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Makroekonomické predikce je zpracovavana v odboru Finanéni politika MF CR se &tvrtletni periodicitou.
Zahrnuje predikci na bézny a nasledujici rok (tj. do roku 2009) a u nékterych ukazateld vyhled na dalsi 2 roky
(tj. do roku 2011). Je publikovana zpravidla v druhé polovin€ prvniho mésice kazdého Ctvrtleti a je rovnéz
dostupna na internetovych strankach MF CR na adrese:

http:.//www.mfcr.cz/makropre

,,,,,

potfebam uzivateld. Pripadné pfipominky prosime zasilejte na adresu:

macroforecast@mfcr.cz

Podrobné informace o fiskdlnim vyvoji je mozné nalézt v publikaci Fiskalni vyhled CR, ktera vysla
v kvétnu 2008.

Poznamka:

V prognodzach uvadime stfedy intervalovych odhadd. Publikované souctové tdaje v tabulkach jsou
v n¢kterych ptipadech zatizeny nepiesnosti na poslednim desetinném misté vzhledem k zaokrouhlovani.
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A Vychodiska predikce

A.l Vnéjsi prostiedi

Predikce pfedpokladd zpomaleni ristu
svétové ekonomiky ve srovndni s rokem 2007.
Pfi¢inou jsou problémy ve finanénim sektoru a
vysoké ceny surovin. Ekonomika eurozény (EA12),
ktera v letech 2006 az 2007 dosahla rekordnich
hodnot ristu, by méla v letech 2008 a 2009 zpomalit
k 1,5 %.

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

(po ocistént o viivy sezon a pracovnich dnii)
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V prvnim pololeti 2008 doslo k soub&hu ristu
cen fady komodit, pfedev§im ropy a potravin, a
nasledn¢ k vyssi inflaci.

Dolarové ceny ropy Brent by se podle nasich
predpokladti mély v horizontu predikce dale zvySovat
a v roce 2009 by mély dosahnout tGrovné kolem
140 USD/barel.

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

Podrobnéjsi udaje o vnéjsim prostredi jsou
uvedeny v kapitole C.8.

A2 Fiskalni politika

Sektor vladnich instituci vykazuje deficity i
blizko vrcholu ekonomického cyklu. To svédéi,
navzdory znatelnému poklesu nominalniho deficitu,
o ne zcela uspokojivém stavu vefejnych financi.
Hlavnim cilem fiskalni politiky proto zustava
snizovani vladniho deficitu. CR se v ramci fiskalnich
pravidel EU zavazala snizit strukturalni saldo na
-1 % HDP nejpozd¢ji do roku 2012. Soucasné vladni
zamery sméfuji k dosazeni vyrovnaného hospodareni
okolo roku 2014.

Stfednédoby vyhled statniho rozpoctu pocita
s dodrzenim schvalenych vydajovych ramcti v letech
2009 a 2010. Vzhledem ke zvySeni predikce
rozpoctovych piijmt proti predpokladiim, na jejichz
zéklad¢é byly vydajové ramce stanoveny, je mozné
ocekavat dosazeni podstatné nizSich deficitl, nez
Cinily dosavadni fiskalni cile. Dusledné vyuziti
dodate¢nych piijmu ke snizeni deficitu je hlavnim
faktorem vyrazné lepSich ocekavanych vysledkd
vladniho sektoru.

Schvaleny objem vydajovych limitd by mél
pfi aktualizované predikei piijmi vést k dosazeni
salda sektoru vladnich instituci okolo -1,6 % HDP
vroce 2009 a -1,5 % HDP v roce 2010. Soucasn¢
vlada schvalila novy fiskalni cil pro vladni saldo
v roce 2011 ve vysi -1,2 % HDP.

Vzhledem k piiznivému vysledku roku 2007
se zménil také pohled na puvodné ocekavanou
fiskalni restrikci v roce 2008 a castecné i v dalSich
letech. Predikce predpoklada pouze pozvolné
snizovani deficitu do roku 2012 a velmi omezené
makroekonomické  pusobeni  fiskalni  politiky
v jednotlivych letech. Vzhledem k pfehodnoceni
ocekavaného vyvoje socialnich vydaji bude
restriktivni dopad na disponibilni diichod doméacnosti
o néco mirngjsi. Dalsim vlivem, ktery zmirni
restriktivni  plisobeni, jsou rozsdhlé pievody
do rezervnich fondd v minulych letech budou
znamenat dodatecné zdroje pro vydaje v roce 2008
a pripadné i v letech nasledujicich.

Podstatnym expanzivnim faktorem zUstava
ptiliv prostiedki z fondi EU. Tyto prostfedky
v principu nemaji piimy vliv na saldo vladniho
sektoru, protoze predstavuji soucasné vladni pfijem i
vydaj.  Predstavuji ale rozsdhlé  dodatecné
poptavkotvorné zdroje.

Vzhledem k pomérné rozsahlym legislativnim
zménam, jejichz pilsobeni zatim nebylo mozno
dostatecné vyhodnotit a které ovliviiuji pfijmovou i
vydajovou stranu hospodateni vefejnych financi, jsou
predpoklady o nastaveni fiskalni politiky zatizeny
zvySenou mirou nejistoty.



Tabulka A.2.1: Nastaveni fiskalni politiky (ES4 95)
v % HDP

A Vychodiska predikce

2006 2007 2008 2009 2010 2011

Predb. Predikce Vyhled Vyhled Vyhled
Saldo viadniho sektoru -2,7 -1,6 -1,5 -1,6 -1,5 -1,2
Cyklicka slozka salda 0,1 0,4 0,2 0,1 0,0 0,0
Jednorazové a ostatni piechodné operace -0,2 -0,3 -0,1 0,0 0,0 0,0
Strukturalni saldo -2,5 -1,7 -1,6 -1,6 -1,5 -1,1
Zména strukturalniho salda -0,4 0,9 0,1 0,0 0,1 0,4

Podrobnéjsi udaje o verejnych rozpoctech do roku 2008 jsou uvedeny v kapitole C.7.

A3 Ménova politika a sménné kurzy

Ulohou ménové politiky Ceské narodni banky
je predevsim zabezpecit stabilitu cen v ekonomice.
Meénova politika je zalozena narezimu cilovani
inflace. Rozhodovéni CNB vychazi
z makroekonomické progndézy a vyhodnoceni rizik
jejtho naplnéni. Od ledna 2006 je inflaéni cil CNB
definovan jako meziroéni pfirdstek indexu
spotiebitelskych cen ve vySi 3 % s tolerancnim
pasmem = 1 p.b.

V bieznu 2007 vyhlasila CNB novy inflaéni
cil s uc¢innosti od ledna 2010 definovany jako
meziroéni priristek indexu spotiebitelskych cen
ve vy8i 2 % s toleranénim pasmem + 1 p. b. Infla¢ni
cil je koncipovan jako stfednédoby s horizontem
meénove politiky 12 — 18 mésica.

Podinaje rokem 2008 zacala CNB nové
zvetejniovat trajektorii urokovych sazeb konzistentni
s progndzou vyvoje spotiebitelskych cen a jmenovité
hlasovani ¢lenti bankovni rady o zméné trokovych
sazeb. Celkovy pocet meénovépolitickych jednani
bankovni rady se snizil z dvanacti na osm zasedani za
rok.

Makroekonomicka  predikce ~MF  CR
predpoklada v letosnim roce stabilitu
mezibankovnich Grokovych sazeb s jejich naslednym
poklesem v prabéhu roku 2009.

Graf A.3.1: PRIBOR 1R
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Podrobnejsi udaje o urokovych sazbach jsou
uvedeny v kapitole C.6.

Od cervna 2007 dochazi k prudkému
nominadlnimu  zhodnocovani sménného  kurzu.
V cervnmu 2008 dosahl kurz primérné hodnoty
2431 CZK/EUR, coz predstavuje  mezirocni
zhodnoceni o 17,4 %. Tento kurz byl proti trendové
hodnoté silngjsi o 2,30 koruny, tedy o 9,5 %.
K 30. ¢ervnu pak byl zaznamenan historicky rekord
23,90 CZK/EUR'.

Posileni koruny na tuto urovei neodpovida
stavu ekonomiky a neni zptisobeno fundamentalnimi
pri¢inami. Zvysené investice do aktiv
denominovanych v ceské méné jsou ziejme
disledkem jejich  atraktivity pfi  nedostatku
ptilezitosti pro zahrani¢ni investory v obdobi
nestability globalnich finan¢nich trha.

Piijaty scénaf predpoklada, ze ve 3. Ctvrtleti
2008 dojde ke korekci na primérnou hodnotu
25,00 CZK/EUR. (Tato korekce neni z priloZeného
grafu patrnd, protoze jsou v ném zobrazeny ctvrtletni
prumeéry.) V nasledujicim obdobi by se méla obnovit
dlouhodoba tendence pouze k mirnému nominalnimu
i realnému zhodnocovani. Tomuto vyvoji by méla
napomoci i dohoda MF CR a CNB o opatienich
k zamezeni nadmérného posilovani sménného kurzu.

V ptipad¢, ze by se uvedeny scénai nenaplnil
a koruna by delsi dobu setrvala na nerealisticky
silnych urovnich, by ziejmé doslo k oslabeni
konkurenceschopnosti produktii ¢eské ekonomiky a
nasledné k naruseni makroekonomické stability.

1 roov v . , e
Po uzaverce ceska koruna dale posilila.



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

Reformni opatfeni strukturalnich politik maji
za ukol podpofit hospodarsky riist, zaméstnanost a
zvysit konkurenceschopnost ceské ekonomiky. Je
tteba nadale zvySovat flexibilitu trhu prace,
kultivovat prostiedi pro podnikatele, dbat
na posilovani hospodaiské soutéze a efektivni
fungovani trhi produkti véetné trhti financnich.

Podnikatelské prostiedi

Od I.listopadu 2007 se u vSech
predkladanych pravnich predpist provadi komplexni
vyhodnoceni jejich ekonomickych, socidlnich a
environmentalnich dopadié. Ceska republika se
pfipojila k celoevropské iniciativé a jako jedna
z prvnich pfijala narodni zévazek snizit do konce
roku 2010 administrativni zatéz podnikatelii
zpusobenou informacnimi povinnostmi o 20 %, ktery
byl zalozeny na konkrétnich vysledcich méfeni.

Od 1. ledna 2008 nabyl ucinnosti zakon
o ipadku a zpasobech jeho feSeni, ktery zasadnim
zpusobem meéni pravni prostiedi v této oblasti. Nova
Uprava vytvari predpoklady pro zkraceni délky
procesu bankrotu, posiluje roli veéfiteld, omezuje
zajem na prodluzovani bankroti a umoziuje
pokracovat v ¢innosti zivotaschopnym castem firem.
Byl zfizen vefejné piistupny insolvencni rejstiik,
ktery zvySuje transparentnost insolvenéniho fizeni.

V ramci roz§ifovani elektronickych
informacnich systémil vefejné spravy byl spustén
projekt Czech Point’, ktery usnadiiuje komunikaci
obCanti s ufady. Zatimco v roce 2007 mohl obcan
zadat o elektronicky vypis z vefejnych registra
katastru nemovitosti, vypis z obchodniho rejstiiku a
vypis ze zivnostenského registru, v roce 2008 pribyla
moznost pozadat o vypis zprvniho nevetejného
registru — z rejstiiku tresti.

Dalsimu  vyznamnému zlepSeni kvality
podnikatelského prostfedi napomtize komplexni
novela Zivnostenského zikona, kterda vstoupila
v ucinnost od 1. Cervence 2008. Jejim smyslem je

2 V. .
Dalsi informace na www.czechpoint.cz.
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dale snizit administrativu podnikatelti, zjednodusit a
urychlit proces vzniku Zivnostenskych opravnéni a
usnadnit vstup do podnikani. Nové se rusi mistni
piislusnost zivnostenskych Gifadii - podnikatelé budou
moci ohlaSovat zivnosti, podavat zadosti o koncesi a
plnit své ohlasovaci a oznamovaci povinnosti
na kterémkoli ~ obecnim  Zivnostenském  ufad¢
natizemi Ceské republiky. Nové se zavadi jedina
volna zivnost s 80 obory s tim, ze podnikatel pouze
oznami obor cinnosti, ktery bude vramci této
zivnosti  vykondvat.  Oznamovaci  povinnost
podnikatele vici zivnostenskym ufadim se bude
tykat jen zmén takovych tdaju, které nejsou
zivnostenské ufady schopny ziskat z databazi, jez ma
statni sprava k dispozici.

Také opatfeni v oblasti dani by méla zvysit
konkurenceschopnost ~ podnikatelského  sektoru
v disledku pfesunu danového bifemene z dani
pfimych na dané nepfimé. Je planovano postupné
snizovani sazby dané z piijma pravnickych osob ze
soucasnych 21 % na 19 % vroce 2010 spojené
s roz§ifovanim danového zakladu. Celkové naklady
na pracovni silu by se mély snizit i diky vladou
navrhovanému snizeni sazby odvodi na socialni
pojisténi o 1,5 p.b. od 1. ledna 2009.

Trh prdace

I pres pozitivni vyvoj na trhu prace, jakymi
jsou klesajici mira nezaméstnanosti a rostouci
zaméstnanost, Ize stale identifikovat nékolik
strukturalnich problému. Jde o nedostatek motivace
k praci, diskriminaci starSich pracovnikd,
nedostatenou  sladénost  systému  vzdélavani
s ménicimi se pozadavky trhu priace a nizkou
regionalni a profesni mobilitu. Disledkem je
nedostatek pracovniku, ktery se mize stat limitujicim
faktorem ekonomického rustu.

Nabidkova strana trhu prace je v tomto roce
ovlivnéna zménami v systému socidlnich davek
(zdkon opomoci v hmotné nouzi, o zivotnim a
existen¢nim minimu, novela zakona o statni socialni
podpoie) a opatfenimi v dafiové a socidlni politice
v souvislosti se Zakonem o stabilizaci vefejnych
rozpoctl.

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

V oblasti zdanéni prFijmi fyzickych osob
doslo k zavedeni jednotné sazby ve vysi 15 % spolu
s rozSifenim danového zékladu ve formé zruseni
moznosti uplatnit zaplacené pojistné na zakonné
socialni a zdravotni pojisténi jako danovy
vydaj/néklad. V pfipadé zaméstnancu se do danového



zakladu nové zapocitiva 1 pojistné placené
zaméstnavatelem, pfiCemz rust danového zakladu je
kompenzovan zvySenim slev na dani. Zakon rovnéz
zavedl stropy pro vymérovaci zaklad socialniho a
zdravotniho pojiSténi.

Vramci opatieni ke stabilizaci vefejnych
rozpoctl doslo v systému nemocenského pojisténi
ke zruseni vyplaty davek za prvni tii kalendaini dny
nemoci. Nalezem Ustavniho soudu bylo toto opatieni
zruseno a od 30. cervna jsou prvni tii dny
nemocenské opét proplaceny. OvSem pocinaje
1.lednem 2009 nabude uCinnosti novy zakon
o nemocenském pojisténi, ktery opét pocita s absenci
vyplaty davek béhem prvnich tfi dnii nemoci a navic
s vyplatou davek béhem 4. az 14. dne
zaméstnavatelem. Zmény vnovém roce budou
doprovazeny poklesem sazby pojistného. Cilem
nového zékona je odstranit zneuzivani nemocenské a
dosahnout snizeni miry nemocnosti v Ceské
republice, kterda se dlouhodobé pohybuje nad
evropskym prumérem.

Vlada v tnoru tohoto roku schvalila 1. etapu
dichodové reformy spojenou s postupnym
zvySovanim statutarniho véku odchodu do dichodu
(az na 65 let pro muze a 62 az 65 let pro zeny
v zavislosti na  poctu  vychovanych  déti),
prodluzovanim potiebné doby pojisténi na 35 let a
s vyloucenim doby studia z okruhu nahradnich dob
pojisténi. Dojde i k pfehodnoceni definice plné a
castecné invalidity a k zavedeni invalidity ve tfech
stupnich s rozdilnou wvysi vyplacené¢ho dichodu.

A Vychodiska predikce

Posileni motivace starSich osob k setrvani na trhu
prace by pak meélo napomoci citelngjsi kraceni
starobniho dichodu pfi piedéasném odchodu do
dichodu a narGst procentni vymeéry starobniho
dichodu pti soubéhu vydeélecné Cinnosti a pobirani
diichodu v ¢astecné ¢i plné vysi.

Posilit ekonomickou aktivitu a dale sniZzit
nezaméstnanost hodla novela zédkona
0 zaméstnanosti a zdkona o pomoci v hmotné nouzi
(navrhovana ucinnost od 1. 1. 2009), ktera zavadi
dalsi proaktivizacni prvky: hlubsi provazani politiky
zamestnanosti  (pfedev§im  pasivni slozky) se
systémem pomoci v hmotné nouzi a jasna pravidla
aktivni politiky zaméstnanosti. Podpur¢i dobu
v nezaméstnanosti planuje zkratit o 1 mésic a méni i
vys$i podpory — po dobu prvnich dvou mésici by
meéla byt poskytovana ve vysi 65 %, po dobu dalsich
dvou mésicti ve vysi 50 % a po zbytek podpirci doby
ve vysi 45% prumérného mésicnitho vydélku
dosazeného v poslednim zaméstnani. Zptsob vyplaty
davky pomoci v hmotné nouzi bude zpfisnén a to tak,
ze nejméné 35 % ale nejvyse 65 % davky bude
poskytnuto ve formé poukézek k nakupu zbozi.

Problém rostouciho poc¢tu neobsaditelnych
pracovnich mist ma fesit vladou schvaleny institut
»zelenych karet kombinujici pracovni povoleni a
povoleni k pobytu na uzemi CR pro osoby z tfetich
zemi.



B Ekonomicky cyklus

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

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

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

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Q1
Produkéni mezera % | -1,8 0,0 -0,2 -1,5 -1,6 -1,6 -0,7 0,5 1,8 1,6
Potencialni produkt ristv % | 1,4 1,7 2,6 3,2 3,7 4,5 5,4 5,5 5,2 5,3
Prispévky:
Souhrnna produktivita vyr. fak tori p.b.| 0,7 1,2 2,0 2.5 3,0 3,7 4,1 4,1 4,1 4,1
Zasoba kapitalu p.b.| 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7 0,8 0,8 0,9 1,0 1,0
Mira participace p.b.| -0,2 -0,5 04  -0,1 -0,2 -0,2 0,2 0,2 -0,2 -0,2
Demografie pb| 02 02 | 02 02 | 02 02 | 02 03 | 03 04

Y Prispévek ristu poctu obyvatel v produktivnim véku (15-64 let)



Kladna produk¢éni mezera se v 1. Ctvrtleti
2008 podle ocekavani snizila na cca 1,6 %
potencialniho produktu zrevidovanych 1,9 %
v predchozim c¢tvrtleti, kdy ekonomicky cyklus
ziejme dosahl svého vrcholu.

Tento vysledek je podpofen zpomalenim
poklesu nezaméstnanosti i pfiristkem hodnot
vyuziti vyrobnich kapacit v pramyslu. Zpozdény
efekt cyklické pozice se ziejmé spolupodilel na
rekordnim tempu ristu mezd v 1. Ctvrtleti, coz
zvysuje riziko delsiho trvani vysokych mezirocnich
rusta spotiebitelskych cen.

Meziro¢ni rast potencialniho produktu se
od roku 2005 drzi nad hranici 5 %, na pocatku roku
2006 dosahl vrcholu ve vysi 5,6 %. V poslednich
¢tvrtletich se udrzuje na Girovni okolo 5,3 %.

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

B.2 Kompozitni pi‘edstihovy indikator

B Ekonomicky cyklus

podnikatelé maji problémy s naborem pracovniki
pro nové vyrobni kapacity. Re$i je masivnim
zaméstnavanim cizinct, coz zvysuje pocet obyvatel
v produktivnim veéku a vytvafi mirny pozitivni
prispévek k rtstu potencialniho produktu.

Rist potencialniho produktu je z veétsi casti
tazen rychlym rGstem trendu  souhrnné
produktivity vyrobnich faktord, ktery se od
pocatku roku 2006 stabilné mezirocné zvysuje
04,1 %. Je vysledkem volného pohybu zbozi i
kapitalu v ramci EU, nabéhu novych vyrobnich
kapacit, stability finan¢niho systému a pfesunu od
pfimého k nepfimému zdanéni vcletné sniZovani
sazeb dan¢ zpfijmd pravnickych osob. Trvaly
predstih ristu souhrnné produktivity pfed zemémi
eurozony se stava nejdulezitéjsi
priblizovani vykonnosti ¢eské ekonomiky k jejich
arovni.

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

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

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

Graf B.5: Kompozitni piedstihovy indikator
prumeér 2000 = 100 (leva osa)

synchronizovano s cyklickou slozkou HDP zjisténou na
zaklade statistickych metod (Hodrick-Prescottuv filtr)
v % HDP (prava osa)
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Kompozitni  predstihovy  indikator  pro
1. ¢tvrtleti 2008 signalizoval zpomaleni ristové
dynamiky. Publikovana data o vyvoji realného HDP
tento signal potvrdila, coz doklada i klesajici relativni
cyklicka slozka HDP.

Pro zbytek roku 2008 indikator naznacuje
dalsi zpomaleni ristu ekonomiky. Konec roku 2008
lze interpretovat jako setrvaly stav, jelikoz pokles
dynamiky signalizovany na listopad roku 2008
vdisledku  rapidniho  poklesu  jednoho  ze
vstupujicich ukazateli byl ihned vykompenzovéan
jeho prudkym nartistem v nadchéazejicim obdobi.



B Ekonomicky cyklus

B.3 Individualni konjunkturalni indikatory

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

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

Graf B.6: Indikatory diavéry

Indikator divéry v primyslu Indikator davéry ve stavebnictvi
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Vyvoj v primyslovych podnicich pokracoval Ve stavebnictvi zdstava indikator duvéry i

i ve 2. ¢tvrtleti 2008 pievazné Gspé$né. Doslo ke
zvySeni hodnoceni soucasné ekonomické situace.
Hodnoceni celkové poptavky se vSak zhorsSilo.
Zarovenn se podnikim podle minéni respondentt
nepatrné zvysily zasoby, coz muze byt signalem
budouciho zpomaleni rGstu a zhorSeni ekonomické
situace. V tfimésicnim vyhledu respondenti pocitaji
smirnym  zpomalenim  vyrobni  Cinnosti i
zaméstnanosti. Také ocekavani celkové ekonomické
situace jsou pro horizont tiHi 1 Sesti mésich
rezervovangjsi.
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nadale na vysoké urovni. Respondenti ve 2. Ctvrtleti
2008 sice snizili hodnoceni soucasné ekonomické
situace, hodnoceni celkové poptavky vSak nadale
hodnoti jako uspésné. Pro pristi tii mésice
predpokladaji mirné zpomaleni tempa stavebni
¢innosti pfi udrzeni pfiznivého vyvoje zaméstnanosti.
Zajisténi prace zakazkami odhaduji stavebni podniky
na 9 meésict. Ocekavani vyvoje ekonomické situace
pro pfisti tfi mésice se sice zvysila, ale pro pfistich
Sest mésictl jsou jiz opatrnéjsi.



V oblasti obchodu pokra¢ovalo zpomalovani
rustu ekonomické aktivity a stim se také snizilo
hodnoceni soucasné ekonomické situace. Ocekavani
vyvoje ekonomické situace pro obdobi pfistich tii
mesicl je mirné¢ vyssi, stejné jako v horizontu Sesti
mésict .

Ve vybranych odvétvich sluzeb doslo ve
2. ctvrtleti roku 2008 k poklesu indikatoru dtvéry.
Snizilo se hodnoceni soucasné ekonomické situace i
poptavky. Totéz plati pro tfimesicni vyhled
poptavky. U hodnoceni ekonomické situace pro
obdobi pristich tfi 1 Sesti mésici predpokladaji
respondenti ¢asteéné zlepseni, pfipadné neménnost.

Duavéra spotiebitelit ve vyvoj ekonomiky,
kterou se na zacatku roku 2008 podafilo obnovit, se
ve 2. ¢tvrtleti zacala znovu sniZzovat. Z cervnového
Setfeni mezi spotiebiteli vyplynulo, Zze pro pfistich

dvanact mésici  ocekavaji  zhorSeni celkové
ekonomické 1 své finanéni situace. Podil
respondentt, ktefti ocekavaji zvyseni

v

hodnot v historii, takze ocekavani vyvoje
nezaméstnanosti zistalo i nadale priznivé. Snizil se
vsak podil spotiebiteld, kteti maji v imyslu spofit.
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Graf B.7: Souhrnny indikator duvéry
prumér 2005 = 100
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Zvysovani souhrnného indikatoru duvery

v 1. ¢tvrtleti 2008 bylo ve 2. ¢tvrtleti vystfidano jeho
postupnym  poklesem. Vedle podnikatelského
indikatoru, ktery naznacil mirnou tendenci k poklesu
jiz v 1. ¢tvrtleti, se zacal snizovat i indikator duvéry
spotiebiteld. Na zakladé nazord ekonomickych
subjekti je tak mozné piedpokladat, ze tempo
ekonomického ristu se bude i1 ve 2. ctvrtleti
zpomalovat.



C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

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

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

Tabulka C.1: Hlavni makroekonomické indikatory

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2007 2008 2009
Aktualni predikce Minula predikce
Hruby domaci produkt ristv %, s.c. | 4,5 6,3 6,8 6,6 4,6 4,8 6,5 4,9 51
Spotieba domacnos ti ristv %, s.c.| 2,9 2,5 5,4 5,9 3,2 4,0 5,6 3,6 4,3
S poti‘eba vlady ristv %, s.c. | -3,5 2,9 -0,7 0,5 0,2 0,0 0,9 -0,6 -0,3
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. | 3,9 1.8 6,5 5,8 5,8 7,0 6,1 8,1 7,8
Prispévek ZO Kk ristu HDP p.b,sc| 1,3 4,6 1,6 1,1 1,2 1,2 1,0 0,8 1,3
Deflator HDP ristv % | 4,5 -0,3 0,9 3,6 3,0 1,9 3,4 3,2 2,2
Priumérna mira inflace % | 2,8 1,9 2,5 2.8 6,1 2.9 2,8 6,0 2,7
Zaméstnanost (VSPS) ristv % | -0,6 1,2 1,3 1,9 1,4 0,7 1,9 1,7 0,8
Mira nezamé&stnanosti (VSPS) primérv% | 8,3 7,9 7,1 5,3 4,3 39 5,3 4,2 3,6
Objem mezd a plati (dom.koncept) ristv%, b.c.| 6,3 6,9 8,0 9,0 9.8 8,5 8,9 9,0 8,2
Podil BU na HDP % | -5,2 -1,6 -3,1 -2,5 -2,7 2,5 -2,5 -3,0 -2,1
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 31,9 298 283 @ 27,8 | 25,1 @ 24,6 27,8 258 254
Dlouhodobé tirokové sazby % pa.| 4,8 3,5 3,8 4,3 4,6 4.4 4,3 4,6 4,6
Ropa Brent USD/barel | 38 54 65 73 120 138 73 97 103
HDP eurozoény (EA-12) ristv %, s.c. | 2,1 1,6 2,8 2,6 1,7 1,5 2,6 1,8 1,9

C.1 Ekonomicky vykon

Box C.1: Zména ve zpusobu zverejiovani dat o HDP.

Od &ervna 2008 CSU publikuje a komentuje jako hlavni udaje &tvrtletnich narodnich uéti sezénné
oCisténa data. Respektuje tak doporuceni Eurostatu a ptiblizuje se praxi vétSiny narodnich statistickych urada
v Evropé¢.

Pod pojmem sezonni o€isténi se rozumi ocisténi o disledky jevii obvykle se vyskytujicich v prabéhu roku
(napf. teplo v 1été a chladno v zimé ¢i ndkupni horecky prfed Véanocemi) a rozdilného poctu pracovnich a
kalendarnich (rtzné dlouha ctvrtleti, pfestupné roky) dnt v jednotlivych obdobich. Pfi praktickém pouziti
programi na sezénni oc¢isténi casovych fad pak mnohdy dochazi i k ¢astecnému odfiltrovani nahodné slozky.

Sezonné ocisténa data nabizeji moznost pfimého srovnani tidaju z riznych casti roku. Aktualni vyvoj je
mozné posoudit pomoci mezictvrtletnich zmén ukazateli, které bezprostfedné reaguji na zmény tendenci a
trendd oproti zpozdéné reakci vétSinove pouzivanych meziroénich prirtstku.

Ocisténa data ovSem v sobé skryvaji i néktera uskali, zejména pokud jde o konzistenci. U nékterych
metod se soucet ociSténych dat za jednotliva Ctvrtleti nemusi nutné rovnat celoroénimu tdaji. Pfi oc¢istovani
casovych tad neni zajiSténa aditivita — soucet ocisténych slozek indikatoru (napf. jednotlivé typy vydaji na
ctvrtletni HDP) se obecné nerovna celkové hodnoté ocisténého indikatoru (napt. HDP). Navic neexistuje jedna
univerzalni optimalni metoda pro sezénni ocisténi jakékoli ¢asové fady a u nékterych programi zavisi volba
metody (modelu) ocistovani na subjektivnim posouzeni.

Vlivem mezirocni zmény poctu pracovnich ¢i kalendainich dnti, nestabilni sezonnosti a pritomnosti
nadhodné slozky nemusi byt meziro¢ni relativni prirtstek ocisténych udajt shodny s priristkem z neocisténych
dat, tedy zjisténym z ptivodnich pramenii. Rozdil je pomérné€ maly u velkych a dosti stabilnich ukazateld. Napt.
u realného HDP v soucasné platné casové tadé dosahuje stfedni absolutni odchylka mezirocnich rista
v ocisténém a neocisténém pojeti 0,1 p.b. s maximalni hodnotou 0,4 p.b. Pon¢kud horsi je situace u mensich a
volatilnich agregatii, jako je napt. realna tvorba hrubého kapitalu se stfedni odchylkou 1,2 p.b. a maximalni
4,6pb.’

Co se tyce rozsahu zvetejnovanych dat, sezonné ocisténé udaje jsou omezeny pouze na vydaje na HDP a
zdroje HDP, a to v béznych cenach i ve stalych cenach roku 2000. Mimo ramec sezonniho o€isténi tak zistavaji

3 Ve 2. cétvrtleti 2006 vzrostla redlnd tvorba hrubého kapitalu mezirocné o 13,4 %, sezénni ocisténi tento mezirocni rist
snizilo na 8,8 %.
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napt. Udaje o duchodové struktufe HDP, redlném hrubém domacim dichodu, zaméstnanosti, podrobnéjsi
struktura spotfeby domacnosti a tvorby hrubého fixniho kapitalu ¢i ctvrtletni sektorové Gcty (napf. tcty vladniho

sektoru ¢i domacnosti).

Autorsky tym Makroekonomické predikce byl postaven pred nejednoduchou volbu, zda pouzivat a
predpovidat sezonné oc€isténé ¢i neocisténé Casové fady. Vzhledem k pozadavku na uceleny, konzistentni a
vzajemné propojeny obraz ekonomiky v Makroekonomické predikci a na pohodli uzivateld, spocivajici
v jednoznacnosti a pochopitelnosti publikace, jsme dali prednost pouzivani puvodnich neocisténych tudaju.

Ceskd ekonomika v souladu s predchozi
Predikci dosahla ve 4. ctvrtleti 2007 vrcholu
ekonomického cyklu a presla do faze mirného
zpomaleni rastu HDP.

Meziro¢ni pfirtstek realného HDP podle
poslednich udaji CSU dosahl v 1. &tvrtleti 2008
hodnoty 5,2 % (proti odhadu z dubna 2008 ve vysi
53 %). Tempo mezictvrtletniho rlstu sezonné
ocisténého HDP zpomalilo v 1. ctvrtleti 2008 na
0,9%z revidovan}'lch4 1,3 % ve 4. ¢tvrtleti 2007.

V obdobi od publikace piedchozi Predikce se
vSak zvyraznila rizika dalSitho vyvoje pievazné
z vnéjsiho okoli ceské ekonomiky jak v roce 2008,
tak 1 zpozdénymi efekty v roce 2009.

Pii realizaci navrzeného scénafe vnéjsich
predpokladii bude ekonomicky vykon ovliviiovan
vysokymi cenami energetickych surovin a ostatnich
dovazenych komodit. To spolu s drastickym
posilenim sménného kurzu povede k rozkolisani
relativnich cen a ziskovych marzi. Naproti tomu vliv
zpomaleni rdstu exportnich trhi by nemél byt
zésadni. Dopady na finanéni sektor v CR, ktery neni
postizen rizikovymi hypotékami ani problémovymi
sofistikovanymi finan¢nimi instrumenty, by m¢ély
zlistat omezeny na pokles cen n¢kterych financnich
aktiv a pfi nizké intenzité ,efektu bohatstvi® by
nemély ovlivnit makroekonomicky vyvoj.

Pozitivné bude ekonomicky vykon ovliviiovan
dokonéenim novych kapacit, dobrym stavem trhu
prace a prilivem prostfedk z evropskych zdroja.
Jako vysledek by se mél meziro¢ni prirdstek HDP
zpomalit z revidovanych 6,6 % (proti 6,5 %) v roce
2007 na 4,6 % (proti 4,9%) vroce 2008 a v roce
2009 dosdhnout 4,8 % (proti 5,1 %). Bude tedy
pokracovat uzavirani kladné produkéni mezery a
navrat k potenciadlnimu produktu.

V ptipad¢ vétsiho posileni sménného kurzu ¢i
narGstu cen ropy, nez odpovida scénafi pfijatych
predpokladti, jsou vSak rizika vychylena smérem
dolti.
na nominalni veli¢iny. Vysoky nartist cen dovazené
ropy povede ke zhorSeni sménnych relaci,
k docasnému zastaveni tendence ke zvySovani
nominalniho pfebytku obchodni bilance zbozim a

* V souvislosti s pravidelnou revizi rocnich nérodnich iicti
byla provedena revize ctvrtletnich udajii za roky 2005 az
2007. V ramci této revize byl zvysen ekonomicky riist za
rok 2006 z 6,4 % na 6,8 %. V zaveru roku 2007 se zménil
pribéh mezictvrtletnich priristkit ze zrychlovani na
zpomaleni.
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sluzbami a ke zpomaleni nomindlni dynamiky HDP
z revidovanych 10,4 % (proti 10,1 %) v roce 2007 na
7,8 % (proti 8,2 %) v roce 2008 a na 6,8 % (proti
7,4 %) vroce 2009. V dichodové struktufe se tyto
faktory projevi ve snizeni dosud velmi pfiznivé
ziskovosti podnikové sféry. Rist hrubého provozniho
prebytku by se mél zpomalit z revidovanych 11,8 %
(proti 11,4 %) v roce 2007 na pouhych 4,3 % (proti
6,1 %) v roce 2008 a na 5,4 % (proti 6,9 %) v roce
2009. Podnikova sféra tak bude vyrazné¢ motivovana
k odolévani tlaku na nepfiméteny rist mezd.

Dopady poklesu sménnych relaci ilustruje
ukazatel realného hrubého domaciho dichodu
(RHDD), ktery odrazi dichodovou situaci ceské
ekonomiky. Jeho tempo ristu se po vrcholu 8,4 %
v 1. ¢tvrtleti 2007 zpomalilo na 4,2 % (proti 3,9 %)
v 1. ¢étvrtleti 2008. Za cely rok 2008 by mél rlst
RHDD dosahnout 3,5 % (proti 4,3 %), v roce 2009
ocekavame prirtstek 4,4 % (proti 5,3 %).

Vydaje na HDP

Mezirocni rust realnych vydaju domacnosti
na kone¢nou spotiebu se z revidovanych 4,2 % ve
4. ctvrtleti 2007 zpomalil na 2,6 % (proti 3,0 %)
v 1. ¢tvrtleti  2008. Vedle vysoké spotiebitelské
inflace se zde zfejm¢ projevil i nartist miry Uspor
domacnosti v podminkéch zvysené nejistoty’.

Pro rok 2008 odhadujeme zpomaleni ristu
spotfeby doméacnosti na 3,2 % (proti 3,6 %). V roce
2009 ocekavame odeznéni omezujicich faktort a

obnoveni dynamiky rastu. Pfirtstek spotieby
domacnosti odhadujeme na 4,0 % (proti 4,3 %).
Vydaje vlady na Kkonefnou spotiebu

v 1. étvrtleti 2008 stouply o 0,3 % (proti poklesu
01,0 %). 1 vnasledujicim obdobi by méla realna
spotieba vlady zistat stabilni. Vroce 2008
ocekavame vzestup o 0,2 % (proti poklesu o 0,6 %),
v roce 2009 stagnaci (proti poklesu o0 0,3 %) .

Objem tvorby hrubého fixniho kapitalu se
v 1. ¢tvrtleti 2008 prekvapivé mezirocné zvysil jen
02,0 % (proti 7,7 %) proti revidovanym 7,5 % (proti
80 %) ve 4. ctvrtleti 2007. Zpomaleni bylo
zplsobeno zejména poklesem investic do ostatnich
budov a staveb (mimo staveb pro bydleni) o 1,2 %.

Pii  vysoké mife  stavebni  aktivity
predpokladame, Ze jde o jednorazovy vypadek.
Dynamiku investic by mély podpofit i piispévky

> Tuto hypotézu nelze ciselné zdokumentovat, protoze
v dobé zpracovani tohoto dokumentu nebyly udaje uctu
domacnosti za 1. ¢tvrtleti 2008 k dispozici.
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z fondti EU, které jsou ureny pievazné na zlepSeni
infrastruktury. Dal$im vyznamnym faktorem zGstava
potieba investic do technologii ke zvyseni
produktivity prace pii nedostatku pracovnich sil.
Pozitivni dopady lze ocekavat i od snizovani sazeb
DPPO. Tempo rlstu investic by vroce 2008 mélo
dosahnout 5,8% (proti 8,1 %), vroce 2009 potom
7,0 % (proti 7,8 %).

V roce 2007 dosahl ptispévek zahrani¢niho
obchodu se zbozim a sluzbami k rtstu redlného HDP
1,1 p.b. (proti 1,0 p.b.). Vroce 2008 by mél
dosahnout velmi podobné hodnoty 1,2 p.b. (proti
0,8 p.b.), ovsem jeho struktura by se méla zasadné
zménit.  Predpokladame, Zze se  vzijemné
vykompenzuje vyrazné zlepSeni bilance sluzeb se
snizenym prispévkem bilance zbozi. V roce 2009 by
mél pfispévek zahrani¢niho obchodu dosdhnout
rovnéz 1,2 p.b. (proti 1,3 p.b.) pti navratu k ptivodni
struktufe.

C.2 Ceny zboZi a sluzeb

Spotiebitelské ceny

V kvétnu 2008 meziroéni rist hladiny
spotiebitelskych cen stagnoval na 6,8 % (proti
6,9 %) pii prispévku administrativnich opatfeni ve
vysi 3,9 p.b. (proti 4,0 p.b.) Meziro¢ni inflace tak ze
svych rekordnich lednovych a unorovych hodnot
poklesla 0 0,7 p.b.

Inflace je tazena zejména cenami v oddilech
potraviny a nealkoholické napoje, alkoholické napoje
a tabak a bydleni. K mezirocni inflaci v kvétnu 2008
prispély ceny z téchto oddili ve vysi 5,1 p.b., coz
jsou tii ¢tvrtiny meziro¢niho ristu cen.

Samotny pfispévek cen z oddilu potraviny a
nealkoholické napoje ¢inil 1,7 p.b. Ceny v tomto
oddile se od zacatku leto$niho roku zvysily o 2,7 %,
ve stejném obdobi loniského roku ¢inil jejich rust
3,2 %, ptedloni 1,4 %. Vzhledem k témto hodnotam
a k tomu, Ze rlst cen potravin byl na pocatku roku
ovlivnén alespon c¢asti dopadu zvySeni sazby DPH
z 5% na 9 %, nelze vyvoj cen potravin v letoSnim
roce povazovat za neobvykly. Pozorujeme tak urcité
uklidnéni vyvoje cen vtomto oddilu, riziko jejich
zvySeni vSak pfedstavuji ceny masa.

Stejné jako v predeslé predikci
predpokladame, ze nedojde ke zvySeni inflacnich
ocekavani  ekonomickych  subjektl,  protoze

proinflacni faktory plynouci z administrativnich
opatfeni maji jednorazovy charakter a postupné
odezni.

Protiinflaéni ~ faktor  pfedstavuje  vedle
zpomaleni rdstu ekonomické aktivity extrémni vyvoj
sménného kurzu vici euru (v ¢ervnu 2008 mezirocné
0 17,4 %) i americkému dolaru (dokonce o 36,1 %).
Na rozdil od pfedchozi podobné situace v Cervenci
2002, kdy kurz k euru mezirocné posilil o 13,8 % a
rust spotiebitelskych cen se zastavil, se vSak zda, ze
kurzové efekty se vinflaci projevuji s podstatné
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mensi intenzitou. Pfi¢inou je
v ekonomickém cyklu.

Proti dolaru dosud prudce posilujici koruna
zplisobuje, Ze se vysoké ceny ropy ve
spotfebitelskych cenach zatim projevily jen maélo.
Udaje za kvéten a zejména vyhled do budoucna
ukazuji, ze tento tlumici vliv silné koruny jiz nebude
dostatecny. Proto lze povazovat zvysSeni cen
pohonnych hmot a potencialné i sekundarni dopady
do cen jiného zbozi za redlné riziko. Snizujici se
kladna produkéni mezera naznaCuje mozné budouci
oslabeni poptavkové inflace.

Naopak proinflacni riziko pfedstavuje rist
mezd, zejména jeho predpokladany ptedstih pred
rustem produktivity prace. Také mezinarodni
prostiedi, zhlediska CR zejména situace v zemich
EU, je poznamenano rostouci inflaci.

V roce 2008 by méla primérna mira inflace
dosahnout 6,1 % (proti 6,0 %). ZvySeni cen
v prub¢hu roku 2008 predpokladame ve vysi 4,2 %
(proti 3,9 %). 1 nadale se domnivame, ze trzni pohyb
cen by v letosSnim roce mél zistat velmi mirny,
jelikoz uvedené zvyseni cen v prubéhu roku by mélo
byt zvelké casti zpusobeno administrativnimi
opatfenimi.

V oblasti administrativnich opatfeni pfetrvava
nejistota ohledné promitnuti spotfebnich dani do cen
cigaret jak z hlediska vyse, tak z hlediska nacasovani
béhem roku. V prubéhu roku 2008 se budou
prispévky administrativnich opatfeni k meziro¢ni
inflaci pozvolné snizovat, poté skokoveé poklesnou na
pocatku roku 2009. Jistou vyjimku bude pfedstavovat
meésic ¢ervenec piedev§im diky zvyseni cen plynu.

Odhadujeme, ze v roce 2009 dojde k navratu
inflace blize k hodnotam, které byly pro ceskou
ekonomiku typické v minulych letech. Primérna
mira inflace by méla dosahnout 2,9 % (proti 2,7 %),
tedy ptiblizn€ poloviéni hodnoty ve srovnani s rokem
2008. Hned na pocatku roku 2009 vsak pfispéje
k ristu spotrebitelskych cen zvySeni cen elektrické
energie.

Jak je patrné zgrafu2.3, CR v soudasnosti
nesplituje Maastrichtské konvergenéni kritérium
cenové stability. Piedpokladame, ze v CR poklesne
klouzava mira inflace zHICP pod hodnotu
Maastrichtského kritéria na konci roku 2009.

ziejm& pozice

Deflatory

Rist deflatoru hrubych domacich vydaju,
ktery je komplexnim indikatorem cenového vyvoje
v ekonomice, se vlivem deflatori  spotieby
domacnosti a stavebnich investic v 1. ¢tvrtleti 2008
zrychlil na hodnotu 4,9 % (proti 5,0 %). V roce 2008
by mél celoro¢ni primér dosdhnout 4,6 % (proti
4,1 %). V roce 2009 by se se vSeobecnym zvolnénim
inflacnich tlakti mél jeho rist zpomalit na 2,4 %
(proti 2,2 %).

Rust implicitniho deflatoru HDP
v 1. ¢tvrtleti 2008 dosahl 3,3 % (proti 3,2 %).
Pomalejsi rist oproti deflatoru hrubych domacich
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vydaji je dan zhorSenim sménnych relaci. Tento
faktor by mél pusobit po cely rok 2008, kdy ¢ekame
rust o0 3,0 % (proti 3,2 %), a ¢aste¢né i v roce 2009
s rastem o 1,9 % (proti 2,2 %).

C.3 Trh prace

Zpozdény dopad dynamického ekonomického
ristu v minulych letech nadale vedl k tvorbé
pomérné Sirokého spektra pracovnich pfilezitosti,
jejich vyuzitelnost domaci pracovni silou vsak klesa.
Nadale rostla zaméstnanost a klesala nezaméstnanost,
mimo ekonomickou aktivitu. Mira zaméstnanosti
tudiz roste, mira ekonomické aktivity v meziro¢nim
srovnani klesa.

Zaméstnanost
(podle Vybérového Setieni pracovnich sil — VSPS)

Rist zaméstnanosti o 1,9 % (proti 2,1 %)
odpovidal cyklické pozici ekonomiky a nabchu
novych kapacit. Nadale nejvyraznéji pfispivaly
prirastky ve zpracovatelském primyslu a v oblasti
nemovitosti, pronajmu a podnikatelskych ¢innosti.
CR je vramci EU zemi sjednoznatné nejvy3sim
podilem zaméstnanosti v sekundarnim  sektoru
(zejména prumysl, ale i stavebnictvi) a zacinad byt
otazkou, zda dalsi podpora rozvoje této sféry je pro
Cesky trh prace pozitivni.

Pracovni sila mirné rostla diky tomu, Zze
meziroéni pfiristek zaméstnanych (o 93 tis.) byl
vyss§i nez Ubytek nezaméstnanych (o 67 tis.). Rist
poctu osob ekonomicky neaktivnich se v mezirocnim
srovnani opét zvyraznil (o 74 tis.).

Mira zaméstnanosti prubézné roste. Z hlediska
véku se na meziroénim pfirGstku  poméru
zaméstnanosti k populaci ve véku 15-64 let
0 0,64 p.b. prevazné podilela vékova skupina nad 54
let ptispévkem 0,56 p.b. Mira zaméstnanosti
u vétsiny mladsich vékovych skupin pod 40 let
meziroéné¢ klesa vlivem zejména prodlouzené
pfipravy na povolani a vyssiho poctu rodi€ovskych
dovolenych.

Lokalni nedostatek jak kvalifikované, tak
Casto i nekvalifikované pracovni sily vede
k vyraznému  pfiristku  poctu  zahrani¢nich
zamestnancl. Uplatiuji se ve vSech odvétvich,
nejvice piibyvaji v tradi¢nich oborech jako je
stavebnictvi a predev$im prumysl — zde Casto tvori
vyznamnou ¢ast pracovnikd v novych kapacitach.
Okruh zemi jejich plvodu se rozsifuje zejména
smérem na vychod. Celkovy registrovany pocet
cizinct na konci 1. Ctvrtleti 2008 prekrocil 330 tisic
osob; v souvislosti s poptavkou a dokoncovanim
dalsich kapacit v mistech s nedostatkem potfebné
pracovni sily lze oc¢ekavat jejich dalsi citelny rist.

Vzhledem k ofekdvanému vyvoji ekonomiky
ocekavame v prubéhu roku 2008 pokracovani rustu
zaméstnanosti v praméru o 1,4 % (proti 1,7 %),
v roce 2009 zpomaleni na 0,7 % (proti 0,8 %).

16

Nezaméstnanost
Pokracujici pokles nezaméstnanosti lze
pficitat soubéhu ekonomického rdstu, Uprav

legislativy trhu prace a jejich dusledné aplikace i
intenzivni ¢innosti Gfadl prace pfi realizaci program
aktivni  politiky =~ zaméstnanosti  (obecné i
individualnich ~ plant).  V poslednim  obdobi
dochézelo k minimadlnimu uvoliovani pracovnikd pfi
ukoncovani ekonomickych aktivit a nova mista
pribyvala, pocet nové hlasenych uchazect klesal.
Soucasné s celkovou nezaméstnanosti nadale klesal i
pocet dlouhodobé nezaméstnanych (bez prace déle
nez jeden rok), tempo se ovSem vroce 2008 ve
srovnani s pfedchozim rokem postupné zpomaluje.

Ocekavame, Ze pocet nezaméstnanych bude se
sezénnimi  vykyvy nadale klesat v dusledku
pokracujictho ekonomického rastu, legislativy i
nekompromisniho pfistupu Ufadd prace. Tempo
ovSem bude postupné nardzet na objektivni
(strukturalni nesoulad nabidky a poptavky) i
subjektivni (omezeni dand vékem, zdravotnim
stavem, apod.) bariéry. U obou zakladnich statistik
ocekavame v zdsadé obdobny prubeh.

Mezinarodné  srovnatelnd obecnd mira
nezaméstnanosti podle VSPS by se méla v roce
vroce 2008 snizit na 4,3 % (proti 4,2 %), v roce
2009 by méla dale klesnout na 3,9 % (proti 3,6 %).
Primérna mira registrované nezaméestnanosti by méla
v roce 2008 klesnout na 5,3 % (proti 5,2 %) a v roce
2009 dale na 4,6 % (proti 4,3 %).

Mzdy

Enormni nartist objemu mezd a platd
(v domacim pojeti podle dichodové struktury HDP) i
pramérné mzdy, piekracujici v 1. ctvrtleti 2008
nominalné hranici 10 %, nelze plné¢ zdavodnit
piirustkem zaméstnanosti a celkovym hospodaiskym
ristem.

Vysoky narust pramérnych mezd
v podnikatelské sféfe (podle statistiky zahrnujici
podniky nad 19 zaméstnanct) o 12,2 % reflektoval
vedle dobrych hospodaiskych vysledkdi i boj
o kvalitni pracovni silu pomoci nabidky vyssich
mezd (uplatiiovano zejména ze strany velkych
podniki) a rovné€z danovou optimalizaci (v roce 2008
niz§i sazba zdanéni) projevujici se prevodem
nezanedbatelné ¢asti odmén (vCetné manazerskych),
dfive vyplacenych koncem pfislusného roku, do
zacatku roku 2008.

Tempo ristu mezd v podnikatelském sektoru
bylo v 1. ctvrtleti 2008 vrozporu s rlstem
produktivity prace, a pfi jeho pfipadném zachovani
hrozi infla¢ni tlaky. Predikce je vSak zalozena na
predpokladu, ze 1. ctvrtleti bylo vyjimkou
ovlivnénou jednordzovymi jevy a v prubehu roku
2008 jiz nedojde k enormnimu nartistu celkového
objemu, ani primémé mzdy v podnikatelském
sektoru a vzhledem ke zvyraznéné diferenciaci mezd
by jejich celkovy nardst nemél byt zdvaznou hrozbou
pro makroekonomickou rovnovahu.
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Naproti tomu rist mezd v rozpoctové sféie byl
siln¢ limitovan, restrikce byla dodrZzena a mzdy
v nepodnikatelské sféfe tak v meziroénim srovnani
nominalné vzrostly o 3,5 %, v realném vyjadieni se
jejich hodnota snizila o 3,6 %. Ostie se rozevirajici
nizky mezi ristem mezd v obou ¢astech ekonomiky
vytvafeji realné riziko odchodu kvalifikovanych
pracovnikt z vladniho sektoru.

Objem mezd a plat podle doméaciho konceptu
by za uvazovanych podminek mél vzrist za rok 2008
0 9,8 % (proti 9,0 %) a v roce 2009 o 8,5 % (proti
8,2 %). Primérna hruba mési¢ni mzda by se méla
v roce 2008 zvysit 0 9,0 % (proti 7,7 %) a o 8,0 %
(proti 7,7 %) v roce 2009.

Jednotkové naklady prace by se za podminek
uvazovanych v predikci mély v roce 2008 zvysit
04,6 % (proti 4,0 %) a v roce 2009 o 3,6 % (proti
3,3%).

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

Podil salda bézného uctu na HDP se z-3,1 %
v roce 2006 zlepsoval a v 1. ¢tvrtleti 2008 dosahl
-2,3% HDP (v ro¢nim vyjadieni). Snizeni deficitu
BU souviselo s dobrymi vysledky zahraniéniho
obchodu se sluzbami, zbozim (pfes meziro¢ni pokles
prebytku obchodni bilance v 1. ¢tvrtleti 2008) a
rovnéz mirnym zlepSenim bilance pfevodi. Na druhé
strané dal rostl schodek bilance  vynost
(-7,3 % HDP), ktery bude svym objemem a dal§im
predpokladanym ristem i v nasledujicich letech tlacit
BU do deficitu.

Po zhruba dvou letech riistu tempa dynamika
obratu zahrani¢niho obchodu na konci piedchoziho
roku a v 1. ¢tvrtleti 2008 zvolnila. Silné posilovani
koruny vici euru a zhorSeni vnéjSich podminek,
pfedevs§im zpomaleni ekonomického rustu v zemich
EU1S5, se zacalo projevovat na tempech rdstu objemu
vyvozu i dovozu. Nepfiznivy vliv konjunkturalni
situace zapadoevropskych zemi je jen zC&asti
kompenzovan na dynamicky rostoucich trzich
ostatnich dilezitych partnertt tuzemskych vyrobcu,
predevsim Slovenska a Polska. Dalsi zvySovani cen
paliv na svétovych trzich by se mélo odrazit v ristu
deficitu palivové casti bilance (SITC 3) v roce 2008
zvySenim na 168 mld. K& (proti 149 mld. K¢),
ptestoze dopad vysokych cen na bilanci je tlumen
posilovanim koruny vici dolaru.

Pomalejsi rist exportnich trhit® (v roce 2007
zpomaleni na 6,1 % z 11,8 % vroce 2006) se da
vzhledem k méné pfiznivym vyhlidkdm svétové
ekonomiky ocekavat 1 v nasledujicich letech,
v 1. ¢tvrtleti 2008 dosahl 5,6 %. Lze o¢ekavat i mirné
zpomaleni ristu exportni vykonnosti, ktera indikuje

S Vizeny primér ristu  dovozu  zboi  sedmi

nejvyznamnejsich obchodnich partnerskych zemi (SRN,
Slovenska, Polska, Rakouska, Francie, Velké Britanie a
Itdlie).
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zvySovani podilu ¢eského zbozi na exportnich trzich,
pod 6 % v dalSich letech z vysokych 8,8 % v roce
2007.

Redlny sménny kurz vaéi EUR dosahl
v 1. ctvrtleti 2008 trovné cca o 5 % vyssi oproti
trendové hodnot¢ a ve 2. Cctvrtleti dramaticka
apreciace kurzu dale pokracovala. Nadmérné
posilovani koruny negativné ovlivituje
konkurenceschopnost  tuzemskych vyvozci na
zahrani¢nich trzich. 1 kdyz vysledky mési¢ni
obchodni bilance =zatim nesignalizuji  Zadné
problémy, dalsi silné posilovani koruny oproti
ptijatému predpokladu by mohlo vést ke zméné
dosavadnich pozitivnich vysledkd obchodni bilance.

Vzhledem k naznacenym tendencim
pfedpokladame v roce 2008 jen mirné meziro¢ni
zvySeni prebytku nepalivové casti bilance, ktery
odhadujeme na 224 mld. K¢ (proti 225 mld. K¢) a
které bude mensSi nez rust deficitu palivové casti
obchodni bilance. Oc¢ekavame, ze saldo obchodni
bilance vroce 2008 dosdhne 90 mld. K¢S (proti
111 mld. K¢), vroce 2009 by se mél piebytek
v souvislosti se zavadénim novych vyrobnich kapacit
ve strojirenské vyrobé (Hyundai, Foxxcon) zvysit na
cca 111 mld. K¢ (proti 162 mld. K¢).

Piebytek bilance sluZeb se od roku 2003
setrvale pozvolna zvySuje a v 1. Ctvrtleti 2008
(vro¢nim vyjadreni) dosahl 1,8 % HDP. K naristu
doslo v souvislosti s lepSimi vysledky v oblasti
dopravy a tzv. ostatnich sluzeb. Ocekavame
pokracovani této tendence i v nasledujicim obdobi.

Schodek bilance vynosi se s vyjimkou
pfechodného zbrzdéni nardstu v 1. pololeti 2006
trvale prohlubuje. Dal rostl odliv dividend z piimych
zahrani¢nich investic a deficit bilance nahrad
zaméstnancum. Vzhledem ke stalému piilivu
zahrani¢nich investic a rostouci zaméstnanosti
cizincd v CR se da olekavat daldi rist schodku
bilance vynost.

V roce 2008 ocekavame, ze podil schodku
bézného uctu na HDP dosahne 2,7 % (proti 3,0 %).
Predikce na rok 2009 ¢ini 2,5 % (proti 2,1 %) HDP
stim, ze vdelsim horizontu by se méla prosadit
tendence k vyrovnavani bézného uctu.

C.5 Demografie’

Podle ptedbéznych udaji ke konci roku 2007
se rist populace v CR vyrazn& zrychlil na 0,9 %.
Pocet narozenych déti se prudce zvysil o 9 tis. na
115tis. Pocet zemielych naopak dosahl pouze
105 tis. lidi. Kladné saldo migrace ¢inilo 84 tis. osob
a dosdhlo nejvyssi hodnoty od 2.svétové valky.
Primérna nadéje doziti pfi narozeni se u Zen
priblizila 80 letim, u muza dosahla 73,7 let.

7 Vysledky demografické projekce CSU z konce roku 2003
se vyznamné odliSuji od aktudlnich udajii o vyvoji
populace. Proto je projekce zalozena na udajich z konce
roku 2007 a absolutnich mezirocnich priristcich z vysoké
varianty demografické projekce.
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I ptes tento dynamicky vyvoj nadale plati, ze
CR je na pocatku procesu starnuti obyvatelstva.
Poprvé v Ceské historii byl vroce 2007 pocet lidi
mlad$ich 20 let niz§i neZ pocet obyvatel ve véku
60 let a vice. Vroce 2007 sice uhrnna plodnost®
vzrostla na 1,44 (proti minimu 1,13 v roce 1999), ale
tato hodnota je stdle velmi vzdalena referencni
hodnoté 2,04, kterd zajiStuje dlouhodobou stabilitu
populace.

Naopak pocet i podil seniordi v populaci
poroste v disledku demografické struktury a dal§iho
prodluzovani stfedni délky zivota. I ptes pozitivni
vyvoj imigrace tak demografie predstavuje
ekonomické riziko ve stfednim a dlouhém obdobi.

Od konce roku 2003 se i pies postupny nardst
véku odchodu do dichodu pocet i podil starobnich
dichodct zvysuje (viz graf 6.4). V budoucnosti tak
bude dichodovy ucet v tradicnim prubézném
systému vystaven deficitnim tendencim.

Ministerstvo prace a socidlnich véci proto
predstavilo  dalsi zaméry v oblasti zmén
dichodového systému vramci tohoto volebniho
obdobi do roku 2010.

V ramci schvalené 1. etapy budou provedeny
parametrické zmény — dals$i prodlouzeni vékové
hranice pro narok na starobni dichod na 65 let pro
muze i zeny po roce 2030, prodlouzeni potfebné
doby pojisténi z25 na 35 let, zvySeni motivace
starobnich dichodcii k praci a parametrické zmény
invalidnich a poziistalostnich dtichodu.

Druhd’ etapa by méla zménit strukturu
financovani zékladniho dichodového systému a
provést zmény podminek penzijniho pfipojisténi a
zivotniho pojisténi. V ramci 3. etapy by pojisténci
méli mit moznost Caste¢ného vyvazani (opt-out) ze
zakladniho  dichodového  pojisténi  spojenou
s individualnim spofenim na diichod.

C.6  Urokové sazby

V prubéhu 2. ¢tvrtleti nedoslo k Zadné zméné
limitni tirokové sazby pro dvoutydenni repo operace
a jeji souCasna vyse se nachazi na urovni 3,75 %,
platné od 8. 2. 2008.

Rozhodnuti bankovni rady o ponechani
urokovych sazeb beze zmény jsou zaloZena na
analyzach soucasného stavu ekonomiky a progndze
budouciho vyvoje klicovych makroekonomickych
veli¢in. Rizika prognéz, které CNB v poslednim
Ctvrtleti zvazovala, jsou hodnocena jako proinflacni
(riziko vyssiho promitnuti nakladovych Soki do cen a
infla¢nich o¢ekavani, situace na trhu prace s tendenci
akcelerace nominalniho ristu mezd v podnikatelském
sektoru, vys§i vyhled sazeb jednoro¢niho
EURIBORu a cen ropy), stejné tak jako protiinflacni

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

? Informace o zamérech 2. a 3. etapy diichodové reformy je
k dispozici na webu MPSV: http://www.mpsv.cz/cs/4783

18

(silngjsi kurz koruny, sniZzeni tempa domaci
ekonomické  aktivity = a hospodaiského  rustu

v zahrani¢i). Celkové CNB hodnoti rizika prognézy
jako vyrovnana az mirné proinflaéni.

Pro rozhodovani bankovni rady CNB o vyvoji
zékladnich urokovych sazeb je dilezity také kontext
ménové politiky hlavnich svétovych centralnich
bank.

Rada guvernéri ECB rozhodla na svém
poslednim cervnovém zasedani ponechat referenc¢ni
tirokovou sazbu beze zmény na urovni 4,00 %'
Rozhodnuti ponechat trokové sazby na neménné
urovni z¢ervna 2007 se opirala o ekonomickou
situaci eurozony, kde Ize pozorovat silny kratkodoby
tlak na rist miry inflace a mirné, avSak stabilni
tempo hospodaiského rlstu. Soucasna orientace
ménové politiky by méla podle ECB prispét
k dosazeni cile cenové stability ve stfednédobém
obdobi a k wukotveni inflatnich ocekavani ve
sttednédobém az dlouhodobém horizontu. Zaporny
trokovy diferencial CR vii¢i eurozoné &inil v ervnu
-0,25 p.b.

V dasledku nepiiznivého ekonomického
vyhledu doprovazeného hypotecni krizi, nestabilitou
na finanénich trzich a za posledni étvrtleti také
vysokym rlstem cen surovin, zejména ropy,
ponechal americky Fed referenéni urokovou sazbu
v ¢ervnu po dubnovém snizeni beze zmény na
2,00 %. Soucasna politika Fedu spolu s dal$imi
opatfenimi, které se tykaji likvidity trhu, by méla
podpoftit ekonomickou aktivitu. Rizika poklesu vSak
existuji zejména na strané rostouci inflace a
inflacnich ocekavani. Aktudlni kladny trokovy
diferencial mezi CR a USA dosahuje hodnoty
1,75 p.b.

Kratkodoba vynosova kiivka mezibankovnich
sazeb v CR vzrostla vkvétnu proti zaii 2007
v rozmezi od 0,44 p.b. do 0,68 p.b. a nejvyssi narlst
zaznamenaly tfimési¢ni sazby. Primérna tfimésicni
sazba PRIBOR dosahla za 2. ¢tvrtleti 2008 hodnoty
4,15 %. Za cely rok 2007 ¢inil pramér 3,09 % a
pro rok 2008 je odhadovan, v souladu s o¢ekavanou
stabilitou zakladnich urokovych sazeb, na turovni
4,1 % (proti 4,0 %). V roce 2009 ocekdvame mirné
snizeni a primérna tfimesicni sazba PRIBOR by se
tak mohla pohybovat kolem hodnoty 3.8 % (proti
3,7 %).

Ocekavany vyvoj turokovych sazeb v roce
2008 ovliviluje zejména relativné vysoka inflace,
ktera je vSak hodnocena jako docasny jev. Inflace
danich, rychlym rastem regulovanych cen, cen
potravin a  pohonnych  hmot. Prispévky
administrativnich opatfeni by vsak mély do budoucna
vyprchat a meziro¢ni inflace by se méla v piistim
roce pfiblizit 3% inflaénimu cili CNB. Vyhled na
pokles inflace, protiinflacni plsobeni ekonomiky
v ramci hospodaiského cyklu a dalsi, avsak mirngjsi,

" Dne 3. 7. 2008 (po uzdvérce) ECB zvysila referencni
urokovou sazbu o 25 bazickych bodii na 4,25 %.
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apreciaci koruny vi¢i euru podporuje ocekavani
leto$ni stability urokovych sazeb. V néasledujicim
roce 2009 piedpokladame, shodné s minulou
predikci, mirné snizeni zakladnich trokovych sazeb,
které by mélo byt podpofeno dal§im poklesem
vyhledu inflace a pozice ekonomiky v hospodarském
cyklu.

Vynosy do doby splatnosti 10letych statnich
dluhopisti pro konvergenéni tdely'' béhem kvétna
vzrostly proti predchozimu mésici a dosahly
pramérné meési¢ni urovné 4,75 %. Pro rok 2008
odhadujeme pramérny roéni vynos do doby
splatnosti  10letych statnich dluhopisi v souladu
s o¢ekavanym vyvojem Urokovych sazeb na trovni
4,6 % (odhad neménime), pro rok 2009 ve vysi 4,4 %
(proti 4,2 %,).

Urokové sazby zvkladii domacnosti a
neziskovych instituci slouzicich domacnostem
dosahly v 1. ¢tvrtleti roku 2008 vyse 1,47 %.
V dubnu dale mirn€¢ rostly a pro rok 2008
ocekdvame, ze se budou pohybovat kolem 1,5 %
(odhad nemeénime). V roce 2009 pak zlstanou na
obdobné urovni jako v roce piedchozim, tj. na 1,5 %
(odhad  neménime). Urokové sazby z ivéri
nefinanénim podnikim taktéZz vykazuji od pocatku
roku rostouci trend. Za 1. ¢tvrtleti 2008 dosahly vyse
5,56 %, v dubnu pak 5,64 %. Za rok 2008 by mohla
pramérna uroven urokovych sazeb z uvérd dosdhnout
5,7% (proti 5,6 %) a pro rok 2009 odhadujeme
mirny pokles vsouladu svyvojem limitnich
urokovych sazeb na 5,6 % (proti 5,5 %,).

C.7  Vladni sektor

V roce 2008 by mél deficit vladniho sektoru
dosahnout hodnoty 58,3 mld. K¢, tedy 1,5 % HDP.
Oproti poslednimu odhadu v kvétnovém Fiskalnim
vyhledu jsou znamy nékteré nové skutecnosti, které
mohou ptedstavovat riziko zvyseni deficitu vladniho
sektoru. Jedna se piedev§im o odSkodnéni investi¢ni
banky Nomura ve vysi 3,65 mld. K¢ a dale pak
dotace pro Spravu zelezni¢ni a dopravni cesty na
nakup Gasti majetku Ceskych drah ve vysi 12 mld.
K¢. Tato dotace byla sice vyplacena na ukor Statniho
fondu dopravni infrastruktury, fond méa ovSem tyto
zdroje pfislibeny a budou mu v pribéhu let 2008 a
2009 prevedeny ze zdroju z privatizace. I pies vyse
zminéné skutecnosti nebyl odhad upravovan, protoze
na zakladé zkuSenosti z minulych let nelze vyloucit
ptipadné uspory na jinych vydajovych polozkach.

Oproti roku 2007 lze ocekavat zejména

v souvislosti s reformnimi  opatfenimi  vlady
dirazn€jsi  posun ve  struktufe  zdanovani

obyvatelstva. Diky ocekavané stagnaci diichodovych
dani a vyraznému rdstu dané zpfidané hodnoty
(23,6 %) se tak bude vaha pfesouvat na zdanovani
spotieby.

" Tento ukazatel odpovidd Maastrichtskému kritériu

urokovych sazeb.
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Na vydajové strané by mélo oproti roku 2007
dojit k vyrazné akceleraci tvorby hrubého fixniho
kapitalu (15,1 %), ktera by si méla udrzet rychlé
tempo i v nasledujicich letech. Jednéd se predevsim
o rozsahlé investice do infrastruktury z velké casti
spolufinancované z evropskych zdrojl, které mohou
pozitivné ovlivnit rlst potencidlniho produktu
v budoucnosti. Naopak tspory by mély byt dosazeny
v oblasti socialnich vydaju.

Vroce 2008 by podle odhadd mél dluh
vladniho sektoru dosahnout hodnoty 1095,2 mld. K¢,
tj. 28,6 % HDP. Nejvétsi podil zde ma predevsim
subsektor ustfednich vladnich instituci. V poslednich
letech probihd trend sekuritizace dluhu vladniho
sektoru a ten je tak ve stale vétsi mife kryt emisi
statnich dluhopist a podil pfijatych ptjcek na dluhu
stale klesa. Podle oc¢ekavani by na konci roku 2008
mélo byt kryto cennymi papiry piiblizné 88 % dluhu
vlady.

Z celkového objemu vladniho dluhu je
41,0 mld. K¢ tvofeno imputovanymi puajckami, tj.
neni kryto realné€ existujicimi dluhovymi instrumenty
vrozvahach vladnich subjekti (v  souvislosti
suplatnénymi  statnimi  zarukami, prondjmem
Gripendl, pofizenim bran na vybér elektronického
mytného a ndkupem tcasti ve spole¢nosti CEPS).

C.8 Svétova ekonomika

Svétova ekonomika v roce 2008 proti
pfedchozimu roku vyrazné zpomali v souvislosti
s krizi na finan¢nich trzich a v disledku vyssich cen
surovin. Zatimco rust zpomaluje, nardstd inflace
vlivem vysokych cen energetickych surovin a
potravin.

Rist HDP v USA se v roce 2007 zpomalil na
2,2 %. V poslednich dvou ctvrtletich ekonomika
v podstaté stagnuje (meziCtvrtletni risty ve 4. resp.
1. ¢tvrtleti 0 0,15% a 0,25 %). Zpomaleni zpisobila
zejména krize na americkych finanénich trzich. Krize
se sice podle odhadu Fedu uz zmirnila, trva vs$ak fada
nejistot.  Pokracuje  pokles cen  nemovitosti
zpomalujici soukromou spotfebu a financni trhy jsou
skeptické. Také pokles tvorby novych pracovnich
mist a indikatord spotiebitelské divéry nasvédcuji
zpomaleni americké ekonomiky.

Vlivem extrémnich cen komodit narista
spotfebitelska inflace (CPI 4,2 % meziroéné
v kvétnu). Fed nejprve uptednostnil boj proti poklesu
ekonomiky a snizil hlavni Grokové sazby ze 4,75 %
v zafi 2007 na 2 % v Cervnu 2008. V soucasnosti se
ziejmé preorientoval na sniZeni inflace a zastavil
snizovani urokovych sazeb. Slabnuti ekonomiky a
nizké urokové sazby se projevily v poklesu kurzu
dolaru, ktery se vétSinou pohybuje  pod
1,55 USD/EUR. Slaby dolar snizuje deficit
amerického bézného uctu. V 1. Ctvrtleti se deficit
presto zvétsil kvili niz§imu vynosu zahrani¢nich
investic.
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Pro rok 2008 oc¢ekavame v USA rist o 1,3 %
(proti 1,4 %), v roce 2009 o 1,7 % (proti 2,1 %).

Rust HDP v eurozéoné (EA12) se mirné
zpomalil na 2,6 % v roce 2007 a 2,2 % (proti 2,0 %)
v 1. ctvrtleti 2008 (mezictvrtletni rast 0,8 %).
Ekonomika rostla kolem potencialu, rast v 1. ctvrtleti
lze hodnotit jako silny. Byl stdle tazen piedev§im
exportem (i pfes apreciaci eura) a investicemi;
spotiecba domadacnosti od tunora klesd navzdory
ptiznivym pomérdm na trhu prace. Postupné se vSak
ziejm& rust zpomali kvili nepfiznivym vnéjSim
podminkam, vyssi inflaci, tvrd$im monetarnim
podminkam a poklesu na trhu nemovitosti.

Némecka ekonomika vzrostla v 1. ¢tvrtleti o
1,5 % mezictvrtletné, coz byla nejvyssi hodnota od
2. &tvrtleti 1996. Slo vsak o vliv jednorazovych
faktorti, domaci poptavka od biezna klesa a lze
ocekavat zpomaleni vyvozu, ktery je pro rust klicovy.

Od konce roku 2007 zacala vEAI2 rist
inflace (HICP na 3,7 % v kvétnu, prvni odhad pro
cerven je 4,0%). Pfiznivy vliv meéla nizka
nezameéstnanost (od ledna do dubna 7,1 % — nejnizsi
hodnota za vice nez 20 let). Hlavni hrozbou zustavaji
dopady zpomaleni americké a svétové ekonomiky,
ceny surovin a pokracovani neklidu na finan¢nich
trzich.

Pro rok 2008 odhadujeme pro EA12 rGst HDP
na 1,7 % (proti 1,8 %), pro rok 2009 na 1,5 % (proti
1,9 %).

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

Slovenska ekonomika v roce 2007 vzrostla
010,4 %, coz je nejvice vramci EU. V 1. ¢&tvrtleti
2008 zpomalila na 8,7 % (proti 9,5 %). Extrémni rlst
HDP byl tazen spotiecbou domacnosti, exportem a
vysokym pfilivem pfimych zahrani¢nich investic.
Silny rast prispél k poklesu nezaméstnanosti,
podartilo se také snizit deficit statniho rozpoctu. Od
podzimu se zacala zvySovat inflace. Meziro¢ni tempo
rustu spotiebitelskych cen zbozi a sluzeb na
Slovensku v kvétnu zrychlilo na 4,6 % (z dubnovych
4,3 %). Maastrichtské kritérium inflace vSak
Slovensko bez probléml splnilo a nevznikly tak
prekazky pro rozhodnuti o vstupu do eurozony
k 1.1.2009. Centralni parita slovenské koruny byla
nasledné revalvovana o 15 % na 30,12 SKK/EUR,
coz by mélo pomoci ¢elit inflacnim tlaktim. Je jasné,
ze cenova stabilita bude vyzadovat dalsi usili a
opatrnou fiskalni politiku.

Predpokladame  deceleraci  rustu  blize
k potencialu; pro rok 2008 ptedpokladame rtist HDP
0 7,6 % (proti 8,2 %), vroce 2009 o 6,3 % (proti
7,5 %).

V Polsku vzrostla ekonomika v roce 2007
06,6 % a v 1. ¢tvrtleti 2008 o 6,1 % (proti 5,8 %).
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Rust je stale tazen piilivem zahrani¢nich investic a
spotiebou domacnosti. Rychly rist posilil inflaci
(vkvétnu mezirocné na 44 %) a ta vedla
k restriktivni monetarni politice (uroky na 6,0 %). Od
roku 2006 rapidné klesa nezaméstnanost aktualné se
pohybujici kolem 10 % (jesté vr. 2005 byla pies
17 %), participace vSak je nadale nizka.

Pro rok 2008 predpokladame riast HDP
05,4 % (proti 5,2 %), vroce 2009 o 5,0 % (proti
4,5 %).

Dolarova cena ropy vroce 2008 dale silné
rostla. U ropy Brent prumér za 1. ¢tvrtleti dosahl
96,7USD a koncem cervna historicky rekord
ptekrocil 140 USD. K trvajicim divodim rustu —
rostouci poptavka nedoprovazena odpovidajicim
rustem nabidky a geopolitické napéti — se pfipojil
slabnouci dolar a rostouci spekulace na trhu komodit.
V ptedpovédich budouciho vyvoje panuje velka
nejistota. Neni jasné, zda jsou dodavatelé schopni
vyraznéji zvysit produkci, vede se diskuse o rozsahu
vyuzitelnych zasob. Producentské zemé vini z vyse
cen spekulaci, dovozci naopak nedostate¢nou tézbu
(jedna se ale i o zpracovatelské kapacity).

Na zéklad¢ poslednich hodnot jsme zvysili
ptedpoklad pro rok 2008 na 120 USD (proti 97 USD)
za barel ropy Brent, pro rok 2009 potom na 138 USD
(proti 103 USD). Ptedpokladame sice pritom dalsi
vzestup v pribéhu nejbliz§iho obdobi, ale rist by se
v nasem scénafi mél zastavit v prvni poloviné roku
2009. Rizika pro tento scénat jsou na obou stranach.

Ke globalnim infla¢nim tlaktim pfispivaji také
ceny potravin, zejména obilovin. V roce 2007 byly
v dolarovém vyjadfeni proti roku 2005 o 58,7 %
vy$si (idaje MMF). Rist se zrychlil na pfelomu roku
2007/08. Meziro¢ni rist vyznamnych komodit zatim
vyvrcholil v tnoru 2008, ale ceny zustavaji vysoké a
jsou velmi volatilni. Naproti tomu ceny masa
v korunovém vyjadieni nadale mezirocné klesaji.

C.9 Mezinirodni srovnani'?

Porovnavani ekonomickeho vykonu
Jednotlivych zemi providime v PPS". PPS je uméld
ménova jednotka, kterd vyjadruje mnozstvi statkii,
které je v pruméru mozné zakoupit za 1 euro na
tizemi EU-27 po kurzovém prepoctu u zemi, které
neprijaly euro."”

Pii pfepoctu pomoci bézné parity kupni sily
ma proces priblizovani ekonomické trovné CR

2Srovnani za obdobi do roku 2007 vychdzi ze statistik
Eurostatu a OECD. Od roku 2008 jsou pouzity viastni
propocty na bazi redalnych smeénnych kurzii.

3PPS je zkratka Purchasing Power Standard, 1j. standard
kupni sily.

“Napriklad parita kupni sily 16,96 CZK/PPS v roce 2007
vyjadiuje fakt, Ze za uvedenou sumu Ceskych korun bylo
mozné zakoupit stejny soubor reprezentativnich statkii
jako za 1 euro v ramci EU-27.
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smérem k pruméru EA12, podobné jako v ostatnich
sttedoevropskych ekonomikach, setrvalou tendenci.
Primémé ,tempo pfiblizovani“ po roce 2002
presahuje 2 p.b. roéné.

V roce 2007 doséhl HDP Ceské republiky na
obyvatele cca 20300 PPS, coz odpovida 74 %
ekonomického vykonu EA12. Vroce 2009 by se
m¢ela ¢eska ekonomika pfiblizit hranici Ctyf pétin.

Alternativni pfepocet prostfednictvim bézného
sménného kurzu bere v uvahu trzni ocenéni mény
jako dusledek ekonomické konkurenceschopnosti a
z ného vyplyvajici riznou uroven cenovych hladin.
HDP na obyvatele vtomto vyjadfeni vroce 2007
dosahl urovné cca 12 400 EUR, coz odpovidd cca
44 % arovné EA-12.
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Komparativni cenova hladina HDP v CR
¢inila v roce 2007 cca 60 % praméru EA12. Mezi
roky 2003 a 2007 se ceska cenova hladina
ptiblizovala hladiné EA12 primérmym tempem cca
2 p.b. rocné.

Komparativni cenova urovein vSech CcCtyf
sttedoevropskych novych ¢lenskych zemi se v roce
2007 nachéazela vuzkém koridoru 58 az 62 %
priméru EA-12 bez ohledu na jejich relativni
ekonomickou tiroveii. V roce 2008 je v CR, Polsku a
na Slovensku mozné ocekavat skokové zvyseni
cenovych hladin 0 5 — 7 p.b. Jde ziejmé o disledek
faktu, ze tyto zemé& jsou vsouCasné situaci
finanénimi trhy vnimany jako stabilni oblast.
Otevienou otazkou ovSem je, zda jsou uvedené
ekonomiky v tak dobré kondici, aby mohly extrémni
redlné posileni svych mén wudrzet bez ztraty
ekonomické dynamiky a vzniku makroekonomickych
nerovnovah.



D Monitoring predikci ostatnich instituci

MF CR porada dvakrat rocné setkani instituci, které se zabyvaji analyzou a prognézovinim
makroekonomického vyvoje CR — tzv. Kolokvium. Posledniho, v poradi 25. Kolokvia, které se konalo 2. cervna

2008, se zuicastnilo 14 instituct véetné MF CR.

Cilem Kolokvia bylo ziskat predstavu o ndzorech na predpokladany vyvoj nasi ekonomiky a spolecné
vyhodnotit zdkladni tendence v horizontu let 2008 az 2011, pricemz roky 2010 a 2011 jsou chapany jako
indikativni vyhled. Zaroven byly diskutovany aktudlni ekonomické problémy.

Shrauti predpovedi pro roky 2008 az 2009 je uvedeno v tabulce.

Tabulka D.1: Konsensualni piedpovéd’

2008 2009

cerven 2008 cervenec 2008 cerven 2008 cervenec 2008

min max. konsenzus | predikce MF min. max. konsenzus | predikce MF
Hruby doméci produkt ristv %, s.c. 4,0 5,6 4,8 4,6 33 5,5 4,7 4,8
S poti‘eba domacnos ti ristv %, s.c. 2,0 4,5 3,5 3,2 4,0 5,2 4,6 4,0
S poti‘eba vlady rist v %, s.c. -1,0 3,0 0,2 0,2 -0,6 1,8 0,4 0,0
Tvorba fixniho kapitilu rist v %, s.c. 3.8 10,7 7,0 5,8 33 8,5 6,6 7,0
Deflator HDP riist v %, s.c. 3,2 4,8 3,8 3,0 2,1 3,5 2,7 1,9
Primérna mira inflace % 4,1 6,7 6,1 6,1 2.4 4,0 3,0 2,9
Zaméstnanost riistv % -0,2 1,7 1,2 1,4 -1,2 1,1 0,4 0,7
Mira nezamé&stnanosti VSPS % 4,0 5,9 4,6 4,3 3,5 5,8 4,4 3,9
Objem mezd a plati riist v %, b.c. 7,5 9.4 8,6 9,8 5,5 10,1 7,7 8,5
Podil BU na HDP % -4,4 -2,2 -2,9 -2,7 -4,5 -1,9 -2,6 -2,5
Sménny kurz CZK/EUR 25,2 26,0 25,5 25,1 24,5 25,6 25,1 24,6
Ropa Brent USD/barel 97 150 114 120 98 170 118 138

VétSina instituci  potvrzuje tyto zakladni
tendence hospodarského vyvoje:

e v pruméru se v letech 2008 az 2011 ocekava
stabilni rist HDP v intervalu mezi 4,5 — 5,0 %
pii vyrazném narustu variability predpovédi,

e zpomaleni ristu spotfeby doméacnosti na 3,5 %
vroce 2008 a v dalSich letech setrvani pod
tempy rustu HDP,

e zrychleni ristu hrubé tvorby fixniho kapitalu
nad 6 % v letech 2008 az 2011,

e jednorazové zvyseni primérné inflace v roce
2008 na 6,1 %, navrat k 3,0 % v roce 2009 a
v letech 2010 a 2011 hodnoty kolem 2,5 %,

e pokracujici zlepSovani indikatorti trhu prace;
postupné zpomalovani riistu zaméstnanosti
s tim, Ze pokles miry nezaméstnanosti muize
narazet na strukturalni bariéry,

pokracujici mirné posilovani ménového kurzu
koruny keuru kpriméru 24,40 CZK/EUR
vroce 2011,

mirné zlepSovani podilu deficitu bézného Gétu
na HDP jako vysledek rostouciho ptebytku
salda obchodni bilance (do roku 2010) a
zhorsujici se bilance vynosu,

rust ceny ropy Brent, asi ke 118 USD/barel
vroce 2009, v nasledujicich letech postupny
pokles asi ke 100 USD/barel v roce 2011.

Vseobecné lze shrnout, ze tendence naSich

predpovédi jsou ve shodé€ s ostatnimi zacastnénymi
institucemi.

Box D.1: Respondenti

Vysledek jarniho 25. Kolokvia byl sestaven na zakladé podkladi obdrzenych ze strany nasledujicich instituci,
jimZ timto zpisobem dékujeme za spolupraci. Noveé jsme do piehledd zaradili i prognozy MMF a Evropské

komise.

Ministerstvo priimyslu a obchodu
Ministerstvo prace a socialnich veci
Ceskd narodni banka

CERGE - EI

Ceska sporitelna

CSOB

ING

Liberalni institut
Next Finance
Patria Finance
PPF

Raiffeisen Bank
UniCredit Bank
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1. Ekonomicky vykon

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka 1.1: HDP realné — ro¢ni

zietézené objemy, referencni rok 2000

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Predb. Predikce Predikce  Vyhled Vihled
Hruby domaci produkt mld. Ké 2000 2285 2368 2474 2630 2809 2993 3132 3284 3456 3637
predch.r.=100 101,9 103,6 104,5 106,3 106,8 106,6 104,6 104,8 105,2 105,2
Vydaje domacnosti na spotiebu D mld. K¢ 2000 1200 1272 1309 1342 1415 1498 1546 1608 1676 1746
predch.r.=100| 102,2 106,0 102,9 102,5 105,4 105,9 103,2 104,0 104,2 104,2
Vydaje vladnich inst. na s potiebu mld. K¢ 2000 510 546 527 542 538 541 541 541 540 539
predch.r.=100 | 106,7 107,1 96,5 102,9 99,3 100,5 100,2 100,0 99,7 99,9
Tvorba hrubého kapitalu mld. Ké 2000 720 710 774 767 848 929 992 1054 1122 1194
predch.r.=100 104,6 98,6 109,1 99,2 110,5 109,6 106,8 106,2 106,4 106,4
- fixni kapital mld. K¢ 2000 686 689 716 729 776 821 869 929 996 1068
predch.r.=100 105,1 100,4 103,9 101,8 106,5 105,8 105,8 107,0 107,2 107,2
-zména zasob a cennosti mld. K¢ 2000 34 20 58 38 71 108 124 125 126 126
Vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢ 2000 1575 1689 2039 2275 2634 3019 3368 3702 4093 4533
predch.r.=100| 102,1 107,2 120,7 111,6 115,8 114,6 111,6 109,9 110,6 110,7
Dovoz zboZi a sluZeb mld. K¢ 2000 1722 1859 2192 2301 2628 2992 3312 3608 3945 4329
predch.r.=100 | 105,0 108,0 117,9 105,0 114,2 113,8 110,7 109,0 109,3 109,7
Domici koneéné uziti mld. K¢ 2000 2429 2530 2608 2652 2794 2954 3060 3178 3304 3437
predch.r.=100 | 103,8 104,2 103,1 101,7 1054 105,7 103,6 1039 104,0 104,0
Metodicka diskrepance » mld. K& 2000 3 11 18 5 3 -1 -3 -13 -30 -46
Realny hruby domaci diichod mld. K¢ 2000 2373 2466 2582 2712 2869 3086 3193 3334 3513 3709
predeh.r.=100 | 104,1 103,9 104,7 105,0 105,8 107,6  103,5 1044 1054 105,6
Prispévky Kk riistu HDP .
- domaci koneéné uziti proc.body 3,9 4,2 3,2 1,7 5,2 5,5 3.4 3,7 3,8 3,8
- - koneéna spotieba proc.body 2,6 4,7 0,7 1,9 2,5 3,0 1,6 2,0 2,0 2,0
- - hruba tvorba k apitalu proc.body 1,4 -0,4 2,5 -0,2 2,7 2,5 1,8 1,7 1,8 1,8
- saldo zahrani¢niho obchodu proc.body -2,0 -0,6 1,3 4,6 1,6 1,1 1,2 1,2 1,5 1,4
! Spotieba neziskovych instituci je zarazena do spotieby sektoru domdcnosti.
2 Deterministicky urceny vliv pouzivani cen a struktury piedchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redlnych priristkii.
Y Vpocet na zdkladé cen a struktury predchoziho roku, kde jsou prispévky beze zbytku scitatelné.
Tabulka 1.2: HDP realné — Ctvrtletni
zietézené objemy, referencni rok 2000
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce Predikce
Hruby domaci produkt mld. K¢ 2000 700 763 756 774 737 799 789 807
st.obd.p.r.=100| 106,6 106,6 106,4 106,6 105,2 104,7 1044 104,3
Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢ 2000 350 373 382 392 360 384 396 407
st.obd.p.r.=100| 107,0 106,4 106,1 104,2 102,6 102,8 103,5 103,8
Vydaje vladnich inst. na s potiebu mld. K¢ 2000 125 132 130 154 126 132 130 154
st.obd.p.r.=100 99,3 99,2 99,2 103,7 100,3 100,3 100,0 100,0
Hruba tvorba k apitalu mld. K¢ 2000 206 256 246 221 221 277 262 233
st.obd.p.r.=100| 109,9 111,4 1104 106,4 107,2 108,2 106,7 105,0
- fixni kapital mld. K¢ 2000 181 209 207 224 185 223 221 240
st.obd.p.r.=100| 105,1 105,8 104,5 107,5 102,0 106,5 106,7 107,2
-zména zisob a cennos ti mld. K¢ 2000 25 47 39 -3 36 54 42 -8
Vyvoz zboZi a sluZeb mld. K¢ 2000 721 741 737 819 811 827 823 908
st.obd.p.r.=100| 115,8 114,1 115,6 113,1 112,5 111,5 111,6 110,8
Dovoz zboZi a sluzeb mld. K¢ 2000 701 735 737 818 776 816 819 901
st.obd.p.r.=100| 115,8 114,1 115,2 110,9 110,8 110,9 111,1 110,0
Metodick 4 diskrepance mld. K¢ 2000 -1 -4 -2 6 -4 -5 -2 7
Realny hruby domaci diichod mld. K¢ 2000 726 787 778 795 756 813 804 819
st.obd.p.r.=100| 108,4 108,1 107,3 106,6 104,2 103,3 1034 103,0
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1 Ekonomicky vykon

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

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Predb. Predikce  Predikce Vyhled Vyhled
Hruby doméci produkt mld. K¢ | 2464 2577 2815 2984 3216 3551 3827 4087 4395 4736
predch.r.=100| 104,8 104,6 109,2 106,0 107,8 110,4 107.8 106,8 107,5 107.8
Vydaje domacnosti na spoti‘ebu mld. K¢ | 1262 1332 1417 1464 1568 1707 1860 1989 2124 2262
predch.r.=100 103,4 105,6 106,3 103,4 107,0 108,9 108,9 107,0 106,8 106,5
Vydaje vladnich inst. na spoti‘ebu mld. K¢ 549 603 622 658 685 713 737 761 783 811
predch.r.=100 110,6 109,8 103,1 105,9 104,0 104,1 103,3 103,3 103,0 103,5
Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 704 700 774 766 852 954 1060 1137 1217 1307
predch.r.=100 101,4 99,5 110,6 98,9 111,2 112,0 111,1 107,3 107,0 107,4
- fixni kapital mld. K¢ 678 687 727 742 792 857 937 1010 1090 1177
predch.r.=100 102,8 101,4 105,8 102,0 106,8 108,2 109.4 107,7 108,0 108,0
-zména zasob a cennosti mld. K¢ 26 13 47 24 60 97 122 127 127 130
Saldo zahranié¢niho obchodu mld. K¢ -51 -59 2 95 111 177 171 200 271 356
- vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢ | 1484 1592 1975 2155 2462 2827 2992 3294 3720 4203
predch.r.=100 96,5 107,3 124,0 109,1 114,3 114,8 105,9 110,1 112,9 113,0
- dovoz zboZi a sluzeb mld. K¢ | 1535 1651 1973 2060 2351 2649 2821 3094 3449 3847
predch.r.=100 96,2 107,5 119,5 104,4 114,1 112,7 106,5 109,7 111,5 111,5
Hruby narodni dichod H mld. K¢ | 2352 2466 2660 2850 3054 3339 3563 3783 4050 4351
predch.r.=100| 103,5 104,8 107,9 107,1 107,2 109,3 106,7 106,2 107,1 107.4
Saldo prvotnich dichodi ? mld. K¢ | -112 -111 -155 -134 -161 -212 -264 -304 -344 -384

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

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

Tabulka 1.4: HDP - uziti v béZnych cenach — ctvrtletni

2007 2008

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

Hruby domici produkt mld. K¢| 822 903 898 929 893 974 965 994
st.obd.p.r.=100| 110,7 110,7 110,1 110,3 108,7 107,9 107,5 107,1

Vydaje doméacnosti na s potiebu mld. K¢| 393 424 438 452 431 462 478 488
st.obd.p.r.=100| 108,88 109,1 108,8 108,8 109,7 109,2 109,0 107,9
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢| 161 173 170 210 164 179 176 217

stobd.p.r.=100| 103,5 102,6 102,7 107,3 102,0 104,0 103,6 103,5

Hruba tvorba kapitalu mld. K¢| 209 262 254 229 233 295 279 253
st.obd.p.r.=100| 112,0 113,6 113,0 109,1 111,2 112,3 109,9 110,8

- fixni kapital mld. K¢| 187 218 217 235 199 239 239 260
st.obd.p.r.=100| 107,1 108,2 107,1 109,9 106,3 109,9 110,1 110,6

-zména zasob a cennos ti mld. Ké 22 45 37 -7 34 55 40 -7

Saldo zahrani¢niho obchodu mld. K¢ 59 44 36 38 65 38 32 35

- vyvoz zboZi a sluzeb mld. K¢| 677 704 697 748 725 732 735 800
st.obd.p.r.=100| 1163 1158 116,4 111,3 107,1 104,0 105,5 106,9

- dovoz zboZi a sluZeb mld. K¢| 618 659 661 711 660 694 703 764

st.obd.p.r.=100| 113,8 113,7 114,7 109,1 106,7 105,2 106,4 107,5
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1 Ekonomicky vykon

Graf 1.1: Hruby domaci produkt a realny hruby domaci diichod
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Graf 1.2: Hruby domaéci produkt — prispevky k riistu
rozklad mezirocniho ristu, procentni body
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Graf 1.3: Spoti‘eba domacnosti (véetné neziskovych instituci)
mezirocni indexy riistu, sopr = 100 %
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Graf 1.4: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
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Graf 1.5: Podil vyvozu a dovozu zboZi a sluZeb na HDP (v b.c.)
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Graf 1.6: HDP - duchodova struktura

z rocnic
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1 Ekonomicky vykon

Tabulka 1.5: HDP - diichodova struktura — ro¢ni

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

HDP mld. K¢ | 2352 2464 2577 2815 2984 3216 3551 3827 4087 4395
predch.r.=100| 107,44 104,8 104,6 109,2 106,0 107,8 110,4 107,8 106,8 107,5

Saldo dani a dotaci mld. K¢| 193 211 219 267 281 284 312 369 391 412
predch.r.=100 | 103,0 109,8 103,4 122,2 105,1 101,3 109,6 118,3 106,1 105,4
- Dané z vyroby a dovozu mld. K¢| 258 268 287 331 353 362 393 452 481 505
predch.r.=100 | 104,1 103,9 107,1 115,5 106,4 102,6 108,7 114,8 106,5 105,0
- Dotace na vyrobu mld. K¢ 65 57 68 64 72 78 82 83 90 92

predch.r.=100| 107,3 86,5 120,6 94,1 112,2 107,8 105,3 101,5 108,0 103,0

Nahrady zaméstnanciim mld. K¢| 995 1064 1129 1202 1285 1387 1513 1658 1798 1932
domaici predch.r.=100| 1084 107,0 106,1 106,5 106,9 108,0 109,1 109,6 108,4 107,5
- Mzdy a platy domaci mld. K¢| 755 805 853 907 970 1048 1142 1253 1360 1461

predch.r.=100| 108,8 106,6 106,0 106,3 106,9 108,0 109,0 109,8 108,5 107,5
- Prispévky na SZ placené mld. K¢| 240 260 276 295 315 339 371 405 438 471
zaméstnavatelem predch.r.=100| 106,9 108,3 106,2 107,0 106,7 107,8 109,4 109,1 108,2 107,5
Hruby provozni piebytek mld. K¢| 1165 1189 1229 1345 1418 1544 1727 1801 1898 2050

predch.r.=100| 1074 102,0 103,4 109,4 105,4 108,9 111,8 104,3 105,4 108,0
- Spoti‘eba fixniho kapitalu mld. K¢| 477 492 509 538 554 576 597 621 649 678

predch.r.=100| 105,8 103,0 103,5 105,7 103,0 104,0 103,6 104,0 104,5 104,5
- Cisty provozni pitebytek mld. K¢| 688 697 721 808 865 968 1130 1180 1250 1372

predch.r.=100 | 108,6 101,4 103,4 112,1 107,0 112,0 116,7 104,4 105,9 109,8

Tabulka 1.6: HDP - diichodova struktura — ¢tvrtletni

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

HDP mld. Ké 822 903 898 929 893 974 965 994
st.obd.pir.=100] 110,7 110,7 110,1 110,3 108,7 107,9 107,5 107,1

Saldo dani a dotaci mld. K¢ 70 82 86 74 89 94 100 86
st.obd.pi.r.=100] 110,1 112,3 109,1 107,0 127,7 115,6 1154 1157

Nahrady zamés tnanctiim mld. K¢ 354 373 375 410 392 411 410 445
domaci st.obd.pi.r.=100] 110,2 109,2 109,2 107,8 110,7 110,0 109,4 108,5
- Mzdy a platy domaci mld. Ké 267 282 284 309 296 310 310 337
st.obd.pi.r.=100] 110,0 109,4 109,2 107,6 110,6 110,0 109,5 109,0

- PFispévky na SZ placené mld. Ké 87 91 92 101 96 101 100 108
zamés tnavatelem st.obd.pi.r.=100 111,0 108,8 109,2 108,7 110,7 110,2 108,9 107,0
Hruby provozni prebytek mld. K¢ 398 448 437 444 413 469 455 463
st.obd.pi.r.=100] 111,3 111,7 111,1 113,2 103,6 104,8 104,3 104,3
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2. Ceny zbozi a sluzeb

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka 2.1: Ceny zboZi a sluZeb — ro¢ni

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predikce Predikce  Vyhled
Spotiebitelské ceny
primér roku primér 2005=100 93,7 954 95,5 98,2 100,0 102,5 105,4 111,9 115,1 118,0
- prumérna mira inflace rist v % 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,1 2,9 2,5
koncem roku primér 2005=100 | 94,3 94,8 95,8 98,5 100,6 102,3 107,9 112,4 115,6 118,2
-zvy§eni cen v pribéhu roku rist v % 4,1 0,6 1,0 2.8 2,2 1,7 5.4 4,2 2,9 22
- z toho prispévek proc. body 2,3 0,7 0,3 1,7 1,9 0,8 2,2 3,6 1,6 1,4
administrativnich " opatieni
HICP ? primer 2005=100 | 947 96,1 96,0 98,4 100,0 | 102,1 | 1051  111,5 1147 1175
ristv % 4,5 1,4 -0,1 2,6 1,6 2,1 3,0 6,1 2,9 2,4
Deflitory
HDP priomér 2000=100 | 104,9 107,8 108,8 113,8 113,4 114,5 118,6 122,2 1244 127,2
predch.r.=100 | 104,9 102.,8 1009 104,5 99,7 100,9 103,6 103,0 101,9 102,2
Hrubé domaci vydaje priomér 2000=100 103,1 103,6 104,2 107,8 108,9 111,1 114,2 119,5 1223 124,8
predch.r.=100 | 103,1 100,5 100,6 103,5 101,0 102,0 102,8 104,6 1024 102,0
Spotieba domdicnosti (vé. NZI)  primér 2000=100 | 1039 | 1052 | 1048 | 1082 | 109, | 1108 | 1140 1203 1237 1267
piedch.r.=100 | 103,9 101,2 99,6 103,3 100,8 101,5 102,8 105,6 102,8 102,5
S poti‘eba vliady priomér 2000=100 | 104,0 107,8 110,5 118,0 121,5 127,2 131,9 136,0 140,5 145,2
predch.r.=100 | 104,0 103,7 1024 106,8 103,0 104,7 103,7 103,1 103,3 103,3
Tvorba fixniho kapitilu priomér 2000=100 | 101,0 98,8 99,8 101,5 101,8 102,0 104,3 107,9 108,7 1094
predch.r.=100 | 101,0 97,8 101,0 101,8 100,2 100,3 102,2 1034 100,7 100,7
Vyvoz zbo#i a sluzeb primer 2000=100 | 99,7 942 943 96,9 94,7 93,5 93,6 88,8 89,0 90,9
predch.r.=100 | 99,7 94,5 100,1 102,7 97,8 98,7 100,2 94,9 100,2 102,1
Dovoz zboZi a sluZzeb priimér 2000=100 97,4 89,2 88,8 90,0 89,5 89,4 88,6 85,2 85,7 87,4
predch.r.=100 | 97,4 91,6 99,6 101,3 99,5 99,9 99,0 96,2 100,7 102,0
Sménné relace primér 2000=100 | 102,4 105,6 106,2 107,6 105,8 104,5 105,7 104,3 103,8 103,9
predch.r.=100 | 102,4 103,2 100,5 101,4 98,3 98,8 101,2 98,6 99,5 100,2
! Zména regulovanych maximalnich nebo vécné usmériiovanych cen a nepiimych dani.
2 HICP — harmonizovany index spotiebitelskych cen. Slouzi mimo jiné k posouzeni cenové stability podle Maastrichtskych kritérii.
Tabulka 2.2: Ceny zboZi a sluZeb — ¢tvrtletni
prumeér obdobi
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce
Spotiebitelské ceny priimér 2005=100 103,7 105,0 105,9 107,2 111,3 112,1 112,1 112,0
st.obd.p.r.=100 [ 102,0 102,7 102,6 104,7 107,4 106,7 1059 104,5
HICP primér2005=100 103,3 104,7 105,5 106,9 111,1 111,8 111,6 111,7
st.obd.p.r.=100( 101,7 102,5 102,7 104,9 107,5 106,7 105,8 104,5
Deflator HDP primér2000=100 [ 1173 118,3 118,8 120,0 121,2 122,0 122,3 1232
st.obd.p.r.=100 | 103,8 103,8 1034 1034 103,3 103,1 102,9 102,7
Deflator hrubych domacich vydaji primér 2000=100 1123 113,7 114,6 116,1 1179 119.,4 119,5 121,0
st.obd.p.r.=100| 102,2 102,6 102,7 103,7 104,9 105,0 104,3 104,2
Sménné relace primér 2000=100 | 106,4 105,9 105,5 105,2 105,2 104,1 104,2 103,8
predch.r.=100| 102,1 101,8 101,1 99,9 98,8 98,3 98,7 98,7
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2 Ceny zbozi a sluzeb

Graf 2.1: Spotiebitelské ceny
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Graf 2.2: Spotiebitelské ceny
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Graf 2.3: HICP a Maastrichtské kriterium inflace
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2 Ceny zbozi a sluzeb

Graf 2.4: Indikatory spotrebitelskych cen
mezirocni risty cen v %
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Graf 2.5: Deflator HDP
mezirocni indexy deflatoru domdaciho konecného uziti a smennych relaci, sopr = 100
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3. Trh prace

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

Tabulka 3.1: Zaméstnanost — ro¢ni

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

Vybérové Setieni pracovnich sil - CSU:

Zaméstnanost " orimér v tis.osob | 4728 | 4765 | 4733 | 4707 | 4764 | 4828 | 4922 4992 5028 5041
predch.r.=100| 100,4 [(100,8) 99,3 99,4 101,2 101,3 101,9 101,4 100,7 100,3
-zaméstnanci orimér v tis.osob | 4014 | 4002 = 3922 @ 3914 4001 4048 | 4125 4183 4201 4205
predch.r.=100 | 100,2 [ (99,7) 98,0 99,8 102,2 101,2 101,9 101,4 100,4 100,1
- podnik atelé ) orimér v tis.osob | 714 763 811 792 763 780 797 809 828 836
predch.r.=100 | 100,8 |(106,8) 106,44 97,6 96,3 102,2 102,2 101,6 102,3 101,1
Nezaméstnanost orivm ér v tis.osob | 418 374 399 426 410 371 276 223 202 198
Mira nezaméstnanos ti primérv % 8,1 7,3 7,8 8,3 7,9 7,1 5,3 4,3 3,9 3,8
Pracovni sila orimér v tis.osob | 5146 | 5139 = 5132 | 5133 | 5174 | 5199 @ 5198 5215 5230 5239
predch.r.=100 | 997 99,9 99,9 100,0 100,8 100,5 100,0 100,3 100,3 100,2
Populace ve véku 15 - 64 let orimér v tis.osob | 7165 | 7183 7214 | 7247 @ 7270 @ 7307 @ 7347 7401 7402 7394
predch.r.=100 | 100,4 100,3 100,4 100,4 100,3 100,5 100,5 100,7 100,0 99,9
Zaméstnanost/ Populace 15 - 64 primérv % | 66,0 66,3 65,6 64,9 65,5 66,1 67,0 67,5 67,9 68,2
Mira zaméstnanosti 15 - 64 let * primérv % | 65,2 65,6 64,9 64,2 64,8 65,3 66,1 66,5 66,9 67,0
Prac.sila/ Populace 15 - 64 primérv % | 71,8 71,5 71,1 70,8 71,2 71,2 70,8 70,5 70,7 70,8
Mira ekon.ak tivity 15 - 64 let primérv% | 71,0 | 70,8 | 70,4 | 70,1 | 704 | 70,3 698 69,5 69,6 69,7

Nirodni aéty - CSU:
Zaméstnanost (domaci koncept) © brimeérviisosob | 4963 | 4991 | 4923 | 4940 | 4992 | 5072 | 5162 5236 5273 5287
predeh.r=1001 1005 | 100,6 = 98,7 | 1003 | 101,0 | 101,6 | 101,8 1014 100,7 1003

Registrovani nezaméstnanost - MPSV:

Nezaméstnanost oriimér v tis.osob | 443,8 | 477,5  521,6 537,44 514,33 | 474,8 3928 315 274 255
)

Mira nezaméstnanos ti 7 primérv % 8,54 9,16 9,90 10,24 9,79

primérv % . . . 9,2 8,97 8,13 6,62 5,3 4,6 4,3

Registrovani zahrani¢ni pracovnici - MPSV, MPO

Celkem orimér v tis.osob | 166,7 | 167,6  163,2  169,4 | 1952  233,2 | 276,2
predch.r.=100 | 1075 | 100,5 97,4 103,8 | 1153 | 1194 | 1185
-zaméstnanci orimér v tis.osob | 105,1 | 106,0  102,3  106,1 | 131,2  165,5 | 209,7
predch.r.=100 1 109.8 | 100,9 96,5 103,7 | 123,7 | 126,1 | 126,7
- podnik atelé orivm ér v tis.osob | 61,7 61,6 60,9 63,3 64,0 67,7 66,5

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

U ukazatelii Vybérového Setieni pracovnich sil nejsou data za rok 2001 srovnatelna s nasledujicimi roky vlivem harmonizace dotazniku se standardem Eurostatu.
Rozdily mezi nezaméstnanosti podle VSPS a podle registrace na uradech prace vyplyvaji jednak z odlisné definice obou ukazatelii a jednak ze zpiisobu Setreni
VSPS, ktery pravdépodobné systémové snizuje vykazovany pocet nezaméstnanych (poradi otazek v dotazniku, struktura non-response).

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

% Véetné clenii produkcnich druzstev.

Y Veetné pomdhajicich rodinnych prislusnikii.

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

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

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

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

3 Trh prace

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad  Predikce Predikce
Vybérové Yetieni pracovnich sil - CSU:
Zaméstnanost primérv tis.osob | 4865 4914 4942 4967 4958 4990 5006 5015
st.obd.p.r.=100 101,7 101,8 102,1 102,2 101,9 101,5 101,3 101,0
-zaméstnanci prumérv tis.osob | 4078 4119 4136 4168 4161 4185 4193 4193
st.obd.p.r.=100 101,3 101,8 102,1 102,4 102,0 101,6 101,4 100,6
- podnik atelé primér v tis.osob 787 795 806 799 797 805 813 821
stobdp.r.=100| 1035 | 101,8 | 102,11 1012 | 101,3 = 1013 100,9  102,8
Nezaméstnanost primér v tis.osob 311 275 267 253 245 216 217 214
Mira nezaméstnanos ti primérv % 6,0 5,3 5,1 4,8 4,7 4,1 4,1 4,1
Pracovni sila priumér v tis.osob | 5176 5189 5209 5220 5203 5206 5223 5229
st.obd.p.r.=100 99,6 99,9 100,1 100,4 100,5 100,3 100,3 100,2
Populace ve véku 15 - 64 let primér v tis.osob 7328 7344 7351 7364 7397 7399 7402 7405
predch.r.=100 100,4 100,5 100,6 100,6 100,9 100,8 100,7 100,6
Zaméstnanost/ Populace 15 - 64 primérv % 66,4 66,9 67,2 67,4 67,0 67,4 67,6 67,7
mezirocéni priristek 0.8 0,8 1,0 1,0 0,6 0,5 0,4 0,3
Mira zaméstnanosti 15 - 64 let primérv % | 65,5 66,0 66,3 66,5 66,1 66,5 66,6 66,7
mezirocéni priristek 0,7 0,7 0,9 0,9 0,6 0,4 0,3 0,2
Prac.sila/ Populace 15 - 64 primérv % 70,6 70,7 70,9 70,9 70,3 70,4 70,6 70,6
meziroc¢ni priristek -0,6 -0,4 -0,4 -0,2 -0,3 -0,3 -0,3 -0,3
Mira ekon.aktivity 15 - 64 let » primérv % | 69,8 69,7 69,9 69,9 69,4 69,4 69,6 69,6
meziroc¢ni priristek -0,7 -0,5 -0,4 -0,3 -0,4 -0,4 -0,4 -0,3
Nirodni ulty - CSU:
Zaméstnanost (domaci koncept) primérv tis.osob | 5097 5144 5184 5221 5197 5223 5252 5271
predch.r.=100 | 1022 | 101,6 | 101,6 | 101,6 | 101,9 | 101,5  101,3  101,0
Registrovana nezaméstnanost - MPSV:
Pocet nezaméstnanych primérv tis.osob | 453,2 395,4 372,4 350,1 355 312 302 289
Mira nezaméstnanosti primérv % 7,68 6,65 6,33 5,83 6,0 5,2 5,1 4,8
Registrovani zahraniéni pracovnici - MPSV, MPO
Celkem primérvtisosob | 252,1 | 266,6 | 282,9 | 3032 | 3157
predch.r.=100 115,6 117,4 119,0 121,4 1252
-zaméstnanci primér v tis.osob | 186,6 | 201,1 = 216,2 | 235,0 | 2458
predch.r.=100 126,1 127,0 125,7 128,1 131,7
- podnikatelé *’ primérv tis.osob | 65,5 65,5 66,7 68,2 69,9
predch.r.=100 93,5 95,2 101,5 103,0 106,7
! Na rozdil od predchoziho ukazatele nezahrnuje zaméstnané nad 64 let.
) Na rozdil od piedchoziho ukazatele nezahrnuje pracovni silu nad 64 let.
Y Vazeny aritmeticky primér pocatecniho, pribéznych a koncového stavu.
Y Prosty aritmeticky primér pocatecniho a koncového stavu.
Graf 3.1: Pomér pracovni sily a zaméstnanosti na poc¢tu obyvatel ve vékové skupiné 15-64 let
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Casovd fada miry zaméstnanosti mezi roky 2001 a 2002 neni metodicky konzistentni. Blize viz pozn. u tab. 3.1.
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3 Trh prace

Graf 3.2: Nezaméstnanost
Ctvrtletni priuméry,v tis. osob, v % (pravd osa)
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Graf 3.3: Ekonomicky vykon a nezaméstnanost
mezirocni prirustky redlného HDP v % a registrované nezaméstnanosti v tis. osob
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Tabulka 3.3: Trh prace - analytické ukazatele

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

Nahrady na 1 zamés tnance: v

-nominalni predch.r.=100| 108,1 | 107,3 | 1082 | 106,7 | 104,6 | 106,7 & 107,0 108,10  108,0 1074
-redlné ” | predch.r=100| 1033 | 1054 | 108,1 | 1038 | 102,6 | 104,1 | 104,01  101,9 1049 10438

VRV 3)
Primérna mésic¢ni mzda

- nominalni Ké| 14793 15 866 16917 18 041 18 992 20219 21 694 23 600 25 600 27 400
predch.r.=100( 108,7 107,3 106,6 106,6 105,3 106,5 107,3 109,0 108,0 1074
-realna K¢ 2005] 15788 16 632 17716 18377 18 992 19719 20573 21 100 22200 23 300

predch.r.=100| 103,8 1054 106,5 103,7 1033 103.8 104,3 102,7 105,0 1048

Produk tivita price predch.r.=100| 102,1 101,1 104,3 105,1 105,0 1054 | 1045 103,2 104,1 105,0

Jednotk ové niklady prace Y predch.r.=100| 105,9 106,1 103,8 101,5 99,5 101,3 102,4 1048 103,7 102,3

Niéhrady zaméstnancim / HDP % 42,3 43,2 43,8 42,7 43,1 43,1 42,6 433 44,0 44,0

! Nahrady zaméstnanciim (domdci koncept) na 1 zaméstance podle VSPS.

2 Deflovano indexem spotiebitelskych cen.

Y Zahrnuje pouze subjekty podnikatelské sféry s 20 a vice zaméstnanci a viechny organizace nepodnikatelské sféry. Predikované vidaje jsou zaokrouhleny na
stovky K¢.

¥ Podil nomindlnich ndhrad na I zaméstnance a redlné produktivity prace.
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Graf 3.4: Jednotkové naklady prace
(domaci koncept), sopr = 100
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Graf 3.6: Podil bankovnich uvéria domacnostem na HDP
z rocnich klouzavych wihrmi, v %
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4. Vztahy k zah

ranici

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

Tabulka 4.1: Sménné kurzy — ro¢ni

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Predikce Predikce Vyhled
Sménné kurzy nominalni:
CZK / EUR ro¢niprimér| 34,08 30,81 31,84 31,90 29,78 28,34 27,76 25,1 24,6 24,1
index zhodnoceni | predch.r.=100 104,5 110,6 96,8 99,8 107,1 105,1 102,1 110,7 102,0 101,9
r r r
CZK/USD roc¢niprimér| 38,04 32,74 28,23 25,70 23,95 22,61 20,31 16,3 16,4 16,6
index zhodnoceni predch.r.=100 101,5 116,2 116,0 109,8 107,3 105,9 111,3 124,7 99,1 98,8
NEER " rimér2005=100| 84,4 94,3 94,0 94,4 100,0 104,8 106,8 119 121 123
index zhodnoceni predch.r.=100 104,3 111,7 99,7 100,4 105,9 104,8 101,8 111,6 101,6 101,5
Redlny sménny kurz »
viéi EA-12 rimeér2005=100| 87,9 97,5 93,2 95,4 100,0 104,0 107,7 120 122 125
index zhodnoceni predch.r.=100 107,0 110,9 95,6 102,4 104,8 104,0 103,5 111,5 101,8 102,3
! Nominalni efektivni sménny kurz — index agregujici sménné kurzy na zakladé vah zahranicéniho obchodu.
2 Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovano deflitory HDP.
Tabulka 4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce
Sménné kurzy nominalni:
CZK / EUR 28,04 28,27 27,92 26,83 25,56 24,9 25,0 24,9
index zhodnoceni st.obd.p.r.=100 102,0 100,4 101,5 104,5 109,7 113,5 111,7 107,8
CZK/USD 21,39 20,97 20,33 18,53 17,08 16,0 16,0 16,1
index zhodnoceni st.obd.p.r.=100 111,2 107,7 109,3 117,5 125,3 131,4 127,1 114,9
Nominalni efek tivni sménny kurz  primeér 2005-100 | 1054 | 104,7 106.,0 110,9 | 116.4 120 120 120
index zhodnoceni st.obd.p.r.=100 102,0 99,8 100,7 104,9 110,4 114,9 113,0 108,4
Realny sménny kurz
vici EA-12 rlim ér 2005 = 100 106,3 105,7 106,9 112,0 118,1 121 120 121
index zhodnoceni st.obd.p.r.=100 103,7 102,0 102,6 105,8 111,1 114,4 112,3 108,2
Graf 4.1: Nominalni sménné kurzy
Ctvrtletni priaméry, prumér 2005=100 (prava osa)
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Tabulka 4.3: Platebni bilance — ro¢ni

4 Vztahy k zahrani¢

re

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Vyvoz zboZi (fob) mld. K¢| 1121 1270 1254 1371 1723 1869 2145 2472 2605 2884
piedch.r.=100 123,4 113,2 98,8 109,3 125,7 108,5 114,8 115,3 105,4 110,7
Dovoz zboZi (fob)l) mld. K¢| 1242 1386 1326 1441 1736 1809 2079 2355 2515 2772
predch.r.=100| 127,4 111,6 95,6 108,7 104,2 114,9 113,2 106,8 110,3
Obchodni bilance mld. K¢ | -121 -117 -71 -70 -13 59 65 117 90 111
z toho:
- mineralni paliva (SITC 3)® | mid. k¢| -86 -88 -64 -68 -72 -110 -139 -123 -168 2209
- ostatni » mld. K¢ -35 -29 -7 -1 46 149 179 210 224 283
- rozdil mezi dovozem cif a fob mld. K¢ 13 21 25 30 34 37
Vyvoz sluzeb mld. Ké| 265 270 231 219 247 282 310 341 374 397
predch.r.=100| 108,6 101,8 85,7 94,8 114,1 109,9 110,2 109,6 106,0
Dovoz sluzeb mld. Ké| 210 212 209 206 231 245 268 286 297 312
predch.r.=100| 103,9 100,7 98,9 98,4 106,5 109,0 106,9 103,7 105,0
Bilance sluZeb mld. K¢ 55 58 22 13 17 37 42 55 78 85
Bilance vynosi mld. K¢ -53 -84 -116 -120 -157 -156 -201 -254 -294 -338
z toho:
- nahrady zaméstnancim mld. K¢ -12 -17 -18 -17 -16 -24 -36 -52 -66 -82
-investi¢ni vynosy mld. K¢ -41 -66 -97 -103 -141 -132 -166 -202 =227 -256
Bilance pievodi mld. K¢ 14 18 29 16 6 11 -7 -8 23 40
BéZny ucet mld. K¢ -105 -124 -136 -161 -147 -49 -101 -89 -103 -102
Kapitalovy uclet mld. K¢ 0 0 0 0 -14 5 8 20
Finanéni ucet mld. K¢ 148 173 348 157 177 155 105 104 129 138
- pfimé zahraniéni investice | mld. K¢ 191 208 271 54 102 280 103 158
- portfoliové investice mld. K¢ -68 35 -47 -36 53 -81 -27 -53
- derivaty mld. K¢ -1 -3 -4 4 -3 -3 -6 2
- ostatni investice mld. K¢ 27 -67 128 135 26 -41 35 -2
Zména devizovych rezerv mld. K¢ 32 67 217 13 7 93 2 16
Zahraniéni zadluzenost ¥ mld. K¢| 817 811 813 895 1012 1142 1217 1349 1446 1564
Obchodni bilance / HDP %| -55 5,0 2,9 2,7 0,5 2,0 2,0 33 2,4 2,7
Bézny et/ HDP % | -4,8 53 5,5 -6,2 52 -1,6 3,1 2,5 2,7 2,5
Finanéni uéet/ HDP % 6,8 7,3 14,1 6,1 6,3 5,2 3,3 2,9 3,4 3,4
Zahr. zadluzenost / HDP ° % | 37,3 34,5 33,0 34,7 35,9 38,3 37,8 38,0 38 38

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

2 Dovoz v metodice fob od kvétna 2004

¥ Dovoz v metodice cif (v cendch na hranici CR véetné ndkladii na prepravu a pojistént)
¥ Zahranicni zadluZenost je sumou devizovych a korunovych pasiv bankovni soustavy (vé. CNB), podnikové sféry a viady viici nerezidentiim.

Y Podil zahranicni zadluzenosti v K¢ koncem roku na HDP v K¢ vytvoreném v priibéhu roku.
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Tabulka 4.4: Platebni bilance — ¢tvrtletni

4 Vztahy k zahran

O«

2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce
Vyvoz zboZi (fob) mld. K¢ 601 615 602 654 636 635 634 699
st.obd.p.r.=100 117,6 116,7 116,6 110,9 105,8 103,4 105,3 106,8
Dovoz zboZi (fob) mld. K¢ 556 589 583 627 595 620 623 677
st.obd.p.r.=100 1153 114,8 115,0 108,6 107,0 105,3 106,7 108,0
Obchodni bilance mld. K¢ 46 26 19 27 42 15 11 22
- mineralni paliva (SITC 3) " mld. Ké| =29 31 33 31 -39 41 -45 43
- ostatni " mld. K¢| 68 49 45 49 72 47 48 58
-rozdil mezi dovozem cif a fob mld. K¢ 7 8 7 9 9 9 8 7
Vyvoz sluzeb mld. K¢ 74 88 92 87 88 95 98 93
st.obd.p.r.=100 106,4 111,4 114,3 108,4 117,9 108,0 107,0 107,0
Dovoz sluZeb mld. K¢ 62 70 76 77 64 73 79 80
st.obd.p.r.=100 102,8 106,3 112,4 105,7 102,8 104,0 104,0 104,0
Bilance sluzeb mld. K¢ 12 18 16 10 24 22 19 13
Bilance vynosi mld. K¢ -33 -75 -75 -71 -44 -84 -85 -81
- nahrady zaméstnancim mld. K¢ -11 -12 -13 -16 -13 -16 -17 =20
-investi¢ni vynosy mld. K¢ =22 -63 -61 -55 -31 -69 -67 -61
Bilance pfevodi mld. K¢ -2 -5 -2 1 5 5 6 6
Bézny ulet mld. K¢ 23 -36 -43 -33 27 -42 -48 -40
Kapitilovy ucet mld. K¢ 3 0 3 13 7
Finanéni ucet mld. K¢ -6 11 38 61 -7 44 50 42
- pifimé zahrani¢ni investice mld. K¢ 34 32 34 59 21
- portfoliové investice mld. K¢ =20 -6 -40 13 -13
- derivaty mld. K¢ 4 11 -12 -2 0
- ostatni investice mld. K¢ -24 -25 56 -9 -15
Zména devizovych rezerv mld. K¢ 1 -9 5 18 19
Zahrani¢ni zadluZenost mid. K¢| 1217 1296 1288 1349 1354 1384 1417 1446
Y Dovoz v metodice cif
Graf 4.4: BéZny ucet platebni bilance
v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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4 Vztahy k zahranic€i

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

v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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Graf 4.6: Bilance sluzeb
v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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Graf 4.7: Bilance vynost
v procentech HDP (rocni klouzavé iihrny)
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4 Vztahy k zahranic€i

Tabulka 4.5: Rozklad vyvozu zboZi — ro¢ni

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

Hpp " priomér 2000=100 | 100,0 101,6 102,6 103,7 105,7 107,8 112,0 116,4 120 123
predch.r.=100| 103,3 101,6 100,9 101,1 101,9 102,0 1039 103,9 103,0 102,6

Dovozni néro¢nost >’ priomér 2000=100 | 100,0 101,4 101,5 106,0 112,5 119,5 128,7 131,5 135 139
predch.r.=100| 107,1 101.,4 100,1 104,4 106,2 106,3 107,7 102,2 102,6 103,2

Exportni trhy ? priomér 2000=100 | 100,0 103,0 104,1 109,9 118,9 128,9 144,1 153,0 162 171
predch.r.=100| 110,7 103,0 101,0 105,6 108,2 108,4 111,8 106,1 105,7 105,9

Expor tni vj]konnost‘” priomér 2000=100 | 100,0 110,7 116,0 120,1 136,6 140,7 146,7 159,6 168 175
predch.r.=100| 108,1 110,7 104,8 103,5 113,7 103,0 104,3 108,8 105,2 104,5

Export redlné priomér 2000=100 | 100,0 114,1 120,8 132,0 162,4 181,3 211,44 244,1 272 300
predch.r.=100| 119,6 114,1 105,9 1093 123,0 111,6 116,6 115,5 111,2 110,7

Sménny kurz > primér 2000=100 | 1000 | 959 | 859 | 86,1 857 | 809 | 772 | 758 68 67

predch.r.=100| 98,8 95,9 89,6 100,2 99,6 94,3 95,5 98,2 89,6 98,4

Dosahované ceny na zahr.trzich 6 primér 2000=100| 100,0 103.,6 107.9 107,7 1104 113,7 117,3 119,4 126 128
predch.r.=100| 104,4 103,6 104,1 99,8 102,5 103,0 103,1 101,9 105,7 101,7

Deflator exportu primér 2000=100 | 100,0 99,3 92,7 92,7 94,6 92,0 90,5 90,6 86 86
predch.r.=100| 103,1 99,3 93,3 100,0 102,1 97,2 98,4 100,1 94,6 100,0

Export nominalné primér 2000=100] 100,0 113,2 111,9 122,3 153,7 166,7 191,3 220,9 233 258
predch.r.=100| 123,4 113,2 98,8 1093 125,7 108,5 114,8 115,5 105,3 110,7

D Vazeny primér ristu HDP sedmi nejvyznamnéjsich obchodnich parterii CR, jimiz jsou od roku 1998 stabilné Némecko, Slovensko, Rakousko, Britanie,
Polsko, Francie a Itdlie.

? Index podilu redlného dovozu na redlném HDP téchto zemi.

Y Index vyjadiujici vazeny primér dovozii zbozi.

Y Index vyjadiujici zménu podilu CR na exportnich trzich. Tento ukazatel vystihuje konkurenceschopnost ceskych vyrobei na zahranicnich trzich.

) Pievrdacend hodnota nomindlniho efektivniho sménného kurzu z tabulky 4.1.

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

Tabulka 4.6: Rozklad vyvozu zboZi — ¢tvrtletni

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

HDP priimér 2000=100 115,0 115,8 116,9 117,7 119,2 119 120 121
predch.r.=100| 104,5 103,9 1039 103,3 103,6 103,1 102,8 102,7

Dovozni naro¢nost priomeér 2000=100 130,5 131,1 131,2 133,1 133,0 134 135 137
predch.r.=100| 103,2 102,3 101,2 102,0 101,9 102,5 103,2 102,7

Exportni trhy priimér 2000=100 150,1 151,9 153,3 156,6 158,5 160 163 165
st.obd.p.r.=100| 107,9 106,3 105,1 105,3 105,6 105,7 106,1 105,4

Exportni vykonnost priimér 2000=100 157,5 1574 153,6 169,6 166,0 166 162 178
st.obd.p.r.=100| 108,8 108,3 110,5 107,8 1054 105,4 105,2 105,0

Export realné primér 2000=100 | 236,4 239,0 2354 265,5 263,1 266 263 294
st.obd.p.r.=100| 117,3 115,1 116,2 113,5 111,3 1114 111,6 110,7

Sménny kurz primér 2000=100 76,7 71,3 76,3 73,0 69,5 67 68 67
st.obd.p.r.=100| 98,1 100,2 99,3 95,3 90,6 87,1 88,5 92,3

Dosahované ceny na zahr. trzich primér 2000=100 118,4 118,7 119,8 121,0 124,2 127 128 127
st.obd.p.r.=100| 102,3 101,1 101,2 102,8 1049 106,6 106,5 104,6

Deflator exportu priomér 2000=100 90,8 91,7 91,4 88,3 86,3 85 86 85
st.obd.p.r.=100| 100,3 101,3 100,5 98,1 95,0 92,8 94,3 96,5

Export nominalné primér2000=100| 214,7 219,3 215,2 234,4 227,1 227 227 250
st.obd.p.r.=100| 117,7 116,6 116,8 111,3 105,7 103.,4 105,3 106,8
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4 Vztahy k zahranic€i

Graf 4.8: HDP a dovoz zboZi partnerskych zemi

tempa ristu v %

14 4.8
Predikce
12 T 4.3
10 -+ 3,8
8 T 3.3
6 + 2,8
4 + 2.3
2 - 1.8
0 1.3
|
-2 | Rust exp.trha (levd osa) |- - ——- - —— — — - 0,8
| | : Vaz.prumér ristu HDP (prava osa)
-4 ! ! ! T T T T 0.3
1/96 1/97 1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09

Graf 4.9: Vyvoz zboZi realné

rozklad mezirocniho ristu v %
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Tabulka 4.7: Uspory a investice — ro¢ni

4 Vztahy k zahranic€i

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predb. Predikce  Predikce
Tvorba hrubého kapitalu % HDP 29,5 29,5 28,6 27,2 27,5 25,7 26,5 26,9 27,7 27,8
- fixni kapitsl % HDP| 28,0 28,0 27,5 26,7 25,8 24,9 24,6 24,1 24,5 24,7
- zména zasob a rezerv % HDP 1,5 1,5 1,1 0,5 1,7 0,8 1,9 2,7 32 3,1
- vladni sektor % HDP 3,5 3,6 3,9 4,4 4,7 4,9 5,0 4,8 5,1 5,6
- domécnosti % HDP| 53 5,0 5,1 4,6 4,7 4,1 4,1 4,2 4,1 4,1
- nefinanéni a finaéni sek tor % HDP 20,7 20,9 19,6 18,2 18,1 16,7 17,4 17,9 18,4 18,2
Hrubé nérodni s pory % HDP| 24,8 242 22,4 20,7 22,0 23,9 24,7 24,4 25,0 253
- viadni sektor % HDP| 2.4 2,7 2,0 1,4 4,0 3,5 3,6 4,4 4,7 48
- domécnosti % HDP| 4,7 4,1 4,5 4,1 2,8 3,3 2,9 2,5 2,2 2,3
- nefinan¢ni a fina¢ni sektor | % HDP 17,7 17,5 15,9 15,2 15,2 17,1 18,1 17,5 18,1 18,2
Finan¢ni bilance
- vladni sektor % HDP| -1,2 -0,9 -1,9 -2,9 -0,7 -1,3 -1,4 -0,4 -0,5 -0,8
- domécnos ti % HDP| 0,5 -0,9 -0,5 -0,6 -1,9 -0,9 -1,2 -1,7 -1,9 -1,7
- nefinanéni a finaéni sektor | % HDP -3,0 -3.4 -3,7 -3,0 =29 0,5 0,7 -0,4 -0,3 0,0
- metodologicka diference | % HDP|  -0,1 0,0 0,6 03 0,2 0,1 -1,3 0,0 0,0 0,0
Bézny adet platebni bilance | % HDP | -4,8 53 55 6,2 52 -1,6 3,1 2,5 2,7 2,5
! Diference mezi saldem béznych transakci se zahranicim v pojeti narodnich tictit a béznym tictem v pojeti statistiky platebni bilance.
Graf 4.11: Hrubé narodni uspory a spoti‘eba
v procentech HDP (rocni klouzavé iithrny)
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Graf 4.12: Finan¢ni bilance sektort
rozdil uspor a investic v jednotlivych sektorech, v % HDP

mmmm Finanénia nefinancni sektor
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Pozn.: Rozdil mezi souctem financnich bilanci a béznym tictem je zpiisoben metodologickou diferenci mezi narodnimi ucty a statistikou platebni bilance.
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5. Demografie

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

Tabulka 5.1: Demografie

v tis. osob koncem roku

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Pocet obyvatel 10203 10211 10 221 10 251 10 287 10 381 10 413 10 445 10476 10507
predch.r.=100 100,0 100,1 100,1 100,3 100,4 100,9 100,3 100,3 100,3 100,3
Vékové skupiny:
0-19) 2255 2219 2184 2155 2131 2123 2095 2071 2044 2019
predch.r.=100 98,2 98,4 98,5 98,7 98,9 99,7 98,7 98,8 98,7 98,8
(20 -59) 6016 6022 6020 6042 6033 6061 6061 6064 6064 6062
predch.r.=100 100,2 100,1 100,0 100,4 99,9 100,5 100,0 100,0 100,0 100,0
(60 avice) 1932 1971 2017 2054 2123 2197 2257 2311 2368 2426
predch.r.=100 101,4 102,0 102,3 101,9 103,4 103,5 102,7 102,4 102,5 102,5
P .1
Starobni dichodei 1921 1933 1965 1985 2024 2057 2092 2126 2158 2187
predch.r.=100 99,3 100,6 101,7 101,0 102,0 101,6 101,7 101,6 101,5 101,4
Miry zavislosti (v %) :
ce 2
Demograficka ) 32,1 32,7 33,5 34,0 35,2 36,3 37,2 38,1 39,0 40,0
A . . 3
Podle platné legislativy ) 32,8 32,8 32,8 33,0 33,3 33,4 33,8 34,1 34,4 34,6
P P .4
Efek tivni mira zévislosti 40,1 40,9 41,5 41,3 41,6 41,4 41,7 42,2 42,7 43,2
, ; 5
Uhrnna plodnost ) 1,171 1,179 1,226 1,282 1,328 1,44 1,33 1,34 1,36 1,37
Piiristek populace -3 8 9 31 36 94 32 32 31 31
Prirozeny piiristek -15 -18 -10 -6 1 10 -8 -8 -9 -9
Zivé narozeni 93 94 98 102 106 115 104 104 104 104
Zemieli 108 111 107 108 104 105 112 112 112 113
Saldo migrace 12 26 19 36 35 84 40 40 40 40
Imigrace 45 60 53 60 68 104
Emigrace 32 34 35 24 33 21

L:/daje se tykaji obyvatel, kteii maji na tizemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich stami obcanstvi.
Udaje o struktuie populace za rok 2006 (piredbéznd skutecnost) jsou oddéleny od dat za rok 2007, protoze data za minulost se do jisté miry odchyluji od

projekce.

U Veetné diichodcii v kompetenci ministerstev vnitra, obrany a spravedlnosti.
2 Podil poctu obyvatel v seniorském véku (nad 59 let) na poctu obyvatel v produkt. véku - nezohlediuje tedy prodluzovani véku odchodu do diichodu.
¥ Podil poctu obyvatel v diichodovém véku podle platné legislativy na poctu ostatnich obyvatel nad 19 let.

¥ Podil poctu vyplacenych starobnich diichodii na poctu zaméstnanych.

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

Graf 5.1: Vékové skupiny
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5 Demografie

Graf 5.2: Stiedni délka Zivota
v rocich
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Graf 5.3: Miry zavislosti
v %, definice ukazatelii viz poznamky k tabulce 6.1
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Graf 5.4: Starobni dichodci
absolutni mezirocni priristky v tis. osob ke konci obdobi, pouze diichody v kompetenci CSSZ
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6. Urokové sazby

Prameny: CNB, propocty MF CR.

Tabulka 6.1: Urokové sazby — roéni
prumérné sazby - v % p.a.

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

Repo 2T CNB (konec roku) 5,25 4,75 2,75 2,00 2,50 2,00 2,50 3,50
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec roku) 4,75 3,25 2,75 2,00 2,00 2,25 3,50 4,00
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec roku) 6,50 1,75 1,25 1,00 2,25 4,25 5,25 4,25
PRIBOR 3M " 5,36 5,18 3,55 2,28 2,36 2,01 2,30 309 41 38
Vynos do doby splatnos ti
statnich dluhopisi pro konvergenéni ﬁéelyz) 10R . 6,35 4,94 4,12 4,75 3,51 3,78 4,28 4,6 44
Urokové sazby z @véri nefinanénim podnik im . 6,83 5,82 4,57 4,51 4,27 4,29 4,85 5,7 5,6
Urokové sazby z vkladi domacnos ti . 2,90 2,06 1,40 1,33 1,24 1,22 1,29 1,5 1,5
Realné sazby z Gvéri nefinanénim podnikﬁm"“ . 4,7 5,7 3,7 0,5 3,4 2,8 1,1 1,4 3,5
Cisté realné sazby z vkladi
domacnosti s dohodnutou splatnos ti 4 -1,6 1,2 0,2 -1,6 -1,1 -0,6 -4,1 -2.,8 -1,5

! 3mésicni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.

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

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

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

Tabulka 6.2: Urokové sazby — Gtvrtletni

primeérné sazby - v % p.a.

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

Repo 2T CNB (konec obdobi) 2,50 2,75 3,25 3,50 3,75 3,75
Kli¢ova drokova sazba ECB (konec obdobi) 3,75 4,00 4,00 4,00 4,00 4,00
Kli¢ova Grokova sazba Fed (konec obdobi) 5,25 5,25 4,75 4,25 2,25 2,00
PRIBOR 3M 2,58 2,77 3,27 3,75 3,98 4,2 4,1 4,1
Vynos do doby splatnosti 10letych
statnich dluhopis i pro konvergenéni ucely 1 3,79 4,23 4,54 4,56 4,57 4,7 4,7 4,6
Urokové sazby z avéri nefinanénim podnik im 4,54 4,60 4,95 5,31 5,56 5,7 5.8 5,8
Urokové sazby z vkladi domacnos ti 1,27 1,25 1,28 1,37 1,47 1,5 1,6 1,6

Y Viz poznamka 2 u tabulky 7.1.
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6 Urokové sazby

Graf 6.1: Urokové sazby
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Graf 6.2: Realné sazby mezibankovniho trhu
PRIBOR IR prepocteno ristem deflatoru domdciho uziti, % p.a.

Predikce

/01 1] 1702 1] /03 mn /104 1] /05 1l /06 mn 1107 1] /o8 i /09 mn

Rocni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu prepoctend riistem deflatoru domdci poptavky. Pri deflovani ex post je pouzit riist cen za uplynuld ctyri ctvrtleti.
Pri deflovani ex ante je pouZit riist cen v nasledujicich ctyrech ctvrtletich, tedy do splatnosti mezibankovniho vikladu. V pripade, Ze skutecné hodnoty riistu cen
Jjesté nejsou znamy, je pouzito predikce. Deflovani ex ante podle naseho ndazoru lépe odrazi ekonomicky charakter redlnych virokovych sazeb.

Graf 6.3: Priimérné realné sazby z avéri a terminovanych vkladi
Sazby z uvérii prepocteny riistem deflatoru domdciho uziti v priubéhu roku, sazby z terminovanych vkladii po zdanéni deflovany ristem
indexu spotrebitelskych cen v pribéhu roku., % p.a.
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Graf 6.4: Kratkodoby turokovy diferencial
procentni body
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Graf 6.6: Vynosové kiivky PRIBOR
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7. Vladni sektor

Prameny kapitoly 8: MF CR, CSU

Tabulka 7.1: Saldo a dluh

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Piedb. Predikce
Saldo viddniho sektoru mld. K¢| 77,3 | -81,5  -135,0 -166,8 -170,0 | -82,7 | -106,6 = -855 | -554  -57,9
Dluh viddniho sektoru mld. K¢ | 340,5 | 4054 | 591,5 | 7023 7750 | 8551 | 888,6 = 951,5 | 10194 10952
piedchr.=100| 1136 | 1191 | 1459 | 1187 1103 | 1103 | 1039 107,1 | 1071 1074
% HDP| 164 | 185 | 251 | 285 | 301 | 304 29,8 29,6 28,7 28,6
Urokové derivaty mid. k| 00 | 00 | 00 | 00 | -05 | -05 0,2 0.4 0,7 03
Saldo viddniho sektoru véetné iirokovych deriviti mid. K¢| 77,3 | -81,5  -135,0 -166,8 -170,6 | -833 | -106,7 = -859 | -56,1  -583
wupP| 37 | 37 | 57 | -68 | 66  -30 3,6 2,7 -1,6 15
Uroky wupP| 1,0 | 08 | 1,0 | 12 | 11 1,2 1,2 1,1 1,1 1,2
Primérni saldo L smpp| 27 | 29 | -47 | 55 | 55 | -18 24 -1,6 04 04

Pozn.: Viadni dluh je definovan nasledujicimi financnimi instrumenty.

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

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

Graf 7.1: Saldo vladniho sektoru
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8. Svétova ekonomika

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

Tabulka 8.1: Hruby domaci produkt — ro¢ni

rist ve stalych cendch - v %, sezonné ocisténa data

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
EU-27 3,9 2,0 1,2 1,3 2,5 1,9 3,1 2,9 1,9 1,7
EA-12 39 1,9 0,9 0,8 2,1 1,6 2,8 2,6 1,7 1,5
Némecko 3.2 1,2 0,0 0,2 1,1 0,8 2,9 2,5 1,9 1,4
Francie 3,9 1,9 1,0 1,1 2,5 1,9 2,2 2,2 1,7 1,5
Britanie 3.8 2.4 2,1 2,8 33 1,8 2,9 3,0 1,8 1,4
Rakousko 34 0,8 0,9 1,2 2,3 2,0 3,3 3.4 23 2,1
USA 3,7 0,8 1,6 2,5 3,6 3,1 2,9 2,2 1,3 1,7
Japonsko 2,9 0,2 0,3 1,4 2,7 1,9 2,4 2,1 1,3 1,4
Mad arsko 5.2 4,1 4.4 4,2 4.8 4,1 3,9 1,3 2,2 3.2
Polsko 4,3 1,2 1,4 3,9 53 3,6 6,2 6,6 5.4 5,0
Slovensko 1,4 3,4 4,8 4,8 5,2 6,6 8,5 10,4 7,6 6,3
Cesko 3.6 2,5 1,9 3,6 4,5 6,3 6,8 6,6 4,6 4.8
Tabulka 8.2: Hruby domaci produkt — ctvrtletni
riist ve stalych cendch proti stejnému obdobi predchoziho roku - v %, sezonné ocisténa data
2007 2008
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce
" r r r
EU-27 34 2,8 2,9 2,5 2,5 2,0 1,8 1,8
- r r r
EA-12 32 2,6 2,7 2,1 2,2 1,8 1,6 1,6
- r r "
Némecko 3,7 2,6 2,5 1,8 2,6 2,0 1,7 1,5
" r r r
Francie 2,1 1,7 2.4 2,2 2,2 1,5 1,5 1,4
Britanie 3,0 32 3,1 2,8 2,5 1,8 1,6 1,5
Rakousko 3,5 34 3,2 3,0 2,9 2,5 2,0 2,0
USA 1,5 1,9 2,8 2,5 2,5 1,0 1,0 1,2
Japonsko 32 1,8 1,9 1,4 1,3 1,3 1,3 1,5
Mad’arsko 2,3 1,6 1,0 0,5 1,7 2,2 2,3 2,3
Polsko 6,9 6,8 6,3 6,7 6,1 5,4 5,1 5,0
Slovensko 8,3 9,3 9,4 14,3 8,7 7,6 7,0 6,6
Cesko 6,6 6,6 6,4 6,6 5,2 4,7 4,4 4,3
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Graf 8.1: Hruby domaéci produkt

rist proti predchozimu roku v %, sezonné ocisténa data
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Graf 8.2: Hruby domaci produkt — vybrané tranzitivni zemé
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Tabulka 8.3: Svétové ceny komodit — ro¢ni
ceny okamzitého doddni
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
r r r r r r r r
Ropa Brent USD/barel | 28,3 244 253 28,8 38,3 54,4 65,4 72,7 120 138
predchr=100| 1599 862  103,6 1140 1330 1420 120, 1112 = 1646 1149
Index v CZK 2005=100[ 838 712 | 635 | 624 756 1000 1134 1133 150 173
piedeh.r.=100| 1784 85,0 89,1 98,3 121,1 1323 1134 99,9 132,0 1159
Index NFC" (USD) 2005=100| 79,6 75,8 77,3 81,8 973  100,0 1232 1406 162 157
piedch.r.=100| 1042 952 101,9 1059 1189 1028 1232 1141 1154 96,8
Index NFC (K¢) 2005=100| 128,3 1204 1057 96,4 1044 100,0 1164 1192 110 108
predch.r.=100| 1163 93,9 87,7 91,3 108,3 95,8 1164 1024 92,6 97,7

) NFC — Nonfuel commodities (suroviny mimo palivovych)
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Tabulka 8.4: Svétové ceny komodit — Ctvrtletni

ceny okamzitého doddni

8 Svétova ekonomika

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

Ropa Brent UsD/barel | 58,1 68,7 75,0 89,0 96,7 118 128 136
stobd.p.r=100 [ 93,9 98,4 107,0 149,1 166.4 1718 7 1707 7 1528

Index v CZK 2005=100 95,1 110,3 116,7 126,2 126,4 144 157 168
stobd.p.r.=100 84,4 914 7 978 126,9 132,8 130,77 1343 7 1330

Index NFC (USD) 2005=100 134,5 143,5 141,1 143,2 163,7 165 161 159
stobdp.r=100] 1212 1152 7 1112 109,6 1217 115,0 114,1 111,0

Index NFC (K &) 2005=100| 120,1 1256 1197 110,7 116,7 110 7 108 " 107
stobd.p.r.=100| 109,0 107,0 101,7 93,3 97,2 87,5 89.8 96,6

Graf 8.3: Dolarova cena ropy
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9. Mezinarodni srovnani

Prameny: Eurostat, OECD, IMF, propocty MF CR

Tabulka 9.1: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pFepo¢tu pomoci b&Zné parity kupni sily

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

Predikce  Predikce

Recko PPS| 16 000 # 17200 18600 19100 20300 21500 22900 24300 25600 26800
EA 12 =100 74 77 81 82 85 87 88 89 90 92

Slovinsko PPS| 15000 15600 16600 17000 18400 19500 20700 22000 23500 24900
EA 12 =100 69 69 72 73 77 78 79 81 83 85

Cesko PPS|{ 13000 | 13900 | 14400 | 15200 | 16300 | 17100 | 18400 | 20300 21600 23100
EA 12 =100 60 62 63 66 68 69 71 74 77 79

Portugalsko PPS| 14900 15300 15800 15900 16100 16900 17500 18500 19200 19800
EA 12 =100 69 68 68 69 67 68 67 68 68 68

Estonsko PPS| 8500 9100 10200 11300 12300 14100 16100 17900 18600 19700
EA 12 =100 39 41 44 49 51 57 62 66 66 68

Slovensko PPS| 9500 10300 | 11100 11500 12400 13600 15000 17000 18700 20300
EA 12 =100 44 46 48 50 52 55 58 62 66 70

Mad’arsko PPS| 10700 11600 12600 13100 13700 14400 15300 15700 16300 17100
EA 12 =100 49 52 55 57 57 58 59 58 58 59

Litva PPS| 7500 8200 9000 10100 | 10900 11900 13200 15000 16300 17300
EA 12 =100 34 37 39 44 46 48 51 55 58 60

LotySsko PPS| 7000 7700 8400 9000 9900 11200 | 12600 14400 15400 16100
EA 12 =100 32 34 37 39 41 45 49 53 54 55

Polsko PPS| 9200 9400 9900 10100 | 11000 11500 12300 13300 14400 15400
EA 12 =100 42 42 43 44 46 46 47 49 51 53

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

Graf 9.1: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pfepottu pomoci béZné parity kupni sily
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9 Mezinarodni srovnani

Tabulka 9.2: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pfepo¢tu pomoci béZného sménného kurzu

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
Predikce Predikce
Recko EUR (12 600 13500 14300 15500 16700 17900 19200 20500 21800 23200
EA12 =100 57 59 61 64 67 70 72 73 76 78
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 78 77 76 78 79 80 81 83 83 85
Slovinsko EUR|10700 11300 12100 /12700 13400 14100 15100 16 600 18000 19 300
EAI12=100| 49 49 51 53 54 55 56 60 62 65
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 70 71 71 72 70 70 71 74 75 76
Cesko EUR| 6000 6800 7800 7900 8600 9800 11100 12400 14700 16000
EA12=100| 27 29 33 33 35 38 41 44 51 54
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 45 48 53 50 51 55 58 60 67 68
Portugalsko EUR (12000 12600 13100 13300 13700 14100 14700 15300 15800 16400
EA 12 =100 54 55 55 55 55 55 55 55 55 55
Index cenové hladiny HDP | EA 12 = 100 79 81 81 80 82 81 81 81 81 81
Estonsko EUR| 4400 5100 5700 6400 7100 8300 9800 11600 12900 14000
EA 12 =100 20 22 24 27 28 32 37 42 45 47
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 51 54 55 55 55 57 59 63 68 70
Slovensko EUR| 4100 4400 4800 5500 6300 7100 8300 10200 12000 13700
EA 12 =100 19 19 20 23 25 28 31 36 41 46
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 42 41 43 46 49 51 54 58 63 66
Mad’arsko EUR| 5100 5800 7000 7400 8100 8800 9000 10100 10800 11600
EA 12 =100 23 26 30 31 33 34 33 36 37 39
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 47 49 54 54 57 59 57 62 65 66
Litva EUR| 3500 3900 4300 4800 5300 6100 7000 8300 9700 10800
EA 12 =100 16 17 18 20 21 24 26 30 34 36
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100 | 46 47 47 45 46 49 51 54 58 61
LotySsko EUR| 3600 4000 4200 | 4300 4800 5700 7000 8800 10600 11700
EA 12 =100 16 17 18 18 19 22 26 32 37 39
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100| 50 51 49 46 47 49 54 60 67 71
Polsko EUR| 4900 5600 5500 5000 | 5300 6400 7100 8100 9800 11100
EA12=100 22 24 23 21 21 25 27 29 34 37
Index cenové hladiny HDP | EA 12 =100| 52 58 55 48 47 54 56 59 66 70

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

Graf 9.2: Uroveii HDP na obyvatele p¥i pfepoétu pomoci béZného sménného kurzu
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Graf 9.3: Komparat
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