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Seznam poutzitych zkratek:

o T o

Zakladni pojmy:

predb. (predbézné udaje)

odhad

predikce

vyhled

Znacky pouzité v tabulkach:

X, (mezera)

Uzavérka datovych zdroju:

... béZné ceny

bézny ucet platebni bilance
index spotrebitelskych cen
Ceskd narodni banka

Cesky statisticky urad

dan z ptidané hodnoty

..eurozona v rozsahu 12 zemi

Evropska centrdlni banka
Evropska komise

.. Indikator ekonomického sentimentu

EU v rozsahu 27 zemi (tj. bez Chorvatska)

EU v rozsahu 28 zemi

Federalni rezervni systém

hruby domaci produkt

harmonizovany index spotfebitelskych cen
ménové a financni instituce

Mezinarodni ménovy fond

Organizace pro hospodarskou spolupraci a rozvoj
procentni bod

.. stalé ceny

Standardni mezinarodni klasifikace zbozi v zahrani¢nim obchodé
souhrnnd produktivita vyrobnich faktord
Vybérové Setfeni pracovnich sil

data z ¢tvrtletnich narodnich Géth, zvefejnénd CSU, ktera dosud nebyla ovéiena
ro¢nimi narodnimi Gcty

odhad minulych disel, z raznych dlvodd nedostupnych v terminu zpracovani
publikace, napf. HDP z predchazejiciho Ctvrtleti

progndza budoucich &isel, pouzivajici 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 dany udaj nepredikujeme, popf. neni k dispozici
nebo je nespolehlivy

kfizek nebo mezera na misté Cisla znaci, Ze zapis neni mozny z logickych davodl

Predikce byla zpracovana na zdkladé udajl, které byly znamy k 9. 10. 2013. Politickd rozhodnuti, nové publikované
statistiky ani vyvoj na svétovych financnich ¢i komoditnich trzich po tomto datu uz nemohly byt brany v Gvahu.

Poznamky:

Publikované souctové udaje v tabulkdch jsou v nékterych pfipadech zatizeny nepresnosti na poslednim desetinném

misté vzhledem k zaokrouhlovani.

Udaje z predchozi predikce z ¢ervence 2013 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se k rokim 2015 a 2016 jsou
extrapolac¢nim scénarem, ktery naznacuje smér mozného vyvoje a neni v dalSim textu komentovan.



Shrnuti predikce

Redlny HDP, ktery v 1. ¢tvrtleti 2013 vykazal prekvapivé
silny mezictvrtletni pokles o 1,3 %, se ve 2. Ctvrtleti
mezictvrtletné zvysil o 0,6 %. Ekonomika tak sice
technicky vystoupila z rok a pUl trvajici recese, oproti
2. Ctvrtleti 2012 byl ale HDP o 1,3% nizsi. | pres
ocCekdvané oZivovani ekonomiky by se tak za cely
letosni rok mél ekonomicky vykon sniZit o 1,0 %, a to
zejména kvili propadu tvorby hrubého kapitalu. V roce
2014 by vsak jiz HDP pfi kladném prispévku vsech
slozek, s vyjimkou investic do fixniho kapitalu, mohl
vzrist 0 1,3 %.

Spotrebitelské ceny by mély rdst jen velmi mirnym
tempem. Pfedpokladame, Ze prliimérna mira inflace by
letos mohla dosahnout 1,4 %, v roce 2014 pak 0,7 %.
Inflace bude v pfistim roce velmi nizka predevsim diky
poklesu cen elektfiny.

Zaméstnanost, jejiz meziro¢ni rlist se po cely lorisky rok
navzdory recesi zrychloval, by se letos mohla zvysit
01,2%. Tento do jisté miry paradoxni vyvoj byl
umoznén rozsifovanim castecnych uvazk( a poklesem
poctu odpracovanych hodin na pracovnika. Pro rok

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

2014 je odhadovan rdst zaméstnanosti o 0,4 %. Mira
nezaméstnanosti (VSPS) by se z loriskych 7,0 % méla
pozvolna zvySovat. V tomto roce by mohla dosahnout
7,1%, v roce 2014 pak 7,3 %. Rist objemu mezd
a platl, ktery by letos mohl dosdhnout 0,8 %, by se
v roce 2014 mél zrychlit na 2,5 %. V obou letech by tak
tempo rlstu objemu mezd a platl mélo predstihnout
dynamiku nominalniho HDP.

svs

Podle notifikaci MF CR ke konci zafi by mél letos deficit
vladniho sektoru dosahnout 2,9 % HDP, cozZ je zaroven
hodnota cile pro rok 2014. Prostor pro stabilizacni
ulohu fiskalni politiky je vedle pravidel Paktu stability
arlstu pro sektor vladnich instituci omezen také
pretrvavajicimi strukturdlnimi deficity viadniho sektoru.

Pomér deficitu bézného uctu platebni bilance k HDP by
nemél presahnout 2 %, coZ je udrzitelna uroven piné
konzistentni s vnéjsi makroekonomickou rovnovahou.
| pres nejisty vyvoj vnéjsiho prostfedi a stile jesté
relativné nizkou dlvéru domdcich subjektll ve vyvoj
ekonomiky hodnotime rizika predikce jako vyrovnana.

2010 2011 2012 2013 2014 2012 2013 2014

AktudlIni predikce Minula predikce

Hruby domaci produkt ristv%,s.c.
Spotieba domacnosti ristv%,s.c.
Spotieba vlady ristv %, s.c.
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c.
Pfispévek ZO k ristu HDP p.b,s.c.
Deflator HDP ristv%
Prumérna mirainflace %
Zaméstnanost (V5PS) ristv %
Mira nezaméstnanosti (VSPS) pramérv %
Objem mezd aplatt (dom. koncept) ristv %, b.c.
Pomér salda BU k HDP %
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR

Dlouhodobé trokové sazby %p.a.
Ropa Brent usb/barel

HDP eurozény (EA12) ristv %, s.c.

2,5 1,8 -1,0 -1,0 1,3 -1,2 -1,5 0,8
0,9 0,5 -2,1 0,2 0,9 -2,7 -0,8 0,4
0,2 -2,7 -1,9 0,8 0,2 -1,2 0,5 -0,9
1,0 0,4 -4,5 -4,8 -0,8 -2,7 -4,3 -0,6
0,6 1,9 1,7 0,6 0,6 1,4 0,2 0,5
-1,6 -0,9 1,6 1,2 0,5 1,4 0,6 0,9
1,5 1,9 3,3 1,4 0,7 3,3 1,6 1,4
-1,0 0,4 0,4 1,2 0,4 0,4 0,5 -0,2
7,3 6,7 7,0 7,1 7,3 7,0 7,5 7,6
0,8 2,2 1,8 0,8 2,5 1,5 0,7 2,1
-3,9 2,7 -2,4 -1,7 -1,4 -2,5 -2,3 -2,4

25,3 24,6 25,1 25,8 25,8 25,1 25,8 25,8

3,7 3,7 2,8 2,1 2,4 2,8 2,0 2,2
80 111 112 108 103 112 106 101
1,9 1,6 -0,6 -0,3 1,0 -0,6 -0,5 1,0




Ocekava se pozvolné ozivovani ekonomické aktivity Velmi pomaly rust spotfebitelskych cen

mezictvrtletni rist redlného HDP, v %, sezonné ocisténo rozklad mezirocniho rustu spotrebitelskych cen, procentni body
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Rizika predikce

Vykonnost ceské ekonomiky je v poslednim obdobi
velmi rozkolisand. Po hlubokém a prekvapivém
mezictvrtletnim propadu HDP o 1,3% v 1. cCtvrtleti
2013 nasledoval ve 2. ¢tvrtleti nardst o 0,6 %. V tak
volatilnich podminkach je predpovidani budouciho
vyvoje velmi obtizné, predikce MF €R je ale v souladu
se svym poslanim spiSe konzervativni.

Rist HDP ve 2. ¢tvrtleti 2013 byl sice zéasti ovlivnén
kompenzaci jednorazovych nepfiznivych okolnosti
z predchoziho ¢tvrtleti (reakce ekonomickych subjektl
na zménu spotiebnich dani z tabdku a cigaret, Spatné
pocasi), analyza hrubé pridané hodnoty, kterd neni
ovlivnéna danovymi zménami, vSak naznacuje, Ze se
ekonomika ve 2. ctvrtleti pravdépodobné vymanila
z recese. Udrzitelnost a intenzita oZiveni je ale velkou
neznamou.

Pro rok 2014 centrdini scéndf této Makroekonomické
predikce pocitd s meziroénim rlstem redlného HDP
01,3 %, pficemzZ domaci i zahrani¢ni poptavka by se na
tomto vysledku mély podilet rovnym dilem. Rizika
tohoto vyvoje povazujeme v zasadé za vyrovnana.

vevs

Ve vnéjSim prostiedi vnimame jako nejvyznamnéjsi
negativni ekonomické riziko stale jesté nevyresenou
krizi v eurozéné. Z kratkodobého pohledu je mozné
konstatovat, Ze se situace zklidnila a velké otresy

nejsou pfilis pravdépodobné. To ale neznamena, Ze by
rizika pripadné eskalace krize v eurozéné bylo mozné
zcela zanedbat (vice viz kapitola A.1).

Na druhé strané lze akcentovat pozitivni riziko dané
moznosti, Zze by oziveni némecké ekonomiky mohlo
byt oproti centralnimu scénafi predikce silnéjsi. Za
obdobi od roku 2000 dosahuje korelacni koeficient
cyklickych slozek HDP' Némecka a CR bez zpozdéni
téméi 85 %. Ceskd ekonomika je tedy s némeckou
velmi synchronizovana. Zména cyklického vyvoje v SRN
se tudi? projevuje i na cyklickém vyvoji v CR.

Nejvétsim negativnim rizikem uvnitf ceské ekonomiky
je riziko politické nestability. V dobé zpracovani této
predikce nebyly zndmy vysledky predcasnych voleb do
Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky.
Mnohé bude zaviset na tom, jak rychle se po volbach
podafi sestavit novou vladu a jak silnd a stabilni tato
vlada bude. RovnéZz tak neni moZné predvidat
hospodarskou politiku budouci viady.

Uroveii davéry v dalsi ekonomicky vyvoj je stéle nizka,
i kdyz vysledky konjunkturalnich indikator( naznacuji
zlepseni ve vSech zkoumanych segmentech, v mensi
mife dokonce i ve stavebnictvi. To by mohlo zakladat
pozitivni riziko dynamictéjSiho oZiveni, nez se kterym
pocita centralni scénar.

! Cyklickd sloZka HDP je odvozena z ¢asové rady ocisténé o vliv sezon
a pracovnich dni pomoci Hodrickova-Prescottova filtru.



A Vychodiska predikce

Prameny tabulek a grafii: CNB, CSU, ECB, Eurostat, MF CR, MMF, OECD, The Economist, vlastni vypocty, U.S. Energy Information Administration

A.1 Vnéjsi prostredi

Vyhled MMF pro globalni ekonomicky rlist se mirné
zhorsil, s nim spojené nejistoty navic pretrvavaji. Za
revizi stoji predevsim nizsi nez ocekavany rist velkych
rozvijejicich se ekonomik. Diskutuje se také moZnost
shizeni rozsahu kvantitativniho uvolfiovani v USA.

V Ciné pokracuje snaha o preorientovani se na rist
zalozeny na domaci poptdvce, jeji podpora je vsak
prozatim omezend. Brzdou rlistu v mnoha rozvojovych
ekonomikach také zlstavaji strukturalni problémy.

USA

Americkd ekonomika pokraCuje v oziveni, které by
v pFistim roce mélo ddle posilit predevsim diky zlepseni
situace na trhu prace. Ekonomika ve 2. Ctvrtleti 2013
mezictvrtletné vzrostla o 0,6 % (shoda s predikci), rast
byl tazen zejména soukromou poptavkou. Fiskalni
konsolidace zahdjend v 1. ctvrtleti letoSniho roku
vytvofila nejistotu ohledné hospodarskych vyhlidek,
neméla vSak zasadni vliv na spotfebitelskou daveéru.
Rovnéz vliv na ekonomickou aktivitu byl pouze docasny.
OZiveni je patrné na trhu nemovitosti, Ize pozorovat
uvolnéni podminek na financnich trzich a rist avérové
aktivity. RUst cen nemovitosti a ostatnich aktiv ma
pozitivni vliv na bohatstvi domacnosti, a snizuje se tak
jejich Cisté zadluzeni. Nadale panuje pfizniva situace na
akciovych trzich — index Dow Jones se drzi nad hranici
14 000 bodd, co? je rekordni Uroven roku 2007.

Ekonomiku naddle podporuje akomodativni ménova
politika Fedu. Se zlepSujicim se vyhledem je stdle
aktudlnéjsi diskuze o nacasovani vystupu z programu
kvantitativniho uvolfiovani. | pres nedavné ujisténi
Fedu o jeho pokracovani se nepodafilo zménit obecny
nazor trhu, Ze revize monetarni politiky na sebe
nenecha dlouho cekat. Zatimco predcasné ukonceni
monetdrniho stimulu by mohlo ohrozit ozZiveni
ekonomiky, pozdni reakce by naopak mohla pfinést
znacné naklady v podobé neoptimalni alokace kapitalu.
Pokracovani stavajici politiky Fedu umoznuje nizka mira
inflace a prebytek kapacit, ktery zmirnuje tlak na rlst
cen a mezd.

V brzké dobé také probéhne zména ve vedeni Fedu,
nebot sou¢asnému guvernérovi B. Bernankemu v lednu
konc¢i funkéni obdobi. Zména v dosavadni politice Fedu
se ale neocekava.

Mira nezaméstnanosti se sice za poslednich 12 mésicd
snizila jiz 0 0,8 p. b. (v srpnu cinila 7,3 %), tento pokles

byl ale do znacné miry zplsoben prechodem C(asti
nezaméstnanych do kategorie neaktivnich. Pracovni trh
se navic potyka se strukturalnimi problémy.

Pro rok 2013 mirné snizujeme odhad rdstu na 1,8 %
(proti 2,0 %), v roce 2014 by se pak HDP mohl zvysit
02,9 % (beze zmény). Predpokladame, Ze se soucasny
spor ohledné vladnich vydaji a zvySeni dluhového
stropu podafi urychlené vyresit.

EU

V EA12 byl ve 2. Ctvrtleti zaznamendn mezictvrtletni
rast HDP o 0,3 % (proti 0,2 %), v meziro¢nim srovnani
vsak ekonomicky vykon klesl o 0,6 % (proti 0,8 %). Na
mezictvrtletni bazi se pfitom jednalo o prvni zvySeni
HDP od 3. ¢tvrtleti 2011.

Pfestoze je situace v jednotlivych zemich EA12 naddle
znacné rozdilna, za obecnou pficinu oZiveni lze oznacit
rostouci domdci poptavku. Lze pozorovat také kladny
prispévek Cistého vyvozu a zlepsujici se sentiment na
financnich trzich, v primyslu a ve sluzbach. K vykonu
dale prispéla ,dlouha zima“, ktera méla za nasledek
presunuti Casti investic a spotfeby z 1. do 2. Ctvrtleti.
Do urcité miry tak mdze jit pouze o docasné oZiveni.
Rast nadale brzdi strukturdini problémy nékterych
ekonomik i jejich nizkad konkurenceschopnost.

Ménova politika ECB zlstava akomodativni. Navic je
ECB pripravena spustit dalSi mimoradné dlouhodobé
refinancni operace a prfijmout dodatecné kroky pro
zlepSeni transmise opatieni do redlné ekonomiky. Tlak
na rlst inflace je tlumeny, inflacni rizika hodnoti ECB
jako vyvazena.

Rozdilnost vyvoje v jednotlivych zemich eurozény lze
ilustrovat na mife nezaméstnanosti, ktera v srpnu
v EA12 Cinila 12,0% (mezirocné o 0,5p.b. vice).
Nejvy$di miru nezaméstnanosti vykdzalo Recko
(v &ervnu 27,9 %), Spanélsko (26,2 %) a Kypr (16,9 %).
V Némecku se naopak mira nezaméstnanosti v Cervenci
snizila na 5,2 % a na této hodnoté zlstala i v srpnu.
Vysoka mira nezaméstnanosti v eurozéné brzdi oZiveni
spotieby domacnosti.

V 2. poloviné roku 2013 by se hospodarska situace
v eurozoné meéla zlepsit jen mirné. Tempo fiskalni
konsolidace by mélo dale polevit, soukroma poptavka
by pak v dusledku zlepseni sentimentu spotfebiteld
a pokracujici stabilizace bankovniho trhu méla posilit.
Kratkodoby vyhled pro eurozénu je vsak stale spojen



s vysokou mirou nejistoty. Pfedpokladame, Ze se letos
HDP EA12 snizi o 0,4 % (proti 0,5 %), pro rok 2014
pocitdme s rlstem o 1,0 % (beze zmény).

Graf A.1.1: Rist HDP v EA12 a v USA

mezi¢tvrtletni rist v %, sezonné ocisténd data
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Relativné pfiznivy vyvoj ocekdvdme v Némecku, jehoz
HDP ve 2. ¢tvrtleti 2013 mezictvrtletné vzrostl o 0,7 %
(proti 0,4 %). Stagnace ze zacatku roku se dle ocekavani
ukazala jako docasna. Priznivé na ekonomiku pUlsobi
nizké sazby ECB. Spotfebu domdacnosti posiluje situace
na trhu prace. Nizké Urokové sazby a nizkd mira
nezaméstnanosti by mély dale pozitivné puUsobit na trh
nemovitosti.  Pozitivni ocekdvani  ekonomickych
subjektl naznacuje nejen index Ifo, ale také index
nalady spotfebiteld. Oba indexy pFfitom dosahuji
6letych maxim.

Vysokd  konkurenceschopnost némeckych firem
v podminkach mirné priznivéjsi situace v eurozoné by
méla podporovat rdst ekonomiky i v pFistim roce.
Zasadni bude vyvoj v sektoru bankovnictvi, kde mnohé
instituce prochazeji procesem snizovani finanéni paky.
DuleZitd budou také rozhodnuti vlady v oblasti
infrastrukturnich investic, vysledek parlamentnich
voleb je v tomto ohledu pro hospodafstvi pozitivni
zpravou. Lze ocekavat kontinuitu v hospodarské politice
a stabilni podnikatelské prostredi pro privatni sektor.
Ocekavame, Ze v letoSnim roce HDP poroste o 0,6 %
(proti 0,4 %), pro rok 2014 pocitdme s rlstem o 1,8 %
(proti 1,7 %).

Méné pfizniva situace panuje ve Francii, byt se HDP
ve 2. Ctvrtleti 2013 mezictvrtletné zvysil o 0,5 % (proti
0,1 %). Za ristem stoji predevsim domaci poptavka,
zejména pak spotfeba vlady. Spotfebu domacnosti
brzdi kromé nizké spotrebitelské dlvéry také rostouci
mira nezaméstnanosti. Nizkd dlvéra mezi podnikateli
a strukturalni problémy se odrazeji v nedostatku
investic. Stavajici fiskalni situace omezuje prostor pro
daldi podporu ekonomiky. Letos olekavame rlst HDP
00,3% (proti poklesu o 0,1%), v roce 2014 by
ekonomika mohla vzrist o 1,0 % (proti 0,9 %).

V Polsku se HDP ve 2. cCtvrtleti 2013 mezictvrtletné
zvysil 0 0,5 %. Za timto vyvojem stdlo zejména ozZiveni
v EA12 a rostouci soukroma spotieba. Ta je sice stale
negativné ovlivnéna poklesem redlnych mezd
a spotrebitelské davéry, rlst miry nezaméstnanosti se
vSak podafilo zastavit. Centralni banka podpofila
ekonomiku dalSim snizenim referencni sazby na
historické minimum 2,5 %. Odhad ristu pro rok 2013
mirné zvysujeme na 1,2 % na (proti 1,1 %), pro 2014
predikujeme rast 0 2,0 % (proti 2,2 %).

Slovensko si diky oZiveni v eurozéné udriuje exportni
vykonnost. Ve 2. Ctvrtleti vzrostl HDP mezictvrtletné
00,3 % (proti 0,4 %). O¢ekdvame pfiznivy vyvoj domaci
poptavky v dlsledku zlepSujicitho se sentimentu
spotrebiteld, rast ekonomiky je vSak brzdén situaci na
trhu prace a fiskalni konsolidaci. Odhad rlstu pro rok
2013 snizujeme na 0,9 % (proti 1,1 %), v roce 2014 by
se ekonomicky rlist mohl zrychlit na 2,2 % (proti 2,5 %).

Ceny komodit

V dusledku pfilis optimistickych ocekavani globalniho
hospodarského rlstu dosahla za¢atkem leto$niho roku
cena ropy Brent vysokych hodnot. Ke konci 1. ¢tvrtleti
vSak doslo k revizi vyhledu a trh zaznamenal cenovou
korekci. K opétovnému ristu pak dochazelo v pribéhu
2. a 3. Ctvrtleti, zejména kvali eskalaci konfliktu v Syrii,
vypadkim dodéavek z Libye a adribé infrastruktury
v Severnim mofi. Za cely rok 2013 pocitame s cenou
ropy na urovni 108 USD/barel (proti 106 USD). Na
pokles ceny ropy Brent ve vyhledu plsobi rozsifovani
produkénich  kapacit, ocekavani mirné nizsiho
globdiniho ekonomického ristu pro rok 2014
a substituce import v USA a Kanadé americkou ropou
v souvislosti s rozSifovanim taméjsi tézby. Cena ropy
Brent by v roce 2014 mohla v priméru dosahnout
103 USD/barel (proti 102 USD).

Graf A.1.2: Cena ropy Brent
v USD za barel

140

120
100 \
80

60

Predikce

40
1/09 1/10 I/11 1/12 1/13 I/14



Krize v eurozoné

Situace na periferii eurozony sice zUstdva relativné
klidna, rizika vyostfeni tzv. dluhové krize vSak stale
pretrvavaji. Navic je celkovd ekonomickd situace statd
zejména jizniho kridla eurozény i nadale nepfizniva.

HDP Recka se ve 2. ¢tvrtleti 2013 meziroéné propad|
03,8%. Tempo poklesu se tak sice opét zpomalilo,
ekonomicky vykon vSak meziro€né nepfretrZité klesa jiz
20 ctvrtleti. Nadale pfitom roste mira nezaméstnanosti,
ktera v ¢ervnu dosahla jiz 27,9 % (mezirocné o 3,3 p. b.
vice) a ve vékové skupiné 15-24 let dokonce
pfesahovala hranici 60 %. Potvrzuje se také, e Recku
zfejmé nebude dostacovat finanéni pomoc poskytnuta
v ramci druhého zachranného programu (neni pritom
pravdépodobné, 7e by se Recku do konce roku 2014
podafilo plné obnovit pfistup na primarni trh statnich
dluhopis). To jiz pomérné oteviené pripustili i néktefi
vrcholni evropsti predstavitelé.

Redlnou Sanci na fadné ukonceni svého zachranného
programu v prosinci letosSniho roku ma naopak lIrsko.
Vynosy 10R statnich dluhopist nepresahuji 4 % (pod
touto hranici se naposledy nachazely v roce 2007).
Letosni aukce pokladni¢nich poukazek a dluhopist
zaroven nasvédcuji tomu, Ze by prechod na plné trini
financovani nemély doprovazet vyrazné komplikace. Ze
zemi na periferii eurozény je navic irskd ekonomika
v nejlepsi kondici. Irsko sice od 3. ¢tvrtleti 2012 do
1. Ctvrtleti 2013 prochdzelo mélkou recesi, ve
2. Ctvrtleti ale HDP mezictvrtletné vzrostl o 0,4 %. Mira
nezaméstnanosti v srpnu Ccinila 13,6 % (mezirocné
01,1p.b. méné) a v pribéhu této recese se pozvolna
snizovala.

Vyhlidky Portugalska na radné ukonceni zachranného
programu (v poloviné roku 2014) ale tak dobré nejsou.
Vynosy 10R statnich dluhopistd stale presahuji 6 %.
Implementaci zachranného programu jiz nékolikrat
zkomplikoval Ustavni soud, ktery zruSil néktera
schvalend Usporna opatfeni. Rizikem mizZe byt také
politicka podpora pro zachranny program (v Cervenci si

Portugalsko proslo mensi vladni krizi) a dalsi vyvoj
ekonomiky. HDP se sice ve 2. Ctvrtleti meziCtvrtletné
zvysil 0 1,1 %, tento rlst vSak pouze (technicky) ukondil
dva a p0Gl roku trvajici recesi, béhem niz se HDP
kumulativné sniZil o vice nez 7% Mira
nezaméstnanosti se sice jiz snizuje, ale zatim se drzi
nad hranici 16 %.

Graf A.1.3: Spready vii¢i némeckym dluhopisim
rozdil vynost 10R stdtnich dluhopisi dané zemé vaci 10R stdtnim
dluhopisiim Némecka, v p. b., primér mésice
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Rychle se zhorsujici ekonomicka situace na Kypru by
sice mohla pfinést problémy v implementaci taméjsiho
zachranného programu, dopad vyvoje na Kypru na
ostatni staty EA, potaimo EU, by vSak mél byt
minimalni. Kyperska ekonomika totiz tvofi pouze 0,2 %
HDP eurozony.

Rizikem pro dalSi vyvoj krize v eurozéné by se ale
mohla stat politicka situace v Itélii. NarQst napéti na
financnich trzich by také mohl pfinést vyvoj ve
Spanélském bankovnim sektoru. Jeho restrukturalizace
sice v zasadé probiha podle plavodnich pland, negativni
prekvapeni vsak s ohledem na situaci Spanélské
ekonomiky nemohou byt zcela vyloucena.

Vzhledem k silnym obchodnim vazbam na zemé EA by
pripadna eskalace krize v eurozéné pro CR znamenala
snizeni zahranic¢ni poptavky. Zprostiedkované by pak
mohla byt zasazena investi¢ni aktivita i vydaje na
koneénou spotiebu. Vyhodou CR vsak zGstava vysoce
odolny finanéni sektor a divéryhodna fiskalni politika.



Tabulka A.1.1: Hruby domaci produkt — rocni

rist ve stdlych cendch v %,s vyjimkou CR sezénné ocisténd data

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Svét 4,6 5,3 5,4 2,8 -0,6 5,2 3,9 3,2 2,9 3,6
USA 3,4 2,7 1,8 -0,3 -2,8 2,5 1,8 2,8 1,8 2,9
Cina 11,3 12,7 14,2 9,6 9,2 10,4 9,3 7,8 7,8 8,2
EU28 2,2 3,4 3,2 0,3 -4,5 2,0 1,7 -0,4 -0,1 1,2
EA12 1,8 3,3 2,9 0,2 -4,4 1,9 1,6 -0,6 -0,4 1,0
Némecko 0,8 3,9 3,4 0,8 5,1 3,9 3,4 0,9 0,6 1,8
Francie 1,9 2,7 2,2 -0,2 3,1 1,6 2,0 0,0 0,3 1,0
Spojené kralovstvi 3,2 2,8 3,4 -0,8 -5,2 1,7 1,1 0,1 1,2 2,0
Rakousko 2,8 3,8 3,7 0,9 -3,5 1,9 2,9 0,6 0,5 1,7
Mad‘arsko 4,1 3,9 0,1 0,7 -6,7 1,3 1,6 -1,8 0,3 1,3
Polsko 3,6 6,2 6,8 5,0 1,6 3,9 4,5 2,0 1,2 2,0
Slovensko 6,7 8,3 10,5 5,8 -4,9 4,4 3,2 2,0 0,9 2,2
Ceska republika 6,8 7,0 5,7 3,1 -4,5 2,5 1,8 -1,0 -1,0 1,3
Graf A.1.4: Hruby domaci produkt
rast proti pfedchozimu roku v %, sezénné ocisténd data
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Tabulka A.1.2: Hruby domaci produkt — Ctvrtletni

rast ve stdlych cendch v %, sezénné ocisténd data

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
USA mezitvrtletni 0,9 0,3 0,7 0,0 0,3 0,6 0,7 0,8
meziroéni 3,3 2,8 3,1 2,0 1,3 1,6 1,6 2,4
Cina mezictvrtletni 1,6 1,9 2,1 2,0 1,6 1,9 2,0 2,0
meziroéni 8,3 7,8 7,6 7,8 7,8 7,8 7,7 7,7
EU28 mezictvrtletni 0,0 -0,3 0,0 -0,4 0,1 0,3 0,2 0,2
meziroéni 0,1 -0,3 -0,5 -0,7 -0,8 -0,2 0,0 0,6
EA12 mezictvrtletni 0,1 -0,3 0,1 -0,5 0,2 0,3 0,2 0,2
meziro&ni 0,2 -0,6 -0,8 -1,0 -1,2 -0,6 -0,3 0,4
Némecko mezictvrtletni 0,7 0,1 0,2 -0,5 0,0 0,7 0,5 0,4
meziroéni 1,3 1,1 0,9 0,3 -0,3 0,5 0,8 1,6
Francie meziétvrtletni 0,0 -0,3 0,2 -0,2 0,1 0,5 0,2 0,2
meziroéni 0,4 0,1 0,0 -0,3 -0,5 0,4 0,4 0,8
Spojené kralovstvi mezictvrtletni 0,0 -0,5 0,6 -0,3 0,4 0,7 0,5 0,4
meziroéni 0,6 0,0 0,0 -0,2 0,2 1,3 1,2 2,0
Rakousko mezictvrtletni 0,4 0,2 0,1 -0,1 0,1 0,1 0,4 0,5
meziroéni 0,8 0,5 0,7 0,6 0,3 0,1 0,5 1,1
Mad'arsko mezictvrtletni -1,5 -0,5 0,0 -0,5 0,6 0,1 0,2 0,2
meziroéni -1,3 -1,7 -1,7 -2,5 -0,5 0,1 0,3 1,1
Polsko mezictvrtletni 0,3 0,0 0,4 0,1 0,2 0,5 0,4 0,4
meziro¢ni 3,5 2,1 1,7 0,8 0,7 1,2 1,2 1,5
Slovensko mezictvrtletni 0,4 0,3 0,2 0,1 0,2 0,3 0,3 0,4
meziroéni 2,9 2,3 1,9 1,0 0,8 0,8 0,9 1,2
Ceska republika mezictvrtletni -0,4 0,4 -0,3 0,3 -1,3 0,6 0,4 0,6
meziroéni -0,3 -0,9 -1,2 -1,4 -2,3 -1,3 -0,6 0,3
Graf A.1.5: Hruby domaci produkt — CR a sousedni staty
rast proti predchozimu roku v %, sezonné ocisténd data
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Graf A.1.6: Hruby domaci produkt — CR a sousedni staty
Q3 2008 = 100, sezénné ocisténd data
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Tabulka A.1.3: Svétové ceny vybranych komodit — rocni
ceny okamZitého doddni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Ropa Brent USD/barel 54,5 65,1 72,4 96,9 61,5 79,6 111,3 111,6 108 103
rastv % 42,6 19,6 11,1 34,0 -36,5 29,3 39,9 0,3 3,1 -4,9
Index v CZK 2005=100| 100,0 112,5 111,5 1239 884 116,1 150,4 167,0 162 156
rastv%| 33,7 12,5 -0,9 11,1 -28,6 31,4 29,5 11,0 -2,9 3,7
PSenice usp/t| 152,4 191,7 255,2 3259 223,4 223,7 316,2 313,3 297 253
rastv % -2,8 25,8 33,1 27,7 -31,5 0,1 41,4 -0,9 -5,3 -14,8
Index v CZK 2005=100| 100,0 118,3 140,2 150,7 117,1 116,4 152,8 168,1 159 138
ristv% 9,5 18,3 18,4 7,5 -22,3 -0,6 31,3 10,0 -5,2 -13,7
Tabulka A.1.4: Svétové ceny vybranych komodit — Ctvrtletni
ceny okamZitého doddni
2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predikce
Ropa Brent USD/barel 118,7 107,7 109,6 110,1 112,4 102,6 110,2 107
riastv % 12,6 -7,9 -3,2 0,7 -5,3 -4,8 0,5 -2,9
Index v CZK 2005=100 173,8 162,6 168,2 163,6 166,6 155,1 164,5 163
ristv % 20,9 7,5 12,5 4,1 4,1 -4,6 -2,2 0,5
PSenice usD/t 278,8 269,0 349,5 355,7 321,4 313,8 305,9 245
ristv % -15,6 -20,7 10,7 27,2 15,3 16,7 -12,5 -31,1
Index v CZK 2005=100 146,1 145,2 192,0 189,1 170,5 169,9 163,4 133
ristv % 9,4 7,4 28,6 31,5 16,7 17,0 -14,9 -29,5
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Graf A.1.7: Dolarova cena ropy
USD/barel
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Graf A.1.8: Korunové indexy svétovych cen vybranych komodit
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A.2 Fiskalni politika

Hospodareni vladniho sektoru skoncilo v minulém roce
deficitem ve vysi 4,4 % HDP. Oproti roku 2011 se sice
jednalo o vyrazné zhorseni, vysledek byl ale ovlivnén
dvéma jednorazovymi operacemi (financni Cast
majetkového vyrovnani s cirkvemi a neuznané
refundace prostfedk( z EU) v celkové vysi 71 mlid. K¢.
Po ocisténi o tyto vlivy by byl deficit o0 0,6 p. b. nizsi nez
v roce 2011, tj. 2,6 % HDP. Ve strukturdinim vyjadieni je
pritom kvali vyrazné vyssi zaporné produkéni mezere
vroce 2012 zlepSeni hospodareni jesté o néco
znatelnéjsi. Za timto vyvojem stdla jak celd fada
diskre¢nich zmén (napft. zvyseni redukované sazby DPH
o 4p.b.), tak i dspornd politika predevsim
v mezispotifebé vladniho sektoru. V neposledni fadé
k vysledku prispél pokles investi¢nich vydaja, ktery byl
kofinancované Evropskou unii (vliv na saldo pouze
ve vysi narodniho financovani).

V roce 2013 ocekdvame dosaZzeni deficitu vladniho
sektoru ve vysi 2,9 % HDP. V porovndni s deficitem
lonského roku, ocisténym o vySe uvedené jednorazové
operace, by se tak jednalo o zhorSeni. Horsi meziroc¢ni
vysledek by mél byt zplsoben zejména prohloubenim
zaporné produkéni mezery, ktera dale sniZzuje danové
prijmy. Saldo vladniho sektoru ocisténé o vliv cyklu
véetné jednordzovych a prechodnych operaci by mélo
byt obdobné jako v roce 2012, tj. zhruba 1,5 % HDP.

Odhad deficitu pro rok 2013 byl oproti cervencové
predikci zvysen o 0,1 p. b. Na ptijmové strané doslo ke
snizeni odhadu dariovych pfijmi o 0,2 % HDP (nizsi
vyvoj se ocekava jak u dani z vyroby a dovozu, tak u
dlchodovych dani). Pfispévky na socidlni zabezpeceni
jsou ocekdvany pfiblizné ve stejné vysi jako v minulé
predikci, vyrazny je ovSem rozdil tykajici se prostredki
vyvazanych do druhého — fondového — dichodového
pilite. Zatimco pUvodni odhady ocekavaly pfiblizné
6 mld. K¢, skutec¢na velikost bude pravdépodobné
relativné zanedbatelnd a v fadu pouze stovek miliond.
Predpoklad vyse akrudlnich pfijmovych dotaci z EU
zachovavame.

Na vydajové strané doslo k nejvyraznéjsi zmeéné
v oblasti socidlnich vydaji, kdy byl konzervativné
navySen predpoklad ohledné vyplacenych socidlnich
transfer(. Hlavnim ddvodem je vyraznéjsi narlst davek
v hmotné nouzi (pfedevsim prispévkd na bydleni
a Zivobyti). Vyssi jsou také davky péstounské péce
v souvislosti s novelou zdkona o socidlni ochrané déti.
Celkové by tak sociadlni davky oproti minulému roku
mély vzrist o 4,3 %. Zménén byl zaroven odhad rlstu
mezd a platQ ve vladnim sektoru, kdy aktuaini predikce,
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predevsim na zakladé vyvoje v prvnich dvou ctvrtletich
tohoto roku, ocekava rlst o 2 % (plvodné byla témér
stagnace).

K Usporam na vydajové strané oproti plvodnimu
odhadu dodlo primarné u mezispotieby, kde CSU
revidoval Udaje za rok 2012 smérem dol(, a pokles
ocekavany i naturalni socialni davky (platby zdravotnich
pojistoven za zdravotni péci), které jsou projevem
poklesu nakladd na zdravotni péci a v mensi mife i
administrativnich Uspor zdravotnich pojistoven. Snizen
byl rovnéZ odhad drokovych nakladl, které patrné
tento rok dokonce poklesnou. Hlavnim dlvodem je
Cerpani rezervy prostfedkd ziskanych emisi z minulych
let, kdy je financovani deficitu kryto snizenim
penéZnich prostfedkd na Gcétech.

Aktudini predikce deficitu v sobé zahrnuje pfijmy
z prodeje emisnich povolenek ve vysi 1,7 mld. K¢
(pGvodni odhad s nimi nepocital) a je v ni obsazen i
odhad neuznanych refundaci prostredk(l z EU ve vysi
1,6 mld. K¢ (v minulé predikci neuvaZovano). V predikci
neni zahrnut prodej LTE licenci, ktery s nejvétsi
pravdépodobnosti bude prijmem roku pfistiho.
Predikce je sestavena konzervativné a pfipadna rizika
smérem k dalSimu zhorseni vidime jako velmi mala.

Ocekavame, ze dluh vladniho sektoru v pomérovém
vyjadfeni mirné poklesne na 46,1 % HDP. Hlavnim
dlvodem je pouziti rezerv prostfedkd ziskanych emisi
dluhopist v minulych letech. Velmi pozitivné plsobi
i dobry vysledek pokladniho plnéni statniho rozpoctu,
zejména pak prostfedky z fondl kohezni politiky EU
pfindsejici dodatecnou likviditu. Ve struktufe dluhu
dochazi hlavné k poklesu statnich pokladni¢nich
poukazek.

Oproti minulym ddajim revidoval CSU dluh sektoru
vladnich instituci za roky 2009-2012. Zajistény dluh
emitovany v cizi méné je nové ocenény smluvnim
kurzem pfislusného derivatu, coz vedlo ke zvyseni
urovné vladniho dluhu v minulych letech o
13-16 mld. K¢.

V souladu s navrhem statniho rozpoctu a rozpoctu
statnich fondl na rok 2014 a aktualizaci ¢astek
strednédobého vydajového ramce je pro rok 2014
odhadovan deficit vliadniho sektoru ve vysi 2,9 % HDP.
Deficit by mél byt tvofen pravé zejména saldem
statniho rozpoctu a strukturdlné by mél pusobit mirné
stimulacné. Dluh sektoru vladnich instituci by mél
vzrist 0 1,9 p. b. na 47,9 % HDP.



Graf A.2.1: Dekompozice salda vladniho sektoru Graf A.2.2: Dluh vladniho sektoru
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Tabulka A.2.1: Saldo a dluh

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predb. Predikce Predikce

saldo vladniho sektoru *! % HDP -3,2 -2,4 -0,7 -2,2 -5,8 -4,7 -3,2 -4,4 -2,9 -2,9
mid. K& -101 -80 -27 -86 -218 -179 -122 -170 -112 -112

Cyklicka slozka salda % HDP -0,3 0,4 1,0 0,9 -1,4 -0,8 -0,2 -0,6 -1,2 -1,0
Cyklicky ocisténé saldo % HDP -2,9 -2,7 -1,7 -3,1 -4,4 -3,9 -3,0 -3,8 -1,7 -1,8
Jednorazové operace % HDP -1,5 -0,7 -0,3 -0,1 0,0 0,0 -0,2 -2,1 -0,2 0,2
Strukturalni saldo % HDP -1,4 -2,0 -1,4 -3,0 -4,5 -4,0 -2,8 -1,7 -1,5 -2,0
Fiskalni asili 2 proc. body 0,1 -0,6 0,6 -1,6 -1,5 0,5 1,2 1,0 0,2 -0,5
Uroky % HDP 1,1 1,1 1,1 1,0 1,3 1,3 1,4 1,5 1,4 1,5
Primarni saldo % HDP -2,2 -1,3 0,4 -1,2 -4,5 -3,4 -1,8 -3,0 -1,5 -1,4
Primarni cyklicky ocisténé saldo % HDP -1,9 -1,7 -0,6 2,1 -3,2 -2,6 -1,6 -2,4 -0,3 -0,3
Dluh vladniho sektoru % HDP 28,4 28,3 27,9 28,7 34,6 38,4 41,4 46,2 46,1 47,9
Zménadluhové kvéty proc. body -0,5 -0,1 -0,3 0,8 5,9 3,8 3,0 4,8 -0,1 1,9
mid. K& 885 948 1023 1104 1299 1454 1583 1775 1775 1880

Pozn.: Vlddni dluh je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti s vyloucenim
finanénich derivati a uvéry (pajcky). Viddni dluh je vyjddien v nomindini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value).
Vladni dluh je konsolidovan, tzn. zdvazky odpovidajici finanénim aktiviim jinych subjekti v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny.
U Cisté pujcky (+)/vypajcky (-) sektoru vlddnich instituci véetné drokovych derivdtu.

2 Meziroéni zména strukturdiniho salda.
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A.3 Meénova politika a financni sektor

Ménova politika

Primarnim nastrojem ménové politiky je limitni
urokova sazba pro 2T (dvoutydenni) repo operace. Ta
se jiz od listopadu 2012 nachdzi na historickém
i technickém minimu 0,05% a i pres soucasné
ekonomické oZivovani na této hladiné zlstane zfejmé
i nadale. Urokovy diferencial mezi CR a EA na konci
3. Ctvrtleti 2013 setrval na —0,45 p. b., vlici USA pak na
-0,20 a% 0,05 p. b.

Jiz del$i dobu se diskutuje o moZnosti devizovych
intervenci ze strany CNB, které by mély piispét
k oslabeni koruny. Vzhledem k postupnému zlepSovani
makroekonomického vyvoje je sice tato moznost stale
méné pravdépodobnd, nelze ji ale zcela vyloucit. Toto
riziko neni souc¢dsti hlavniho scénare.

Financni sektor a Urokové sazby

V primeéru za 3. ¢tvrtleti 2013 dosahla 3M (tfimésicni)
sazba PRIBOR 0,45 % (shoda s predikci). Pro cely rok
2013 predikujeme pramérnou hodnotu 0,5 % (beze
zmeény), stejné jako pro rok 2014 (beze zmeény).

Ukazatel nejistoty na mezibankovnim trhu, méreny
spreadem mezi 3M PRIBORem a 2T repo sazbou,
zQstava stabilni na hodnotach kolem 0,40 p. b.

Dlouhodobé urokové sazby by diky divéryhodnosti
fiskalni politiky mély zdstat na nizké Grovni, da se vsak
ocCekavat mirnd korekce soucasnych nebyvale nizkych
Urovni. Vzhledem k tomu, Ze je rating CR stabilné na
dobré investicni Urovni — Standard & Poor’s AA-,
Moody’s A1, Fitch Ratings A+ (u vSech je nadale stabilni
vyhled), Ize ocekdvat dalSi Uspésné emise vladnich
dluhopis(.
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Ocekavame, Ze vynos do splatnosti 10R statnich
dluhopisti letos v priméru dosahne 2,1 % (proti 2,0 %),
v roce 2014 pak 2,4 % (proti 2,2 %).

CNB v Cervenci provedla dalsi Setfeni o Gvérovych
podminkach a standardech bank. Vyplyva z néj, Ze
banky ve 2. Ctvrtleti 2013 zpfisnily Uvérové standardy
u viech sektorl Uvérového trhu. Pro 3. ¢tvrtleti 2013 se
ocekavalo dalsi zpfisnéni Uvérovych standardd u Gvérd
nefinanénim podniklm, u Gvérd na bydleni naopak
jejich dalsi uvolnéni. U spotrebitelskych Gvérd banky
zménu v Uvérovych standardech neocekavaly.

Urokové sazby z vkladd se ve 2. ¢tvrtleti 2013 mirné
snizily, a to na 1,0% u vkladd domacnosti, resp. na
0,4 % u vklad( firem. Pokracoval také pokles trokovych
sazeb z UvérG domacnostem i nefinanénim podnikim
(viz tabulka A.3.2). Tempo zadluZovani domdacnosti je
i nadale nizké. Rast celkovych Uvérli domacnostem je
taZen v zasadé pouze rdstem uvérl na bydleni, objem
Gvérl na spotiebu v poslednim obdobi stagnuje. Uvéry
nefinanénim podnikim stagnuji, coz spolu se stale
pokracujicim narlstem jejich vkladl svéd¢i o slabé
investi¢ni aktivité.

Situace ohledné avérl v selhani je nadale stabilizovana.
Jejich podil dosahl ve 2. ¢tvrtleti 2013 u domacnosti
5,2 % (meziro¢né beze zmény), u nefinanc¢nich podnikd
mirné vzrostl na 7,6 % (mezirocné 00,3 p. b. méné).
Lze konstatovat, Ze se nedavna ekonomicka recese na
uvérech v selhani vyrazné negativné neprojevila.

Index prazské burzy PX se na konci zafi pohyboval
mirné nad hodnotou 950 bodl, coZ predstavuje
srovnatelnou hodnotu oproti shodnému obdobi roku
2012.



Tabulka A.3.1: Urokové sazby, vklady a tvéry — ro¢ni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Repo 2T CNB (konec obdobi) v%p.a. 2,00 2,50 3,50 2,25 1,00 0,75 0,75 0,05
Hlavni refinancni sazba ECB (konec obdobi) v%p.a. 2,25 3,50 4,00 250 100 1,00 1,00 0,75
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec obdobi) v%p.a. 4,25 525 425 0,25 025 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M v%p.a. 2,01 2,30 3,09 4,04 2,19 1,31 1,19 1,00 0,5 0,5
Dlouhodobé turokové sazby 2 v%p.a. 3,51 3,78 4,28 4,55 4,67 3,71 3,71 2,80 2,1 2,4
Domadcnosti — MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z uvéra v%p.a. 7,53 6,93 6,63 6,81 7,00 7,00 6,83 6,46
—UGvéry rastv % 32,6 32,1 31,7 28,9 16,3 8,7 6,5 4,9
—uvéry (bezuvéra nabydleni) ristv% 28,6 28,3 27,3 25,3 19,1 8,3 6,8 1,4
—vklady ristv % 5,2 7,3 10,6 9,4 10,5 5,4 5,0 4,7
—podil avéra v selhani V% 4,2 3,7 3,2 3,0 3,7 4,8 5,3 5,2
—pomér tvérl ke vkladim v% 33 40 48 57 60 61 62 65
—pomér uvérd ke vkladim (eurozéna) v% 94 99 99 94 89 90 90 87
Nefinanéni podniky — MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z avért v%p.a. 4,27 4,29 4,85 5,59 4,58 4,10 3,93 3,69
—UGvéry rastv % 10,3 13,9 16,7 17,5 0,2 -6,5 3,3 2,5
—vklady ristv % 4,5 10,9 13,2 5,3 -1,7 4,8 0,9 8,2
—podil avéru vselhani v% 5,7 4,5 3,8 3,6 6,2 8,6 8,5 7,7
—pomér uvérl ke vkladim V% 113 117 120 134 137 123 126 122
—pomér uvérd ke vkladiim (eurozéna) v% 290 292 296 315 315 294 286 273
& Vynos 10letych stdtnich dluhopisti pro konvergenéni ticely podle statistiky CNB.
Tabulka A.3.2: Urokové sazby, vklady a tvéry — ¢tvrtletni
2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Repo 2T €NB (konec obdobi) v%p.a. 0,75 0,50 0,50 0,05 0,05 0,05 0,05
Hlavni refinancni sazba ECB (konec obdobi) v%p.a. 1,00 1,00 0,75 0,75 0,75 0,50 0,50
Hlavni refinancni sazba Fed (konec obdobi) v%p.a. 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M v%p.a. 1,20 1,23 0,98 0,59 0,50 0,46 0,45 0,5
Dlouhodobé urokové sazby Y v%p.a. 3,34 3,31 2,46 2,09 1,98 1,88 2,3 2,3
Domadcnosti — MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z avéra v%p.a. 6,59 6,51 6,42 6,31 6,21 6,09
—ulvéry ristv % 5,6 51 4,5 4,1 3,7 3,9
—uvéry (bez uvérh na bydleni) ristv % 3,9 1,5 0,6 -0,3 -0,4 0,1
—vklady ristv % 5,5 4,4 4,2 4,4 4,1 3,5
—podil avéra v selhani v % 5,0 5,2 5,2 5,2 5,2 5,2
—pomér uvérd ke vkladim v% 64 64 65 65 64 65
—pomér tvért ke vkladiim (eurozéna) v% 88 88 87 86 85 84
Nefinanéni podniky-MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z uvérd v%p.a. 3,87 3,86 3,67 3,37 3,27 3,23
—UGvéry ristv % 4,1 1,9 2,0 1,9 2,3 0,3
—vklady ristv % 7,8 11,6 8,3 5,2 4,8 1,9
—podil avéru v selhani v % 8,1 7,9 7,6 7,5 7,4 7,6
—pomér uvérl ke vkladim v % 125 120 124 118 122 119
—pomér uvérd ke vkladim (eurozéna) v% 282 280 274 257 257 253

& Vynos 10letych stdtnich dluhopisti pro konvergenéni ucely podle statistiky CNB.
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Graf A.3.1: Urokové sazby
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Graf A.3.5: Pomér uvéru ke vkladim — domacnosti
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Graf A.3.2: Uvéry
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Graf A.3.4: Uvéry
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Graf A.3.6: Pomér uvérl ke vkladim — firmy
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Graf A.3.7: Pomér bankovnich tuvéri domacnostem k HDP

z ro¢nich klouzavych uhrnd, v %
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A.4 Sménné kurzy

Slaba rdstova vykonnost ceské ekonomiky a zdporny
urokovy diferencial vici EA vedly k tomu, Ze se v roce
2011 zastavil dlouhodoby trend posilovani sménného
kurzu ceské koruny vici euru. Po oslabeni v roce 2012
(mezirocné v prdméru o 2,2 %) koruna za tfi Ctvrtleti
letosniho roku dale oslabila v prdméru o 2,4 %.
K tomuto vyvoji pfispély i slovni intervence ze strany
CNB, sméfujici k uvolné&ni ménovych podminek (viz
kapitola A.3).

S ohledem na absenci apreciacnich tlakl na kurz ¢eské
koruny k euru jsme pro horizont predikce i vyhledu
prijali technicky predpoklad stability kurzu na drovni
praméru 2. a 3. Ctvrtleti 2013, tedy 25,8 CZK/EUR.
V ptipadé eskalace dluhové krize v eurozdéné nejsou
vylouceny vyrazné pohyby kurzu obéma sméry.
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Graf A.4.1: Sménny kurz CZK/EUR
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Tabulka A.4.1: Sménné kurzy — roc¢ni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Nominalni sménné kurzy:
CZK / EUR ro¢niprimér| 27,76 24,96 26,45 25,29 24,59 25,14 258 25,8 258 25,8
zhodnoceniv % 2,1 11,3 -5,6 4,6 2,8 -2,2 -2,4 -0,3 0,0 0,0
CZK / USD ro¢niprimér| 20,31 17,06 19,06 19,11 17,69 19,59 19,6 19,9 19,9 19,9
zhodnoceniv % 11,3 19,0 -10,5 0,3 8,0 9,7 0,2 -1,2 0,0 0,0
Nominalni efektivni sménny kurz ") primér 2010=100 90,6 101,2 98,0 100,0 103,1 99,5 98 98 98 98
zhodnoceniv % 2,7 11,7 -3,2 2,1 3,1 -3,5 -1,6 -0,2 0,0 0,0
Redlny sménny kurzviiéi EA12”  pramér2010=100 92,1 102,5 98,0 100,0 100,7 98,8 96 94 924 93
zhodnoceniv % 3,1 11,3 -4,4 2,1 0,7 -1,9 -2,9 -1,5 -0,6 -1,0
Realny efektivni sménny kurz® pramér 2010=100 88,7 102,2 98,1 100,0 102,4 100,1
(Eurostat, deflovdno CPI, vici 37 zemim) zhodnoceniv % 2,9 15,1 -4,0 2,0 2,4 -2,2
Y Index agregujici sménné kurzy na zékladé vah zahranicniho obchodu.
7 Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno defldatory HDP.
¥ Index propocitdvany Eurostatem, soucdst tzv. scoreboardu pro analyzu makroekonomickych nerovnovdh.
Tabulka A.4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Nominalni sménné kurzy:
CZK / EUR pramér tvrtleti 25,08 25,26 25,07 25,17 25,57 25,83 25,85 25,8
zhodnoceniv % -2,8 -3,7 -2,7 0,4 -1,9 -2,2 -3,0 -2,6
CzZK / USD pramér Ctvrtleti 19,14 19,73 20,07 19,42 19,37 19,78 19,52 19,9
zhodnoceni'v % -6,9 -14,3 -13,9 3,3 -1,2 -0,3 2,8 -2,3
Nominalni efektivni sménny kurz 1) pramér2010=100 100,2 99,2 99,3 99,2 98,4 97,6 97,8 98
zhodnoceniv % 3,2 -4,8 -4,5 -1,3 -1,7 -1,7 -1,4 -1,6
Realny sménny kurzviidi EA122  pramér2010=100 98,6 98,4 99,0 99,1 96,9 96,5 95 95
zhodnoceniv % -1,8 -3,1 -2,6 0,1 -1,7 -2,0 -4,1 -3,8
Realny efektivni smé&nny kurz* priimér 2010=100 101,4 99,9 99,7 99,3 99,6 98,5
(Eurostat, deflovdno CPI, viici 37 zemim) ~ zhodnoceniv % 1,7 3,3 3,5 0,5 1,7 -1,4

Y Index agregujici sménné kurzy na zékladé vah zahranicniho obchodu.
7 Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno defldatory HDP.
¥ Index propocitdvany Eurostatem, soucdst tzv. scoreboardu pro analyzu makroekonomickych nerovnovdh.
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Graf A.4.2: Nominalni sménné kurzy
Ctvrtletni praméry, pramér 2010 = 100 (pravd osa)
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Graf A.4.3: Realny sménny kurz vici EA12
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Graf A.4.4: Realny sménny kurz viéi EA12
rozklad meziro¢niho pfirdstku na prispévek nomindlniho kurzu a diferencidlu deflatord HDP, rist indikuje redlné zhodnoceni, procentni body
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A.5 Strukturalni politiky

Vlada Jitiho Rusnoka, kterd byla prezidentem CR
jmenovana 10. ¢ervence 2013, pro nevysloveni divéry
dne 13. srpna 2013 podala demisi.

Dne 28.srpna 2013 byla prezidentem CR rozpusténa
poslaneckd  snémovna, <¢imz bylo  ukonceno
projednavani vsech neschvalenych zdkonl (mj. zakon
odani z nabyti nemovitych véci, zdkon o zméné
danovych zdkonl v souvislosti s rekodifikaci
soukromého prava hmotného, zakon o stavebnim
spofeni, novela zdkona o spofitelnich a uavérnich
druistvech ¢i zakon o rozpoctové odpovédnosti).
Nékteré zdkony vsak byly pozdéji v upravené podobé
schvéleny senatem ve formé zakonného opatreni.

Podnikatelské prostiedi

Dne 2.srpna 2013 nabyla uc€innosti novela zakona
o pojistovani a financovani vyvozu se statni
podporou, jeZz by méla podpofit export. Dle nové
pravni dpravy mohou komercni banky poskytovat
Ceskym exportérlim Uvéry, u nichZ je Urokova sazba po
celou dobu jejich Cerpani a splaceni fixovana. Pokud
béhem této doby urokova sazba na mezibankovnim
trhu vzroste, rozdil bance uhradi stat. V pripadé
poklesu urokové sazby pak banky rozdil statu vrati.
Sazba Uvéru bude stanovena na zakladé sazby CIRR
(Commercial Interest Reference Rate) zverejriované
OECD, jez je povaZzovana za minimalni sazbu
nepredstavujici nedovolenou verejnou podporu
soukromym subjektim.

Navrh zakonného opatfeni, kterym se méni zakon
o verejnych zakazkach schvdlil senat 10. fijna 2013.
Navrh rusi institut osoby se zvlastni zpUsobilosti
a zvysSuje limit pro verejné zakazky malého rozsahu na
2 mil. K¢ u doddvek a sluzeb a na 6 mil. K¢ u stavebnich
praci. V neposledni fadé zavadi novy mechanismus
nového ¢i opakovaného zadavani verfejné zakazky, jejiz
zadani bylo zruseno z dlvodu, Ze zadavateli byla
doruena nebo zbyla k hodnoceni pouze jedna
nabidka. Predpokladana ucinnost navrhu je k 1. lednu
2014.

Dané

Z dlvodu komplexni zmény soukromého prava novym
Obcanskym zakonikem schvalil senat dne 10. fijna 2013
navrh zakonného opatieni o zméné darnovych zakonu
v souvislosti s rekodifikaci soukromého prava.
pfindsi fadu terminologickych
i vécnych zmén a soucasné zavadi potiebné zmény
v souvislosti se zfizenim jednoho inkasniho mista,

Zakonné opatreni
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pricemz plné spusténi jednoho inkasniho mista se
predpoklada 1. ledna 2015.
Mezi hlavni zmény patii prodlouzeni I|hity pro

osvobozeni pfijm0 fyzickych osob z prodeje cennych
papir z 6 mésich na 3 roky, pficemZ bude zaveden
ro¢ni limit 100 000 K¢ pro osvobozeni pfijma z prodeje
cennych papir, jeZ nejsou soucasti obchodniho
majetku. Hranice osvobozeni u pfijm0 z ptileZitostnych
¢innosti nebo z pfrilezitostného pronajmu movitych
véci, ktera neni provozovana podnikatelem, bude
zvySena z 20 000 K¢ na 30 000 K¢. Prijmy nepodléhajici
verejnym pojistnym (dohody o provedeni prace) budou
samostatnym zakladem dané pro dan vybiranou
srazkou zvlastni sazbou, pficemz hranice mésicniho
pfijmu bude zvySena z 5000 K& na 10 000 K¢. Darové
zvyhodnéni na dité bude omezeno na rezidenty z EU,
Norska a Islandu. Odpocet od zdkladu dané bude
umoznén i v pfipadé pofizeni vysledk( vyzkumu
avyvoje od vyzkumnych organizaci. Maximalni limit
pro odpocet darli na verejné prospésné ucely bude
u fyzickych osob zvySen na 15 % a u pravnickych osob
sjednocen na 10%. V ramci podpory exportu pak
budou rozSifeny moZnosti zahrnovani hodnoty
nesplacenych pohledavek do danovych nédkladd, a to az
do vyse prijatého pojistného plnéni. Predpokladana
ucinnost zakonného opatieni je od 1. ledna 2014.

V souvislosti s komplexni zménou soukromého prava
schvalil sendt dne 9.ftijna 2013 navrh zdkonného
opatfeni o dani z nabyti nemovitych véci, jez by mélo
vést ke snizeni administrativni zatéze danovych
poplatnikd i statu. Navrh rusi zdkon o dani dédické,
dani darovaci a dani z prfevodu nemovitosti pfi
zachovani zdanéni Uplatnych prevodd nemovitosti
v podobé zdanéni nabyvani nemovitych véci. V pfipadé
béZznych transakci na zakladé kupnich a sménnych
smluv zUstava poplatnikem dané prevodce, nicméné
smluvnim stranam bude umoZnéno zvolit si
poplatnikem i nabyvatele. V ostatnich pfipadech je
poplatnikem nabyvatel. Navrh rovnéZz snizi pocet
pfipadd povinného predkladani znaleckych posudki
podle ocenovacich predpisG o zjisténé cené
nemovitych véci a celkové omezi rozsah pisemnosti, jez
budou poplatnici povinni k danovym pfiznanim
prikladat. Zakonné opatfeni by mélo nabyt ucinnosti
k 1. lednu 2014.

Financni trhy

Dne 19.srpna 2013 nabyla ucinnosti novela zdkona
o investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech,
jez by méla podpofit atraktivitu podnikani na ceském



kapitdlovém trhu. Mezi hlavni zmény patii rozsireni
okruhu pfipustnych pravnich forem pro investi¢ni fondy
a zavedeni oddélené Upravy povinnosti
obhospodarovatele a administratora.
Obhospodarovatel bude vykondvat vlastni portfolio
management a souvisejici fizeni rizik, zatimco
administrator pouze administrativni ¢innosti souvisejici
s obhospodarovanim investi¢niho fondu.

Trh prace

Dne 1.srpna 2013 nabyla ucinnosti novela zakoniku
prace, ktera by méla pfispét k liberalizaci prostiedi
v oblasti smluv na dobu urcitou. V pfipadé vazinych
provoznich divod( ¢i dlvodd spocivajicich ve zvlastni
povaze prace (kultura nebo sezénnost v zemédélstvi
ave stavebnictvi) novela umoZnuje opakované
zaméstnavani na dobu urcitou bez omezeni, nemusi tak
byt dodrzena doba 3 let od skonceni predchoziho
pracovniho poméru na dobu urcitou. Pro osoby starsi
18 let novela rovnéz zkratila narok na odpocinek mezi
pracovnimi sménami z 12 na 11 hodin.
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Energetika

Novela zakona o podporovanych zdrojich energie, jez
nabyla ucinnosti dne 2.fijna 2013, by méla vést
ke snizeni financni zatéZze pro spotrebitele elektfiny
i statni rozpocet a soucasné zvysit predvidatelnost
budouci vyse ceny. Dle nové pravni Upravy bude
ukonéena podpora vyroby elektfiny z obnovitelnych
zdroji uvedenych do provozu po 1.lednu 2014.
Podpora bude zachovana pouze pro -elektrarny
uvedené do provozu do 31. prosince 2014 v pfipadé, ze
jim bylo udéleno povoleni stavby pfed dnem ucinnosti
novely.

Novela rovnéZ stanovuje maximalni vysi poplatku na
podporované zdroje energii hrazeného spotrebiteli na
495 KE/MWh, zbylé poZzadované mnoiZstvi financénich
prostiedkll bude narokovdno pfimo ze statniho
rozpoctu. V neposledni radé pak novela od 1.ledna
2014 prodluZuje soldrni dan po celou dobu Zivostnosti
soldrnich elektraren, jez byly uvedeny do provozu
v roce 2010 a jejichZ vykon presahuje 30 kW.



A.6 Demografie

V Ceské republice Zilo na podatku cervence 2013
celkem 10,513 mil. lidi, proti pocatku roku doslo

vrv.

kombinaci zaporného pfirozeného pfrirlGstku (pfi
mezirocnim poklesu porodnosti) a témér nulového

salda migrace.

Podle stiedni varianty nové Demografické projekce CSU
by CR méla v nejblizich letech dosahnout populaéniho
vrcholu za obdobi po 2.svétové valce. Dlouhodobé
tendence vyvoje populace v CR v navaznosti na
legislativné zakotvené prodluzovani statutarniho véku
odchodu do dichodu jsou popsany v boxu A.6.

Graf A.6.1: Vékové skupiny
strukturni podily v %
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V ramci vékové struktury od roku 2008 razantné kles3,
a naddle bude témér jisté klesat, podil populace
ve véku 15-64 let (viz graf A.6.1). Spodni hranici této
vékové kategorie prekracuji slabé
ro¢niky narozené koncem devadesatych let, zatimco
populacné silnd generace narozena v letech po
skonceni 2. svétové valky se postupné zarazuje mezi

pocetné velmi

seniory.

Graf A.6.2: Pocet obyvatel CR ve véku 15-64 let

podle VSPS, meziroéni pfirtstky na Ctvrtletnich priimérech v tis.
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V absolutnim vyjadreni se populace v produktivnim
véku sniZuje o cca 70 tis. lidi ro¢né (viz graf A.6.2), coz
v relativnim vyjadfeni predstavuje pokles o 1,0%
rocné. dopady této situace jsou
podrobnéji popsany v kapitole B.1.

Ekonomické

Naopak strukturni podil obyvatel starSich 64 let na
celkové populaci na pocatku roku 2013 dosahl 16,8 %
arocné se zvySuje o 0,5p.b. Pocet i podil senior
v populaci tak v disledku demografické struktury a
dalsiho pokracovani intenzivniho procesu prodluzovani
stfedni délky Zivota vyrazné roste.

Graf A.6.3: Stifedni délka Zivota
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V 1.pololeti 2013, obdobné jako v roce 2012,
pokraCovala stagnace poctu starobnich ddchodcl.
Domnivame se vsak, Ze jde o docasnou zéleZitost, ktera
kompenzuje bezprecedentni narlst v roce 2011
(viz graf A.6.5), kdy potencidlni budouci dichodci
optimalizovali sv(lj odchod do dlchodu pfi zméné
pravidel urovani jeho vyse.

Nadale pokracuje narlst poctu dichodcl v kraceném
dichodu po predasném odchodu, zatimco pocet
dlichodcl s narokem na plny ddchod od 2. Ctvrtleti
2012 meziro¢né klesa.



Box A.6: Demograficka projekce €SU 2013

CsU vydal v €ervenci 2013 po ¢Etyfech letech novou Projekci obyvatelstva CR. Zakladnimi vstupnimi Gdaji nové projekce
jsou pocty obyvatel CR podle pohlavi a jednotek véku k 1. 1. 2013, které navazuji na vysledky S¢itani lidu, domt a bytl
2011. Oproti predchozi projekci je v Projekci 2013 prodlouzeno projektované obdobi o dalSich 35 let na rok 2100, resp.
k 1. 1. 2101. Projekce tak zachycuje Uplnou budoucnost prakticky vsech dnes Zijicich generaci. Projekce je zpracovana
ve tfech tradic¢nich variantach (nizka, stfedni a vysoka). Stfedni varianta je povaZovana jako nejpravdépodobnéjsi,
nicméné jeji vysledky je treba interpretovat nikoli jako predpovéd, ale spiSe ve smyslu vymezeni stfedu pdsma
ocekavaného vyvoje daného krajnimi variantami.

Cilem projekce je nastinit smér budouciho populacniho vyvoje a ukazat zejména na zmény ve vékovém sloZeni, které
jsou neodvratitelné a které budou v pripadé CR velmi vyrazné. Projekce, jejim? objektivnim rysem je neurcitost, viak
nemuze predvidat nahlé plsobeni vnéjsich vlivl, napf. hluboké ekonomické krize, atraktivitu mezinarodni migrace,
zmény v systému socialnich opatfeni, smér a miru pokroku ve zdravotnictvi ¢i epidemie nemoci, které mohou
kratkodobé ¢i sttrednédobé ovlivnit Groven umrtnosti, plodnosti ¢i migracnich tokd. Proto je nutné vysledky projekce
chapat vidy podminéné a interpretovat je ve vztahu k vstupnim parametrdm.

V zdkladnich trendech jednotlivych slozek budouciho populaéniho vyvoje se nova projekce pfilis nelisi od téch, se
kterymi uvaZovala minuld projekce z roku 2009. Projekce pocita s dalSim snizovanim hladiny dmrtnosti, v dlouhodobém
pohledu s kladnym migra¢nim saldem a ve stfedni a vysoké varianté se zvySenim urovné plodnosti.

Graf 1: Pocet obyvatel Graf 2: Roéni pfirGistek poctu obyvatel
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Zakladnim vystupem z projekce obyvatel je pocetni velikost populace a jeji sloZzeni podle pohlavi a véku v jednotlivych
letech. V letech 1994-2002 se po desetiletich riistu pocet obyvatel Ceské republiky snizoval, vétsinou v dasledku
pfirozené zmeény. V roce 2003 se situace vratila zpét a pocet obyvatel se znovu zacal zvySovat diky pozitivnimu saldu
zahrani¢ni migrace. Od roku 2006 pocet narozenych déti prevySuje pocet zemrelych osob, i tak je nadale zvySovani
celkového poctu obyvatel predevsim vysledkem kladného salda zahrani¢ni migrace, které vsak v poslednich letech
vyrazné pokleslo.

Naplni-li se predpoklady budouciho vyvoje plodnosti, imrtnosti a migrace, pocet obyvatel CR dosdhne svého maxima za
obdobi po 2. svétové valce v nejblizsich letech a v blizké budoucnosti nastane populacni Ubytek. Podle stfedni varianty
by mél po&et obyvatel CR do roku 2100 klesnout k 7,6 mil., co? by odpovidalo populaci na dne$nim Gzemi CR okolo roku
1870.

24




Graf 3: Uhrnné plodnost Graf 4: Nadéje dofiti p¥i narozeni
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Predpoklad nové projekce o vyvoji plodnosti je ve srovnani s predchozi projekci méné optimisticky. Uhrnnd plodnost
dosahla v roce 2012 hodnoty 1,45 ditéte na jednu Zenu a byla niZsi nez v roce 2008 (1,50 ditéte na jednu Zenu).
Ve stfedni varianté projekce je zakotven predpoklad postupného, avsak nepfilis vyrazného, zvySovani plodnosti na
hodnotu 1,56 pfi pokracovani soucasné tendence zvysovani primérného véku matek v pocatecnim obdobi projekce.
Dlouhodobé nizka plodnost (viz graf 3) hluboko pod hodnotou (2,04) zajistujici nulovy ptirozeny pfirlistek se nemdze
neodrazit v Ubytku poctu obyvatel.

Predpoklady nadéje dofZiti jsou obdobné jako v predchozi projekci. Ve stfedni varianté se ocekava rast stredni délky
Zivota ze soucasnych 75,0 let u muz( a 80,9 let u Zen na 79,5/85,1 let v roce 2030, a dale, jiz pozvolnéji, na 83,0/88,0 let
v roce 2050. Do konce projekéniho obdobi by se stfedni délka Zivota navysila u muzd na 86,6 let, u Zen na 91,1 let.

Graf 5: Vékova struktura Graf 6: Miry zavislosti
v % celkové populace v%
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Razantni zmeény vékové struktury populace budou mit zdvazné ekonomické dusledky. Pocet obyvatel ve vékové kategorii
15-64 let dosahl vrcholu v roce 2009 na urovni 7,431 mil. osob. Od té doby klesa zhruba o 70 tis. lidi rocné. Podle
stfedni varianty projekce by se mél tento pokles docasné zastavit az kolem roku 2022. Ekonomické prostredi by na tento
vyvoj mélo zareagovat minimalné zachovanim podminek pro dalsi nardst miry participace na trhu prace obdobné jako
je tomu v soucasné dobé.

Dlchodovy systém celi tlakim vyplyvajicim ze starnuti populace. Vedle jinych parametrickych Gprav se jako
nejdalezitéjsi ukazuje postupné prodluZovani statutarniho véku odchodu do starobniho dichodu bez stanoveného
horniho limitu. Graf vyvoje miry zavislosti podle platné legislativy (pomér poctu lidi s narokem na standardni starobni
dlichod k poctu lidi starSich 14 let bez tohoto naroku) ukazuje, Ze za stavajicich podminek je systém s mirnymi problémy
ufinancovatelny cca do roku 2040. S odchodem extrémné silnych populacnich roc¢nikd, narozenych po roce 1975, do
starobniho dichodu vsak bude tento systém po roce 2040 vystaven prudkému narGstu legislativni miry zavislosti.
Vzhledem k tomu, Ze v tomto obdobi budou vstupovat na trh prace déti, které se narodi v nejblizSich letech, vyuziti
vhodnych strukturalnich politik ¢i vhodné zamérené stimulace porodnosti by mohlo tento predvidatelny problém
zmirnit.
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Tabulka A.6.1: Demografie

v tis. osob
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled
Pocet obyvatel k1. 1. 10287 10381 10468 10507 10487 10505 10516 10524 10530 10534

ristv % 0,4 0,9 0,8 0,4 -0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,0

Vékové skupiny k1.1.:

(0-14) 1480 1477 1480 1494 1522 1541 1560 1578 1594 1606
ristv % -1,5 0,2 0,2 1,0 1,8 1,3 1,2 1,1 1,0 0,8
(15-64) 7325 7391 7431 7414 7328 7263 7188 7118 7053 6988
ristv % 0,4 0,9 0,5 -0,2 -1,2 -0,9 -1,0 -1,0 -0,9 -0,9
(65 avice) 1482 1513 1556 1599 1637 1701 1768 1828 1882 1939
ristv % 1,8 2,1 2,9 2,7 2,4 3,9 3,9 3,4 3,0 3,0
Starobni diichodcik1.1." 2024 2061 2102 2147 2260 2340 2341 2352 2380 2408
ristv % 2,0 1,8 2,0 2,1 . 3,5 0,1 0,5 1,2 1,2

Miry zavislostik 1. 1. (v %) :

Demograficka 2 20,2 20,5 20,9 21,6 22,3 23,4 24,6 25,7 26,7 27,8
Podle platné Iegislativys’ 35,8 35,9 36,1 36,6 37,4 37,8 38,3 38,8 39,3 39,9
Efektivni mira zavislosti ¥ 41,6 41,5 41,8 43,6 45,9 47,9 47,6 47,4 48,0 48,5
Uhrnna plodnost 5) 1,438 1,497 1,492 1,493 1,427 1,45 1,45 1,45 1,45 1,45
PfirGstek populace 94 86 39 -20 19 11 8 6 4 2
Pfirozeny pfirdstek 10 15 11 10 2 0 -1 -3 -5 -7
Zivé narozeni 115 120 118 117 109 109 107 104 102 100
Zemfreli 105 105 107 107 107 108 107 107 107 107
Saldo migrace 84 72 28 16 17 10 9 9 9 9
Imigrace 104 78 40 31 23 30

Emigrace 21 6 12 15 6 20

Nedopocet pf¥i s¢itani lidu X X X -46 X X X X X X

Uda}e se tykaji obyvatel, ktefi maji na tzemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich statni obéanstvi.

V roce 2010 doslo ke zméné definice ukazatele. Invalidni dichodci nad 64 let byli pfevedeni na starobni dichod. Na druhé strané byli vyfazeni
duchodci v kompetenci ministerstev vnitra, obrany a spravedinosti. V disledku toho neni ¢asovd fada mezi roky 2010 a 2011 srovnatelnd.

Pomér poctu obyvatel v seniorském véku (nad 64 let) k poctu obyvatel v produktivnim véku — nezohledriuje tedy prodluZovdni véku odchodu do
ddchodu.

2)

3)
4)

5)
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Pomér poctu obyvatel v dichodovém véku podle platné legislativy k poctu ostatnich obyvatel nad 14 let.
Pomér poctu vypldcenych starobnich dichodi k poctu zaméstnanych (rovnézZ viz pozndmka €. 1).
Pocet Zivé narozenych déti pfipadajicich na 1 Zenu, pokud by po celé jeji reprodukéni obdobi zistala jeji plodnost stejnd jako v uvedeném roce.
Pro udrZeni dlouhodobé stabilni populace by mél tento ukazatel v podminkdch CR dosahovat hodnoty cca 2,04.



Graf A.6.4: Miry zavislosti
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Pozn.: Definice ukazatel(i a diskontinuita mezi rokem 2010 a 2011 viz pozndmky k tabulce A.6.1

Graf A.6.5: Starobni dichodci

absolutni mezirocni pfiristky v tis. osob ke konci obdobi, pouze diichody v kompetenci Ceské sprdvy socidlniho zabezpeceni
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Pozn.: Neni zachycen prevod invalidnich dichodd na starobni diichody u osob starsich 64 let od roku 2011.
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B Ekonomicky cyklus

Prameny tabulek a grafii: CNB, CSU, EK, Eurostat, vlastni vypocty

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

Potencidlni produkt, specifikovany na zdkladé vypoctu Cobb-Douglasovou produkéni funkci, uddvd droveri HDP pfi priimérném vyuZiti vyrobnich
faktord. Rist potencidlniho produktu vyjadruje moZnosti 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 vyjadfuje
vztah mezi HDP a potencidlnim produktem. Koncept potencidlniho produktu a produkcéni mezery je pouZivdn pro analyzu ekonomického cyklu a pro
vypocty strukturdlIni bilance verejnych rozpocta.

V soucasnych podminkdch rozkolisanosti ekonomického vykonu je velmi obtizné oddélit vliv prohloubeni zdporné produkéni mezery od zpomaleni
rastu potencidlniho produktu. Propocty vykazuji jednak nestabilitu v ase a rovnéZ velky rozptyl vysledkd v zdvislosti na drobnych nuancich pouzité
metody. Proto je nutné k nim pristupovat se znacnou obezietnosti.

Graf B.1.1: Produkéni mezera Graf B.1.2: Tempo riistu potencialniho produktu
v % potencidlniho produktu v %, prispévky v procentnich bodech
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Graf B.1.5: VyuZiti vyrobnich kapacit v primyslu Graf B.1.6: Souhrnna produktivita vyrobnich faktort
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Tabulka B.1.1: Produkéni mezera a potencialni produkt

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
H1
Produkéni mezera %| -1,8 -0,3 1,9 3,7 3,4 3,1 -1,6 0,0 -1,2 -3,0
Potencidlni produkt rastv%| 4,7 5,2 4,9 3,9 3,3 2,0 0,7 0,2 0,3 0,4
PFispévky:
—Trend SPVF p.b.| 4,0 4,1 3,6 2,7 1,7 0,8 0,2 -0,3 -0,5 -0,6
—Zasoba kapitalu p.b.| 0,7 0,8 0,9 1,1 1,2 0,8 0,6 0,6 0,5 0,4
—Mira participace p.b.| -0,2 0,2 0,2 -0,2 0,0 0,3 0,2 0,3 0,8 1,2
—Demografie Y p.b.{ 0,2 0,2 0,2 0,3 0,4 0,1 -0,2 -0,4 -0,5 -0,5

& Prispévek ristu poctu obyvatel v produktivnim véeku (15-64 let)

Tzv. velkad recese z prelomu let 2008 a 2009 uvrhla
Ceskou ekonomiku do hluboké zaporné produkéni
mezery. Ta se sice ve 2. a 3. Ctvrtleti 2011 diky
mirnému oziveni po skonceni velké recese na kratkou
dobu uzavrela, nastup dalsi recese koncem roku 2011
vsak zpUsobil jeji opétovné prohloubeni az na —3,3%
v 1. ¢tvrtleti 2013. Vyuziti ekonomického potencialu tak
bylo podobné nizké jako ve 2. Ctvrtleti 2009, kdy
tzv. velka recese dosahla svého dna. Ve 2. Ctvrtleti 2013
HDP zaostaval za potenciadlnim produktem o 2,8 %.

Dlouhé obdobi recesi ¢i nevyrazného ekonomického
rdstu zpuUsobilo, Ze se meziro¢ni rlist potencialniho
produktu podle vysledkli nasich propoctd od roku
2011 pohybuje okolo 0,4 %. Domnivame se vsak, ze
tyto odhady zfejmé podhodnocuji skutecnost.

Nejvice zasaZzenou slozkou potencidlniho produktu je
souhrnna produktivita vyrobnich faktort, kterd byla
ve 2. Ctvrtleti 2013 0 4,5 % nizsi nez na vrcholu cyklu ve
3. Ctvrtleti 2008. Mezictvrtletné se pritom SPVF sniZuje
jiz od 1. Ctvrtleti 2011. Trendova slozka SPVF, odvozena
pomoci Hodrickova-Prescottova filtru, klesd jiz od
poloviny roku 2010, coZ se projevuje v citelném
zdporném pfispévku SPVF k rdstu potencidlniho
produktu. Urcitou roli zde hraje i fakt, Ze vyrobni faktor
prace vstupuje do vypoctu poctem zaméstnanych osob
(ktery i pres nedavnou dlouhotrvajici recesi prekvapivé
silné roste) a nikoli poctem odpracovanych hodin (ktery
dramaticky klesa).
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Setrvaly propad tvorby hrubého fixniho kapitalu, ktery
trva jiz od roku 2008, vedl ke sniZeni prispévku zasoby
kapitalu z 1,2 p. b. v roce 2008 na 0,4 p. b. v 1. pololeti
2013.

Nabidka prace je ovlivnéna snizovanim poctu obyvatel
v produktivnim véku, které vyplyva z procesu starnuti
populace a z nulového salda migrace. V 1. pololeti
2013 zpomaloval demograficky  vyvoj
potencidlniho produktu o0 0,5 p. b.

rast

Velikost pracovni sily vSak presto nejen Ze neklesa, ale
naopak dramaticky nardsta — v 1. pololeti 2013 01,4 %
meziro¢né. Negativni dopad poklesu poctu obyvatel
v produktivnim véku na nabidku prace je tak vice nez
vykompenzovan strmym zvySovanim miry participace
(pomér pracovni sily k poctu obyvatel ve véku 15-64
let).

Projevuji se zde nejen efekty v ramci vékové struktury
pracovni sily, kdy se zvySuji strukturni podily vékovych
skupin s vysokou ¢i  narlstajici  participaci
(demograficky efekt), ale i zvySena motivace k praci
v nelehkych ekonomickych podminkach podporena
prodluzovanim véku odchodu do ddchodu (efekt
participace). Mira participace tak s prispévkem 1,2 p. b.
v 1. i 2.Ctvrtleti 2013 =zlstavala nejvyraznéjsim
faktorem rlstu potenciadlniho produktu.



B.2 Konjunkturalni indikatory

Konjunkturdlni ukazatele vyjadruji ndzory respondent( na soucasnou situaci a vyvoj v blizké budoucnosti a slouZi k identifikaci moZnych bodu obratu
ekonomického cyklu v predstihu. Hlavni vyhoda spocivd v rychlé dostupnosti vysledkd, do kterych se promitd Siroky okruh vlivi formujicich ocekdvdni
ekonomickych subjektd.’

Graf B.2.1: Indikator divéry v primyslu Graf B.2.2: Indikator duvéry ve stavebnictvi
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Graf B.2.3: Indikator ddvéry v obchodé Graf B.2.4: Indikator ddvéry ve vybranych sluzbach
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Graf B.2.5: Indikator divéry spotiebiteld Graf B.2.6: Souhrnny indikator dlvéry
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2 Pro metodiku konjunkturdlnich prizkum viz CSU: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/konjunkturalni_pruzkum.
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Proti 2. ¢tvrtleti se indikatory v prdmyslu, stavebnictvi,
obchodu a vybranych odvétvich sluzeb ve 3. Ctvrtleti
2013 v prdméru mirné zlepsily. Toto zlep3eni vsak bylo
taZzeno zejména vyvojem v zafi. Pravdépodobné se zde
projevily zverejnéné pozitivni Udaje o mezictvrtletni
dynamice HDP.

V pramyslu sice pretrvavalo negativni hodnoceni, proti
2. Ctvrtleti 2013 se ale indikator ve 3. Ctvrtleti zlepsil.
Hodnoceni zahrani¢ni poptavky se zlepSilo, patrné diky
pozitivnimu vyvoji v EU28 ve 2. ¢tvrtleti. Hodnoceni
ekonomické situace vSak zatim presvédcivé zlepSeni
nevykazalo.

stavebnictvi mirné
zlepseni,

prevazovalo pesimistické hodnoceni

Indikator za
mezictvrtletni

vykazoval
jasné zde
respondent(.
Doslo k malému zlepseni tfimési¢niho vyhledu celkové

nicméné zcela

poptavky, ktery za toto odvétvi vstupuje do konstrukce
predstihového indikatoru.

Celkovy indikator za odvétvi obchodu se mezictvrtletné
zvysil, prevladaly navic pozitivni reakce respondent(.
Mirné se zlepsilo hodnoceni ekonomické situace, avsak
trimésic¢ni vyhled zaméstnanosti nezaznamenal Zadny
presvédcivy pohyb.

Indikdtor za vybranda odvétvi sluieb mezictvrtletné
stagnoval, pricemZz prevazovaly pozitivni
respondentl. Doslo k mirnému zlepSeni tfimési¢niho
vyhledu zaméstnanosti.

reakce

Dlvéra spotfebitelt vykazovala relativné stabilni rdst
své hodnoty, avSak i nadale prevazovaly negativni
odpovédi respondentd.

Souhrnny indikator dlvéry vykazal ve 3. Ctvrtleti 2013
meziCtvrtletni pfrirQstek. Diky velmi mirné prevaze
pozitivnich odpovédi respondentl bylo jeho zafijové
saldo dokonce kladné (viz Graf B.2.6).

Ackoliv vztah mezi hodnotami souhrnného indikatoru
ddvéry a meziétvrtletnimi zménami redlného HDP neni
prilis tésny (bez zpozdéni dosahuje vzajemna korelace
cca 60 %), umoznuje vyuzit alespon existujici publikacni
predstih souhrnného indikatoru pred Cctvrtletnimi
narodnimi ucty. V grafu B.2.7 tak uvadime pouze
kvalitativni grafické zhodnoceni. Je zfejmé, Zze pro
3. Ctvrtleti 2013 souhrnny indikator dvéry signalizoval
meziCtvrtletni rist HDP.

Pro 2. Ctvrtleti 2013 kompozitni predstihovy indikator
signalizoval pokles relativni cyklické slozky HDP
a mezictvrtletni pokles HDP, coz se dle publikovanych
dat nepotvrdilo. Cast odchylky je mozné pricist vlivu
predzasobeni cigaretovymi kolky pfi rlstu spotrebni
dané na tabak a cigarety k 1. lednu 2013. K vyvoji HDP
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tento jednorazovy efekt prispél v 1. ¢tvrtleti negativné
a ve 2.cCtvrtleti pozitivné. Kompozitni predstihovy
indikator tyto jednorazové efekty zachytit nemduze.
Dal$i c¢ast odchylky byla patrné dana prekvapivé
pozitivnim vyvojem evropské ekonomiky ve 2. Ctvrtleti.
V neposledni fadé je odhad konce relativni cyklické
slozky zatizen chybou plynouci ze samotné metody
odhadu (problém koncového bodu), ktery je vyznamné
umocnén faktem, Ze aktualné publikovana data HDP
zcela jisté nejsou definitivni. Prdbéh odhadované
relativni cyklické slozky tak navic s dalSimi publikacemi
narodnich uc¢td doznd s velkou pravdépodobnosti
nikoliv nepodstatnych zmén.

Graf B.2.7: Souhrnny indikator divéry a mezi¢tvrtletni
rast HDP

primér 2005=100 (levd osa), mezictvrtletni rust HDP v % (pravd osa)
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Pro 3. a 4. Ctvrtleti 2013 indikator signalizuje uzavirani
zdporné produkéni mezery. S ohledem na skutecnost,
Ze dynamiku trendu Ize v krdtkém obdobi pokladat za
pfiblizné konstantni, je tento signdl konzistentni
s mezictvrtletnim rdstem HDP ve 2. poloviné roku.
Pfinejmensim ve 3. Ctvrtleti by ale mezictvrtletni rdst
HDP nemél byt vyssi nez ve 2. Ctvrtleti.

Graf B.2.8: Kompozitni predstihovy indikator

priimér roku 2005=100 (levd osa), v % HDP (pravd osa)
synchronizovdno s cyklickou slozkou HDP zjiSténou na zdkladé
statistickych metod (vyhlazeno Hodrickovym-Prescottovym filtrem)
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B.3 Konjunkturalni indikatory v EU

Souhrnny indikator dlvéry za EU28, publikovany EK,
vykazal ve 3. ctvrtleti 2013 strmy narGst. VSechny
slozky indikatoru zaznamenaly vyznamné zlepseni,
které zcasti prichazi jako odpovéd na pozitivni vyvoj
HDP ve 2. ¢tvrtleti, soucasné vsak také predznamenava
podobné kladny meziétvrtletni rist HDP v EU28 i ve
3. Ctvrtleti 2013.

Souhrnny indikator davéry rostl ve 3. ¢tvrtleti 2013
v Némecku, Francii, Italii i na Slovensku. Do ekonomik
hlavnich obchodnich partnert CR se tak po predchozi
korekci opét vraci optimismus, coz potvrdil i souhrnny

Graf B.3.1: Souhrnny indikator dtivéry a rist HDP v EU

Ctvrtletni pramér indikdtoru, mezictvrtletni rist v %, sezénné ocisténd data
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Graf B.3.3: Kompozitni predstihovy indikator EU

mésicni data, 2005 = 100, cyklickd sloZka v % trendu HDP

140 4
130 3
120 2
110 1
100 f/\v 0
%0 \f'\/ 1
80 -2
kompozitni indikator
70 -3
e=r==HDP, cyklida slozka|(p.o.)
60 -4

1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12 1/13

32

index nakupnich manazert PMI v Némecku. Ten v zari
dosahl osmimési¢niho maxima 53,8.

Kompozitni predstihovy indikator pro 4. ¢tvrtleti 2013
signalizuje rast kladné relativni cyklické slozky HDP
v Némecku i celé EU. Vzhledem ke stabilni dynamice
vyvoje potencidlniho produktu v kratkém obdobi,
podpoiené odhadem mezery vystupu na rok 2013
Evropskou komisi, lze uzavirdni zdporné produkéni
mezery v metodice produkéni  funkce vysvétlit
pokracovanim hospodarského oziveni v druhé poloviné
roku 2013.

Graf B.3.2: Souhrnny indikator davéry ESI vybranych
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Graf B.3.4: Kompozitni predstihovy indikator
Némecka
mésicni data, 2005 = 100, cyklickd slozka v % trendu HDP
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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.



D Monitoring predikci ostatnich instituci

MF CR monitoruje makroekonomické predikce ostatnich instituci zabyvajicich se predpoviddnim budouciho vyvoje ceské ekonomiky. Z vefejné
pristupnych datovych zdroji jsou pribéiné sledovdny progndzy 11 instituci, z ¢ehoZ 6 instituci je tuzemskych (CNB, MPSV, domdci 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 grafi: Progndzy jednotlivych instituci, vlastni vypocty.

Tabulka D.1: Konsenzudlni predpovéd’

fijen 2013 fijen 2013
min. max. konsenzus predikce MF CR
Hruby domdci produkt (2013) ristv %, s.c. -1,5 0,4 -0,8 -1,0
Hruby domdci produkt (2014) ristv %, s.c. 1,3 2,1 1,7 1,3
Primérnamirainflace (2013) % 1,4 1,8 1,6 1,4
Primérnamirainflace (2014) % 1,2 1,8 1,4 0,7
RUst primérné mzdy (2013) % 0,4 1,2 0,9 0,9
RUst primérné mzdy (2014) % 2,2 2,6 2,4 2,3
Pomér salda BU k HDP (2013) % 3,0 0,6 1,5 1,7
Pomér saldaBU kHDP (2014) % -2,9 -0,5 -1,3 -1,4

Sledované instituce v priméru ocekavaji, Zze se HDP
v roce 2013 snizi o 0,8 %, pro pfFisti rok vsak jiz pocitaji
s rlistem ekonomiky o 1,7 %. Predikce MF CR je pro oba

uvedené roky mirné konzervativnéjsi.

Rast spotrebitelskych cen by se dle priméru progndz
sledovanych instituci mél v tomto i v pfristim roce
pohybovat okolo 1,5%. MF CR oproti tomu pro rok
2014 pocitd s vyrazné nizsi prGmérnou mirou inflace.
Tato odchylka je pravdépodobné z vétsi casti dana
odliSnymi predpoklady o vyvoji cen elektfiny v roce
2014 (viz kapitola C.2).

Graf D.1: Progndzy ristu realného HDP na rok 2013
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Primérnad mzda by dle progndéz sledovanych instituci
méla v letech 2013 a 2014 vzrlst o 0,9 %, resp. 2,4 %.
Predikce MF CR je s obéma odhady v souladu.

Schodek bézného uctu platebni bilance by se podle
nazoru sledovanych instituci mél v letech 2013 a 2014
pohybovat kolem 1,4 % HDP. RovnéZ podle predikce
MF CR by schodek béZného Gctu platebni bilance mél
zGstat na udrZitelné drovni nezakladajici rizika pro vznik
makroekonomické nerovnovahy.

Graf D.2: Prognézy inflace na rok 2013
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Tabulky a grafy:

C.1 Ekonomicky vykon

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka C.1.2: HDP realné — ro¢ni

zretézené objemy, referencni rok 2005

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predb. Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Hruby domaci produkt mld. K€2005| 3526 3635 3471 3557 3622 3585 3550 3598 3678 3779
rastv % 5,7 3,1 -4,5 2,5 1,8 -1,0 -1,0 1,3 2,2 2,7
Vydaje domdcnosti na spotfebu 1 mid.k¢2005 | 1673 1720 1724 1740 1749 1711 1714 1730 1766 1810
rastv % 4,2 2,8 0,2 0,9 0,5 2,1 0,2 0,9 2,1 2,5
Vydaje vladnich inst. na spotfebu mld. K¢ 2005 666 674 701 703 684 671 676 677 675 677
rastv % 0,4 1,2 4,0 0,2 -2,7 -1,9 0,8 0,2 -0,3 0,2
Tvorba hrubého kapitdlu mld. K¢2005| 1051 1071 855 901 908 863 795 802 832 859
rastv % 15,5 1,9 -20,2 5,4 0,8 -5,0 -7,9 0,9 3,6 3,3
—fixni kapital mld. K¢ 2005 964 1004 893 902 905 864 823 816 837 863
rastv % 13,2 4,1 -11,0 1,0 0,4 -4,5 -4,8 -0,8 2,6 3,1
—zménazasob a cennosti mld. K& 2005 87 68 -38 -1 3 -1 -27 -13 -5 -4
Vyvoz zboii asluzeb mld. KE2005 | 2541 2642 2354 2717 2977 3109 3108 3209 3356 3532
rastv % 11,2 4,0 -10,9 15,4 9,5 4,5 -0,1 3,3 4,6 5,2
Dovoz zboii asluzeb mid. K¢2005| 2402 2467 2169 2503 2678 2739 2714 2787 2909 3049
ristv%| 12,8 2,7 -121 15,4 7,0 2,3 -0,9 2,7 4,4 4,8
Hrubé domaci vydaje mid.k¢2005| 3390 3465 3288 3351 3347 3252 3198 3221 3283 3355
rastv % 6,6 2,2 -5,1 1,9 -0,1 -2,8 -1,7 0,7 1,9 2,2
Metodicka diskrepance 2 mld. K& 2005 -3 -6 7 -1 -18 -31 -29 -34 -42 -50
Realny hruby domaci diichod mid. KE2005| 3488 3562 3441 3482 3504 3455 3434 3474 3553 3650
rastv % 6,3 2,1 -3,4 1,2 0,6 -1,4 -0,6 1,2 2,3 2,7
PFispévky k riistu HDP 3

—hrubé domaci vydaje proc. body 6,4 2,2 -5,0 1,8 -0,1 -2,7 -1,6 0,7 1,8 2,0
—konecna spotieba proc. body 2,1 1,6 0,9 0,5 -0,3 -1,5 0,2 0,5 1,0 1,3
—vydaje domacnosti proc. body 2,1 1,4 0,1 0,5 0,3 -1,1 0,1 0,5 1,1 1,3
—vydaje vlady proc. body 0,1 0,2 0,8 01 06 -04 0,2 00 -01 0,0
—tvorba hrubého kapitalu proc. body 4,3 0,6 -5,9 1,3 0,2 -1,2 -1,8 0,2 0,8 0,7
—tvorba fixniho kapitalu proc. body 3,4 1,1 -3,0 0,3 0,1 -1,1 -1,1 -0,2 0,6 0,7
—zménazasob proc. body 0,9 -0,5 -2,9 1,0 0,1 0,1 -0,7 0,4 0,2 0,0
—saldo zahraniéniho obchodu proc. body -0,7 0,9 0,5 0,6 1,9 1,7 0,6 0,6 0,5 0,7
—saldo zboiZi proc. body -1,1 0,5 0,5 0,6 2,1 1,7 0,6 0,5 0,4 0,6
—saldo sluzeb proc. body 0,4 0,4 0,0 0,1 -0,2 0,0 0,0 0,1 0,0 0,1

Hruba pfidana hodnota mld. K€2005| 3190 3320 3148 3247 3305 3273

ristv % 5,5 4,1 -5,2 3,1 1,8 -1,0

Saldo dani a dotaci na produkty mld. K¢ 2005 336 316 321 310 316 311

& Spotreba neziskovych instituci je zafazena do spotreby sektoru domdcnosti.

4 Deterministicky urceny vliv pouZivdni cen a struktury pfedchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redinych prirastka.
3 Vypocet na zdkladé cen a struktury predchoziho roku, kde jsou prispévky beze zbytku scitatelné.
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Tabulka C.1.3: HDP redlné — ctvrtletni

zretézené objemy, referencni rok 2005

2012 2013

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce
Hruby domaci produkt mld. K& 2005 854 902 903 926 829 890 905 926
ristv % 0,1 -1,5 -1,5 -1,1 -2,9 -1,3 0,3 0,0
ristv %Y 0,3 0,9 1,2 -1,4 2,3 1,3 0,6 0,3
mezicvtrtletni rastv % Y -0,4 0,4 0,3 0,3 -1,3 0,6 0,4 0,6
Vydaje domacnosti na spotiebu 2 mld. K& 2005 411 426 432 443 405 427 437 446
rastv % -1,3 -2,3 2,2 -2,8 -1,5 0,1 1,1 0,8
Vydaje vladnich inst. naspotfebu mid. K& 2005 157 164 163 186 159 167 164 186
rastv % -2,8 2,5 -1,5 -1,0 1,3 1,8 0,2 0,2
Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 2005 185 223 226 230 170 192 218 216
rastv % 5,1 3,1 -11,5 0,5 -8,2 -14,0 3,3 -6,1
—fixni kapital mid. K& 2005 196 213 220 235 184 202 210 227
rastv % -1,7 -3,8 -5,0 -6,9 6,4 -5,0 -4,7 -3,4
—zménazasob a cennosti mld. K¢ 2005 -11 10 6 -6 -14 -11 9 -12
Vyvoz zboii a sluZzeb mld. K¢ 2005 790 778 756 786 748 782 769 808
ristv % 7,8 2,6 3,9 3,6 5,3 0,5 1,8 2,8
Dovoz zboii asluzeb mid. K¢ 2005 679 680 667 713 646 669 675 724
rastv % 5,0 1,4 -0,4 3,1 -4,8 -1,7 1,3 1,5
Metodicka diskrepance ? mld. K¢ 2005 -11 -9 -7 -4 -8 -8 -7 -6
Realny hruby domaci diichod mld. K¢ 2005 820 869 870 895 805 865 871 893
ristv % -0,2 -1,8 -2,0 -1,5 -1,9 -0,5 0,1 -0,2

Hrubd pfidana hodnota mld. K¢ 2005 785 826 823 839 767 820

ristv % 0,7 -1,3 -1,7 -1,5 2,3 0,8

rastv %Y 0,3 0,7 -1,4 -1,8 -1,7 0,8

mezicvtrtletni rist v % ¥ 0,1 -0,5 -0,5 -0,7 0,0 0,4

Saldo dani a dotaci na produkty mld. K¢ 2005 70 76 79 86 64 72

Y zdat ocisténych o sezény a pocet pracovnich dnd.

2 Spotreba neziskovych instituci je zafazena do spotreby sektoru domdcnosti.

K Deterministicky urceny vliv pouZivdni cen a struktury pfedchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redlnych priristka.
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Tabulka.C.1.4: HDP - uziti v béZnych cenach — roc¢ni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predb. Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled

Hruby domaci produkt mid.k¢| 3663 3848 3759 3791 3823 3846 3852 3924 4070 4221
rastv % 9,2 5,1 -2,3 0,8 0,9 0,6 0,2 1,9 3,7 3,7
Vydaje domacnosti na spotiebu 1 mid.k¢| 1748 1883 1902 1917 1935 1944 1970 1998 2074 2146
rastv % 7,3 7.8 1,0 0,8 1,0 0,5 1,3 1,4 3,8 3,5
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 726 759 809 807 793 789 801 814 826 837

rastv % 4,6 4,6 6,6 -0,2 -1,8 -0,5 1,5 1,7 1,5 1,4

Tvorba hrubého kapitalu mid.k¢| 1092 1114 896 940 937 898 827 836 872 908
ristv % 17,6 2,0 -19,5 4,8 -0,3 -4,2 -7,8 1,0 4,3 4,1
—fixni kapital mid. K¢ 990 1031 926 931 923 888 847 841 870 903
rastv%| 15,0 4,2 -10,2 0,5 -0,9 -3,8 -4,6 -0,7 3,4 3,8
—zménazasob a cennosti mld. K¢ 102 83 -30 9 14 10 -20 -5 2 5
Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K¢ 97 92 152 127 159 215 254 276 298 330
—vyvoz zboii asluzeb mid.kK¢| 2498 2480 2216 2524 2787 3001 3025 3158 3335 3544
ristv % 11,3 -0,7 -10,7 13,9 10,4 7,7 0,8 4,4 5,6 6,3
—dovoz zboii asluzeb mid.k¢| 2401 2388 2064 2397 2628 2786 2771 2882 3037 3214

ristve| 12,0 -0,5 -136 161 96 60 -05 40 54 58

Hruby narodni dichod 2) mid.k¢{ 3401 3668 3508 3506 3566 3561 3554 3616 3735 3857
rastv % 6,9 7,8 -4,3 -0,1 1,7 -0,1 -0,2 1,7 3,3 3,3
Saldo prvotnich diichodi 3 mid. K& -261 -180 -251 -285 -258 -285 -298 -308 -336 -364

& Spotreba neziskovych instituci je zafazena do spotreby sektoru domdcnosti.

4 Hruby ndrodni dichod je souc¢tem HDP a salda Cistych prvotnich dichodi se zahrani¢im. Predstavuje uhrn prvotnich prijmovych diuchodi rezidentd
(ndhrady zaméstnancum, Cisté dané na vyrobu a dovoz, dichody z vlastnictvi, hruby provozni prebytek a smiseny dichod).

¥ Saldo &istych prvotnich diichodii rezidentd ve vztahu k zahraniéi je souctem rozdilu pfijatych a vyplacenych mezd a diichodii z viastnictvi (urokd,
dividend a reinvestovanych ziski z aktiv vlastnénych nerezidenty). Vécné odpovidd bilanci vynosu platebni bilance.

Tabulka C.1.5: HDP — uziti v béZnych cenach — Ctvrtletni

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce
Hruby domaci produkt mid. K¢ 907 967 968 1003 897 969 977 1010
rastv % 2,3 0,5 -0,1 -0,1 -1,2 0,2 0,9 0,7
Vydaje domacnosti na spotiebu u mld. K¢ 465 485 492 503 465 491 502 511
rastv % 1,7 0,4 0,5 -0,6 -0,1 1,3 2,1 1,8
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 181 192 191 225 183 196 194 229
rstv % 0,3 -1,0 0,1 -0,5 1,0 2,0 1,6 1,6
Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 192 232 235 239 177 200 226 225
ristv % 4,3 -1,8 -11,3 1,3 -7,7 -14,1 -3,6 -6,0
—fixni kapital mid. K¢ 201 219 226 241 189 208 216 234
rastv % -1,1 -2,6 -4,0 -6,7 -6,1 -5,0 -4,4 -3,2
—zménazasob a cennosti mld. K& -10 13 8 -2 -12 -8 10 -9
Saldo zahrani¢niho obchodu mld. K& 70 59 51 36 72 83 54 45
—vyvoz zboii asluzeb mid. K& 759 754 730 759 728 764 748 787
ristv % 12,1 7,0 7,6 4,3 -4,1 1,3 2,5 3,7
—dovoz zboii asluZeb mid. K¢ 689 695 678 722 655 681 693 742
rastv % 9,6 6,2 3,8 4,5 -4,9 -2,1 2,2 2,7

& Spotreba neziskovych instituci je zafazena do spotreby sektoru domdcnosti.
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Graf C.1.1: Hruby domaci produkt (rediny)

zl'etézené objemy, mld. K¢ s. c. roku 2005, sezénné ocisténo
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Graf C.1.2: Hruby domadci produkt (rediny)
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Graf C.1.3: Hruby domaci produkt a realny hruby domaci diichod

meziro¢ni rist v %
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Graf C.1.4: Hruby domadci produkt (realny) — ptispévky k ristu

rozklad meziro¢niho ristu, rdst v %, prispévky v procentnich bodech

10

Predikce
8 ——

i\
B

2
0 li
spotieba

[ tvorba hrubého kapitélu
N saldo zahrani¢niho obchodu
@ (ist HDP

1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Graf C.1.5: Spotfeba 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)
sezénné ocisténo, prispévky k mezirocnimu ristu HDP v procentnich bodech
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Graf C.1.8: Pomér vyvozu a dovozu zboZi a sluzeb k HDP (v b. c.)
z rocnich klouzavych uhrnd, v %
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Graf C.1.9: HDP - diichodova struktura
z rocnich klouzavych dhrnd, v %
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Tabulka C.1.6: HDP — diichodova struktura — ro¢ni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predb. Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled

HDP mid.k¢| 3663 3848 3759 3791 3823 3846 3852 3924 4070 4221
ristv % 9,2 51 -2,3 0,8 0,9 0,6 0,2 1,9 3,7 3,7

Saldo dani a dotaci mld. K¢ 327 335 325 334 349 363 361 372 384 397
rastv % 13,9 2,5 -3,1 2,8 4,3 4,2 -0,5 2,9 3,2 3,6
—Dané zvyroby adovozu mld. K& 407 419 425 434 457 471 469 481 494 509
rastv%| 12,0 2,9 1,4 2,1 5,3 3,2 -0,4 2,4 2,7 3,0
—Dotace navyrobu mld. K¢ 80 84 100 100 108 108 108 109 110 111

ristv % 4,8 4,4 19,5 -0,4 8,6 0,2 -0,3 0,8 1,0 1,0

Nahrady zaméstnancim mid.k¢| 1513 1617 1567 1590 1626 1656 1668 1709 1765 1835
domaci riastv % 8,6 6,8 -3,0 1,4 2,2 1,8 0,7 2,5 3,3 3,9
—Mazdy a platy domaci mid.k¢| 1140 1226 1201 1210 1237 1260 1268 1299 1359 1411
rastv % 8,3 7,5 -2,1 0,8 2,2 1,8 0,6 2,5 4,6 3,9

—Prispévky nasocialni zabezpeceni mid. K& 373 390 367 380 389 396 400 410 407 423
placené zaméstnavatelem rastv % 9,4 4,7 6,1 3,7 2,4 1,8 1,0 2,5 -0,9 4,1
Hruby provozni piebytek mid.k¢| 1822 1896 1866 1867 1849 1827 1823 1843 1921 1989
rastv % 9,0 4,1 -1,6 0,0 0,9 -1,2 -0,2 1,1 4,2 3,5

—Spotieba fixniho kapitalu mld. K¢ 644 680 710 720 731 746 759 774 798 821
rastv % 6,8 5,6 4,4 1,4 1,6 2,0 1,8 2,0 3,0 3,0

—Cisty provozni prebytek mid.k¢| 1178 1216 1156 1147 1118 1081 1064 1069 1124 1167

rastv % 10,3 3,2 -4,9 -0,8 -2,5 -3,3 -1,6 0,5 5,1 3,9

Tabulka C.1.7: HDP — diichodova struktura — ¢tvrtletni

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Odhad Predikce
HDP mld. K¢ 907 967 968 1003 897 969 977 1010
rastv % 2,3 0,5 -0,1 -0,1 -1,2 0,2 0,9 0,7
Saldo dani a dotaci mid. K¢ 79 94 102 89 76 90 104 91
ristv % 2,7 1,4 4,5 8,2 -3,3 -3,8 2,2 2,5
Nahrady zaméstnanctim mid. K¢ 400 409 406 441 397 410 413 447
domaci ristv % 3,0 1,5 0,9 2,0 -0,7 0,4 1,8 1,4
—Mzdy a platy domaci mld. K& 302 310 309 338 300 310 315 343
ristv % 2,8 1,4 0,8 2,4 -0,8 0,1 1,8 1,4
— Prispévky na socialni zabezpeceni mld. K¢ 98 99 97 103 97 100 99 104
placené zaméstnavatelem ristv % 3,7 1,9 1,2 0,5 -0,3 1,3 1,8 1,4
Hruby provozni piebytek mid. K¢ 428 465 461 473 423 469 460 471
rdstv % 1,5 -0,6 -1,9 -3,4 -1,2 0,8 -0,2 0,4
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C.2 Ceny

Prameny: CSU, Eurostat, propocty MF CR.

Tabulka C.2.1: Ceny — rocni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Spotiebitelské ceny
primér roku pramér2005=100| 105,4 112,1 113,3 115,0 117,2 121,0 122,8 123,6 126,0 127,1
—primérna mirainflace ristv % 2,8 6,3 1,0 1,5 1,9 3,3 1,4 0,7 1,9 0,9
prosinec prdmér2005=100f 107,9 111,8 112,9 115,5 118,33 121,1 122,7 124,4 126,5 128,1
rastv % 5,4 3,6 1,0 2,3 2,4 2,4 1,2 1,4 1,8 1,2
ztoho prispévek
—administrativnich opatieni proc. body 2,2 4,3 1,0 1,6 1,2 2,2 1,1 0,1 05 -05
—triniho rastu proc. body 3,3 -0,7 0,0 0,7 1,2 0,1 0,1 1,3 1,2 1,8
HICP pramér2005=100| 105,1 111,7 112,4 113,7 116,2 120,3 121,9 122,7 125,00 126,1
ristv % 3,0 6,3 0,6 1,2 2,1 3,5 1,4 0,7 1,9 0,9
Nabidkové ceny bytd pramér2005=100| 131,6 162,4 157,9 151,6 144,4 145,1
ristv % 20,8 23,4 -2,8 -4,0 -4,8 0,5
Deflatory
HDP pramér2005=100| 103,9 105,9 108,3 106,6 105,6 107,3 1085 109,1 110,7 111,7
rastv % 3,3 1,9 2,3 -1,6 -0,9 1,6 1,2 0,5 1,5 0,9
Hrubé domaci vydaje pramér2005=100 105,2 108,4 109,7 109,3 109,5 111,6 112,5 113,2 1149 116,0
ristv % 2,8 3,1 1,2 -0,3 0,1 1,9 0,8 0,6 1,5 0,9
Spotieba domécnosti pramér2005=100| 104,5 109,5 110,3 110,2 110,7 113,6 1149 1155 117,5 118,6
ristv % 2,9 4,8 0,8 -0,2 0,5 2,7 1,2 0,5 1,7 0,9
Spotieba vlady prdmér2005=100| 108,9 112,6 115,4 114,9 1159 117,6 118,4 120,2 122,3 123,7
rdstv % 4,1 3,4 2,5 -0,5 0,9 1,5 0,7 1,5 1,8 1,2
Tvorba fixniho kapitalu primér2005=100| 102,7 102,8 103,7 103,2 102,0 102,7 102,9 103,1 103,9 104,7
ristv % 1,6 0,1 1,0 -0,5 -1,2 0,8 0,2 0,2 0,8 0,7
Vyvoz zboii asluzeb primér 2005=100 98,3 93,9 94,1 92,9 93,6 96,5 97,4 98,4 99,4 100,3
ristv % 0,1 -4,5 0,3 -1,3 0,8 3,1 0,9 1,1 1,0 1,0
Dovoz zboii asluzeb pramér2005=100( 99,9 96,8 952 958 98,1 101,7 102,1 103,4 104,4 1054
rastv % -0,7 3,1 -1,7 0,6 2,5 3,6 0,4 1,3 1,0 1,0
Sménné relace primér 2005=100 98,4 97,0 98,9 97,0 95,4 94,9 95,4 95,2 95,2 95,2
ristv % 0,8 -1,4 2,0 -1,9 -1,6 -0,5 0,5 -0,2 0,0 0,0

Pozn.: Vyhled na rok 2016 vychdzi z platného legislativniho stavu, tzn. ze sjednoceni obou sazeb DPH na 17,5 % s ucinnosti k 1. 1. 2016.
Y Zména regulovanych maximdlnich nebo vécné usmérriovanych cen a nepiimych dani.
2 \eetné spotreby neziskovych instituci.
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Tabulka C.2.2: Ceny — Ctvrtletni

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Qa
Odhad Predikce
Spotiebitelské ceny (prdm. étvrtleti) primér 2005=100 120,7 121,1 121,1 121,1 122,8 123,0 122,6 122,6
ristv % 3,7 3,4 3,3 2,8 1,8 1,5 1,2 1,2
— pisp. administrativnich opatfeni proc. body 2,6 2,6 2,4 2,3 1,6 1,4 1,2 1,2
—prispévek trzniho ristu cen proc. body 1,1 0,8 0,9 0,5 0,2 0,1 0,0 -0,1
HiCP primér 2005=100 119,9 120,4 120,4 120,4 121,9 122,2 121,8 121,8
ristv % 4,0 3,8 3,4 2,9 1,7 1,5 1,2 1,1
Nabidkové ceny byti priimér 2005=100 143,7 146,1 144,9 145,7 145,3 145,7 146,7
rastv % 2,4 1,2 1,0 2,5 1,1 -0,3 1,2
Deflatory
HDP priimér 2005=100 106,3 107,2 107,3 108,3 108,2 108,9 107,9 109,0
ristv % 2,2 2,0 1,4 1,0 1,8 1,6 0,6 0,7
Hrubé domaci vydaje primér 2005=100 110,8 111,5 111,6 112,4 111,7 112,3 112,5 113,4
ristv % 2,4 2,2 1,8 1,4 0,8 0,7 0,8 0,9
spotieba domdcnosti %’ pramér2005=100|  113,3  113,7  113,9  113,6| 114,9 1151 1151  114,7
rastv % 3,0 2,7 2,7 2,2 1,4 1,2 1,0 1,0
Spotieba vlady primér 2005=100 115,0 116,7 116,9 121,2 114,7 116,9 118,5 122,9
rastv % 2,5 1,6 1,4 0,5 -0,3 0,2 1,3 1,4
Tvorba fixniho kapitalu primér 2005=100 102,7 102,9 102,8 102,6 103,0 102,9 103,1 102,8
ristv % 0,6 1,3 1,1 0,2 0,3 0,0 0,3 0,2
Vyvoz zboii asluzeb prémér 2005=100 96,1 96,9 96,6 96,5 97,2 97,7 97,2 97,3
ristv % 4,0 4,3 3,5 0,7 1,2 0,8 0,6 0,9
Dovoz zboii asluzeb priamér 2005=100 101,6 102,2 101,8 101,3 101,5 101,8 102,6 102,4
rastv % 4,3 4,7 4,2 1,3 0,1 -0,4 0,9 1,2
Sménné relace primér 2005=100 94,6 94,8 94,9 95,3 95,8 96,0 94,7 95,0
rastv % -0,4 0,4 -0,7 -0,6 1,3 1,2 -0,2 0,3
Y Zména regulovanych maximdlnich nebo vécné usmérriovanych cen a nepfimych dani.
J \etné spotreby neziskovych instituci.
Graf C.2.1: Spotiebitelské ceny
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Pozn.: Vyhled na rok 2016 vychdzi z platného legislativniho stavu, tzn. ze sjednoceni obou sazeb DPH na 17,5 % s ucinnosti k 1. 1. 2016.
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Graf C.2.2: Spotiebitelské ceny

rozklad mezirocniho ristu spotrebitelskych cen, pfispévky v procentnich bodech, rist CPl v %
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Graf C.2.3: Indikatory spotiebitelskych cen
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Pozn.: Vyhled na rok 2016 vychdzi z platného legislativniho stavu, tzn. ze sjednoceni obou sazeb DPH na 17,5 % s ucinnosti k 1. 1. 2016.

Graf C.2.4: Deflator HDP
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Graf C.2.5: Sménné relace
meziroéni rist v %
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C.3 Trh prace

Prameny: CSU, MPO CR, MPSV CR, propocty MF CR.

v s

Tabulka C.3.1: Zaméstnanost — rocni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled

Vybérové Setteni pracovnich sil —€SU:

Zaméstnanost ! prim.vtisosob| 4922 5002 4934 4885| 4872 4890 4947 4969 4972 4974
ristv % 1,9 1,6 -1,4 -1,0 0,4 0,4 1,2 0,4 0,1 0,1
—zaméstnanci 2 pram.vtis.osob| 4125 4196 4107 4019| 3993 3990 4062 4078 4080 4081
rastv % 1,9 1,7 2,1 2,1 0,0 0,1 1,8 0,4 0,0 0,0
—podnikatelé ¥ pram. v tis.osob 797 807 827 866| 880 901 885 890 892 893
ristv % 2,2 1,2 2,5 4,7 2,0 2,4 -1,7 0,6 0,2 0,1
Nezaméstnanost priim. v tis.osob 276 230 352 384 351 367 376 389 381 352
Mira nezaméstnanosti primérv % 53 4,4 6,7 7,3 6,7 7,0 7,1 7,3 7,1 6,6
Pracovni sila prim.vtisosob| 5198 5232 5286 5269] 5223 5257 5323 5357 5353 5326
rastv % 0,0 0,7 1,0 0,3 0,2 0,7 1,3 0,6 0,1 -0,5
Populace ve véku 15-64 let pram.vtisosob| 7347 7410 7431 7399| 7295 7229 7157 7091 7026 6960
rastv % 0,5 0,9 0,3 0,4 0,7 0,9 -1,0 -0,9 -0,9 -0,9
Zaméstnanost / Populace 15-64 pramérv%| 67,0 67,5 66,4 660 668 676 69,1 70,1 70,8 71,5
Mira zamé&stnanosti 15-64 let ¥ primérv % 66,1 66,6 65,4 65,0 65,7 66,5 67,9 68,8 69,5 70,1
Prac.sila / Populace 15-64 primérv % 70,8 70,6 71,1 71,2 71,6 72,7 74,4 75,6 76,2 76,5
Mira ekon.aktivity 15-64 let 5) primérv % 69,8 69,7 70,1 70,2 70,5 71,6 73,1 74,2 74,9 75,2

Nérodni Géty —€sU:
Zaméstnanost (domaci koncept)s) pram. v tis.osob 5086 5204 5111 5059 5057 5077 5139 5161 5164 5167
rastv % 2,1 2,3 -1,8 -1,0 0,0 0,4 1,2 0,4 0,1 0,1
Odpracované hodiny mld. hodin 9,12 9,37 9,09 9,16 9,16 9,15 9,03 9,09 9,08 9,06
rastv % 1,3 2,7 -3,0 0,8 0,0 -0,1 -1,3 0,7 -0,1 -0,2
Odpracované hodiny/zaméstnanost  hodiny/osobu| 1793 1800 1778 1811 1811 1802 1757 1762 1759 1754
rastv % -0,8 0,4 -1,2 1,8 0,0 -0,5 -2,5 0,3 -0,2 -0,3

Registrovand nezaméstnanost —MPSV:
Pocet nezaméstnanych prim.vtis.osob| 392,8 324,6 465,6 528,7 507,8 504,7 565 598 571 513

Udaje do roku 2010 véetné navazuji na vysledky S&itdni lidu 2001, udaje od roku 2011 na Séitdni lidu 2011.

Rozdily mezi nezaméstnanosti podle VSPS a podle registrace na tfadech prdce vyplyvaji z odlisné definice obou ukazateld.

Y zaméstnani s jedinym nebo hlavnim zaméstndnim podle Vybérového Setreni pracovnich sil (VSPS).

2 \etné lend produkénich druZstev.

Vetné pomdhajicich rodinnych pfislusnika.

Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.

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

Oproti VSPS zahrnuje navic i odhady zaméstnanosti v Sedé ekonomice, zaméstnanosti cizinct — nerezidentt (zejména pendlerdi) ¢i v zemédélském
samozdsobeni apod.

3,

4)
5

6
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Tabulka C.3.2: Zaméstnanost — Ctvrtletni

2012 2013

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce

Vybérové Setieni pracovnich sil —&SU:
Zaméstnanost ¥ priimér v tis.osob 4835 4388 4921 4917 4884 4953 4978 4974
meziro€ni rist v % 0,1 0,2 0,5 0,6 1,0 1,3 1,2 1,2
mezictvrtletni rist v % 0,0 0,2 0,3 0,1 0,3 0,5 0,2 0,1
—zaméstnanci 2 pramér v tis.osob 3937 3980 4027 4014 4015 4074 4086 4073
ristv % -0,6 -0,6 0,3 0,6 2,0 2,4 1,5 1,5
—podnikatelé * priimér v tis.osob 898 908 894 902 869 879 892 901
rastv % 3,1 4,3 1,4 0,8 -3,2 -3,2 -0,2 -0,2
Nezaméstnanost pramér v tis.osob 369 351 368 380 393 358 373 379
Mira nezaméstnanosti pramérv % 7,1 6,7 7,0 7,2 7,4 6,7 7,0 7,1
Pracovni sila pramér v tis.osob 5204 5239 5288 5296 5277 5311 5351 5353
rustv % 0,0 0,2 1,0 1,4 1,4 1,4 1,2 1,1
Populace ve véku 15-64 let pramér v tis.osob 7255 7238 7222 7200 7184 7166 7149 7131
rastv % -0,9 -0,9 -0,9 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0 -1,0
Zaméstnanost / Populace 15-64 pramérv % 66,6 67,5 68,1 68,3 68,0 69,1 69,6 69,8
mezironi pfiristek 0,6 0,8 1,0 1,1 1,3 1,6 1,5 1,5
Mira zaméstnanosti 15-64 let ¥ pramérv % 65,6 66,5 67,1 67,0 66,8 68,0 68,4 68,5
meziroéni pfirstek 0,6 0,8 0,9 0,9 1,2 1,6 1,3 1,4
Prac.sila/ Populace 15-64 primérv % 71,7 72,4 73,2 73,6 73,5 74,1 74,9 75,1
meziro¢ni pfiristek 0,6 0,8 1,4 1,8 1,7 1,7 1,6 1,5
Mira ekon. aktivity 15-64 let 5 primérv % 70,7 71,3 72,1 72,3 72,3 73,0 73,6 73,8
meziro€ni pfiristek 0,6 0,8 1,3 1,6 1,6 1,7 1,4 1,5

Nérodni uéty — €SU:

Zaméstnanost (domdaci koncept) 8 pramér v tis.osob 5010 5069 5118 5111 5065 5134 5182 5175
rastv % 0,0 0,3 0,5 0,8 1,1 1,3 1,2 1,2
Odpracované hodiny mid. hodin 2,40 2,37 2,07 2,31 2,29 2,36 2,07 2,31
rastv % 0,6 -1,5 -1,6 2,1 -4,5 -0,5 -0,1 0,0
Odpracované hodiny / zaméstnanost hodiny 479 467 405 451 452 459 400 446
ristv % 0,5 -1,7 -2,1 1,3 -5,5 -1,8 -1,3 -1,2

Registrovana nezaméstnanost —MPSV:
Pocet nezaméstnanych priamér v tis.osob 531 494 486 508 582 559 551 569

2,

VCetné ¢lend produkcnich druZstev.
3,

4

5)

6)

samozdsobeni apod.

Vetné pomdhajicich rodinnych pfislusnika.
Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.
Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let.
Oproti VSPS zahrnuje navic i odhady zaméstnanosti v Sedé ekonomice, zaméstnanosti cizinct — nerezidentt (zejména pendlerdi) ¢i v zemédélském
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Graf C.3.3: Zaméstnanost (VSPS)

sezénné oCisténd data, v tis. osob, mira ristu v %
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Graf C.3.4: Pomér pracovni sily k poctu obyvatel ve vékové skupiné 15-64 let (v %)
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Graf C.3.6: Ekonomicky vykon a nezaméstnanost
mezirocni prirdstky redlného HDP v % a registrované nezaméstnanosti v tis. osob

-120

T T T T 9
@ \ eza méstnani (MPSV) A Predikce
A

-80 [ esm===R{st HDP s.c. (pravd osa) , N \ 7
N

-40 r 5
LN\ N TV \ 3
NS D4 \ 1
/] \ I \

80 -1
120 u -3
160 \\ -5
200 -7

1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12 1/13  1/14

Tabulka C.3.3: Trh prace — analytické ukazatele

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predikce Predikce

Nahrady na 1 zaméstnance: y

—nominalni ristv % 3,8 6,0 6,3 4,2 -0,6 3,1 2,3 1,9 -0,9 2,1

—redlné? rastv % 1,9 3,4 3,3 -2,0 -1,7 1,6 0,4 -1,4 2,4 1,2

Objem mezd aplatt ristv % 7,3 7,2 8,3 7,5 -2,1 0,8 2,2 1,8 0,8 2,5

Prim&rna hruba mésiéni mzda >

—nominalni k¢| 18336 19536 20947 22592 23353 23858 24452 25109 25300 25900
rastv % 5,0 6,5 7,2 7,9 3,4 2,2 2,5 2,7 0,9 2,3

—realna ke2005| 18336 19053 19865 20147 20610 20753 20866 20745 20600 20900

rdstv % 3,1 3,9 4,3 1,4 2,3 0,7 0,5 -0,6 -0,6 1,5

Produktivita prace ristv % 4,6 5,6 3,5 0,8 -2,8 3,5 1,9 -1,4 -2,2 0,9
Jednotkové naklady prace *! rdstv % -0,7 0,4 2,6 3,4 2,2 -0,4 0,5 3,3 1,2 1,1
Nahrady zaméstnancim / HDP % 41,7 41,6 41,3 42,0 41,7 41,9 42,5 43,1 43,4 43,6

U Ndhrady zaméstnancum (domdci koncept) na 1 zaméstnance podle ndrodnich ucta.

2 Deflovdno indexem spotrebitelskych cen.

¥ primérnd mzda se vztahuje na prepoctené pocty zaméstnanci v celém ndrodnim hospoddrstvi.
" Podil nomindinich néhrad na 1 zaméstnance a rediné produktivity prdce.
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Graf C.3.7: Objem mezd a platl — nominalni, domaci koncept
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Tabulka C.3.4: Uéet doméacnosti

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

BéZné pfijmy
Nahrady zaméstnanciim mid.k¢| 1302 1397 1510 1597 1557 1589 1627 1660 1674 1715
ristv % 6,5 7,3 8,1 5,8 -2,5 2,1 2,4 2,1 0,8 2,5
Hruby provozni piebytek mid. K¢ 515 538 570 587 616 608 584 591 589 594
asmigeny diichod ! rastv % 1,3 4,4 6,0 3,0 5,0 -1,4 -4,0 1,2 -0,2 0,8
Pfijaté dichody z vlastnictvi 2 mld. K¢ 135 150 155 167 155 151 154 141 139 140
rastv%| 13,0 11,5 3,1 8,2 -7,3 -2,8 2,3 -8,8 -1,5 1,0
Socialni davky mid. K¢ 386 422 471 495 536 542 552 567 576 588
ristv % 51 9,1 11,6 5,1 8,4 1,1 1,9 2,6 1,7 2,1
Ostatni pfijaté bézné transferys’ mid. K¢ 104 113 122 137 137 135 134 146 151 156

ristv % 4,5 8,9 7,8 11,8 0,5 -1,8 -0,8 9,2 3,0 3,6

Béiné vydaje

Placené dﬁchodyzvlastnictvia’ mld. K¢ 19 21 26 30 18 22 20 19 17 17
rastv % 6,6 10,6 26,5 12,8 -38,1 18,3 -5,6 -8,8 -7,4 1,0
Béné dané zdichodu ajméni ® mid.k¢| 144 144 160 146 141 137 148 151 149 153
rastv % 1,7 0,4 11,0 -8,6 3,7 2,7 7,8 2,4 -1,3 2,4
Socialni prispévky * mid.k¢| 515 564 618 638 605 622 638 653 666 684
ristv % 6,5 9,6 9,5 3,4 -5,3 2,8 2,7 2,3 2,0 2,6
Ostatni placené béiné transfery " mid. k¢ 109 119 132 143 140 140 142 150 153 156

ristv % 4,7 9,4 11,0 8,3 -2,1 0,0 1,1 5,5 2,2 2,0

Disponibilni dichod mid.k¢| 1657 1771 1891 2025 2097 2104 2102 2131 2142 2183
ristv % 5,6 6,9 6,8 7,1 3,5 0,3 -0,1 1,4 0,5 1,9

Vydaje nakoneénou spotiebu mid.k¢| 1516 1604 1720 1857 1874 1889 1908 1916 1942 1973

ristv % 3,8 5,9 7,2 8,0 1,0 0,8 1,0 0,4 1,4 1,6
Zménapodilu v penz. fondech 8 mld. K¢ 19 23 26 24 17 15 16 15 25 29
Hrubé uspory mid. K& 160 190 197 193 240 230 210 230 224 240

Kapitalové transfery

(pFijem (1) / vydaj (+)) mid. K¢ 31 31 36 29 28 33 29 24 20 -19

Tvorba hrubého kapitalu mid. K& 158 178 203 209 201 218 190 175 167 160
rastv%| 13,2 12,4 14,2 3,0 -3,8 8,6 -13,0 -7,9 -4,8 -4,0

Zménafinancnich aktiv a pasiv mld. K¢ 34 43 30 12 66 44 49 77 78 99
Disponibilni dichod realny 9 ristv % 4,7 5,3 3,7 2,2 2,7 0,5 -0,5 -1,2 -0,7 1,3
Mira hrubych aspor ** % 9,7 10,7 10,4 9,5 11,4 109 100 10,8 10,5 11,0

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

Ndhrady z neZivotniho pojisténi, soukromé mezindrodni transfery, vyhry v sdzkdch a loteriich, statni prispévky na stavebni sporeni apod.
Placené uroky.

Dari z pfijmu, dan z pfevodu nemovitosti, mistni poplatky a pouZivani ddlnic.

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).

Cisté pojistné na neZivotni pojisténi, soukromé mezindrodni transfery, pokuty ve sprdvnim a blokovém fizeni, sdzky apod.

Rozdil mezi prijatym pojistnym a vyplacenymi dichody z penzijniho pripojistént.

Deflovdno defldtorem spotfeby domdcnosti

9 podil hrubych uspor na disponibilnim dichodu.

2,

3,

4

5)
6

7)
8

9)
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C.4 Vztahy k zahran

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

Tabulka C.4.1: Platebni bilance — ro¢ni

ewvrs

ICI

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Vykonova bilance B mld. K¢ 86 108 106 100 161 129 149 196 240 261
—obchodni bilance ? mld. K& 49 59 47 26 87 54 90 146 181 197
—ztoho mineralni paliva (SITC 3)3’ mld. K& -111 -139 -124  -167 -107 -138  -177 -189  -185 -180
—bilance sluzeb mid. K¢ 38 49 59 74 74 75 58 50 59 64
Bilance vynosi mld. Ké& -128 -165 -255 -175 -250 -285 -256 -289 312 322
—nahrady zaméstnanciim mld. K& q 3 4 19 11 1 1 5 6 6
—investi¢ni vynosy mld. K& -132 -168 -251 -156 239  -284  -257 -294 -318 328
Bilance prevodt mld. K¢ 11 -11 -8 -6 -1 9 3 -1 6 4
Béiny ucet mld. Ké& -31 -67 -157 -81 -89 -147 -104 94 -67 57
Kapitalovy ucet mid. K& 6 10 22 27 51 33 15 52 52 54
Finanéni ucet mld. K& 160 100 125 92 143 174 59 122
—pfimé zahrani¢ni investice mld. K¢ 280 90 179 36 38 95 a7 181
—portfoliové investice mld. K¢ -81 -27 -57 -9 159 150 6 43
—ostatni investice * mid. K& -38 36 3 65 -53 -71 7 -102
Zménadevizovych rezerv mld. K¢ 93 2 16 40 61 41 -17 80
Mezinarodni investi¢ni pozice mid. K¢ -837 -1084 -1418 -1545 -1728 -1830 -1818 -1904
Zahraniéni zadluzenost *' mid.k¢| 1144 1196 1377 1630 1639 1767 1877 1941 2047 2049
Vykonova bilance / HDP % 2,8 3,2 2,9 2,6 4,3 3,4 3,9 5,1 6,2 6,6
Bézny uéet / HDP % -1,0 -2,0 4,3 2,1 -2,4 -3,9 -2,7 -2,4 -1,7 -1,4
Finanéni Géet / HDP % 5,1 3,0 3,4 2,4 3,8 4,6 1,6 3,2
Mez. inv. pozice / HDP %| -26,9 -32,3 -38,7 -40,2 -46,0 -483 -47,5 -49,5
Zahr. zadluzenost / HDP & % 36,7 35,7 37,6 42,3 43,6 46,6 49,1 50,5 53 52

1)
2)

4)
5)
6)

Jednd se o soucet obchodni bilance a bilance sluZeb.

Dovoz v metodice fob

Dovoz v metodice cif (hodnota zboZi + zahranicni pfimé obchodni ndklady spojené s dopravou na hranice CR)

VCetné derivatu

Zahraniéni zadluZenost je sumou devizovych a korunovych pasiv bankovni soustavy (vé. CNB), podnikové sféry a viddy viici nerezidentim.
Podil zahrani¢ni zadluZenosti v K¢ koncem roku na HDP v K¢ vytvoreném v prubéhu roku.
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Tabulka C.4.2: Platebni bilance — Ctvrtletni
rocni klouzavé uhrny, u zahranicni zadluZenosti konec obdobi

2012 2013
Qi Q2 Q3 Q4 Qi1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Vykonova bilance 1 mid. K¢ 169 168 194 196 199 228 231 240
—obchodni bilance ¥ mid. K¢ 109 116 143 146 148 171 173 181
—ztoho mineralni paliva (SITC 3)3’ mld. K¢ -182 -180 -183 -189 -187 -189 -186 -185
—bilance sluzeb mld. K¢ 60 53 50 50 51 57 58 59
Bilance vynosu mid. K¢& -289 -216 -258 -289 -303 -308 -310 -312
—néhrady zaméstnanctim mld. K¢ 2 3 5 5 5 6 6 6
—investi¢ni vynosy mld. K¢ -291 -219 -263 -294 -307 -314 -316 -318
Bilance pfevodi mld. K& 1 -9 -11 -1 6 q 12 6
Béiny ucet mid. K¢& -120 -56 -75 -94 -97 -76 -68 -67
Kapitalovy tcet mld. K& 15 15 18 52 52 51 52 52
Financni ucet mid. K¢& 126 31 81 122 101 123
—pfimé zahrani¢ni investice mld. K¢ 86 86 165 181 176 139
—portfoliové investice mld. K¢ 71 57 86 43 36 69
—ostatni investice * mid. K& 31 112 171 -102 112 -84
Zménadevizovych rezerv mld. K¢ 42 4 16 80 54 81
Mezinarodni investicni pozice mld. K¢ -1889 -1893 -1933 -1904 -1877 -1920
Zahraniéni zadluzenost *' mld. K¢ 1918 1928 1889 1941 1980 2025 2055 2047

Y Jednd se o soucet obchodni bilance a bilance sluzeb.
% Dovoz v metodice fob
¥ Dovoz v metodice cif (hodnota zbo#i + zahraniéni pfimé obchodni ndklady spojené s dopravou na hranice CR)
Y Veetné derivati
%) Zahraniéni zadluZenost je sumou devizovych a korunovych pasiv bankovni soustavy (vé. CNB), podnikové sféry a viddy vici nerezidentim.

Graf C.4.1: BéZny ucet platebni bilance
v % HDP (rocni klouzavé uhrny)

6

I |
| 1iEr4a panens
i mmmm Obchodnibilance Vynosy a prevody | 10|
[ Bilance sluzeb e B&7nYy (et Predikce
/96 1/97 1/98 1/99 1/00 /01 1/02 1/03 1/04 /05 1/06 1/07 1/08 1/09 /10 1/11 /12 1/13 1/14

59



Graf C.4.2: Obchodni bilance (metodika platebni bilance)

v % HDP (rocni klouzavé thrny)
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Tabulka C.4.3: Rozklad vyvozu zboZi (v metodice narodnich G¢td) — rocni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predikce Predikce

Hop ¥ pramér2005=100| 100,0 104,3 1089 110,5 106,0 109,6 112,9 114,0 115 117
ristv % 2,2 4,3 4,4 1,5 4,1 3,4 3,0 1,0 0,7 1,6

Dovozni niroénost 2 pramér2005=100| 100,0 107,8 110,1 110,0 103,1 111,9 117,0 117,0 117 118
riistv % 5,7 7,8 21 01 62 8,5 4,6 00 01 1,1

Exportni trhy*! pramér2005=100| 100,0 112,5 119,9 121,5 109,3 122,7 132,1 133,4 134 138
ristv % 8,0 12,5 6,6 1,3 -10,0 12,2 7,7 1,0 0,6 2,7

Exportni vykonnost * pramér2005=100| 100,0 101,3 1059 107,6 1055 109,4 112,3 115,9 115 116
ristv % 2,5 1,3 4,5 1,6 -1,9 3,7 2,7 32 0,8 0,7

Export realné pramér2005=100 100,0 114,0 126,9 130,7 1153 1342 148,3 1546 154 160
ristv%| 10,7 14,0 11,4 30 -11,8 16,4 10,6 42 0.2 3,4

sménny kurz * pramér2005=100 100,0 95,4 93,0 83,2 850 842 81,7 84,6 86 86
ristv%| 56  -46  -2,6 -10,5 3,4 22 29 3,6 1,6 0,2

Dosahované ceny na zahr. trzich ¢ prameér2005=100( 100,0 103,1 106,1 112,8 108,8 109,5 113,8 113,3 112 113
ristv % 3,1 3,1 2,9 63 -36 0,7 40 04 0,9 0,8

Deflétor exportu pramér2005=100 100,0 98,4 986 93,8 93,6 92,1 930 959 97 98
ristvo%|  -2,6  -1,6 02 49 03 -5 0,9 3,1 0,7 1,0

Export nominalné primér2005=100| 100,0 112,2 125,1 122,7 107,7 123,7 138,0 1483 149 156
riistv % 7,7 122 11,6 2,0 -12,2 148 11,6 7,5 0,6 4,4

2,

3,

4

5)

6)

Vidzeny priimér ristu HDP $esti nejvyznamnéjsich obchodnich partnerdii CR (Némecko, Slovensko, Rakousko, Britdnie, Polsko a Francie).
Index podilu redlného dovozu na redIném HDP téchto zemi.
Index vyjadrujici vaZeny priumeér dovozu zboZi.
Index vyjadFujici zménu podilu CR na exportnich trzich. Tento ukazatel vystihuje konkurenceschopnost ceskych vyrobcti na zahranicnich trzich.
Prevrdcend hodnota nomindlniho efektivniho sménného kurzu z tabulky A.4.1.
Index vyjadrujici zménu dosahovanych cen na exportnich trzich v pfislusnych méndch.

Tabulka C.4.4: Rozklad vyvozu zboZi (v metodice narodnich uctd) — Ctvrtletni

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad  Predikce
HopP Y primér 2005100 114,0 114,0 114,2 113,9 114,0 114,7 115 116
riist v % 1,6 1,2 1,0 0,4 0,0 0,6 0,8 1,5
Dovozni niroénost ? primér 2005100 116,8 117,4 117,1 116,7 116,5 116,8 117 117
ristv % 0,4 0,0 -0,2 -0,3 -0,2 -0,5 -0,1 0,4
Exportni trhy * pramér2005=100| 133,14  133,8 133,83  133,0/ 132,9 1340 135 135
rastv % 2,0 1,2 0,7 0,0 -0,2 0,2 0,7 1,8
Exportni vykonnost ' primér 2005=100 119,7 116,3 111,2 116,3 113,1 116,5 113 118
ristv % 5,6 1,6 2,6 3,0 -5,5 0,2 1,2 1,2
Export reédlné priimér 2005=100 159,4 155,6 148,8 154,6 150,3 156,1 152 159
rastv % 7,7 2,8 3,3 3,0 -5,7 0,3 1,9 3,0
Sménny kurz priimér 2005=100 84,1 84,8 84,8 84,8 85,5 86,3 86 86
rastv % 3,3 51 4,8 1,3 1,8 1,7 1,4 1,6
Dosahované ceny nazahr. trzich ®  pramér 2005=100 113,7 113,6 113,2 113,0 112,9 112,3 112 112
ristv % 0,8 -0,7 -1,1 -0,6 -0,6 -1,1 -1,0 -0,8
Deflator exportu primér 2005=100 95,5 96,3 96,0 95,9 96,6 96,9 96 97
rastv % 4,0 4,4 3,6 0,7 1,1 0,6 0,4 0,8
Export nominalné primér 2005=100 152,3 149,9 142,8 148,3 145,3 151,3 146 154
riist v % 12,0 7,3 7,0 3,8 -4,6 0,9 2,3 3,9

Viz pozndmky k Tabulce C.4.3.
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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.5 Mezinarodni srovnani
Prameny: Eurostat, OECD, MMF, propocty MF CR

Tabulka C.5.1: Urover HDP na obyvatele pfi prepoétu pomoci béiné parity kupni sily

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predb. Predikce Predikce

Slovinsko PPS| 19700 20700 22100 22700 20300 20500 21000 20900 20700 21000
EA12=100 79 79 80 83 79 77 77 75 74 73

Ceska republika PPs| 17800 18900 20700 20200 19400 19500 20100 20300 20400 21000
EA12=100 72 73 75 74 75 73 73 73 73 73

Slovensko PPS| 13500 15000 16900 18100 17100 17900 18500 19100 19500 20200
EA12=100 55 57 62 66 66 67 67 69 70 71

Portugalsko PPS| 17900 18700 19600 19500 18800 19700 19600 19200 19100 19500
EA12=100 72 72 72 71 73 74 71 69 68 68

Litva PPS| 12300 13600 15500 16100 13600 15000 16700 17900 18900 19900
EA12=100 49 52 56 59 53 56 61 64 67 69

Estonsko PPs| 13800 15600 17500 17200 15000 15500 17200 18000 18800 19800
EA12=100 56 60 64 63 58 58 63 65 67 69

Recko PPS| 20400 21800 22500 23100 22100 21200 19900 19200 18700 19100
EA12=100 82 84 82 84 86 79 72 69 67 67

Polsko PPS| 11500 12300 13600 14100 14200 15300 16200 16800 17300 17900
EA12=100 46 47 49 51 55 57 59 61 62 63

Mad‘arsko PPS| 14200 14900 15400 16000 15300 15800 16300 16700 17000 17500
EA12=100 57 57 56 58 60 59 60 60 61 61

Lotyssko PPS| 11100 12500 14300 14600 12700 13200 14700 15900 16900 17900
EA12=100 45 48 52 53 49 49 54 57 60 63

Chorvatsko PPS| 12800 13700 15200 15800 14500 14300 15200 15600 16000 16600
EA12=100 52 52 55 58 56 53 56 56 57 58

Pozn.: Paritou kupni sily je takovy pomér mezi ménami, ktery vyjadiuje schopnost zakoupit stejny soubor statki v obou zemich. Zemé jsou serazeny
podle ekonomické trovné v roce 2013.

Graf C.5.1: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoétu pomoci bézné parity kupni sily
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Tabulka C.5.2: Urover HDP na obyvatele pfi prepoc¢tu pomoci béZného sménného kurzu

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predb. Predikce Predikce

Slovinsko EUR| 14400 15500 17100 18400 17300 17300 17600 17200 17000 17100
EA12=100 56 58 61 65 63 62 61 59 58 57

Index cenové hladiny HDP EA12=100 71 73 76 78 80 80 80 79 79 78

Recko EUR| 17400 18700 19900 20800 20500 19600 18500 17200 16300 16300
EA12=100 68 70 71 73 75 70 64 59 56 55

Index cenové hladiny HDP EA12=100 83 84 87 86 87 88 88 86 83 82

Portugalsko EUR| 14600 15200 16000 16200 15900 16300 16100 15600 15600 15900
EA12=100 57 57 57 57 58 58 56 54 53 53

Index cenové hladiny HDP EA12=100 79 79 80 80 79 78 78 78 78 78

Ceskarepublika EUR| 10200 11500 12800 14800 13500 14300 14800 14600 14200 14400
EA12=100 40 43 46 52 49 51 51 50 49 48

Index cenové hladiny HDP EA12=100 56 59 61 70 66 70 70 69 67 66

Estonsko EUR| 8300 10000 12000 12100 10400 10700 12100 13000 13800 14800
EA12=100 32 37 43 42 38 38 42 45 47 50

Index cenové hladiny HDP EA12=100 58 62 67 68 65 66 67 70 71 72

Slovensko EUR| 7100 8300 10200 11900 11600 12100 12800 13200 13600 14100
EA12=100 28 31 36 42 42 43 44 46 47 47

Index cenové hladiny HDP EA12=100 51 54 59 63 64 65 66 66 67 67

Litva EUR| 6300 7400 8900 10100 8400 8900 10200 11000 11700 12600
EA12=100 25 28 32 36 31 32 36 38 40 42

Index cenové hladiny HDP EA12=100 50 53 56 61 58 57 58 59 60 61

Lotyssko EUR| 5800 7200 9600 10500 8600 8600 9800 10900 11700 12500
EA12=100 23 27 34 37 32 31 34 38 40 42

Index cenové hladiny HDP EA12=100 50 56 65 69 64 62 64 66 66 67

Chorvatsko EUR| 8100 8900 9800 10700 10100 10100 10400 10300 10500 10900
EA12=100 32 33 35 38 37 36 36 36 36 36

Index cenové hladiny HDP EA12=100 61 64 63 65 65 67 65 63 63 63

Polsko EUR| 6400 7100 8200 9500 8100 9200 9600 9900 10200 10400
EA12=100 25 27 29 33 30 33 33 34 35 35

Index cenové hladiny HDP EA12=100 54 57 59 65 54 57 57 56 56 56

Mad‘arsko EUR| 8800 8900 9900 10500 9100 9600 9900 9800 10100 10500
EA12=100 34 33 35 37 33 34 34 34 35 35

Index cenové hladiny HDP EA12=100 60 58 63 63 56 58 58 56 57 58

Pozn.: Index cenové hladiny je podil sménného kurzu a parity kupni sily mezi ménami. Zemé jsou serazeny podle ekonomické urovné v roce 2013.
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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
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Graf C.5.4: Zména redlného HDP na obyvatele v letech 2008-2012
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vnéjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika a finanéni sektor, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie, pozice v rdmci ekonomického cyklu, konjunkturdlni indikatory, ekonomicky vykon, ceny, t
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