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Makroekonomicka predikce je zpracovavana v odboru Finanéni politika MF CR se ¢tvrtletni periodicitou. Zahrnuje
predikci na béZny a nasledujici rok (tj. do roku 2012) a u nékterych ukazateld vyhled na dalsi 2 roky (tj. do roku 2014). Je
publikovana zpravidla v druhé poloviné prvniho mésice kazdého Ctvrtleti a je rovnéz dostupna na internetovych
strankdch MF CR na adrese:

http://www.mfcr.cz/makropre

Privitdme jakékoliv pfipominky nebo naméty, které poslouzi ke zkvalitnéni publikace a pfiblizi ji potfebam uzivatel(.
Pfipadné pfipominky zasilejte na adresu:

macroeconomic.forecast@mfcr.cz

Poznamka:

Publikované souctové udaje v tabulkach jsou v nékterych pfipadech zatizeny neptesnosti na poslednim desetinném
misté vzhledem k zaokrouhlovani.
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Zakladni pojmy:

predb. (predbéziné udaje)

odhad

predikce

vyhled

Znacky pouzité v tabulkach:

X, (mezera)

Uzavérka datovych zdroju:

proc. bod, p.b. ..o
Predb. ..o,

... béZné ceny

béZzny ucet platebni bilance

.. index spotrebitelskych cen

eurozona v rozsahu 12 zemi
Evropska komise

.. evropskd metodologie narodniho ucetnictvi

zemé EU v rozsahu 27 zemi

metodika vladni finan¢ni statistiky Mezindrodniho ménového fondu
hruby domaci produkt

harmonizovany index spotrebitelskych cen

Hospodarska a ménova unie

Mezinarodni ménovy fond

nepalivové komodity

neziskové instituce

obdobi

.. Organizace pro hospodarskou spolupréci a rozvoj

procentni bod
predbéiné

.. stalé ceny

Vybérové Setreni pracovnich sil

data z ¢tvrtletnich narodnich Uétd, zvefejnéna CSU, kterd dosud nebyla ovéfena
ro¢nimi narodnimi Gcty

odhad minulych &isel, z riznych divodd nedostupnych v terminu zpracovani
publikace, napf. HDP z predchazejiciho ctvrtleti

progndza budoucich Cisel, pouZzivajici expertni i matematické metody

progndza vzdalenéjsich budoucich Cisel, pouzivajici predevsim extrapolacni
metody

pomlcka na misté Cisla znaci, Ze se jev nevyskytoval
tecka na misté Cisla znaci, Ze idaj neni k dispozici nebo je nespolehlivy

kfizek nebo mezera na misté ¢isla znaci, Ze zapis neni mozny z logickych ddvodu

Vsechny datové zdroje v této publikaci jsou vztazeny k 11. 1. 2011.



Shrnuti predikce

Oziveni svétové ekonomiky zUstava i nadale zatizeno
mnoha nejistotami. Hlavni zdroje rizik jsou spojeny se
stavem verejnych rozpoCtl a situaci v bankovnim
sektoru v nékterych zemich eurozdny.

V Ceské republice pokraduje oZivovani ekonomického
vykonu. Odhadujeme, Ze v roce 2010 vzrostl realny
HDP o 2,5%, pficemZ hlavnim zdrojem rudstu byla
pravdépodobné tvorba hrubého kapitalu v souvislosti
s obnovovanim zasob a vmensi mife spotreba
domadcnosti. Vlivem konsolidacnich fiskalnich opatreni
se pro rok 2011 zpomaleni
ekonomického rastu na 2,2 %, v roce 2012 by se HDP

oCekdva mirné

mél zvysit 0 2,7 %.

Pro roky 2011 a 2012 pocitame s rlstem
spotrebitelskych cen v horni poloviné toleran¢niho
pasma infla¢niho cile CNB, tedy mirné nad 2 %.

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

Na trhu prace se stéle projevuji disledky recese, ovsem
i zde by se situace méla zacit pozvolna zlepsSovat.
Vroce 2011 by se po dvou letech poklesu méla
zaméstnanost zvysit o 0,3 %, v roce 2012 pak o 0,6 %.
Mira nezaméstnanosti v roce 2010 zfejmé dosahla
vrcholu, vtomto a pristim roce by méla mirné klesat.
Rast objemu mezd a platd by se mél ve srovnani
srokem 2010 zrychlit na 3,1% v tomto a 4,7%
v pfistim roce diky zvyseni zaméstnanosti i primérnych
mezd v soukromém sektoru.

Pomér deficitu bézného uctu platebni bilance k HDP by
mél z{stat na udrZitelné Urovni.

Deficit sektoru vlady za rok 2010 dosahl podle
predbéinych odhadd MF 4,8% HDP. Zhlediska
ocekavaného vyvoje vysledkd vlddniho sektoru v roce
2011 je nova makroekonomicka predpovéd neutrdini a
predikce ve wvysi 4,6 % HDP se neméni. KdalSimu
upfesnéni dojde pfi zvefejnéni dubnovych notifikaci
vladniho deficitu a dluhu.

2007 2008 2009 2010 2011 2012| 2010 2011
Odhad  Aktudini predikce | Minuld predikce
Hruby domaci produkt rastv%,s.c. 6,1 2,5 -4,1 2,5 2,2 2,7 2,2 2,0
Spotieba domacnosti rastv %, s.c. 5,0 3,6 -0,2 1,0 1,0 2,9 1,5 1,5
Spotifebavlady rastv %, s.c. 0,5 1,1 2,6 0,2 -3,5 -2,7 0,2 -4,5
Tvorba hrubého fixniho kapitalu rastv %,s.c. 10,8 -1,5 -7,9 0,0 0,8 3,6 -3,0 1,3
Pfispévek ZO k riistu HDP p.b.,s.c. 1,1 1,3 -0,6 0,4 1,7 1,0 0,7 1,5
Deflator HDP rastv % 3,4 1,8 2,5 -0,6 0,8 1,9 -0,5 1,3
Primérna mirainflace % 2,8 6,3 1,0 1,5 2,3 2,4 1,5 2,2
Zamé&stnanost (VSPS) rastv % 1,9 16 -14 -1,0 0,3 06/ -12 0,8
Mira nezaméstnanosti (V5PS) pramérv % 5,3 4,4 6,7 7,3 7,2 6,8 7,4 7,2
Objem mezd aplatti (dom. koncept) ristv %, b.c. 9,4 8,7 0,0 0,5 3,1 4,7 0,5 3,4
Podil BU naHDP % -3,2 -0,6 -1,0 -2,8 -2,5 -2,9 -1,4 -1,1
Pfedpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 27,8 24,9 26,4 25,3 24,3 23,6 25,3 24,2
Dlouhodobé urokové sazby %p.a. 4,3 4,6 4,7 3,7 3,8 3,8 3,8 3,9
RopaBrent usD/barel 73 98 62 80 88 94 78 84
HDP eurozény (EA12) ristv %, s.c. 2,8 0,4 -4,1 1,7 1,7 2,0 1,6 1,5




A Vychodiska predikce

Predikce byla zpracovdna na zdkladé udajd, které byly zndmy k 11. 1. 2011. Politickd rozhodnuti, nové publikované statistiky ani vyvoj na svétovych

financnich ¢ komoditnich trzich po tomto datu uZ nemohly byt brdny v uvahu.

Udaje z pfedchozi predikce z fijna 2010 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se k rokim 2013 a 2014 jsou extrapolaénim scéndfem, ktery

naznacuje smér moZného vyvoje a neni v dalsim textu komentovdn.

Prameny tabulek a grafii: CSU, CNB, MF CR, Eurostat, MMF, OECD, ECB, The Economist, vlastni vypocty.

A.1 Vnéjsi prostredi
Ekonomicky vykon

Oziveni ve svétové ekonomice pokracuje, je vsak
nerovhomérné a jeho tempo je zatim pozvolné. Ve
velkych rozvijejicich se ekonomikich véetné Ciny a
Indie se pro rok 2011 ocekdva mirné zpomaleni
vysokého rlstu. Rlst ve vyspélych ekonomikach je
slabsi, ale proti predchozim predpokladim roste
optimismus, predevsim v USA. Ceny komodit zacaly
vyrazné rist.

Ekonomika USA vzrostla v prvnich dvou Cctvrtletich
2010 mezictvrtletné 0 0,9 %, resp. 0,4 %, ve 3. Ctvrtleti
00,6 % (proti 0,5 %). Mira inflace byla v fijnu na 1,2 %.
Mira nezaméstnanosti, kterd od ledna 2010 stagnovala
tésné pod 10 %, v prosinci klesla na 9,4 % (v listopadu
9,8 %).

| pfes pomérné mirné tempo ristu (podle predpokladd
by HDP roku 2010 mél prekrocit Urover roku 2007),
zavladl v americké ekonomice na pfelomu roku mirny
optimismus. Prispéla k nému posilend spotreba ve
vanocni sezéné (jinak spotfeba domacnosti roste uz
pét Ctvrtleti, byt pomaleji ve srovnani s lety prosperity),
i rast na akciovych trzich. Nejvétsi vzpruhou byl
necekané silny prosincovy prirlstek zaméstnanosti
v soukromé sfére, i prvni vyraznéjsi pokles miry
nezaméstnanosti. OCekdva se ovsem, Ze trh prace se
bude zotavovat jesté nékolik let. Dalsi wvyraznou
pozitivni zpravou bylo dosazeni dohody mezi vladou a
opozici o prodlouZeni danovych ulev i na rok 2011, coz
se vzapéti odrazilo na naladé spotrebitell i firem.

Pfitom pokraCuje proces oddluZzovani firem i
soukromnikt. Silnéjsi oZiveni se predpoklada az po
konsolidaci a zacatku rdstu cen nemovitosti. Statni dluh
dosahl hranice 100 % HDP, na pokraji bankrotu je
nékolik statli Unie a fada municipalit.

Stimulaci poskytuje hospodafstvi centralni banka, ktera
naddle udrZuje pdsmo pro hlavni refinanéni sazbu na
0-0,25% a pokracuje v ,kvantitativnim uvoliovani®,
jehoZ ukonceni se ocekava nejdrive ve 3. Ctvrtleti 2011.

HDP v eurozéné (EA12) rostl ve 2. a 3. Ctvrtleti 2010
mezictvrtletné o 1,0% a 0,3 % (proti 0,4 %). Nejvétsi
podil na tom ma ovsem silny rist némecké ekonomiky.

Vyvoj v eurozoné je znacné nerovnomeérny, v roce 2010
jesté poklesl HDP Recka, Irska a Spanélska a tyto zemé
budou patrné i letos blizko nulového ristu nebo
v poklesu. Také inflace je v eurozdéné nerovnomérna.
V prosinci  meziro¢ni inflace eurozény vzrostla,
prfedevsim vlivem rdstu cen energie na 2,3%
z listopadovych 1,9 %, s rozpétim od deflace v Irsku
(-0,8 %) pies 1,9 % v Némecku a? po 5,2 % v Recku.
Primyslova vyroba v EA12 priibézné roste: v listopadu
mezirocné o 7,4 %, v Némecku o 11,4 %. Soucasné se
udrZuje vysoka nezaméstnanost, kterd v EA12
stagnovala na 10,1%. Ve Spanélsku ¢ini 20,6 %, na
Slovensku 14,5 % a v Irsku 13,9 %. Vyjimkou je SRN, kde
uz Ctvrty mésic dosahuje jen 6,7 %.

Zajimava, a svym zpuUsobem vyjimecnd, je situace
v Némecku. Po propadu HDP, ktery byl v roce 2009
(—4,7 %) hlubsi nez prGmér EA, nasledoval v roce 2010
rast silné nad primérem EA (3,6 %). Ackoliv mohutny
rist ve 2.ctvrtleti (2,2% meziCtvrtletné) byl
nepochybné jednorazovym jevem, i ve 3. Ctvrtleti
némeckd ekonomika rostla o solidnich 0,7 % (v souladu
s predikci) a predstihové indikatory i nadale naznacuji
pokracCovani silné ekonomické aktivity. Pozitivni je, Ze
rast je nejen vysledkem silného exportu, ale i domaci
spotreby.

Vétsina zemi eurozény sleduje program fiskalni
konsolidace. ECB nadale udrZzuje hlavni refinancni
sazbu na 1,00 % a pomdaha nékterym ekonomikam
nakupem statnich dluhopisG. Hospodarska politika
eurozony stoji pred obtiznym ukolem. | pokud se podafi
Uspésné vyhnout problémdm kolem platebni
schopnosti nékterych zemi, nerovnomérnost vyvoje
mezi Clenskymi zemémi je znacnd a vykonnost
némecké ekonomiky na jedné strané a stagnace tak
velké ekonomiky, jako je Spanélska, nutné bude
vzbuzovat odliSné nazory na feSeni.

Polska a slovenska ekonomika tézi z toho, Ze nedoslo
k problémdm v bankovnim sektoru.

Slovensko znovu vykazuje vysoké risty HDP, které jsou
obdobné jako v obdobi pred recesi tazeny exportem.
Ve 3. Cturtleti byl vykdzdn rGst ve wvysSi 1,0%



meziCtvrtletné (proti 0,4 %), riGst za rok 2010
odhadujeme na 4,1 % (proti 4,0 %). Primyslova vyroba
v fijnu 2010 vzrostla mezirocné o 13,3%. Mira
nezaméstnanosti Cinila v listopadu 14,5 %, cozZ je druha
nejvy$si hodnota veurozéné. Disledkem je zfejmé
pokles spotfeby domdacnosti, kterd byla dlouho jednim
z tahount ristu: za tfi Ctvrtleti roku 2010 meziro¢né
klesla 0 0,5 %. Deficit vefejnych financi se v roce 2010
oproti oc¢ekdvani zhorsil na cca 8 % HDP. Vlada proto
pfipravila konsolidaéni opatreni, ktera ho vroce 2011
maji snizit o cca 2,5 p.b.

Polska ekonomika se v roce 2009 jako jedind v EU
vyhnula recesi a dale dynamicky roste — o 1,1%
mezictvrtletné (proti 0,5 %) ve 3. Ctvrtleti. Rlst za rok
2010 odhadujeme na 3,8% (proti 3,2 %). Velikost
domaciho trhu usnadnuje, aby byl rlst tazen domaci
poptavkou. Ta na rozdil od Slovenska setrvale rostla, za
prvni tfi Ctvrtleti roku 2010 o 3%. Mira
nezaméstnanosti v listopadu stagnovala na 9,8 %. Rust
v roce 2011 bude podporen infrastrukturnimi
investicemi pred blizicim se evropskym fotbalovym
mistrovstvim. Deficit verejnych financi za rok 2010 se
priblizil k8 % HDP a statni dluh k55 %, coz vede
k zahdjeni Uspornych opatieni a zvySeni DPH.

Nase predikce vychazi opét z predpokladu, Ze nedojde
k dalsim vyraznym otfesim na financnich trzich. Pro
rok 2011 ocekavame oZziveni s vyraznymi rozdily mezi
jednotlivymi regiony svéta. Zatimco rudst vyspélych
ekonomik bude pres urcité zlepSeni stiale pomérné
slaby, rast rozvijejicich se trh bude nadale dynamicky.

U ekonomiky USA ocekavame v roce 2010 rdst o0 2,8 %
(proti 2,7 %). Pro rok 2011 zvySujeme odhad rdstu na
2,9% (proti 2,5 %). OZiveni bude nadale zpomalovat
vysokd nezaméstnanost.

Graf A.1.1: Rist HDP v EA12
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V ekonomice EA12 odhadujeme za rok 2010 zvyseni
HDP na 1,7 % (proti 1,6 %). | v roce 2011 by mél rust
dosahnout 1,7% (proti 1,5%). Rizika mohou

A.1 Vnéjsi prostredi

predstavovat predevsim problémy ve financnim
sektoru mnoha zemi, vysoké zadluzeni verejnych
rozpoCtd a také nerovnomérnost vyvoje v zemich
eurozony.

Ceny komodit

Obnoveny tlak na ceny komodit v poslednim ctvrtleti
2010 je pfiznakem rastovych ocekdvani. Prdmérna
cena ropy Brent za 4. Ctvrtleti 2010 dosahla 86,7 USD
za barel (proti 79 USD) a ve srovnani s predchozim
Ctvrtletim vzrostla o 14 %. Pramér za rok 2010 dosahl
79,7 USD.

Odhad budouciho vyvoje je mimoradné obtizny,
setkdvaji se tu protichGdné vlivy. Spotfeba je stale
»dvourychlostni“, jeji pokles ve vyspélych ekonomikach
je vyvazovan poptavkou Ciny a daldich zemi, ale
v zdsadé roste. Vliv ma také opét probihajici spekulace
na ceny komodit, resp. vyvoj kurzu dolaru. Opacnym
smérem pUlsobi vlivy omezujici poptavku po ropé.
Mezindrodni  energeticka agentura IEA  uvadi
v nejnovéjsim Energy Outlooku 2010 jako jeden
z klicovych faktor( stupeni politické akce na omezeni
rostouci poptavky po ropé a z ni vznikajicich emisi.

Pro rok 2011 jsme provedli Upravu odhadu smérem
vzhlru na 88 USD/barel (proti 84). Rizika predikce jsou
vychylena smérem vzhUru.

Graf A.1.2: Cena ropy Brent

v USD za barel
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UZ delSi dobu také vyznamné rostou ceny potravin.
Index FAO cen potravinarskych komodit v prosinci
prekonal rekordni maximum z cervna 2008, obdobny
index MMF se k tomuto maximu pfiblizil. Ackoliv
v pfipadé cen obilovin jsou v pozadi predevsim
anomalie ve vyvoji pocasi v roce 2010, nelze
podceniovat ani vliv spekulaci podobné jako v lété
2008.



Globalni financni trhy

Krize verejnych financi na periferii eurozény vstoupila
v zavéru roku 2010 do dalSiho déjstvi. O financni
pomoc ze spole¢ného zachranného mechanismu EU a
MMF totiz koncem listopadu pozddalo Irsko. Celkova
vySe pomoci Irsku by méla ¢init 85 mld. eur, sama irska
vlada by se v3ak na této sumé méla podilet 17,5 mid.
eur (z Narodniho penzijniho rezervniho fondu a jinych
zdroju). Vyse externi pomoci by tedy méla dosdhnout
,pouhych” 67,5mld. eur. Tretinu z této castky
(22,5 mld. eur) by Irsko mélo obdrZet prostfednictvim
EFSM?, tfetinu od MMF a zbylych 22,5 mld. od EFSF’ a
formou bilateralnich pujcek od Velké Britanie, Danska a
Svédska.

AZ 35 mld. eur by pfitom mélo smérovat do irského
bankovniho sektoru, jehoz relativni velikost (v poméru
k velikosti irské ekonomiky) je jednou z pficin
soucasnych irskych potizi. Z téchto 35 mld. eur by
10 mld. eur mélo byt vyuZito k okamzité rekapitalizaci
bank.

Zajimava na celé zdlezitosti ohledné financni pomoci
Irsku je skutecnost, Ze Irsko dlouho pomoc EU/MMF
odmitalo, a byli to zejména predstavitelé EU, ktefi
v tomto sméru na Irsko vyvijeli natlak. Divodem byly
patrné obavy o Sifeni financni ndkazy i do dalSich zemi
PIIGS, zejména Portugalska a Spanélska, pokud by Irsko
s 7adosti o pomoc otalelo (Irsko, na rozdil od Recka,
pfitom nemélo akutni problémy s likviditou). Nadéje,
Ze se Siteni financni ndkazy podafi predejit zapojenim
Irska do zdchranného mechanismu EU/MMF, se ovéem
ukazaly jako plané. Opakuje se totiz stejny sled udalosti
jako v kvétnu — rapidni eskalace napéti na financ¢nich
trzich, politicka reakce (Zadost Irska o financni pomoc)
a docasné zklidnéni nasledované opétovnym rilstem
vynosu a spreadu.

Pfiznacna je také rétorika, jiz se politicka reprezentace
statd, které se ocitnou v ,hledacku” financnich trha,
snazi (ponékud neuspésné) financni trhy uklidnit. Irsko
tak nejprve tvrdilo, 7e neni jako Recko, Portugalsko a
Spanélsko nyni intenzivné opakuiji, Ze nejsou jako Recko
a Irsko. Vynosy statnich dluhopistd zemi PIIGS, spready
vicéi némeckym dluhopisim (tedy v podstaté rizikova
pfirazka) i CDS spready jsou ptitom na rekordné
vysokych urovnich a bez viditelné tendence k poklesu.
Lednové aukce portugalskych a Spanélskych dluhopist
se sice setkaly se slusnym zajmem, investofi ale
pozadovali vysoké vynosy. Ty jsou zejména v pripadé

' European Financial Stability Mechanism
2 European Financial Stability Facility

A.1 Vnéjsi prostredi

Portugalska, pfi zohlednéni jeho ristovych vyhlidek,
neudrzitelné vysoké.

Na vyvoj v eurozéné reagovaly také ratingové agentury,
které nékterym ze zemi PIIGS opét snizily hodnoceni
Uvérovych zavazkd. Agentura Fitch v prosinci sniZila
rating Irska o tfi stupné (z A+ na BBB+, vyhled stabilni),
agentura Moody’s dokonce o pét stupnl (z Aa2 na
Baal, vyhled negativni). Downgradu se nevyhnulo také
Portugalsko, jemuZz agentura Fitch snizila koncem
loriského roku rating o 1 stupen (z AA— na A+, vyhled
negativni). V lednu pak tatdZz agentura sniZila rating i
Recku (z BBB— na BB+, vyhled negativni), jehoi
dlouhodobé zavazky se tak v hodnoceni této agentury
dostaly do neinvesti¢niho pasma.

Recko sice podle listopadové hodnotici mise EK, ECB a
MMF ke konci zafi plnilo veskerd kvantitativni kritéria,
jimiz bylo podminéno poskytnuti dalsi transe financ¢ni
pomoci ve vysi 9 mld. eur od zemi eurozény a MMF,
nicméné listopadova revize Udaji o deficitu a dluhu
sektoru vlady (deficit sektoru vlady za rok 2009 byl
revidovan z13,6 % na 15,4% HDP, dluh vladniho
sektoru ve stejném obdobi pak ze 115,1 % na 126,8 %
HDP) jasné ukazuje, 7e Recko je teprve na pocatku
dlouhé cesty k napraveé verejnych financi.

Objevuji se také spekulace o moziném navyseni
prostfedkd stdvajiciho zachranného mechanismu,
zaroven se vsSak diskutuje zachranny mechanismus
trvaly, jehoZz vznik jiz v prosinci podpofila Evropska
rada. Tento Evropsky mechanismus stability (European
Stability Mechanism, ESM) by stdvajici mechanismy
EFSF a EFSM mél nahradit od poloviny roku 2013.
V pripadé, Ze by se néktery stat eurozény dostal do
financnich obtizi a jednalo by se pouze o krizi likvidity,
by ESM tomuto statu poskytl finanéni pomoc
podminénou plnénim dojednanych podminek. Pokud
by se ale doslo k zavéru, Ze je dana zemé nesolventni,
prisly by na tfadu tzv. collective action clauses (CAC).
Jednalo by se v podstaté o jakasi pravidla, kterd by
méla byt nedilnou soucasti vSech dluhopist zemi
eurozény emitovanych od roku 2013 a jez by méla
poskytovat pravni ramec pro vyjednavani dluznika
s véfiteli. Ti by mj. méli mit moznost kvalifikovanou
vétSinou rozhodnout o zméné podminek splaceni
(prodlouzeni doby splatnosti, haircut apod.).

Urcity problém, ktery se s ESM poji, je potifeba zménit
primarni legislativu. Po Cisté ekonomické strance je
ovsem podstatnéjsi to, Ze pfipadné schvaleni ESM by
mobhlo sniZit atraktivitu dluhopist emitovanych od roku
2013, a to zejména v porovnani s dluhopisy, které CAC
nezahrnuji (CAC explicitné umozZnuji tzv. ,olesani”



investor(l). Otazkou tedy je, zda by zavedenim CAC
nedodlo k narlstu poZzadovanych wvynost statnich
dluhopisli, coZz by mélo negativni dopad na stabilitu
verejnych financi.

Vzhledem ke znacné slozZitosti vzajemnych vazeb mezi

A.1 Vnéjsi prostredi

v soucasnosti objevuji nové informace casto dosti
zasadniho charakteru, je témér nemozné urdit, zda, kdy
a s jakou intenzitou dopadne vyvoj v zahranic¢i na
Ceskou ekonomiku. Nadale vsak plati, Ze vnéjsi
prostifedi predstavuje pro tuzemskou ekonomiku

. _ , .. o vyznamny zdroj rizik, ktera je potfeba pozorné
finan¢nim sektorem, vladou a ostatnimi sektory realné ¥ . v g e p P
. PR , L, monitorovat.
ekonomiky, a také s prihlédnutim k frekvenci, v jaké se
Tabulka A.1.1: Hruby domaci produkt — ro¢ni
rust ve stdlych cendch v %, sezonné neocisténd data
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce
EU27 1,3 2,5 2,0 3,2 3,0 0,5 -4,2 1,7 1,8 2,1
EA12 0,8 2,1 1,7 3,0 2,8 0,4 -4,1 1,7 1,7 2,0
Némecko 0,2 1,2 0,8 3,4 2,7 1,0 -4,7 3,6 2,3 2,1
Francie 1,1 2,5 1,9 2,2 2,4 0,2 2,6 1,6 1,6 2,0
Spojené kralovstvi 2,8 3,0 2,2 2,8 2,7 0,1 -4,9 1,7 1,9 2,0
Rakousko 0,8 2,5 2,5 3,6 3,7 2,2 3,9 1,8 1,8 2,0
USA 2,5 3,6 3,1 2,7 1,9 0,0 -2,6 2,8 2,9 3,1
Madarsko 4,0 4,5 3,2 3,6 0,8 0,8 -6,7 1,1 2,4 3,1
Polsko 3,9 53 3,6 6,2 6,8 51 1,7 3,8 4,0 4,3
Slovensko 4,8 5,1 6,7 8,5 10,5 5,8 -4,8 4,1 3,1 4,1
Ceska republika 3,6 4,5 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,1 2,5 2,2 2,7

Graf A.1.3: Hruby domaci produkt

rust proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data
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A.1 Vnéjsi prostredi

Tabulka A.1.2: Hruby domaci produkt — cCtvrtletni

rust ve stdlych cendch v %, sezénné ocisténd data

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
EU27 mezictvrtletni 0,4 1,0 0,5 0,4 0,4 0,5 0,3 0,3
meziroéni 0,6 2,0 2,2 2,3 2,3 1,8 1,6 1,5
EA12 mezi&tvrtletni 0,4 1,0 0,3 0,4 0,4 0,4 0,3 0,3
meziroéni 0,8 1,9 1,9 2,1 2,2 1,5 1,5 1,4
Némecko mezictvrtletni 0,6 2,3 0,7 0,5 0,5 0,4 0,3 0,3
meziroéni 2,1 3,9 3,9 4,1 4,0 2,1 1,7 1,5
Francie mezictvrtletni 0,2 0,6 0,3 0,5 0,4 0,3 0,5 0,4
meziroéni 1,2 1,6 1,7 1,6 1,8 1,5 1,7 1,6
Spojené kralovstvi mezictvrtletni 0,3 1,1 0,7 0,5 0,3 0,5 0,3 0,4
meziroéni -0,3 1,6 2,7 2,7 2,7 2,0 1,6 1,5
Rakousko mezictvrtletni 0,0 1,2 0,9 0,4 0,3 0,3 0,3 0,3
meziroéni 0,1 2,1 2,5 2,5 2,8 1,9 1,3 1,2
USA meziétvrtletni 0,9 0,4 0,6 0,5 0,8 0,8 0,9 0,9
meziroéni 2,4 3,0 3,2 2,5 2,4 2,8 3,0 3,4
Mad‘arsko mezictvrtletni 1,0 0,4 0,8 0,3 0,6 0,6 0,7 0,7
meziroéni -1,1 0,6 2,2 2,6 2,1 2,4 2,2 2,6
Polsko mezictvrtletni 0,7 1,2 1,3 0,4 1,0 1,0 1,2 1,0
meziroéni 3,1 3,8 4,7 3,7 4,0 3,8 3,6 4,3
Slovensko mezictvrtletni 0,8 1,0 1,0 0,7 0,6 0,6 0,9 0,9
meziroéni 4,6 4,4 4,2 3,5 3,3 2,9 2,8 3,0
Ceska republika mezictvrtletni 0,6 0,8 1,0 1,0 0,1 0,4 0,5 0,3
meziroéni 1,0 2,3 2,8 3,5 2,9 2,6 2,1 1,4

Graf A.1.4: Hruby domaci produkt — vybrané tranzitivni zemé
rast proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data
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A.1 Vnéjsi prostredi

Tabulka A.1.3: Svétové ceny komodit — roc¢ni
ceny okamZitého doddni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Predikce Predikce

Ropa Brent usDsbarel| 28,8 38,3 54,4 654 72,7 97,7 61,9 79,7 88 94
rastve| 14,0 33,0 42,0 20,1 11,2 344 367 287 10,8 6,5
Index v CZK 2005=100| 62,4 75,6 1000 113,4 113,3 127,7 90,5 116,8 126,7 131,0

ristv % -1,7 21,1 32,3 13,4 -0,1 12,7 -29,1 29,1 8,5 0,0

PSenice usp/| 146,1 156,9 152,4 191,7 255,2 326,0 223,6 223,8
ristv % -1,6 7,3 -2,8 25,8 33,1 27,7 31,4 0,1
Index v CZK 2005=100| 113,0 110,5 100,0 118,7 142,0 152,1 116,7 117,1

ristv%| -15,2 -2,3 -9,5 18,7 19,6 7,1 -23,3 0,3

Tabulka A.1.4: Svétové ceny komodit — ¢tvrtletni
ceny okamZitého doddni

2010 2011

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Predikce Predikce Predikce Predikce

RopaBrent UsD/barel 76,7 78,7 76,4 86,8 90,0 85,0 88,0 90,0

ristv % 70,4 33,2 11,7 15,7 17,3 8,0 15,2 3,7

Index v CZK 2005=100 109,9 121,4 112,9 121,3 130,4 122,2 125,6 127,5

ristv % 50,4 37,0 20,4 20,5 18,7 0,6 11,3 51
PSenice usD/t 195,7 177,5 237,9 283,9
ristv % -15,6 -28,4 13,9 38,2
Index v CZK 2005=100 100,2 97,9 125,7 141,9
ristv % -25,6 -26,4 22,9 43,9

Graf A.1.5: Dolarova cena ropy
USD/barel
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A.1 Vnéjsi prostredi

Graf A.1.6: Korunové indexy svétovych cen komodit
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A.2 Fiskalni politika

Hospodareni sektoru vladnich instituci bylo v minulych
letech pozitivné ovlivnéno predevsim vrcholici fazi
ekonomického cyklu. Probéhnuvsi recese vsak jiz od
roku 2008 pfindsi zhorseni vysledkd, a odhaluje tak
strukturalni problémy v hospodareni vladniho sektoru.

Graf A.2.1: Saldo vladniho sektoru
v % HDP
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Deficit sektoru vlady za rok 2010 dosahl podle
predbéznych odhadd MF hodnoty 176,7 mld. K¢, coz
predstavuje 4,8% HDP.> Ve srovnani s poslednim
odhadem z fijna, kdy byl odhadovan deficit o vice jak
13 mld. K¢ vys$si (5,1 % HDP), to predstavuje mirné
zlepseni.

Za zlepSenim stoji pozitivni vyvoj na financnich trzich,
kde doslo k poklesu urokovych sazeb ve vsSech
emitovanych splatnostech vynosové kiivky statnich
dluhopist. To indikuje pokles rizikové prémie CR jako
odraz pozitivniho hodnoceni implementace fiskalni
konsolidac¢ni strategie. Tato skute¢nost byla ¢astecné
zohlednéna jiz v minulém odhadu.

Na vydajové strané se pozitivné vyvijela kategorie
statni socialni podpory, kdy diky aktivnim opatfenim
vlady v roce 2010 doslo k mirnému poklesu vydajl
v této oblasti. Mirny pokles nastal také u mzdovych
nakladl vladniho sektoru, coZ je dusledek persondlni
optimalizace jednotlivych Grada.

pomérné
nékteré

Vysledek uplynulého roku se sice jevi
optimisticky, je oviem tfeba zdlraznit
skutecnosti. Danové prijmy vzrostly v roce 2010 o vice
jak 3%, nicméné tento rUst byl vyraznou mérou
ovlivnén i legislativnimi opatfenimi na pfijmové strané
(pFedevsim zvyseni DPH a zvyseni sazeb spotfebni dané
z mineralnich olejl, z piva a z tabdkovych vyrobka).

DalSim rizikem pro danfové pfijmy by mohl byt

3 Presnéjsi informace o roku 2010 budou k dispozici 1. dubna 2011,
kdy CSU zasild do Eurostatu notifikace uplynulych Ctyf let.
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makroekonomicky  vyvoj v pfipadé nepfiznivych
uddlosti v zahranici. Nejisty mlZe byt i vyvoj na
financnich trzich, ktery je ze své podstaty velmi
volatilni a mnohdy nereflektuje fundamentalni faktory.
Soucasnd vyhoda, realizovana z poklesu vynosové
kfivky, se mlzZe v budoucnu velmi rychle obratit
v hrozbu, zejména pokud se budou dale prohlubovat
soucasné problémy zemi eurozdny.

Odhad vySe deficitu vladniho sektoru za rok 2010 je
zatizen vysokou mirou rizik. PfedevSim se jedna o
nejisty dopad prostredk(l z EU, ktery muizZe vyraznym
zplUsobem konecny vysledek. Vyraznym
problémem je rovnéz i odhad akrualnich danovych

ovlivnit

pfijmU, a to predevsim u korporatni dané, u které je
tézko predikovatelny vyvoj danovych wvyrovnani po
podani danovych pfiznadni za rok 2010 v poloviné
tohoto roku.

Co se tyce jednotlivych segment( vladniho sektoru,
k nejvyraznéjsimu zlepseni doslo u statniho rozpoctu a
mistnich rozpod¢tl. Naopak se oproti Fijnové predikci
mirné zhorsily vysledky zdravotnich pojistoven a
hospodareni se zdroji z privatizace, a to predevsim diky
vyssim vydajim na Ghradu ekologickych zavazkd.

Graf A.2.2: Dluh vladniho sektoru
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44

40 /

36

32

28

24

20 -
o

16 =
[2]
1]

12

1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011

Dluh vladniho sektoru na konci roku 2010 odhadujeme
na 38,9 % HDP a zUstava tak i nadale pomérné hluboko
pod maastrichtského  konvergencniho
kritéria.

hodnotou

Statni rozpocet na rok 2011 a stfednédoby vyhled
statniho rozpoctu pro roky 2012-2013 predpokladaji
dalsi postupné zlepsovani salda vladniho sektoru az na
29% HDP v 2013. Vlada tak proti
Konvergenénimu programu CR z ledna 2010 zpfisnila

roce

fiskalni cile pro nasledujici roky. Zaroven stanovila cil
vyrovnaného hospodareni sektoru vladnich instituci
vroce 2016, a to za predpokladu ekonomického ristu



fiskalni
politiky je dano vladou schvalenymi vydajovymi ramci,
nicméné pro roky 2012 a 2013 jsou planovany
koncepéni strukturdlni reformy, jez by mély byt
predstaveny v tomto roce.

v uvazovaném obdobi. Soucasné nastaveni

Z hlediska udrzitelnosti vefejnych financi a
mezigeneracni solidarity je teSeni strukturalnich
problém( vefejnych financi zcela zadsadni. Ve

strednédobém horizontu plyne z Paktu stability a rlstu
pro CR cil strukturdlniho deficitu vlddniho sektoru ve

Tabulka A.2.1: Saldo a dluh

A.2 Fiskalni politika

vySi 1 % HDP (MTO). Pfi sou¢asném nastaveni fiskalni
politiky nebude dany cil v letech vyhledu naplnén.
Strukturalni deficit se v roce 2010 ocekava ve vysi 4,0 %
HDP s naslednym postupnym sniZzovanim az na 2,2 %
HDP v roce 2013.

Pfi daném nastaveni fiskalni politiky a predpokladech
dalsi konsolidace by meéla uroven dluhu dosahnout
svého maxima v roce 2013 na Urovni cca 44 % HDP a
v nasledujicich letech by méla pozvolna klesat.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Odhad Predikce

Dluh vladniho sektoru mld. K¢ 695 768 848 885 948 1024 1105 1282 1438 1603
ristv% 18,9 10,5 10,4 4,4 7,1 8,0 7,9 16,1 12,1 11,5

% HDP 28,2 29,8 30,1 29,7 29,4 29,0 30,0 35,4 38,9 42,1

Saldo vladniho sektoru mld. K¢ -167 -170 -83 -107 -84 -23 -99 -209 -175 -173
Urokové derivéty " mid. K& 00 05 05 02 04 07 18 12 13 -1,3
Saldo véetné urokovych derivati 2 mld. K¢ -167 -171 -83 -107 -85 -24 -100 -210 -177 -174
% HDP -6,8 -6,6 -3,0 -3,6 -2,6 -0,7 -2,7 -5,8 -4,8 -4,6

Jednorazové operace % HDP -0,1 -0,3 -0,7 -1,3 -0,2 -0,3 -0,1 0,3 0,2 -0,3
Cyklicka slozka salda % HDP -0,5 -0,5 -0,5 -0,2 0,4 1,1 0,8 -1,0 -1,0 -1,1
Strukturalni saldo % HDP -6,2 -5,9 -1,7 2,1 -2,8 -1,5 -3,4 5,1 -4,0 3,2
Fiskalni asili % HDP -0,6 0,3 4,1 -0,4 -0,7 1,3 -2,0 -1,6 1,0 0,9
l:lroky % HDP 1,2 1,1 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,3 1,2 1,8
Primarni saldo % HDP -5,5 -5,5 -1,8 -2,4 -1,5 0,5 -1,6 -4,5 -3,6 -2,7

Pozn.: Vlddni dluh je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti s vyloucenim
financnich derivatd a avéry (pujcky). Vidadni dluh je vyjadien v nomindlini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value).
Vlddni dluh je konsolidovdn, tzn. zdvazky odpovidajici financnim aktivam jinych subjekti v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny.

1, . ey s, . . Py
) Jednd se o zajistovaci instrumenty proti urokovému riziku.

& Deficit vladniho sektoru, ktery je relevantni pro ovérovdni plnéni maastrichtskych konvergencnich kritérii.
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A. 3 Meénova politika a urokové sazby

Ménova politika

Hlavnim cilem CNB je cenovd stabilita. K jejimu
zabezpeceni vyuZivd centrdlni banka rezim cilovani
inflace. CNB plsobi prostiednictvim meénovych
nastroji na celkovou inflaci a usiluje o to, aby se
meziroéni prirdstek CPl neodchylil od stfednédobého
inflaéniho cile ve vysi 2 % o vice nez £1 p.b. Primarnim
nastrojem ménové politiky je limitni drokova sazba pro
2T repo operace, ktera na konci roku 2010 Ccinila
0,75 %.

V souvislosti s cenovou hladinou sleduje ¢NB mimo
jiné i vyvoj urokovych diferencidld vici hlavnim
ekonomikdm. Vyse urokovych diferenciald muze
podstatné ovlivnit pohyby mezinarodnich kapitalovych
tok(l a pUsobit pres sménny kurz na Uroven cenovych
hladin jednotlivych zemi. V soucasné dobé z tohoto
hlediska neexistuji zadné vyznamnéjsi tlaky, a to
predevsim diky nizkym udrovnim drokovych spreadd,
které se mezi CR a EMU nachazely koncem roku 2010
na—0,25 p.b. a vli¢i USA na 0,50 aZ 0,75 p.b.

Urokové sazby

Priimérna hodnota 3M sazby PRIBOR se ve 4. Ctvrtleti
2010 drzela na urovni 1,2 % (ve shodé s prognozou). Za
cely rok 2010 dosahl 3M PRIBOR 1,3 % a pro rok 2011
je predikovan na 1,3% (odhad neménime). Mirné
zvySovani sazby PRIBOR ocekavame od 2. pololeti
2011, nemélo by vsak byt razantni a tlumit kfehké
ozivovani ekonomiky oslabené restriktivnimi
uspornymi opatrfenimi. V roce 2012 odhadujeme,
v souvislosti s vyse zminénym, primérny 3M PRIBOR
na 1,9 %.

Graf A.3.1: PRIBOR 3M
v%
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35
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1/07 1/08 1/09 1/10 /11 1/12
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Dlouhodobé urokové sazby by mély v nadchdazejicich

letech zvolna rast a reflektovat tak pokracujici
hospodarské oZiveni v ekonomice. Pri soucasném
ratingu CR (Moody’s: Al, stabilni vyhled; Standard &
Poor’s: A+, pozitivni vyhled; Fitch Ratings: AA-,
pozitivni vyhled; k 3. 1. 2011) je mozné ocekavat dalsi
Uspésné emise vladnich dluhopisd. Navic podle
aktualizované ,Strategie financovani a fizeni statniho
dluhu €R“ by diky provadéné fiskalni konsolidaci méla
Cistd vypljéni potfeba centrdlni vlady klesnout ze

168 mld. K¢ v roce 2010 na 106 mld. K¢ v roce 2011.

Pfipadné nové vzniklé dluhové ¢i financni problémy
v zemich EMU by vSak mohly na statnich dluhopisech
zvysit rizikovou pfirazku a prodrazit financovani
statniho dluhu. Za predpokladu pozitivniho scénare
odhadujeme vysi pramérnych vynosi do splatnosti
10R statnich dluhopisti v roce 2011 na 3,8 % (proti
3,9 %), vroce 2012 na 4,0 %.

Urokové sazby z vkladd a uvérd adekvétné reaguji
s nékolikamési¢nim zpozdénim na prabéh
mezibankovnich sazeb. Proto bylo mozné ve 3. Ctvrtleti
2010 sledovat jejich dalsi snizeni na 4,1 % u Uvérd
nefinancnim podnikdm a 1,2 % u vkladd domadacnosti.
Ve 4. Ctvrtleti o¢ekdvame stabilitu sazeb. Mezibankovni
sazby vedou k priimérnym sazbam z Gvér( nefinanénim
podnikim ve vysi zhruba 4,1 % (proti 4,2 %) v roce
2011 a 4,4 % v roce 2012. Sazby z vklad( domdacnosti
by mély v roce 2011 dosdhnout 1,2% (shodné
s progndzou) a v roce 2012 nepatrné vzrist na 1,3 %.

Pro redlnou ekonomiku je podstatny zejména pribéh
redlnych  drokovych sazeb. Vyvoj nominalnich
urokovych sazeb, CPlI a deflatoru konecného uZiti
implikuje v roce 2011 sniZeni redlnych urokovych sazeb
z Uvérd na 2,0 % (proti 2,3 %) a vkladl na —1,5 % (proti
—1,4 %). V roce 2012 sazby s velkou pravdépodobnosti
mirné vzrostou — u Uvérd na 2,3 %, u vkladd na —1,4 %.



Graf A.3.2: Primérné redlné sazby z avérd a vklada
Sazby z uvéru prepocteny ristem defldtoru domdciho uZiti v prabéhu

A.3 Ménova politika a urokové sazby

Graf A.3.3: Urokové sazby z novych Gvéri nefinané-
nim podnikiim a domacnostem

roku, sazby z terminovanych vkladi po zdanéni deflovdny ristem % p.a.
indexu spotrebitelskych cen v pribéhu roku., % p.a.
16
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Vazené urokové sazby z novych uvéri domacnostem
se ve 3. Ctvrtleti 2010 proti predchozimu ctvrtleti
snizily 0 0,1 p.b. na 13,9 % (bez meziCtvrtletni zmény
ve struktufe by sazby poklesly o 0,3 p.b.). Urokové
sazby z novych avérd nefinanénim podnikim
pokracovaly v poklesu na 3,9 % (0 0,1 p.b.).
Tabulka A.3.1: Urokové sazby — roéni
primérné sazby —v % p.a.
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce
Repo 2T ¢énB (konec roku) 2,00 2,50 2,00 2,50 3,50 2,25 1,00 0,75
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec roku) 2,00 2,00 2,25 3,50 4,00 2,50 1,00 1,00
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec roku) 1,00 2,25 4,25 5,25 4,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M 1 2,28 2,36 2,01 2,30 3,09 4,04 2,19 1,31 1,3 1,9
Vynos do doby splatnosti
statnich dluhopisi pro konvergenéni l'u":elyz) 10R 4,12 4,75 3,51 3,78 4,28 4,55 4,67 3,71 3,8 4,0
Urokové sazby z Uvérd nefinanénim podnikim 4,57 4,51 4,27 4,29 4,85 5,59 4,58 4,1 4,1 4,4
Urokové sazby z vklad@i doméacnosti 1,40 1,33 1,24 1,22 1,29 1,54 1,37 1,3 1,2 1,3
Redlné sazby z Gvéra nefinanénim podnikﬁms) 3,72 0,47 3,38 2,95 1,24 2,27 3,97 3,0 2,0 2,3
Cisté reélné sazby z vkladt
domacnosti s dohodnutou splatnostl"” 0,18 -164 -113 -0,63 -4,10 -2,26 0,17 -1,2 -1,5 -1,4

Y T¥imeésieni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.

4 Vynos 10letych stdtnich dluhopisii pro konvergenéni ucely podle statistiky CNB. SlouZi k posouzeni vyse dlouhodobych trokovych sazeb podie

Maastrichtskych kritérii.

3 Deflovdno mezirocnim ristem deflatoru domdci poptdvky ve 4. Ctvrtleti.

4 Deflovdno ristem spotrebitelskych cen v pribéhu roku, uvaZovdna jednotnd 15% dari z kapitdlovych vynosd.
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A.3 Ménova politika a urokové sazby

Tabulka A.3.2: Urokové sazby — étvrtletni
primérné sazby —v % p.a.

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
Repo 2T €NB (konec obdobi) 1,00 0,75 0,75 0,75
Hlavni refinan¢ni sazba ECB (konec obdobi) 1,00 1,00 1,00 1,00
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec obdobi) 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M 1,50 1,30 1,23 1,21 1,2 1,2 1,3 1,5
Vynos do doby splatnosti 10letych
statnich dluhopisti pro konvergenéni uéely 3,94 3,90 3,48 3,51 3,6 3,8 3,9 3,9
Urokové sazby z Gvérd nefinanénim podnikiim 4,19 4,11 4,05 4,1 4,1 4,1 4,1 4,2
Urokové sazby z vkladti domacnosti 1,30 1,27 1,22 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2

Graf A.3.4: Urokové sazby

v%p.a.
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Graf A.3.5: Redlné sazby mezibankovniho trhu
PRIBOR 1R prepocteno riistem deflatoru domdciho uZiti, % p.a.
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Pri deflovdni ex post je pouZit rist cen za uplynuld Ctyri Ctvrtleti. Pri deflovdni ex ante je pouZit rust cen v ndsledujicich Ctyrech Ctvrtletich, tedy do

splatnosti mezibankovniho vkladu. V pfipadé, Ze skutecné hodnoty riistu cen jesté nejsou zndmy, je pouZito predikce. Deflovdni ex ante podle naseho
ndzoru lépe odrdzi ekonomicky charakter redinych trokovych sazeb.
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A.3 Ménova politika a urokové sazby

Graf A.3.6: Kratkodoby urokovy diferencial

procentni body
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Graf A.3.7: Dlouhodoby urokovy diferencial
statni dluhopisy, procentni body
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A.4 Smeénné kurzy

Sménny kurz CZK/EUR v prabéhu 4. c¢tvrtleti 2010

Graf A.4.1: Sménny kurz CZK/EUR

mirné oslabil z Fijnovych 24,53 CZK/EUR na 25,16 Ctvrtletni praméry
CZK/EUR v prosinci. Primérnd hodnota kurzu ve 23
4. ttvrtleti 2010 ¢€inila 24,79 CZK/EUR, co? zhruba trend od roku 1998 =
odpovidalo trendové hodnoté. 24 /
Prijaty scénar predpoklada, Zze v dalSim obdobi do 25
konce roku 2012 bude zachovana tendence k mirnému 26
nomindlnimu i redlnému zhodnocovéni. Tato tendence »7
je v souladu s trajektorii dlouhodobého trendu a je
zplisobena predstinem rdstu produktivity v Eeské 28 Predikce
ekonomice oproti zemim eurozény a méla by pfi ni 29
zGstat  zachovana  konkurenceschopnost ceskych 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12
exportéra.
Tabulka A.4.1: Sménné kurzy — roc¢ni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Odhad Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled
Sménné kurzy nominalni:
CZK / EUR ro¢nipramér| 29,78 28,34 27,76 24,94 26,45 2529 24,3 23,6 22,9 22,2
zhodnoceniv % 7,1 5,1 2,1 11,3 -5,7 4,6 3,9 3,0 3,0 3,0
CZK / USD roénipramér| 23,95 22,61 20,31 17,03 19,06 19,11 18,7 182 17,6 17,1
zhodnoceniv % 7,3 59 11,3 19,2 -10,6 -0,3 2,1 3,0 3,0 3,0
NEERY pramér2005=100| 100,0 105,1 107,9 120,4 116,2 119 123 127 131 135
zhodnoceniv % 6,2 51 2,6 11,6 -3,5 2,6 3,5 3,0 3,0 3,0
Realny sménny kurzviéi EA12Y  pramér2005=100| 100,0 104,3 107,5 119,4 1144 118 121 125 129 133
zhodnoceniv % 4,8 4,3 3,1 11,1 4.2 3,1 3,0 3,1 3,2 2,8
Y Nomindlni efektivni sménny kurz — index agregujici sménné kurzy na zékladé vah zahranicniho obchodu.
? Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno defldtory HDP.
Tabulka A.4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad |  Predikce  Predikce  Predikce  Predikce
Sménné kurzy nomindlni:
CZK / EUR 25,87 25,59 24,91 24,79 24,6 24,4 24,2 24,1
zhodnoceni'v % 6,7 4,3 2,7 4,6 5,1 4,8 2,8 3,0
CZK / USD 18,71 20,16 19,30 18,26 18,9 18,8 18,6 18,5
zhodnoceni'v % 13,3 2,8 7,3 -4,0 -1,1 7,3 3,5 1,4
Nominalni efektivni sménny kurz  primér 2005=100 117,3 117,3 120,3 122 122 123 124 125
zhodnoceniv % 5,5 1,9 0,4 2,7 4,0 4,8 2,9 2,5
Redlny sménny kurz viici EA12 primér 2005100 115,3 116,2 118,9 121 120 120 121 125
zhodnoceniv % 4,7 2,4 1,6 3,5 3,8 3,4 1,9 2,7
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A.4 Sménné kurzy

Graf A.4.2: Nomindlni sménné kurzy
Ctvrtletni praméry, pramér 2005=100 (pravd osa)
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Graf A.4.3: Redlny sménny kurz vici EA12

Ctvrtletni priméry, deflovdano deflatory HDP, riist indexd indikuje redlné zhodnoceni, priamér 2005=100
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Graf A.4.4: Realny sménny kurz viéi EA12

rozklad meziroéniho pfirdstku na pfispévek nomindiniho kurzu a diferencidlu defldtori HDP, rist indikuje rediné zhodnoceni, procentni body
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A.5 Strukturalni politiky

V soucasné dobé pripravuje vliada CR Narodni plan
reforem®, jenz ma obsahovat harmonogram kli¢ovych
strukturélnich reforem, ke kterym se vlada CR zavazala
ve svém programovém prohlaseni. Mezi hlavni patfi
reformy dlchodového a zdravotniho systému, novy
zédkon o dani z pfijma, reforma terciarniho vzdélavani,
podpora védy a vyzkumu a boj s korupci. Navrh
Narodniho planu reforem by mél byt predstaven na
pfelomu Unora a brfezna 2011, reformy pak maji byt
realizovany od roku 2012.

Podnikatelské prostredi

Dne 1. ledna 2011 nabyla ucinnosti novela zakona
0 ucetnictvi, jejimz zamérem je snizeni administrativni
zatéze ucetnich jednotek pfi konsolidaci ucetnictvi.
Novela rovnéz upravuje spravni postih v souladu se
zdsadami pravni Gpravy prestupkd a jinych spravnich
deliktd.

Strategie elektronizace zadavani verejnych zakazek
pro obdobi let 2011 aZ 2015 byla schvélena vladou CR
dne 5. ledna 2011. Nova strategie ma snizit ndklady a
administrativni zatéZ zadavatel( verejnych zakazek a
souCasné zvysit transparentnost celého pribéhu
verejnych zakdazek.

Dané

Dne 1. ledna 2011 nabyl ucinnosti zakon o danovém
fadu, jenZ nahradil zdkon o spravé dani a poplatkl
platny od roku 1992. Novy darnovy fad sniZuje
administrativni naklady a zjednodusuje administrativni
proces, omezuje nékteré pravomoci ministra financi
(promijeni dani) a zavadi nové pojeti danové exekuce.

K témuz dni nabyla ucinnosti novela zakona o danich
z pfijmu. Mezi hlavni zmény patfi snizeni rocni vyse
slevy na dani na poplatnika o 1200 K¢ v roce 2011
vdasledku povodriovych $kod. RovnéZ se zavadi
zdanéni dichod( pracujicich dlchodcl, jejichZ rocni
pfijmy ze zaméstnani, podnikani ¢i prondjmu prevysi
840 000 K¢.

Novelu zakona o dani z pfidané hodnoty, ktera ma
pomoci omezit darové uniky, schvalila Poslanecka
snémovna dne 17. prosince 2010. Novela umoini
vracet dan u obtizné vymahatelnych pohledavek a
zavede ruceni za nezaplacenou dan. Predpokladana
ucinnost novely je k 1. dubnu 2011.

4 Nejednd se o Ndrodni program reforem, ktery CR pravidelné
vypracovdvd v ramci strategie Evropa 2020
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Finan¢ni trhy

novela zakona
strop  pojisténi

V cervnu 2010 nabyla platnosti
o bankach, kterd zdvojndsobila
bankovnich vkladd na 100 000 eur.

Dne 1. ledna 2011 vstoupila v U¢innost novela zakona
o stavebnim sporeni a statni podpore stavebniho
sporeni, jejimz uUcelem je snizeni dopadl podpory
stavebniho sporeni na statni rozpocet. Statni podpora
pfipsand v letosnim roce bude zdanéna sazbou 50 %,
od roku 2012 bude cinit maximalni vyse statni podpory
2000 KE. Novela rovnéz zavedla zdanéni vynosu ze
stavebniho sporeni.

Energetika

Novela ziakona o podpofe vyroby elektfiny
z obnovitelnych zdrojti energie, kterd omezi narist cen
elektfiny v disledku prudkého rozvoje fotovoltaickych
elektraren, vstoupila v Gcinnost dne 1. ledna 2011 (vice

viz Box C.1.1).

Dne 5. ledna 2011 schvalila viada navrh novely
energetického zakona, ktera zaclenuje do ceského
pravniho fadu tzv. tfeti energeticky balicek Evropské
unie, jehoz zamérem je oddéleni prepravy plynu od
vyroby a obchodu s plynem. Novela energetického
zakona ma vést k liberalizaci energetického trhu, zlepsit
ochranu spotrebitelll na trhu s plynem a posilit
pravomoci a nezdvislost Energetického regulaéniho
Uradu.

Trh prace

V souvislosti s konsolidaénimi opatfenimi statniho
rozpoctu byly pro rok 2010 navyseny stropy pojistného
na socidlni a zdravotni pojisténi na 72nasobek
prdmérné mésicéni mzdy. Tento stav je u socidlniho
pojisténi zachovan i v roce 2011, naproti tomu
maximalni vymeérovaci zaklad u pojistného na zdravotni
pojisténi ma jiz nyni dobu Ucinnosti neomezenou. VUci
platné zdkonné uUpraveé, kdy od nového roku méla sazba
pojistného na  socidlni  zabezpeleni  placend
zaméstnavatelem poklesnout o 0,9 p.b., zUstava tato
na soucasné 25% urovni. Zaroven doslo ke zruseni
moznosti zaméstnavatele odecist si polovinu nahrady
mzdy za dobu pracovni neschopnosti od pojistného.
Pro zaméstnavatele s maximdlné 25 zaméstnanci
prihlasené do specialniho systému placeni pojistného
se sazbou o0 1 p.b. vyssi je naopak refundace poloviny
nahrady mzdy zavedena.



V pripadé davek nemocenského pojisténi doslo v roce
2009 ke zruseni vyplaty davek za prvni 3 kalendarni dny
nemoci a k zavedeni vyplaty ddvek béhem 4. az 14. dne
zaméstnavatelem. Toto opatieni se dale pro roky 2011
az 2013 rozsifuje az do 21. kalendafniho dne nemaoci.
Soucasné se vySe nemocenského nadale urcuje pouze
z60 % denniho vymérovaciho zakladu pti navySeni
redukénich  hranic  zohlediujicich  minuly  vyvoj
primérné mzdy. V pripadé OSVC je omezeno
zneuzivani penézité pomoci blizSim
provazanim dlichodového a nemocenského pojisténi.

vV materstvi

V roce 2010 vstoupila v ucinnost opatfeni prvni faze
dichodové reformy, jez postupné zvysuji statutarni
vék odchodu do dlichodu na 65 let pro muzZe a na 62 az
65 let pro Zeny (v zavislosti na poctu vychovanych déti).
Novela prodluzuje potfebnou dobu pojisténi na 35 let a
vylucéuje studium z okruhu nahradnich dob pojisténi. Ze
strukturadlnich opatreni je dale vyznamné posileni
motivace starSich osob k setrvani na trhu prace za
pomoci citelnéjSiho kraceni starobniho ddchodu pfi
predéasném odchodu do dlichodu a narlstu procentni
vyméry starobniho dlchodu pfi soubéhu vydélecné
¢innosti a pobirani dichodu v ¢astecné ¢i plné vysi.
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A.5 Strukturdlni politiky

Nové vladda schviélila zdanéni dlichodl pracujicich
dichodcl, pokud prekroéi trojndsobek primérné

mzdy.

Z novych davkovych opatieni doslo k 1.1.2011 ke
zruSeni socidlniho pfiplatku, porodné obdrzi pouze
prvorodi¢cky v domacnostech s nizkym pfijmem a
sumarni vySe rodiCovského prispévku pfi cCtyrleté
varianté bude stejnd jako v pfipadé pobirani davky po
2 roky.

Podpora v nezaméstnanosti nové vylucuje soubéh
s vykonem nekolidujiciho zaméstnani a ti, kdo ukongili
zaméstnani bez vazného divodu sami nebo dohodou,
pobiraji pouze 45 % vypoctového zdkladu. Kromé toho
je davka poskytovana az po uplynuti doby, ktera
odpovida vysi odstupného nebo odchodného. Teprve
poté zacne béZet podplréi doba s odpovidajici vysi
podpory. Rozhodne-li se uchaze¢ o zaméstnani zahdjit
samostatnou vydélecnou cinnost jako feSeni své
nezaméstnanosti, mizZze mu byt Uradem prace ptiznan
tzv. preklenovaci prispévek, jehoz ucelem je po dobu
5 mésict kryt provozni naklady az do vyse Ctvrtiny
pramérné mzdy.



A.6 Demografie

Podle predbéinych UGdaji vzrostl pocet obyvatel CR
v pribéhu 1. aZ 3. ¢tvrtleti 2010 o 20 tis. na 10,527 mil.
osob. Prirozeny pfirtstek populace dosahl 10 tis. osob,
coz odpovida stejnému obdobi roku 2009.

Naopak kladné saldo migrace vzhledem ke klesajici
poptavce po zahrani¢ni pracovni sile dosahlo pouhych
10 tisic osob proti 26 tisicim v 1. pololeti 2009. Témér
jisté nedojde ke splnéni predpokladu salda migrace pro
rok 2010 ve vysi 40 tis. z vysoké varianty ani 25 tis. ze
stredni varianty demografické projekce. Zjevné tak
(alespori  docCasné)  konéi  obdobi  zlepSovani
demografické struktury imigraci cizincl v produktivnim
véku.

Graf A.6.1: Vékové skupiny
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Nizké saldo migrace nas vede k tomu, Ze pro formulaci
predpokladl Predikce jsme opét zacali vyuzivat stredni
variantu Demografické projekce €SU 2009.

Lze konstatovat, Ze Ceska populace ma v soucasnosti
z ekonomického pohledu stale jesté velmi priznivou
strukturu s vysokym podilem obyvatel ve vékové
skupiné 15-64 let, ktery vSak ziejmé dosahl svého
maxima na prelomu let 2008 a 2009.

Mirny pokles poctu obyvatel v produktivnim véku by
vsak podle naSich propoctd mél byt vice nez
kompenzovan efekty v rdmci vékové struktury pracovni
sily, kdy se zvySuji strukturni podily vékovych skupin
s vysokou Ci narUstajici participaci.
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Graf A.6.2: Poéet obyvatel CR ve véku 15-64 let
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To bude dale podporeno uzakonénym prodluzovanim
véku odchodu do dlchodu. Dalsi zpruZnovani
fungovani trhu prace by mélo napomoci vytvaret
situaci, kdy Cceskd ekonomika nebude trpét
nedostatkem vhodné pracovni sily.

Graf A.6.3: Stfedni délka Zivota
v letech
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Na druhé strané se potvrzuje postupujici proces
starnuti obyvatelstva. V roce 2007 byl poprvé v Ceské
historii pocet lidi mladSich 15 let nizsi neZ pocet
obyvatel ve véku 65 let a vice. V budoucnosti pocet
i podil seniorll v populaci dale poroste v duasledku
demografické struktury a dalSiho pokracovani
intenzivniho procesu prodluzovani stfedni délky Zivota.
Strukturni podil obyvatel starSich 64 let na celkové
populaci, ktery na pocatku roku 2009 dosahoval
necelych 15 %, by se mél do pocatku roku 2020 zvysit
na témeér 20 %.



A.6 Demografie

Tabulka A.6.1: Demografie

v tis. osob
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Odhad Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Pocet obyvatel k1. 1. 10221 10251 10287 10381 10468 10507 10526 10560 10594 10625

rastv % 0,1 0,3 0,4 0,9 0,8 0,4 0,2 0,3 0,3 0,3

Vékové skupinyk1.1.:

(0-14) 1527 1501 1480 1477 1480 1494 1512 1538 1563 1586
rastv% -1,8 -1,7 -1,5 -0,2 0,2 1,0 1,2 1,7 1,6 1,5
(15-64) 7259 7293 7325 7391 7431 7414 7380 7324 7264 7211
ristv % 0,3 0,5 0,4 0,9 0,5 0,2 -0,5 -0,8 -0,8 -0,7
(65 avice) 1435 1456 1482 1513 1556 1599 1634 1699 1767 1828
ristv % 0,8 1,5 1,8 2,1 2,9 2,7 2,2 4,0 4,0 3,5
Starobni diichodcik1.1." 1965 1985 2024 2061 2102 2 145| 2299 2335 2370 2405
rastv % 1,7 1,0 2,0 1,8 2,0 2,0 5 1,6 1,5 1,5
Miry zavislostik1.1. (v %):
Demograficka ? 19,8 20,0 20,2 205 20,9 21,6 22,1 23,2 243 254
Podle platné Iegislativys’ 32,8 33,0 33,3 33,4 33,7 34,2 34,6 35,0 35,4 35,9
Efektivni mira zavislosti ¥ 41,5 41,3 41,6 41,5 41,8 43,5| 46,7 47,5 47,9 48,3
Uhrnna plodnost 5 1,282 1,328 1,438 1,497 1,492 1,50 1,51 1,52 1,53 1,54
PFirtstek populace 31 36 94 86 39 19 34 33 32 31
PFirozeny pfirdstek -6 1 10 15 11 10 9 8 7 6
Zivé narozeni 102 106 115 120 118 117 116 114 113 112
Zemfreli 108 104 105 105 107 107 106 106 106 106
Saldo migrace 36 35 84 72 28 10 25 25 25 25
Imigrace 60 68 104 78 40
Emigrace 24 33 21 6 12

Udaje se tykaji obyvatel, kteii maji na tzemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich statni obcanstvi.

Vcetné duchodcl v kompetenci ministerstev vnitra, obrany a spravedinosti. V roce 2010 doslo u invalidnich dichodct nad 64 let k prfechodu na
starobni duchod. V dusledku toho neni ¢asovd fada mezi roky 2010 a 2011 srovnatelnd.

Podil poctu obyvatel v seniorském véku (nad 64 let) na poctu obyvatel v produkt. véku — nezohledriuje tedy prodluZovdni véku odchodu do
dichodu.

Podil po¢tu obyvatel v dichodovém véku podle platné legislativy na poctu ostatnich obyvatel nad 14 let.

Podil poctu vypldacenych starobnich dichodd na poctu zaméstnanych. (rovnéZ viz pozndmka €. 1)

Pocet Zivé narozenych déti pripadajicich na 1 Zenu, pokud by po celé jeji reprodukcni obdobi ziistala jeji plodnost stejnd jako v uvedeném roce. Pro
udrZeni dlouhodobé stabilni populace by mél tento ukazatel v podminkdch CR dosahovat hodnoty cca 2,04.

2,

3)
4

5)
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Graf A.6.4: Miry zavislosti

v %, definice ukazatel( a diskontinuita mezi rokem 2010 a 2011 viz pozndmky k tabulce A.6.1
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Graf A.6.5: Starobni dlichodci

absolutni mezirocni pfiriistky v tis. osob ke konci obdobi, pouze diichody v kompetenci €557
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o= Starobni dlchody celkem
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: Vroce 2010 neni zachycen prevod invalidnich dichodi na starobni dichody u osob starsich 64 let.
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B Ekonomicky cyklus

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

Potencidlni produkt (PP), specifikovany na zdkladé vypoctu Cobb-Douglasovou produkéni funkci, uddvd droveri HDP pfi pramérném vyuZiti vyrobnich
faktor(i. Rdst PP vyjadruje mozZnosti dlouhodobé udrZitelného ristu ekonomiky bez vzniku nerovnovdh. Lze ho rozloZit na prispévky pracovni sily,
zdsoby kapitdlu a souhrnné produktivity vyrobnich faktord. Produkéni mezera identifikuje pozici ekonomiky v cyklu a vyjadruje vztah mezi HDP a PP.
Koncept potencidlniho produktu a produkcni mezery je pouZivdn pro analyzu ekonomického vyvoje a pro vypocty strukturdini bilance verejnych
rozpoctu.

V soucasnych podminkdch, kdy doslo k prudkym zméndm urovné ekonomického vykonu, je vsak velmi obtizné oddeélit vliv prohloubeni zdporné
produkéni mezery od zpomaleni rastu PP. Proto vysledky téchto propocti vykazuji velkou nestabilitu a je nutné k nim pfistupovat se znacnou
obezretnosti.

Prameny tabulek a grafii: CSU, CNB a viastni vypocty.

Graf B.1.1: Produkéni mezera Graf B.1.2: Tempo rlistu potencialniho produktu
v % potencidlniho produktu v %, pfispévky v procentnich bodech
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Graf B.1.3: Potencidlni produkt a HDP Graf B.1.4: Uroven potencialniho produktu a HDP
mezictvrtletni rist v % v mld. K¢ 2000
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Pozn.: ,Potencidlni produkt bez krize” v grafu B.1.4 je hypotetickd uroveri PP v pfipadé, Ze by PP od Q4/08 naddle rostl priimérnym mezictvrtletnim
tempem dosahovanym v letech 2001-2007.

Graf B.1.5: VyuZiti vyrobnich kapacit v pramyslu Graf B.1.6: Souhrnna produktivita vyrobnich faktora
v% mezirocni rast v %
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Tabulka B.1.1: Produkéni mezera a potencialni produkt

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Produkéni mezera %| 0,1 -1,4 -1,5 -1,6 -0,6 1,3 3,7 3,1 -3,6 -3,0
Potencialni produkt rastv%| 2,6 3,3 3,7 4,5 5,2 4,8 3,7 3,1 2,5 1,8
Prispévky:

Souhrnna produktivita vyr. faktort p.b.| 2,0 2,5 3,0 3,7 4,0 3,5 2,5 1,7 1,3 1,2
Zasoba kapitalu p.b.| 0,8 0,7 0,7 0,8 0,8 0,9 1,1 1,0 0,7 0,5
Mira participace p.b.| 0,4 -0,1 -0,2 -0,2 0,2 0,2 -0,2 0,0 0,3 0,2
Demografie Y p-b.| 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,4 0,2 0,2

& Prispévek rustu poctu obyvatel v produktivnim véku (15-64 let)

Ekonomicka recese z prelomu let 2008 a 2009 zpUsobila
vznik hluboce zaporné produkéni mezery. Ta se podle
soucasnych propoctd od ukondeni recese ve 2. Ctvrtleti
2009 do 1. ¢tvrtleti 2010 pohybovala tésné nad —4 %, coz

izSi wvyuziti ekonomického potencialu
v posttransformacnim obdobi. Od 2. ¢tvrtleti 2010
pfesahuje intenzita ekonomického narust
potencidlniho produktu a zdporna produkéni mezera se
zaCala uzavirat. Propocty ukazuji, ze ve 4. Ctvrtleti 2010
dosahla cca -2,3 %.

oziveni

Uzavirani zaporné produkéni mezery se v ekonomice
projevilo ostrym narlstem wvyuZiti vyrobnich kapacit
v primyslu na 84,2 % ve 4. Ctvrtleti 2010, coZ zhruba
odpovidd dlouhodobému prdméru.
ocisténé miry
ve 4. Ctvrtleti byl zfejmé docasny a spiSe byl zplsoben
zménami podminek pro poskytovani podpory
procesem fiskalni konsolidace (vice viz kap. C3).

Nardst sezénné
registrované nezaméstnanosti

a

Meziro¢ni rdst potencidlniho produktu se v roce 2010
pravdépodobné sniZil az na 1,8 %. Vysledky propoctl
vsak naznacuji, Ze mezictvrtletni ptirastky jiz v pribéhu
roku 2010 mohly dosahnout svého minima.

Nejvice zasaZzenou slozkou PP byla souhrnna produktivita
vyrobnich faktor( (SPVF). Recese vedla k meziro¢nimu
poklesu SPVF 0 1,8 % v roce 2009 a ke zpomaleni tempa
rastu trendové SPVF na 1,3 % oproti vrcholu ve vysi 4,0 %
v roce 2005. V roce 2010 vsak jiz rUst trendové SPVF
vykazuje znamky stabilizace. Pfipravované ekonomické
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reformy, zejména zpruznéni trhu prace, by mély situaci
podstatné zlepsit.

Hluboky propad investi¢ni aktivity vedl ke snizeni
pfispévku zasoby kapitalu z 1,1 p.b. ve 4. Ctvrtleti 2007
na 0,5 p.b. ve 3. Ctvrtleti 2010.

Nabidka prace, mérena pomérem pracovni sily k poctu
obyvatel ve véku 15-64 let, v pribéhu recese v roce
2009 paradoxné akcelerovala sviij rlst a vroce 2010
prispéla k rlstu PP cca 0,2 p.b. Kompenzovala tak mirny
pokles poctu obyvatel ve vékové skupiné 15 az 64 let.

Graf B.1.4 ilustruje, Ze ekonomicka recese a prekonavani
jejich dusledkd zatim vedly ke ztraté Grovné PP ve vysi
cca 4,2 %.

Dalsi vyvoj PP bude zavisly na rychlosti dalSiho oziveni
mezery
i k opétovné akceleraci potencidlniho rlistu pfitom bude

ekonomiky. K uzavieni zaporné produkéni

muset ekonomika setrvale dosahovat wvysSich temp
rGstu HDP oproti PP.



B.2 Kompozitni predstihovy indikator

Kompozitni predstihovy indikdtor je sestaven zvysledki konjunkturdlnich priazkumd, které splriuji zdkladni poZadavky kladené na predstihové
indikdtory cyklu — jsou ekonomicky interpretovatelné, vykazuji statisticky pozorovatelny vztah v pfedstihu k pribéhu ekonomického cyklu a jsou rychle
a pravidelné dostupné. Od fijna 2010 je indikdtor sestaven z téch konjunkturdlnich ukazateld, které vykazuji vysoky stuperi korelace s primérnym
predstihem 3 mésicd.

Graf B.2.1: Kompozitni predstihovy indikator Pro 3. cCtvrtleti 2010 kompozitni indikdtor signalizoval
prameér 2005=100 (levd osa), v % HDP (pravd osa) rGst cyklické slozky HDP, pficem? data publikovana
synchronizovdno s cyklickou slozkou HDP zjisténou na zdkladé o L, .
statistickych metod (Hodrick-Prescottav filtr) v prosinci 2010 tento signal potvrdila.
115 6 V obdobi 4. <(¢tvrtleti 2010 hodnota indikatoru
110 stagnovala, zatimco pro 1. ctvrtleti 2011 indikator
105 4 signalizuje dalsi rast cyklické slozky HDP. Stagnace
100 2 indikdtoru ve 4. Cctvrtleti 2010 byla zpUsobena
95 0 predevsim ukazateli 3mési¢ni vyhled poptavky ve
9 stavebnictvi a ekonomicka situace podniku v odvétvi
-2 obchodu. Rlst indikatoru v 1. ¢tvrtleti 2011 je podloZen
85 o . vy L. 1y
U 4 mirnym rlstem v podstaté vsech vstupujicich dil¢ich
30 kompozitni indikdtor o 3
75 = HDP, cyklickd sloZka (prava osa) . indikatord.
1/03 1/05 1/07 1/09 1/11

B.3 Individudlni konjunkturalni indikatory

Konjunkturdini ukazatele vyjadfuji ndzory respondentt na soucasnou situaci a vyvoj v blizké budoucnosti a slouZi k identifikaci moZnych bodd obratu
ekonomického cyklu v predstihu. Hlavni vyhoda spociva v rychlé dostupnosti vysledkd, do kterych se promita Siroky okruh vlivi formujicich oéekdvadni
ekonomickych subjektd.

Spoleénym rysem téchto pruzkumda je skutecnost, Ze odpovédi respondenti neddvaji pfimou kvantifikaci, ale pouZivaji obecnéjsi kvalitativni vyrazy
(napr. lepsi, stejny, horsi nebo vzroste, nezméni se, klesne apod.). Vyjadrenim tendenci je konjunkturdlIni saldo, coZ je rozdil mezi odpovédmi zlepseni a
zhorseni vyjadieny v procentech pozorovani. >

Souhrnny indikdtor divéry je prezentovdn jako vdZeny priamér sezonné ocisténych indikatord daveéry v pramyslu, stavebnictvi, obchodé, ve vybranych
odvétvich sluZeb a indikdtoru spotrebitelské divéry. Vahy jsou nastaveny takto: indikdtor diveéry v primyslu 40 %, ve stavebnictvi a v obchodé po 5 %,
ve vybranych odvétvich sluZzeb 30 % a indikdtor daveéry spotrebitelt 20 %.

Graf B.3.1: Indikatory davéry

Indikator divéry v primyslu Indikator dlvéry ve stavebnictvi
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® Pro metodiku konjunkturdinich prizkumd viz ESU: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/konjunkturalni_pruzkum.
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Indikator duvéry spotiebiteld

B.3 Individudlni konjunkturalni indikatory
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Ve 4. Ctvrtleti 2010 pokracovali respondenti
z pramyslovych podnikd v pfiznivém hodnoceni vyvoje
hospodareni. Tykalo se to jak ekonomické situace, tak i
celkové a zahrani¢ni poptavky. Ve vyhledu pro prvni tfi
mésice roku 2011 se mirné zvysilo hodnoceni vyrobni
¢innosti a také zaméstnanosti. Pfi hodnoceni ekonomické
situace v tfimeésicnim i Sestimési¢nim horizontu jsou jiz
respondenti opatrnéjsi, rizikem zGstdva dalsi vyvoj
poptavky, predevsim domaci.

Ve stavebnictvi i nadale pretrvalo nepfiznivé hodnoceni
ekonomické situace, nizké poptavky a stavebni Cinnosti.
Teprve pfi hodnoceni ve vyhledu pro 1. Ctvrtleti 2011 se
u stavebni ¢innosti objevuje naznak zlepseni a hodnoceni
oCekdvané zaméstnanosti se zacind stabilizovat.
K nepatrnému zlepSeni dochazi také v hodnoceni vyvoje
ekonomické  situace v  tfimésiénim  horizontu,
v Sestimési¢nim horizontu hodnoceni stagnuje.

Respondenti v oblasti obchodu sice mirné zhorsili
hodnoceni soucasné ekonomické situace, ale ve vyhledu
jsou jiz optimisti¢téjsi. U vybranych odvétvi sluzeb je
situace stabilni, hodnoceni ocekavané poptavky i
ekonomické situace se mirné zvysilo.
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Dlvéra spotfebiteld se na konci roku 2010 mirné
zvysila. Z prosincového Setfeni vyplynulo, Ze pro pfistich
dvanact mésicl spotrebitelé ocekdvaji zlepseni celkové
ekonomické situace. Nepatrné se zlepsila také ocekavani
tykajici se jejich financni situace a nezaméstnanosti.

Graf B.3.2: Souhrnny indikator davéry
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Na zakladé individudlnich konjunkturdlnich ukazatell by
se dalo usuzovat, Zze mezic¢tvrtletni rist ve 4. Ctvrtleti
2010 by mohl byt obdobny, jako ve 3. cCtvrtleti a
mezictvrtletni rlGst v 1. ctvrtleti 2011 by mohl mirné
zpomalit. Rizikem zde z(stava dalsi vyvoj poptavky.



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

¢ Vtextu jsou ddle uvddéna data bez sezénniho ocisténi, 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
v MW v MW
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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 meziroc¢niho ristu cen v poslednim mésici roku
(3lo o 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 trhi’, 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

7 Vdzeny primér ristu dovozu zboZ 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.



D Monitoring predikci ostatnich instituci

MF CR monitoruje makroekonomické predikce ostatnich instituci zabyvajicich se pFedpoviddnim budouciho vyvoje ceské ekonomiky. Priibéiné
jsou z vefejné pfistupnych datovych zdrojii sledovdny progndzy 13 instituci. Z toho je 8 instituci tuzemskych (CNB, MPSV, tuzemské banky a
investi¢ni spole¢nosti) a ostatni jsou zahraniéni (Evropskd komise, OECD, MMF aj.). Shrnuti pfedpovédi je uvedeno v ndsledujici tabulce.

Prameny tabulky a grafa: Vlastni vypocty.

Tabulka D.1: Konsenzualni predpovéd

prosinec 2010 leden 2011

min. max. konsenzus predikce MF
Hruby domaci produkt (2011) ristv %, s.c. 1,2 2,8 1,9 2,2
Hruby domaci produkt (2012) rastv %, s.c. 2,3 3,3 2,8 2,7
Primérna mirainflace (2011) % 1,9 2,7 2,1 2,3
Primérnamirainflace (2012) % 1,7 2,3 2,1 2,4
RUst primérné mzdy (2011) % 1,5 3,0 2,4 2,9
RUst primérné mzdy (2012) % 3,5 4,5 3,9 4,1
Pomér BUkHDP (2011) % 2,7 0,6 -1,6 2,5
Pomér BU k HDP (2012) % 3,3 0,5 1,7 2,9

Odhady rdstu HDP pro rok 2011 vykazuji od poloviny
loriského roku mirnou tendenci k revizim smérem dold.
Instituce, jejichz progndzy jsou sledovany, v priméru
oCekavaji nardst vykonnosti ¢eské ekonomiky o 1,9 %
v roce 2011. Pro rok 2012 pak poditaji s urychlenim ristu
HDP na 2,8 %. Predikce MF je s touto tendenci v souladu.

Aktudlni progndzy pocitaji pro tento a pfristi rok
s praimérnou mirou inflace okolo 2,1%. MF ocekava
nepatrné rychlejsi rist spotrebitelskych cen.

Primérna mzda by dle predikci sledovanych instituci
méla v roce 2011 vzrist o 2,4%, pro rok 2012 se
predpoklada zrychleni rdstu na 3,9 %. Prognéza MF je

Graf D.1: Prognézy ristu realného HDP na rok 2011
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s touto tendenci v souladu, byt pro tento rok podita
s rychlejsim tempem zvySovani primérné mazdy.

Schodek béiného UGctu platebni bilance by mél zlstat
na udrzitelné drovni. Pro tento rok ocekavaji instituce
deficit ve vysi 1,6 % HDP, pro rok 2012 pak pocitaji
s mirnym prohloubenim schodku BU na 1,7 % HDP. MF
predikuje hlub%i deficity BU, ty by vdak nemaély
presahnout 3 % HDP.

Graf D.2: Prognézy inflace na rok 2011
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Tabulky a grafy:

C.1 Ekonomicky vykon

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka C.1.1: HDP realné — roc¢ni
zretézené objemy, referencni rok 2000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Odhad Predikce Predikce VWyhled Vyhled
Hruby domaci produkt mid.k¢2000| 2630 2809 2982 3055 2928 3001 3067 3151 3252 3375
riist v % 6,3 6,8 6,1 25 4,1 2,5 2,2 2,7 3,2 3,8
Vydaje domacnosti na spotiebu Y mid.k¢2000 | 1342 1411 1482 1535 1532 1547 1561 1606 1662 1732
ristv% 2,5 51 5,0 3,6 -0,2 1,0 1,0 2,9 3,5 4,2
Vydaje vladnich inst. naspotiebu mld. K& 2000 542 548 551 557 571 572 552 537 524 517
ristv% 2,9 1,2 0,5 1,1 2,6 0,2 -3,5 -2,7 -2,5 -1,4
Tvorba hrubého kapitalu mld. K& 2000 767 841 921 895 753 806 835 865 912 975
ristv % -0,8 9,6 9,4 -2,8 -15,8 7,0 3,6 3,6 5,4 6,9
—fixni kapital mld. K& 2000 729 773 856 844 777 777 783 811 857 918
ristv % 1,8 6,0 10,8 -1,5 -7,9 0,0 0,8 3,6 5,6 7,2
—zména zasob a cennosti mld. K¢ 2000 38 69 64 51 -24 30 52 54 56 57
Vyvoz zboii a sluzeb mld. K& 2000 2275 2633 3029 3210 2865 3281 3651 4022 4425 4903
ristv % 11,6 15,8 15,0 6,0 -10,8 14,5 11,3 10,2 10,0 10,8
Dovoz zbozi asluieb mid.k¢2000| 2301 2629 3004 3144 2810 3234 3546 3884 4272 4755
ristv % 5,0 14,3 14,3 4,7 -10,6 15,1 9,7 9,5 10,0 11,3
Doméci koneéné uziti mld.K¢2000| 2652 2796 2943 2979 2868 2930 2946 3000 3081 3198
ristv % 1,7 5,4 5,2 1,2 -3,7 2,2 0,6 1,8 2,7 3,8
Metodicka diskrepance 2 mld. K& 2000 6 5 3 2 17 29 14 5 1 4
Readlny hruby domaci dichod mld. K& 2000 2712 2869 3074 3110 3031 3065 3109 3195 3302 3434
ristv % 5,0 5,8 7,1 1,2 -2,5 1,1 1,5 2,7 3,3 4,0

PFispévky k ristu HDP 3
—domaci kone¢né uziti proc.body 1,7 5,3 5,1 1,2 -3,6 2,0 0,5 1,7 2,6 3,5
—konecnaspotieba proc.body 1,9 2,8 2,5 1,9 0,4 0,5 -0,3 0,9 1,3 1,9
—tvorba hrubého kapitalu proc.body -0,2 2,5 2,5 -0,8 -4,0 1,5 0,8 0,8 1,3 1,6
—tvorba fixniho kapitalu proc.body 0,5 1,5 2,7 -0,4 -1,9 0,0 0,2 0,8 1,2 1,6
—zména zasob proc.body -0,7 1,0 -0,1 -0,4 2,1 1,5 0,6 0,0 0,0 0,0
—saldo zahrani¢niho obchodu proc.body 4,6 1,5 1,1 1,3 -0,6 0,4 1,7 1,0 0,6 0,3

& Spotreba neziskovych instituci je zarazena do spotreby sektoru domdcnosti.

& Deterministicky urceny vliv pouZivani cen a struktury predchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redlnych prirastka.
3 Vypocet na zdkladé cen a struktury predchoziho roku, kde jsou prispévky beze zbytku scitatelné.
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C.1 Ekonomicky vykon

Tabulka C.1.2: HDP realné — ctvrtletni
zr'etézené objemy, referencni rok 2000

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
Hruby domaci produkt mld. K& 2000 711 764 758 768 732 781 776 779
ristv % 1,0 2,9 2,5 3,4 3,0 2,2 2,3 1,4
ristv%1) 1,0 2,3 2,8 3,5 2,9 2,6 2,1 1,4
meziévtrtletni rst v %1) 0,6 0,8 1,0 1,0 0,1 0,4 0,5 0,3
Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢ 2000 364 388 393 402 367 389 398 407
rastv % 0,0 1,0 0,9 1,8 1,0 0,4 1,1 1,3
Vydaje vladnich inst. naspotiebu mld. K& 2000 132 141 141 159 128 136 136 153
ristv % 2,2 1,2 0,5 -1,7 -3,7 -3,6 3,2 -3,6
Tvorba hrubého kapitalu mld. K& 2000 184 212 218 192 188 218 229 201
ristv % -7,4 8,9 13,9 14,0 1,9 2,8 4,6 4,9
—fixni kapital mld. K¢ 2000 169 192 198 218 176 199 200 209
rastv % -5,6 -3,7 1,7 6,8 4,2 3,3 0,8 -4,0
—zména zasob a cennosti mld. K& 2000 15 20 20 -26 12 20 29 -8
Vyvoz zboii asluzeb mid. K¢ 2000 758 821 821 880 867 915 906 963
ristv % 13,8 15,0 13,4 15,6 14,3 11,4 10,4 9,4
Dovoz zboiZi asluzeb mld. K¢ 2000 728 799 825 881 812 873 899 961
rastv % 11,1 16,2 16,0 16,7 11,6 9,2 9,0 9,0
Metodicka diskrepance mid. K& 2000 0 2 9 17 5 3 6 16
Realny hruby domaci diichod mid. K& 2000 729 778 771 787 744 787 784 794
ristv % -0,2 1,3 0,7 2,6 2,2 1,1 1,7 0,9

Y 7 dat ocisténych o sezény a pocet pracovnich dna
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C.1 Ekonomicky vykon

Tabulka.C.1.3: HDP — uziti v béZnych cenach — roc¢ni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Odhad Predikce Predikce  Vyhled Vyhled

Hruby domaci produkt mid.k¢| 2984 3222 3535 3689 3626 3693 3806 3984 4193 4440
rastv % 6,0 8,0 9,7 4,3 -1,7 1,9 3,1 4,7 5,3 5,9

Vydaje domacnosti na spotiebu mid.k¢| 1464 1562 1688 1835 1837 1880 1941 2043 2162 2296
rastv % 3,4 6,6 8,1 8,7 0,1 2,4 3,2 5,3 5,8 6,2
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 658 687 717 753 799 808 791 783 780 788

ristv % 5,9 4,3 4,4 5,0 6,1 1,1 -2,0 -1,0 -0,5 1,1

Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 766 863 955 934 788 840 875 919 982 1065
rastv % -1,1 12,7 10,6 2,2 -15,5 6,5 4,1 5,1 6,8 8,5
—fixni kapital mid. k¢ 742 796 890 883 814 810 824 867 930 1010
rastv % 2,0 7,3 11,8 -0,8 -7,8 -0,5 1,7 5,3 7,2 8,6
—zména zasob a cennosti mld. K& 24 67 65 50 -26 30 51 52 52 55
Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K¢ 95 110 176 168 201 166 199 238 269 291
—vyvoz zboii asluzeb mid.k¢| 2155 2462 2830 2844 2507 2824 3120 3428 3782 4210
rastv % 9,1 14,3 14,9 0,5 -11,8 12,7 10,5 9,9 10,3 11,3
—dovoz zboii asluzeb mid.K¢| 2060 2352 2655 2676 2305 2658 2921 3190 3513 3919

ristv % 4,4 14,2 12,9 0,8 -13,8 15,3 9,8 9,2 10,1 11,6

Hruby narodni dichod 1 mid.k¢| 2850 3062 3288 3523 3411 3449 3532 3651 3801 3990
ristv % 7,1 7,5 7,4 7,1 -3,2 1,1 2,4 3,4 4,1 5,0
Saldo prvotnich dichodi 2 mid. K& -134 -160 247 166  -215 -244 274 333 392 450

& Hruby ndrodni duchod je sou¢tem HDP a salda Cistych prvotnich dichodu se zahranicim. Predstavuje uhrn prvotnich pfijmovych dichodd rezidentt
(ndhrady zaméstnancim, cisté dané na vyrobu a dovoz, dichody z vlastnictvi, hruby provozni pfebytek a smiseny dichod).

% Saldo Cistych prvotnich dichodd rezidentii ve vztahu k zahranici je souctem rozdilu pfijatych a vyplacenych mezd a diichodd z viastnictvi (drokd,
dividend a reinvestovanych zisk( z aktiv vlastnénych nerezidenty). Vécné odpovida bilanci vynosi platebni bilance.

Tabulka C.1.4: HDP — uziti v béZnych cenach — Ctvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
Hruby domaci produkt mld. K¢ 871 937 928 957 902 961 958 985
rastv % -0,5 1,9 2,3 3,6 3,5 2,6 3,2 2,9
Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢ 439 471 480 490 453 483 497 509
rastv % 0,3 1,9 3,0 4,1 3,0 2,6 3,4 3,9
Vydaje vladnich inst. naspotiebu mld. K¢ 182 197 196 232 179 193 192 227
ristv % 2,5 1,8 0,7 0,3 -2,0 2,0 -2,0 -2,0
Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 193 222 227 199 196 229 238 211
ristv % -8,0 9,0 14,3 12,0 1,8 3,1 51 6,4
—fixni kapital mid. k¢ 176 200 206 228 184 208 210 222
riist v % 7,2 -4,5 1,6 7,4 4,8 4,0 1,9 2,9
—zména zasob a cennosti mld. K& 17 22 21 -29 12 20 29 -10
Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K& 57 47 25 37 74 57 31 38
—vyvoz zboZi asluieb mid. K¢ 653 715 705 752 737 783 777 823
rastv % 5,6 13,8 15,4 15,7 12,9 9,5 10,2 9,5
—dovoz zboii asluZeb mid. K¢ 596 668 680 715 663 726 746 786
rastv % 5,0 17,4 20,9 17,8 11,3 8,8 9,7 9,9
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C.1 Ekonomicky vykon

Graf C.1.1: Hruby domaci produkt (rediny)

zretézené objemy, mld. K¢ s. c. roku 2000, sezénné ocisténo

820
Predikce

800
2,7
780

2,2
760
740

720

700

680
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Graf C.1.2: Hruby domaci produkt (rediny)
sezonné ocisténo, mezictvrtletni rist v %, rozloZeni pravdépodobnosti za minulost je ddno skutec¢nym rozloZenim revizi
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Graf C.1.3: Hruby domaci produkt a realny hruby domaci diichod

mezirocni rdst v %
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C.1 Ekonomicky vykon

Graf C.1.4: Hruby domadci produkt (redlny) — ptispévky k rlstu

rozklad meziroéniho rdstu, rast v %, prispévky v procentnich bodech
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Graf C.1.5: Spotieba domacnosti (véetné neziskovych instituci)
mezirocni rist v %
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Graf C.1.6: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

meziro¢ni rist v %
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Graf C.1.7: Zména zasob a cennosti (rediné)

sezéné ocisténo, prispévky k meziroénimu rdstu HDP v p.b
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Graf C.1.8: Podil vyvozu a dovozu zboii a sluzeb na HDP (v b.c.)
z ro¢nich klouzavych uhrnd, v %
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Graf C.1.9: HDP - dtichodova struktura

z ro¢nich klouzavych uhrnd, v %
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C.1 Ekonomicky vykon

Tabulka C.1.5: HDP — diichodova struktura — ro¢ni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Odhad Predikce Predikce Vyhled Vyhled

HDP mid.k¢| 2984 3222 3535 3689 3626 3693 3806 3984 4193 4440
ristv % 6,0 8,0 9,7 4,3 -1,7 1,9 3,1 4,7 5,3 5,9

Saldo dani a dotaci mid. k& 281 285 325 333 322 339 353 365 381 403
rastv % 51 1,6 13,8 2,5 -3,2 5,2 4,0 3,4 4,6 5,6
—Dané zvyroby adovozu mld. K¢ 353 363 407 418 424 442 457 472 492 516
rastv% 6,4 2,9 12,0 2,9 1,4 4,2 3,5 3,2 4,2 5,0
—Dotace navyrobu mld. K& 72 78 82 85 102 103 104 107 110 114

ristv % 12,2 7,8 5,4 4,1 19,3 1,0 1,8 2,5 3,0 3,0

Néhrady zaméstnanciim mid.k¢| 1285 1386 1516 1633 1608 1632 1683 1761 1853 1963
domaci rastv % 6,9 7,9 9,4 7,7 -1,6 1,5 3,1 4,6 5,2 5,9
—Mazdy a platy domaci mld. K¢ 970 1047 1145 1245 1244 1251 1290 1350 1421 1504
ristv % 6,9 7,9 9,4 8,7 0,0 0,5 3,1 4,7 5,2 5,9

—Prispévky na SZ placené mid. k& 315 339 371 389 363 381 393 411 433 458
zaméstnavatelem rastv % 6,7 7,8 9,5 4,7 -6,6 4,9 3,1 4,6 5,3 5,9
Hruby provozni pirebytek mld.k¢| 1418 1551 1694 1722 1696 1722 1771 1858 1958 2075
rastv % 5,4 9,3 9,3 1,7 -1,5 1,6 2,8 4,9 5,4 6,0

—Spotieba fixniho kapitalu mid. K¢ 554 576 611 639 655 662 679 699 720 742
ristv % 3,0 4,1 6,1 4,5 2,4 1,1 2,5 3,0 3,0 3,0

—Cisty provozni prebytek mid. k& 865 974 1083 1083 1041 1060 1092 1159 1238 1334

ristv % 7,0 12,7 11,1 0,0 -3,9 1,8 3,0 6,1 6,8 7,7

Tabulka C.1.6: HDP — diichodova struktura — ¢tvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
HDP mid. K¢ 871 937 928 957 902 961 958 985
rastv % -0,5 1,9 2,3 3,6 3,5 2,6 3,2 2,9
Saldo dani a dotaci mid. K¢ 76 93 95 75 79 96 99 78
rastv % 7,0 5,3 3,2 6,0 4,0 3,9 3,8 4,4
Nahrady zaméstnancim mld. K¢ 387 401 401 442 397 413 415 458
domaci rastv % -2,0 0,8 3,2 3,8 2,6 3,0 3,3 3,5
—Mazdy a platy domaci mid. K& 295 306 308 341 303 316 319 353
ristv % -2,1 0,5 1,1 2,5 2,6 3,0 3,3 3,5
—Prispévky na SZ placené mld. K¢ 92 94 93 101 95 97 96 105
zaméstnavatelem rastv % -1,5 2,0 11,0 8,5 2,6 3,0 3,3 3,5
Hruby provozni piebytek mid. K¢ 408 443 431 440 425 452 444 449
rastv % -0,4 2,3 1,2 3,0 4,2 2,0 3,1 2,0
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C.2 Ceny zboizi a sluzeb

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka C.2.1: Ceny zbozi a sluzeb — roc¢ni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce

2013 2014
Vyhled  Vyhled

Spotiebitelské ceny

primér roku prdmér2005=100f 100,0 102,5 105,4 112,1 113,3 115,0 117,6 120,4 123,1 125,5
—pramérna mirainflace rastv % 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0 1,5 2,3 2,4 2,2 1,9
prosinec pramér2005=100| 100,6 102,3 107,9 111,8 112,9 1155 1185 121,5 123,8 126,2
—zvySeni cenv pribéhu roku rastv % 2,2 1,7 5,4 3,6 1,0 2,3 2,5 2,5 1,9 1,9
ztoho prispévek

—administrativnich * opatieni proc. body 1,9 0,8 2,2 4,3 1,0 1,6 0,9 0,9 0,6 0,8
—triniho ristu proc. body 0,4 0,8 3,3 -0,7 0,0 0,7 1,6 1,7 1,3 1,2
Hicp? pramér2005=100f 100,0 102,1 105,1 111,7 112,4 113,7 116,3 119,0 121,6 123,9
rastv % 1,6 2,1 3,0 6,3 0,6 1,2 2,3 2,3 2,2 1,9

Deflatory
HDP pramér2000=100| 113,4 114,7 118,6 120,8 123,8 123,1 124,1 126,4 1289 131,6
rastv % 0,3 1,1 3,4 1,8 2,5 -0,6 0,8 1,9 2,0 2,0
Hrubé domaci vydaje prdmér2000=100| 108,9 111,3 114,2 118,2 119,4 120,4 122,4 1249 127,3 129,8
rastv % 1,0 2,2 2,6 3,5 1,0 0,8 1,7 2,0 2,0 1,9
Spotieba domacnosti (v¢. NZI) prdmér2000=100f 109,12 110,7 113,9 119,5 119,9 121,6 124,3 127,2 130,1 132,6
rastv % 0,8 1,4 2,9 4,9 0,3 1,4 2,3 2,4 2,2 1,9
Spotfebavlady pramér2000=100| 121,5 125,3 130,1 135,2 139,8 141,1 143,3 145,8 148,7 152,5
rastv % 3,0 3,1 3,8 3,9 3,4 0,9 1,6 1,7 2,0 2,5
Tvorba fixniho kapitalu pramér2000=100| 101,8 103,0 104,0 104,7 104,8 104,3 1052 106,9 1085 110,0
rastv % 0,2 1,3 0,9 0,7 0,1 -0,4 0,9 1,6 1,5 1,3
Vyvoz zboii a sluzeb pramér2000=100| 94,7 93,5 93,4 86 875 8,1 855 852 855 859
ristv % 22,2 -1,3 -0,1 -5,2 -1,2 -1,6 -0,7 -0,3 0,3 0,5
Dovoz zboiZi asluzeb pramér 2000=100 89,5 89,5 88,4 85,1 82,0 82,2 82,4 82,1 82,2 82,4
ristv%| 0,5 0,1 -1,2 3,7 3,6 0,2 02 03 0,1 0,2
Sménné relace prdmér2000=100| 105,8 104,5 105,7 104,1 106,6 104,7 103,8 103,8 104,0 104,2
ristv % -1,7 -1,2 1,2 -1,6 2,5 -1,8 -0,9 0,0 0,2 0,2

Y Zména regulovanych maximdlnich nebo vécné usmérriovanych cen a nepfimych dani.
2 Hicp - harmonizovany index spotrebitelskych cen. Slouzi mimo jiné k posouzeni cenové stability podle Maastrichtskych kritérii.
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C.2 Ceny zboii a sluzeb

Tabulka C.2.2: Ceny zboiZi a sluzeb — Ctvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
Spotiebitelské ceny (pramér étvrtleti primér 2005=100 114,4 115,1 115,2 115,1 117,0 117,7 117,9 118,0
rastv % 0,7 1,2 1,9 2,1 2,2 2,3 2,3 2,5
prisp. administrativnich opatieni proc. body 1,0 1,3 1,6 1,6 1,0 0,9 0,8 0,9
pfispévek triniho ristu cen proc. body -0,3 -0,1 0,4 0,5 1,2 1,3 1,5 1,6
HICP préimér 2005=100 113,1 113,9 114,0 113,8 115,6 116,5 116,6 116,6
rastv % 0,4 0,9 1,6 2,0 2,2 2,2 2,3 2,5
Deflator HDP primér 2000=100 122,6 122,6 122,4 124,6 123,2 123,1 123,5 126,5
rastv % -1,5 -1,0 -0,2 0,2 0,5 0,4 0,9 1,5
Deflator hrubych domacich vydaja pramér 2000=100 119,5 120,2 120,3 121,6 121,2 122,1 122,2 124,1
rastv % 0,1 0,6 1,4 1,1 1,4 1,6 1,6 2,0
Sménné relace pramér 2000=100 105,2 104,2 104,1 105,2 104,2 102,9 103,3 104,6
ristv % -1,8 -2,2 -2,4 -0,9 -1,0 -1,3 -0,8 -0,6
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Graf C.2.3: Indikatory spotfebitelskych cen

mezirocni rist v %
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Graf C.2.4: Deflator HDP
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C.3 Trh prace

Prameny: €U, MPO CR, MPSV CR, propocty MF CR.

Tabulka C.3.1: Zaméstnanost — roc¢ni

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Odhad Predikce Predikce  Vyhled

Vybérové Setteni pracovnich sil —€SU:

Zaméstnanost ¥ pram.viisosob| 4707 4764 4828 4922 5002 4934 4885 4900 4927 4958
ristv%| 0,6 1,2 1,3 1,9 1,6 1,4 -1,0 03 0,6 0,6
—zaméstnanci 2 pram.vtisosob| 3914 4001 4048 4125 4196 4107 4021 4018 4038 4060
rastv%|  -0,2 2,2 1,2 1,9 1,7 21 21 01 0,5 0,6
—podnikatelé * prim.viisosob| 792 763 780 797 807 827 865 8381 889 897

ristv % -2,4 -3,7 2,2 2,2 1,2 2,5 4,5 1,9 0,9 0,9

Nezaméstnanost pram. v tis.osob 426 410 371 276 230 352 387 380 358 343
Mira nezaméstnanosti primérv % 8,3 7,9 7,1 5,3 4,4 6,7 7,3 7,2 6,8 6,5
Pracovni sila prim.vtisosob| 5133 5174 5199 5198 5232 5286 5273 5280 5285 5301

ristv % 0,0 0,8 0,5 0,0 0,7 1,0 -0,3 0,1 0,1 0,3
Populace ve véku 15-64 let prim.vtisosob| 7247 7270 7307 7347 7410 7431 7399 7349 7291 7235

ristv % 0,4 0,3 0,5 0,5 0,9 0,3 -0,4 -0,7 -0,8 -0,8
Zaméstnanost / Populace 15-64 priamérv % 64,9 65,5 66,1 67,0 67,5 66,4 66,0 66,7 67,6 68,5
Mira zaméstnanosti 15-64 let ¥ pramérv%| 64,2 64,8 653 66,1 666 654 650 656 665 67,4
Prac.sila/ Populace 15-64 pramérv % 70,8 71,2 71,2 70,8 70,6 71,1 71,3 71,8 72,5 73,3
Mira ekon.aktivity 15-64 let *! pramérv%| 70,1 704 70,3 698 69,7 701 70,2 70,7 71,4 72,1

Narodni Géty —€sU:
Zaméstnanost (domaci koncept) 6) priim. v tis.osob 4940 4992 5088 5224 5288 5226 5187 5223 5261 5308
ristv % 0,3 1,0 1,9 2,7 1,2 -1,2 -0,7 0,7 0,7 0,9

Odpracované hodiny mld. hodin 9,65 9,81 9,97 10,18 10,37 9,88 9,87 9,91 9,99 10,11
ristv % 0,8 1,6 1,7 2,0 1,9 -4,7 -0,2 0,4 0,8 1,2
Odpracované hodiny/zaméstnanost hodiny| 1954 1965 1960 1948 1962 1891 1902 1897 1899 1905

ristv % 0,4 0,6 -0,2 -0,6 0,7 -3,6 0,6 -0,3 0,1 0,3

Registrovand nezaméstnanost —MPSV:
Nezaméstnanost prim.vtis.osob| 537,4 514,3 474,8 392,8 324,6 465,6 529 519 481 454

Mira nezaméstnanosti primérv % 9,2 9,0 8,1 6,6 5,4 8,0 9,0 8,8 8,2 7,8

Registrovani zahrani¢ni pracovnici —MPSV, MPO

Celkem prim.vtis.osob| 169,4 195,2 233,2 276,2 343,5 3354 313,5
ristv % 3,8 15,3 19,4 18,5 24,4 -2,3 -6,5
—zaméstnanci prim.vtisosob| 106,1 131,2 165,5 209,7 270,2 252,6 219,6
ristv % 3,7 23,7 26,1 26,7 28,8 -6,5 -13,0
—podnikatelé priim. v tis.osob 63,3 64,0 67,7 66,5 73,3 82,8 93,9

ristv % 3,9 1,2 5,7 -1,8 10,2 13,0 13,4

Rozdily mezi nezaméstnanosti podle VSPS a podle registrace na ufadech prdce vyplyvaji jednak z odlisné definice obou ukazatelii a jednak ze zptisobu
Setfeni VSPS, ktery pravdépodobné systémové snizuje vykazovany pocet nezaméstnanych (poradi otdzek v dotazniku, struktura non-response).

Y Zaméstnani s jedinym nebo hlavnim zaméstndnim podle Vybérového $etfeni pracovnich sil (VSPS).

2 Veetné dlend produkcnich druZstev.

¥ Veetne pomdahajicich rodinnych prislusnika.

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

*) Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let.

% Oproti V3PS zahrnuje navic i odhady zaméstnanosti v Sedé ekonomice, zaméstnanosti cizincii — nerezidentd (zejména pendlerii) & v zemédélském
samozdsobeni apod.
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Tabulka C.3.2: Zaméstnanost — Ctvrtletni

C.3 Trh prace

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
Vybérové Setieni pracovnich sil — €SU:
Zaméstnanost pramér v tis.osob 4829 4881 4912 4918 4873 4900 4908 4917
rastv% 2,4 -1,2 -0,2 -0,2 0,9 0,4 0,1 0,0
mezi¢vtrtletni rist v % ¥ -1,3 0,6 0,5 0,1 0,3 0,1 0,1 0,1
—zaméstnanci primér v tis.osob 3992 4013 4035 4041 3995 4019 4026 4033
rastv % -3,2 -2,6 -1,3 -1,4 0,1 0,2 -0,2 -0,2
—podnikatelé pramér v tis.osob 837 868 877 877 878 880 882 884
rastv % 1,7 5,5 5,3 5,6 5,0 1,4 0,7 0,8
Nezaméstnanost pramér v tis.osob 423 375 374 378 409 375 374 363
Mira nezaméstnanosti primérv % 8,0 7,1 7,1 7,1 7,7 7,1 7,1 6,9
Pracovni sila pramér v tis.osob 5252 5256 5286 5296 5282 5275 5283 5280
ristv % 0,0 -0,4 -0,4 -0,3 0,6 0,4 -0,1 -0,3
Populace ve véku 15-64 let priméryv tis.osob 7412 7406 7393 7384 7370 7356 7342 7328
rastv % -0,3 -0,3 -0,5 -0,6 -0,6 -0,7 -0,7 -0,8
Zaméstnanost / Populace 15-64 primérv % 65,2 65,9 66,4 66,6 66,1 66,6 66,8 67,1
mezirocni prirdstek 1,4 0,6 0,2 0,3 1,0 0,7 0,4 0,5
Mira zaméstnanosti 1564 let 2 pramérv % 64,1 64,9 65,4 65,5 65,1 65,5 65,8 66,0
meziroéni pfiristek -1,4 -0,5 0,2 0,3 0,9 0,6 0,3 0,5
Prac.sila / Populace 15-64 primérv % 70,9 71,0 71,5 71,7 71,7 71,7 71,9 72,1
meziroéni pfirdstek 0,2 0,0 0,1 0,2 0,8 0,7 0,4 0,3
Mira ekon. aktivity 15-64 let 3 primérv % 69,8 70,0 70,5 70,6 70,6 70,6 70,9 70,9
mezirocni pfiristek 0,2 0,0 0,1 0,2 0,8 0,6 0,4 0,3
Nérodni Géty — €SU:
Zaméstnanost (domaci koncept) priméryv tis.osob 5126 5176 5215 5232 5179 5209 5243 5263
rastv % -2,1 -1,0 0,1 0,2 1,0 0,6 0,5 0,6
Odpracované hodiny mid. 2,46 2,54 2,39 2,47 2,49 2,57 2,36 2,48
rastv % -1,9 -0,9 1,7 0,5 1,4 1,0 -1,1 0,4
Odpracované hodiny / zaméstnanost hodiny 480 492 458 472 481 493 451 472
rastv % 0,2 0,1 1,8 0,4 0,4 0,4 -1,7 -0,2
Registrovana nezaméstnanost —MPSV:
Pocet nezaméstnanych primér v tis.osob 571,1 530,5 502,4 510,9 573 524 495 483
Mira nezaméstnanosti pramérv % 9,7 9,0 8,6 8,7 9,8 8,9 8,5 8,2
Registrovani zahraniéni pracovnici —MPSV, MPO
Celkem pramér v tis.osob 315,0 316,2 312,9 310,0
rastv % -9,6 -6,0 -5,7 -4,6
—zaméstnanci * pramérvtisosob|  222,8  218,4  218,1  219,3
rastv % -17,5 -14,3 -11,8 -7,9
- podnikatelé 5) pramér v tis.osob 92,2 97,9 94,7 90,7
ristv % 17,7 20,1 11,9 4,5

Y sezénni ocisténi MF CR

% Na rozdil od pfedchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.
¥ Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let.

K VdZeny aritmeticky pramér pocdtecniho, pribéZnych a koncového stavu.

5 Prosty aritmeticky primér pocédtec¢niho a koncového stavu.
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C.3 Trh prace

Graf C.3.1: Pomér pracovni sily k poctu obyvatel ve vékové skupiné 15-64 let (v %)
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Graf C.3.2: Nezaméstnanost
Ctvrtletni praméry,v tis. osob, v % (pravd osa)
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Graf C.3.3: Ekonomicky vykon a nezaméstnanost
mezirocni prirdstky redlného HDP v % a registrované nezaméstnanosti v tis. osob
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C.3 Trh prace

Tabulka C.3.3: Trh prace — analytické ukazatele

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad  Predikce Predikce

Nahrady na 1 zaméstnance: B

—nominalni rastv % 8,2 6,7 4,6 6,6 7,3 5,9 0,5 3,7 3,2 4,1

—reédlné? ristv % 8,1 3,8 2,6 4,0 4,4 -0,4 -0,5 2,2 0,8 1,7
Prim&rna hruba mésiéni mzda >

—nominalni K¢l 16430 17466 18344 19546 20957 22691 23488 24100 24800 25800

ristv % 5,8 6,3 5,0 6,6 7,2 8,3 3,5 2,6 2,9 4,1

—-realna K¢2005| 17206 17791 18344 19063 19874 20235 20729 21000 21100 21400

ristv % 5,7 3,4 3,1 3,9 4,3 1,8 2,4 1,1 0,5 1,7

Produktivita prace ristv % 4,3 5,1 5,0 5,4 4,1 0,8 -2,8 3,5 1,9 2,2
Jednotkové naklady prace * rdstv % 3,8 1,5 -0,5 1,2 3,1 5,1 3,5 0,2 1,2 1,9
Nahrady zaméstnanctim / HDP % 43,8 42,7 43,1 43,0 42,9 44,3 44,3 44,2 44,2 44,2

I Ndhrady zaméstnanciim (domdci koncept) na 1 zaméstnance podle VSPS.

2 Deflovano indexem spotrebitelskych cen.

¥ 0d ¢ervna 2009 novd éasovd fada: primérnd mzda se vztahuje na pfepoctené pocty zaméstnanci v celém ndrodnim hospoddrstvi.
4 podil nomindinich néhrad na 1 zaméstnance a rediné produktivity prdce.

Graf C.3.4: Objem mezd a platii — nominalni, domaci koncept
mezirocni rast v %
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C.3 Trh prace

Graf C.3.5: Prlimérna mzda — nominalni
meziroéni rust v %
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Graf C.3.6: Podil bankovnich tvéri domacnostem na HDP
z ro¢nich klouzavych uhrnd, v %
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Graf C.3.7: Mira hrubych uspor domacnosti
v % disponibilniho dichodu
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C.3 Trh prace

Tabulka C.3.4: Uéet domacnosti

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad  Predikce Predikce

BéZné pfijmy
Nahrady zaméstnanciim mid.k¢| 1120 1186 1273 1387 1511 1614 1594 1629 1680 1750
ristv % 6,8 5,9 7,3 8,9 8,9 6,8 -1,3 2,2 3,1 4,2
Hruby provozni pirebytek mid. K& 425 449 446 470 505 543 495 499 523 557
asmiseny dichod 1 ristv % 7,5 5,7 -0,6 5,4 7,5 7,5 -8,8 0,7 5,0 6,5
Pfijaté dﬁchodyzvlastnictviz) mld. K& 97 109 120 133 158 151 122 123 125 130
rastv % 1,1 12,7 9,6 11,2 18,5 4,2 -19,5 0,6 2,0 4,0
Socialni davky mid. K¢ 324 369 386 417 466 488 527 532 535 542
ristv % 3,6 . 4,6 8,1 11,8 4,5 8,1 1,0 0,5 1,4
Ostatni pfijaté bézné transfery” mld. K¢ 91 93 103 113 122 137 144 145 151 158
ristv % 6,8 2,9 10,1 9,8 8,4 12,2 4,8 1,0 4,0 5,0

BéZné vydaje
Placené dﬁchodyzvlastnictvi" mld. K¢ 19 21 20 25 29 33 22 20 20 20
ristv % 49,0 12,4 5,3 22,3 19,5 12,5 -34,3 -6,2 -2,0 0,0
BéZné dané zdlichodu a jméni 3 mid. K¢ 128 138 140 141 157 140 135 137 144 147
rastv % 11,9 7,6 1,7 0,7 10,9 -10,8 -3,6 1,5 5,6 1,8
Socialni pFispévky mid. K& 408 474 507 561 615 634 596 617 636 662
ristv % 6,7 . 7,1 10,6 9,5 3,2 6,1 3,5 3,1 4,2
Ostatni placené béiné transfery " mld. K& 93 100 109 118 129 141 150 149 152 155
rastv%| 13,7 7,2 9,2 8,6 9,3 9,1 6,7 -1,0 2,0 2,0
Disponibilni diichod mid.k¢| 1409 1474 1551 1675 1833 1985 1979 2005 2062 2154
rastv % 4,5 4,6 5,3 8,0 9,4 8,3 0,3 1,3 2,9 4,5
Vydaje nakoneénou spotiebu mid.k¢| 1317 1399 1443 1537 1660 1804 1804 1846 1906 2006
ristv % 5,6 6,2 3,1 6,6 8,0 8,7 0,0 2,3 3,2 5,3
Zménapodilu v penz. fondech ® mld. K& 13 17 19 23 26 24 14 16 17 18
Hrubé uspory mid. K& 105 92 128 161 200 205 189 175 173 165

Kapitalové transfery

(pFijem () / vydaj (+)) mid. K¢ 21 23 25 23 23 23 23 25 20 -15
Tvorba hrubého kapitalu mid. K¢ 122 132 136 154 191 191 197 181 175 181
ristv % 5,1 7,8 2,6 13,5 24,2 -0,2 3,5 -8,2 -3,2 3,0
Zména financnich aktiv a pasiv mld. K& 6 -18 20 30 31 37 14 18 18 0
Disponibilni diichod rea’lnvg’ ristv% 4,4 1,8 3,3 5,3 6,4 1,8 -1,3 0,2 0,5 2,1
Mira hrubych aspor ** % 7,4 6,2 8,2 96 10,9 10,3 9,5 8,7 8,4 7,7

& Smiseny dichod drobnych podnikateld, ktery je souhrnem dichodu z podnikdni (zisku) a diichodu z jejich pracovni innosti pro vlastni podnik.
& Prijaté uroky, dividendy, dichody z ptdy, ¢erpdni podnikatelského dichodu, dichodu z rozdéleného zisku apod.

3 Ndhrady z neZivotniho pojisténi, soukromé mezindrodni transfery, vyhry v sdzkdch a loteriich, statni pfispévky na stavebni sporeni apod.

“ Placené aroky.

* Dari z prijmu, dan z prevodu nemovitosti, mistni poplatky a pouZivani ddlnic.

g Prispévky na socidlni a zdravotni pojisténi, penzijni pfipojiSténi a zdkonné urazové pojisténi placené zaméstnavatelem i zaméstnancem a tzv.
imputované prispévky (nendvratné socidlni vypomoci poskytnuté zaméstnavatelem).

7 Cisté pojistné na neZivotni pojisténi, soukromé mezindrodni transfery, pokuty ve spravnim a blokovém fizeni, sazky apod.

¥ Rozdil mezi prijatym pojistnym a vyplacenymi diichody z penzijniho pfipojisténi.

% Deflovdano indexem spotrebitelskych cen.

9 podil hrubych uspor na disponibilnim dichodu.
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C.4 \Vztahy k zahranici

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

Tabulka C.4.1: Platebni bilance — ro¢ni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce
Vykonova bilance U mid. K& -57 3 96 110 170 169 208 163 196 235
- obchodni bilance ? mid. K¢ -70 -13 59 65 121 103 181 200 233 271
—-celni statistika €sU * mld. K¢ -70 -26 39 40 88 67 150 123 147 177
-—--mineralni paliva (SITC 3)3’ mid. K¢ -68 -72 -110  -139 -124  -166 -106  -138 -156  -163
_____ ostatni ¥ mid. K& -1 46 149 179 212 233 256 261 303 340
-—diference bilance CNB a CSU mid. K& . 13 21 25 33 35 31 77 86 94
--bilance sluzeb mld. K& 13 17 37 45 50 66 27 -37 -36 -36
Bilance vynost mld. K¢ -120 -157 -143 -167 -256 -174 -231 -266 -298 -362
—nahrady zaméstnanclim mld. K& -17 -16 -11 1 -5 -19 -14 -3 -3 -11
—investi¢ni vynosy mld. K& -103 -141 -132 -168 -251 -155 -217 -263 -295 -351
Bilance prevodu mld. K¢ 16 6 7 -20 -28 -17 -14 -2 6 10
Béziny ucet mld. K¢ -161 -147 -40 -77 -113 -23 -37 -104 96 -117
Kapitalovy tucet mld. Ké& 0 -14 5 8 20 30 41 42 41 43
Financni ucet mld. K& 157 177 155 92 126 59 95
—pfimé zahranicni investice mld. K¢ 54 102 280 90 179 36 26
—portfoliové investice mld. K¢ -36 53 -81 -27 -57 -9 114
—ostatni investice ¥ mld. K& 139 23 -44 29 4 32 -45
Zménadevizovych rezerv mid. K& 13 7 93 2 16 40 61
Zahraniéni zadluzenost *' mid. K¢ 895 1012 1142 1194 1375 1607 1590 1828 1935 2061
Vykonova bilance® / HDP % -2,2 0,1 3,2 3,4 4,8 4,6 5,7 4,4 5,2 5,9
Bézny uéet / HDP % -6,2 5,2 -1,3 -2,4 3,2 -0,6 -1,0 -2,8 -2,5 -2,9
Finanéni uéet / HDP % 6,1 6,3 5,2 2,9 3,6 1,6 2,6
Zahr. zadluZenost / HDP e % 34,7 35,9 38,3 37,0 38,9 43,6 43,8 50 51 52

Vzhledem k vyznamnym rozdiliim mezi platebni bilanci a Ctvrtletnimi ndrodnimi ucty neni prognézovdn objem vyvozu a dovozu zboZi a sluZeb.
Y Jednd se o soucet obchodni bilance a bilance sluZeb.

? Dovoz v metodice fob od kvétna 2004

% Dovoz v metodice cif (v cendch na hranici CR véetné ndkladi na pfepravu a pojisténi)

Y Veetné derivati

% Zahrani¢ni zadluZenost je sumou devizovych a korunovych pasiv bankovni soustavy (vé. CNB), podnikové sféry a viddy viici nerezidentiim.

% Podil zahrani¢ni zadluenosti v K& koncem roku na HDP v K¢& vytvoreném v prubéhu roku.
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C.4 Vztahy k zahranici

Tabulka C.4.2: Platebni bilance — ¢tvrtletni
rocni klouzavé uhrny

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad |  Predikce ~ Predikce  Predikce  Predikce
Vykonova bilance mid. K& 208 192 169 163 180 190 196 196
--obchodni bilance mid. K¢ 203 203 194 200 216 224 232 233
- celni statistika CSU mid. K¢ 163 152 130 123 137 143 148 147
-—---mineralni paliva (SITC 3) mld. K& -108 -120 -131 -138 -145 -150 -153 -156
...... ostatni mid. K& 271 272 261 261 281 293 301 303
——diference bilance CNB a (U mld. k& 40 51 65 77 80 82 84 86
--bilance sluzeb mid. K¢ 5 -11 -25 -37 -37 -35 -36 -36
Bilance vynosu mid. K& -233 -223 -260 -266 274 -282 -290 -298
—nahrady zaméstnanciim mld. K¢ -10 -7 -5 -3 -3 -3 -3 -3
—investi¢ni vynosy mld. K¢ -224 -216 -255 -263 -271 -279 -287 -295
Bilance pfevodi mld. K& -18 -14 -8 -2 -1 -2 4 6
BéZny ucet mid. K& -43 -44 98 -104 95 95 -90 96
Kapitalovy tucet mld. K¢ 28 33 42 42 43 40 40 a1
Finanéni Gcet mid. K& 75 79 180
—pfimé zahranicni investice mld. K¢ 46 66 129
—portfoliové investice mid. K& 129 112 166
—ostatni investice mid. K& 99 99 115
Zménadevizovych rezerv mld. K& 18 15 78
Zahranicni zadluZenost mid. K¢ 1553 1686 1818 1828 1808 1847 1919 1935

Graf C.4.1: BéZny ucet platebni bilance
v % HDP (rocni klouzavé uhrny)
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Graf C.4.2: Obchodni bilance (vyvoz fob, dovoz cif)

v % HDP (rocni klouzavé uhrny)
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Graf C.4.3: Bilance sluzeb
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Graf C.4.4: Bilance vynosu
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Tabulka C.4.3: Rozklad vyvozu zboZi — ro¢ni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce

HDP Y prameér2000=100| 103,7 105,8 108,0 112,5 117,0 118,8 1142 118 121 123
riistv % 1,0 2,0 2,1 4,1 4,0 16 -39 3,1 2,4 2,2

Dovozni naroénost > primér2000=100| 105,8 112,3 118,7 127,9 130,7 130,1 120,1 131 139 146
riistv % 4,4 6,1 5,7 7,8 22 05 7,7 9,0 6,3 4,8

Exportni trhy ¥ primér2000=100| 109,7 118,8 128,2 143,9 152,9 154,5 137,1 154 168 180
riistv % 5,5 8,2 7,9 123 6,3 1,1 -11,3 12,4 8,9 7,1

Exportni vykonnost primer2000=100| 120,3 136,7 141,4 1469 160,1 167,4 161,0 165 170 175
riistv % 36 13,7 3,5 3,8 9,0 46 3,8 2,5 2,8 3,3

Export redlné primér2000=100| 132,0 162,4 181,3 211,3 244,8 258,7 220,8 254 285 315
riistv % 9,3 230 116 16,6 15,8 57 -14,6 152 12,0 10,7

sménny kurz primér2000=100| 85,9 85,3 80,3 76,4 74,5 66,7 69,2 67 65 63
riistv % 00 07 60 48 25 -104 3,7 26 34 29

Dosahované ceny nazahr. trzich ®  pramer2000=100| 107,8 110,9 114,6 118,5 121,4 127,5 122,8 124 128 131
riistv % 0,0 2,8 3,3 3,4 2,4 50 3,7 1,3 2,7 2,7

Deflator exportu primér2000=100| 92,7 94,6 92,0 90,6 90,4 851 84,9 84 83 83
riistv % 0,0 21 28 15 01 59 02 13 08 03

Export nominalné prameér2000=100| 122,3 153,7 166,7 191,3 221,1 220,0 187,3 213 237 262
riistv % 9,3 257 85 148 156 05 -14,9 13,9 11,1 10,3

& VdZeny priimér ristu HDP nejvyznamnéjsich obchodnich partnert CR, jimi# jsou od roku 1998 stabilné Némecko, Slovensko, Rakousko, Britdnie,
Polsko, Francie a Itdlie.

7 Index podilu redlného dovozu na redlném HDP téchto zemi.

¥ Index vyjadrujici vaZeny primér dovozii zboZi.

Y Index vyjadrujici zménu podilu CR na exportnich trzich. Tento ukazatel vystihuje konkurenceschopnost ¢eskych vyrobct na zahranicnich trzich.

* Pfevrdcend hodnota nomindiniho efektivniho sménného kurzu z tabulky A.4.1.

% Index vyjadrujici zménu dosahovanych cen na exportnich trzich v prislusnych méndch.

Tabulka C.4.4: Rozklad vyvozu zbozi — Ctvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce Predikce
HDP primér 2000=100 115,7 117,6 118,4 119 120 120 121 121
ristv % 2,0 3,3 3,5 3,5 3,4 2,3 2,1 2,0
Dovozni narocnost primér 2000=100 126,1 129,8 132,6 135 137 138 140 141
rastv % 3,2 10,1 11,6 11,1 8,5 6,6 5,6 4,7
Exportni trhy priimér 2000=100 145,9 152,6 157,0 161 164 166 169 172
ristv % 5,3 13,8 15,5 15,0 12,3 9,1 7,7 6,7
Exportni vykonnost pramér 2000=100 162,9 166,0 161,7 170 167 171 167 174
ristv % 9,1 1,2 1,4 1,6 2,8 2,8 3,0 2,8
Export realné primér 2000=100 237,6 253,3 253,8 273 274 284 282 300
ristv % 14,9 15,2 13,9 16,8 15,4 12,2 11,0 9,7
Sménny kurz primeér 2000=100 68,5 68,5 66,8 66 66 65 65 64
ristv % -5,2 -1,8 -0,4 2,6 -3,9 -4,5 -2,8 2,4
Dosahované ceny nazahr. trzich pramér 2000=100 122,1 124,0 125,7 126 125 127 129 129
ristv % -1,5 1,2 2,9 3,0 2,7 2,7 2,7 2,7
Deflator exportu pramér 2000=100 83,6 84,9 83,9 83 83 83 84 83
ristv % -6,7 -0,7 2,5 0,3 -1,3 -2,0 -0,2 0,2
Export nominalné priimér 2000=100 198,6 215,0 213,0 227 226 236 236 250
rastv % 7,3 14,4 16,7 17,2 13,9 10,0 10,7 10,0
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C.4 Vztahy k zahranici

Graf C.4.5: HDP a dovoz zboZi partnerskych zemi
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Graf C.4.6: Vyvoz zboZi realné
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C.4 Vztahy k zahranici

Tabulka C.4.5: Uspory a investice — ro¢ni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Odhad Predikce Predikce

Tvorba hrubého kapitalu % HDP 27,2 27,5 25,7 26,8 27,0 25,3 21,7 22,7 23,0 23,1
—fixni kapital % HDP 26,7 25,8 24,9 24,7 25,2 23,9 22,5 21,9 21,6 21,8
—zménazasob arezerv % HDP 0,5 1,7 0,8 2,1 1,8 1,4 -0,7 0,8 1,3 1,3
—vladni sektor % HDP 4,4 4,7 4,9 5,0 4,6 4,9 53 5,6 5,6 5,6
—domacnosti % HDP 4,8 4,7 4,5 4,8 5,4 5,2 5,4 4,9 4,6 4,5
—nefinanéni a finaéni sektor % HDP 18,1 18,1 16,3 17,0 17,0 15,2 11,0 12,3 12,7 12,9
Hrubé narodni uspory % HDP 20,7 22,0 23,9 24,7 24,4 24,5 20,5 19,9 20,5 20,1
—vladni sektor % HDP 1,4 4,0 3,5 3,7 4,8 3,0 -0,9 1,4 2,1 2,5
—domacnosti % HDP 4,1 3,3 4,3 5,0 5,6 5,6 5,2 4,7 4,5 4,1
—nefinanéni a finaéni sektor % HDP 15,2 14,7 16,1 16,0 14,0 15,9 16,2 13,8 13,8 13,5
Financni bilance

—vladni sektor % HDP -2,9 -0,7 -1,3 -1,3 0,2 -1,9 -6,2 -4,2 -3,5 3,1
—domacnosti % HDP -0,7 -1,4 -0,3 0,2 0,2 0,4 -0,2 -0,2 -0,1 -0,4
—nefinanéni a finaéni sektor % HDP -2,9 -3,4 -0,1 -1,0 -3,0 0,7 5,2 1,5 1,1 0,6
—metodologicka diference R % HDP 0,3 0,2 0,4 -0,3 -0,6 0,2 0,2 0,0 0,0 0,0
Béiny ucet platebni bilance % HDP -6,2 -5,2 -1,3 -2,4 -3,2 -0,6 -1,0 -2,8 -2,5 -2,9

& Diference mezi saldem béZnych transakci se zahranicim v pojeti ndrodnich uctd a béZnym uctem v pojeti statistiky platebni bilance.

Graf C.4.8: Hrubé narodni uspory a spotieba
v procentech HDP (ro¢ni klouzavé uhrny)
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C.4 Vztahy k zahranici

Graf C.4.9: Finanéni bilance sektor
rozdil uspor a investic v jednotlivych sektorech, v % HDP
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Pozn.: Rozdil mezi souctem financnich bilanci a béZnym uctem je zplsoben metodologickou diferenci mezi ndrodnimi ucty a statistikou platebni
bilance.
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C.5 Mezinarodni srovnani

Prameny: Eurostat, OECD, IMF, propocty MF CR

Tabulka C.5.1: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoctu pomoci béiné parity kupni sily

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Odhad Predikce Predikce

Slovinsko PPs| 17300 18700 19700 20700 22100 22800 20700 21100 21800 22500
EA12 =100 75 78 79 79 80 83 80 80 81 82

Recko PPS| 19200 20300 20600 21900 22800 23300 21900 21200 20700 20700
EA12 =100 83 85 83 84 83 85 85 80 77 75

Ceska republika PPS| 15200 16300 17100 18200 19900 20200 19200 19800 20500 21200
EA12 =100 66 68 69 70 73 74 75 75 76 77

Portugalsko PPS| 16400 16700 17800 18600 19600 19500 18800 19200 19500 19900
EA12 =100 71 70 72 71 71 71 73 73 73 72

Slovensko PPS| 11500 12300 13500 15000 17000 18100 17200 18000 18800 19800
EA12 =100 50 52 54 57 62 66 67 69 70 72

Mad‘arsko PPS| 13000 13700 14200 14900 15600 16200 15300 15600 16000 16500
EA12 =100 56 57 57 57 57 59 59 59 59 60

Estonsko PPS| 11300 12400 13800 15600 17400 16900 14800 15000 15900 16700
EA12 =100 49 52 56 60 63 62 57 57 59 60

Polsko PPS{ 10100 11000 11500 12300 13600 14100 14300 14900 15700 16600
EA 12 =100 44 46 46 47 49 51 55 57 58 60

Litva PPS| 10200 10900 11900 13100 14700 15300 12900 13100 13600 14400
EA12 =100 44 46 48 50 54 56 50 50 51 52

Lotyssko PPS| 9000 9900 10900 12200 13900 14100 12200 12300 12800 13500
EA 12 =100 39 41 44 47 51 52 47 47 47 49

Pozn.: Paritou kupni sily je takovy pomér mezi ménami, ktery vyjadfuje schopnost zakoupit stejny soubor statkd v obou zemich

Graf C.5.1: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoctu pomoci bézné parity kupni sily
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C.5 Mezinarodni srovnani

Tabulka C.5.2: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoétu pomoci béZného sménného kurzu

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Odhad Predikce Predikce

Slovinsko EUR| 12900 13600 14400 15400 17100 18400 17300 17700 18400 19100
EA12 =100 53 55 56 57 61 65 63 63 64 65

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 72 70 71 72 76 78 78 78 79 79

Recko EUR| 15600 16700 17500 18800 20200 21000 20700 20400 20000 20100
EA12 =100 65 67 68 70 72 73 75 72 70 68

Index cenové hladiny HDP  EA 12 =100 78 79 83 84 87 86 88 90 90 91

Ceska republika EUR| 7900 8600 9800 11100 12300 14200 13000 13900 14800 15900
EA12 =100 33 35 38 41 44 50 47 49 51 54

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 50 51 56 59 61 67 63 65 68 70

Portugalsko EUR| 13700 14200 14600 15100 15900 16200 15800 16300 16600 17000
EA12 =100 57 57 57 56 57 57 57 58 58 57

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 80 82 79 79 80 80 79 79 80 80

Slovensko EUR| 5500 6300 7100 8300 10200 11900 11600 12100 12700 13600
EA12 =100 23 25 28 31 36 42 42 43 44 46

Index cenové hladiny HDP  EA 12 =100 46 49 51 54 59 63 63 63 63 64

Madarsko EUR| 7300 8200 8800 8900 10000 10600 9300 9800 10400 11000
EA12 =100 30 33 34 33 36 37 34 35 36 37

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 54 57 60 58 63 63 57 59 61 62

Estonsko EUR| 6400 7200 8300 10000 11800 12000 10300 10400 11000 11700
EA 12 =100 27 29 32 37 42 42 38 37 38 40

Index cenové hladiny HDP  EA 12 =100 55 55 58 62 67 68 66 64 65 65

Polsko EUR| 5000 5300 6400 7100 8100 9500 8100 9200 10200 11300
EA12 =100 21 21 25 27 29 33 30 33 35 38

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 48 47 54 57 59 65 53 58 61 64

Litva EUR| 4800 5300 6100 7100 8500 9600 7900 8100 8400 9000
EA12 =100 20 21 24 26 30 34 29 29 29 30

Index cenové hladiny HDP  EA 12 =100 45 46 50 53 56 60 58 58 58 58

Lotyssko EUR| 4300 4800 5700 7000 9300 10200 8200 7900 7900 8300
EA12 =100 18 19 22 26 33 36 30 28 28 28

Index cenové hladiny HDP EA12 =100 46 47 50 56 66 69 63 60 58 57

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

Graf C.5.2: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoétu pomoci béZného sménného kurzu
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Graf C.5.3: Komparativni cenova hladina HDP
EA 12 = 100
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