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Svét ocima ekonomu: Verejné rozpocty se v EU loni zlepsily, zfejmé naposledy

Eurostat nedavno zverejnil podzimni notifikaci vefejnych rozpoctd zemi EU. Potvrdil predbézny stav z
jara letoSniho roku, podle néjz se v roce 2018 stav verejnych financi v Unii jako celku zlepsil. Deficit
klesl na 0,7% HDP z hodnoty 1,1% HDP, dosaZené o rok dfive, i kdyZ byl pokles proti pfedbéznym
¢isldm ponékud mensi. Problémem zdstala nevyrovnanost vysledkd mezi jednotlivymi zemémi.
Pfesné polovina ¢lend EU-28 hospodafila v lofiském roce s prebytkem a aZ na vyjimky se jednalo o
stejné zemé jako v roce 2017. Mezi témi, které vykazaly schodek, oviem casté&ji doslo k revizi dat
2018 smérem k vjznamnému zhorgeni (Britanie -0,8% HDP, Slovensko -0,4% HDP). Zadna zemé& EU
sice momentalné netrpi nadmérnym deficitem, dvé z nich si ale vyslouZily od Evropské komise
varovani kvdli odchylce od stfednédobého rozpoctového cile (Rumunsko se schodkem 3,0% HDP a
Madarsko se schodkem 2,3% HDP). Za sniZzenim schodk( proti roku 2017 v EU staly predevsim
ekonomicky rist a niZsi naklady na obsluhu verejného dluhu. Ukazatel dluhu k HDP mezirocné narostl
jen ve tfech zemich (Recko, Italie, Kypr), kdyZ i v fadé zemi hospodaficich s deficitem rostl nominalni
HDP rychleji nez nominalni dluh.

Proc se jevi zprava Eurostatu jako dileZita? Na prahu ekonomického zpomaleni v Evropé jsou stabilni
verejné finance predpokladem pro wyuZiti fiskalni politiky jako kompenzace nizZSi poptavky.
Zverejnéna Cisla vypadaji v tomto ohledu vcelku pozitivng, coZ je ale dano také dlouhou
retrospektivou. Ctvrtletni pohled, ktery je zndmy aZ po 2Q19, naznaluje, Ze vefejné finance v EU
dosahly svého nejlepSiho stavu na konci 2017 a v prvnim pOlroce 2018, coZ koresponduje s
tehdejSim vrcholem v ekonomickém cyklu. Sezénné ocistény schodek pro EU je od té doby jiZz na
mirném vzestupu. V fadé zemi EU zUstava okno prileZitosti fiskalniho impulsu oteviené pro rok 2020,
co? ale nemusi vydrZet dlouho. Ani v Cesku, které patii z hlediska stability vefejnych financi k
nejméné problémovym zemim EU, neni rozpoctova situace idealni. Vefejné zadluZzeni k HDP je Ctvrté
také letoSni hospodareni verejnych financi asi skonci mirnym prebytkem, to ovsem vyhradné diky
prebytku v rozpoctech krajd a obci. Centralni vlada sv0j pfedchozi prebytek letos rozpustila vyraznym
zvySovanim socialnich transferd. Tim patrné vystfilela znacnou ¢ast své fiskalni munice dfive, nez by
bylo Zadouci, a formou, ktera neni optimalni. Pfi ocekavaném zpomaleni ekonomiky v pristim roce tak
hrozi, Ze bude muset vlada Fesit dilema, zda ofezavat verejné vydaje ¢i nechat pretéct planovany,
Ctyricetimiliardowy schodek rozpoctu.

STREDNEDOBY VYHLED

Cesko Slovensko Eurozona USA
2019 2020 2019 2020 2019 2020 2019 2020
HDP, realné (% y-o-y) 2.40 2.00 2.60 2.30 1.20 0.90 2.30 0.70
CPI, prdmer (% y-0-y) 2.80 2.20 2.60 2.00 1.20 1.20 1.80 1.70
Cen.bank rate (% eop) 2.00 2.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.75 1.25
\/ynos 10Y GB (% eop) 1.35 1.50 0.10 0.20 -0.50 -0.25 1.65 2.25
Narodni ména vs. EUR* | 25.70 25.20 -- - -- -- 1.14 1.18
Narodni ména vs. USD* | 22.57 21.4~ 1.14 1.18 1.14 1.18 - --

*/Konec obdobi, ~/Pfepocet EUR/CZK podle EUR/USD

UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s. ICO/Identification Number: 64948242
Obchodnirejstfk/Commercial Register:

Sidlo/Registered Office: Méstsky soud v Praze, oddil B, vioZka 3608/

Zeletavska 1525/1 Municipal Courtin Prague, Section B, file 3608

140 92 Praha 4 - Michle Smérovy kéd banky/Bank Code: 2700
www.unicreditbank.cz Swift Code: BACXCZPP



s UniCredit Bank

Vydal dne 4. 11. 2019: Economic Research, UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s.
Zdroj dat: UniCredit Research

DISCLAIMER

Veskeré informace a nazory pouZité pri tvorbé nebo obsaZené v tomto materialu pochazeji nebo jsou zaloZeny pouze na
zdrojich, které UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., povaZuje za diveryhooné. PrestoZe UniCredit Bank Czech
Republic and Slovakia, a.s., vénuje obsahu a ovérovani takovychto informaci a nazord veskerou péci, nemdze zarucit jejich
spravnost, presnost a Oplnost. Pokud neni uvedeno jinak, analyticky vystup predstavuje nazor ke dni jeho zverejnéni,
pricemZ miZe byt zménén bez predchoziho upozornéni.

Kurzy, ceny, vynosy, zhodnoceni, vykonnost Ci jiné parametry dosaZené jednotlivymi financnimi nastroji v minulosti
nemohou v Zadném pripadé slouZit jako indikator nebo zaruka budoucich kurzd, cen, vynosd, zhodnoceni, vykonnosti Ci
jinych parametrd takovychto nebo obdobnych financnich nastrojd. S investici je vZdy spojeno riziko kolisani hodnoty a
navratnost pivodné investovanych prostredkd neni zarucena. Financni nastroje denominované v cizich ménach jsou také
vystaveny wkyvdm wyplyvajicich ze zmén devizovych kurzd, které mohou mit jak pozitivni, tak i negativni vliv zejména na
jejich kurzy, ceny, zhodnoceni i vynosy z nich plynouci. NaruSeni predpokladd pro odvozeni doporuceni miZe zpdsobit
ztratu platnosti prislusného doporuceni.

Dalsi informace jsou k dispozici na https://www.unicreditbank.cz/cs/ostatni/disclaimer.html
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