C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatort

C.1 Ekonomicky vykon

Oziveni Ceské ekonomiky ptiznivé pokracuje a dochazi
také k presunu tézisté riastu od Cistych exportl
k domaci poptavce. Dominantnim faktorem bylo ve

3. Ctvrtleti 2010 obnovovani stavu zasob.

Od 4. ctvrtleti 2008 do 2 ctvrtleti 2009 prochazela
Ceskd ekonomika recesi, vjejimz prabéhu se podle
soucasnych odhad(i CSU sezénné ocistény realny HDP
snizil 0 4,9 %. Ve 3. Ctvrtleti 2009 doslo k obratu a od té
doby se v Ceské ekonomice projevuje tendence ke
zrychlovani rlstu.

Také ve 3. Ctvrtleti 2010 mezictvrtletni rist HDP zrychilil
na 1,0% (proti 0,7 %), coz znamenalo mezirocni rudst
realného HDP' 02,5 % (proti 2,4 %). Pfesto se Uroven
HDP (sezénné vyrovnaného) stale nachazi 1,8 % pod
dosavadnim vrcholem ze 3. ¢tvrtleti 2008. Také béhem
4. ctvrtleti 2010, kdy se projevil maximalni dopad
boomu solarnich investic (viz Box C.1.1), zfejmé ceska
ekonomika pokracovala v oZiveni. MeziCtvrtletni rlst
odhadujeme na 1,0% (proti 0,5%), coi znamena
meziroéni rlist o 3,4 % (proti 2,5 %).

Zlepsené vnéjsi podminky by se mély odrazit
v pokradovani pfiznivého vyvoje. Odhad rlGstu HDP pro
rok 2010 ¢ini 2,5 % (proti 2,2 %). V roce 2011 by se
Uspornd politika vlady i konec solarniho boomu mély
projevit mirnym zpomalenim ekonomického rlstu na
2,2% (proti 2,0%). Zhruba v poloviné roku by
ekonomicky vykon mél dosdhnout urovné vrcholu pred
vypuknutim recese. V roce 2012 ocekavdame rlst
02,7 %.

ZhorSeni sménnych relaci vedlo k tomu, Ze realny
hruby domaci dichod (RHDD), ktery odrazi
dlchodovou situaci Ceské ekonomiky, rostl pomaleji
nez HDP. Ve 3. Ctvrtleti 2010 meziro¢né vzrostl 0 0,7 %
(proti 1,5 %). Za rok 2010 by mohl realny ddchod
stoupnout o 1,1% (beze zmény). Dichodova situace
Ceskych ekonomickych subjektli se tak oproti rdstu
ekonomického vykonu zlepSuje pomaleji. V roce 2011
by mél RHDD vzrist o 1,5 % (proti 1,7 %), v roce 2012
pak 02,7 %.

Redlnd dynamika se odrazi i ve vyvoji nominalniho
HDP, ktery je rozhodujici velicinou pro fiskalni
predpovédi. Ve 3. Cctvrtleti 2010 byl zaznamenan
meziro¢ni rist o 2,3 % (proti 2,6 %). Odhadujeme, Ze

TV textu jsou ddle uvddéna data bez sezénniho o&isténi, pokud neni
uvedeno jinak.
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HDP v roce 2010 vzrostl o 1,9 % (proti 1,7 %), pro rok
2011 pak ¢ekame rist o 3,1 % (proti 3,4 %) a pro rok
2012 04,7 %. Uhrnna hodnota HDP za rok 2011 by
méla dosahnout 3 806 mld. K¢, coz je nevyznamné nizsi
hodnota v porovnani s fijnovou Predikci (3 812 mld.
K¢).

V dichodové struktufe HDP ocekidvame stagnaci
ziskovosti podnikové sféry. Ve 3. Ctvrtleti 2010 hruby
provozni prebytek meziro¢né stoupl o 1,2% (proti
1,5 %), za cely rok 2010 cca o 1,6 % (proti 1,0 %). Pro
rok 2011 pak lze predpokladat rdst o 2,8% (proti
3,2 %), tedy s dynamikou pod trovni nomindiniho HDP.
V roce 2012 ocekavame pfrirlstek provozniho prebytku
04,9 %.

Predikce jsou stale spojeny se zna¢nou mirou nejistoty
vyplyvajici zejména z vyvoje vnéjSiho prostredi.
Nezanedbatelné mohou byt i dopady revizi Gdajd
o minulém vyvoji ekonomiky.

Vydajové slozky HDP

Nastup oZiveni mezictvrtletni spotfeby domdcnosti se
opozdil za HDP, nastal az v 1. ctvrtleti 2010. Ve
3. Ctvrtleti 2010 vzrostla spotfeba domacnosti
mezictvrtletné pouze o 0,1%. To
meziro¢ni rlst redlnych vydaji domacnosti na
konecnou spotiebu dosahl ve 3. ¢tvrtleti 2010 drovné
0,9 % (proti 1,7 %). Za cely rok 2010 odhadujeme, Ze
rast Cinil 1,0 % (proti 1,5 %).

znamena, Ze

Proti zrychleni ristu spotrfeby dale plisobi zhorsujici se
pfijmova situace domdcnosti. V roce 2011 se projevi
rozpoctova opatreni ke stabilizaci bilance verejnych
financi, zejména pokles platl ve vefejném sektoru. Pro
rok 2011 ¢ekdme zachovani dynamiky rlstu spotreby
domacnosti na Urovni okolo 1,0 % (proti 1,5 %). V roce
2012 ocekavame rlst okolo 2,9 %.

Vydaje vlady na konecnou spotiebu ve 3. Ctvrtleti
2010 realné klesly 0 0,5 % (proti poklesu o0 1,0 %).

V souladu s prijatymi stabilizacnimi opatfenimi a
schvdlenou konsolidacni strategii se predpoklada
Usporné chovani vladnich instituci jak z hlediska
zaméstnanosti ve vladnim sektoru, tak i nakupl zboZi a
sluzeb.

Pro rok 2010 predpokladame, Ze redlna spotreba vlady
klesla 0 0,2 % (proti rdstu o 0,2 %). V roce 2011 by se
spotreba vlady méla sniZit o 3,5 % (proti 4,5 %). Pro rok
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2012 predpoklddame pokracovani poklesu vydajd viady jejich situaci v materskych zemich. Lze cekat i postupny
02,7 %. pfesun kapacit, které profitovaly z levné pracovni sily.
Pozitivné se projevi vliv infrastrukturnich investic

Objem tvorby hrubého fixniho kapitalu ve 3. Ctvrtleti . .
s prispévky z fond(i EU.

2010 meziro¢né stoupl o 1,7 % (proti stagnaci). Pfitom

nakupy dopravnich prostfedkll se sniZily o 30,1 %. Pfispévek zmény zasob k mezirocnimu rdstu HDP ve
Naopak investice do ostatnich strojli (mimo dopravni 3. Ctvrtleti 2010 na sezénné ocisténych datech ve vysi
prostfedky) vzrostly o 8,0 %, stavebni investice do 2,7 p.b. pokryl témér cely pfirtistek HDP.

ostatnich staveb (mimo bydleni) o 4,0 % a investice do

) Prispévek zahrani¢niho obchodu (ZO) k meziro¢nimu
bydleni o 3,2 %.

rGstu HDP na sezénné ocisténych datech dosahl za
Do konce roku 2010 se projevoval boom vystavby 3. Ctvrtleti 2010 hodnoty —0,9 p.b.

solarnich elektraren (viz Box C.1.1), ktery zfejmé v roce
2011 odezni. V roce 2010 zfejmé tvorba fixniho
kapitalu stagnovala na urovni roku 2009 (proti poklesu
0 3,0%). V roce 2011 by se méla obnovit rlstovd
dynamika na urovni 0,8 % (proti 1,3 %). V roce 2012
¢ekame rust okolo 3,6 %.

Vnéjsi rovnovaha byla v roce 2010 pfiznivé ovlivnéna
pokracujicim ozivenim v partnerskych zemich, opaénym
smérem pusobilo zrychleni domaci poptavky. Rust
objemu vyvozu o 14,5 % (proti 13,3 %) by mél zajistit
prispévek ZO krastu HDP ve vysi 0,4 p.b. (proti
0,7 p.b.). Pro rok 2011, po vypadku dovozl pro
Ochota zahrani¢nich investord k novym investicim i fotovoltaiku, ¢ekdme prispévek ZO na urovni 1,7 p.b.
k reinvestovani zisku z podnikani v €R bude zaviset na (proti 1,5 p.b), pro rok 2012 pak 1,0 p.b.

Box C.1.1: Vliv vystavby solarnich elektraren na ¢eskou ekonomiku

Ceska republika se pripojila k iniciativé EU na podporu vyroby energie z obnovitelnych zdrojd. Jejim cilem bylo sniZit
emise oxidu uhli¢itého, jehoz nadmérné koncentrace v atmosfére Udajné pfrispivaji ke klimatickym zménam, a zvysit
energetickou bezpeénost. Podpora soldrni energetiky v CR vychazi ze zékona €. 180/2005 Sb. o podpote vyroby elektfiny
z obnovitelnych zdroji energie a z pravnich predpisl, které na néj navazuji. Na rozdil od praxe v jinych zemich neni
solarni energetika v CR podporovana pf¥imo ze statniho rozpoctu, ale koneénymi spotiebiteli elektrické energie. Jedna
ze slozek regulované ceny elekttiny, pfispévek na obnovitelné zdroje, je uréena na kryti nakladd na podporu vyroby
elekttiny z téchto zdroja, které by jinak nebyly ekonomicky konkurenceschopné.

V letech 2009 a 2010 doslo k vyraznému poklesu cen solarnich panell, coz za daného velmi nepruzného systému
podpory vedlo k extrémnimu narudstu ziskovosti investic do solarni energetiky. Rizni investofi se chopili této pfileZitosti
a soldrni investice nabyly rozméru, ktery ovlivnil makroekonomicky vyvoj.

Graf Box.1: Instalovany vykon celkem ke konci obdobi Graf Box.2: Nové instalovany vykon
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Ke konci roku 2008 ¢inil vykon soldrnich elektraren v CR pouhych 66 MW. Na konci roku 2009 to bylo jiz 464 MW,
priCemz dominantni ¢ast nartstu vykonu se koncentrovala do 4. ¢tvrtleti. V roce 2010 solarni boom vyvrcholil s tim, Ze
podle zatim jesté predbéznych udaji dosahl ihrnny vykon 1650 MW, coZ je témér srovnatelné s vykonem jaderné
elektrarny Temelin (2000 MW). Rozhodujici ¢ast investic se uskutecnila béhem posledniho ctvrtleti roku 2010, kdy byl
instalovan vykon cca 850 MW.

Hlavni vlivy extrémnich investic do solarnich elektraren sledujeme ve trech oblastech: vliv na vyvoj salda obchodni
bilance, vliv na tvorbu hrubého kapitalu a nasledné na vyvoj HDP a vliv souvisejicich administrativnich opareni na vyvoj
cen elektrické energie predevSim v roce 2011. V zavéru uvadime opatfeni pfrijata s cilem snizit negativni dopady
solarniho boomu.

Zahranicni obchod

Cisté exporty fotosenzitivnich polovodicovych prvk(, kterymi aproximujeme zahraniéni obchod se solarnimi panely,
dosahovaly do roku 2008 naprosto zanedbatelnych hodnot. V roce 2009 se pocatek solarniho boomu projevil schodkem
ve vysi cca 15 mld. K¢, ktery se v roce 2010 prohloubil na odhadovanych cca 37 mld. K¢ (1,0 % HDP). Saldo obchodu se
solarnimi panely tak meziro¢né kleslo o cca 22 mld. K¢. (Tento odhad neni vycerpavajici vzhledem k tomu, Ze v procesu
instalace solarnich elektraren jsou pouzivany i jiné dovaZzené komponenty.)

Narlst dovozl soldrnich panell se tak stal hlavnim faktorem snizeni prebytku obchodni bilance v roce 2010. Podle
narodnich Gc¢td dosahlo saldo zahrani¢niho obchodu se zbozim v roce 2009 prebytku 165 mld. K¢, v roce 2010 doslo
ke zhorSeni na odhadovanych cca 128 mld. K& V mezirocnim vyjadreni tak prebytek salda obchodni bilance poklesl
o cca 37 mld. K¢, coz bylo zhruba ze tfi pétin dano vyssim deficitem obchodu se solarnimi panely.

HDP a jeho uziti

Pro odhad dopadu novych solarnich investic do HDP a jeho sloZzek jsme poufZili nasledujici postup. Ocenili jsme nové
instalovanou jednotku vykonu odhadovanou prlimérnou cenou v roce 2009 a v roce 2010. Pritom jsme vyloucili
odhadovanou hodnotu pozemk a poplatkl za vynéti pady ze zemédélského pldniho fondu, které nejsou soucasti HDP.
Procentem z ceny jsme odhadli pfidanou hodnotu investice na tUzemi Ceské republiky. Zmény zasob jsme modelovali
jako funkci vykon( instalovanych v nasledujicich mésicich.

Vliv soldrnich investic na meziro¢ni prirlistek HDP v roce 2010 odhadujeme ve vysi cca 0,2 p.b. vzhledem k pomérné
nizkému podilu pridané hodnoty na uhrnné investici. Tvorba hrubého fixniho kapitalu v roce 2010 by diky témto
investicim méla byt vyssi fadové o 67 % (ve srovnani se zhruba 2 % v roce 2009). Pfitom byly tyto efekty soustfedény
prevaziné do 4. Ctvrtleti, kdy bylo nainstalovano 850 MW vykonu z celkem 1186 MW instalovanych v roce 2010.
S ohledem na konec solarniho boomu ke konci roku 2010 zaroven ziejmé doslo ke snizeni zasob pro solarni investice na
makroekonomicky nevyznamnou hodnotu. Vliv solarniho boomu na zaméstnanost Ize povazovat za zanedbatelny.

Obtizné fesitelnou otdzkou zlstava, zda investice do solarnich panelll nevytlacily jiné investice, které by mohly byt pro
budouci ekonomicky rlst pfinosnéjsi.

Nové instalované kapacity solarnich elektraren by mély v roce 2011 zvysit produkci elektrické energie v rozsahu max.
0,1 az 0,2 p.b. HDP. Tento pozitivni prispévek vsak bude vice nez vyvazen zvySenymi naroky na fizeni prenosové sité a
riziky pro jeji stabilitu.

Spotrebitelské ceny

Kromé vyse uvedenych makroekonomickych dopadl hrozilo riziko promitnuti expanze soldrnich elektraren i do cen
elektrické energie. Plvodni odhady rlstu cen elektrické energie pro domacnosti v roce 2011 o 12 % byly také vstupem
pro nasi minulou Makroekonomickou predikci, k jejimuZz datu uzavérky vsak nebyla zndma opatfeni na omezeni
vystavby soldrnich elektraren a zmirnéni ristu cen elektrické energie (viz nize). Ta pfitom povedou k tomu, Ze rdst cen
elektfiny pro domdcnosti v roce 2011 bude podle vyjadieni Energetického regulaéniho Giadu (ERU) pouze 4,6 %.
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Graf Box.3: Obchod se solarnimi panely Graf Box.4: PFispévek na podporu obnovitelnych zdroju
energie
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Opatieni na omezeni vystavby solarnich elektraren a zmirnéni ristu cen elektrické energie

Bezprecedentni naruUst investic do solarni energetiky je mozné vyhodnotit jako selhani rigidniho systému podpory, ktery
nedokdzal a ani nemohl dokazat reagovat na podstatnou zménu vstupnich podminek. Rizika stability energetické sité i
narastu cen elektrické energie, ktery by podkopal konkurenceschopnost ceské ekonomiky, vedla k pfijeti zakond, z nichz
vychazeji opatreni popsana v dalSich odstavcich.

Narok na podporu v podobé vykupnich cen elektfiny nebo zelenych bonusl zlstava zachovan pro solarni elektrarny
pripojené do konce unora 2011. Podpora solarnich elektraren pripojenych v breznu 2011 a pozdéji se bude vztahovat
pouze na vyrobny do vykonu 30 kWp umisténé na stfrechach nebo obvodovych zdich budov. Podpora solarnich
elektraren uvadénych do provozu v roce 2011 se vsak proti roku 2010 sniZuje priblizné o polovinu. Napfiklad vykupni
ceny elekttiny z elektraren uvedenych do provozu v roce 2010 cinily v zavislosti na vykonu zdroje 12,4 nebo
12,5 K&/kWh. Pro zdroje uvedené do provozu v roce 2011 jsou vykupni ceny v zavislosti na vykonu zdroje sniZzeny na
5,5 az 7,5 K&/kwh.

Déale se zavadi dotace distributorim elektrické energie na Uhradu vicendkladd spojenych s podporou elektfiny
z obnovitelnych zdroji. Vlada stanovuje limit prostfedkd ze statniho rozpoctu uréenych pro poskytovani téchto dotaci,
ktery pro rok 2011 ¢ini 11,7 mld. K¢. Vysi vicendklad( hrazenych distributordm dotacemi ze statniho rozpoctu uréuje
ERU. Pokud limit prostiedk(i ze statniho rozpoctu nebude na Ghradu vicenakladii distributorii postacovat, zvysi ERU
cenu za distribuci elektfiny.

Zdroje na vySe uvedené dotace budou ziskany predevsim prostfednictvim tfi opatieni: (i) Pro roky 2011 az 2013 se
zavadi odvody pro solarni elektrarny uvedené do provozu v letech 2009 a 2010. Mechanismus vybéru téchto odvod( se
podoba mechanismu vybéru DPH. Jejich poplatniky jsou provozovatelé solarnich elektraren, platci jsou distributofi
elektrické energie. Odvod se stanovi sazbou 26 % z vykupni ceny nebo 28 % ze zeleného bonusu. Tato sazba se aplikuje
na trzby provozovatell solarnich elektraren. (ii) Pfedmétem darovaci dané je nové bezuplatné nabyti emisnich
povolenek na roky 2011 a 2012. Sazba je stanovena na 32 %. (iii) ZvySuje se poplatek za vynéti pldy ze zemédélského
pudniho fondu, a to v ramci celé ekonomiky.

C.2 Ceny zboizi a sluzeb

Spotrebitelské ceny meziroéni inflace na inflaénim cili CNB nebo v jeho

Pramérna mira inflace za rok 2010 dosihla 1,5% blizkosti a pfrispévek triniho rlstu cen presel do

(vsouladu s progndzou), cot je po letech 2003 a 2009 kladnych hodnot. Za cely rok ceny vzrostly o 2,3 % (proti

tieti nejnizi hodnota od roku 1989. 2,2 %), z toho prispévek administrativnich opatfeni Cinil

1,6 p.b. (v souladu s progndzou) a byl ve vysi 1,1 p.b.
MezirocCni rlst spotrebitelskych cen vykazoval v prvni dan vlivem zmén dafovych Uprav (zvyieni obou sazeb
poloviné roku 2010 nizké hodnoty pfi zaporném DPH 01,0 p.b. a zvySeni spotfebnich dani z pohonnych
prispévku triniho ristu cen. Ve 2. pololeti setrvavala hmot a alkoholickych napoj).
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Zrychleni meziro¢niho ristu cen v poslednim mésici roku
(3lo 0 nejvétsi mezimésiéni prosincovy rist od roku 1996)
na 2,3 % (proti 2,2 %) bylo zplGsobeno predevsim rychle
rostoucimi cenami potravin a pohonnych hmot.
Prlmérnd cena benzinu Natural 95 byla v prosinci
nejvyssi od zafi 2005, motorové nafty pak od zari 2008.

Predpokladame, Ze administrativni opatfeni budou mit
nezanedbatelny vliv na vyvoj spotiebitelskych cen i
vroce 2011, avsak zejména kvlli nizSimu rlstu cen
elektfiny mensi, nez jsme ocekavali v Fijnové
Makroekonomické predikci (viz Box C.1.1). Ocekavany
rdst cen elektfiny v roce 2011 o 4,6 % vede k prispévku
0,2 p.b. Odhad rlstu regulovaného najemného i nové
smluvné sjedndavaného ndjemného uvedeny v fijnové
Makroekonomické predikci neménime, stale vsak plati,
Ze je zde pritomna znacna nejistota. Vedle zminénych cen
elektfiny a najemného by mélo k rlstu cen v roce 2011
nejvice prispét zvyseni cen vodného a stocného (pfrisp.
0,1 p.b.), plynu (pfisp. 0,1 p.b.) a tepla (pfisp. 0,1 p.b.).
Nejistota panuje u cen v oddile zdravi, kde mizZe dojit ke
zvySeni poplatku za pobyt v nemocnici (eventualni pfisp.
0,1 p.b.) a ke zménam doplatk( za léky.

Inflani impulsy by mély byt tlumeny pretrvavajici
cyklickou pozici ¢eské ekonomiky v zdporné produkéni
mezere, zhorSenymi podminkami na trhu prace a s tim
souvisejicim jen mirnym rdstem mezd a spotieby
domadcnosti. Inflaci stdle hodnotime jako ndakladovou.
Identifikace rizika rlstu cen potravin se ukazala jako
opravnéna a je aktualnii pro rok 2011.

Na zakladé vyse zminénych faktord spoluuréujicich vyvoj
spotrebitelskych cen olekdvame, Ze primérna mira
inflace v roce 2011 dosahne 2,3% (proti 2,2 %) pfi

C.3 Trh prace

Zameéstnanost

Zlepsovani ekonomické situace jiz v nékterych
parametrech projevuje i na trhu prace, jehoZz cyklicky
vyvoj je obvykle opoidén za pradbéhem cyklu

ekonomického vykonu.

se

Zaméstnanost podle vybérového Setfeni pracovnich sil
(VSPS) ve 3. ¢tvrtleti 2010 na sezénné ocisténych datech
mezictvrtletné vzrostla 00,5 %, tedy obdobné jako
v predchozim ctvrtleti.

Pokracovalo intenzivni mezirocni zvySovani poctu osob
v podnikatelském segmentu 0 5,2 % (proti 4,4 %), v jehoz

rdmci pocet sebezaméstnanych vzrostl o 7,9 %.
V meziétvrtletnim srovnani byl jejich narlst proti
prfedchozimu Ctvrtleti jiz umirnénéjsi (o 1,4 %).
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zvyseni cen v prdbéhu roku o 2,5% (prognozu
nemeénime). Ptispévek triniho rlstu cen ¢ekdme v celém
roce 2011 kladny.

Rast spotrebitelskych cen v roce 2012 by se nemél od
roku 2011 podstatnéji lisit. Primérna mira inflace by se
tak méla pohybovat okolo 2,4% pti zvySeni cen
v prabéhu roku o 2,5%. Predikce je postavena na
soucasnych sazbach DPH.

V celém predikénim horizontu by se meéla inflace
nachazet v horni toleran¢niho  pasma
inflaéniho cile CNB.

poloviné

Deflatory

Uhrnnd cenova hladina v ekonomice se zvyiuje jen
mirné. Deflator hrubych domacich vydaja, ktery je
komplexnim indikdtorem cenového vyvoje, vzrostl ve
3. Ctvrtleti 2010 ve srovnani se stejnym obdobim
minulého roku o 1,4 % (proti ristu 1,0 %).

Za cely rok 2010 by mél pfrirdstek deflatoru hrubych
domidcich vydaji dosahnout 0,8 % (proti 0,7 %). V roce
2011 by mél vzrist o 1,7 % (proti 1,8 %) zejména vlivem
zrychleni spotrebitelské inflace, v roce 2012 potom
02,0%.

Hodnota implicitniho deflatoru HDP ve 3. Ctvrtleti 2010
poklesla o0 0,2 % (proti ristu o 0,2 %). Oproti deflatoru
hrubych domaécich vydajd byl tazen smérem dolQ
poklesem sménnych relaci o 2,4% (proti poklesu
01,2 %). Pro rok 2010 pocitdme s poklesem deflatoru
00,6 % (proti poklesu o 0,5 %) pfi zhorseni sménnych
relaci o 1,8 % (proti poklesu 01,5 %). Pro rok 2011
ocekavame rlist o 0,8 % (proti 1,3 %), pro rok 2012 pak
01,9 %.

Mezictvrtletni pfirGstek zaméstnancl byl s predchozim
Ctvrtletim srovnatelny, lehce nad Urovni 20 tisic.

Zlepsovani vnitrnich i vnéjsich ekonomickych podminek
vedlo ktomu, Ze srdstem poptavky vyrazné zpomalil
pokles  zaméstnanosti v
(mezirocné na 0,4 %) a to zejména diky narlstu ve
zpracovatelském primyslu (o 2,4 %). PrirGstek poctu
osob pracujicich v terciarnim sektoru zpomalil na 0,1 %.

sekundarnim  sektoru

Nabidka prace ve3.cCtvrtleti mezirocné klesla
v disledku ubytku zaméstnanych i nezaméstnanych.
Dalsi ¢ast propousténych osob s narokem na starobni
dlchod zvolila odchod do neaktivity. PrirGstek dichodct
byl zaznamenan podle statistik VSPS i (SSZ. Ze
zaznamenaného rUstu poctu dichodcl Ize usuzovat, Ze

se mozinost odchodu do dichodu vriadném i



prfedcasném terminu jiz dosti vycerpala. Opatrna
personalni politika v podnicich a avizované propousténi
ve statem fizené sfére muZe tedy v dalsim obdobi vést jiz
spiSe k pfirlistku nezaméstnanych.

PocCet legalné pracujicich cizich statnich pfislusnikd
mezirocné poklesl ke konci prosince o 4,0 %, pricemz
trend Ubytku pracovnikll ze tretich zemi a mirného
nardstu po¢tu ob¢anl EU/EHP pokracdoval.

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) mezirocné vzrostla
na 70,5 % v dUsledku zmén populacni struktury, stejné
tak i pomér pracovni sily kpopulaci 15-64 let (na
71,5 %). O vyssi mife ekonomické aktivity dané rldstem
zaméstnanosti lze uvaZovat aZ v pozdéjsim obdobi.

Mira zaméstnanosti (15-64 let) se s ohledem na vyse
popsané vlivy mezirocné zvysila 0 0,2 p.b. na 65,4 %.

Vzhledem ke zpoZdéni vyvoje zaméstnanosti oproti
ozZiveni ekonomiky predpokladame pro cely rok 2010
pokles zaméstnanosti v rozsahu 1,0 % (proti 1,2 %) s tim,
Ze Sokovy narlst nezaméstnanosti v prosinci roku 2010
se reciprocné neprojevi v poklesu zaméstnanosti, nebot
zaregistrovani uchazeci jesté mohou vyuZivat institut
Castecné zaméstnanosti. Pro roky 2011 a 2012 vsak stale
pocitdme s méné neZz jednoprocentnimi rlsty, které by
mély odpovidat raciondlni persondlni politice a
postupnému zapojovani volnych kapacit pfi umirnéné
hospodarské dynamice.

Predkrizového vrcholu poméru zaméstnanosti k populaci
ve véku 15-64 let by mélo byt dosaZzeno v priibéhu roku
2012, absolutni rozsah zaméstnanosti z roku 2008 by
vSak mohl byt prekonan aZ v horizontu vyhledu do roku
2014.

Nezaméstnanost

Registrovana nezaméstnanost vykazovala v pribéhu roku
2010 velmi nestandardni vyvoj. V Unoru dosahla svého
absolutniho vrcholu, poté Udaje o poctu nezaméstnanych
na sezdénné ocisténych datech vykazovaly vyrazny pokles.
Ubytek nezaméstnanych se vSak vzafi zastavil a
v prosinci bezprecedentni mezimési¢ni nardst poctu
registrovanych uchazec¢l (o 55 tisic) prekrocil viechna
predchozi ocekavani. Run na arady prace koncem roku
vsak byl dan spiSe nez zménou ekonomickych podminek
snahou nezaméstnanych zajistit si vyhodnéjsi podminky
registraci pred nabytim uUcinnosti nové Upravy zakona
o zaméstnanosti od 1. 1. 2011.

Ve 4. cCtvrtleti ddale pribyvaly osoby dlouhodobé
nezaméstnané, to se vsak vzhledem k vySe uvedenému

neprojevilo na rdstu jejich podilu na sumé registrovanych
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C.3 Trh prace

nezaméstnanych; i tak vsak byl tento podil vyssi nez
30 %.

Mezindrodné srovnatelna obecna mira nezaméstnanosti
podle V3PS dosédhla ve 3. ¢tvrtleti roku 2010 hodnoty
7,1 % (oproti 7,2 %). Vzhledem k rozdilné definici pojmu
,nhezaméstnany” lze predpokladat odchyleni vyvoje od
registrované nezaméstnanosti jak ve 4. ctvrtleti 2010,
tak pfinejmensim v poc¢atku roku 2011.

Pfedpokldddme, e mira nezaméstnanosti VSPS nebyla
zasazena problémem v registraci a dosdhla za cely rok
vpraméru 7,3% (proti 7,4%). V dalsSim obdobi
pocitdme s poklesem na 7,2 % vroce 2011 (predikci
neménime) a 6,8 % v roce 2012. Hlavnim ddvodem pro
mirné  optimistictéjsi vyhled  vyvoje v oblasti
jsou  zlepsSujici se
charakteristiky trhu prace, nové Ulpravy legislativy i
ocekavané zlepsovani ekonomické situace.

nezaméstnanosti strukturalni

Mzdy

Objem mezd (NU, doméci koncept) po propadu
v 1. Ctvrtleti 2010 v nasledujicich dvou Ctvrtletich
meziro¢né rostl, ve 3. ctvrtleti o 1,1 % (proti 1,4 %).
S postupnym ozivovanim ekonomiky
pokradovani mezirocniho nardstu. Urcitou roli vSak

lze ocekavat

mUzZe koncem roku 2010 a v 1. ¢tvrtleti 2011 sehrat i
vyplacené odstupné (pokud nebude akrualizovano).

Predpokladame, Ze v roce 2010 objem mezd a platQ
vzrostl o 0,5% (odhad neménime). Pro rok 2011
ocekavame ruast o 3,1 % (proti 3,4 %), pfi snizeni objemu
platd ve velké Casti sektoru centrdini vlady o 10 %.
Objem mezd a platl jako ekonomicka zakladna pro
prispévky na socidlni zabezpeceni a podstatnou cast
dané zprijma fyzickych osob by mél vroce 2011
dosahnout 1 290 mid. K¢ (proti 1 292 mld. Kc).

Primérnd hruba mésiéni mzda (CSU, podnikova
metoda, prepoctené pocty) vzrostla ve 3. Ctvrtleti v celé
ekonomice mezirocné nominalné o 2,0 % (proti 2,4 %).
Jeji rast byl taZzen podnikatelskou sférou (2,9 %),
v nepodnikatelské sféfe doslo k nominalnimu poklesu
01,8 %, coZ se odrazilo ve vyrazném realném poklesu

03,6 %.

Na zdkladé dat za pfedchozi obdobi, signdll z podnikové
sféry, stejné jako zrozhodnuti a zamér( o platech ve
verejném sektoru pro nasledujici obdobi, ocekavame
v nejblizsim  horizontu relativné umirnény nardst
primérnych mezd, taZeny predevsim podnikatelskou
sférou. Odhadujeme, Ze vroce 2010 primérnd mzda
vzrostla o 2,6 % (proti 2,4 %), pro rok 2011 ocekavame
drobné zrychlenina 2,9 % (proti 2,8 %).



C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

Vnéjsi nerovnovdha, vyjadiena pomérem salda bézného
uctu (BU) k HDP, dosahla ve 3. ¢tvrtleti 2010 v roénim
vyjadreni —2,7 % (proti —1,1 %) a proti stejnému obdobi
predchoziho roku (—1,8 %) se zhorsila. Vyrazné zhorseni
bilance vynosl s bilanci sluzeb prevazilo nad zlepsenim
obchodni bilance a bilance prevod.

Po odeznéni ekonomické zacal objem
zahrani¢niho obchodu opét rlst. Po vice nezZ roce poklesu
exportnich trh?, ktery dosahl svého dna ve 2. tvrtleti
2009 (mezirocni pokles o 14,8 %), dochazelo jiz od
pocatku roku 2010 k jejich rdstu, ktery ve 3. Ctvrtleti
2010 cinil silnych 15,5 % (proti 12,5 %). Od konce roku
2009 se také zlepsovala exportni vykonnost, ktera
indikuje podil objemu ¢eského zbozi na exportnich trzich,
ovsem ve 3. Ctvrtleti 2010 prekvapiveé klesla o 1,4 % (proti
rustu o 2,3 %), i kdyz realny vyvoz zboZi se zvysil 0 13,9 %
(proti 15,2 %). Dynamicky rlst nominalniho vyvozu i
dovozu byl na jedné strané ovlivnén nizkou srovnavaci
zakladnou predchoziho roku, na druhou stranu jiz objem
obratu zhruba dosahl drovné predkrizovych let. Vyrazné
rostly dovozy komodit pro vyrobu a investice a predevsim
obchod se strojirenskou produkci. Nemalou mérou se na
tom podilel i boom v dovozu zafizeni pro fotovoltaické
elektrarny (viz Box C.1.1). Bilanci silné ovliviiuje rovnéz
zpozdény efekt rostoucich cen mineralnich paliv na
svétovych trzich. Ve 3. Ctvrtleti se pomér obchodni

bilance k HDP v ro¢nim uhrnu zlepsil 0 1,7 p.b.

recese

Vzhledem ke scénari cen ropy predpokladame v pribéhu
let 2011 i 2012 dalsi pozvolny rlst cen surovin a zvyseni
schodku palivové bilance (SITC 3). Odhadujeme, Ze jeho
podil na HDP v roce 2010 dosahl cca —3,7 % (odhad
neménime), v letech 2011 a 2012 pak predpokladame
jeho narlst na cca —4,1% (proti —3,8 % v roce 2011).
V souvislosti s oZivovanim obchodu o¢ekdvame dalsi rlst
exportnich trhi. V roce 2010 odhadujeme jejich narlst
012,4% (proti 10,3 %), v roce 2011 pak zpomaleni na
8,9 % (proti 6,6 %) a v roce 2012 rlist o 7,1 %. Rostouci by
méla byt i exportni vykonnost.

Tempa rlstu dovozu prevysSovala po vétSinu roku 2010
rdst vyvozu a prebytek obchodni bilance se tak snizoval.
U prebytku nepalivové Casti bilance odhadujeme, Ze se
v roce 2010 proti predchozimu roku nezménil a dosahl
7,1% HDP (proti 7,2 %). V roce 2011 ocekidvame jeho
rdst na 8,0 % HDP (predikci neménime) a v roce 2012 na

2 Vgseny primér ristu dovozu zboii sedmi nejvyznamnéjSich
obchodnich partnerskych zemi (SRN, Slovenska, Polska, Rakouska,
Francie, Velké Britdnie a Itdlie).
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8,5% HDP. Za téchto predpokladd mohlo saldo
obchodni bilance (v metodice platebni bilance) v roce
2010 dosahnout 5,4 % HDP (proti 5,5 %). Pro rok 2011
ocCekavame prebytek 6,1 % HDP (proti 6,3 %) a pro rok
2012 pak 6,8%. Vliv oZiveni zahrani¢niho obchodu,
snizeni tempa rdstu domaci poptavky a razantni snizeni
dovoz( pro fotovoltaiku by mély prevazit nad vyssimi
cenami ropy.

Zahranicni obchod se sluzbami zacal po obdobi utlumu
v dobé recese opét oZivovat. Tykalo se to zejména
sluzeb v oblasti dopravy, méné uz v cestovnim ruchu.
K poklesu prebytku bilance sluzeb prispival zejména
rychly rdst nakupu zahrani¢nich dopravnich sluzeb.
Pfechod salda bilance sluzeb z aktiva do pasiva vsak
souvisel predeviim s vyrazné vy$§im dovozem
tzv. ostatnich sluzeb, ktery se podili na celkovém objemu
vydajil témé&F 60 % (dle statistiky CNB). Bilance sluzeb se
ve 3. cCtvrtleti 2010 vrocnim vyjadieni mezirocné
zhorsila z +1,1% na —0,7 % HDP>. Predpokladame, ze
zlepSovani bilance dopravy a turistiky neprevazi narlst
schodku v poloZce ostatnich sluzeb a celkova bilance
sluZeb zUstane v nasledujicich obdobich schodkova.

Snizovani schodku bilance vynost v predchozich dvou
letech bylo zplsobeno predevsim silnym poklesem
investicni  aktivity v dobé ekonomické
Nasledkem toho doslo k poklesu odlivu investi¢nich
vynosl, soucasné klesal i objem nahrad vyplacenych

recese.

zahraniénim zaméstnancdm. S postupnym zlepSovanim
ekonomické situace ve svété prepokladame opét
postupny rlst odlivu z bilance vynosl, spojeny
s navratem k drfivéjSimu trendu rlstu zahranicnich
investic. Vysi deficitu bilance wvynost vroce 2010
odhadujeme na 7,2 % HDP (proti —6,4 %), pro rok 2011
ocekavame prohloubeni schodku na —7,8 % HDP (proti
—7,1 %) a pro rok 2012 na—9,1 % HDP.

V uvedenych souvislostech odhadujeme, Ze v roce 2010
dosahl pomér schodku béiného uctu k HDP -2,8 %
(proti —1,4 %). Predikce na rok 2011 ¢ini —2,5% HDP
(proti —1,1 %) a pro rok 2012 -2,9% HDP. Schodek
vtomto rozsahu je snadno financovatelny a riziko
makroekonomické nerovnovahy v

povaZzujeme za minimalni.

tomto sméru

? Saldo bilance sluZeb v pojeti ndrodnich uéti nezaznamenalo tento
dramaticky vyvoj. Jeho prebytek se sniZil jen nepatrné z 1,2 % HDP
ve 3. ¢tvrtleti 2009 na 1,1 % HDP ve 3. Ctvrtleti 2010.



C.5 Mezinarodni srovnani

Srovndni za obdobi do roku 2009 vychdzi ze statistik Eurostatu. Od roku
2010 jsou pouZity vilastni propocty na bdzi redlnych sménnych kurzd.

Pri vyuZiti metody parity kupni sily se porovndvdani ekonomického
vykonu jednotlivych zemi v ramci EU provddi v PPS (standardech kupni
sily). PPS je uméld ménovd jednotka, kterd vyjadiuje mnoZstvi statkd,
které je vpruméru mozné zakoupit za 1 euro na uzemi EU27 po
kurzovém prepoctu u zemi, které pouZivaji jinou ménovou jednotku nez
euro. Vroce 2009 Cinila parita kupni sily CR podle aktualizovanych
udaji Eurostatu 17,94 CZK/PPS (proti 18,23 CZK/PPS) v porovndni
s EU27 ¢&i 16,79 CZK/EUR (proti 16,98 CZK/EUR) v porovndni s EA12.

Ekonomickd recese zasdhla staty EA12 i vétSinu zemi
stfedni Evropy s obdobnou intenzitou. Doslo tak k tomu,
Ze na bazi prepoctu pomoci béiné parity kupni sily se
v roce 2009 zpomalila tendence pfiblizovani ekonomické
urovné CR i ostatnich stfedoevropskych zemi (s vyjimkou
Polska, viz kapitola A.1) smérem kpriméru EA12.
U nékterych zemi (pobaltské staty, Madarsko, Slovinsko),
které byly krizi zasaZeny vice nez zemé EA12, dokonce
doslo k poklesu jejich relativni ekonomické drovné.

V roce 2010 HDP Ceské republiky na obyvatele dosahl cca
19 800 PPS, coz odpovida 75 % ekonomického vykonu
EA12. Diky vy$$imu ekonomickému ristu v CR oproti
EA12 by se méla relativni vykonnost Ceské ekonomiky
zvySovat i v dalSich letech. V horizontu predikce by méla
prekonat ekonomickou Uroveri Recka, jehoi rdstové
moznosti jsou limitovany nezbytnosti tvrdé fiskalni
konsolidace.
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Alternativni  prepocCet  prostfednictvim  béZného
sménného kurzu bere v Uvahu trzni ocenéni mény a
z ného vyplyvajici rdznou uroven cenovych hladin. HDP
CR na obyvatele v tomto vyjadieni v roce 2010 zfejmé
dosahl urovné cca 13 900 EUR, coZ by mélo odpovidat
necelé poloviné (49 %) urovné EA12. Diky oziveni
ekonomického rlstu a postupnému zhodnocovani
sménného kurzu by vroce 2011 méla byt prekonana

predkrizova uroven roku 2008.

Komparativni cenova hladina HDP by v roce 2010 méla
dosdhnout cca 65% priméru EA12. Znehodnoceni
redlného kurzu se vroce 2009 projevilo mezirocnim
snizenim cenové hladiny o 3 p.b. Tento pohyb pomohl
zvysit cenovou konkurenceschopnost, a usnadnit tak
pfekondni tizivé situace. Kvyrazné razantnéjSimu
znehodnoceni kurzu doslo v Polsku, kde pokles relativni
cenové hladiny dosahl neuvéfitelnych 11 p.b. a pfispél
tak k tomu, Ze se Polsko vyhnulo ekonomické recesi.

V horizontu predikce by mélo dochazet k postupnému

mirnému zvySovani komparativni cenové hladiny
v souladu s predstihem rlstu produktivity prace a
narGstem necenové konkurenceschopnosti Ceské
ekonomiky.



