C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

Prameny tabulek a grafii: CSU, MPSV
C.1 Ekonomicky vykon
Minuly vyvoj HDP

Ve 2. Ctvrtleti 2013 se realny HDP? meziro&né sniil
01,3% (proti 1,9 %), coz v mezictvrtletnim srovnani
predstavovalo rlst o 0,6 % (proti stagnaci). Ekonomika
tak sice vystoupila z recese, v niz se nachazela od
4. Ctvrtleti 2011, s prihlédnutim k pretrvdvajici hluboce
zaporné produkéni mezefe ma ale toto konstatovani
zatim Cisté formalni charakter.

Uvedeny mezictvrtletni rast HDP byl z pohledu vydajli
na HDP tazen saldem zahrani¢niho obchodu a zménou
stavu zasob a cennosti. VYVOj
zahrani¢niho obchodu vychazel z relativné necekaného

Pozitivni bilance
oziveni evropské ekonomiky a rovnéz ze slabé domaci
poptavky, kterd limitovala dovoz. Jakakoliv interpretace
vyvoje zmény zasob a cennosti v redlném case je
s ohledem na to, jak Casto a jak velkym revizim tato
polozka podléha, spiSe spekulaci.

Z pohledu meziro¢niho vyvoje byl uvedeny realny
pokles HDP dan negativnim vyvojem tvorby hrubého
kapitdlu, a to jak redlnym poklesem tvorby hrubého
fixniho kapitdlu, tak negativni meziro¢ni zménou stavu
z4sob a cennosti. Pfispévek spotfeby domacnosti byl
sice kladny, ale nizky. | nadale tak plati, Ze je domaci
poptavka velmi slaba.

Mirné zlepSeni ekonomické aktivity ve 2. Ctvrtleti 2013
Ize dokumentovat i na vyvoji hrubé pfidané hodnoty,
ktera mezictvrtletné vzrostla o 0,4 %, tedy méné nez
HDP. V meziro¢nim srovnani se hruba pridana hodnota
redlné snizila o 0,8 %. Z tohoto pohledu je mozné
necekané vysoky mezictvrtletni rlst HDP zCasti
interpretovat jako dUsledek volatility salda cistych dani
v ndvaznosti na predzasobeni cigaretovymi kolky pfi
zméné spotrebni dané.

V ramci vydajl na konecnou spotiebu vzrostla spotfeba
domacnosti o 0,1 % (proti poklesu o 0,9 %), zatimco
spotieba vlady meziro¢né vzrostla o 1,8 % (proti 0,3 %).
K silnému meziroénimu poklesu tvorby hrubého
kapitalu o 14,0 % (proti 7,7 %) prispél jak pokles tvorby
hrubého fixniho kapitdlu o 5,0% (proti 5,2 %), tak
i sniZeni stavu zasob a cennosti s prispévkem k rlstu
HDP ve vysi -2,1 p. b. (sezdnné ocisténo).

* Mezicturtletni zmény komentované vtextu jsou vyjddfeny na
zdkladé sezénné ocisténych dat, v ostatnich pripadech jsou pouZita
sezénné neocisténd data.
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Ve 2. Ctvrtleti 2013 doslo rovnéZz k redlnému ristu
vyvozu o 0,5 % (proti poklesu o 0,3 %) a poklesu dovozu
01,7 % (proti 0,8 %).

Redlnd spotfeba domacnosti sice ve 2. Ctvrtleti 2013
meziro¢né vzrostla, ale po mezictvrtletnim rdstu
v 1. Ctvrtleti doSlo naopak k mezi¢tvrtletnimu poklesu
0 0,1 %. Mezirocni redlny rlst spotfeby domacnosti byl
z pohledu jeji struktury zpUsoben rlstem vydaji na
predmeéty dlouhodobé spotieby a sluzby. Pfipomenme,
Ze vydaje na predméty dlouhodobé spotieby jsou velmi
volatilni.

Tvorba hrubého fixniho kapitdlu zaznamenala
v uvedeném obdobi jak mezictvrtletni, tak meziroc¢ni
redlné zhorSeni. Soucasné doslo k dalSimu
meziroénimu realnému poklesu vSech klicovych typt
investic. Pravé pohled na vyvoj investic jasné poukazuje

na pretrvavajici slabou kondici domdaci poptavky.

Vyrazné kladny pfispévek zahrani¢niho obchodu k ristu
HDP ve vysi 1,6 p. b. (sezdnné ocisténo) byl realizovan
pfi zlepSeni sménnych relaci. Redlny hruby domdci
dlchod proto ve 2. ¢tvrtleti 2013 klesl relativné méné
neZ HDP, konkrétné 0 0,5 % (proti 1,9 %).

V nomindlnim vyjadfeni HDP ve 2. ¢tvrtleti 2013 vzrostl
00,2 % (proti poklesu o 1,5 %).

Z pohledu dlchodové struktury HDP se ve 2. Ctvrtleti
2013 zvysily ndhrady zaméstnancim o 0,4 % (proti
1,0 %) pfi rastu mezd a platd o 0,1% (proti 1,0 %).
Soucasné o 0,8 % (proti poklesu o 4,5 %) vzrostl hruby
provozni prebytek a smiSeny dlchod. Uvedeny
nominalni rlst vSak s ohledem na vyvoj inflace i nadale
predstavoval negativni impuls pro vyvoj redlného
disponibilniho diichodu domacnosti.

Mezi publikaci ¢tvrtletnich narodnich uct z 3. 9. 2013
a predbéiné sestavy rocnich ndarodnich G¢tl za rok
2012 z1.10.2013, ktera se projevila i v Upravé
Ctvrtletnich ndarodnich Gc¢tl, doslo k posunim ve
strukture HDP. Vzhledem k tomu, Ze sada dat
2 3.9. 2013 vstupovala jako datovy zdroj pro pripravu
makroekonomického rdmce navrhu statniho rozpoctu
pro rok 2014, povaZujeme za podstatné na tyto zmény
poukazat. Klicové zmény jsou shrnuty v tabulce C.1.1.



Tabulka C.1.1: Revize HDP a jeho slozek

meziroéni risty v %, diference v p. b.

2012 2013

H1
HDP fijen 2013 -1,0 -2,1
stdlé ceny z4fi 2013 -1,2 2,1

diference 0,2 0,0

Vydaje domacnosti na spotiebu filen2013( -2,1  -0,7
74fi 2013 -2,7 -0,2

diference 0,5 -0,4

stdlé ceny

Vydaje vladnich inst. naspotiebu Fijen 2013 -1,9 1,5

stdlé ceny 74 2013 -1,2 1,2

diference | -0,7 0,3

Tvorba hrubého fixniho kapitalu Fijen 2013 -4,5 -5,7

stdlé ceny 74 2013 -2,7 5,8

diference| -1,8 0,1

Vyvoz zboii a sluzeb fijen 2013 45 2,4
24 2013 40 -1,4

diference 0,4 -1,0

stdlé ceny

Dovoz zboii asluzeb fijen 2013 2,3 -3,3

stdlé ceny z34fi 2013 2,3 2,1

diference 0,0 -1,2
HDP fijen 2013 0,6 -0,5
béZné ceny z34fi 2013 0,2 0,8

diference 0,4 0,3
Nahrady zaméstnancim fijen 2013 1,8 -0,1
béZné ceny zari 2013 1,5 0,1

diference 0,4 -0,3

fijen 2013 -1,2 0,1
74 2013 -1,6 -1,5
diference 0,5 1,4

Hruby provozni piebytek
asmiseny dichod

béZné ceny

Predikce HDP

Predikce HDP a jeho vydajovych sloZek je ovlivnéna
obdobnymi rizikovymi faktory jako v cervencové
predikci, strednédoba vnéjsi rizika se nicméné snizila.

Na zakladé dat o vyvoji jednotlivych vydajovych slozek
HDP, zdrojl hrubé pfidané hodnoty a konjunkturalnich
ukazatell se domnivdme, Ze se relativné silny
meziCtvrtletni rdst redlného HDP ve 2. ¢tvrtleti 2013
nebude ve 3. ani ve 4. Ctvrtleti opakovat. Stejné jako
v minulé predikci tak predpokladame, ze se ekonomika
ve 2. pololeti 2013 bude oZivovat pozvolna. Pro cely rok
2013 predikujeme pokles redlného HDP o 1,0 % (proti
1,5 %), v roce 2014 by se HDP mohl zvysit o 1,3 % (proti
0,8 %). Z hlediska struktury vydaji na HDP je zména
v predikci na rok 2014 dana zvySenim pfispévku
hrubych domacich vydajl k ristu HDP. Domnivame se,
Ze v dlisledku planované podpory nékterych investic do
infrastruktury, avizovanému rdstu platd v nékterych
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segmentech vladniho sektoru a jeho moznému efektu
na mzdy a platy v soukromém sektoru, bude vyvoj
tvorby hrubého fixniho kapitalu a spotfeby domacnosti
0 néco lepsi nez v Ccervencové predikci. Kladny
prispévek salda zahrani¢niho obchodu zUstal na stejné
urovni.

Spotieba domacnosti byla i v 1.pololeti 2013
negativné ovlivnéna vyvojem realného disponibilniho
dichodu domacnosti v dasledku napjaté situace na
trhu prace a rovnéz z ni plynouciho omezeného tlaku
na rdst nominalnich mezd. Océekavame, ze tento faktor
bude plsobit i ve 2. poloviné roku 2013 a predikujeme
rst spotfeby domdcnosti pouze o 0,2 % (proti poklesu
00,8%), kdy rozdil vychazi predevsim ze zvyseni
dynamiky nominalnich mezd. Soucasné ocekavame
v zdsadé stagnaci miry hrubych Uspor na 10,5 %*. Pro
rok 2014 pocitame s rlstem spotreby domadacnosti
00,9% (proti 0,4 %). Zména predikce je kromé vyse
zminénych ddvod( déna také Upravou progndzy miry
inflace.

Predpokladame, Ze spotreba vlady v roce 2013 vzroste
00,8% (proti 0,5%) a v roce 2014 o 0,2% (proti
poklesu o0 0,9 %). Zména predikce pro rok 2014 odrdzi
navrh statniho rozpoctu.

Pokles tvorby hrubého fixniho kapitdlu chapeme jako
vyslednici slabé domdaci poptavky, nizké dynamiky
internich zdrojl financovani investicnich projektd,
kterou mlzZeme odecist z vyvoje hrubého provozniho
prebytku, a nizkého pfispévku vladnich investic. Pro rok
2013 predikujeme pokles redlné tvorby hrubého
kapitdlu o 7,9 % (proti 5,7 %) pfi snizeni investic do
fixniho kapitalu o 4,8 % (proti 4,3 %). Hlavni ¢ast Upravy
Cervencové predikce tak vychazi z vice pesimistického
pohledu na vyvoj zmény zasob a cennosti. Pro rok 2014
predikujeme rist tvorby hrubého kapitdlu o 0,9 %
(proti 1,3 %), zatimco tvorba hrubého fixniho kapitalu
by se méla snizit 0 0,8 % (proti 0,6 %).

Negativni pFispévek hrubych domacich vydajd k rdstu
HDP bude v roce 2013 tlumen kladnym pfispévkem
zahrani¢niho obchodu. Predikujeme nepatrny pokles
redlného vyvozu v roce 2013 o 0,1 % (proti 1,1 %) a
pokles dovozu o 0,9 % (proti 1,4 %). ZlepSeni predikce
pfispévku zahrani¢niho obchodu vychazi z rychlejsiho
oziveni ekonomik hlavnich obchodnich partnert.

Ocekavame, ze se v pfristim roce realny vyvoz zvysi
03,3 % (proti 2,9 %) a dovoz 0 2,7 % (proti 2,4 %).

4 Mira hrubych uspor domdcnosti za rok 2012 byla vyse zminénou
revizi dat sniZena z 11,2 % na 10,8 %. To do jisté miry relativizuje
vyrok, Ze se nizkda duvéra spotrebitelti projevila ve velkém ndristu
miry uspor. Za 1. pololeti 2013 dokonce doslo k mezirocnimu
poklesu miry uspor o 0,3 p. b.



C.2 Ceny

Spotiebitelské ceny

Mezirocni rlst spotrebitelskych cen dosahl v zafi 1,0 %
(proti 1,5 %). Dominantné byl urcen administrativnimi
opatfenimi, ze kterych na zvySeni nepfimych dani
pfipadalo 0,9 p. b. a na dopad zmén regulovanych cen
0,3 p. b. Trini vlivy tedy meziro¢ni inflaci snizovaly.
Pokracujici dezinflace neodpovidd vyznéni Cervencové
predikce, pficemz se na chybé predikce podili pfispévky
jak trznich tak administrativnich vliva.

Z hlediska jednotlivych oddilil spotfebniho kose
pfispivaly k mezirocni inflaci v zafi nejvice ceny oddilu
potraviny a nealkoholické napoje (0,7 p. b.), které jiz od
pocatku roku vykazuji ze vsech oddilli spotfebniho kose
nejvyssi meziro¢ni dynamiku (v zafi 4,6 %).

Ve 4. Ctvrtleti roku 2013 si urcujici vliv v meziro¢ni
inflaci pravdépodobné udrzi administrativni opatfeni,
jejichZz prispévek k prosincovému mezirocnimu rlstu
spotrebitelskych cen ve wvysi 1,2% (proti 1,8 %)
odhadujeme na 1,1p.b. (proti 1,3 p.b.). Primérna
mira inflace by letos méla dosdahnout 1,4 % (proti
1,6 %).

Rok 2014 by se mél vyznacovat velmi nizkou inflaci,
jejiz prognodzu jsme oproti Cervencové predikci snizili
zejména kvali novym informacim o pfispévcich
administrativnich vlivd.

Na této zméné se nejvétsi meérou podili odlisny
predpoklad o vyvoji regulovanych cen, zejména cen
elektfiny. Pomineme-li hypotetické najemné vlastnik(,
které je specifickou polozkou, je subindex elektfina
nejvétsim individualnim reprezentantem ve
spotfebnim kosi, pficemz k podstatnym cenovym
zménam by na pocatku pfistiho roku mélo dojit ve
tfech hlavnich ¢astech celkové ceny elektfiny bez DPH.
cena elektfiny
pravdépodobné vyrazné klesne v ndvaznosti na cenovy

Neregulovana silové velmi
vyvoj na energetickych burzach, cenu za distribuci
nejspisSe svym cenovym rozhodnutim snizi Energeticky
regulacni urad a pro pfispévek na obnovitelné zdroje
energie, ktery je placen spotrebiteli, byl novymi
legislativnimi opatfenimi stanoven strop 495 K¢/MWh
(v letosnim roce ptispévek ¢ini 583 KE/MWHh).

Na zadkladé uvedenych skuteénosti a predpokladd
oCekavame, Ze prispévek administrativnich opatreni
k mezirocnimu rdstu spotfebitelskych cen bude
v prosinci 2014 cinit 0,1 p. b. (proti 0,6 p. b.), z ¢ehoz
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na elektfinu by mélo pfipadat —0,5 p. b. a na zvyseni
spotfebnich dani z cigaret 0,2 p.b. Administrativni
opatfeni by méla mezirocni inflaci v 1. pololeti 2014
dokonce snizovat (viz graf C.2.2).

Celkova mezirocni inflace v 1. pololeti 2014 by tak méla
byt velmi nizka, dokonce vyrazné pod dolnim okrajem
toleranéniho pasma inflaéniho cile CNB. Nedomnivame
se vsak, Zze by Ceska ekonomika byla vystavena riziku
dlouhodobéjsiho deflaéniho vyvoje. Z prizkumd
inflaénich ocekavani CNB a EK plyne, e ekonomické
subjekty s klesajici cenovou hladinou nepocitaji. Nizka
inflace by naopak méla mit pozitivni dopad na
spotfebu domdacnosti.

V souvislosti s vySe uvedenym se domnivame, ze
primérna mira inflace v roce 2014 dosdhne pouze
0,7 % (proti 1,4 %) pti prosincovém mezirocnim rustu
1,4 % (proti 1,8 %).

Predikce inflace odrdzi také informace, které nebyly
znamé v terminu datové uzavérky makroekonomického
rdmce statniho rozpoctu na rok 2014 (napfriklad index
spotrebitelskych cen za zafi 2013 nebo oznameni
nékterych distributorl elektrické energie o vyrazném
snizeni cen silové elektfiny). Pfi predikci inflace
nemohlo byt vzhledem k pfijatym predpokladdm
zohlednéno riziko intervenci CNB na oslabeni ¢eské
koruny (viz kapitola A.3).

Deflatory

Deflator hrubych domacich vydaji, ktery je
komplexnim indikdtorem domaciho cenového vyvoje,
ve 2. Ctvrtleti 2013 mezirocné vzrostl o 0,7 % (proti
0,3 %).

V roce 2013 by se deflator hrubych domacich vydajl
mohl zvysit o 0,8 % (proti 0,6 %), pro rok 2014 pak
predikujeme rlst deflatoru 0 0,6 % (proti 1,1 %).

Hodnota implicitniho deflatoru HDP ve 2. ctvrtleti
2013 mezirocné vzrostla o 1,6 % (proti 0,4 %). Velka
diskrepance oproti predikci vznikla kvdli relativné
silnému zlepseni (rGstu) sménnych relaci 0 1,2 % (proti
0,1 %).

Deflator HDP by letos mohl vzrist o 1,2 % (proti 0,6 %),
pro rok 2014 predikujeme jeho zvySeni o 0,5 % (proti
0,9 %). Zatim nepredpokladame, ze by se v horizontu
predikce silny rlst sménnych relaci z 1. pololeti 2013
v této mire opakoval.



C.3 Trh prace

Trh prace se v uplynulé recesi choval pozoruhodné
flexibilné, byt z makroekonomického pohledu ponékud
nestandardné. Podle olekavani se zvysil — byt nepfilis
vyrazné — pocet registrovanych nezaméstnanych.
Soucasné vsak, prevaziné diky prirGstku prileZitostnych
pracovnich aktivit realizovanych v dudsledku okamzité
potfeby posileni pfijm0, rostla i zaméstnanost (mérena
poctem osob).

Zameéstnanost

Zaméstnanost podle vybérového Setreni pracovnich sil
ve 2. Ctvrtleti 2013 meziro¢né vzrostla o 1,3 % (proti
0,7 %) zejména diky trvajicimu pfirlstku v terciarnim
sektoru. Sekundarni sektor pokracoval v poklesu
predevsim ve zpracovatelském priimyslu a stavebnictvi.

K vyraznému zvyseni poctu zaméstnanctli o 2,4 % (proti
0,8 %) doslo pravdépodobné opét v dlsledku narlstu
pruznych  forem pracovnich uvazka, které
zaméstnavatelim umoznuji prilezitostné zaméstnavani
(formalni i neformalni) v zavislosti na aktualnich
zakazkach. Dokladem této zmény ve zplsobu
zaméstnavani je i pokles poCtu osob v eviden¢nim
stavu o 1,2 % (prepocteny na ekvivalent plné pracovni
doby).

Budouci vyvoj v této oblasti je mimoradné nejisty.
Nabidka prace pravdépodobné zlstane wvysokd (viz
ekonomicka aktivita dale). Poptavka bude zaviset jak na
intenzité ekonomického oZiveni, tak i na ekonomické
situaci podnikové sféry spjaté s potiebou zvysit
produktivitu prace.

Graf C.3.1: Zaméstnanost dle riiznych statistik

mezirocni zména v %, podnikovd statistika pfepoctena na ekvivavelint
plné pracovni doby
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Nepfiznivé hospodaiské podminky se projevovaly
v pokracujicim poklesu po¢tu zaméstnavatel( (trvajicim
jiz od poloviny roku 2011).

Vzhledem k situaci na trhu prace ocekdavame pro rok
2013, po zohlednéni vysledku 1. pololeti, narudst
zaméstnanosti o 1,2 % (proti 0,5 %). Pro rok 2014
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prepokladame postupnou racionalizaci poctu
zaméstnancl. Na rlstu zaméstnanosti o 0,4 % (proti
poklesu o 0,2 %) by se ale mélo podilet i schvalené
navySovani mist ve vladnim sektoru u ozbrojenych

sloZek, na uradech prace a financ¢ni kontrole.

Mira zaméstnanosti ve véku 15-64 let vykazuje od
poloviny roku 2010 zrychlujici se rist, a to bez ohledu
na vykonnost ekonomiky. Ve 2. ctvrtleti 2013 se
mezirocné zvysila 0 1,3 p. b. na 67,8 % (proti 67,4 %).

Narlst miry zaméstnanosti byl nejvyrazné;jsi ve vékové
kategorii 55—64 let a u vysokoskolsky vzdélanych. Podle
poslednich $etieni CSU Ize navic ocekavat pokracovani
této tendence.

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) ve 2. Ctvrtleti
2013 meziro¢né vzrostla o 1,7 p.b. na 73,0% (proti
72,7 %) Tento narlst odrazi zejména zvysenou motivaci
domadcnosti kompenzovat formalnimi i neformalnimi
vydélecnymi aktivitami skutecny (¢i ocekavany) pokles
realného disponibilniho dichodu.

Ke zvySovani miry participace vedle narlstu pracovni
aktivity vyznamné prispiva, a nejblizsich letech nadale
pfipivat bude, zména demografické struktury (viz kap.
B.1).

Nezaméstnanost

Razné ukazatele nezaméstnanosti poskytuji na jeji
vyvoj ponékud rozporuplny pohled (viz graf C.3.2).

Graf C.3.2: Ukazatele nezaméstnanosti

sezonné ocisténd data, registrovand nezaméstnanost v tis. osob,
mira nezaméstnanosti VSPS a podil nezaméstnanych osob 15-64
(MPSV) v %
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Sezonné ociSténa registrovana nezaméstnanost
ve 3. Ctvrtleti 2013 potvrdila rdstovou tendenci. NarUst
nezaméstnanosti vzhledem k délce trvani a hloubce
recese sice neni dramaticky, ale Uroven sezénné
oCisténé nezaméstnanosti od bfezna 2013 kazdy mésic
prekonava historicka maxima.



Novym problémem je fakt, Ze rdst nezaméstnanosti
(véetné dlouhodobé) je vyraznéjsi v nizSich vékovych
kategoriich. Vyssi neZ obvykly pocet novych uchazedd
zfad absolventll Skol poukazuje na jejich horsi
pfipravenost na aktivni vstup na trh prace. Vyraznym
socialnim problémem je narlst primérné doby trvani
registrované nezaméstnanosti, kterd se jiz blizi
k 12 mésictm.

Pro interpretaci miry nezaméstnanosti podle V3PS je
nutné vzit do Uvahy definici nezaméstnaného — je jim
osoba, ktera v referen¢nim tydnu neodpracovala ani
1 hodinu, hledala aktivné praci a byla schopna
nastoupit do zaméstnani do 14 dnl. Mnozi registrovani
nezaméstnani mohou byt v tomto pojeti diky moznosti
Casové i odménou omezenych vydéleénych aktivit
povaZzovani za zaméstnané. V podminkach narlstu
podilu kratSich a pfileZitostnych uvazkl je tedy zfejmé,
7e nezaméstnanost podle VSPS vykazuje niZsi
dynamiku.

Mira nezaméstnanosti VSPS dosahla ve 2. ¢tvrtleti 2013
hodnoty 6,7 % (proti 7,2 %). Z meziro¢niho pohledu se
jednalo o stagnaci. Zardzejici ovsem je nahly prudky
mezictvrtletni pokles o 0,3 p. b. na sezénné ocisténych
datech (viz graf C.3.2), jehoZ pfi¢inu neumime
jednoznacné identifikovat.

V dusledku nizSiho neZ ocekdvaného nardstu poctu
nezaméstnanych podle VSPS ve 2. &tvrtleti 2013
pocitdme jen s mirnym rlstem miry nezaméstnanosti
na 7,1% (proti 7,5 %) v roce 2013 a na 7,3 % (proti
7,6 %) v roce 2014, kdy by sezdénné ocisténd mira
nezaméstnanosti méla dosahnout vrcholu.

Mzdy

Mzdovy narast ve 2. Ctvrtleti 2013 jiz na rozdil od
predchozich dvou ctvrtleti nebyl ovlivnén legislativné-
administrativnimi zménami. Obecné nedoslo ke zméné
obezfetného chovani podnikd a instituci v oblasti
odmériovani. Na umirnéném rlstu mezd se nadale
podilely prevaziné vyssi prijmové (funkcni) kategorie.
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Primérna nominalni mzda (podnikova, prepodétend na
plny Uvazek) ve 2. Ctvrtleti 2013 vzrostla o 1,2 % (proti
1,0 %). V podnikatelské sfére, ovliviiované aktualni
situaci na trhu, vzrostla primérnd mzda nominalné
01,1%, (redlné pokles o 0,4 %) spiSe rGstem podilu
mimoradnych odmén (vyjma segmentu primyslu
adopravy), vliv presCasové price se dale sniZil.
V nepodnikatelské sféfe se prdmérny nominalni plat
zvysil 0 1,9 % (realné o 0,4 %). NarUst ve verejné spraveé
a vzdélavani, ktery k tomuto pfirGstku vyznamné
pFispél, byl vSak omezeny na 2. Ctvrtleti, nebot byl dany
prevaziné odménami pracovniklim s vysSSimi pfijmy.
Zohlednéni dat za 2. Ctvrtleti v kombinaci se zménou
vyhledu hospodarské situace vedlo k Upravé odhadu
mezirocniho rdstu nominalni mzdy v roce 2013 na
0,9 % (proti 0,8 %). Predikci pro rok 2014 ve vysi 2,3 %
neménime, nebot vedle rychlejsiho ristu objemu mezd
predpokladame také vyssi dynamiku zaméstnanosti.

Objem mezd (metodika narodnich Gc¢td, domaci
koncept) ve 2. Ctvrtleti 2013 vzrostl jen o 0,1 % (proti
1,0 %). Tato stagnace objemu mezd a platd je
disledkem obtizné dichodové situace podnikové sféry
po probéhlé recesi.

Pro rok 2013 ocekdvame mirny rlst objemu mezd a
platl o 0,8 % (proti 0,7%). Pro rok 2014 v kontextu jak
pomalého postupného zlepSovani ekonomické situace,
tak rozhodnuti vliady o 2% navySeni prostfedkd na platy
v rozpoctové sfére predpokladdame rist objemu mezd
a platli o 2,5 % (proti 2,1 %).



C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadienda pomérem salda
béZného uctu k HDP, dosahla ve 2. ctvrtleti 2013
v ro¢nim vyjadieni —2,0 % (proti —2,3 %), a mezirocné
se tak zhorsila o 0,5 p. b. Schodek bilance vynosi se
sice prohloubil o 2,4 p.b., na druhou stranu se ale
01,5 p. b. zvysil prebytek obchodni bilance. Bilance
béZnych prevod( se zlepsila o 0,3 p. b., bilance sluzeb
pak 00,1 p. b.

Exportni trhys, jejichz dynamika se v souvislosti se
zhorSenym vnéjSim prostfedim po dva roky snizovala,
se v 1. Ctvrtleti 2013 sniZily o0 0,2 %. Ve 2. Ctvrtleti byl
opét zaznamendn rast, i kdyZ zatim spiSe symbolicky
(0 0,2 %). Na zahrani¢ni poptévce se toto zlepseni zatim
neprojevuje, vyvozy do nejdlleZitéjSich partnerskych
zemi vétsSinou spiSe stagnuji. Obrat k postupnému
oZivovani zahrani¢niho obchodu a zfetelnéjsi rust
exportnich trh predpokladame nejdrive ke konci roku
2013. V letosnim roce by tak exportni trhy mohly vzrist
0 0,6 % (proti poklesu o 1,3 %). Pro rok 2014 pocitame
s dalSim mirnym oZivovanim svétové ekonomiky,
doprovazenym rlistem exportnich trhd o 2,7 % (proti
2,2 %). Exportni vykonnost, jez indikuje zménu podilu
objemu ceského zboZi na zahranicnich trzich, by letos
méla poklesnout o0 0,8 % (proti ristu o 0,1 %), v pristim
roce by ale mohlo dojit k opétovnému ristu ve vysi cca
0,7 % (proti 0,8 %).

Pro druhou polovinu roku ocekavame se zlepSovanim
vnéjsiho prostfedi i postupnym rlstem domaci
poptavky narlst objemu zahrani¢niho obchodu se
zboZim. Prebytek obchodni bilance v roce 2013
odhadujeme na 4,7 % HDP (proti 4,0 %), v roce 2014
pak na 5,0 % HDP (proti 4,1 %).

Ve 2. cCtvrtleti 2013 dosahl schodek palivové bilance
(SITC3) v rocnim vyjadreni 4,9 % HDP (proti 4,8 %).
Vzhledem ke scénafi cen ropy predpokladame, Ze

® Vdzeny promér ristu dovozu zboZ Sesti nejvyznamnéjsich
obchodnich partneri (Némecka, Slovenska, Polska, Francie, Velké
Britdnie a Rakouska).
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v prabéhu let 2013 a 2014 dojde k poklesu cen paliv
a mirnému snizeni schodku palivové bilance. Ten by tak
v roce 2013 mohl dosahnout 4,8 % HDP (proti 4,7 %),
v roce 2014 pak 4,6 % HDP (proti 4,4 %).

V pribéhu 1. pololeti 2013 vzrostly pfijmy i vydaje
u vSech polozek bilance sluzeb. Po vice nez dvou letech
se pritom aktivni saldo mirné zvysilo. Nejvétsi vliv na to
mél silny narlst prijm0 z tzv. ostatnich sluzeb. Celkovy
prebytek bilance sluzeb ve 2. ¢tvrtleti 2013 v rocnim
vyjadieni meziro¢né vzrostl o 0,1 p.b. na 1,5% HDP
(proti 1,4 %). Predpokladame, Ze prebytek bilance
sluzeb letos zlistane na Urovni 1,5 % HDP (proti 1,4 %),
v roce 2014 by se mohl nepatrné zvysit na 1,6 % HDP
(proti 1,5 %).

Schodek bilance vynosQ, ktera zahrnuje reinvestované
a repatriované zisky zahranicnich investor(, se na ro¢ni
bazi ve 2.cCtvrtleti 2013 mezirocné prohloubil
02,4 p.b. na 80% HDP (v souladu s predikci). Stoji za
tim pomérné vyrazny nardst odlivu investi¢nich vynos(
v podobé dividend vyplacenych zahrani¢nim
vlastnikdm tuzemskych pfimych investic. Zlepsila se
sice bilance nahrad zaméstnancim, ta ma ale na
vynosl  podstatné
Ocekadvame, Ze se schodek bilance vynost bude ddle,
byt jen mirné, prohlubovat. Letos by tak mohl
dosahnout 8,1 % HDP (proti 8,2 %), vroce 2014 pak
8,2 % HDP (proti 8,3 %).

celkovou bilanci mensi  vliv.

V uvedenych souvislostech predpokladame, Ze v roce
2013 dojde ke zlepSeni salda bézného ucétu na
-1,7 % HDP (proti —2,3 %), pro rok 2014 pocitame
s deficitem BU ve vy3i 1,4 % HDP (proti 2,4 %). Schodek
béZného Uctu na této Urovni nezaklada Zzadna rizika pro
vznik makroekonomické nerovnovahy.



C.5 Mezinarodni srovnani

Srovndni za obdobi do roku 2012 vcetné vychdzi ze statistik Eurostatu, od roku 2013 jsou pouZity vlastni propocty na bdzi redlnych sménnych kurzd.

Pri vyuZiti metody parity kupni sily se porovndvdni ekonomického vykonu jednotlivych zemi v rdmci EU provddi v PPS (standardech kupni sily). PPS je
uméld ménovd jednotka, kterd vyjadiuje mnoZstvi statkd, které je v priméru mozné zakoupit za 1 euro na tzemi EU27 po kurzovém prepoctu u zemi,
které pouZivaji jinou ménovou jednotku neZ euro. V roce 2012 Cinila parita kupni sily CR podle aktualizovanych tdaji Eurostatu 18,03 CZK/PPS

v porovndni s EU27 ¢ 17,31 CZK/EUR v porovndni s EA12.

V dUsledku resece se v roce 2009 HDP na obyvatele
pfepocteny pomoci bézné parity kupni sily ve vsech
sledovanych zemich, s vyjimkou Polska, sniZil. Zatimco
vétdina statd se z krize postupné zotavila, v Recku
pokracuje propad absolutni ekonomické Urovné jiz paty
rok v fadé. K mirnému poklesu doslo také v roce 2010
v Chorvatsku, v letech 2011 a 2012 v Portugalsku
avroce 2012 ve Slovinsku. V téchto zemich se kromé
absolutni drovné snizila rovnéz relativni ekonomickd
uroven vici zemim EA12. Nejvétsi propad zaznamenalo
Recko, jeho? relativni Grover byla v roce 2012 o vice
nez 16 p. b. nizsi nez v roce 2009. Ekonomicka uroven
v porovhani s pramérem zemi EA12 se naopak
nejrychleji zvysuje v pobaltskych statech, v letech 2013
a 2014 by vsak tempo redlné konvergence mélo mirné
zpomalit.

Ekonomickd uroveri CR, méfend hrubym domdacim
produktem na obyvatele prepoétenym pomoci bézné
parity kupni sily, dosahla v roce 2012 pfiblizné
20 300 PPS, coz odpovidalo 73 % ekonomické drovné
EA12. Po obdobi konvergence, kdy se v letech 2000 aZ
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2007 relativni ekonomicka Groveri CR v porovnani se
zemémi EA12 zvysila o 13 p. b., dochazi od roku 2010
k jeji stagnaci. Relativni ekonomickd droveri CR vici
EA12 by se pfitom s ohledem na dynamiku HDP
neméla ménit ani v letech 2013 a 2014.

Alternativni prepocet HDP na obyvatele pomoci
bézného sménného kurzu bere v Uvahu trini ocenéni
mény a z ného vyplyvajici rliznou Grovern cenovych
hladin. V roce 2012 tento ukazatel v piipadé CR &inil
cca 14 600 EUR, tedy polovinu tGrovné EA12. Z divodu
ocekavaného znehodnoceni koruny vici euru pro rok
2013 predpokladame mirny pokles absolutni i relativni

Urovné.

Pokud jde o srovnéni cenovych hladin, v CR se v roce
2012 komparativni cenovd hladina HDP snizila
01p.b., adosdhla tak 69 % priméru EA12. Ocekavany
mirny pokles cenové hladiny o dalsi 2 p. b. v roce 2013
by mél napomoci k udrieni konkurenceschopnosti
Ceské ekonomiky.



