
patřil relativně vysoký nárůst konečné spotřeby domácností. Velmi málo byl v prognózách zmapován vliv
vstupu 10 zemí do Evropské unie.

Prognóza Ministerstva financí obsažená v návrhu státního rozpočtu se shodla na tom, že tempo růs-
tu HDP v roce 2004 dosáhne v průměru 2,8 % (ČNB 3,0 %) zásluhou pokračujícího přírůstku spotřeby do-
mácností o 2,5 % (ČNB 4,0 %) a o relativně vysoko odhadovaný přírůstek tvorby fixního kapitálu o 3 %.
Míra inflace by měla dosáhnout 2,6 % (ČNB 3,3 %), vysoký nárůst objemu vyplácených mezd by měl i dá-
le překračovat 5 %, podíl pasivního salda běžného účtu platební bilance na HDP by měl přesahovat 6 pro-
cent. Míra nezaměstnanosti by měla zůstat nad hranicí 10 %.

Prognóza pro roky 2005 a 2006 udržuje nárůst HDP vždy o 0,4 procentního bodu ročně (ČNB pro
rok 2005 o 4,0 %) jako důsledku v podstatě stejně rychle se zvyšujících nárůstů konečné spotřeby do-
mácností a tvorby fixního kapitálu. Přitom podíl pasivního salda běžného účtu platební bilance k HDP se
jen mírně snižuje, ale zůstává nepříjemně vysoký nad 6 % (maximálně 5% podíl je mezinárodně uznáva-
ný jako výnosný pro stabilní vývoj ekonomiky pro kratší období). Míru inflace ponechává prognóza na úrov-
ni 2,5 % (ČNB 3,1 %). Míru nezaměstnanosti prognóza snižuje, ale jen na hranici 10 %.

Makroekonomická rovnováha
V roce 2003 tvorba zdrojů – domácí efektivní nabídka – nestačila krýt domácí realizovanou poptáv-

ku, tj. konečnou spotřebu a tvorbu hrubého fixního kapitálu. Rozdíl v běžných cenách se proti předchozím
rokům zvýšil a zůstává značný. Počítáno ze stálých cen se rozdíl rovněž zvyšuje, přírůstek užití HDP je
vyšší než přírůstek jeho tvorby. Je kryt co do absolutního objemu dovozem, jak ukazuje saldo pasivní ob-
chodní bilance. Pozitivní vliv na nerovnováhu v běžných cenách měly v roce 2002 výrazně, v roce 2003 již
méně zřetelně směnné relace v zahraničním obchodě (Tab. č. II/4).

Pokračování věcné ekonomické nerovnováhy neohrožovalo celkovou rovnováhu a stabilitu. Neohro-
žovalo ji ani celkové manko na běžném účtu platební bilance, kde začíná citelně působit vedle pasiva z ob-
chodní bilance zboží pasivní saldo výnosů, když výrazně narůstají placené úroky do zahraničí, dividendy
a výnosy z tuzemských cenných papírů. Příliv zahraničního kapitálu byl hlavním zdrojem rostoucích in-
vestic. Tendence v nekrytí hmotné domácí poptávky domácí nabídkou se trvale promítá do finanční nerov-
nováhy státu.
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