mld. USD

2. IMPORT
-mld. K¢
-mld. USD

3. SALDO
-mld. K¢
-mld. USD

Informativné:

1. Pfirastek proti pfedchozimu roku
a) Export
- mld. K&
- %
b) Import
- mld. K¢
- %

2. Teritoridlni struktura exportu a importu
(podil na celku v %)
a) Export
v tom:
- vyspélé trzni ekonomiky
EU
ESVO
- rozvojové zemé
- staty s pfechodovou ekonomikou
CEFTA

- Slovenskd republika

- zemé se systémem stdtniho obchodu

1993
1-IV.Q

421,6
14,4

426,1
14,6

-4,5
-0,2

100,0

57,6
52,7
1,4
7,8
32,6
25,4
19,7
2,0

1994
1-IV.Q

466,4
16,2

501,5
17,4

-35,1
1,2

44,8
10,6

75,4
17,7

100,0

64,5
59,1
1,7
6,6
28,2
21,3
14,6
0,7

1995
1-IV.Q

574,7
21,6

670,4
25,2

-95,7
-3,6

108,3
23,2

168,9
33,7

100,0

66,0
60,9
1,7
5,4
28,0
21,4
13,9
0,6

1996
1-IV.Q

594,6
21,9

752,3
27,7

-157,7
-5,8

19,9
3,5

81,9
12,2

100,0

63,6
58,2
1,6
5,6
30,3
22,8
14,2
0,5

1) Obchodni bilance upravena podle metodiky celnf statistiky platné od 1.1.1996

1.Q

148,3
5,2

185,8
6,6

-37,5
1,4

0,4
0,3

11,7
6,7

100,0

65,4
60,0
1,8
4,6
29,7
22,9
14,4
0,3

mld. K¢, mld. USD

1997

1-1L.Q | L-11.Q
325,5 509,7
10,9 16,4
398,6/ 610,6
13,4 19,6
73,1 -100,9
2,5 3,2
299/ 68,5
10,2 15,6
36,1 63,8
10,0 11,6
100,0/ 100,0
656/ 65,6
60,3 60,3
1,7 1,7
4,9 4,9
2921 29,2
22,4 21,8
13,8 13,2
0,3 0,3

1-IV.Q

714,7
22,5

855,5
27,0

-140,8
-4,5

120,1
20,2

103,2
13,7

100,0

65,5
60,2
1,7
4,9
29,3
21,6
12,8
0,3



b) Import
v tom:
- vyspélé trzni ekonomiky
EU
ESVO
- rozvojové zemé
- staty s pfechodovou ekonomikou
CEFTA
- Slovenskd republika

- zemé se systémem stdtniho obchodu

3. ZbozZovi struktura exportu a importu
(podil na celku v %)
a) Export
z toho:

- potraviny
- suroviny
- paliva
- trzni vyrobky

- stroje a zafizenf

b) Import
z toho:
- potraviny
- suroviny
- paliva
- trzni vyrobky

- stroje a zafizenf

Pramen CSU

1993
1-IV.Q

100,0

64,2
56,2
2,5
4,5
30,7
20,1
15,9
0,6

100,0

5,9
5,6
5,5
29,9
29,1

100,0

5,7
5,0
9,5
16,6
38,1

1994
1-IV.Q

100,0

67,8
59,6
2,4
4,7
26,8
17,8
13,3
0,7

100,0

4,6
6,0
4,9

30,4

28,7

100,0

6,1
4,7
8,6
18,4
36,2

1995
1-IV.Q

100,0

69,3
61,1
2,2
4,4
25,5
16,3
11,8
0,8

100,0

4,8
5,2
4,3

32,2

30,4

100,0

5,5
4,5
7,8
20,3
37,1

1996
1-IV.Q

100,0

70,4
62,4
2,0
5,1
23,4
14,6
9,6
1,1

100,0

4,0
4,9
4,5

28,8

32,7

100,0

5,7
3,7
8,7

19,3

38,1

1.Q

100,0

69,8
61,2
1,8
5,3
23,4
14,6
8,8
1,5

100,0

3,8
4,1
3,5
27,3
36,0

100,0

6,3
3,9
9,8
18,6
36,9

mld K¢, mld USD

1997
1-1L.Q | L-11.Q
100,0.  100,0
70,7, 71,0
61,7 62,2
1,9 2,1
5,1 4,9
22,81 22,7
14,2 14,2
8,5 8,5
1,4 1,4
100,0.  100,0
3,6 3,6
4,6 4,2
3,6 3,7
27,20 273
3720 373
100,0.  100,0
5,7 5,4
3,8 3,7
9,0 8,8
19,1 19,5
379! 38,0

1-IV.Q

100,0

70,9
62,1
2,1
5,0
22,6
14,2
8,4
1,5

100,0

3,5
4,1
3,8
27,0
37,9

100,0

5,2
3,8
8,7

19,5

38,1
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ZPRAVA O VYVOJI BANKOVNIHO SEKTORU A PRACI
BANKOVNIHO DOHLEDU
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Regulatorni zakladna ban-
kovniho dohledu

,Mala” novela zakona
o bankach

80

Bankovni sektor Ceské republiky byl v roce 1997 vyznamné ovliviiovan nepfiznivym
pasobenim vné&jsich i vnitfnich faktord vyvoje ekonomiky i vyvojem regulace jeho
¢innosti. Snahy o zasadni konsolidaci a stabilizaci bankovniho sektoru, jehoz bez-
pec¢né a bezporuchové fungovani je zdkladni podminkou ekonomického rastu, byly
klicovym prvkem plsobeni bankovniho dohledu na ¢innost bank.

Vytvoreni komplexni regulatorni zdkladny plné respektujici pravidla uplatriovand
v zemich Evropské unie je v soucasnosti jednim z hlavnich cild bankovniho dohledu
v Ceské republice. Zakladni sada opatieni upravujici obezietné podnikani bank byla
vytvofena jiz v roce 1992, v dalsich letech pak byla dale zdokonalovdna a dopliio-
véna o dal3i opatfeni v ndvaznosti na prudky rozvoj bankovnictvi v Ceské republice.
Harmonizace predpist je nezbytnd i ve vazbé na budouci zapojeni Ceské republiky
do Evropské unie.

V roce 1997 bylo ac¢innych celkem 8 obezietnostnich opatfeni Ceské narodni banky,
které pokryvaji avérové riziko, likviditni riziko a nékteré komponenty trzniho rizika.
V prabéhu roku 1997 byla novelizovana 4 stavaji opatieni obezfetného podnikani
bank, které se tykaji klasifikace pohledavek, obchodovani s cennymi papiry, omezeni
a podminek pro nékteré druhy Gvéra a investic do majetkovych Gcasti a zpravy o hos-
podafeni banky. Novelami reagoval bankovni dohled na rychly vyvoj bankovniho
sektoru a na nové poznatky z hlediska mozného ovlivitovani a limitovani rizik v ban-
kach ziskanymi v ramci pravidelné dohlidkové Cinnosti.

V roce 1997 byly pfipraveny 2 novely zdkona ¢. 21/1992 Sb., o bankéch, ve znéni
pozdéjsich predpist, které zohlednily pozadavky korekcénich vldadnich opatieni
v zajmu obnoveni stability ekonomického vyvoje.

Novymi ustanovenimi, které byly pfijaty v ramci tzv. ,malé” novely zdkona o ban-
kach, ktera vstoupila v platnost od 6. Gnora 1998, se upravuji zejména nasledujici
oblasti

propojeni bank s podnikovou sférou

¢ banka nesmi vykondavat kontrolu nad jinou pravnickou osobou, kterd neni ban-
kou podle tohoto zdkona, finan¢ni instituci nebo podnikem pomocnych ban-
kovnich sluzeb.

e kvalifikovana Gcast banky, ktera neni bankou podle tohoto zdkona, finan¢ni
instituci nebo podnikem pomocnych bankovnich sluzeb nesmi prekrocit

a) v jedné pravnické osobé 15 % kapitalu banky,
b) v souhrnu vici véem pravnickym osobam 60 % kapitalu banky.

Tato omezeni neplati u kvalifikované Gcasti banky v pravnické osobé vzniklé
z titulu pohledavky banky za touto pravnickou osobou, pokud banka drzi kvali-
fikovanou Gcast nejdéle jeden rok od jejiho nabyti, a pro kvalifikované Gcasti
banky z titulu Gcasti na vydavani cennych papird a poskytovani souvisejicich
sluzeb, pokud banka drzi kvalifikovanou aGcast nejdéle Sest mésicli od jejiho
nabyti.

¢len statutarniho organu, c¢len dozorci rady banky nebo zaméstnanec banky
nesméji byt soucasné ¢lenem statutarniho organu nebo dozorci rady jiné prav-
nické osoby, ktera je podnikatelem. To neplati v pfipadech, kdy touto pravnic-
kou osobou je osoba, nad kterou md banka kontrolu, a to v¢etné zahrani¢nich
pravnickych osob a déle v pfipadech, kdy touto pravnickou osobou je podnik
pomocnych bankovnich sluzeb nebo Burza cennych papirdi. Pro ¢leny statutar-



niho orgdnu nebo dozorci rady banky to neplati ani v pfipadech, kdy jinou
pravnickou osobou je osoba, kterd ma nad touto bankou kontrolu, a to v¢etné
zahrani¢nich pravnickych osob.

¢ obchody s cennymi papiry a obchody s pravy spojenymi s cennymi papiry nebo
odvozenymi od cennych papirt podle zvlastniho zdkona na vlastni Gcet nebo
ze svého majetku mize banka provadét pouze za nejvyhodnéjsich podminek
pro banku, zejména za nejvyhodnéjsi cenu, které je mozno pfi vynalozeni
odborné péce dosdhnout.

oddéleni investi¢niho a komeréniho bankovnictvi

e banka je povinna zabrénit

a) pii provadéni investi¢nich obchodd vyuzivani informaci ziskanych v souvis-
losti s jejimi Gvérovymi obchody a naopak,

b) pfi provadéni investi¢nich obchodl na vlastni Gcet vyuzivani informaci ziska-
nych v souvislosti s jejimi investicnimi obchody na Gcet klienta a naopak,
nejde-li o informace vefejné pfistupné,

e ke splnéni téchto povinnosti je banka povinna zejména ucinit ve svém organi-
zac¢nim, Fidicim a kontrolnim systému opatieni zajistujici oddé&leni Gvérovych

a investi¢nich obchodu.

ostatni oblasti

e ze zakona byl vyloucen tzv. test ekonomické potrebnosti, ktery mohl byt uplat-
rovan pti udélovani povoleni plsobit jako banka nebo pobocka zahrani¢ni
banky

s vz

e maximalni ¢éastka pro vyplatu vkladd v rdmci systému pojisténi vkladi se zvysila
ze 100 tis. K¢ na 300 tis. K¢, relativni limit 80 % z pojisténého vkladu zustal
nezménén.

V pribéhu roku 1997 byla pfipravovéna i dalsi novela zdkona o bankach, kterd je
v soucCasné dobé projedndvédna v Poslanecké snémovné Parlamentu Ceské republiky
a ktera se zaméfuje predevsim na

e zpiisnéni podminek pro udélovani povoleni pusobit jako banka,
e rozsiteni informacni povinnost bank vici vefejnosti,

e (ipravu nabyvani podilu na bance ve vazbé na vysi nabyvaného podilu, sou-
¢asné je zakotvovdno stejné zachazeji s tuzemskymi i zahrani¢nimi investory,

zv.0

® moznost pozastaveni hlasovacich prav akcionaftm, ktefi negativné plsobi na
banku,

e zpfisnéni ndpravnych opatfeni pro banky, a to zejména z pohledu povinnych
postupl Ceské narodni banky v pfipadé neplnéni limitu kapitdlové pfimérenosti

e dalsi zdokonaleni systému pojisténi vklad( jeho rozsifenim i na pravnické osoby
a vymezenim okruhu osob, které nemaji na vyplatu narok, tj. zejména osoby se
zvlastnim vztahem k bance aj.

Soucasné zacaly intenzivni prace na pfipravé zcela nového zdkona o bankéach, ktery
by odpovidal pozadavkim Evropské unie. Divodem pro pfipravu nového zdkona
o bankach je i zvyseni jeho prehlednosti ve vazbé na velky pocet novel, které byly
k upfesnéni stavajiciho zdkona pfijaty.

,Velka” novela zakona
o bankach
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Soulad s mezindrodnimi
standardy bankovniho
dohledu

Reorganizace bankovniho
dohledu

Strategie bankovniho
dohledu
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Cestou k zajisténi komplexnosti bankovniho dohledu je soulad se zdkladnimi principy
bankovniho dohledu tak, jak byly definovany v materidlu Zakladni principy pro efek-
tivni bankovni dohled (Core principles for Effective Banking Supervision) pfipraveném
v roce 1996 skupinou expertt z bankovnich dohledd vyspélych i rozvojovych zemi
pod patronaci Basilejského vyboru pro bankovni dohled (Basle Commitee on Banking
Supervision, Bank for International Settlements). V roce 1997 byla zpracovana
detailni analyza soucasné predpisové zakladny a probihd vyhodnoceni stupné napl-
novani téchto principt pfi praktickém vykonu bankovniho dohledu. | kdyZ vétsina
téchto principd je jiz naplhnovana, urcité nedostatky se jesté objevuji zejména
v oblasti systém@ zaméfenych na méreni, sledovani a kontrolu trznich rizik, dohledu
na konsolidovaném zdkladé aj. P¥iprava regulatornich opatfeni pro tyto oblasti jiz
byla zahdjena.

Dosavadni vyvoj bankovniho dohledu a pfedevsim vyvoj v poslednich dvou letech
byl pro bankovni dohled ponaucenim, které vedlo k poznani nutnosti dale zkvalitnit
vykon bankovniho dohledu, legislativné osetfit dosud neupravené nebo neodpovidaji-
cim zplsobem upravené oblasti vykonu bankovniho dohledu, standardizovat veskeré
postupy v jednotlivych oblastech ¢innosti dohledu, posilit atvary bankovniho dohledu
persondlné, piehodnotit vztah k externim auditordm a inspek¢ni ¢innost vice soustre-
dit na hodnoceni dynamickych aspektd finan¢ni pozice bank tj. na soustavnou kon-
trolu a analyzovani systéma fizeni rizikovych oblasti bank. Stejné doporuceni bylo
i vysledkem specidlniho pobytu experta Svétové banky, ktery mél za tkol posoudit
organiza¢ni strukturu a instrumentarium bankovniho dohledu Ceské narodni banky.

Tyto skutecnosti vedly k vyznamné reorganizaci bankovniho dohledu Ceské narodni
banky s G¢innosti od 1. 12. 1997.

Bankovni dohled je v souc¢asné dobé tvoren 3 odbory, z nichz

¢ odbor politiky bankovniho dohledu, sestavajici ze dvou oddéleni, je zaméfen na
metodiku bankovniho dohledu (pravidla obezfetnosti, interni postupy pro
vechny ¢innosti bankovniho dohledu), vztahy se zahrani¢im, analyzy bankov-
niho sektoru a informacni podporu pro vykon bankovniho dohledu.

dva identické odbory bankovniho dohledu, dile ¢lenéné na dvé oddéleni, jsou
zaméfeny na vykon bankovniho dohledu na délku a na misté v¢etné vedeni pfi-
slusnych spravnich fizeni v oblasti licenci, napravnych opatieni a predchozich
souhlasti udélovanych bankam Ceskou narodni bankou. Dohled na misté je pro-
vadén samostatnymi kontrolnimi tymy, které jsou organizacné zaclenény po
jednom v kazdém oddéleni bankovni inspekce.

samostatné oddéleni nestandardnich ¢innosti se zabyva problematikou bank po
odnéti licence, pocate¢nim Setfenim neobvyklych operaci v bankach a metodic-
kou soucinnosti s organy ¢innymi v trestnim Fizeni.

Na prelomu roku 1997 a 1998 byla zpracovana koncepce rozvoje bankovniho
dohledu pro dalsi obdobi. Strategickym stfednédobym cilem pro praci bankovniho
dohledu je prispét k vytvoreni stabilniho a konkurenceschopného bankovniho sek-
toru, ktery bude vysledkem dynamické rovnovahy mezi pGsobenim regulace
a dohledu nad bankami, trzni discipliny a kvalitniho fizeni jednotlivych bank. Pred-
pokladem dosazeni tohoto cile je zajisténi vysokého stupné harmonizace regulator-
niho rdmce, metod a postupd s obezietnostnimi principy Evropské unie, resp. nejlepsi
mezindrodni praxi, komplexni, standardizovany a vyvazeny systém regulace
a dohledu nad bankami v¢. uplatriovani pfisnych kritérii pro vstup a vystup bank ze
sektoru, vhodného spojeni vykonu dohledu na dalku a na misté s vyuzitim externich
auditord jako dtlezitého informacniho zdroje, efektivni komunikace bankovniho
dohledu s bankovnim sektorem prostfednictvim Bankovni asociace a také pfimo
s jednotlivymi bankami, apod.



Konsolidace subsektoru malych bank v pribéhu roku 1996 vedla k zasadni zméné
jeho struktury. Z bankovniho sektoru byly vylouc¢eny banky, které byly na zdkladé
vyroku auditora a analyzy bankovniho dohledu nesolventni. Proces konsolidace se
vsak neobesel bez poklesu davéry vefejnosti v bankovni sektor a ohrozeni malych
bank postupnym odlivem vkladd, kterému by kapitdlové slabé banky nebyly schopny
Celit. K zamezeni rizika likvidni krize subsektoru malych bank a moznosti celkové
destabilizace bankovniho sektoru pfijala vldda Ceské republiky svym usnesenim ze
dne 16. fijna 1996 jako systémové feseni program posileni stability bankovniho sek-
toru, ktery byl Gc¢elové uréen pro tehdy existujicich 13 malych bank3/.

Zajem o vstup do programu stabilizace projevilo Sest bank (Banka Hand, Pragobanka,
Universal banka, Moravia banka Foresbank, Expandia banka), které predlozily své
individudlni stabiliza¢ni programy a postupné se v prabéhu roku 1997 do programu
zapojily, v&etné zahajeni odprodeje svych nekvalitnich pohledavek Ceské finanéni.
Soucasné vétsina bank k naplnéni parametr stabilizacniho programu, zejména
v oblasti kapitdlové pfimérenosti a dostateCné vynosovosti, uskutecnila jiz pred
odsouhlasenim tohoto programu navyseni svého zdkladniho jméni. V ndvaznosti na
tento krok jim bylo umoznéno ve stanoveném pomeéru zvysit téz objem pohledavek
odkupovanych Ceskou finan¢ni. Banky zafazené do stabiliza¢niho programu podlé-
haji zvy$enému dohledu ze strany Ceské narodni banky.

K 31. 12. 1997 aktivné plsobilo v ¢eském bankovnim sektoru 50 bank. V prabéhu
roku 1997 neziskal zadny novy subjekt povoleni ptsobit jako banka, pocet licencova-
nych bank se snizil o 4 banky v ndvaznosti na odnéti licence 3 bankdm (Ekoagro-
banka, Bankovni d&im Skala, Evrobanka), které byly pfevzaty Union bankou, a v pfi-
padé Realitbanky doslo k prohldseni konkurzu. Nucena sprava pokracovala ve 4 ban-
kdch: COOP bance, Podnikatelské bance, Velkomoravské bance a Agrobance.

Ze dvou bank povolenych v roce 1996 cCinnost zahdjila v kvétnu 1997 pobocka Mid-
land Bank; West Deutsche Landesbank z ddvodu nezahdjeni Cinnosti bylo v lednu
1998 povoleni plisobit jako banka odnato. Pobocka Oesterreichische Volksbanken od
1. ledna 1997 zménila svou pravni formu na dcefinou spole¢nost Volksbank Praha.

Vyvoj poctu bank podle skupin bank

(banky, které zahdjily ¢innost pro klientelu)

01.01.90| 31.12.90 31.12.91 31.12.92 31.12.93  31.12.94 31.12.95  31.12.96| 31.12.97

Banky celkem 5 9 24 37 52 55 54 53 50

v tom:
velké banky 5 5 6 6 6 6 6 5 5
malé banky X 4 14 19 22 21 18 12
zahrani¢ni banky X X 4 8 11 12 12 13 14
pobocky zahrani¢nich bank X X X 3 7 8 10 g 9
specializované banky X X X 1 5 7 8 9 9
banky v nucené spravé X X X X 1 1 0 5 4

Kromé toho banky bez licence X X X X X 1 4 6 10

Struktura bankovniho sektoru z hlediska poctu bank je rozmanita, z pohledu provozo-
vanych aktivit vsak maji stale vyraznou prevahu velké banky, které spravuji zhruba
66 % aktiv bankovniho sektoru jako celku. Zvysena aktivita zejména zahranic¢nich

36/ Podstatou tohoto programu je odkup nebonitnich pohledavek od bank za nominalni hodnotu ti¢elovou organizaci - Ces-
kou finan¢ni, s.r.o., do presné stanovené vyse jejich zdkladniho jméni, a to na bazi navratnosti. Banky jsou totiz povinny
vystavit ve prospéch Ceské finan¢ni bankovni zaruku za dobytnost téchto pohledavek a po ukonceni sedmiletého stabili-
za&niho programu uhradit Ceské financni tu ¢ast pohledavek, kterou se ji nepodafi v prabéhu trvani stabiliza¢niho pro-
gramu realizovat. K tomu Gc¢elu banky vytvafi kazdoro¢né rezervy ve vysi minimalné 1/7 z hodnoty odprodanych pohle-
dévek. Pfedpokladany rozsah programu vychazel z hodnoty 110% zakladniho jméni 13 malych bank k 31. 8. 1996. Na
tomto zékladé byl stanoven prostor pro odkup pohledavek Ceskou finan¢ni ve vysi 13,7 mld K¢, tento ramec byl v lednu
1998 zvysen o dalsich 5 mld. K¢.

Pokracuje stabilizacni pro-

gram pro malé banky

Pocet bank v sektoru se sni-

Zoval

Podil velkych bank na

bilan¢ni sumé se dale sni-

Zoval
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Pokracovala aktivita zahra-
nicnich bank

Zmeény ve strukture aktiv
a pasiv
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bank a pobocek zahrani¢nich bank vede k postupnému rastu jejich podilu na celkové
bilan¢ni sumé sektoru (z 18,8 % k 31. 12. 1996 na 22,3 % k 31. 12. 1997), cozZ je
divodem pro postupné snizovani podilu velkych bank. Z ostatnich skupin bank inten-
zivné rozvijeji svou ¢innost zejména v oblasti sbéru primdrnich vklada stavebni spofi-
telny, jejich celkovy podil na aktivitach sektoru je zatim pres postupny rdst stale velmi
nizky.

Rozvoj ¢innosti zahrani¢nich bank a pobocek zahrani¢nich bank je patrny zejména
v Gvérové oblasti (17,7 % z celkového objemu avért k 31. 12. 1997, tj. o 3,4 bodu
vice nez na konci roku 1996), méné pak z hlediska objemu v oblasti sbéru primarnich
depozit (12,3 % z celkového objemu primérnich vkladd, tj. rovnéz o 3,4 bodu vice
nez na konci roku 1996). Vyrazné aktivni jsou pak tyto banky na mezibankovnim trhu.

Podily jednotlivych skupin bank na celkové bilan¢ni sumé
(banky s platnou licenci k 31. 12. 1997)

31.12.94 31.12.95 31.12.96 31.12.97
Bankovni sektor celkem 100,00 100,00 100,00 100,00
v tom:
velké banky 77,18 71,72 68,87 65,67
malé banky 4,44 4,92 5,21 4,72
zahrani¢ni banky v¢. pobocek 11,67 16,46 18,84 22,28
specializované banky 1,47 2,11 3,09 4,29
banky v nucené spravé 5,24 4,78 4,00 3,04

Bilan¢ni suma bankovniho sektoru se proti konci pfedchazejiciho roku zvysila
0 16,1 % na 2 333,1 mld. K&, coz ve srovnani s rokem 1996 predstavuje dynamiku
vyssi zhruba o 6 bodU (urcity vliv zde vsak ma pokles kurzu koruny v roce 1997). Na
celkovém ristu bilan¢ni sumy se nejvyraznéji podileji zahrani¢ni banky (nérGst
bilan¢ni sumy za rok 1997 o 37 %) a pobocky zahrani¢nich bank (38 %).

Z hlediska rozhodujicich polozek bilance, tj. zejména objemu Gvéra a Caste¢né i pri-
marnich vkladd, nejsou rozdily v dynamice ve srovndni s rokem 1996 vyrazné.
Objem hrubych aGvéra (tj. nesnizenych o opravné polozky) k 31. 12. 1997 dosahl
1 148 mld. K¢, tj. 0 13,3 % vice nez na konci roku 1996, coz je pouze 0,4 bodu nad
dynamikou roku 1996. Po cely rok 1997 byl rast objemu Gvéra nizsi nez rast bilan¢ni
sumy. Objem primarnich vkladd se proti konci roku 1996 zvysil 0 14,2 % na 1 150,8
mld. K¢, pficemz tento narast byl zhruba o 4 body vyssi nez v roce 1996. Z ostatnich
aktivit bankovniho sektoru stile klesa dynamika obchodovani s cennymi papiry
(nérdst 0 8,6 % v roce 1997 proti 17,3 % v roce 1996), naopak i v souvislosti s vyvo-
jem Grokovych sazeb se zvysuje aktivita bank na mezibankovnim trhu.

Zakladni ukazatele bankovniho sektoru
(za banky s platnou licenci k 31. 12. 1997)

31.12.1995 31.12.1996 31.12.1997
Bilan¢ni suma celkem v mld. K¢ 1814,9 2 008,9 2333,1
Uvéry v mld. K¢ (&isté) 831,2 928,3 1047,7
Rychle likvidnf aktiva v mld. K& 1 355,3 303,5 377,3
Cenné papiry v portfoliu bank 2) (¢isté) 169,5 193,4 197,7
Vklady klientd v mld. K& 916,5 1 007,6 1150,8
Vklady od bank v mld. K¢ 379,6 465,1 495,7

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



Specifickym vyvojem ovlivnénym ménovymi turbulencemi v poloviné roku prosel
objem rychle likvidnich aktiv v portfoliu bank. Po vyraznéjsim poklesu objemu rychle
likvidnich aktiv v kvétnu a ¢astec¢né v Cervnu 1997 banky v dalsim obdobi obnovily,
resp. ddle zvysily jejich pGvodni dGroven. Ke konci roku 1997 doséhly rychle likvidni
aktiva objemu 377,3 mld. K¢, tj. 16,2 % z celkového objemu aktiv, coZ je o 1,1 bodu
vice nez na konci roku 1996.

Rozdilné dynamiky rastu jednotlivych ukazatelt jsou diivodem zmén ve struktufe
bilan¢ni sumy: na strané aktiv se postupné snizuje podil Gvérd a cennych papird pfi
soucasném zvyseni podilu rychle likvidnich aktiv a vkladd u bank, na strané pasiv se
snizuje podil primarnich vkladd.

Objem klasifikovanych Gvérd (bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé) se  Dynamika ristu klasifikova-
v roce 1997 zvysil 0 4,8 %. Tato dynamika byla vyrazné nizsi nez nar(ist standard-  nych dvérd byla nizsi nez
nich Gvérd, jejichZ objem se proti konci roku 1996 zvysil o 15,1 %. Ve srovnani v roce 1996

s dynamikou roku 1996 (pfi zohlednéni vlivu odpist ztratovych Gvért a odkupu

pohleddvek v ramci stabilizac¢nich programt) rostly v roce 1997 Gvéry o 4,6 bodu

pomaleji. Vyssi dynamika rlstu standardnich Gvérd je ddvodem pro postupné snizo-
vani objemu klasifikovanych avért v celkovém Gvérovém portfoliu.

Vyvoj klasifikovanych dveéra v letech 1995 az 1997

bankovnf sektor celkem bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé

33,04 32,62

800 31,07 - 35
072963 29,33
2759 14 %28 3698
600 +
L 25 <
N )
g 400 4 a
E. - ‘]5 O\D
E 200 +
0
31.12.1995 30.6.1996  31.12.1996  30.6.1997  31.12.1997
31.3.1996 30.9.1996 31.3.1997 30.9.1997

s Standardni Gvéry  mEEE Klasifikované dvéry (KU) Podil KU na tivérech celkem v %

Stale vysoky objem klasifikovanych aGvéra v portfoliu bank do zna¢né miry souvisi
s nizkou Grovni odpisu Gvéra proti vytvofenym opravnym polozkdm a rezervam.
Jejich objem k 31. 12. 1997 dosédhl 95,2 mld. K¢, tj. 0 8,2 % vice nez na konci roku
1996. Tyto rezervy a opravné polozky pokryvaji zhruba 55 % potencialnich ztrat
z Gvérového portfolia, zbyvajici objem je pak kryt kvalitnim zajisténim.

Pfes snizujici se podil cennych papird v portfoliu bank pfedstavuje tato oblast dals§i  Zvysoval se objem kryti
mozna rizika vyplyvajici z nerovhomémého vyvoje na kapitalovych trzich. Nové  potencidlnich ztrit z portfo-
regulaéni opatieni CNB proto od 1. &ervence 1997 vyZaduje dislednou tvorbu oprav- 114 cennych papird

nych polozek k pokryti rozdilu mezi pofizovaci cenou a trznim ocenénim vsech cen-

nych papird v portfoliu bank. Objem opravnych polozek vytvorenych k cennym papi-

rim (bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé) se proti konci roku 1996 vice

nez zdvojnasobil a k 31. 12. 1997 dosahl 9,9 mld. K¢.

Prakticky vsechny banky se postupné vyrovnaly s novymi obezietnostnimi pozadavky
pii kryti rizik portfolia cennych papirG a ke konci roku 1997 vytvoifené opravné
polozky plné pokryvaly rozdily mezi trznim ocenénim a pofizovaci cenou cennych
papira v obchodnim a investi¢nim portfoliu bank.
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Kapitdlové vybaveni bankovniho sektoru (bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené
spravé) se na jedné strané zlepSuje v souvislosti s navySovanim zakladniho jméni
bank, které se proti konci roku 1996 zvysilo 0 16,9 % na 65,3 mld. K¢ zejména
v dasledku novych emisi akcii ve skupiné malych a zahrani¢nich bank, na druhé
strané je vsak celkovy objem vlastnich zdrojG bank snizovan redlnymi ztratami z hos-
podareni nékterych bank, které byly nuceny vytvofit opravné polozky ke kryti poten-
cidlnich rizik z Gvérového portfolia a portfolia cennych papirt na Gkor ztraty. Celkovy
objem kapitalu bank se proti konci roku 1996 zvysil o 16,3 % a k 31. 12. 1997
dosahl 121,2 mld. K¢. Kapitalova pfimérenost ke stejnému datu dosahla 10,6 %, coz
je 2,6 bodu nad minimalnim 8 % limitem doporu¢enym mezinarodnimi standardy.

Pozitivni tendenci v roce 1997 byl ddraz na zvySovani efektivnosti bankovni ¢innosti
cestou ruseni neefektivnich bankovnich mist, snizovanim, resp. stagnaci poctu pra-
covnikl a vyssi hospodarnosti v provoznich nakladech. Pocet bankovnich mist se
proti konci roku 1996 snizil o 679 mist na 2 472 mist, pocet pracovnikli o 4,4 % na
57 082 pracovnikl. Na provoz v roce 1997 vynalozily banky 46,8 mld. K¢, tj.
0 13,4 % vice nez v roce 1996. Ve srovnani s celkovym objemem bilan¢ni sumy
predstavovaly tyto naklady 2,15 %, coz je na Grovni roku 1996.

Pozn. Veskeré uvadéné tdaje jsou neauditované.



B.2.

TABULKOVA PRILOHA - BANKOVNI SEKTOR
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I. VYVOJ AKTIV A PASIV BANKOVNIHO SEKTORU

Za banky s platnou licenci k 31. 12. 1997 v¢. pobocek bank

1994
31.12.

AKTIVA 1449297
Pokladni hodnoty 21310
Vklady a tvéry u CNB 68101
z toho povinné minimalni rezervy 50740
Vklady a Gvéry u bank 298519
v tom: bézné Gcty 14710
terminované vklady 158174
poskytnuté Gvéry 125635

Statni pokladnic¢ni poukéazky 27001
Pokladni¢ni poukazky CNB 46559
Poskytnuté Gvéry 766940
v tom: klientdm 763103
organtm republiky a mistnim organdim 3837
Cenné papiry k obchodovani 87078
v tom: obligace 72927
majetkové cenné papiry 12918
Majetkové Gcasti bank (investi¢ni) 16618
Hmotny a nehmotny majetek 46477
Ostatni aktiva 70696
PASIVA 1449297
Zdroje od CNB 77105
Vklady a avéry od bank 271167
v tom: bézné Gcty 11684
terminované vklady 162351
prijaté avéry 97132
PFijaté vklady 801376
v tom: od klientt 721842
republikovych a mistnich organt 55068
vkladové certifikaty 24466
Emise obligacf 27133
Rezervy 74820
Rezervni fondy 41003
Kapitalové fondy 13651
Zakladni jméni 53521
Nerozdéleny zisk 847
Zisk z bézného roku 7239
Ostatni pasiva 81434

Informativné:

Aktiva bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé 1262901

1995
31.12.

1814866
23731
163190
74842
314775
12499
172588
129688
33976
121863
831192
826328
4864
146960
122149
23191
22497
56535
100147

1814866
73775
379607
14968
240064
124576
916506
851611
44549
20346
48850
42394
57430
15308
60589
1850
12135
206422

1604791

1996
31.12.

2008938
27976
141866
113518
389657
20879
277021
91756
49935
62830
928251
923282
4969
171886
132388
37321
21548
64639
150348

2008938
71403
465115
16776
330974
117365
1007637
962219
39928
5491
62940
39345
63697
20389
66832
1853
14445
195282

1808779

31.03.

2068312
25766
172359
119880
372474
14905
291884
65685
55471
62216
979000
973358
5642
166552
133396
29675
38096
64041
132337

2068312
71918
473896
10479
347379
116038
1018711
971473
42383
4855
75014
39733
63529
20648
69683
16474
3975
214732

1865231

mil. K¢, stav ke konci obdobi

1997

30.06. 30.09.
2158304| 2244933
29596 27340
153400, 208181
89080 104955
422292 411629
25786 13728
328909, 330866
67598 67035
68554 52145
44606 83286
1026808, 1017876
1014297 1006379
12511 11497
144816 144608
117186 117796
24324 23371
54159 59045
66189 67217
147883 173606
2158304| 2244933
82781 88902
498298 486904
21041 11787
363163, 359770
114095| 115347
1057909, 1087075
1005003 1036277
43942 42695
8964 8104
89238 97324
36665 38220
72363 72089
20605 19708
70019 70519
1950 1793
9361 12367
219116, 270033
1952838, 2043243

30.12.

2333074
29714
198540
91322
482580
19892
388292
74395
40363
93284
1047699
1031970
15729
103094
84944
14320
94594
66732
176473

2333074
97071
495708
19704
351882
124121
1150752
1112050
36955
1748
92724
40623
72316
20829
75884
1325
11093
274748

2122052



Il. VYVOJ A STRUKTURA VYNOSU A NAKLADU BANKOVNIHO SEKTORU

Za banky s platnou licenci k 31. 12. 1997 v¢. pobocek bank v zahranici bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé

1994 1995 1996 1997
31.12. 31.12. 31.12. 31.03. 30.06. 30.09. 31.12.
absolutné v mil. K¢
Urokové vynosy 109620 115649 134439 35355 80447 127214 172348
Urokové naklady 67255 74919 94276 26164 60147 93398 126556
Urokovy zisk 42365 40730 40163 9191 20300 33817 45792
PFijaté poplatky a provize 9210 9884 12531 2797 6621 9758 13526
Zaplacené poplatky a provize 759 1052 1436 274 702 1107 1644
Zisk z poplatkt a provizi 8451 8832 11095 2524 5918 8651 11882
Urokov? zisk v¢. poplatkd a provizi 50816 49562 51258 11714 26218 42468 57674
Vynosy z cennych papirt 4002 5761 11727 3751 6808 9156 13927
Vynosy z devizovych operaci 5289 7031 6315 1651 4946 7494 12885
Ostatni vynosy z bankovnich operaci 338 1569 1340 677 1018 1537 1428
Zisk z bankovni ¢innosti 60445 63923 70640 17794 38991 60654 85913
V3eobecné provozni naklady 24885 31594 38261 8942 19772 30647 43780
Tvorba rezerv a opravnych polozek (Cista) 22245 14441 6184 4391 8430 11062 15663
Ostatni provozni vynosy (ndklady) -3388 -6947 -19364 -1369 -3638 -10534 -19165
Hruby provozni zisk 9927 10941 6832 3092 7151 8411 7305
Mimoradné vynosy (naklady) -173 476 226 -142 -4 129 499
Hruby zisk pfed zdanénim 9754 11418 7058 2950 7147 8540 7805
Dané 3342 1680 445 231 566 1228 797
Cvist)’/ zisk 6412 9738 6613 2719 6581 7312 7008

relativné v % 1)

Zisk z bankovni ¢innosti k aktiviim 5,33 4,64 4,17 3,88 4,14 4,14 4,36
Hruby zisk k aktivim 0,86 0,83 0,42 0,64 0,76 0,58 0,40
Cisty zisk k aktivam 0,56 0,71 0,39 0,59 0,70 0,50 0,36
Cvist)'/ zisk k vlastnimu kapitalu 17,72 21,48 12,30 18,91 22,55 16,48 11,69
Vynosnost Gvérd 12,32 11,31 10,83 10,56 11,54 11,78 11,81
Nékladovost vkladi 7,34 6,90 7,05 7,25 8,07 8,15 8,24
Urokové rozpéti 4,99 4,41 3,78 3,31 3,47 3,63 3,57
Cistd trokova marze 4,92 4,00 3,00 2,60 2,81 2,98 2,93
Pocet bankovnich mist 2840 2722 2763 2617 2458 2180 2169
Pocet pracovnikd v bankovnim sektoru 51074 52985 55311 54245 53836 53274 53188
Na 1 pracovnika pfipada v tis. K¢
bilan¢ni suma 24727 30288 32702 34385 36274 38353 39897
zisku z bankovni ¢innosti 1183 1206 1277 1312 1449 1518 1615
Cistého zisku 126 184 120 200 244 183 132
provoznich nakladd 487 596 692 659 735 767 823

1) V jednotlivych ctvrtletich roku 1997 Gdaje pfepocteny na roc¢ni zdklad



I1l. VYBRANE UKAZATELE OBEZRETNEHO PODNIKANIi BANKOVNIHO SEKTORU

Za banky s platnou licenci k 31. 12. 1997 v¢. pobocek bank v zahranici bez Konsolida¢ni banky a bank v nucené spravé
1995 1996 1997
31.12. 31.12. 31.03. 30.06. 30.09. 31.12.

Kapitalova pfiméfenost 1)

Vlastni kapital v mil. K¢ 84168 96617 97971 103597 102566 110139
Kapital celkem v mil. K¢ 92555 104250 105882 112740 114418 121214
Aktiva 2) celkem v mil. K¢ 1602079 1780576 1816892 1893952 2002687 2104123
Rizikové vazend aktiva v mil. K¢ 910550, 1042140 1074497 1134514 1139401 1148113
Podil rizikové vazenych aktiv k aktivam celkem v % 56,84 58,53 59,14 59,90 56,89 54,56
Kapitalova pfiméfenost v % 10,16 10,00 9,85 9,94 10,04 10,56

Kvalita Gvérového portfolia 3)

Klasifikované avéry v mil. K¢ 252168 257823 256942 265439 264081 270098
v % z celkového objemu Gvéra 33,04 29,33 27,59 27,14 27,28 26,98
Vazend klasifikace v mil. K¢ 154661 165447 168706 176015 172653 174329
v % z celkového objemu Gvérd 20,26 18,82 18,12 18,00 17,83 17,42
Klasifikované Gvéry po zohlednéni zajisténi v mil. K& 129805 129417 129847 140883 138416 145680
v % z celkového objemu Gvérd 17,01 14,72 13,94 14,41 14,30 14,55
Vazena klasifikace po zohlednéni zajisténi v mil. K¢ 88440 87119 90499 95314 91724 95434
v % z celkového objemu Gvérd 11,59 9,91 9,72 9,75 9,47 9,53
Vytvotené rezervy a opravné polozky v mil. K¢ 86297 87996 88470 93191 93561 95181
Prebytek (+) resp. nedostatek (-) rezerv a opravnych polozek v mil. K¢& -2143 877 -2029 -2123 1837 -253
v % z celkového objemu Gvérd -0,28 0,10 -0,22 -0,22 0,19 -0,03
Likvidita
Rychle likvidni aktiva v mil. K& 4) 332028 290370 311616 294700 371192 363900
v % z celkového objemu aktiv 20,69 16,05 16,71 15,09 18,17 17,15
v % z celkového objemu primarnich zdrojt 39,06 30,28 32,15 29,05 35,51 32,73
Kumulativni netto rozvahovd pozice 5)
do 1 mésice k aktivim celkem v % -1,02 -4,46 -2,77 -4,10 -4,36 -2,36
do 3 mésict k aktiviim celkem v % 0,89 -2,66 -1,09 -3,63 -2,15 -1,34

1) bez pobocek zahrani¢nich bank

2) v¢. Gvérového ekvivalentu podrozvahovych aktiv

3) klasifikované Gvéry poskytnuté klientlim, spravnim organdm a bankam

4) pokladni hodnoty, vklady u CNB, b&zné ucty u jinych bank, statni a jiné pokladni¢ni poukazky
5) po odecteni 80 % neterminovanych vkladt



C.

ZPRAVA O HOSPODARENI CNB

Hospodaisky vysledek Ceské narodni banky za rok 1997 skoncil se ziskem ve vy3i 10 744 567 tis. K&, pricemz
vynosy dosdhly Grovné 91 920 611 tis. K¢ a ndklady 81 176 044 tis. K.

Nejvyznamnéjsi udalosti, kterd ovlivnila hospodaisky vysledek CNB v roce 1997, byl pokles kurzu koruny
(zejména pokud se jedna o kvétnovy skok), a soucasné také rlist Grokovych sazeb na korunovém trhu, ktery tento
pokles doprovazel.

V dasledku nestability na financ¢nich trzich bylo pfistoupeno ke zpfisnéni ménové politiky a tudiz nedoslo
k ptvodné ocekdvanému poklesu objemu steriliza¢nich nakladd (t.j. nakladd na operace spojené se snizovanim
nadmérného mnozstvi penéz v ekonomice), ale naopak k jejich rlstu.Tento rist byl dale umocnén potifebou ste-
rilizace prostfedkd uvolnénych v dasledku snizeni sazby povinnych minimalnich rezerv o 2 procentni body.

Dalezitym faktorem, ktery vyznamnym zpGsobem ovlivnil celkovou vysi hospodaiského vysledku, byla povinnost
tvorby rezerv a opravnych polozek z titulu Gc¢asti CNB pfi uskuteciiovani programu konsolidace bankovniho sek-
toru.

Rozdéleni hospodéiského vysledku v celkové vysi 10 744 567 tis. K¢ bylo na zdkladé rozhodnuti bankovni rady
realizovano nésledujicim zpsobem:

1. Uhrada ztraty z roku 1996 v plné vy3i, t.j. 8 653 842 tis. K¢.
2. Dotace do fond(i banky ve vysi 2 090 725 tis. K¢.
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Cis.
pol.

Polozka

Zlato

Pohledavky vic¢i Mezinarodnimu ménovému fondu

a) v cizi méné

b) v K¢

Pohledavky vici zahranici

a) v cizi méné

z toho: vklady u zahrani¢nich penéznich Gstava
poskytnuté Gvéry zahr.penéznim Gstavim
cenné papiry
ostatni pohledavky vici zahranic¢i

b) v K¢

Pohledavky viici tuzemskym bankdm
a) pohledavky z refinancovani
b) ostatni pohledavky vici tuzemskym bankdm

Pohledavky vici klienttim

Tuzemské cenné papiry a Gcasti
v tom : majetkové Gcasti a ostatni finan¢ni investice

Bézné hospodareni stitniho rozpoctu
Ostatni pohleddvky vici statnimu rozpoctu
Pokladna

Ostatni aktiva

a) hmotny majetek

b) nehmotny majetek

c) naklady a pfijmy p¥istich obdobi
d) ostatni

AKTIVA CELKEM

AKTIVA

B ow

© 0 N O w»v

—_ =
- o

13
14

15

16
17

20

21
22
23
24
25

26

Bé&Zné Gcetni obdobi

Hruba ¢astka
1

3.921,79

24.962,55
0,01
24.962,54

364.351,13
364.351,13
60.391,97
60.148,38
217.651,57
26.159,21

99.131,56
7.766,58
91.364,98

19.645,65

150.142,39
3.844,88

2.035,03

14.275,81
6.912,55
524,12
4.741,45
2.097,69

678.465,91

Uprava
2

0,00

155,68
155,68

155,68

20.764,04

20.764,04
666,68

1.796,15
1.613,34
179,64

3,17

23.382,55

Cista &astka
3

3.921,79

24.962,55
0,01
24.962,54

364.195,45
364.195,45
60.391,97
60.148,38
217.495,89
26.159,21

78.367,52
7.766,58
70.600,94

18.978,97

150.142,39
3.844,88

2.035,03

12.479,66
5.299,21
344,48
4.741,45
2.094,52

655.083,36

(mil. K¢&)
Minulé Géetni
obdobi
4

3.941,68

23.674,68
0,14
23.674,54

368.963,11
368.963,11
82.396,82
73.800,68
186.606,82
26.158,79

80.471,41
5.839,26
74.632,15

3.903,91

63.782,67
1.366,30

294,28
1.486,54

13.281,11
3.914,57
221,83
4.579,06
4.565,65

559.799,39



PASIVA

(mil. K¢&)
Cis. pol. Polozka Cis. ¥ad. | Stav za béZné Gcetni obdobi | Stav za minulé G&etni obdobi
a b c 5 6

1. Emise obéziva 27 139.145,56 137.854,31

2. Zavazky va¢i Mezindrodnimu ménovému fondu 28 24.962,54 23.674,54
a) v cizi méné 29

b) v K& 30 24.962,54 23.674,54

3. Zavazky vici zahrani¢i veetné cennych papirt 31 24.112,52 17.922,18

a) v cizi méné 32 23.699,44 17.506,23

z toho : pFijaté Gvéry ze zahranici 33 14.339,33 8.598,65

emise obligaci 34 9.360,05 8.905,68

ostatni zavazky vaci zahranici v cizi méné 35 0,06 1,90

b) v K& 36 413,08 415,95

4. Zavazky vGci tuzemskym bankdm 37 205.119,12 142.450,29

a) penézni rezervy bank 38 89.829,51 113.107,61

b) ostatni zavazky 39 115.289,61 29.342,68

5. Vklady klientt 40 40.828,26 55.543,77

6. Emitované tuzemské cenné papiry 41 150.000,00 113.531,00
7. Bézné hospodafteni statniho rozpoctu 42

8. Ostatni zdvazky vGci statnimu rozpoctu 43 26.825,21 39.335,23

9. Rezervy 44 27.501,38 19.160,36

10. Zakladni jménf 45 1.400,00 1.400,00

11. | Fondy 46 6.185,65 6.222,25

12. Nerozdé&leny zisk nebo neuhrazena ztrata z predchozich obdobf 47 -8.653,84 -8.653,84

13. Zisk nebo ztrata za Gcetni obdobf 48 10.744,57

14. Ostatni pasiva 49 6.912,39 11.359,30

a) vynosy a vydaje pristich obdobf 50 1.096,74 5.034,45

b) ostatni 51 5.815,65 6.324,85

v tom : uspofddaci Gcty prostfedkd Gzemnich organa 52 3.896,71 3.754,64

PASIVA CELKEM 53 655.083,36 559.799,39
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PODROZVAHA

(mil. K¢&)
Cis.pol. Polozka Cis. ¥ad | Stav za bézné dcetni obdobi | Stav za minulé Gcetni obdobi
a b 7 8
1. Budouci mozné zavazky k plnéni celkem 54 75.960,65 75.280,99
a) pfijaté sménky (akcepty) a indosamenty smének 55 790,22 740,08
b) zavazky ze zdruk 56 75.170,43 74.540,91
¢) zdvazky ze zéstav 57
2. Ostatni neodvolatelné zavazky 58
3. Pohledévky ze spotovych, terminovych a op¢nich operaci 59 64.708,87 9.624,62
4. Zéavazky ze spotovych, terminovych a op¢nich operaci 60 66.084,62 11.234,99
5. Prijata zaruka statu 61 22.500,00 22.500,00
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Vykaz ziskl a ztrat

(mil. K¢&)
Cislo Polozka Cislo | Skutecnost v Gicetnim obdobi
pol. fadku 1997 1996
a b c 1 2
1. Vynosy z Groki a podobné vynosy 1 40.908,81 34.668,27
1.1 Uroky z cennych papirti s pevnymi vynosy 2 21.309,49 3.395,20
1.2 Ostatni 3 19.599,32 31.273,07
2. Naklady na droky a podobné naklady 4 34.065,42 31.045,49
2.1 Néklady na troky z cennych papir(i s pevnymi vynosy 5 0,00 0,00
2.2 Ostatni 6 34.065,42 31.045,49
3. Vynosy z cennych papiri s proménlivym vynosem 7 36,55 177,94
3.1 Vynosy z akcif a jinych cennych papiréi s proménlivym vynosem 8 36,55 29,09
3.2 Vynosy z majetkovych Gcasti s podstatnym vlivem 9 0,00 0,00
3.3 Vynosy z majetkovych Géasti s rozhodujicim viivem 10 0,00 148,85
3.4 Vynosy z majetkovych Géasti v piidruzenych subjektech 11 0,00 0,00
4. Vynosy z poplatki a provizi 12 551,78 513,13
5. Naklady na placené poplatky a provize 13 100,65 37,75
6. Zisk (ztrata) z finan¢nich operaci 14 39.610,73 -8.869,38
7. Ostatni vynosy 15 95,31 63,06
7.1 Vynosy z emise bankovek a minci 16 19,43 23,65
7.2 Ostatni 17 75,88 39,41
8. Vseobecné provozni naklady 18 1.962,98 1.518,10
8.1 Naklady na zaméstnance 19 608,32 565,19
8.1.1 Mzdy a platy 20 443,61 413,54
8.1.2 Socialni pojistént 21 124,11 113,85
8.1.3 Zdravotni pojisténi 22 40,60 37,80
8.2 Ostatni provozni naklady 23 1.354,66 952,91
9. Tvqrba rezerv a opravnych poloZek k hmotnému a nehmotnému 24 0,00 0,00
majetku
9.1 Tvorba rezerv k hmotnému majetku 25
9.2 Tvorba opravnych polozek k hmotnému majetku 26
9.3 Tvorba opravnych polozek k nehmotnému majetku 27
10. :::;ei::(iurezerv a opravnych polozek k hmotnému a nehmotnému 28 0,00 0,00
10.1 Pouziti rezerv k hmotnému majetku 29
10.2 Pouziti opravnych polozek k hmotnému majetku 30
10.3 Pouziti opravnych polozek k nehmotnému majetku 31
11. Ostatni naklady 32 5.766,56 892,49
11.1 Naklady na tisk bankovek a razbu minci 33 366,28 284,78
11.2 Ostatni 34 5.400,28 607,71
12. Tvorba opravnych poloZek a rezerv k tivéram a na zaruky 35 20.864,44 394,83
13. PouZiti opravnych poloZek a rezerv k tvérim a na zaruky 36 922,68 2.651,90
.| Do e e kmslosimiéatens 7 oo
5. | Dot pnie s e kmslovimieatems g | om0
16. Tvorba ostatnich opravnych polozek a rezerv 39 8.626,30 4.459,27
17. PouZiti ostatnich opravnych polozek a rezerv 40 0,00 519,53
18. Dari z pFijmiG z béZzné Cinnosti 41
19. Zisk nebo ztrata z bézné Cinnosti po zdanéni 42 0,00 0,00
20. Mimoradné vynosy 43 14,24 21,46
21. Mimofadné naklady 44 9,18 51,82
22. Dari z pfijma z mimofadné Cinnosti 45 0,00 0,00
23. Zisk nebo ztrata z mimofadné Cinnosti po zdanéni 46 0,00 0,00
24. Zisk nebo ztrata za Gcetni obdobi 47 10.744,57 -8.653,84

Soucasti Gicetni zavérky je textova piloha, kterd je k dispozici k nahlédnuti v Ceské narodni bance
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Karlovo ndmésti 17 Dalsi kancelaf / Other office:
COO ers Coopers & Lybrand 12000 Praha 2 Jakubska 1
& L Praha, s.r.o. Eeska republika 60200 Brno

ra nd tel.: (420) 2 21 905 111 tel.: (420) 5 422 147 64
fax: (420) 2 29 00 95 fax: (420) 5 422 147 96

Zprava auditora

pro bankovni radu Ceské nirodni banky

Provedli jsme audit piiloZzené udetni zavérky Ceské narodni banky (dale jen "banka") k 31.
prosinci 1997. Za sestaveni G&etni zavérky a za vedeni éetnictvi tak, aby bylo Uplné, prikazné
a spravne, je odpovédné vedeni banky. Nasi odpovédnosti je vyjadfit nazor na Géetni zaverku
jako celek na zakladé ovétent provedeného v souladu se zakonem CNR & 524/ 1992 Sb, o
auditorech a Komote auditord Ceské republiky a auditorskymi smé&rnicemi vydanymi
Komorou auditor Ceské republiky.

Tyto smérnice pozaduji, aby byl audit naplanovan a proveden tak, aby auditor ziskal
piiméfenou jistotu, Ze ucetni zavérka neobsahuje vyznamné nespravnosti. Na§ audit zahrnoval
ovéfeni informaci prokazujicich udaje uetni zavérky, posouzeni spravnosti a vhodnosti
pouZitych tGcetnich zasad a vyznamnych odhadd utinénych bankou a zhodnoceni celkové
prezentace Ucetni zavérky. Nade auditorské postupy byly provedeny vybérovym zplisobem a s
ohledem na vyznamnost vykazovanych skutetnosti. Jsme piesvédCeni, Ze provedeny audit
poskytuje pfiméfeny podklad pro vyjadFeni naseho vyroku.

Podle naSeho nazoru udetni zavérka ve viech vyznamnych souvislostech vérné zobrazuje
majetek, zavazky, vlastni jméni a finanéni situaci Ceské narodni banky k 31. prosinci 1997 a
vysledky jejiho hospodafeni za rok 1997 v souladu s platnymi zdkony a Gdetnimi ptedpisy
platnymi v Ceské republice.

PrestoZze vydavame vyrok bez vyhrad, chté&li bychom upozornit na bod 8f pfilohy. Aktiva
banky k 31. prosinci 1997 zahrnuji &4stku 26 122 mil. K&, ktera pfedstavuje pohledavku banky
za Narodni bankou Slovenska z titulu rozdsleni aktiv a pasiv pivodni Statni banky
Ceskoslovenské a z titulu ztraty z rozd&leni federalniho ob&¥iva. Navratnost této pohledavky
zavisi na vysledku jednini mezi ob&ma stranami a nelze jiv tomto okamZiku pfesn& posoudit.

V Praze dne 10. bfezna 1998

poy:ve/-s Cfég/‘mb/

(£97
Coopers & Lybrand Praha, s. r. 0. Ing. Franti§ek Li
Licence €. 021 Auditor, dekret €. 150

ZMRG9136.SAM

Coopers & Lybrand Praha, s.r.0. je dlenem Caopers & Lybrand International, sdruZeni s ruéenim omezenym registrované ve §vycarsku.
Coopers & Lybrand Praha, s.1.0. is a member of Coopers & Lybrand International, a limited liability association incorporated in Switzerland.



E.

KALENDARIUM UDALOSTI

Prehled vyznamnych udalosti, které ovlivnily hospoda¥sky a ménovy vyvoj v CR r.1997

7. ledna

8. ledna

14. bfezna

31. bfezna

16. dubna

18. dubna

30. dubna

8. kvétna

12. kvétna

16. kvétna

22. kvétna

26. kvétna

28. kvétna

29. kvétna

Prezident Vaclav Havel pfijal demisi ministra spravedInosti Jana Kalvody ze dne 17. 12. 1997

Prezident Véclav Havel jmenoval Vlastu Parkanovou ministryni spravedInosti.

BR CNB vyslovila souhlas s variantou rozdéleni licence Agrobanky a.s. na dvé ¢asti.

CNB odebrala bankovni licenci Bankovnimu domu Skala, a.s.

Vlada schvdlila materidl ,Korekce hospodarské politiky a dalsi transformacni opatieni” - tzv.
balicek ekonomickych opatieni I. , jehoz soucasti byly skrty ve statnim rozpoctu ve vysi
25,5 mld. K¢, zavedeni dovoznich depozit, snizeni rlstu mezd v rozpoctovych a pfispévkovych
ogranizacich na 7,3% a zpfisnéni pravidel na kapitalovém trhu.

CNB odebrala bankovni licenci Realitbance, a.s.

Ministr pro mistni rozvoj Jaromir Schneider podal demisi, kterou prezident republiky pfijal
2.5.1997.

Bankovni rada CNB rozhodla o sniZeni sazby povinnych minimalnich rezerv z 11,5% na 9,5%.
Prezident Vaclav Havel jmenoval Tomase Kvapila ministrem pro mistni rozvoj.
Bankovni rada CNB zvysila s okamZitou platnosti lombardni sazbu ze 14% na 50%.

CNB zastavila ¢erpani lombardniho Gvéru a soucasné zastavila nerezidentéim pfistup k obcho-
dovani na domdcim penéznim trhu (pfistup byl obnoven 17.6.)

Bankovni rada CNB rozhodla o zméné kurzového rezimu (zrusila fluktuani pasmo a zavedla
systém fizeného floatingu. Referencni ménou se stala DEM. CNB soucasné zvysila diskontni
sazbu z 10,5% na 13%.

Vladni koalice vyhlasila ,Stabiliza¢ni a ozdravny program” - tzv. balicek ekonomickych opat-
feni Il., ve kterém pfiznala hrubé chyby v hospodarské politice a vyhlasila sérii Gspornych opat-
feni. Soucasné navrhla nékolik personalnich zmén ve vladé.

Ministr pramyslu a obchodu Vladimir Dlouhy, ministr financi lvan Koc¢arnik a ministr vnitra Jan
Ruml podali demisi. Demisi Jana Rumla prezident republiky nepfijal, ostatni byly pfijaty
2.6.1997.
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31. kvétna

2. Cervna

12. ¢ervna

18. Cervna

27. Cervna

30. cervna

1. Cervence

23. Cervence

20. srpna

19. zafi

10. Fijna

23. Fijna

30. fijna

1. listopadu

5. listopadu

7. listopadu

100

CNB odebrala bankovnt licenci Ekoagrobance, a.s.

Prezident Vaclav Havel jmenoval s Gc¢innosti od 3. 6. 1997 ministrem financi lvana Pilipa (zru-
$eno jeho povéreni fizenim ministerstva Skolstvi, sportu a télovychovy), ministrem pramyslu
a obchodu Karla Kiithnla a ministrem $kolstvi, mlddeze a télovychovy Jifiho Grusu.

CNB udélila HYPO BANK CZ, a.s. opravnéni vydavat hypotécni zéastavni listy

Vlada schvdlila rozpoctové skrty ve vysi 16,9 mld. K¢ a opatieni, kterd prinesou Gsporu dalsich
3 mld. K¢.

BR CNB snizila lombardni sazbu z 50% na 23%.

CNB odebrala bankovni licenci Evrobance, a.s.

Poslanecka snémovna schvdlila zdkon o rozpoctovych pravidlech, kterym se vladé zvysil
zakonny limit pro vydavani statnich pokladni¢nich poukazek ¢i pfijimani Gvérd ke kryti oka-
mzitého nesouladu mezi pfijmy a vydaji statu na 6% z celkového objemu rozpoctu. Sendt tento
zékon schvadlil 9. 7. 1997.

Vlada schvilila prodej statniho podilu v IPB japonskému bankovnimu domu Nomura Internatio-
nal.

Vldda zrusila dovozni depozita a schvélila koncep¢ni materidl o dalsim postupu privatizace
komerc¢nich bank ve vlastnictvi statu.

CNB udélila povoleni ptisobit jako banka Societe Generale, pobocka Praha. Tato banka pre-
vzala k 1. 1. 1998 veskera prava a zdvazky Societe Generale, a.s., kterd ukoncila svou ¢innost
k31.12.1997.

Predsedové vlad CR a SR Véclav Klaus a Vladimir Meciar se seili v Piestanech, kde projednali
nékteré sporné body z déleni federdlniho majetku.

Ministr zahrani¢nich véci Josef Zieleniec podal demisi, kterou prezident republiky pfijal 23. 10.
1997

Ministr vnitra Jan Ruml podal demisi, kterou prezident republiky pfijal 7. 11. 1997

Bankovni rada CNB zrusila opatieni CNB, kterd stanovuji korunové a devizové limity pro véfi-
telské pozice bank vici nerezidentadm.

Vlada CR oficialné pozadala o vstup CR do NATO.
Prezident Vaclav Havel jmenoval s a¢innosti od 8. 11. 1997 Jaroslava Sedivého ministrem

zahrani¢nich véci, Stanislava Voldka ministrem prace a socialnich véci a Jindficha Vodicku
ministrem vnitra (zru$eno jeho povéfeni fizenim Ministerstva prace a socidlnich véci).



19.

24,

27.

30.

12.

16.

17.

22.

30.

listopadu

listopadu

listopadu

listopadu

prosince

prosince

prosince

prosince

prosince

Vlada schvalila navrh ministerstva financi na zahdjeni prodeje zbyvajicich majetkovych Gcasti
statu v KB, CSOB a CS.

Ratingova agentura IBCA snizila Ceské republice rating o 1 bod z kategorie A- na BBB+.

Na zdkladé vybérového fizeni se partnerem pro prodej zdravé ¢asti Agrobanky, a.s. stal General
Electric International Holding.

Premiér V. Klaus podal demisi. Prezident republiky pfijal podle vykladu Ustavy demisi celé
vlady CR, kterou povéfil vykonavanim jejich funkci do zvoleni vlddy nové.

Poslaneckd snémovna schvdlila vyrovnany statni rozpocet na rok 1998 ve vysi 536,5 mld. K¢,
vlada schvilila ndvrh statniho rozpoctu 25. 9. 1997.

Prezident Vaclav Havel odvolal guvernéra CNB Josefa ToSovského z jeho funkce a povéfil ho
sestavenim nové vlady. Vedenim CNB byl povéren viceguvernér Pavel Kysilka.

Prezident V. Havel jmenoval Josefa Tosovského predsedou vlady CR.

CNB piesla k inflacnimu cilenf a za cil své ménové politiky vyhlasila snizent tzv. ¢isté inflace ke
konci roku 2000 na 4,5 +1% , pficemz ke konci roku 1998 by se ¢istd inflace méla pohybovat
v rozmezi 6 + 0,5%.

Premiér Josef Tosovsky zvefejnil svij navrh na sloZzeni nové vlady. Novou vladu jmenoval pre-
zident Vaclav Havel 2. 1. 1998.
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F.

SEZNAM RESPONDENTU

Jako ocenéni spoluprace s Ceskou narodni bankou uvadime nazvy spolupracujicich firem a organizaci. Poznatky
a zkusenosti jejich vedoucich pracovniki jsou jiz po nékolik let vyznamnym zdrojem informaci pro analytickou

praci CNB v oblasti redlného ekonomického vyvoje.

Chemopetrol, a.s.
436 70 Litvinov

SKODA a.s.
Tylova 57
316 00 Plzefs

Ceské drahy, s.o.
Ndébrezi L. Svobody 12
110 15 Praha 1

TATRA, a.s.
Stefanikova 1163
742 21 Kopfivnice

Zemédélské obchodni druzstvo Lostice
Hradska 107
789 83 Lostice

Odévni podnik s.r.o. Prostéjov
Za drahou 2
797 04 Prostéjov

Stavby silnic a Zeleznic, a.s.
Nérodni 10
113 19 Praha 1

MITAS, a.s.
Svehlova 1900
106 25 Praha 10

Zemédélska obchodni spolecnost
Sestajovice - Jirny, a.s.

Zamecka 345

25090 Jirny

Druzstvo pro zemédélskou vyrobu Nova
257 51 Bystfice

VEBA - textilni zavody, a.s.
Pradlacka 89
550 17 Broumov

ARMABETON, a.s.
Antala Stagka 30
140 02 Praha 4

AssiDomdn Sepap, a.s.
Litoméficka 272
411 08 Stéti

VITKOVICE, a.s.
Ruska 101
706 02 Ostrava - Vitkovice

OKD, a.s.
ProkeSovo namésti 6
728 30 Ostrava - Moravskd Ostrava

Tovarny mlynskych strojt, akciova spolec¢nost
Pramyslova 387
532 34 Pardubice

ETA a.s.
Polic¢ska 444 5
539 16 Hlinsko v Cechach

CRYSTALEX, a.s. Novy Bor
B. Egermanna 634
473 13 Novy Bor

Cement Hranice, akciova spolecnost
753 39 Hranice

OLMA, a.s.
Pavelkova 18
772 11 Olomouc

PVT, a.s.
Kovaneckd 2124/30
190 00 Praha 9

PRIOR Ceska republika, a.s.
Lannova 22
371 57 Ceské Budéjovice

Karlovarsky porcelan THUN, a.s.
Zavodu miru 70
360 17 Karlovy Vary

AUDIP, s.r.o.
Lublarnska 19
120 00 Praha 2

Passerinvest group
Jemnicka 1
140 00 Praha 4

Auto Palace Praha, k.s.

Na Chodovci 2457/1
141 00 Praha 4
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CESKA NARODNI BANKA
NA PRIKOPE 28

11503 PRAHA 1

CESKA REPUBLIKA

kontakt:

ODBOR VEREJNYCH INFORMACI
tel.: 02/2441 2061

fax: 02/2441 2179



