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Makroekonomicka predikce je zpracovavana v odboru Finanéni politika MF CR se Gtvrtletni periodicitou.
Zahrnuje predikci na bézny a nasledujici rok (tj. do roku 2008) a u nékterych ukazateld vyhled na dalsi 2 roky
(tj. do roku 2010). Je publikovana zpravidla v druhé poloviné prvniho mésice kazdého Ctvrtleti a je rovnéz
dostupna na internetovych strankach MF CR na adrese:

http://www.mfcr.cz/makropre

Privitame jakékoliv pfipominky nebo nameéty, které poslouzi ke zkvalitnéni publikace a ptiblizi ji
potfebam uzivatell. Pfipadné piipominky prosime zasilejte na adresu:

macroforecast@mfcr.cz

Podrobné informace o fiskdlnim vyvoji je mozné nalézt v publikaci Fiskalni vyhled CR, kterd vyjde
v kvétnu 2007.

Poznamka:

V prognodzach uvadime stfedy intervalovych odhadd. Publikované souctové tdaje v tabulkach jsou
v nekterych piipadech zatizeny nepfesnosti na poslednim desetinném misté vzhledem k zaokrouhlovani.
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A Vychodiska predikce

A.l Vnéjsi prostiedi

Predikce pfedpokladd zpomaleni ristu
svétové ekonomiky ve srovnani s rokem 2007, a to
predevsim v USA. Pficinou jsou problémy ve
finanénim sektoru v navaznosti na krizi tzv. sub-
prime hypoték. Ekonomika eurozény (EA12), ktera
v letech 2006-7 doséhla rekordnich hodnot ristu, by
se méla v letech 2008 a 2009 zpomalit pod 2 %.
Naopak ekonomiky méné vyspélych zemi by mély
byt touto situaci ovlivnény jen ve velmi omezené
mife.

Graf A.1.1: Rist HDP v EA12
mezirocni riist v %

(po ocistént o vlivy sezon a pracovnich dnii)
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Dolarové ceny ropy Brent by se podle nasich
predpokladi mély v horizontu predikce dale pomalu
zvySovat a od roku 2009 by mély trvale presahovat
uroven 100 USD/barel.

Graf A.1.2: Cena ropy Brent
v USD za barel
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Vnéjsi  prostiedi se stdva rizikem pro
makroekonomicky vyvoj v Ceské republice.

Podrobnéjsi udaje o vnéjsim prostredi jsou
uvedeny v kapitole C.9.

A2 Fiskalni politika

Sektor vladnich instituci vykazuje deficity i
v soucasné fazi ekonomického cyklu, coz svédc¢i o ne

zcela odpovidajicim nastaveni soucasné fiskalni
Ctyti roky lepsich ekonomickych vysledkt, nez Cinily
stanovené fiskalni cile. Vlivem velmi pfiznivého
ekonomického  vyvoje dochdzi k postupnému
snizovani podilu nominalniho deficitu vladniho
sektoru na HDP, a to navzdory pfetrvavajicim
strukturalnim  problémim na vydajové strané
vetejnych rozpocta.

Makroekonomické ptsobeni fiskalni politiky
v roce 2007 bylo vyznamné odlisné od predpokladd,
které vychazely ze schvaleného statniho rozpoctu na
rok 2007. Vysledky hospodaieni statniho rozpoctu
byly lepsi, nez se ocekavalo, a hospodareni nékterych
dalsich instituci se rovnéz zlepsilo. Vladni deficit tak
v koneéném disledku skoncil na trovni 1,6 %, coz

pfedstavuje  méné nez  polovinu  puvodni
rozpoc¢tované hodnoty.
Vyhled hospodafeni vladniho sektoru a

nastaveni fiskalni politiky v nadchazejicim obdobi
jsou zatizeny velkou mirou nejistoty. Priznivé
vysledky roku 2007 naznacuji, Ze by mélo byt realné
dosahnout v pfistich letech nizsich deficitd, nez ¢ini
soucasné fiskalni cile pro saldo vladniho sektoru ve
vysi -2,9 % HDP v roce 2008, -2,6 % v roce 2009 a
-2,3 % v roce 2010.

Z makroekonomického  pohledu  fiskalni
politika nepfinesla vroce 2007 zadny pozitivni
impuls. Vroce 2008 ocekavame zhruba stejny
vysledek hospodafeni jako v loniském roce. 1 pies
uspory v socialni oblasti, znamenajici omezeni zdroju
pro spotiebu domacnosti, by fiskalni impuls nemél
byt restriktivni. Na druhé stran¢ se dale zvysilo riziko
prohloubeni deficitu v pripadé silnéjsiho vyuziti
prostfedkt akumulovanych v rezervnich fondech
(stav rezervnich fondi dosahl ke konci roku 2007
vyse 2,7 % HDP proti 2,1 % na konci roku 2006).

Podrobnéjsi udaje o verejnych rozpoctech
Jjsou uvedeny v kapitole C.8.

A3 Ménova politika a sménné kurzy

Ménova politika Ceské narodni banky je
zalozena na rezimu cilovani inflace. Infla¢ni cil je
definovan jako meziro¢ni pfirastek CPI ve vysi 3 %
s toleranénim pasmem = 1 p.b.

V bfeznu 2007 vyhlasila CNB novy inflagni
cil s ucinnosti od ledna 2010 definovany jako
meziroéni pfirdstek indexu spotiebitelskych cen ve
vysi 2 % (s toleranénim pasmem =+ 1 p. b.). Pfechod
knovém inflaénimu cili a délka pfechodového
obdobi dosud nebyly oficidln€ zvefejnény. Inflacni
cil je nadale chapan jako stfednédoby s délkou
horizontu ménové politiky 12 — 18 mésicui.

Po¢inaje rokem 2008 zatala CNB nové
zvetejhovat trajektorii urokovych sazeb konzistentni



s prognézou, dale i jmenovité hlasovani clend
bankovni rady o zméné urokovych sazeb. Celkovy
pocet ménovepolitickych jednani bankovni rady se
snizil na osm zasedani za rok.

Makroekonomicka predikce ptedpoklada
v soucasném roce mirné zvySeni mezibankovnich
urokovych sazeb sjejich naslednym poklesem
v pribéhu roku 2009.
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Podrobnéjsi udaje o urokovych sazbach jsou
uvedeny v kapitole C.7.

Od 2. pololeti 2007 dochazi k prudkému
zhodnoceni sménného kurzu k euru. Domnivame se,
7ze to neni zpusobeno fundamentalnimi pfi¢inami.
Proto predpokladame, ze po korekci v prubéhu roku
2008 by se v nasledujicim obdobi méla obnovit
dlouhodoba tendence k pouze mirnému nominalnimu
i realnému zhodnocovani. Tomuto vyvoji by méla
napomoci i pfipravovand dohoda MF CR a CNB
o opatienich k zamezeni nadmérného posilovani
sménného kurzu.

Graf A.3.2: Sménny kurz CZK/EUR
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A4  Strukturilni politiky

Reformni opatfeni strukturalnich politik maji
za ukol podpofit hospodaisky rust, zaméstnanost a
zvysit konkurenceschopnost ceské ekonomiky. Je
tteba nadale zvySovat flexibilitu trhu prace,
kultivovat  prostiedi pro podnikatele, dbat na

A Vychodiska predikce

posilovani hospodaiské soutéze a efektivni fungovani
trhi produkti véetné trhl finanénich.

Podnikatelské prostiedi

Od I.listopadu 2007 se u vSech
predkladanych pravnich predpist provadi komplexni
vyhodnoceni jejich ekonomickych, socialnich a
environmentalnich dopadt. Vl1adé jsou predkladany
navrhy predpisi ve varianté, kterd je z téchto
hledisek  optimalni. Z provedené , Analyzy
administrativni zatéze podnikateli” vyplynulo, Ze
celkovd ro¢ni administrativni zatéZ ¢ini pies
86 mld. K&, tj. 2,5 % HDP. Ceska republika se
ptipojila k celoevropské iniciativé a piijala narodni
zavazek snizit do konce roku 2010 administrativni
zat¢Zz  podnikateli  zpusobenou  informadnimi
povinnostmi o 20 %.

Dlouhodobé problematickou oblast ukonéeni
podnikani teSi rekodifikace insolven¢niho prava
ucinna od 1. ledna 2008, jez by méla zkratit délku
procesu bankrotu, posilit roli véfitelli, omezit zajem
na prodluzovani bankroti a umoznit pokracovat
v ¢innosti zivotaschopnym ¢astem firem. Byl ziizen
vetejné piistupny insolvenéni rejstiik, ktery zvysi
transparentnost insolvenéniho fizeni.

V ramci roz§ifovani elektronickych
informacénich systémi vefejné spravy byl spustén
projekt Czech Point', ktery ma usnadnit komunikaci
obcant sufady. Zatimco vroce 2007 mohl obcan
zadat o elektronicky vypis zvefejnych registrii
katastru nemovitosti, vypis z obchodniho rejstiiku a
vypis ze zivnostenského registru, v roce 2008 piibyla
moznost pozddat o vypis zprvniho neverejného
registru — z rejstiiku trestd.

Dalsimu vyznamnému zlepSeni kvality
podnikatelského prostiedi pomize komplexni novela
Zivnostenského zakona, kterda je jiz schvélena
Senatem a vstoupi v u¢innost od. 1. ¢ervence 2008.
Jejim smyslem je dale snizit administrativu
podnikatelti, zjednodusit a urychlit proces vzniku
zivnostenskych opravnéni a usnadnit vstup do
podnikani. Mezi navrhované zmény patii zejména
zruSeni mistni piislusnosti Zzivnostenskych uradd,
zruseni zédsady vydavani zivnostenského listu ke
kazd¢é zivnosti, zavedeni platby jediného spravniho
poplatku pti ohlaseni vice zivnosti, zjednoduseni
vstupu do  podnikani mladym  zacinajicim
podnikatelim (v nékterych piipadech nebude nutna
praxe) a snizeni poctu Zivnosti. Dale dojde také ke
zjednoduseni vztahu zapisi do obchodniho a
zivnostenského rejstiiku.

Také opatieni v oblasti dani by méla zvysit
konkurenceschopnost ~ podnikatelského  sektoru
v disledku pfesunu danového bifemene z dani
pfimych na dané nepfimé. Je planovano postupné
snizovani sazby dané z piijmi pravnickych osob ze
soucasnych 21 % na 19 % vroce 2010 spojené
s roz§ifovanim danového zakladu.

1 v .
Dalsi informace na www.czechpoint.cz.



Trh prdce

I pfes pozitivni vyvoj na trhu prace, jakymi
jsou klesajici mira nezaméstnanosti a rostouci
zaméstnanost, lze stale identifikovat nékolik
strukturalnich problému. Jde o nedostatek motivace
k préaci, diskriminaci starSich pracovnikd,
nedostate¢nou  sladénost  systému  vzdélavani
s ménicimi se pozadavky trhu pridce a nizkou
regiondlni a profesni mobilitu. Dusledkem je
nedostatek pracovnikt, ktery se mtize stat limitujicim
faktorem ekonomického rustu.

Nabidkova strana trhu prace je v roce 2008
ovlivnéna zménami v systému socialnich davek
(zékon opomoci v hmotné nouzi, o zivotnim a
existenénim minimu, novela zdkona o statni socialni
podpofe) a opatienimi v dafiové a socialni politice
v souvislosti se Zakonem o stabilizaci vefejnych
rozpoctl.

V oblasti socialnich davek je uplatnéno
nékolik zmén, které maji zvysit adresnost davkového
systému a zabranit jeho zneuzivani. Systém ma dale
prohloubit rozdil v pfijmech ze socialnich davek
mezi témi, ktefi aktivné praci hledaji, a témi, ktefi
pracovat odmitaji. U davek statni socialni podpory
doslo k1. 1. 2008 ke zménam v rodicovské
dovolené. Lidé si budou moci zvolit jeji délku a
podle toho jim bude stanovena vyse davky. U vsech
davek kromé dachodi byla zruSena automaticka
valorizace.

A Vychodiska predikce

V oblasti zdanéni prFijmi fyzickych osob
doslo k zavedeni jednotné sazby ve vysi 15 % spolu
s roz8ifenim danového zakladu ve formé zruSeni
moznosti uplatnit zaplacené pojistné na zakonné
socialni a zdravotni pojisténi jako danovy
vydaj/naklad. V pripadé zaméstnanci se do danového
zékladu nové zapocitava 1 pojistné placené
zam@stnavatelem. Rust danového zdkladu je
soucasn¢ piinejmensim kompenzovan zvySenim slev
nadani. Zakon rovnéz zavedl stropy pro
vymérovaci zaklad socialniho a zdravotniho
pojisténi.

Vramci opatfeni ke stabilizaci vefejnych
rozpoctl doslo v systému nemocenského pojisténi
ke zruSeni vyplaty davek za prvni tii kalendaini dny
nemoci. Puvodné planované zmény (pokles Cisté
miry nahrady spojené s absenci vyplaty davek béhem
prvnich tfech dnii nemoci a pievzeti zodpovédnosti
za vyplatu davek béhem 4. az 14. dne
zaméstnavatelem  spojené s poklesem  sazby
pojistného) se odsouvaji az na rok 2009. Cilem téchto
opatfeni je odstranit zneuzivani nemocenské a
dosdhnout snizeni miry nemocnosti v Ceské
republice, kterda se dlouhodobé pohybuje nad
evropskym prumérem.

Problém rostouciho poc¢tu neobsaditelnych
pracovnich mist by mél fesit vladou schvaleny
institut ,,zelenych karet” kombinujici pracovni
povoleni a povoleni k pobytu na Gizemi CR pro osoby
z tretich zemi.



B Ekonomicky cyklus

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

Potencialni produkt, specifikovany na zakladé vypoctu Cobb-Douglasovy produkcni funkce, udava uroven
HDP pri priumérném vyuziti vyrobnich faktoru. Rust potencialniho produktu popisuje moznosti udrzitelného
ristu ekonomiky bez vzniku nerovnovadh. Lze ho rozlozit na prispevky pracovni sily, zasoby kapitialu a souhrnné
produktivity vyrobnich faktorii. Produkcni mezera identifikuje pozici ekonomiky v cyklu a vyjadiuje vztah mezi
HDP a potencialnim produktem. Koncept potencialniho produktu a produkcni mezery je pouzivan pro analyzu
ekonomického vyvoje a pro vypocty strukturdlni bilance verejnych rozpoctii.

Graf B.1: Produkéni mezera Graf B.2: Tempo ristu potencialniho produktu
v % potencialniho produktu v procentnich bodech
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Graf B.3: VyuZiti vyrobnich kapacit v primyslu Graf B.4: Souhrnna produktivita vyrobnich faktoru
konjunkturalni ukazatel, v % mezirocni rist v %
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Tabulka B.1: Produkéni mezera a potencialni produkt

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Produkéni mezera %| -1,8 @ -1,8 0,0 0,1 | -14  -16 -15  -05 0,3 1,3
Potencialni produkt ristv % | 1,6 14 1,7 2,6 3,2 3,7 4,5 53 5,5 5,4
Prispévky:
Souhrnna produktivita vyr. fak tori p-b.| 0,8 0,7 1,2 2,0 2,5 3,0 3,6 4,0 4,2 4,2
Z4s oba kapitalu p.b.| 0,8 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,8 0,8 0,9 1,0
Mira participace p.b. | -0,1 -0,2 -0,5 -0,4 -0,2 -0,2 -0,2 0,2 0,2 -0,1
Demografie '’ pb| 02 02 02 02 02 02 02 02 03 03

! Prispévek risstu poctu obyvatel v produktivnim véku (15-64 let)



Ve 4. ctvrtleti 2007 dosahla kladna
produkéni mezera podle naSich propocti cca
1,8 % potencialniho produktu.

Tento vysledek je podpofen ostie klesajici
nezaméstnanosti a rekordnimi hodnotami vyuziti
vyrobnich kapacit v primyslu. VIiv na zrychleni
spotfebitelské inflace neni mozné jednoznacné
identifikovat vzhledem k velkému mnozstvi dalSich
faktorti, které se zde prosazuji (vice viz kapitola
C.2).

V roce 2008 by se méla produkéni mezera
snizit vlivem mirného zpomaleni ekonomiky.

Meziro¢ni rast potencialniho produktu se
od roku 2005 drzi nad hranici 5 %, na pocatku roku
2006 dosahl vrcholu ve vysi 5,6 %. V poslednich
¢tvrtletich se udrzuje na stabilni Grovni 5,4 %.

Pfi¢inou tohoto drobného zpomaleni je
mezirocni pokles participace na trhu prace (pomér
poctu zaméstnanych a nezaméstnanych na populaci
v produktivnim veku), coz lze interpretovat tak, ze
se snizuje podil lidi, ktefi jsou schopni a ochotni
pracovat. Pfitom pocet volnych pracovnich mist
v ekonomice dosahuje rekordnich hodnot a

B.2 Kompozitni piedstihovy indikator

B Ekonomicky cyklus

podnikatelé maji problémy s naborem pracovniki
pro nové vyrobni kapacity. Domnivame se, Ze
reformni kroky ptispéji ke zvySeni motivace k praci
(vice viz kapitola C.3).

Rist potencialniho produktu je z vétsi casti
tazen rychlym rdstem trendu  souhrnné
produktivity vyrobnich faktori, ktery od pocatku
roku 2006 dosahuje stabilniho meziro¢niho rtstu ve
vysi 4,2 %. Je vysledkem volného pohybu zbozi i
kapitdlu v rdmci EU, nab&hu novych vyrobnich
kapacit, stability finan¢niho systému a snizovani
sazeb dané z pfijmi pravnickych osob. Piesun od
pfimého k nepifimému zdanéni v ramci danovych
zmén by mél mit rovnéz pozitivni efekt. Trvaly
predstih ristu souhrnné produktivity pfed zemémi
eurozony se stava nejdulezitéjsi
priblizovani vykonnosti ¢eské ekonomiky k jejich
arovni.

Prispévek zvySeni kapitalové vybavenosti
ekonomiky mirné nardstd. Investicni aktivita vede
ke zlepsSeni infrastruktury i k vytvafeni novych
kvalitnich a konkurenceschopnych vyrobnich
jednotek.

Kompozitni predstihovy indikator je sestaven z vysledkii konjunkturalnich prizkumii, které spliuji
zakladni pozadavky kladené na predstihové indikatory cyklu — jsou ekonomicky interpretovatelné, vykazuji
statisticky pozorovatelny vztah v predstihu k priitbehu ekonomického cyklu a jsou rychle a pravidelné dostupné.

Na zakladeé analyzy vztahit mezi jednotlivymi konjunkturalnimi ukazateli a cyklickou slozkou redlného
HDP doslo ke zméné slozeni kompozitniho predstihoveho indikatoru. Indikator je nyni sestaven z tech
konjukturalnich ukazatelii, které vykazovaly vysoky stupen korelace s priumérnym predstihem 7 mésicii. Vyvoj
kompozitniho indikatoru je v porovnani s predchozim méné volatilni a poskytuje delsi pohled do budoucnosti.

Graf B.5: Kompozitni piedstihovy indikator
synchronizovano s cyklickou slozkou HDP zjisténou na zdkladé
statistickych metod (Hodrick-Prescottiv filtr)
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Kompozitni pfedstihovy indikator pro rok
2007 signalizoval zrychleni rustové dynamiky.
Publikovana data o vyvoji realného HDP tento signal
potvrdila, coz dokazuje rostouci cyklickd slozka
vyjadifena v procentech HDP.

Pro 1. pololeti roku 2008 kompozitni indikator
signalizuje pokles dynamiky rastu. Lze tedy
usuzovat, ze vrchol hospodarského cyklu ptipadne na
prelom let 2007 a 2008. Pro zacatek 2. poloviny roku
2008 kompozitni indikator naznacuje oziveni ristové
dynamiky HDP.
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B.3 Individualni konjunkturalni indikatory

Konjunkturadlni ukazatele vyjadruji nazory respondentit na soucasnou situaci a vyvoj v blizké budoucnosti
a slouzi k identifikaci moznych bodit obratu ekonomického cyklu. Hlavni vyhoda spociva v rychlé dostupnosti
vysledkii, do kterych se promitad Siroky okruh viivii formujicich ocekdavani ekonomickych subjektii.

Souhrnny indikator diivéry je prezentovan jako vazeny prumér sezonné ocisténych indikatori divery
v prumyslu, stavebnictvi, obchode, ve vybranych odvétvich sluzeb a indikatoru spotrebitelské duvery. Vahy jsou
nastaveny takto: indikator divery v priumyslu 40 %, ve stavebnictvi a v obchodé po 5 %, ve vybranych odvétvich
sluzeb 30 % a indikator ditvery spotrebitelii 20 %.

Graf B.6: Indikatory diavéry
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V lednu a dudnoru 2008 byl vyvoj Ve stavebnictvi zistava indikator duvéry i
v praumyslovych podnicich podle respondentd i nadale na vysoké urovni. Respondenti v prvnich
nadale uspé$ny. Doslo ke zvySeni hodnoceni dvou mésicich roku  hodnotili  soucasnou
soucasné ekonomické situace i celkové poptavky. ekonomickou situaci i celkovou poptavku jako
Hodnoceni zahrani¢ni poptavky stagnovalo, coz uspé$né. Pro pristi tfi meésice predpokladaji, ze
mize byt v ptipad¢ delsiho trvani varujici. Podnikdim ptiznivy vyvoj stavebni Cinnosti i zaméestnanosti bude
se také zvysily zasoby. V tiimésiénim vyhledu dale pokracovat. Stim souvisi zaji$téni préce
respondenti  pocitaji  smirnym  zpomalenim zakazkami, které stavebni podniky odhaduji na téméf
pfiznivého vyvoje vyrobni Cinnosti i zaméstnanosti. 9 mésict. Ocekavani vyvoje ekonomicke situace pro
Také ocekavani celkové ekonomické situace jsou pro pristi tii mésice jsou sice nizsi, ale pro pfistich Sest
horizont tfi i Sesti mésich rezervovang;jsi. mésich se zvysuji.
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V oblasti obchodu zpomaloval rust
ekonomické aktivity, pfesto vlednu 1 unoru
pokracovalo  piiznivé  hodnoceni soucasné

ekonomické situace (sezonni vyprodeje). Hodnoceni
vyvoje ekonomické situace pro obdobi pfistich tfi
mesici se snizilo, ale v horizontu Sesti mésict je
vySSsi.

Ve vybranych odvétvich sluzeb se v prvnich
dvou mésicich roku 2008 indikator divéry udrzel na
témeét stabilnich hodnotach. Respondenti zvysili
hodnoceni soucasné ekonomické situace, ale u
hodnoceni poptavky i jejiho ocekavani pro pfisti tfi
meésice naopak pocitaji se snizenim. Pro obdobi
pristich tii 1 Sesti mésict predpokladaji u hodnoceni
ekonomické situace mirné zlepseni.

Pomérné prudky propad diavéry spotiebiteld
ve vyvoj ekonomiky v zavéru roku 2007 byl podle
Setfeni v inoru 2008 vystfidan obnovenim duvery.
Spotiebitelé podle prizkumu ocekavaji pro pfistich
dvanact mésicti zlepSeni celkové ekonomické i své
finanéni  situace. @ Také  ocekavani  vyvoje
nezamestnanosti se vratilo k dlouhodobé€ pfiznivym
hodnotam. Podil respondent, ktefi maji v umyslu
spofit, se vyrazng€ zvysil.
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Graf B.7: Souhrnny indikator duvéry
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V prvnich dvou mésicich roku 2008 se
souhrnny indikator divéry zacal zvySovat, a to
vlivem ristu spotiebitelského indikatoru davéry,
ktery vyrovnaval propad zkonce roku 2007.
Podnikatelsky indikator, ktery ziskdme vylouc¢enim
spotfebitelského indikatoru, vsak naznacuje mirnou
tendenci k  poklesu. Na zikladé nézort
ekonomickych subjektii je tak mozné piedpokladat,
ze dosavadni pomérné vysoké tempo ekonomického
ristu by se mohlo v 1. ¢tvrtleti zacit zpomalovat.



C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

Udaje z predchozi predikce z ledna 2008 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se k rokim 2010 a
2011 jsou extrapolacnim scénarem, ktery naznacuje smeér mozného vyvoje a neni v dalsim textu komentovan.

Vyvoj hlavnich makroekonomickych indikatort ceské ekonomiky a jejich predikce jsou shrnuty
v nasledujici tabulce.

Tabulka C.1: Hlavni makroekonomické indikatory

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Aktuadlni predikce Minula predikce
Hruby domaéci produkt ristv %, s.c. | 4,5 6,4 6,4 6,5 4,9 5,1 6,1 4,7 5,1
S potieba domacnos ti ristv %, s.c.| 2,9 2,3 5,5 5,6 3,6 4,3 5,7 3,6 4,6
S potieba viady ristv %, s.c. | -3,5 2,2 0,0 0,9 -0,6 -0,3 0,1 -0,4 0,3
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. | 3,9 2.3 5,5 6,1 8,1 7,8 5,7 8,0 7,8
Prispévek ZO k ristu HDP p.b.,sc| 1,3 4,8 0,9 1,0 0,8 1,3 0,8 0,5 1,0
Deflator HDP ristv % | 4,5 -0,2 1,7 34 3,2 2,2 3.4 3,5 2,3
Primérna mira inflace % | 2,8 1,9 2,5 2,8 6,0 2,7 2,8 5,5 2,3
Zaméstnanost (VSPS) ristv % | -0,6 1,2 1,3 1,9 1,7 0,8 1,9 1,6 0,8
Mira nezamés tnanosti (VSPS) primérv % | 83 7,9 7,1 5,3 4,2 3,6 5,3 4,4 4,1
Objem mezd a plati (dom.koncept)| ristv %, b.c.| 6,3 6,8 7.8 8,9 9,0 8,2 9,3 9,0 7.5
Podil BU na HDP % | -5,2 -1,6 -3,1 -2,5 -3,0 -2,1 -3,5 -3,5 -2,1
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 31,9 | 29,8 283 27,8 258 @ 254 27,8 26,5 26,1
Dlouhodobé tirok ové s azby % pa | 4,8 3,5 3,8 4,3 4,6 4,6 4,3 4,6 4,6
Ropa Brent USD/barel| 38,3 @ 54,4 654 | 72,7 97 103 72,7 89 89
HDP eurozény (EA-12) ristv %, s.c. | 2,1 1,6 2,7 2,6 1,8 1,9 2,6 2,2 2,2

C.1 Ekonomicky vykon Tempo ristu redlného hrubého domaiciho

Ceska ekonomika se nachdzi v blizkosti
vrcholu hospodaiského cyklu. Zacind nardzet na
limity vyplyvajici z nedostatku pracovni sily. Po
mnohaleté cenové stabilité se zrychlil rist cen. Rust
spotfebitelskych cen pak stlacuje poptavku
domacnosti.

Meziro¢ni piirustek realného HDP podle
poslednich platnych tdaji CSU dosahl ve 4. &tvrtleti
2007 hodnoty 6,6 % (proti odhadu z ledna 2008 ve
vysi 5,8 %). Tempo mezictvrtletniho ristu sezénné
ocisténého HDP zrychlilo ve 4. Ctvrtleti na 1,7 %
z 1,6 % ve 3. ctvrtleti. Prirtstek realného HDP za
cely rok 2007 ¢inil 6,5 % (proti 6,1 %).

V nasledujicim obdobi ocekavame postupné
uzavirani kladné produkéni mezery a navrat
k potencialnimu  produktu spojeny s mirnym
zpomalenim ristu HDP. Ceska republika viak
zistane dynamicky se rozvijejici ekonomikou
atraktivni pro zahraniéni investory. Postupné se
zacnou projevovat pozitivni efekty fiskalni reformy
stejné jako priliv prostfedktt z evropskych zdrojt.
V Casovém horizontu prognézy Ilze ocekavat, ze
probihajici reformy omezi limitujici faktory a pfispé&ji
ke zrychleni ekonomického rtstu. V roce 2008 by
mél meziro¢ni piirastek HDP dosahnout 4,9 % (proti
4,7 %), v roce 2009 potom 5,1 % (beze zmeny).

2 Ekonomicky rist za 1. — 3. étvrtleti 2007 byl zpFesnén
00,1- 0,3 p.b. smérem vzhiiru.
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diichodu (RHDD), ktery odrazi dichodovou situaci
Ceské ekonomiky, se jiz zaCalo zpomalovat. Ve
4. ¢tvrtleti dosahlo 6,6 % (proti 6,3 %) po vrcholu
8,3 % v 1. ctvrtleti 2007. Predstih rlstu vyvoznich
cen pied dovoznimi v roce 2007 vedl k rychlejsimu
rustu RHDD v porovnani s ristem HDP. RHDD se
zvysil v roce 2007 0 7,5 % (proti 7,2 %).

V roce 2008 by se mé¢ly sménné relace zhorsit,
a proto by mél piiristek RHDD klesnout pod troven
ptirtstku realného HDP. Vysledkem by mélo byt
zpomaleni na 4,3 % (proti 4,7 %). Pro rok 2009
ocekavame piirtstek 5,3 % (proti 5,6 %).

Vydaje na HDP

Realny rast HDP je tazen hlavné vydaji na
konecné domaci uziti. Dynamicky rist vyvozu je
provazen rostoucimi dovozy, coz vede ke stagnaci
piispévku salda zahrani¢niho obchodu se zbozim i
sluzbami kriastu HDP. S dokoncenim novych
exportnich kapacit a zpomalenim ristu domaci
poptavky se prispévek zahrani¢niho obchodu bude
opét zvySovat. Rust tvorby fixniho kapitalu pfitom
predbiha rust spotieby domacnosti.  Vysoky
ptispévek zmeény zasob kristu HDP je obtizné
ekonomicky interpretovat.

Meziro¢ni rust realnych vydaji domacnosti
na kone¢nou spoti‘ebu ve 4. ¢tvrtleti 2007 dosahl
4,0 % (proti 5,0 %). Za rok 2007 ¢inilo meziro¢ni
tempo rustu 5,6 % (proti 5,7 %).
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Vroce 2008 by se prirustek spotieby mél
zpomalit, vzhledem k rychlému ristu
spotiebitelskych  cen a  zpomaleni  rustu
disponibilniho diichodu domacnosti. Do konce roku
2007 se domacnosti snazily urychlit opravy a
rekonstrukce byt jako reakci na rdst snizené sazby
DPH od pocatku roku 2008. Ostatni komodity patfici
do snizené sazby umoznily jen omezené
predzasobeni. V 1. a Casteéné i ve 2. Ctvrtleti 2008
lze ocekéavat komplementarni efekt. Pro rok 2008
odhadujeme zpomaleni rustu spotfeby domacnosti na
3,6 % (odhad neménime). V roce 2009 ocekavame
odeznéni omezujicich faktor, dynamika ristu by se
méla obnovit. PrirGstek spotfeby domacnosti
odhadujeme na 4,3 % (proti 4,6 %,).

Vydaje vlady na konefnou spotiebu ve
4. ¢tvrtleti 2007 stouply o 3,1 % (proti poklesu
00,6 %) hlavn¢ v disledku zvysenych vydaji
zdravotnich pojistoven na predzasobeni léky a
vydaji na opravy infrastruktury. V roce 2007 dosahl
ptirtstek spotreby vlady 0,9 % (proti 0,1 %). V roce
2008 by se mély projevit efekty fiskalni reformy
poklesem realné spotieby vlady o 0,6 % (proti
poklesu o 0,4 %), v roce 2009 pak poklesem o 0,3 %
(odhad neménime) .

Objem tvorby hrubého fixniho kapitalu se
ve 4. ¢tvrtleti 2007 meziroéné zvysil o 8,0 % (proti
6,2 %). V celém roce 2007 prirdstek tvorby hrubého
fixniho kapitalu dosahl 6,1 % (proti 5,7 %)

Ptiznivy vyvoj ziskl zejména u podniki pod
zahrani¢ni kontrolou a trvajici pfiliv zahrani¢nich
investic by se mél vletech 2008 a 2009 odrazit
v dynamice investi¢nich aktivit. Ty by mély byt
pfevazn€ proexportn€ orientovany. Dynamiku by
mély podpofit i ptispévky z fondd EU, které jsou
ureny pievazné na zlepSeni infrastruktury. Dal§im
vyznamnym faktorem zistdva potieba investic do
technologii ke zvySeni produktivity prace pfi
nedostatku pracovnich sil. Pozitivni dopady lze
ocekavat 1 od snizovani sazeb DPPO. Tempo ristu
investic by v roce 2008 mélo dosahnout 8,1 % (proti
8,0 %), v roce 2009 potom 7,8 % (odhad neménime).

V roce 2007 dosahl ptispévek zahrani¢niho
obchodu kristu HDP 1,0 p.b. (proti 0,8 p.b.).
V delsim horizontu by se méla znovu projevit
tendence ke zvySujicimu se kladnému pfispévku pii
rustu podilu obratu zahrani¢niho obchodu na HDP.
Vroce 2008 by mél dosahnout 0,8 p.b. (proti
0,5 p.b.) v roce 2009 pak 1,3 p.b. (proti 1,0 p.b).

C.2 Ceny zboZi a sluzeb

Spotiebitelské ceny

Mezirocni rust spotiebitelskych cen dosahl
v lednu a unoru 2008 nejvyssi hodnoty od listopadu
1998. S tak prudkym zvySenim cen lednova predikce
nepocitala. Vlednu i unoru 2008 byly ceny
mezirocné vyssi o 7,5 % (proti 6,5 %) pii unorovém
piispévku administrativnich opatieni 4,2 p.b. (proti
4,1p.b.).
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Cenovy skok vlednu 2008, kdy narist cen
oproti prosinci 2007 ¢inil 3,0 %, vytvofil nejvyssi
mezimésicni cenovy rust od ledna 1998. Z tohoto
rustu pripadlo 2,9 p.b. na vliv zmén regulovanych
cen, danovych tuprav a jinych administrativnich
opatieni. ZvySeni snizené sazby DPH z 5 % na 9 %
prispélo ve vysi 1,1 p.b.>.

K tnorovému meziro¢nimu ristu nejvice
ptispély ceny v oddile bydleni — 2.4 p.b., ztoho
regulované najemné 0,5 p.b., elekttina 0,4 p.b., plyn
0,3 p.b. ateplo 0,3 p.b..

Piispévek cen potravin ¢inil 1,9 p.b.
s odhadovanym vlivem zvySeni DPH 0,7 p.b. Vyvoj
cen potravin na pocatku roku 2008 vsak signalizuje
spiSe uklidnéni situace. Je pravdépodobné, ze zna¢na
¢ast vlivu DPH byla do cen zahrnuta jiz na konci
roku 2007 a v lednu doslo k jistému ,,ptestieleni®.

Ceny alkoholickych néapoji a tabaku piispély
k meziro¢nimu rastu spotiebitelskych cen 1,2 p.b.,
z toho spotiebni dan na cigarety Cinila 1,0 p.b. Vliv
nové zavedenych poplatkd a jinych opatfeni ve
zdravotnictvi ¢inil 0,6 p.b.

Predpokladame, ze vétSina proinflacnich
faktord typu administrativnich opatfeni ma
jednorazovy charakter a postupné odezni, aniz zvysi
inflaéni o¢ekavani ekonomickych subjektt.

Piesto by v roce 2008 méla primérnd mira
inflace dosdhnout 6,0 % (proti 5,5 %). ZvySeni cen
v pribéhu roku 2008 ve vysi 3,9 % (proti 3,3 %) by
mélo byt z témef 90 % zpisobeno administrativnimi
opatfenimi, trzni pohyb cen ve zbyvajici ¢asti roku
by tak mél zlstat velmi mirny.

Oproti minulé¢ predikci predpokladame
v oblasti administrativnich opatfeni niz§i promitnuti
spotfebnich dani do cen cigaret. Prispévky
administrativnich opatfeni k meziroéni inflaci se
budou v pribéhu roku 2008 snizovat.

U cen potravin neocekavame vyrazngjsi
pohyby ve sméru jejich zvySovani nebo snizovani.

Na snizovani inflace bude s urcitym
zpozdénim pusobit silny sménny kurz CZK vici
EUR i USD.

Naopak proti snizovani inflace by mohla
pusobit cyklicka pozice ¢eské ekonomiky (rtist HDP
je vyssi nez rust potencialniho produktu). Nejistotou
pro predikci inflace zGstava vyvoj ve mzdové oblasti.
Piipadné vyssi mzdy by mohly mit potencialni
dopady do nakladové i poptavkové inflace.

Vroce 2009 ocekavame ukonceni infla¢ni
epizody pifi prumérné mite inflace 2,7 % (proti
2,3 %), tedy vyrazné nizsi nez v roce 2008.

Vysoky riist spotfebitelskych cen vede
k tomu, ze CR v soucasnosti neplni Maastrichtské

3 Domnivame se vsak, ze ve skutecnosti doslo k riistu cen
zbozi, kterého se tykalo zvySeni snizené sazby DPH z 5 %
na 9 %, pravé z diuvodu zvysovani DPH jiz pred koncem
roku 2007. Podobné tomu bylo v SRN pri zvySovani
zdkladni sazby DPH z 16 % na 19 %. Statisticka praxe
ovsem musi vykdzat zvySeni DPH jako administrativni
opatreni prave v tom mésici, kdy k nému dochazi.
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kritérium pro inflaci (viz Graf 2.3). Podle nasecho
vyhledu by se klouzava mira inflace z HICP méla
znovu dostat pod hodnotu Maastrichtského kritéria
v zavéru roku 2009.

Defldtory

Proti dvouletému obdobi, kdy se meziro¢ni
ptirGstek deflatoru hrubych domacich vydaja
pohyboval pod 2,5 %, se jeho prirtistek vlivem rtstu
cen spotfeby domacnosti ve 4. ¢tvrtleti 2007 zrychlil
na hodnotu 3,4 % (proti 3,2 %). Za rok 2007 dosahl
rast deflatoru 2,6 % (proti 2,5 %). V roce 2008 by se
mél zrychlit na 4,1% (proti 3,8 %) opét vzhledem
k vyssi spotiebitelské inflaci. V roce 2009 by mél
klesnout na 2,2 % (proti 2,0 %,).

Rust implicitniho deflitoru HDP ve
4. ctvrtleti 2007 dosahl 3,1 % (proti 3,4 %). Vyse
ptirtstku byla ovlivnéna zhorSenim sménnych relaci.
V celém roce 2007 deflator vzrostl o 3,4 %
(v souladu s predikci). V roce 2008 pak cekame rist
0 3,2 % (proti 3,5 %) a vroce 2009 o 2,2 % (proti
2,3 %).

C.3 Trh prace a domacnosti

Dynamicky ekonomicky riist umoziuje tvorbu
Sirokého spektra pracovnich piilezitosti. Nadale
vyrazné roste zaméstnanost a klesa nezaméstnanost.
Mira zaméstnanosti tudiz roste, mira ekonomické
aktivity v meziro¢nim srovnani klesad vzhledem
k rlstu poctu osob ekonomicky neaktivnich.

Zatimco pracovni sila vpriméru za rok
setrvala  vzhledem k obdobnému mezirocnimu
piirastku a ubytku na stejné Urovni jako
v pfedchozim roce (ve 4. ctvrtleti pfiristek o 0,4 %),
rist poctu osob ekonomicky neaktivnich se
v mezironim  srovnani  zvyraznil  (zejména
u dichodctr). Pozitivni polozkou narustu ekonomicky
neaktivnich je pokracujici rust poétu studujicich a
vys$$i natalita se projevila i v priristku rodi¢ovskych
dovolenych.

Rist primérné mzdy zatim nebyl v rozporu
s rustem produktivity prace a nezakladal vyznamna
infla¢ni rizika.

K ozdravéni trhu prace by méla pfispét
reformni opatieni v oblasti vefejnych financi, ktera
by méla vést ke zvySeni motivace k praci posilenim
Cistych pracovnich pfijmi na ukor socialnich davek.

Zaméstnanost
(podle Vybérového Setieni pracovnich sil — VSPS)

Rist zaméstnanosti ve 4. ctvrtleti 2007
022 % (proti 1,9 %) byl nejvyssi v historii CR a
odpovidal cyklické pozici ekonomiky. Nadale se
vyrazn€ projevoval zejména v prumyslu a v oblasti
nemovitosti, pronajmu a podnikatelskych ¢innosti.

Z pohledu  postaveni v zaméstnani pokracoval
vyrazn€ji  priristek  poctu  podnikateli  bez

zamestnancl. Otazkou vSak je, zda tento vyvoj
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ukazuje pozitivni rozvoj drobnych podnikatelskych
aktivit, nebo opétovné  rozSifovani  tzv.
LSvarcsystému®.

Mira zaméstnanosti pribézné roste ve vsech
veékovych kategoriich. Pozitivni je, ze nejvétsi podil
na zvySovani zaméstnanosti maji zejména lidé ve
veéku nad 54 let, u kterych se vedle SirSich moznosti
uplatnéni projevuje i prodluzovani véku odchodu do
starobniho dichodu. Ve 4. ¢tvrtleti k meziro¢nimu
ptiristku poméru zameéstnanosti k poctu obyvatel
v produktivnim véku 15 az 64 let ve vysi 1,0 p.b.
ptispéli 0,6 p.b. Naopak vyjimkou je stagnace
v kategorii mezi 35-39 roky patrné v disledku péce
odéti.  Z geografického  pohledu roste mira
zaméstnanosti s vyjimkou Usteckého a Libereckého
kraje na celém Gizemi.

Vysoka poptavka po pracovnicich ¢asto narazi
na problém neodpovidajici lokalni struktury
kvalifika¢ni nabidky a vede k vyraznému pfirastku
poctu zahrani¢nich zaméstnanct. Ti dopliuji lokalné
chybéjici pracovni sily, zejména nekvalifikované.
Uplatiuji se ve vsech odvétvich, nejvice pribyvaji
v tradi¢nich oborech jako je stavebnictvi a zejména
pramysl — zde Casto tvoii znacnou ¢ast pracovnik
v novych kapacitach. Rozsifuje se i okruh zemi jejich
puvodu. Celkovy registrovany pocet na konci roku
2007 prekro¢il 300 tisic  osob; v souvislosti
s poptavkou a dokoncovanim dalSich kapacit lze
ocekavat jejich dalsi citelny rast.

Vzhledem k o¢ekdvanému pokracovani ristu
ekonomiky a reformnim opatfenim ocekavame
vpribéhu  roku 2008  pokracovani  ristu
zaméstnanosti v praméru o 1,7 % (proti 1,6 %),
vroce 2009 jiz mirné zpomaleni na 0,8 % (beze
zmeny).

Nezaméstnanost
Citelny pokles nezaméstnanosti v roce 2007
lze pric¢itat soubéhu  ekonomického  rustu,

zptisnénych uprav legislativy trhu prace a jejich
disledné aplikace i intenzivni ¢innosti ufadt prace
pfi realizaci programut aktivni politiky zaméstnanosti
(obecné i individudlnich plani). Vzhledem k tomu,
ze pfi trvalém dynamickém riistu ekonomiky dochazi
k minimalnimu  uvolflovani  pracovniki  pfi
ukoncovani ekonomickych aktivit a nova mista
ptibyvaji, pocet nové hlasenych uchazect klesa.
Soucasné s celkovou nezaméstnanosti nadale klesa i
pocet dlouhodobé nezaméstnanych (bez prace déle
nez jeden rok).

Regionalni strukturalni problémy v severnich
oblastech CR pfetrvavaji v disledku minimalni
zmény kvalifikacniho nesouladu nabidky a poptavky
po pracovni sile a nizké adaptability nékterych
skupin nezaméstnanych, kterd mnohdy vede k tomu,
ze osoba vyfazena zevidence (zejména pro
nespolupraci) sice snizi statistiku nezaméstnanych,
ale do pracovni aktivity se nezapojuje.

Ocekavame, ze pocet nezaméstnanych bude se
sezénnimi  vykyvy nadale klesat v dusledku
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pokracujiciho ekonomického rastu, dalSich uprav
legislativy a nekompromisniho pfistupu ufadd prace.
U obou zékladnich statistik ocekavame v zasad¢
obdobny pribeh.

Mezindrodn¢  srovnatelnd obecnd mira
nezaméstnanosti podle VSPS by se méla v roce
vroce 2008 snizit na 4,2 % (proti 4,4 %), vroce
2009 by m¢la dale klesnout na 3,6 % (proti 4,1 %).
Primérna mira registrované nezaméstnanosti by mela
v roce 2008 klesnout na 5,2 % (proti 5,4 %) a v roce
2009 dale na 4,3 % (proti 4,7 %).

Mzdy

Prirastek zamgéstnanosti i celkovy
hospodarsky rist vedly k pomérné slusnému nardstu
objemu mezd a platt v domacim pojeti podle
dichodové struktury HDP. V pribéhu roku se
pohyboval kolem hranice 9 %, ve 4. Cctvrtleti
zpomalil na 8,2 % (proti 9,2 %).

Pomérné vysoky rdst primérnych mezd
reflektoval dobré hospodaiské vysledky podniki
v podminkach trvajiciho ekonomického rustu.
Naproti tomu rist mezd v rozpoctové sféie byl silné
limitovan a kvy$8imu rastu pfispély pouze
mimorozpocétové prostiedky, vyplacené omezenému
poétu osob (napf. ve spojeni s pfipravou
predsednictvi EU).

Niz8i mezirocni piiristek ve 4. Cctvrtleti
v podnikatelském segmentu byl ze znacné ¢asti dan
pfesunem vyplaceni ¢asti odmén do nasledujiciho
roku, patrné vlivem neukonCenych mzdovych
vyjednavani a danové optimalizace (v roce 2008 nizsi
sazba zdanéni).

Tempo ristu mezd nebylo zatim v rozporu
s rustem produktivity prace, a proto nezpisobovalo
ve vétsi mife inflacni tlaky.

Poptavka po pracovni sile (v podminkach
pokracujiciho hospodarského rustu) spolu
s vyraznym ristem cen v roce 2007 a zacatkem roku
2008 muze byt rizikem pro zrychleni ristu mezd a
nasledné¢ i inflace v dalsim obdobi. Rizikem jsou
zatim zejména mzdova vyjednavani v produkéni
sféte.

Predikce predpoklada, ze nedojde
k enormnimu nartstu objemu ani primérné mzdy
v podnikatelském sektoru. a pod vlivem diskre¢nich
opatfeni v rozpoétové sféfe, kde pfi dodrzeni
reformnich opatfeni v oblasti mezd dojde v roce 2008
k meziro¢nimu realnému poklesu mezd, by celkovy
mzdovy nartist nemél byt hrozbou makroekonomické
rovnovahy. Problémem vSak mlze byt riziko
odchodu kvalifikovanych a kvalitnich stalych
pracovnikl ze statni spravy.

Objem mezd a plat podle doméaciho konceptu
by za uvazovanych podminek mél vzrist za rok 2008
0 9,0 % (beze zmeény) a v roce 2009 o 8,2 % (proti
7,5 %). Primérna hruba mési¢ni mzda by méla
dosahnout cca 23 300KE vroce 2008 (proti
23 400 K¢) a cca 25 100 K¢ (proti 25 000 Kc) v roce
20009.
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Jednotkové naklady prace by se za podminek
uvazovanych v predikci mély v roce 2008 zvysit
04,0 % (proti 4,4 %) a v roce 2009 o0 3,3 %.

C.4 Vztahy k zahranici
(v metodice platebni bilance)

Podil salda b&zného uétu (BU) na HDP se
z-3,1 % v roce 2006* zlepsil na -2,5 % HDP v roce
2007. Snizeni deficitu BU souviselo piedeviim
s dobrymi vysledky zahrani¢niho obchodu se zbozim
a mensi mérou i bilance sluzeb. Podil prebytku
vykonové bilance (zboZzi a sluzby) na HDP dosahl
nejlepsiho vysledku v historii ve vysi 4,9 %. Na
druhé strané¢ dal rostl schodek bilance vynost (-7,1 %
HDP), ktery bude svym objemem a dal$im
predpokladanym rastem i v nasledujicich letech tlacit
BU do deficitu.

Obrat zahrani¢niho obchodu dosahoval v roce
2007 vysoké dynamiky. Prebytek obchodni bilance
v prubéhu celého roku rostl a dosahl (v metodice
platebni bilance) 117,5 mld. K¢ (proti 116 mld. K¢).
Jeho vySe byla stejné jako v predchozim roce
vyrazn€ ovlivnéna cenami paliv, pfedev§im ropy na
svétovych trzich, ptfestoze jejich dopad byl tlumen
posilovanim koruny vic¢i dolaru. Obdobny vyvoj lze
ocekavat 1 v roce 2008, kdy by mé&l schodek palivové
¢asti bilance (SITC 3) dosahnout rekordni Grovné cca
149 mld. K¢ (proti 145 mld. K¢).

Redlny sménny kurz vaéi EUR dosahl
v 1. étvrtleti tirovné cca o 5 % vyssi oproti trendové
hodnoté. Nadmérné posilovani koruny zhorSuje
pozici tuzemskych exportér na zahrani¢nich trzich. I
kdyz nejnovéjsi vysledky mésicni obchodni bilance
nesignalizuji zadné problémy, siln€j$i koruna oproti
ptijatému piedpokladu by mohla pfedstavovat riziko.

Neptiznivy vliv slabsiho ristu ekonomik
zapadoevropskych zemi bude z&asti kompenzovan na
dynamicky rostoucich trzich ostatnich dulezitych
partnert tuzemskych vyrobei, predevs§im Slovenska
a Polska. Pomaly rist exportnich trhd’ (v roce 2007
zpomaleni na 5,3 % z 11,8 % v roce 2006 ) se da
vzhledem k méné pfiznivym vyhlidkdm svétové
ekonomiky ocekavat i v nasledujicich letech. Lze
ocekavat 1 mirné zpomaleni ristu exportni
vykonnosti, kterd indikuje zvySovani podilu ¢eského
zboZzi na exportnich trzich, pod 6 % v dalsich letech
z velmi vysokych 9,4 % v roce 2007.

Vzhledem k naznacenym tendencim
odhadujeme pro rok 2008 jen mirné meziroéni
zvySeni prebytku nepalivové c&asti bilance, ktery
odhadujeme na 225 mld. K¢ (proti 235 mld. Kc¢).

* CNB zpresnila vysledky platebni bilance od roku 2006.
Doslo ke zlepseni bilance sluzeb a prevodii a ke zhorseni
bilance vynosii témér bez vilivu na deficit beézného uctu.

Vazeny  prumer  rustu  dovozu  zbozZi  sedmi
nejvyznamnejsich obchodnich partnerskych zemi (SRN,
Slovenska, Polska, Rakouska, Francie, Britanie a Italie).
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Ocekavame, ze saldo obchodni bilance v roce 2008
dosdhne 111 mld. K¢ (proti 125 mld. K¢), v roce
2009 by se mél piebytek v souvislosti se zavadénim
novych vyrobnich kapacit ve strojirenské vyrobé
(Hyundai, Foxxcon) zvysit na cca 162 mld. K¢ (proti
177 mld. K¢).

Prebytek bilance sluZeb se od roku 2003
setrvale mirn¢ zvySuje. V roce 2007 dosahl 1,6 %
HDP. KnarGstu doslo vsouvislosti s lepSimi
vysledky v oblasti dopravy a tzv. ostatnich sluzeb.
Ocekavame pokracovani této tendence i v nasle-
dujicim obdobi.

Schodek bilance vynosui se s vyjimkou
pfechodného zbrzdéni narustu v 1. pololeti 2006
trvale prohlubuje. Dal rostl odliv dividend z pfimych
zahrani¢nich investic, objem reinvestovanych ziskl
zPZIi deficit bilance nahrad zaméstnancim.
Vzhledem ke stalému pfilivu zahrani¢nich investic a
rostouci zaméstnanosti cizinci v CR se d4 otekéavat
dalsi rtst schodku bilance vynosi.

V roce 2008 ocekavame, ze podil schodku
bézného uctu na HDP dosahne 3,0 % (proti 3,5 %).
Predikce na rok 2009 ¢ini 2,1 % HDP (beze zmény)
stim, Ze pres nejednoznaény vyvoj v poslednich
letech by se vdelsim horizontu méla prosadit
tendence k vyrovnavani bézného uctu.

C.5 Uspory a investice

Dynamicky rtst investic do tvorby hrubého
fixniho kapitalu i zvySeny prirtstek zasob a rezerv
kladou zvySené naroky na financovani usporami.
Tvorba uspor domdacnosti ma dlouhodobé klesajici
tendenci, Uspory se zvySuji pouze v produkcnich
sektorech. Zvyseni uspor vefejnych rozpoctl
v nasledujicich letech by mélo pfispét ke snizeni
deficitu bézného Gctu platebni bilance.

C.6 Demografie®

Podle piedbéznych udaji za rok 2007 se rlst
populace v CR vyrazné zrychluje. Podet narozenych
déti se prudce zvysil o 9 tis. na 115 tis. (proti
103 tis.). Kladné saldo migrace ¢inilo 84 tis. osob’
(proti 40tis.) a dosahlo nejvyssi hodnoty od
2. svétové valky. Pocet zemfelych naopak dosahl
pouze 105 tis. lidi (proti 111 tis.). Primérnd nadé¢je
doziti pfi narozeni se u Zen piiblizila 80 letiim,
u muzu doséhla 73,7 let.

I ptes tento dynamicky vyvoj nadale plati, ze
CR je na pocatku procesu stirnuti obyvatelstva.
Poprvé v Ceské historii byl vroce 2007 pocet lidi
mlad$ich 20 let niz§i neZ pocet obyvatel ve véku

S Vysledky demografické projekce CSU z konce roku 2003
se vyznamné odliSuji od aktudlnich udajii o vyvoji
populace. Proto je projekce zalozena na udajich z konce
roku 2006 a absolutnich mezirocnich prirustcich z vysoké
varianty demografické projekce.

7 Pririistek zahranicni zaméstnanosti v roce 2007 Cinil
58 tis. osob a byl tedy o 36 tis. nizsi.
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60 let a vice. Vroce 2007 sice uhrnna plodnost®
vzrostla na 1,44 (proti minimu 1,13 v roce 1999), ale
tato hodnota je stale velmi vzdalena referencni
hodnoté 2,04, kterd zajistuje dlouhodobou stabilitu
populace.

Naopak pocet i podil seniord v populaci
poroste v disledku demografické struktury a dalsiho
prodluzovani stfedni délky zivota. I pfes pozitivni
vyvoj imigrace tak. demografie pfedstavuje
ekonomické riziko ve sttednim a dlouhém obdobi.

Od konce roku 2003 se pocet i podil
starobnich duchodcti zvySuje (viz graf 6.4).
V budoucnosti tak bude dichodovy ucet v tradi¢nim
prubézném systému vystaven deficitnim tendencim.

Ministerstvo prace a socialnich véci proto
predstavilo  dalsi zaméry voblasti zmén
diichodového systému vramci tohoto volebniho
obdobi do roku 2010.

Vramci 1. etapy by mély byt provedeny
parametrické zmény — dal$i prodlouzeni vékové
hranice pro narok na starobni diichod na 65 let pro
muze i zeny po roce 2030, prodlouzeni potfebné
doby pojisténi z 25 na 35 let, zvySeni motivace
starobnich dichodci k praci a parametrické zmény
invalidnich a pozuistalostnich dichodd. Opatieni
1. etapy byla schvalena vldadou a méla by byt
legislativné projednana a schvalena v roce 2008°.

Druhd etapa by méla zménit strukturu
financovani zékladniho ddchodového systému a
provést zmény podminek penzijniho piipojisténi a
zivotniho pojisténi. V ramci 3. etapy by pojisténci
m¢éli mit moznost ¢asteéného dobrovolného vyvazani
(opt-out) ze zékladniho dtchodového pojisténi
spojenou s individudlnim spofenim na diichod.

C.7  Urokové sazby

CNB s ginnosti od 8.2. zvysila limitni
urokovou sazbu pro dvoutydenni repo operace
00,25 p.b. na 3,75 %. Ve stejném rozsahu byly
zvySeny 1 diskontni a lombardni sazba na 2,75 %,
resp. 4,75 %. Rozhodnuti bankovni rady bylo
zalozeno na zhodnoceni vyssich rizik pro aktualni
makroekonomickou prognézu CNB. Podle bankovni
rady by na vyvoj ostatnich cen a infla¢nich ocekavani
mohly vice proinflacné¢ plsobit vyss$i nez pivodné
predpokladany vliv nakladovych Sokd, ktery vyplyva
z rustu regulovanych cen, cen potravin a ze zmény
neptimych dani.

V globalizované ekonomice  je pro
rozhodovani bankovni rady CNB dulezity kontext
ménové politiky hlavnich svétovych centralnich
bank.

ECB je vsoucasné dobé nucena do svych
rozhodnuti o nastaveni referen¢nich Grokovych sazeb

8 Pocet zivé narozenych déti pripadajicich na 1 Zenu, pokud
by po celé jeji reprodukcni obdobi ziistala jeji plodnost
stejna jako v uvedeném roce.

? Informace o postupu diichodvé reformy je k dispozici na
webu MPSV : http://www.mpsv.cz/cs/4751
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zahrnout piedpokladané zpomalovani rastu HDP
v eurozong, stejné tak vyssi inflaci, danou riistem cen
potravin, paliv a energii, a moznosti jejiho promitnuti
do infla¢nich ocekavani. S ptihlédnutim k vlivu
klesajici hospodaiské dynamiky v USA a silnému
euru lze do budoucna ocekavat spiSe snizeni
referenéni urokové sazby, nebo jeji ponechani na
soucasné urovni 4 %. Zaporny urokovy diferencial
CR viigi eurozoné se po tmorovém zvyseni trokové
sazby pro dvoutydenni repo operace zmensil a
dosahuje nyni -0,25 p.b.

Americky Fed v duasledku nepfiznivého
ekonomického vyhledu doprovazeného hypotecni
krizi a nestabilitou na finan¢nich trzich, ktera by
neméla vyznamngéji zasahnout ¢eské prostiedi, snizil
v lednu na 2 zasedanich referencni Grokovou sazbu
celkem o 1,25 p.b. V breznu byla sazba opét snizena
00,75 p.b. na 2,25 %. Tato opatieni by méla podle
prohlaseni Fedu podpofit hospodarsky rust v USA a
zmirnit ptipadné hospodaiské dopady spojené s jeho
poklesem.

V soucasnosti tak kladny urokovy diferencial
mezi CR a USA dosahuje hodnoty 1,50 p.b.. Zcela
mimofadné byla Fedem ve dvou krocich sniZena i
diskontni sazba z3,50 % na soucCasnych 2,50 %.
Tento krok spolu s novym tGvérovym programem a
roz§ifenim maximalni doby splatnosti diskontnich
pujcek na 90 dni by mél zajistit piistup k likvidité
SirSimu  spektru finan¢nich firem a zamezit Sifeni
globalni financ¢ni krize.

Kratkodoba vynosova kiivka mezibankovnich
sazeb v CR v tmoru proti zaii lofiského roku vzrostla
028b.b. az 50b.b. pii zvySeni sklonu kratkého
konce a zmirnéni sklonu na dlouhém konci kfivky.
Primérna hodnota tiimésicni sazby PRIBOR ¢inila
za leden a tnor 3,95 %. Pramér za rok 2007 dosahl
3,09% a prorok 2008 je odhadovan, v souladu
s o¢ekavanym zvysSenim zakladni urokové sazby ve
2. ¢tvrtleti, na Grovni 4,0 % (odhad neménime), pro
rok 2009, kdy predpokladame mirné snizovani
zakladnich tirokovych sazeb, na 3,7 % (proti 3,5 %).

Ocekavany vyvoj urokovych sazeb je
ovlivnén zejména vysokou soucasnou inflaci, ktera,
ac¢ je jednorazového a nakladového charakteru, by
mohla tlacit na inflacni ocekavani a zvysit tak riziko
preliti inflace do ostatnich oblasti, zejména
mzdovych pozadavki. Ocekavané zvySeni sazeb
v roce 2008 je dale podpofeno ocekavanou korekci
koruny v poloviné roku a faktem, ze CNB planuje od
roku 2010 snizit svij inflaéni cil na 2 %. Limitni vliv
na rust urokovych sazeb ma v neposledni fade¢
soucasna i budouci situace na svétovych trzich, kdy
dals$i mozné snizovani referen¢ni sazby Fedu ¢i ECB
miize vést k rozevirani urokového diferencialu viici
koruné a jeji dalsi apreciaci, ktera by mohla poskodit
vyvoz. V nasledujicim roce 2009 piedpokladame
mirny pokles urokovych sazeb, ktery by mél byt
v souladu s poklesem inflaéniho vyhledu, diky
dal$imu posilovani koruny a nizké ocekavané inflaci
bez vyraznéjsich inflacnich tlaka.
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Vynosy do doby splatnosti 10letych statnich
dluhopisii pro konvergenéni ucely'” vykazaly béhem
ledna mirny pokles proti pfedchozimu mésici a
dosahly tak primérné hodnoty 4,54 %. Pro soucasny
rok 2008 je vsouladu socéekdvanym vyvojem
urokovych sazeb primérny vynos odhadovan na
urovni 4,6 % (odhad neménime), pro rok 2009 ve
vys$i 4,2 % (odhad nemenime).

Urokové sazby z vkladii doméacnosti dosahly
vlednu témét shodné hodnoty jako v prosinci
(1,41 %). Urokové sazby zuvérii nefinanénim
podnikim naopak proti prosinci mirné klesly na
5,49 %. V 1. ctvrtleti predpokladame jejich vyvoj
obdobny, na primérné Grovni 5,5 %. V roce 2008 by
mohla primérna uroven urokovych sazeb z vkladu
domacnosti dosdhnout 1,5 % (proti 1,4 %) a v roce
2009 1,5% (proti 1,3 %). U uvérovych sazeb
nefinan¢nim podnikim piedpokladame vzestup na
5,6 % v roce 2008 (proti 5,2 %) a pro rok 2009 mirny
pokles v souladu s vyvojem mezibankovnich sazeb
na 5,5 % (proti 4,9 %).

C.8 Vladni sektor

Podle piedbé&znych odhadi CSU dosahlo
saldo vladniho sektoru vroce 2007 hodnoty
-56,1 mld. K¢, tedy -1,6 % HDP. Oproti odhadu
Ministerstva financi zledna 2008 tak dosSlo ke
zlepseni o 12,3 mld. K¢, tj. 0,3 % HDP.

Subsektor ustfednich  vladnich instituci,
reprezentovany predevsim statnim rozpoc¢tem, dosahl
deficitu 83,7 mld. K¢, tj. 2,4 % HDP. Oproti
predbéznym odhadiim tak doslo k mirnému zhorSeni
0 0,9 mld. K¢.

Vyrazn€ lepsich vysledkti dosahl subsektor
mistnich vladnich instituci, ktery v roce 2007 skoncil
dle predb&znych tidajti CSU piebytkem 10,2 mld. K&,
tj. 0,3 % HDP. Oproti ptivodnim odhadiim MF se tak
jedna o navyseni piebytku o 7,4 mld. K¢. Za hlavni
pfi¢iny lze povazovat predev§im pozitivni vyvoj
danovych piijmu, které mistni rozpocty ¢asteéné sdili
s ustfedni vladou, a pomérné vyrazné nerealizovani
vydajui v podobé dotaci a nakupt fixnich aktiv.

Subsektor fondl socidlntho zabezpeceni
(vCR  reprezentovany piedeviim  zdravotnimi
pojistovnami) zakoncil své hospodateni v roce 2007
ptebytkem 17,4 mld. K¢, tj. 0,5 % HDP. Oproti
lednovym odhadiim tak doslo ke zlepSeni o 5,9 mld.
K¢. Tento vysledek je zptusoben predev§im vy$Simi
vynosy z pojistného a niz§imi naklady na zdravotni
péci.

Vroce 2008 by podle odhadi ministerstva
m¢él deficit vladniho sektoru dosdhnout hodnoty
58,3 mld. K&, tj. 1,5 % HDP. I nadale by tedy m¢lo
pokraovat postupné snizovani deficitu vladniho
sektoru v podilovém vyjadieni.

K pozitivnimu vyvoji by mélo dojit pfedevsim
u subsektoru ustfedni vlady, u niz se ocekava saldo

"0 Tento ukazatel odpovidd Maastrichtskému kritériu
urokovych sazeb.
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ve vysi -75,0 mld. K¢, t. -1,9 % HDP. Diky
pokracujici fiskalni konsolidaci se zde projevi
predevsim ocekavany pozitivni vysledek statniho
rozpoctu.

K opa¢nému vyvoji by mélo dojit u zbylych
dvou subsektorti, které by oproti roku 2007 mély
vytvofit mensi piebytky.

Dluh vladniho sektoru doséhl vroce 2007
hodnoty 1019,4 mld. K¢, tj. 28,7 % HDP. Ve
srovnani s pfedbéznymi odhady tak doslo ke snizeni
dluhu o 51,8 mld. K¢. Dluh by mél byt do znacné
miry determinovan vyvojem sald vladniho sektoru.
Za snizenim dluhu lze tedy spatfovat predevsim nizsi
nez puvodné ocekavany deficit vladniho sektoru a
dale pak pfecenéni statnich garanci vystavenych na
zavazky v zahrani¢nich ménach.

V roce 2008 pak ocekavame zvyseni vladniho
dluhu na 10952 mld. K¢, t. 284 % HDP.
Dominantni podil na vysi dluhu ma subsektor
ustednich vladnich instituci.

Z celkového objemu vladniho dluhu je

41,0 mld. K¢ (3,7 %) tvofeno imputovanymi
pijckami, tj. neni kryto redlné existujicimi
dluhovymi  instrumenty v rozvahach vladnich
subjektd (v souvislosti s uplatnénymi  statnimi

zarukami, pronajmem Grippentl, pofizenim bran na
vybér elektronického mytného a nakupem ucasti ve
spolecnosti CEPS ,,na splatky*).

C.9 Svétova ekonomika

Svétova ekonomika v roce 2008 proti
predchozimu roku zpomaluje v souvislosti s krizi na
finanénich trzich, kterdA mimo jiné ziejme zpusobi
silné zpomaleni americké ekonomiky. Jeji roli
»tahouna® ristu by mély Castecné nahradit rozvojové
zemé, zejména Cina a Indie. Zatimco progndzy riistu
klesaji, rostou naopak progndzy inflace vlivem
vysokych cen komodit.

Ekonomika USA z 29 % v roce 2006
zpomalila v roce 2007 na 2,2 % (proti 2,1 %), kdyz
v poslednim ctvrtleti rGst viceméné stagnovala
(mezictvrtletni rtst o 0,15%). Zpomaleni zptisobila
zejména krize, kterd zaCala na americkych
hypotécnich trzich a postupné ovlivnila svétové
finan¢ni trhy. Pies fadu intervenci Fedu se zda, ze se
krize dal rozviji. Pokracuje pokles cen nemovitosti,
coz bankam brani v kone¢ném vycisleni skod, a tim
brzdi mezibankovni vypujcky.

Také dalsi okolnosti, jako je pokles tvorby
novych mist, zpomaleni spotfeby ¢i pokles indikatort
spotfebitelské  ddvéry, nasvédCuji  zpomaleni
ekonomiky. Jeji dalsi perspektiva je vnimana
s rostouci skepsi a obavami ze stagnace ¢i recese. Od
podzimu vlivem extrémnich cen komodit nartistala
spotiebitelska inflace (CPI 4,3 % mezirocné v lednu,
4,0 % v tnoru). Fed vSak upfednostnil boj proti
poklesu ekonomiky. Vedle sniZzeni hlavni urokové
sazby ze 4,25 % na 2,25 % provedl fadu akci na
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sanaci finan¢niho systému, jez ve svém thrnu svédci
o0 obavach z vypuknuti jeho rozsahlé a vleklé krize.

Slabnuti ekonomiky se projevilo v dal§im
markantnim poklesu kurzu dolaru, ktery se dostal
k urovni 1,58 USD/EUR. Tento vyvoj bude nejspise
v blizké budoucnosti jest¢ pokracovat. Slaby dolar
viak snizil deficit amerického BU.

Pro rok 2008 ocekavame v USA rust o 1,4 %
(proti 1,9 %), v roce 2009 o 2,1 % (proti 2,7 %).

HDP v eurozoné (EA12) po rekordnim ristu
v roce 2006 (2,7 %) nepatrné zpomalil na 2,6 %
vroce 2007 (v souladu s odhadem). Rust byl stale
tazen predevSim exportem (poskozovanym ovSem
apreciaci eura) a investicemi; spotieba domacnosti
opét stagnovala. Ekonomika rostla kolem potencialu,
od 2. ctvrtleti se projevily naznaky zpomaleni (risty
proti ptredchozimu c&tvrtleti: 0,8; 0,3; 0,7; 0,4)
Podobny rustovy profil vykadzala i némecka
ekonomika, se silngj$im 1. a 3. ¢tvrtletim. Od konce
léta naznacil pokles pramyslovych zakazek i
soukromé spotfeby zpomaleni rlstu, v poslednich
mésicich vSak opét roste index duvéry podnikatelt
(Ifo).

Od konce roku 2007 se projevily vysoké ceny
komodit a pocala rist inflace (HICP 3,3 % meziro¢né
v tnoru s rostouci tendenci). ECB vSak ponechala od
zafi urokovou sazbu na 4,0 %, coz naznacuje vahani
mezi inflacnimi riziky a rtstem. Pfiznivy vliv méla
hodnota za vice nez 20 let).

Hlavnim rizikem pro dal§i vyvoj zstavaji
dopady mozného hlubsitho zpomaleni americké
ekonomiky a pokracovani neklidu na financnich a
akciovych trzich.

Pro rok 2008 odhadujeme pro EA12 rist HDP
na 1,8 %, pro rok 2009 na 1,9 % (proti 2,2 % v obou
letech).

Stiredoevropské ekonomiky dlouhodobé
rostou rychleji nez zapadni Evropa, coz se dale
zvyraznilo v roce 2007.

Slovenska ekonomika dale zvysila svou
dynamiku. Vroce 2007 podle prvniho odhadu
vzrostla o 10,4 % (proti 9,0 %), coz je nejvice
v ramci EU. V poslednim ¢tvrtleti dokonce vykazala
rast o 12,2 % (proti 9,0 %). Extrémni rast HDP byl
tazen spotfebou domacnosti, exportem a investicemi.
Silny rast prispél k poklesu nezaméstnanosti,
podatilo se také snizit deficit statniho rozpoctu.

Od podzimu se zacala zvySovat mezirocni
inflace (méfena HICP) az na tnorovych 3,4 %. Pfi
blizicim se rozhodnuti o zavedeni eura od roku 2009
je rozhodujicim Maastrichtskym kritériem vyse
klouzavé miry inflace z HICP. U tohoto ukazatele
existuje témeéf naprostd jistota splnéni kritéria —
v unoru dosahla na Slovensku 2,1 % proti hodnoté
kritéria ve vysi 3,3 %. Klicovym vSak bude
hodnoceni $anci na udrZeni nizké inflace i po pfijeti
eura.
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V roce 2008 predpokladame rist HDP o 8,2 %
(proti 7,8 %), v roce 2009 0 7,5 % (beze zmeny).

V Polsku rostla ekonomika ro¢né o 6,5 %
(v souladu s odhadem). Rist je tazen hlavné silnym
prilivem  zahranicnich investic a  spotfebou
domacnosti. Rychly rist posilil inflaci, ktera v unoru
meziroén¢ stoupla na 4,6 %, coz je nejvice za
posledni tfi roky. Od roku 2006 rapidn¢ klesa
nezameéstnanost i diky tomu, Zze po vstupu zemé do
EU za praci do ciziny odjely podle odhadii asi dva
miliony Poléki.

Pro rok 2008 predpokladame rast HDP
05,2% (proti 5,6 %), vroce 2009 o 4,5 % (proti
5,2 %).

Dolarova cena ropy pocala opét siln¢ rust.
Primérna cena ropy Brent za rok 2007 dosahla
72,7 USD, kdyz v poslednim ctvrtleti byla o 49 %
vy$$i nez pred rokem. V poloviné biezna 2008
dosahla historického rekordu 106,4 USD. K dlouho
trvajicim divodim se pfipojil sldbnouci dolar a
rostouci spekulace na trhu komodit. Toto zdivodnéni
podporil fakt vyrazného poklesu ceny vzapéti po
zpravach o mozné recesi v USA. Na zakladé
poslednich hodnot jsme zvysili pfedpoklad pro rok
2008 na 97 USD za barel ropy Brent, pro rok 2009
potom na 103 USD (proti 88,5 USD v obou letech).

K inflaénim tlakim pfispivaji také ceny
potravin, zejména obilovin. V roce 2007 byly
v dolarovém vyjadieni proti roku 2005 o 58,7 %
vyssi (Gdaje MMF). Rast se zrychlil na pfelomu
roku. Nejvyssi meziro¢ni rist z komodit vyznamnych
pro ceskou ekonomiku zaznamenaly pSenice (v unoru
2008 o 112,5 %), sojovy olej (o 96,7 %) a ryze (o
52,2 %). Rostou ceny mléka a mlé¢nych vyrobka.
Naopak ceny veprového masa klesaji v korunovém i
dolarovém vyjadieni, ceny kufeciho a hovéziho masa
pouze v korunovém vyjadieni. Podobné jako u ropy
je v pozadi slabnouci dolar a fakt, Ze potravinarské
komodity se staly oblibenym pfedmétem investic.

C.10 Mezinarodni srovnani'!

Porovnavani ekonomického vykonu
Jednotlivich zemi providime v PPS". PPS je uméld
ménova jednotka, ktera vyjadruje mnoZstvi statkii,
které je v pruméru moziné zakoupit za 1 euro na
uzemi EU-27 po kurzovém prepoctu u zemi, které
neprijaly euro.”

Pii piepoctu pomoci bézné parity kupni sily
ma proces piiblizovani ekonomické trovné CR
smérem k praméru EA12, podobné jako v ostatnich
stfedoevropskych ekonomikach, setrvalou tendenci.
Primérné ,tempo pfiblizovani“ po roce 2002
ptesahuje 2 p.b. rocné.

V roce 2007 dosahl HDP Ceské republiky na
obyvatele cca 20500 PPS, coz odpovida 76 %
ekonomického vykonu EA12. Vroce 2009 byméla
ceska ekonomika dosahnout hranice Ctyf pétin.

Alternativni pfepocet prostiednictvim bézného
sménného kurzu bere v Givahu trzni ocenéni mény
jako dutsledek ekonomické konkurenceschopnosti a
z ného vyplyvajici riznou troven cenovych hladin.
HDP na obyvatele v tomto vyjadfeni vroce 2007
dosahl urovné cca 12 500 EUR, coz odpovida cca
45 % trovné EA-12.

Komparativni cenova hladina HDP v CR
¢inila v roce 2007 cca 59 % priméru EA12. Od roku
2003 se cCeska cenova hladina pfiblizuje hlading
EA12 primérnym tempem cca 2,5 p.b. ro¢né, v roce
2009 by vzhledem kjiz prob&hlému zhodnoceni
kurzu méla atakovat urovein dvou tietin.

Je zajimavé, Ze komparativni cenova uroven
vSech ¢ty stiedoevropskych novych ¢lenskych zemi
se nachazi v uzkém koridoru 58 az 62 % priméru
EA-12 bez ohledu na jejich relativni ekonomickou
uroven. Jde zfejmé o dusledek faktu, ze tyto zemé
jsou finanénimi trhy vnimany jako jeden celek.

" Srovndni za obdobi do roku 2006 vychdzi ze statistik
Eurostatu a OECD. Od roku 2007 jsou pouzity viastni
propocty na bazi redalnych smeénnych kurzii.

12 PPS je zkratka Purchasing Power Standard, tj. standard
kupni sily.

3 Napriklad parita kupni sily 16,88 CZK/PPSv roce 2007
vyjadiuje fakt, Ze za uvedenou sumu Ceskych korun bylo
mozné zakoupit stejny soubor reprezentativnich statkii
jako za 1 euro v ramci EU-27.
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D Monitoring predikci ostatnich instituci

MF CR monitoruje makroekonomické predikce ostatnich instituci, zabyvajicich se predpovidinim
budouciho vyvoje ceské ekonomiky. Pribéznée jsou z verejné pristupnych datovych zdroji sledovany prognozy
13 instituci. Z toho je 8 instituci tuzemskych (CNB, tuzemské banky a pobocky zahranicnich bank, investicni
spolecnosti) a ostatni jsou zahranicni (Evropskd komise, OECD, MMF, panel casopisu Economist, zahranicni
banky). Shranuti predpovédi je uvedeno v ndsledujici tabulce.

Tabulka D.1: Konsenzualni piedpovéd’

unor 2008 duben 2008

min. max. konsenzus| predikce MF
Hruby domaci produkt (2008) %, s.c. 4,0 5,5 4,7 4,9
Hruby domaci produkt (2009) %, s.c. 4,5 6,0 5,1 5,1
Primérna mira inflace (2008) % 4,6 6,7 5,8 6,0
Primérna mira inflace (2009) % 2,6 4,3 3.3 2,7
Riist priimérné mzdy (2008) % 7,9 9,3 8,5 7,7
Rist primérné mzdy (2009) % 7,0 8,7 7,8 7,7
Podil BU na HDP (2008) % -3,6 -1,5 -2.,9 -3,0
Podil BU na HDP (2009) % | -3,6 -0,6 22,5 2,1

V roce 2008 vSechny monitorované instituce
ocekavaji zpomaleni rastu HDP ve srovnani s rokem
2007. Konsensus predpovédi je od zacatku roku 2007
velmi stabilni a v bfeznu 2008 se ustalil na 4,7 %.
Velky rozptyl predpovédi vSak poukazuje na relativni
nejistotu prognostikli. Predikce MF je ve srovnani
s konsensem mirné optimisti¢té;si.

Pro rok 2009 instituce ocekavaji zrychleni
rustu proti roku 2008, a to zfejm¢ v dasledku
odeznéni dopadii reformy vefejnych financi a
nastartovani novych investi¢nich kapacit.

Pro rok 2008 vseobecné postupné dochazi
k vyraznému navysovani progn6z miry inflace, a to
daleko za inflaéni cil CNB. Relativné $iroky interval
predikce inflace potvrzuje panujici vysokou nejistotu

Graf D.1: Prognozy realného ristu HDP na rok 2008
v %
6,0

ohledné¢ dopadli vyvoje svétovych cen komodit
Predikce MF je v tomto sméru spiSe pesimistictéjsi ve
srovnani s ostatnimi institucemi.

Pro rok 2009 vétsina pracovist’ predpoklada, Ze
dojde k postupnému navraceni inflace tésné nad
infla¢ni cil CNB v ramci toleranéniho jednobodového
pasma. Velké rozpéti prognoz odrazi odlisny nazor na
silu spillover efektu.

Co se tyCe ristu primérné mzdy, predikce
MF se nachazi pod konsensualnim odhadem pro rok
2008 a v jeho blizkosti pro rok 2009.

U predpovédi podilu béZného uctu platebni
bilance na HDP je pro oba roky predikce MF blizko
konsensualni predpovédi.

Graf D.2: Prognozy inflace na rok 2008
v %
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Pozn.: Obdobi na ose x vyjadiuji zvefejnéni prognézy. Zvyraznény znak u predikce MF CR v obou grafech oznacuje obdobi zpracovini Makroekonomického

ramce Statniho rozpoctu.
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1. Ekonomicky vykon

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka 1.1: HDP realné — ro¢ni

zietézené objemy, referencni rok 2000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Predb. Predikce Predikce  Vyhled Vihled
Hruby domici produkt mld. K¢ 2000 | 2285,5 2367,8 2474,0 2631,7 2799,0 2979,8 3126 3284 3458 3641
predch.r.=100 | 101,9 103,6 104,5 106,4 106,4 106,5 104,9 105,1 105,3 105,3
Vydaje domacnosti na spotiebu D mld. K¢ 2000 | 1199,7 1271,5 1309,0 1339,7 1412,7 1492,1 1546 1613 1681 1752
predch.r.=100 | 102,2 106,0 102,9 102,3 105,5 105,6 103,6 104,3 104,2 104,2
Vydaje vladnich inst. na s potiebu mld. K& 2000 509,6 546,0 526,7 538,5 538,6 543,2 540 538 536 535
predch.r.=100 | 106,7 107,1 96,5 102,2 100,0 100,9 99,4 99,7 99,5 100,0
Tvorba hrubého kapitilu mld. K¢ 2000 720,0 709,6 773,9 770,9 8554 934,3 1019 1083 1153 1228
predch.r.=100 | 104,6 98,6 109,1 99,6 111,0 109,2 109,0 106,3 106,5 106,5
- fixni kapital mld. K¢ 2000 686,1 689,1 716,3 732,6 772,8 819,7 886 955 1024 1098
predch.r.=100 | 105,1 1004 103,9 102,3 105,5 106,1 108,1 107,8 107,2 107,2
-zména zasob a cennos ti mld. K¢ 2000 33,9 20,5 57,6 38,3 82,6 114,7 133 128 129 131
Vyvoz zboZi a sluZzeb mld. K¢ 2000 | 1575,2 16885 2038,6 2279,8 2608,5 2986,9 3286 3620 4017 4451
predch.r.=100| 102,1 107,2 120,7 111,8 114,4 114,5 110,0 110,2 111,0 110,8
Dovoz zboZi a sluzeb mld. K¢ 2000 | 1721,7 1859,1 21923 2301,7 2620,2 2978,7 3263 3557 3902 4285
predch.r.=100 | 105,0 108,0 117,9 105,0 113,8 113,7 109,5 109,0 109,7 109,8
Domaci kone¢né uziti mld. K¢ 2000 | 2429,2 2530,2 2608,3 2649,3 2799.8 2956,0 3082 3205 3331 3467
predch.r.=100 | 103,8 104,2 103,1 101,6 105,7 105,6 104,3 104,0 103,9 104,1
Metodicka diskrepance * mld. K¢ 2000 | 2,6 11,2 18,1 44 4,1 1,9 2 -13 27 -40
Redlny hruby domaci diichod mld. K¢ 2000 | 2372,9 2466,3 2582,8 2710,6 2863,5 3077,8 3209 3378 3562 3765
predch.r.=100 | 104,1 103,9 104,7 105,0 105,6 107,5 104,3 105,3 1054 105,7
Piispévky k ristu HDP s
- doméci kone&né uziti procbody | 3,9 42 3,2 1,6 5,5 5.4 4,1 38 3,7 3,8
- - koneéna spoti‘eba proc.body 2,6 4,7 0,7 1,7 2,7 29 1,6 2,1 1,9 2,0
- - hruba tvorba kapitilu proc.body 1,4 -0,4 2,5 -0,1 2,8 2,5 24 1,7 1,8 1,8
- saldo zahrani¢niho obchodu proc.body -2,0 -0,6 1,3 4.8 0,9 1,0 0.8 1,3 1,6 1,5
! Spotieba neziskovych instituci je zarazena do spotieby sektoru domdcnosti.
2 Deterministicky urceny vliv pouzivani cen a struktury piedchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redlnych piiristhi.
Y Vypocet na zdkladé cen a struktury predchoziho roku, kde jsou prispévky beze zbytku scitatelné.
Tabulka 1.2: HDP realné — Ctvrtletni
zietézené objemy, referencni rok 2000
2007 2008
Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce Predikce
Hruby domaéci produkt mld. K& 2000 697,2 758.,5 753,2 770,8 734 796 789 806
st.obd.p.r.=100 106,5 106,5 106,3 106,6 105,3 104,9 104,8 104,6
Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢ 2000 346,9 373.,4 380,4 391,5 357 386 394 409
st.obd.p.r.=100 106,8 106,3 105,7 104,0 103,0 103,3 103,6 104,5
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 2000 127,2 132,9 130,4 152,6 126 132 130 151
st.obd.p.r.=100 100,7 99,7 99,7 103,1 99,0 99,5 99,8 99,2
Hruba tvorba kapitalu mld. K¢ 2000 207,7 252,7 249,5 2243 230 278 270 241
st.obd.p.r.=100| 109,1 1104 110,1 107,1 110,6 109,9 1083 107,4
- fixni kapital mld. K¢ 2000 183,2 207,5 208.,4 220,6 197 224 226 239
st.obd.p.r.=100 105,3 105,2 105,5 108,0 107,7 108,2 108,2 108,2
-zména ziasob a cennos ti mld. K¢ 2000 24,6 453 41,1 3,8 33 53 45 2
Vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢ 2000 715,0 735,7 729,4 806,8 796 809 800 881
st.obd.p.r.=100 115.,8 1144 115,6 112,5 111,3 109,9 109,7 109,3
Dovoz zboZi a sluZeb mld. K¢ 2000 698.,8 733,7 735,4 810,7 772 805 803 883
st.obd.p.r.=100 115,8 114,2 115,1 110,2 110,5 109,7 109,2 108,9
Metodick 4 diskrepance mld. K¢ 2000 -2.,5 -1,1 6,2 -3 -4 -2 7
Realny hruby domaci dichod mld. K¢ 2000 7239 783,9 776,7 793,2 752 816 810 831
stobd.p.r.=100| 108,3 108,0 107,1 106,6 103,9 104,1 104,3 104,7
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1 Ekonomicky vykon

Tabulka 1.3: HDP - uziti v béZnych cenach - ro¢ni

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Predb. Predikce  Predikce Vyhled Vyhled

Hruby domaci produkt mld. K¢ | 2464,4 | 2577,1  2814,8 @ 2987,7  3231,6 35577 3851 4138 4451 4798
predch.r.=100| 104,8 104,6 109,2 106,1 108,2 110,1 108,2 107,4 107,6 1078

Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢| 1262,4 1332,5 14169 1462,7 1577,1 1713,5 1873 2005 2135 2273
predch.r.=100| 103,4 105,6 106,3 103,2 107,8 108,7 109,3 107,0 106,5 106,5

Vydaje viadnich inst. na spotiebu mld. K¢ | 549,5 603,2 621,6 658,2 685,4 713,0 747 771 792 820
predch.r.=100 | 110,6 109,8 103,1 105,9 104,1 104,0 104,8 103,2 102,8 103,5

Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ | 704,0 700,3 774,4 771,1 869,6 965,2 1063 1137 1223 1312
predch.r.=100| 1014 99,5 110,6 99,6 112,8 111,0 110,2 106,9 107,6 107,3

- fixni kapital mld. K¢| 677,8 687,5 727,2 746,1 794,8 856,7 935 1015 1096 1183
predch.r.=100| 102,8 101,4 105,8 102,6 106,5 1078 109,2 108,6 108,0 108,0

-zména zasob a cennos ti mld. K¢| 26,2 12,8 47,2 25,0 74,8 108,5 128 122 127 129
Saldo zahrani¢niho obchodu mld. K¢ | -51,4 -58,8 1,9 95,7 99,6 165,9 168 226 301 393
- vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢| 1484,1 | 1592,2  1974,5  2156,0 @ 2448,6 2808,7 2994 3312 3742 4231
predch.r.=100 96,5 107,3 124,0 109,2 113,6 114,7 106,6 110,6 113,0 113,1

- dovoz zboZi a sluzeb mld. K¢| 1535,5 | 1651,0  1972,6 @ 2060,3 | 2349,0 @ 2642,8 2826 3086 3441 3837
predch.r.=100 96,2 107,5 119,5 104,4 114,0 112,5 106,9 109,2 111,5 111,5

Hruby narodni diichod " mld. K¢| 2352,1 | 2466,1 = 2660,1 & 28414 @ 3057,2 3311,6 3566 3809 4079 4382
predch.r.=100 103,5 104,8 107,9 106,8 107,6 108,3 107,7 106,8 107,1 107,4

Saldo prvotnich diichodit » mld. K¢ | -112,3 -111,0 -154,6 -146,3 -174,4 -246,1 -285 -328 -372 -416

Y Hruby ndrodni diichod je souctem HDP a salda cistych prvotnich diichodii se zahranicim. Predstavuje ithrn prvotnich prijmovych diichodii rezidentii (ndhrady
zaméstnanciim, cisté dané na vyrobu a dovoz, diichody z vlastnictvi, hruby provozni prebytek a smiseny diichod).

2 Saldo cistych prvotnich diichodit rezidentii ve vztahu k zahranici je souctem rozdilu prijatych a vyplacenych mezd a diichodii z viastnictvi (tirokit, dividend a
reinvestovanych ziskii z aktiv viastnénych nerezidenty). Vécné odpovida bilanci vynosii platebni bilance.

Tabulka 1.4: HDP - uziti v béZnych cenach — ctvrtletni

2007 2008

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad  Predikce Predikce Predikce

Hruby domaci produkt mld. K¢| 822,2 903.5 901,6 930.,4 893 980 975 1003
st.obd.p.r.=100| 1103 110,5 109,7 109,9 108,6 108,5 108,1 107,8
Vydaje domacnosti na s potiebu mld. K¢| 391,9 427,1 439,0 455,4 432 469 478 494
st.obd.p.r.=100| 1085 109,0 108,4 108,7 110,1 109,9 108,8 108,4
Vydaje viadnich inst. na s potiebu mld. K¢| 161,1 173,1 170,8 @ 208,1 169 183 179 215

st.obd.p.r.=100| 103,6 102,8 102,9 106,4 105,2 105,6 105,0 103,5

Hruba tvorba kapitalu mld. K¢| 212,7 @ 261,1 @ 2594 | 232,0 238 289 285 252
st.obd.p.r.=100| 110,9 112,2 112,1 108,5 111,7 110,7 109,7 108,7

- fixni kapital mld. K¢| 189,6 @ 216,44 @ 2189 | 231,7 206 237 239 253
st.obd.p.r.=100| 106,7 106,9 107,5 109,8 108,8 109,3 109,3 109,3

-zména zasob a cennos ti mld. K¢| 23,1 44,6 40,5 0,3 31 52 45 -1

Saldo zahrani¢niho obchodu mld. K¢| 56,4 42,1 32,5 34,9 55 39 33 41

- vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢| 674,6 @ 7014 | 692,8 @ 739,9 720 738 736 799
st.obd.p.r.=100| 1163 116,1 116,4 110,6 106,7 105,2 106,3 108,1

- dovoz zboZi a sluzeb mld. K¢| 618,2 @ 659,3 @ 660,3 | 705,0 666 699 703 758

stobd.p.r.=100| 1138 113,8 114,7 108,3 107,7 106,0 106,5 107,5
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1 Ekonomicky vykon

Graf 1.1: Hruby domaci produkt a realny hruby domaci diichod

mezirocni indexy riistu, sopr = 100 %

Graf 1.2: Hruby domaci produkt — prispévky k riistu

rozklad mezirocniho riistu, procentni body

Graf 1.3: Spotieba domacnosti (véetné neziskovych instituci)
mezirocni indexy riistu, sopr = 100 %
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Graf 1.4: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

mezirocni indexy riistu, sopr = 100 %
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Graf 1.5: Podil vyvozu a dovozu zboZi a sluZeb na HDP (v b.c.)

z ro¢nich klouzavych vhrnii, v %
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Graf 1.6: HDP - diichodova struktura

z ro¢nich klouzavych vhrnii, v %
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1 Ekonomicky vykon

Tabulka 1.5: HDP - diichodova struktura — ro¢ni

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predikce Predikce  Vyhled

HDP mld. K¢| 2352,2 | 2464,4  2577,1 | 2814,8  2987,7 | 3231,6 3557,7 3851 4138 4451
predch.r.=100| 1074 104,8 104,6 109,2 106,1 108,2 110,1 108,2 107,4 107,6
Saldo dani a dotaci mld. K¢| 192,6 | 211,5 @ 218,7 | 267,2 280,3 | 289,9 3133 368 393 419
predch.r.=100 | 103,0 109,8 103,4 122,2 104,9 103,4 108,1 117,5 106,7 106,7
- Dané z vyroby a dovozu mld. K¢| 258,0 | 268,0 286,99 | 3314 3528 | 368,1 @ 396,2 457 487 519
predch.r.=100 | 104,1 103,9 107,1 115,5 106,4 104,3 107,6 1153 106,5 106,6
- Dotace na vyrobu mld. K¢| 65,4 56,6 68,2 64,2 72,5 78,2 82,9 89 94 100

predch.r.=100| 107,3 86,5 120,6 94,1 113,0 107,9 106,0 107,0 106,0 106,0

Nahrady zaméstnancim mld. K¢| 994,7 | 1064,4 1129,0 1202,2 | 1283,2 1382,9 1507,1 1640 1775 1903
domaici predch.r.=100 | 108,4 107,0 106,1 106,5 106,7 107,8 109,0 108,8 108,2 107,2
- Mzdy a platy domaci mld. K¢| 754,8 | 804,8 @ 853,3 | 907,3  968,6 | 10439 1136,3 1239 1340 1437

predch.r.=100 | 108,8 106,6 106,0 106,3 106,8 107,8 108,9 109,0 108,2 107,2
- PFispévky na SZ placené mld. K¢| 239,8 | 259,6 @ 275,6 | 294,9  314,6 | 339,0 370,7 402 435 466
zaméstnavatelem predch.r.=100 | 106,9 108,3 106,2 107,0 106,7 107,8 109,4 108,4 108,2 107,2
Hruby provozni pi‘ebytek mild. K¢| 1164,9  1188,6 12294 | 1345,3  1424,3  1558,8 1737,3 1843 1970 2130

predch.r.=100 | 1074 102,0 103,4 109,4 105,9 109,4 111,4 106,1 106,9 108,1
- Spoti‘eba fixniho k apitalu mld. K¢| 4774 | 491,6 = 508,7 537,5 | 553,5 5719 592 616 644 673

predch.r.=100 | 105,8 103,0 103,5 105,7 103,0 103,3 103,6 104,0 104,5 104,5
- Cisty provozni pi-ebytek mld. K¢| 687,5 | 697,0 @ 720,7 | 807,8 870,7 | 987,0 1145 1226 1326 1457

predch.r.=100 | 108,6 101,4 103,4 112,1 107.8 1133 116,0 107,1 108,1 109,9

Tabulka 1.6: HDP - diichodova struktura — ¢tvrtletni

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce  Predikce

HDP mld. K¢| 822,2 903,5 901,6 9304 893 980 975 1003
st.obd.pir.=100] 110,3 110,5 109,7 109,9 108,6 108,5 108,1 107,8

Saldo dani a dotaci mld. K¢| 70,3 82,8 87,5 72,7 81 95 101 91
st.obd.pi.r.=100] 108,7 112,7 107,5 103,3 115,5 115,1 114,8 125,2

Nahrady zamés tnanctiim mld. Ké| 352,7 371,3 373,0 410,1 386 405 406 445
domaci st.obd.pi.r.=100] 110,1 108,8 108,8 108,3 109,3 108,9 108,8 108,4
- Mzdy a platy domaci mld. Ké| 266,0 280,0 281,3 309,1 291 305 306 337
st.obd.pi.r.=100] 109,8 108,9 108,6 108,2 109,3 108,9 108,9 108,9

- PFispévky na SZ placené mlid. K¢| 86,7 91,3 91,7 101,0 95 100 99 108
zaméstnavatelem st.obd.pi.r.=100 111,0 108,8 109,2 108,7 109,5 109,1 108,3 106,9
Hruby provozni pi‘ebytek mld. K¢|  399,2 449 .4 441,1 447,6 426 480 469 467
st.obd.pi.r.=100] 110,7 111,4 111,0 112,6 106,8 106,9 106,3 104,4
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2. Ceny zbozi a sluzeb

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka 2.1: Ceny zboZi a sluZeb — ro¢ni

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Spotiebitelské ceny
primér roku priimér 2005=100 | 89,5 93,7 95,4 95,5 98,2 100,0 102,5 105,4 111,8 114,8
- primérna mira inflace ristv % 39 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,0 257,
koncem roku oriimér 2005=100| 90,6 943 94,8 95,8 98,5 1006 | 1023 | 1079 1121 1154
- zv§¥eni cen vpribéhu roku ristv %) 4,0 4,1 0,6 1,0 2.8 2,2 1,7 5.4 3,9 2,9
- z toho pris pévek proc. body 1,8 2,3 0,7 0,3 1,7 1,9 0,8 2,2 34 1,4
administrativnich " opatieni
Hicp ” primér 2005=100 | 90,6 94,7 96,1 96,0 98,4 100,0 102,1 105,1 111,6 114,7
ristv%| 3,9 45 14 0,1 2,6 1,6 2,1 3,0 6,2 2,8
Deflatory
HDP primér 2000=100 | 100,0 104,9 107,8 108.,8 113,8 113,5 115,5 1194 1232 126,0
predch.r.=100f 101,5 ' 104,9 | 102,8 | 100,9 1045 99,8 101,7 = 103,4 1032 1022
Hrubé domici vydaje vrimér 2000=100 | 100,0 103,1 103,6 104,2 107,8 109,2 111,9 114,7 119,5 122,1
predch.r.=100| 103,4 | 103,1 | 100,5  100,6 103,5  101,2 1025 102,66 104,1 1022
Spoti‘eba doméacnosti (vé. NZI) vriemér 2000=100 | 100,0 103,9 105,2 104,8 108,2 109,2 111,6 114,8 121,1 124,2
predch.r.=100| 103, | 1039 | 101,22 | 99,6 | 1033 | 100,9 1022 | 1029 1055 102,6
S potieba viady orimér 2000=100|  100,0 | 1040 | 1078 | 110,5 | 1180 | 1222 | 1273 | 131,3 1384 143,
predch.r.=100] 103,9 = 104,0 | 103,7 1024  106,8 | 103,6 104,01 1032 1054 1034
Tvorba fixniho kapitalu priomér 2000=100 | 100,0 101,0 98.8 99.8 101,5 101,8 102,8 104,5 105,6 106,3
predch.r.=100 | 103,7 | 101,0 97,8 101,0 101,8 | 1003 101,0 101,6 101,0 100,7
Vyvoz zboZi a sluzeb primér 2000=100 | 100,0 99,7 94,2 94,3 96,9 94,6 93,9 94,0 91,1 91,5
predch.r.=100| 103,2 99,7 94,5 100,1 102,7 97,6 99,3 100,2 96,9 100,4
Dovoz zboZi a sluZzeb priimér 2000=100 | 100,0 97,4 89,2 88,8 90,0 89,5 89,6 88,7 86,6 86,8
predch.r.=100| 106,1 = 97,4 | 91,6 | 99,6 | 1013 = 99,5 | 1002 | 99,0 97,6 1002
Sménné relace vriimér 2000=100| 100,0 102,4 105,6 106,2 107,6 105,6 104,7 106,0 105,2 105,5
predch.r.=100| 97,2 102,4 | 1032  100,5 | 1014 98,1 99,1 101,2 99,3 100,2
! Zména regulovanych maximalnich nebo vécné usmériiovanych cen a nepiimych dani.
2 HICP — harmonizovany index spotiebitelskych cen. Slouzi mimo jiné k posouzeni cenové stability podle Maastrichtskych kritérii.
Tabulka 2.2: Ceny zboZi a sluZeb — ¢tvrtletni
prumeér obdobi
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce ~ Predikce  Predikce
Spotiebitelské ceny primér 2005=100 103,7 105,0 105,9 107,2 111,4 112,2 111,8 111,8
stobdpr=100| 101,6 & 102,4 102,6 | 1048 1074  106,8 105,6  104,3
HICP primér 2005=100 | 103,3 104,7 105,5 106,9 11,2 112,0 111,5 111,6
stobd.p.r.=100| 101,7 102,5 102,7 104,9 107,7 107,0 105,7 104,4
Deflitor HDP priomér 2000=100 117,9 119,1 119,7 120,7 121,7 123,2 123,5 1243
st.obd.p.r.=100| 103,6 103,7 103,2 103,1 103,2 103,4 103,2 103,0
Deflator hrubych domacich vydajia primér 2000=100 112,7 114,3 115,2 116,6 118,3 119,5 119,7 120,2
st.obd.p.r.=100| 101,9 1024 102,5 1034 105,0 104,6 104,0 103,1
Sménné relace primér2000=100 | 106,7 106,1 105,8 105,5 105,0 105,0 105,1 105,6
predch.r.=100| 102,2 101,9 101,1 100,0 98,4 99,0 99,4 100,2
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Graf 2.1: Spotiebitelské ceny
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Graf 2.2: Spotiebitelské ceny
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Graf 2.3: HICP a Maastrichtské kriterium inflace
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Graf 2.4: Indikatory spotrebitelskych cen

mezirocni risty cen v %

2 Ceny zbozi a sluzeb

8,0
7,5
7.0
6.5
6,0
5,5
5,0
4,5
4,0
3.5

Index spotrebitelskych cen
— — HICP
Deflator spotfeby domacnosti

Predikce

Graf 2.5: Deflator HDP
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3. Trh prace a domacnosti

Prameny kapitoly 3: CSU, MPSV CR, propocty MF CR.

Tabulka 3.1: Zaméstnanost — ro¢ni

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predikce Predikce Vyhled

Vybérové Setieni pracovnich sil - CSU:

Zaméstnanost " orimér v tis.osob | 4728 | 4765 | 4733 4707 | 4764 | 4828 | 4922 5004 5043 5056
predch.r.=1001 100,4 | (100,8) = 99,3 99,4 101,2 101,3 101,9 101,7 100,8 100,3

) orivm ér v tis.osob | 4014 | 4002 3922 | 3914 @ 4001 4048 | 4125 4185 4206 4211

predch.r.=100| 100,2 | (99,7) 98,0 99,8 102,2 101,2 101,9 101,5 100,5 100,1

< .2
-zaméstnanci

-podnikateléa) oriim ér v tis.osob | 714 763 811 792 763 780 797 819 837 846
predch.r.=100 | 100,8 [(106,8) 106,4 97,6 96,3 102,2 102,2 102,8 102,2 101,0

Nezaméstnanost oriimér v tis.osob | 421 374 399 426 410 371 276 218 190 184
Mira nezaméstnanos ti primérv % 8,1 7,3 7,8 8,3 7,9 7,1 5,3 4,2 3,6 3,5
Pracovni sila orimér v tisosob | 5149 | 5139 | 5132 | 5133 5174 | 5199 | 5198 5222 5233 5240

predch.r.=100 | 99,7 99,8 99,9 100,0 = 100,8 | 100,5 | 100,0 100,5 100,22 100,1
Populace ve véku 15 - 64 let orimér v tisosob | 7165 | 7183 | 7214 | 7247 | 7270 | 7307 | 7347 7372 7373 7365

predch.r.=100{ 100,4 | 100,3 100,4 = 100,4 = 100,3 | 100,5 | 100,5 100,3  100,0 99,9
Zaméstnanost/ Populace 15 - 64 primérv % | 66,0 66,3 65,6 64,9 65,5 66,1 67,0 67,9 68,4 68,7
Mira zaméstnanosti 15 - 64 let * primérv % | 65,2 65,6 64,9 64,2 64,8 65,3 66,1 66,9 67,3 67,4
Prac.sila/ Populace 15 - 64 primérv % | 71,9 71,5 71,1 70,8 71,2 71,2 70,8 70,8 71,0 71,2
Mira ekon.aktivity 15 - 64 let ® primérv % | 71,1 70,8 70,4 70,1 70,4 70,3 69,8 69,8 69,8 69,9

Narodni aéty - CSU:
Zaméstnanost (domaci koncept) O Lrimerv tis.osob | 4963 4991 4923 4940 4988 5082 5172 5258 5299 5313
predeh.r=1001 1905 | 100,6 & 98,7 | 1003 | 101,0 | 101,9 | 101,8 101,7 100,8  100,3

Registrovana nezaméstnanost - MPSV:

Nezaméstnanost srim ér v tis.osob | 4438 | 477,5 | 521,6 | 5374 | 514,3 | 474,8 | 392,8 307 258 237
Mira nezaméstnanosti primérv % | 8,54 | 9,16 = 9,90 | 10,24 9,79
priimérv % . . . 9,2 8,97 8,13 | 6,62 52 43 4,0

Registrovani zahraniéni pracovnici - MPSV. MPO

Celkem orimér v tis.osob | 166,7 | 167,6 1632  169,4 | 1952  233,2  276,2
predch.r.=100 1 1075 | 100,5 97,4 103,8 | 1153 | 119,4 | 1185
-zaméstnanci orimér v tis.osob | 105,1 | 106,0  102,3  106,1 | 131,2  165,5  209,7
predch.r.=1001 1098 | 100,9 96,5 103,7 | 123,7 | 126,1 | 126,7
- podnik atelé orim ér v tis.osob | 61,7 61,6 60,9 63,3 64,0 67,7 66,5

predch.r.=100| 1038 99,9 98,9 103,9 | 101,2 | 105,7 98,2

U ukazatelii Vybérového Setieni pracovnich sil nejsou data za rok 2001 srovnatelnd s nasledujicimi roky vlivem harmonizace dotazniku se standardem Eurostatu.

Rozdily mezi nezaméstnanosti podle VSPS a podle registrace na iiradech prace vypljvaji jednak z odlisné definice obou ukazatelii a jednak ze zpiisobu Setieni

VSPS, ktery pravdépodobné systémové snizuje vykazovany pocet nezaméstnanych (poradi otazek v dotazniku, struktura non-response).

) Zamésmani s jedinym nebo hlavnim zaméstnanim podle Vybérového Setieni pracovnich sil (VSPS).

) Véetné clenii produkcnich druzstev.

Y Veetné pomdhajicich rodinnych prislusnikii.

¥ Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.

¥ Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let

 Oproti VSPS zahrnuje navic i odhady zaméstnanosti v edé ekonomice, zaméstnanosti cizincii — nerezidentii (zejména pendleriy) ¢i v zemédélském
samozdsobeni apod.

7'V prvnim fadku podle ,,staré“ metodiky, ve druhém Fadku podle ,, nové* metodiky.
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Tabulka 3.2: Zaméstnanost — ¢tvrtletni

3 Trh prace a domacnosti

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
Vybérové §etieni pracovnich sil - CSU:
Zaméstnanost primér v tis.osob 4865 4914 4942 4967 4966 5004 5019 5028
st.obd.p.r.=100| 101,7 101,8 102,1 102,2 102,1 101,8 101,6 101,2
-zaméstnanci primérvtis.osob | 4078 4119 4136 4168 4159 4189 4196 4198
st.obd.p.r.=100| 101,3 101,8 102,1 102,4 102,0 101,7 101,5 100,7
- podnik atelé primér v tis.osob 787 795 806 799 807 815 823 831
st.obd.p.r.=100| 103,5 101,8 102,1 101,2 102,5 102,5 102,1 104,0
Nezaméstnanost primér v tis.osob 311 275 267 253 245 209 211 207
Mira nezaméstnanos ti primérv % 6,0 5,3 5,1 4,8 4,7 4,0 4,0 3,9
Pracovni sila primér v tis.osob | 5176 5189 5209 5220 5211 5212 5230 5235
st.obd.p.r.=100 99,6 99,9 100,1 1004 100,7 100,5 100,4 100,3
Populace ve véku 15 - 64 let primér v tis.osob 7328 7344 7351 7364 7367 7370 7373 7376
predch.r.=100 | 100,4 100,5 100,6 100,6 100,5 100,4 100,3 100,2
Zaméstnanost/ Populace 15 - 64 primérv % 66,4 66,9 67,2 67,4 67,4 67,9 68,1 68,2
m eziroc¢ni priristek 0,8 0,8 1,0 1,0 1,0 1,0 0,8 0,7
Mira zaméstnanosti 15 - 64 let primérv % 65,5 66,0 66,3 66,5 66,4 66,9 67,0 67,1
m ezirocéni priristek 0,7 0,7 0,9 0,9 0,9 0,9 0,7 0,6
Prac.sila / Populace 15 - 64 primérv % 70,6 70,7 70,9 70,9 70,7 70,7 70,9 71,0
m eziroéni pririistek -0,6 -0,4 -0,4 -0,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Mira ekon.ak tivity 15 - 64 let ¥ primérv % 69,8 69,7 69,9 69,9 69,7 69,7 69,9 69,9
m eziroéni priristek -0,7 -0,5 -0,4 -0,3 0,0 -0,1 -0,1 0,0
Nirodni &ty - CSU:
Zaméstnanost (domaci koncept) primérv tis.osob | 5115 5154 5183 5236 5221 5248 5264 5300
predch.r.=1001 102,1 101,6 101,5 101,9 102,1 101,8 101,6 101,2
Registrovana nezaméstnanost - MPSV:
Pocet nezaméstnanych primérv tis.osob | 453,2 3954 372,4 350,1 355 304 292 279
Mira nezaméstnanos ti primérv % 7,68 6,65 6,33 5,83 6,0 5,1 4,9 4,6
Registrovani zahrani¢ni pracovnici - MPSV, MPO
Celkem primérv tis.osob | 252,1 266,6 282,9 303,2
predch.r. =100 115,6 117,4 119,0 121,4
-zam&stnanci * primérviisosob | 186,6 | 201,10 | 216,2 | 235,0
predch.r.=100 126,1 127,0 125,7 128,1
- podnik atelé 4 primér v tis.osob 65,5 65,5 66,7 68,2
predch.r.=100 93,5 95,2 101,5 103,0

! Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.
) Na rozdil od piedchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let.
Y Vazeny aritmeticky priimér pocdtecniho, pribéznych a koncového stavu.

Y Prosty aritmeticky primér pocdtecniho a koncového stavu.

Graf 3.1: Pomér pracovni sily a zaméstnanosti na po¢tu obyvatel ve vékové skupiné 15-64 let
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3 Trh prace a domacnosti

Predikce
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Graf 3.3: Ekonomicky vykon a nezaméstnanost
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Tabulka 3.3: Trh prace - analytické ukazatele

3 Trh prace a domacnosti

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predb. Predikce Predikce Vyhled

Nahrady na 1 zaméstnance: v
-nominalni piedch.r.=100| 108,1 107,3 108,2 106,7 1044 106,5 106,9 107,3 107,7 107,1
-redlné »| predch.r.=100 1033 1054 108,1 103,8 102,5 1039 104,0 101,2 104,9 104,5

Priimérna mésiéni mzda >

- nominalni Ké| 14793 15 866 16917 18 041 18 992 20207 21 687 23300 25100 26 900
predch.r.=100] 108,7 107,3 106,6 106,6 105,3 106,4 107,3 107,7 107,7 107,1
-realna K¢ 2005] 15788 16 632 17716 18 377 18 992 19707 20 566 20 900 21900 22900
predch.r.=100| 103,8 1054 106,5 103,7 1033 103,8 104,4 101,5 1049 1045
Produktivita prace predch.r.=100 | 102,1 101,1 104,3 105,1 105,1 1049 1044 103,2 104,3 105,0
Jednotkové naklady price Y predch.r.=100 | 105,9 106,1 103,8 101,5 99,4 101,5 102,4 104,0 103,3 102,0
Nahrady zaméstnancim / HDP % 42,3 43,2 43,8 42,7 429 42,8 42,4 42,6 42,9 42,7

! Nahrady zaméstnanciim (domdci koncept) na I zaméstnance podle VSPS.

? Deflovano indexem spotiebitelskych cen.
Y Zahrnuje pouze subjekty podnikatelské sféry s 20 a vice zaméstnanci a viechny organizace nepodnikatelské sféry. Predikované vidaje jsou zaokrouhleny na

stovky K¢.

¥ Podil nomindlnich ndhrad na I zaméstnance a redlné produktivity prace.

Graf 3.4: Jednotkové naklady prace

(domaci koncept), sopr = 100
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Tabulka 3.4: Zdroje a uZiti diichodii v sektoru domacnosti — ro¢ni

metodika narodnich uctii — ndrodni koncept

3 Trh prace a domacnosti

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Odhad Predikce  Predikce

BéZné piijmy mld. K¢ | 1748,5 | 1844,2  1940,0  2057,0 | 2193,3 2288,2 | 24604 2655 2838 3034
predch.r.=100 104,9 105,5 105,2 106,0 104,3 107,5 107,9 106,9 106,9
Nahrady zaméstnancim mld. K¢ | 909,6 981,8 | 1048,9 1120,1 | 1186,3 | 1259,6 13494 1460 1577 1695
predch.r.=100 106,4 107,9 106,8 106,8 105,9 106,2 107,1 108,2 108,0 107,5
- Mzdy a platy (v¢etné naturalnich) mld. K¢ | 688,0 745,7 793,7 848,2 895,1 951,2 1019,3 1102 1192 1282
predch.r.=100 105,8 108,4 106,4 106,9 105,5 106,3 107,2 108,1 108,2 107,5

- Socidlni pfispévky zamés tnavateli mld. K¢ | 221,6 236,1 255,1 271,9 291,2 308,5 330,1 358 385 413
predch.r.=100| 108,3 106,6 108,0 106,6 107,1 105,9 107,0 108,3 107,5 107,4

Hruby smi§eny diichod " mld. K¢ | 374,0 390,6 3952 425,0 449,1 444,6 470,6 497 532 572
predch.r.=100| 104,3 104,4 101,2 107,5 105,7 99,0 105,8 105,6 107,0 107,5

Piijaté diichody z vlastnictvi R mld. K¢ | 101,7 1034 98,1 97,0 96,1 97,3 1134 126 136 146
predch.r.=100 81,1 101,6 94,9 98,9 99,0 101,2 116,6 111,1 108,0 107,0

Socialni davky mld. K¢ | 276,8 289,7 312,9 324,3 368,6 386,0 418,3 459 474 494
predch.r.=100 | 109,6 104,6 108,0 103,6 . 104,7 108,4 109,8 103,1 104,3

Ostatni pFijaté béZné transfery mid. K¢| 86,3 78,7 84,8 90,6 93,3 100,7 = 108,7 113 120 127
predch.r.=100 | 113,7 91,2 107,8 106,8 102,9 107,9 108,0 104,1 106,0 106,0
B&Zné vydaje mild.K¢| 5174 | 551,0 @ 591,5 | 6482 | 732,7 766,01 | 835,77 903 951 1015
predch.r.=100 | 106,5 106,5 107,4 109,6 104,6 109,1 108,0 105,3 106,8

Placené diichody z vlastnictvi Y mld. K¢ 16,4 15,5 12,7 18,9 21,3 20,1 24,9 35 45 56
predch.r.=100 70,4 94,6 82,0 149,0 112,4 94,6 123,7 141,2 128,0 125,0

Bé#né dané z dichodu a jméni mild.k¢| 100,01 | 106,0 = 114,6 & 1282 | 138,0 = 139,7 & 153,6 157 145 145
predch.r.=100 | 107,1 105,9 108,0 111,9 107,6 101,2 109,9 102,0 92,5 100,0

Socialni pFispévky R mld. Ké| 328,0 3504 3824 408,1 473,7 504,6 549,5 596 641 689
predch.r.=100 | 109,0 106,8 109,2 106,7 . 106,5 108,9 108,5 107,6 107,4

Ostatni placené béZné transfery » mld. K¢ | 72,9 79,1 81,9 93,0 99,7 101,7 107,8 115 119 125
predch.r.=100 | 106,9 108,5 103,4 113,7 107,2 101,9 106,0 106,5 104,0 104,5
Dis ponibilni diichod mld. K¢ | 1231,1 | 1293,2  1348,4  1408,8  1460,6 1522,0 | 1624,7 1752 1888 2019
predch.r.=100 | 104,2 105,0 104,3 104,5 103,7 104,2 106,7 107,9 107,7 106,9
Vydaje na koneénou s potiebu mld. K¢ | 1134,7 | 1206,9 | 1248,1 13174  1399,2 14429 15544 1689 1846 1976
predch.r.=100 | 104,4 106,4 103,4 105,6 106,2 103,1 107,7 108,7 109,3 107,0

Zmény &istého podilu
vpenzijnich fondech ® mld. K¢ 7,6 9,4 11,5 13,3 17,1 19,0 23,2 27 30 35
Hrubé uspory mld. K¢| 103,9 95,6 111,8 104,6 78,5 98,1 93,5 920 72 78
Kapitalové transfery

(pfijem (-) / vydaj (+)) mld. K¢ | -16,4 -16,5 -35,9 -21,1 -23,3 -25,2 -22,8 =22 -21 -18

Tvorba hrubého kapitilu mld. K¢ | 115,5 117,0 125,2 119,3 132,9 123,6 1314 148 157 166
predch.r.=100 103.,8 101,3 107,0 95,3 111,4 93,0 106,3 112,7 106,0 106,0

Zmeéna finanénich aktiv a pasiv mld. K¢ 4,9 -4,8 22,6 6,4 -31,1 -0,3 -15,1 -34 -64 -70
Disponibilni diichod realny ? mld. K¢ 2000 | 1375,5 1380,1 1413,6 1475,3 1487,8 1522,0 1584,5 1662 1689 1759
predch.r.=100| 100,3 100,3 102,4 104,4 100,8 102,3 104,1 104,9 101,6 104,1

Mira hrubych dspor '” %| 84 74 8,3 74 54 6,4 58 5,1 3.8 3.9

! Smiseny diichod drobnych podnikatelii, ktery je souhrnem diichodu z podnikéni (zisku) a diichodu z jejich pracovni ¢innosti pro viastni podnik.
2 PFijaté iiroky, dividendy, diichody z piidy, cerpani podnikatelského diichodu, diichodu z rozdéleného zisku apod.
Y Néhrady z nezivotniho pojisténi, soukromé mezindrodni transfery, vyhry v sazkach a loteriich, statni prispévky na stavebni sporeni apod.

¥ Placené iiroky.

% Dait z prijmu, daiit z prevodu nemovitosti, mistni poplatky a pouzivani dalnic.
% Pispévky na socidlni a zdravotni pojisténi, penzijni pripojisténi a zakonné virazové pojisténi placené zaméstmavatelem i zaméstnancem a tzv. imputované

PFispévky (nendavratné socialni vypomoci poskytnuté zaméstnavatelem).
7 Cisté pojistné na nezivotni pojistént, soukromé mezindrodni transfery, pokuty ve spravnim a blokovém Fizeni, sazky apod.
¥ Rozdil mezi prijatym pojistnym a vyplacenymi diichody.

% Deflovdno indexem spotiebitelskych cen.
19 Podil hrubych tispor na disponibilnim diichodu.
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3 Trh prace a domacnosti

Graf 3.6: Mzdy a platy
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Graf 3.7: Podil bankovnich
z rocnich klouzavych wihrnii, v %
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4. Vztahy k zahranic€i

Prameny: CNB, CSU, Eurostat, propocty MF CR.

Tabulka 4.1: Sménné kurzy — ro¢ni

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predikce Predikce Vyhled

Sménné kurzy nominalni:

CZK / EUR rocniprimér| 34,08 30,81 31,84 31,90 29,78 28,34 27,76 25,8 25,4 24,8
index zhodnoceni | predch.r.=100 104,5 110,6 96,8 99,8 107,1 105,1 102,1 107,7 101,3 102,5
CZK/USD rocniprimer | 38,04 32,74 28,23 25,70 23,95 22,61 20,31 i 17,2 " 17,3 " 17,1
index zhodnoceni | predch.r.=100 101,5 116,2 116,0 109,8 107,3 105,9 111,3 117,8 99,5 101,2
NEER " rimér2005=100| 84,4 94,3 94,0 94,4 100,0 104,8 106,8 116 117 120

index zhodnoceni predch.r.=100 104,3 111,7 99,7 100,4 105,9 104,8 101,8 108,6 101,0 102,3

P X - 2
Redlny sménny kurz )

vii¢i EA-12 rimer2005-100| 87,8 | 97,4 | 93,1 953 | 100,0 1049 | 1084 118 120 123
index zhodnoceni predch.r.=100 107,0 110,9 95,6 102,4 104,9 104.,9 103,3 108,9 101,7 102,9

! Nominalni efektivni sménny kurz — index agregujici sménné kurzy na zakladé vah zahranicéniho obchodu.
? Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovino defldtory HDP.

Tabulka 4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce

Sménné kurzy nominalni:

CZK / EUR 28,04 28,27 27,92 26,83 25,6 25,6 26,0 25,8
index zhodnoceni | st.obd.p.r.=100 102,0 100,4 101,5 104,5 109,4 110,3 107,4 103,8
CZK/USD 21,39 20,97 20,33 18,53 17,3 17,1 17,3 17,2
index zhodnoceni | st.obd.p.r.=100 111,2 107,7 109,3 117,5 123,6 122,7 117,3 107,6
Nominalni efektivni sménny kurz |primér2005=100| 105,4 104,7 106,0 110,9 116 117 115 116
index zhodnoceni | st.obd.p.r.=100 102,0 99,8 100,7 104,9 110,4 111,4 108,5 104,4

Realny sménny kurz
vici EA-12 riim ér 2005 =100 106,9 106,3 107,7 112,5 118 119 117 118
index zhodnoceni st.obd.p.r.=100 103,5 101,9 102,5 105,5 110,6 111,7 108,6 104,7

Graf 4.1: Nominalni sménné kurzy
Ctvrtletni priameéry, prumér 2005=100 (prava osa)
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4 Vztahy k zahranic€i
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Graf 4.2: Realny sménny kurz viici EA-12
Ctvrtletni priuméry, deflovano deflatory HDP, rist indexii indikuje redlné zhodnocent, primer 2005=100
130
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Graf 4.3: Realny sménny kurz vici EA-12
rozklad mezirocniho priristku na prispévek nomindalniho kurzu a cenového diferencialu deflatorit HDP, rist indikuje redalné zhodnoceni,
procentni body
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Tabulka 4.3: Platebni bilance — ro¢ni

4 Vztahy k zahrani¢

re

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Vyvoz zboZi (fob) mld. K¢| 1121 1270 1254 1371 1723 1869 2145 2472 2634 2931
predch.r.=100 123,4 113,2 98,8 109,3 125,7 108,5 114,8 115,3 106,5 111,3
Dovoz Zboii(fob)” mld. K¢| 1242 1386 1326 1441 1736 1809 2079 2355 2523 2769
predch.r.=100 127,4 111,6 95,6 108,7 . 104,2 1149 113,2 107,2 109,7
Obchodni bilance ? mld. K¢| -120,8 -116,7 -71,3 -69,8 -13.4 59,4 65,1 117,5 111 162
z toho:
- mineralni paliva (SITC 3) D md. ke -85,7 -87,6 -64,3 -68,4 -72,2 -110,2 -139,0 -124,0 -149 -161
- ostatni mld. K¢| -35,1 29,1 7,0 -1,4 45,8 148,8 | 178,7 | 2089 225 284
-rozdil mezi dovozem cif a fob mld. K¢ 13,1 20,7 25,3 32,5 35 38
Vyvoz sluzeb mld. K¢| 264,8 269,7 231,1 219,2 247,1 282,0 309,8 341,5 365 387
predch.r.=100 108,6 101,8 85,7 94,8 . 114,1 109,9 110,2 107,0 106,0
Dovoz sluzeb mid. K¢| 2102 | 211,7 | 2093 | 2059 | 2305 2455  267.6 @ 286,0 300 315
predch.r.=100| 103,9 100,7 98,9 98,4 106,5 109,0 106,9 105,0 105,0
Bilance sluzeb mld. Ké 54,6 58,0 21,9 13,2 16,6 36,5 42,2 55,4 65 72
Bilance vynosi mid. K¢| -53,0 | -83,5 | -115,6 | -119,9 | -156,6 = -155,7  -201,3  -253,8  -293 -338
z toho:
- ndhrady zaméstnancim mld. K¢| -12,0 -17,3 -18,3 -17,0 -15,9 -23,5 -35,7 -49,5 -65 -81
-investi¢ni vynosy mld. K¢| -41,0 -66,3 97,3 -102,8 -140,7 -132,2 -165,6 -204,3 -228 -257
Bilance pievodi mid. K¢| 14,4 17,8 28,7 15,8 6,0 11,3 6,8 -8,1 4 20
BéZny udet mld. K¢| -104,9 -124,5 -136,4 -160,6 -147.,5 -48,5 -100,8 -89,0 -114 -85
Kapitilovy téet mid. K¢|  -0,2 0,3 0,1 0,1 14,2 4,7 8,5 19,7
Finanéni uéet mld. K¢| 148,0 172,8 347,8 157,1 177,3 154,8 104,9 104,5 122 121
- pfimé zahraniéni investice | mld. K¢| 190,8 2083 2709 53,5 101,8 279,6 102,8 158,2
- portfoliové investice mld. K¢| -68,2 34,9 -46,7 -35,7 53,0 -81,2 -26,9 -53,2
- derivaty mld. K¢ -1,4 -3,2 -4,3 3,9 -3,2 -2,8 -6,2 1,8
- ostatni investice mld. K¢ 26,9 -67,1 127,9 135,5 25,7 -40,8 35,3 -2,3
Zména devizovych rezerv mld. K¢| 31,6 67,2 216,9 12,9 6,8 92,9 2,1 15,7
Zahraniéni zadluienost“ mld. K¢ 817 811 813 895 1012 1142 1194 1349 1449 1541
Obchodni bilance / HDP » % -5,5 -5,0 -2,9 -2,7 I -0,5 2,0 2,0 3,3 2,9 3,9
Bézny ulet/ HDP % -4,8 -5,3 -5,5 -6,2 -5,2 -1,6 -3,1 -2,5 -3,0 -2,1
Finanéni u¢et/ HDP % 6,8 7,3 14,1 6,1 6,3 5,2 3,2 2,9 3,2 2,9
Zahr. zadluZenost/ HDP > % | 373 34,5 33,0 34,7 35,9 38,2 36,9 37,9 38 37

D'y metodice fob (v cendch na hranici vyvazejici zemé) od kvétna 2004

2 dovoz v metodice fob od kvéta 2004
¥ dovoz v metodice cif (v cendch na hranici CR véeé nékladii na prepravu a pojistént)
¥ Zahranicni zadluZenost je sumou devizovych a korunovych pasiv bankovni soustavy (vé. CNB), podnikové sféry a viady viici nerezidentiim.
Y Podil zahranicni zadluzenosti v K¢ koncem roku na HDP v K¢ vytvoreném v pritbéhu roku.

37



i

¢

4 Vztahy k zahran

ilance — Gtvrtletni

Platebni

Tabulka 4.4

v
= o > e = =
<+ = X P a YT~ n S = g N = =~ wn ~ <
o~ © v o
O 3| 235 S 9w adeS | %7 Y - &
2 = = = = -
Y
v
2 o0 [ e} (=} wy
= S ‘s oen o =N b ] n o~ *
o = ® ®© ® o ® 3 I
O~ O S © v ~ o
o 3 T S8 s =7~ aAS ®o | % TV - n =
® LN
=3
=
] v
< (=) — s} =] w
a2 w -~ w -~ =) o S <+ © o )
< < o o o TR V] P T =
3| TSTSa2m PP a oo al ® el ST - -
S = = = = 5
[y
= o~ [=] vy =] =)
- 3 2 g e & ) o 3 N ® —
o o ™ > S o~ 0N on n o . e e e . e
5| TSS9 ® oo~ Tl S~ - -
3 = = = = i
- o 8 © = -, o e x| & N 9
-+ T o g2 322 % Pyl S aglrrEn R 2o
- S e ® S| =3 = 8 = | S ® & = | ©| .
© Q=2 a9 ol =~ = [N Al = Sl = T =D
o x| o ~ I <« o | = ® = ®©
3 N iR F 2 228 eS| IS 222223y 2
— ht b —
SR R R =R R = R IR = R
=
=
=
«
- IR A L A L T I N LN N L AN U AR A N
+ S B F &S e D o = 2 o] 2wl = e 2 < H T g
— —_ e ® ®© > ~ -+ - gy v o ~
< el e N N = N e e IR Bl A1 AR I IR IR R R A e
e YN N TR =] TN e = 8 e = -
> bl N BN e - P S R I T I L B B B e A
— — S o n ~
-4l R H e N = =S . AR ] Vel Y Y e T2 D
U > ) > ) ) >0 >0 ) > ) > U ] o U >0 >0 U U U U U U >0 >0
M S X S X X X X M S X S X MMM XX MMM MMM X ]
NI I R NI I o .
3 I IR I (R ] sy I B I I Rl B e | ] Rl e | I R I IR ] I [ ] G B | I
mW.mW.mmmm mW.mW.m E| B| ® E| B B B| B B| B| B| ® 8
~ ~ ~ ~
- - - -
Sl ) Sl )
~ )
~ -
o = >
N ] £ @« ~ -
= © 3 s 2 8
= M = o
> g = El g o | =
s S g = = = =S
F
o & o F=1 IR o = =
= = oz 2z IR - X2 e g el s
=) =) = = a| = v = = S = E= I <
= = s S = ° 2 g 4 - g B @ 5 <
h=) h=t =& || 2 = N E = 8 Xoel I QN N
= = = N o o = s 82 o o | B e Bl e > . -
N N - @ N SN = R N i 1 > = 5
= 2 = @ < R =
f=1hni » > 9 - o z = )
=3 =3 = = = > =) =] )
S S = = ) N = <
— = = < 2 =l & 8 = & = =
N N T = g2 = ) ) @ SIS @ = o w o ¢ = =
N N S s = 5 ~ ~ o @ Foa o o/l & = e =
8 8 = 2 = =| = £ 8| = %&| == &g ¥E=3%2¢=|¢&
9 = ¥ N g g = El > 55 &5 s= 5% Es
W 2 2 E 2 ¢ Zl _— —_ s = — S = 8 8 2 g =
o = 2 BN IR IR S = & &°B ©° <
> a S i u |~ =] VT &V T TNN

Y Dovoz v metodice cif

Bézny ucet platebni bilance

Graf 4.4

klouzavé vihrny)

cni

v procentech HDP (ro

o Tl T R )

2

|

|

|

|

|

|

|

| |
| |
| |
| |
| |
! o !
! I, !
| mmm———"—"n“m") |
[ V7727722772227 |
“———y) |
|

22222222722 777777

V7777222222222 777777777
m—————,
) ° 2>

1/
Lo 00— 22222222227 A — | & 2 N
_  ___/ = @
| V7722222227777 s N5 o=
I - =2 Iy
! V7722222777777 7 A £ 2 © %
| L~ | LN
77777 f 2 o @
! 7 ! S S 9o 8
L4 7z | S S SN
! V7272722777 ! WB > a
| Lk | 7
I I ! U
| I 2, |
I iy vy
I T T
7727777777 R | | |
>

I s Y, | |
I
| A

\
N
\
\
|
\
\

V2 2 R

1197

Y 77

T P

-1

N © < (o] ©
h v i v T

-7
8

7 R
777
7777 7777

L — — —
L
NIt NN )
I |
R . |
L

1/09

04 W yo5 1 106

/03

- ye9 oo - o1 w102

/98

/196

38



4 Vztahy k zahranic€i

Graf 4.5: Obchodni bilance (vyvoz fob, dovoz cif)

v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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Graf 4.6: Bilance sluZeb
v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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Graf 4.7: Bilance vynost
v procentech HDP (rocni klouzavé iithrny)
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Tabulka 4.5: Rozklad vyvozu zboZi — ro¢ni

4 Vztahy k zahranic€i

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Hpp " priomér 2000=100 | 100,0 101,6 102,6 103,7 105,7 107,8 111,9 116,3 120 123
predch.r.=100| 103,3 101,6 100,9 101,1 101,9 102,0 1039 103,9 103,0 102,8
Dovozni néro¢nost >’ priomér 2000=100 | 100,0 101,2 101,3 105,8 112,2 119,1 128,1 129,9 132 136
predch.r.=100| 106,8 101,2 100,1 104,4 106,0 106,2 107,6 101,4 1014 103,2
Exportni trhy ? priomér 2000=100| 100,0 102,9 103,9 109,7 118,5 128,3 143,4 151,0 158 167
predch.r.=100| 110,4 102,9 101,0 105,5 108,0 108,3 111,8 105,3 1044 106,1
Expor tni vj]konnost‘” priomér 2000=100 | 100,0 110,9 116,2 120,3 137,1 141,4 146,8 160,6 170 178
predch.r.=100| 108,4 1109 104,8 103,5 113,9 103,1 103,8 1094 1059 104,5
Export redlné priomér 2000=100 | 100,0 114,1 120,8 132,0 162,4 181,4 210,4 242,6 268 297
predch.r.=100| 119,6 114,1 105,9 1093 123,0 111,7 116,0 115,3 110,6 110,9
Sménny kurz > primér 2000=100| 1000 | 959 | 859 | 86,1 857 | 809 | 772 | 758 70 69
predch.r.=100| 98,8 | 959 | 896 | 1002 99,6 | 943 955 | 982 920 99,0
Dosahované ceny na zahr.trzich 6 primér 2000=100| 100,0 103,6 107.9 107.7 1104 113,7 117,8 120,0 126 127
predch.r.=100| 104,4 103,6 104,1 99,8 102,5 103,0 103,6 101,8 104,6 101,4
Deflator exportu primér 2000=100 | 100,0 99,3 92,7 92,7 94,6 91,9 90,9 91,0 88 88
predch.r.=100| 103,1 99,3 93,3 100,0 102,1 97,2 98,9 100,0 96,3 100,4
Export nominalné primér 2000=100] 100,0 113,2 111,9 122,3 153,7 166,7 191,3 220,5 235 261
predch.r.=100| 123,4 113,2 98,8 1093 125,7 108,5 114,8 115,3 106,6 111,3

D Vazeny primér ristu HDP sedmi nejvyznamnéjsich obchodnich partnerii CR, jimiz jsou od roku 1998 stabilné Némecko, Slovensko, Rakousko, Britanie,

Polsko, Francie a Itdlie.

? Index podilu redlného dovozu na redlném HDP téchto zemi.
Y Index vyjadiujici vazeny primér dovozii zbozi.
Y Index vyjadiujici zménu podilu CR na exportnich trzich. Tento ukazatel vystihuje konkurenceschopnost ceskych vyrobeii na zahranicnich trzich.

) Pievrdacend hodnota nomindlniho efektivniho sménného kurzu z tabulky 4.1.

Y Index vyjadiujici zménu dosahovanych cen na exportnich trzich v prislusnych méndch.

Tabulka 4.6: Rozklad vyvozu zboZi — ¢tvrtletni

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce  Predikce

HDP priimér 2000=100 114,8 115,6 116,8 117,9 119 119 120 121
predch.r.=100| 104,3 103,8 1039 103,7 103,3 102,9 102,9 102,8

Dovozni naro¢nost priomeér 2000=100 129,7 130,2 129,8 129,9 131 131 132 133
predch.r.=100| 103,0 102,0 100,6 100,0 100,7 101,0 101,7 102,2

Exportni trhy priimér 2000=100 148.8 150,5 151,6 153,1 155 157 159 161
st.obd.p.r.=100| 107,5 105,8 104,5 103,7 104,0 104,0 104,6 105,1

Exportni vykonnost priimér 2000=100 158,0 158,1 154,3 171,9 170 168 163 180
st.obd.p.r.=100| 109,1 108.8 111,0 109,0 107,6 106,2 105,4 104,5

Export realné primér 2000=100 | 235,1 238,0 234,1 263,2 263 263 258 289
st.obd.p.r.=100| 117,2 115,2 116,1 113,1 111,9 110,4 110,3 109,8

Sménny kurz primér 2000=100 76,7 71,3 76,3 73,0 69 69 70 70
st.obd.p.r.=100| 98,1 100,2 99,3 95,3 90,6 89,7 92,2 95,8

Dosahované ceny na zahr. trzich primér 2000=100 119,0 119,2 120,3 121,5 125 126 126 125
st.obd.p.r.=100| 102,3 101,1 101,2 102,8 105,2 105,8 104,5 102,9

Deflator exportu priomér 2000=100 91,3 92,2 91,8 88,7 87 87 88 87
st.obd.p.r.=100| 100,3 101,3 100,5 98,0 95,3 94,9 96,4 98,6

Export nominalné primér2000=100| 214,5 219,3 2149 2334 229 230 228 253
st.obd.p.r.=100| 117,6 116,7 116,6 110,9 106,7 1049 106,3 108,3
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4 Vztahy k zahranic€i

Graf 4.8: HDP a dovoz zbozi partnerskych zemi

tempa ristu v %
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Graf 4.10: Deflator vyvozu zboZi
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5. Uspory a investice

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka 5.1: Uspory a investice — ro¢ni

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predb. Predikce Predikce
Tvorba hrubého kapitilu % HDP 29,5 29,5 28,6 27,2 27,5 25,8 26,9 27,1 27,6 27,5
- fixni k apital % HDP | 28,0 28,0 27,5 26,7 25,8 25,0 24,6 24,1 24,3 24,5
- zména zdsob a rezerv % HDP| 1,5 1,5 1,1 0,5 1,7 0,8 2,3 3,0 33 2,9
- vladni sektor % HDP 3,5 3,6 39 4,4 4,7 4,9 5,0 5,1 53 4,9
- domacnosti % HDP| 53 5,0 5,1 4,6 4,7 4,1 4,1 4,2 4,1 4,0
- nefinanéni a finaéni sek tor % HDP 20,7 20,9 19,6 18,2 18,1 16,8 17,9 17,9 18,3 18,6
Hrubé narodni dspory 9% HDP | 24,8 24,2 22,4 20,7 22,0 23,5 23,8 24,6 24,7 25,4
- vladni sektor % HDP 2.4 2,7 2,0 1,4 4,0 3,5 35 3,7 3,8 4,1
- domacnosti % HDP 4,7 4,1 4,5 4,1 2,8 33 2,9 2,6 1,9 2,0
- nefinanéni a finaéni sektor % HDP 17,7 17,5 15,9 15,2 15,2 16,7 17,5 18,4 18,9 19,4
Finanéni bilance
- vladni sektor % HDP -1,2 -0,9 -1,9 -2,9 -0,7 -1,4 -1,5 -1,4 -1,5 -0,8
- domacnosti % HDP -0,5 -0,9 -0,5 -0,6 -1,9 -0,9 -1,2 -1,6 -2,1 -2,1
- nefinané¢ni a finaéni sektor % HDP -3,0 -3.4 -3,7 -3,0 =29 -0,1 -0,4 0,5 0,6 0,8
- metodologicka diference | % HDP|  -0,1 0,0 0,6 03 0,2 0,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Bézny ucet platebni bilance % HDP -4,8 -5,3 -5,5 -6,2 -5,2 -1,6 -3,1 -2,5 -3,0 -2,1
Y Diference mezi saldem béznych transakci se zahranicim v pojeti narodnich tictii a béznym iictem v pojeti statistiky platebni bilance.
Graf 5.1: Hrubé narodni uspory a spotieba
v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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Graf 5.2: Finan¢ni bilance sektort
rozdil uspor a investic v jednotlivych sektorech, v % HDP
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Pozn.: Rozdil mezi souctem financnich bilanci a béznym uctem je zpiisoben metodologickou diferenci mezi narodnimi uicty a statistikou platebni bilance.
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6. Demografie

Prameny: CSU, CSSZ, propocty MF CR podle Demografické projekce CSU 2003, vysokd varianta

Tabulka 6.1: Demografie

v tis. osob koncem roku

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Odhad Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Pocet obyvatel 10203 10211 10221 10 251 10 287 10 381 10 351 10 383 10 414 10 445
predch.r.=100 100,0 100,1 100,1 100,3 100,4 100,9 . 100,3 100,3 100,3
Vékové skupiny:
©-19) 2255 2219 2184 2155 2131 2104 2076 2052 2025 2000
predch.r.=100 98,2 98,4 98,5 98,7 98,9 98,8 98,7 98,8 98,7 98,8
(20 -59) 6016 6022 6020 6042 6033 6024 6025 6027 6028 6025
predch.r.=100 100,2 100,1 100,0 100.4 99.9 99,9 100,0 100,0 100,0 100,0
(60 avice) 1932 1971 2017 2054 2123 2190 2250 2304 2361 2419
predch.r.=100 1014 102,0 102,3 101,9 103,4 103,2 102,7 102,4 102,5 102,5
Starobni dichodci 1921 1933 1945 1962 1995 2029 2063 2097 2128 2158
predch.r.=100 99,3 100,6 100,6 100,9 101,7 101,7 101,7 101,6 101,5 101,4
Miry zavislosti (v %) :
Demograficks " 32,1 32,7 33,5 34,0 35,2 36,4 37,3 38,2 39,2 40,2
Podle platné legislativy *’ 32,8 32,8 32,8 33,0 33,3 33,5 33,9 34,2 34,5 34,7
Efek tivni mira zavislosti *’ | 40,1 40,9 41,1 40,8 41,0 40,8 41,0 41,5 42,0 42,5
Uhrnna plodnost ¥ 1,171 1,179 1,226 1,282 1,33 1,44 1,33 1,34 1,36 1,37
Priristek populace -3 8 9 31 36 94 o 32 31 31
Prirozeny priristek -15 -18 -10 -6 1 10 -8 -8 -9 -9
Zivé narozeni 93 94 98 102 106 115 104 104 104 104
Zemfreli 108 111 107 108 104 105 112 112 112 113
Saldo migrace 12 26 19 36 35 84 40 40 40 40
Imigrace 45 60 53 60 68 104
Emigrace 32 34 35 24 33 21

l:/daje se tykaji obyvatel, kteri maji na izemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich statni obcanstvi.
Udaje o struktuie populace za rok 2006 (predbéznd skutecnost) jsou oddéleny od dat za rok 2007, protoze data za minulost se do jisté miry odchyluji od
projekce.

! Podil poctu obyvatel v seniorském véku (nad 59 let) na poctu obyvatel v produkt. véku - nezohlediiuje tedy prodluzovini véku odchodu do diichodu.

% Podil poctu obyvatel v diichodovém véku podle platné legislativy na poctu ostatnich obyvatel nad 19 let.

¥ Podil poctu vyplacenych starobnich diichodii na poctu zaméstnanych.

Y Pocet zivé narozenych déti pripadajicich na 1 Zenu, pokud by po celé jeji reprodukéni obdobi ziistala jeji plodnost stejnd jako v uvedeném roce. Pro udreni
dlouhodobé stabilni populace by mél tento ukazatel v podminkdich CR dosahovat hodnoty cca 2,04.

Graf 6.1: Vékové skupiny
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Graf 6.2: Stiedni délka Zivota
v rocich
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Graf 6.3: Miry zavislosti

v %, definice ukazatelii viz pozndamky k tabulce 6.1
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Graf 6.4: Starobni duchodci

2003 2005 2007 2009 2011

absolutni mezirocni pririistky v tis. osob ke konci obdobi

50

40 +----+

20 -

-30

N — —

—JKréaceny dichod

I Piny duchod

= Star.diichody celkem

1198 i 1199 mn 1100 1 1101

U1} 1102 1} /03

| 1704 mn /05 mn 1706 mn 1107 mn

44



7. Urokové sazby

Prameny: CNB, propocty MF CR.

Tabulka 7.1: Urokové sazby — roéni
priumérné sazby - v % p.a.

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce

Diskontni sazba (konec roku) 5,00 3,75 1,75 1,00 1,50 1,00 1,50 2,50
Repo 2T (konec roku) 5,25 4,75 2,75 2,00 2,50 2,00 2,50 3,50
Lombardni sazba (konec roku) 7,50 5,75 3,75 3,00 3,50 3,00 3,50 4,50
PRIBOR 3M " 5,36 5,18 3,55 2,28 2,36 2,01 2,30 309 40 37
Vynos do doby splatnos ti
statnich dluhopisi pro konvergenéni ﬁéelyz) 10R . 6,35 4,94 4,12 4,75 3,51 3,78 4,28 4,6 4,2
Urokové sazby z @véri nefinanénim podnik im . 6,83 5,82 4,57 4,51 4,27 4,29 4,82 5,6 5,5
Urokové sazby z vkladi domacnos ti . 2,90 2,06 1,40 1,33 1,24 1,22 1,29 1,5 1,5
Realné sazby z Gvéri nefinanénim podnikﬁm"“ . 6,3 5,2 1,0 3,2 1,7 1,7 1,0 3,5 3,5
Cisté realné sazby z vkladi
domacnosti s dohodnutou splatnos ti 4 -2,1 -0,1 1,1 -1,6 -0,8 -1,5 -1,7 -4,0 -1,0

! 3mésicni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.

2 Vynos 10letych stamich dluhopisii pro konvergencni ucely podle statistiky CNB. Slouzi k posouzeni vyse dlouhodobych iirokovych sazeb podle Maastrichtskych
kritérii.

¥ Deflovano mezirocnim ristem deflatoru domdci poptavky ve 4. ctvrtleti.

¥ Deflovano riistem spotiebitelskych cen v priitbéhu roku, uvazovana jednotnd 15% dait z kapitdlovych vynosii.

Tabulka 7.2: Urokové sazby — Gtvrtletni

priimeérné sazby - v % p.a.

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce  Predikce  Predikce

Diskontni sazba (konec obdobi) 1,50 1,75 2,25 2,50 2,75
Repo 2T (konec obdobi) 2,50 2,75 3,25 3,50 3,75
Lombardni sazba (konec obdobi) 3,50 3,75 4,25 4,50 4,75
PRIBOR 3M 2,58 2,77 3,27 3,75 3,9 39 4,0 4,0
Vynos do doby splatnosti 10letych
statnich dluhopis i pro konvergené¢ni ucely 1 3,79 4,23 4,54 4,56 4,6 4,7 4,7 4,6
Urokové sazby z avéri nefinanénim podnik im 4,54 4,60 4,95 5,20 5,5 5,6 5,6 5,7
Urokové sazby z vkladi domacnos ti 1,27 1,25 1,28 1,34 1.4 1,5 1,5 1,5

Y Viz poznamka 2 u tabulky 7.1.
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7 Urokové sazby

Graf 7.1: Urokové sazby
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Graf 7.2: Realné sazby mezibankovniho trhu
PRIBOR IR prepocteno ristem deflatoru domdaciho uziti, % p.a.
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Pri deflovani ex ante je pouzit riist cen v nasledujicich ctyrech ctvrtletich, tedy do splatnosti mezibankovniho vkladu. V pripade, Ze skutecné hodnoty ristu cen
Jjesté nejsou znamy, je pouzito predikce. Deflovani ex ante podle naseho ndazoru lépe odrazi ekonomicky charakter redlnych virokovych sazeb.

Graf 7.3: Primérné realné sazby z uvéri a terminovanych vkladi
Sazby z uveérii prepocteny ristem deflatoru domaciho uziti v priibéhu roku, sazby z terminovanych vkladu po zdanéni deflovany riistem
indexu spotrebitelskych cen v pritbéhu roku., % p.a.
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7 Urokové sazby

Graf 7.4: Kratkodoby trokovy diferencial
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Graf 7.5: Dlouhodoby tirokovy diferencial
(statni dluhopisy), procentni body
2,0

0,0

—SD 10 Y /CZK -SD 10 Y/ EUR ——S8SD 10Y/CZK -SD 10 Y/ USD

1/01 il /102 1] /03 1] /04 1l /05 1] /06 1] 1107 1]

Graf 7.6: Vynosové kiivky PRIBOR
% p.a.
4.4

09/07 - - - -06/07

- —e— 2/08

2,6

D LS2T LM 2M 3M 6M IM 1R
splatnost

47



8. Vladni sektor

Prameny kapitoly 8:

MF CR, CSU

Tabulka 8.1: Saldo a dluh

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Piedb.  Predikce
Saldo viddniho sektoru mld. K¢| 77,3 | -81,5  -135,0 -166,8 -170,0 | -82,7 | -106,6 = -855 | -554  -57,9
Dluh viddniho sektoru mld. K¢ | 340,5 | 4054 | 591,5 | 7023 7750 | 8551 | 888,6 | 951,5 | 10194 10952
predchr.=100| 1136 | 1191 | 1459 | 1187 1103 | 1103 | 1039 107,1 | 1071 1074
% HDP| 164 | 185 | 251 | 285 | 301 | 304 29,7 294 28,7 284
Urokové derivaty mid. k¢[00 | 00 | 00 | 00 | -05 | -05 0,2 0,4 0,7 03
Saldo Viadniho sektoru véetn tirokovych derivatii mld. K¢| 77,3 | -81,5  -135,0 -166,8 -170,6 | -833  -106,7  -859 | -56,1 583
%HDP| 3,7 | 37 | 57 | 68 | -66 | -3,0 3,6 2,7 -1,6 15
Uroky %HDOP| 1,0 | 08 | 1,0 | 12 | 11 1,2 1,2 1,1 1,1 1,2
Primarni saldo % HDP | -2,7 -2,9 -4,7 -5,5 -5,5 -1,8 -2,4 -1,5 -0,4 -0,3

Pozn.: Viadni dluh je definovan nasledujicimi financnimi instrumenty.

: obézivo a depozita, emitované cenné papiry jiné nez ucasti s vyloucenim financnich

derivatit a uvery (pijcky). Viadni dluh je vyjadien v nominalni hodnoté, ktera je povazovana za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value). Viadni dluh je
konsolidovan, tzn. zavazky odpovidajici financnim aktiviim jinych subjektii v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny
! Jednd se o zajistovaci instrumenty proti tirokovému riziku.
? Deficit viddniho sektoru, ktery je relevantni pro ovéfovini plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii.

Graf 8.1: Saldo vladniho sektoru
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Graf 8.2: Dluh vladniho sektoru
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9. Svétova ekonomika

Prameny: Eurostat; OECD — Main Economic Indicators, Quarterly National Accounts; The Economist; IMF — Financial Statistics; odhady MF

Tabulka 9.1: Hruby domaci produkt — ro¢ni

rist ve stalych cendch - v %, sezonné ocisténa data

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
r r r r r r
EU-27 3,9 2,0 1,2 1,3 2,5 1,9 3,0 2,9 2,0 2,2
r r r r r r
EA-12 3,8 1,9 0,9 0,8 2,1 1,6 2,7 2,6 1,8 1,9
r r r r r r r
Némecko 3.2 1,2 0,0 0,2 1,1 0,8 2,9 2,5 1,7 1,9
r r r r r r r
Francie 3,9 1,9 1,0 1,1 2,4 1,7 2,0 1,9 1,6 1,7
r r r r r r r
Britanie 3.8 2,3 2,1 2,8 33 1,8 2,9 3,2 1,9 2,0
r r r r r r r
Rakousko 34 0,8 0,9 1,3 2,3 2,1 3,3 3,3 2,5 2,3
r r r r r r r
USA 3,7 0,8 1,6 2,5 3,6 3,1 2,9 2,2 1,4 22
r r r r r r r
Japonsko 2,8 0,2 0,3 1,4 2,7 1,9 2,4 2,1 1,5 1,7
r r r r r r r
Mad arsko 5.2 4,0 4.4 4,2 4.8 4,2 3,9 1,5 2,6 3,6
r r r r r r r
Polsko 4,2 1,2 1,4 3,9 53 3,6 6,1 6,5 5,2 4,5
r r r r r r r
Slovensko 1,4 3,5 4,8 4,8 5,1 6,6 8,5 10,4 8,2 7,5
r r r r r r r
Cesko 3,6 2,5 1,9 3,6 4,5 6,4 6,4 6,5 4,9 5,1
Tabulka 9.2: Hruby domaci produkt — ctvrtletni
riist ve stalych cendch proti stejnému obdobi predchoziho roku - v %, sezonné ocisténa data
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
- r r
EU-27 33 2,7 2,9 2,5 2,1 2,0 1,9 1,8
- r r
EA-12 3,1 2,4 2,6 2,2 2,0 1,9 1,7 1,7
a4 r r
Némecko 3,7 2,5 2,5 1,8 1,8 1,7 1,5 1,6
Francie 1,9 1,3 2,2 2,1 1,8 1,5 1,5 1,4
Britanie 3,1 32 3,3 2,9 2,2 1,8 1,8 2,0
Rakousko 3,6 3,5 3.4 3,0 3,0 2,6 2,4 2,3
USA 1,6 1,8 2,9 2,5 1,9 1,3 1,2 1,3
Japonsko 2,8 1,6 2,0 2,0 1,7 1,5 1,3 1,5
Mad’arsko 2,6 1,5 1,0 0,7 1,7 2,6 2,9 2,9
Polsko 6,7 6,6 6,0 6,1 5,8 5,4 5,0 4,8
Slovensko 8,7 9,7 10,8 12,2 9,5 8,0 7,7 7,7
Cesko 6,5 6,5 6,3 6,6 53 4,9 4,8 4,6

49



9 Svétova ekonomika

Graf 9.1: Hruby doméci produkt
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Graf 9.2: Hruby domaci produkt — vybrané tranzitivni zemé
rist proti predchozimu roku - v %, sezonné ocisténa data
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Tabulka 9.3: Svétové ceny komodit — rocni
ceny okamzitého doddani
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Ropa Brent USD/barel| 28,3 24,4 25,3 28,8 38,3 54,4 65,4 72,7 97 103
predch.r.=100| 1599 86,2 1036 1140 1330 1420 120, 1112 1334 1064
Index v CZK 2005=100| 83,8 71,2 63,5 62,4 75,6 100,00 1134 1133 128 137
predch.r.=100 | 178,4 85,0 89,1 98,3 1211 1323 1134 99,9 1133 107,0
Index NFC" (USD) 2005=100| 79,6 75,8 77,3 81,8 97,3 100,00 1232 140,5 156 148
predch.r.=100 | 104,2 952 101,9 1059 1189 1028 1232 1140 1106 95,3
Index NFC (K¢) 2005=100| 128,3 1204 105,7 96,4 1044 100,0 1164 1192 112 107
predch.r.=100| 1163 93,9 87,7 91,3 1083 95,8 1164 1024 93,9 95,8

) NFC — Nonfuel commodities (suroviny mimo palivovych)
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Tabulka 9.4: Svétové ceny komodit — Ctvrtletni

ceny okamzitého dodani

9 Svétova ekonomika

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
- L L

Ropa Brent UsD/barel | 58,1 68,7 75,0 89,0 95 96 98 99
stobd.p.r.=100| 93,9 98,4 107,0 149,1 [ 1635 7 1397 7 1307 111,2

Index v CZK 2005=100 95,1 110,3 116,7 1262 [ 126 126 130 131
stobd.p.r.=100 | 84,4 91,4 7 978 " 126090 [ 1323 7 1139 7 1114 103,4

Index NFC (USD) 2005-100 1345 1435 7 141,10 " 143,1 155 157 157 153
stobdp.r.=100| 1212 115,2 11,2 109,5 1153 109,4 111,3 106.9

Index NFC (K¢&) 2005=100| 120,1 125,6 119,7 110,7 112 112 114 110
stobd.p.r.=100| 109,0 107,0 101,7 93,2 93,3 89,1 94,9 99,4

Graf 9.3: Dolarova cena ropy
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Graf 9.4: Korunové indexy svétovych cen komodit
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10. Mezinarodni srovnani

Prameny: Eurostat, OECD, IMF, propocty MF CR

Tabulka 10.1: Uroveit HDP na obyvatele p¥i pfepotu pomoci bézné parity kupni sily

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Predikce  Predikce

Recko PPS| 16 000 # 17200 18600 19100 20300 21500 22900 24500 25800 27300
EA 12 =100 74 77 81 82 85 87 88 90 92 94

Slovinsko PPS| 15000 15600 16600 17000 18400 19500 20700 22400 24000 25500
EA 12 =100 69 69 72 74 77 78 80 83 85 87

Cesko PPS|{ 13000 | 13900 | 14400 | 15200 | 16300 | 17200 | 18500 | 20500 21900 23500
EA 12 =100 60 62 63 66 68 69 71 76 78 80

Portugalsko PPS| 14900 15300 15800 15900 16100 16900 17500 18300 19000 19800
EA 12 =100 69 68 69 69 68 68 68 68 68 68

Estonsko PPS| 8500 9100 10200 11300 12300 14100 | 16100 17900 19500 21300
EA 12 =100 39 41 44 49 51 57 62 66 70 73

Slovensko PPS| 9500 10300 | 11100 11500 12400 13600 15000 16700 18400 20100
EA 12 =100 44 46 48 50 52 55 58 62 65 69

Mad’arsko PPS| 10700 11600 12600 13100 13700 14400 15300 15800 16600 17700
EA 12 =100 49 52 55 57 57 58 59 58 59 61

Litva PPS| 7500 8200 9000 10100 10900 11900 13200 14900 16400 17900
EA 12 =100 35 37 39 44 46 48 51 55 58 61

LotySsko PPS| 7000 7700 8400 9000 9900 11200 | 12700 14200 15600 17100
EA 12 =100 32 34 37 39 41 45 49 52 56 59

Polsko PPS| 9200 9400 9900 10100 | 11000 11500 12300 13500 14600 15700
EA 12 =100 42 42 43 44 46 46 48 50 52 54

Paritou kupni sily je takovy pomér mezi ménami, ktery vyjadiuje schopnost zakoupit stejny soubor statkii v obou zemich.

Graf 10.1: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pFepo&tu pomoci b&Zné parity kupni sily

EA12=100
90

Slovinsko

CR

85 - —--r
|
|

—m=—— Estonsko Slovensko

- = = =Portugalsko —a— Madarsko

80

F---r

75

70

65

60

55

50

45

40

N\

30|

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 - 2005

52

——————————

2006 2007 2008 2009



10 Mezinarodni srovnani

Tabulka 10.2: Urovein HDP na obyvatele p¥i pFepoctu pomoci béZného sménného kurzu

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Recko EUR (12600 13500 14300 15500 16700 17900 19200 20600 21800 23300
EA12=100| 57 59 61 65 67 70 72 74 76 78
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 78 77 76 78 79 80 81 82 82 83
Slovinsko EUR|10700 11300 12100 /12700 13400 14100 15100 16400 17900 19200
EA12 =100 49 49 51 53 54 55 57 59 62 64
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 70 71 71 72 70 70 71 71 73 73
Cesko EUR| 6000 6800 7800 7900 8600 9800 11100 12500 14500 15700
EA12 =100 27 30 33 33 35 38 42 45 50 53
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 45 48 53 50 51 55 58 59 64 65
Portugalsko EUR (12000 12600 13100 13300 13700 14100 14700 15300 16 000 16 600
EA 12 =100 54 55 56 55 55 55 55 55 55 55
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 79 81 81 80 82 81 81 82 82 82
Estonsko EUR| 4400 5100 5700 6400 7100 8300 9800 11600 13400 15100
EA 12 =100 20 22 24 27 29 32 37 42 46 51
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 51 54 55 55 55 57 59 63 67 69
Slovensko EUR| 4100 4400 4800 5500 6300 7100 8300 10000 11500 12600
EA 12 =100 19 19 21 23 25 28 31 36 40 42
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 42 41 43 46 49 51 54 58 61 61
Mad’arsko EUR| 5100 5800 7000 7400 8100 8800 8900 10000 10300 11100
EA 12 =100 23 26 30 31 33 34 34 36 36 37
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 47 49 54 54 57 59 57 62 61 61
Litva EUR| 3500 3900 4300 4800 5300 6100 7000 8300 9600 10800
EA 12 =100 16 17 18 20 21 24 26 30 33 36
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 46 47 47 45 46 49 51 54 57 59
LotySsko EUR| 3600 4000 4200 | 4300 4800 5700 7100 8900 10600 12000
EA 12 =100 16 17 18 18 19 22 27 32 37 40
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 50 51 49 46 47 49 54 61 66 68
Polsko EUR| 4900 5600 5500 5000 | 5300 6400 7100 8100 9500 10500
EA12=100 22 24 23 21 21 25 27 29 33 35
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100| 52 58 55 48 47 54 56 58 63 65

Index cenové hladiny je podil sménného kurzu a parity kupni sily mezi ménami.

Graf 10.2: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pFepoétu pomoci béZného sménného kurzu
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Graf 10.3: Komparat
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