A Vychodiska predikce

Predikce byla zpracovdna na zdkladé udajd, které byly zndmy k 28. 3. 2011. Politickd rozhodnuti, nové publikované statistiky ani vyvoj na svétovych

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

Udaje z predchozi predikce z ledna 2011 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se k rokim 2013 a 2014 jsou extrapolacnim scéndiem, ktery

naznacuje smér moZného vyvoje a neni v dalsim textu komentovdn.

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

A.1 Vnéjsi prostredi
Ekonomicky vykon

Oziveni ve svétové ekonomice pokracuje, jeho tempo
je vsak znacné nerovnomérné. Ve velkych rozvijejicich
se ekonomikach véetné Ciny a Indie dochazi k mirnému
zpomaleni, rlst vsak zlstava vysoky. Rlst ve vyspélych
ekonomikach je mnohem slabsi, ale proti drivéjsku
roste optimismus v americké a némecké ekonomice.
Ceny komodit se dale vyrazné zvysily, a to ve vSech
hlavnich skupinach. Béhem prvniho Cctvrtleti doslo
k fadé udalosti (neklid na Stfednim vychodé, Zivelni
pohroma v Japonsku), které mohou ovlivnit svétovy
ekonomicky cyklus.

Ekonomika USA vzrostla v roce 2010 o 2,9%,
meziCtvrtletni rdst v poslednim Ctvrtleti 2010 byl 0,7 %
(proti 0,5 %). RUstu napomahaji spotrebitelské vydaje,
rdstovy ,mix“ je povazovan za zdravy (silna spotfeba a
nepfili§ vysoké zdsoby). Na akciovych trzich trva rast,
DJIA se drzi nad 12 tisici body. Mezi vladou a opozici
bylo dosazeno dohody o prodlouZeni danovych dlev i
na rok 2011, coz nadale poskytuje podporu ekonomice.
Deficit BU, ktery byl koncem roku 2009 pod 3 %, se jiz
opét zvétsuje a odhad pro rok 2011 Cini cca 3,5 % HDP.

Hlavnim zdrojem obav zUstava vysokd nezaméstnanost,
ktera sice klesla z 9,8 % v listopadu na 8,9 % v Unoru,
ale ptirGstek novych pracovnich mist je dosud slaby.
Pokracuje bolestivy proces oddluZovani domdacnosti.
DuleZity index nakupu novych nemovitosti stale
stagnuje, coz svéd¢i o tom, Ze tento proces neni
dokoncen. Statni dluh dosahl hranice 100 % HDP, na
pokraji bankrotu je nékolik statd Unie a fada
municipalit.

Stimulaci poskytuje hospodafstvi centralni banka, ktera
nadale udrzuje pasmo pro hlavni refinanéni sazbu na
0-0,25 % a pokracuje v kvantitativnim uvolfiovani.

HDP v eurozéné rostl v roce 2010 o 1,7%,
mezictvrtletné za 4. Ctvrtleti 2010 0 0,3 % (proti 0,4 %).
Nejvétsi podil na tom ma silny rist némecké
ekonomiky. Pro vyvoj v eurozdoné je charakteristicka
znacna nerovnomérnost, v roce 2010 poklesl HDP
Recka, Irska a Spanélska a tyto zemé budou patrné i

letos blizko nulového ristu nebo v poklesu. Naproti
tomu némecka ekonomika rostla o 3,6 %.

Nerovhomérné se také vyviji inflace, ale celkové
vzrlsta a rozdily mezi zemémi se zmensuji. V Unoru se
zrychlila pfedevsim vlivem rlstu cen energii na 2,4 %.

Nerovnomérnost vykazuje i mira nezaméstnanosti,
ktera se udrzuje na vysoké urovni. V lednu v eurozéné
dosahla 9,9 %, pricemz v SRN klesla na 6,5 %. Naproti
tomu ve Spanélsku stagnuje na 20,4 %, na Slovensku na
14,5 % a v Irsku ¢ini 13,5 %.

Po jarnich turbulencich na financnich trzich je
programem vétSiny zemi eurozdny fiskalni restrikce a
konsolidace. Prebytkovy rozpocet nema v EA12 zadna
zemé. Deficit EA se odhaduje na 4,5% HDP v roce
2011. SRN se chysta zacit s agresivnéjsi konsolidaci,
kdyZ loni méla deficit 3,3 %.

ECB nadale udrzuje hlavni refinan¢ni sazbu na 1,00 % a
pomahala nékterym ekonomikam nakupem statnich
dluhopisG. Je vsak citlivd na rostouci inflaci a
signalizovala brzké zvySeni sazby. Ménova politika ECB
musi fesSit problém, jakou spolec¢nou urokovou sazbu
stanovit pro vykonnou némeckou ekonomiku na jedné
strané a napf. stagnuijici velkou Spanélskou ekonomiku
na strané druhé.

Stupenn vynucené vydajové restrikce je dalSim
problémem. V  Irsku tvrdd restrikce vedla
k ekonomickému poklesu, v zemi po mnoha letech pfi
vysoké nezaméstnanosti zacala rdst emigrace a vznikla
politicka nestabilita vedla k padu vlady.

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

Polska ekonomika v roce 2010 dynamicky vzrostla
03,8%, ve 4. Ctvrtleti o 0,8 % mezicCtvrtletné (proti
0,4 %). Mira nezaméstnanosti vlednu stagnovala na
9,7 %. Ekonomiku by v roce 2011 mély podpofit
infrastrukturni investice pred evropskym fotbalovym
mistrovstvim. Deficit vefejnych financi za rok 2010 se
priblizil k8 % HDP, coz vedlo k zahajeni uspornych
opatreni a zvySeni DPH. Vlada také pfipravila program
prodeje statnich podnik.



Slovensko po recesi znovu vykazuje dynamicky rlst
HDP, ktery je, stejné jako v predchozim obdobi, tazen
hlavné exportem. Ve 4. cCtvrtleti rGst dosahl 0,9 %
mezictvrtletné (proti 0,7 %), za cely rok 2010
ekonomika vzrostla o0 4,0 %. Primyslova vyroba v lednu
2011 vzrostla mezirocné o 17,1 %. Silna zavislost na
vyrobé aut a do nich dovazenych komponentiach by
mohla, v disledku vypadk( vyroby vJaponsku, vést
k omezeni produkce. Mira nezaméstnanosti Ccinila
vlednu 14,5%, coz je druha nejvysSi hodnota
v eurozoné. Deficit vefejnych financi se vroce 2010
oproti ocekavani zhorsil na 8% HDP. Vlada proto
pripravila konsolida¢ni opatreni, ktera ho v roce 2011
maji snizit o cca 2,5 p.b., a také chysta radu privatizaci,
mj. v energetice.

Nase predikce opét vychazi z predpokladu, Ze nedojde
k dalSim vyraznym otfesim na financnich trzich ¢i ke
krizim platebni schopnosti zemi eurozény. Pro rok 2011
oCekdvame oZiveni s vyraznymi rozdily mezi
jednotlivymi regiony svéta. Zatimco rdst vyspélych
ekonomik bude pres urcité zlepSeni stale pomérné
slaby, rést rozvijejicich se trhi bude nadale dynamicky.

U ekonomiky USA zvySujeme odhad rdstu na 3,0%
(2,9 %). Pro 2012 ponechavame odhad na 3,1%.

Graf A.1.1: Rast HDP v EA12

mezictvrtletni rist v % (po ocisténi o vlivy sezén a pracovnich dna)
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V ekonomice EA12 ponechavame predpoklad rastu
HDP pro rok 2011 na 1,7 % a pro rok 2012 na 2,0 %.
Rizika budou predstavovat predevsim problémy ve
financnim sektoru mnoha zemi, vysoké zadluZzeni
vefejnych rozpoctll a také nerovnomérnost vyvoje
v zemich eurozdny.

Ceny komodit

Obnoveny tlak na ceny komodit od druhého pololeti
2010 je pfiznakem rdstovych ocekavani. Vtomto
obdobi dosahuji maxim ceny komodit ve vSech hlavnich
segmentech trhu.

A.1 Vnéjsi prostredi

Za hlavni pfi¢inu lze povaZovat predevsim duasledky
globalizace. Industrializace nékdejSiho rozvojového
svéta a vznik pocetné stredni tfidy v téchto zemich
s mnohem vysSimi standardy spotteby vytvari ziejmé
dlouhodoby tlak na omezené zdroje. Dalsim faktorem
jsou investice do komoditnich derivatl, které
v poslednich letech zaznamenaly ohromny rozmach.
Od konce ledna navic svétovy trh zasahuji Soky
souvisejici s geopolitickymi vykyvy (neklid v mnoha
zemich produkujicich ropu) ¢i Zivelnimi pohromami
(Japonsko). Predpokladdme vsak, Ze dopady téchto
Sokl budou pouze kratkodobé povahy.

Primérnd cena ropy Brent za rok 2010 dosahla
79,7 USD za barel, za 1. Ctvrtleti 2011 vSak ziejmé
presahne hranici 103 USD za barel (proti 90 USD).

Pro rok 2011 jsme upravili odhad ceny ropy vzhlru na
95 USD/barel (proti 88 USD), rizika predikce jsou vsak
vyrazné vychylena smérem vzhdru. Jiz nyni pfitom lze
predvidat dasledky nukledrnich komplikaci v Japonsku
na dlouhodobéjsi rist cen energii.

Graf A.1.2: Cena ropy Brent
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Delsi dobu také vyznamné rostou ceny komodit
v dalSich hlavnich segmentech trhu (kovy, potraviny, i
tzv. agricultural raw materials — zejména bavina,
kaucuk). Index FAO cen potravinarskych komodit stale
dosahuje novych rekord. Ackoliv v pripadé cen
obilovin jsou v pozadi predevsim anomidlie ve vyvoji
pocasi v roce 2010, plati i ostatni priciny, uvedené vyse.

Globalni financni trhy

Dluhovd krize na periferii eurozény pokracuje
s neutuchajici intenzitou i v letoSnim roce. Objevuji se
sice naznaky vytvarejici prostor k mirnému optimismu
(urcita diferenciace financnich trhli mezi Portugalskem
a Spanélskem, viz niZe), na druhou stranu viak
vyznamné vstupuji do hry politické faktory (napt. pad
vlady v Portugalsku), které mohou budouci vyvoj
vyrazné ovlivnit negativnim smérem. Napéti na



svétovych financnich trzich dale umocnuji nepokoje
v arabském svété a situace v Japonsku.

Viynosy 10R statnich dluhopist a CDS spreadil Recka,
Irska a Portugalska se naddle pohybuji na rekordné
vysokych Urovnich, bez zjevné tendence k poklesu.
Mirné optimisticky Ize hodnotit vyvoj téchto ukazatell
v piipadé Spanélska. Vynosy 10R statnich dluhopisd
totiZz od konce loriského roku stagnuji nad 5% a CDS
spready (5R statnich dluhopistl) za tuto dobu klesly
o vice nez 100 b.b. Financni trhy, zda se, vice rozliSuji
mezi Portugalskem a Spanélskem, tedy zemémi, které
jsou ¢asto zmifovany v souvislosti s moznym vyuzitim
finanéni  pomoci ze zachranného mechanismu
EA/MMF.

Graf A.1.3: Spready viéi némeckym dluhopisiim
Rozdil vynost 10R stdtnich dluhopist dané zemé vuci 10R stdtnim
dluhopisim Némecka, v p.b., prumér mésice
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Ddvodem pro tuto diferenciaci miZe byt jednak
odlisny vyvoj verejnych rozpoétl v loriském roce ve
vztahu k cilim, které si Spanélska a portugalska viada
pro toto obdobi wvytyéily, a dale pak pfistup
$panélskych orgadnd kteSeni problémi bankovniho
sektoru. Ve Spanélsku byly zpfisnény kapitalové
pozadavky a zaveden ramec upravujici proces doplnéni
kapitalu na nové regulatorni minimum. Prvotni odhady
Spanélské centralni banky pocitaly stim, Ze pro
dorovnani  kapitalu budou bankovni instituce
potfebovat cca 15 mld. eur. Odhady jinych instituci
jsou sice vyssi, i presto vSak financni trhy tyto kroky
hodnoti veskrze pozitivné.

NavySovat kapitdl budou muset také nékteré irské
banky. Podle vysledk( zatéZovych testd, které koncem
bfezna zverejnila irska centralni banka, budou muset
Ctyfi testované banky v horizontu let 2011-2013
navysit Tier 1 kapital o 24 mld. eur. V reakci na tato
Cisla (zatézové testy se konaly v rdmci Cerpani financni
pomoci od EA/MMF) ECB oznamila, Ze bude irské
statni dluhopisy pfijimat jako kolaterdl bez ohledu na
jejich rating.

A.1 Vnéjsi prostredi

Chystaji se také nové zatézové testy evropskych bank.
Vysledky by sice mély byt zvefejnény az v Cervnu,
nicméné Evropsky orgdn pro bankovnictvi (European
Banking Authority, EBA), ktery cely proces testovani
koordinuje, predstavil jiz v poloviné brezna detaily
makroekonomického scénare zatézovych testl. Stejné
jako u minulych zatéZovych testl se objevuji nazory, Ze
nebudou dostatecné ,zatézové” a v uspokojivé mire
tak neprovéfi odolnost evropskych bank v{di
nepfiznivym Sok(m. Pozitivné je vSak tfeba hodnotit,
Ze by jesté pred zverejnénim vysledkd testd mély
Clenské staty wvypracovat strategii restrukturalizace
zranitelnych instituci.

Pokrocila téz jednani o trvalém zachranném
mechanismu (tzv. Evropsky mechanismus stability,
ESM), ktery by od poloviny roku 2013 mél nahradit
mechanismus stavajici (ten byl od pocatku koncipovan
jako docasny). Evropska rada se koncem brezna mj.
dohodla na zplsobu, jakym bude navySena Uvérova
kapacita ESM na skutecnych, nikoli jen ,papirovych”,
500 mld. eur. Bohuzel nebylo dosazeno dohody
v otazce, jak docilit téhoz posileni uvérové kapacity
stdvajiciho zachranného mechanismu.

Brezen rovnéz ptinesl sérii zmén hodnoceni Uvérovych
zdvazkl nékterych zemi PIIGS. Agentura Moody’s
snizila rating Recka o 3 stupné (z Bal na B1, vyhled
negativni) a Spanélska o 1 stuperi (z Aal na Aa2, vyhled
negativni, ddvodem pro snizeni hodnoceni byly
naklady spojené s restrukturalizaci bank a rozpoctové
deficity autonomnich region(). Standard & Poor’s
srazila rating Recka o dva stupné (z BB+ na BB—, vyhled
negativni), hodnoceni Uvérovych zavazkl Portugalska
pak upravila dokonce dvakrat béhem necelého tydne
(celkem o tfi stupné, z A— na BBB—, rating Portugalska
se tedy nachazi jen jeden stupen nad neinvesticnim
pasmem). Upravy ratingll pokracovaly i na zadatku
dubna, kdy agentura Standard & Poor’s snizila rating
Irska o jeden stupen (z A- na BBB+, vyhled stabilni).
Agentura Fitch pak srazila rating Portugalska o tfi
stupné (z A- na BBB-, vyhled negativni).

Obzvlasté pikantni jsou vsak dlvody, které agentura
Standard & Poor’s uvedla pro zménu hodnoceni
zdvazkd Recka. Ze zavérd Evropské rady z24. a
25. bfezna totiz jasné vyplyva, Ze poskytnuti financni
pomoci z mechanismu ESM statu, ktery se stane
nesolventnim, bude podminéno restrukturalizaci
dluhu. Navic bude ESM mit status prednostniho
véfitele. Podle agentury S&P tak dohoda o ESM
posouva Recko blize , defaultu”.



Vzhledem ke znacné slozitosti vzajemnych vazeb mezi
financnim sektorem, vladou a ostatnimi sektory realné
ekonomiky, a také s prihlédnutim k frekvenci, v jaké se
v soucasnosti objevuji nové informace, je témér
nemozné urcit zda, kdy a s jakou intenzitou dopadne

Tabulka A.1.1: Hruby domdci produkt — roc¢ni
rust ve stdlych cendch v %, sezonné neocisténd data

A.1 Vnéjsi prostredi

vyvoj v zahrani¢i na ceskou ekonomiku. Nadale vsak
plati, Ze vnéjsi prostiedi predstavuje pro tuzemskou
ekonomiku vyznamny zdroj rizik, kterd je potreba
pozorné monitorovat.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Predb. Predikce Predikce

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

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

3,2 3,6 0,8 0,8 -6,7 1,1 2,2 3,1
3,6 6,2 6,8 51 1,7 3,8 4,1 4,3
6,7 8,5 10,5 5,8 -4,8 4,0 3,3 4,1

2003 2004
EU27 1,3 2,5
EA12 0,8 2,1
Némecko -0,2 1,2
Francie 1,1 2,5
Spojené kralovstvi 2,8 3,0
Rakousko 0,8 2,5
USA 2,5 3,6
Mad‘arsko 4,0 4,5
Polsko 3,9 5,3
Slovensko 4,8 5,1
Ceska republika 3,6 4,5

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

Graf A.1.4: Hruby domaci produkt

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

Tabulka A.1.2: Hruby domaci produkt — cCtvrtletni

rust ve stdlych cendch v %, sezénné ocisténd data

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

Graf A.1.5: Hruby domaci produkt — vybrané tranzitivni zemé
rast proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data
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Tabulka A.1.3: Svétové ceny komodit — roc¢ni
ceny okamZitého doddni

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

Ropa Brent uspsparel| 28,8 38,3 54,4 654 72,7 97,7 61,9 797 95 96
rastv| 14,0 33,0 42,0 201 11,2 344 -367 28,7 19,3 0,5
Index v CZK 2005=100| 62,4 75,6 1000 113,4 113,3 127,7 90,5 116,8 134 132

ristv % -1,7 21,1 32,3 13,4 -0,1 12,7 -29,1 29,1 14,5 -1,0

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

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

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

2010 2011

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Odhad Predikce Predikce Predikce

RopaBrent Usb/barel 76,7 78,7 76,4 86,8 103 95 91 91

ristv % 70,4 33,2 11,7 15,7 34,3 20,7 19,1 4,8

Index v CZK 2005=100 109,9 121,4 112,9 121,3 141 135 129 128

ristv % 50,4 37,0 20,4 20,5 28,5 11,4 14,0 5,4
PSenice usp/t 195,7 177,5 237,9 283,6
ristv % -15,6 -28,4 13,9 38,1
Index v CZK 2005=100 100,2 97,9 125,7 141,7
ristv % -25,6 -26,4 22,9 43,8

Graf A.1.6: Dolarova cena ropy
USD/barel
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A.1 Vnéjsi prostredi

Graf A.1.7: Korunové indexy svétovych cen komodit
index 2005=100
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A.2 Fiskalni politika

Hospodareni sektoru vladnich instituci bylo v minulych
letech pozitivné ovlivnéno predevsim vrcholici fazi
ekonomického cyklu. Probéhnuvsi recese vsak od roku
2008 pfrinasela zhorsené vysledky, a odhalila tak
strukturalni problémy v hospodareni vladniho sektoru.

Graf A.2.1: Saldo vladniho sektoru
v % HDP
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Podle predbéZnych odhad(i €SU dosahl deficit sektoru
vlady za rok 2010 hodnoty 172,8 mid. K¢ coz
predstavuje 4,7% HDP. Ve srovnani slednovym
odhadem MF CR se jedna pouze o minimalni zménu,
plvodni predpoklady MF CR tak zdstaly ve velké mite
naplnény.

V hospodareni vladniho sektoru doslo oproti roku 2009
k oZiveni prijm0, které po obdobi stagnace a propadu
v letech 2008 a 2009 zacaly opét rlst. Na vydajové
strané naopak doslo k celé fadé opatreni, ktera vyustila
v pokles vydaji vlddniho sektoru. Jednalo se jak
o Uspory tykajici se provozu statni spravy (stagnace
objemu mezd a platd a pokles mezispotieby), tak
o pokles investi¢nich vydaji a dotaci subjektiim mimo
vladni sektor.

Velmi pozitivni vyvoj byl patrny u drokovych nakladq,
které i pres relativné vysokou dluhovou dynamiku
vzrostly pouze mirné. Lze to pfricist predevsim poklesu
urokovych sazeb ve vsech emitovanych splatnostech
vynosové krivky statnich dluhopist, kterd tak odrazi
pozitivni hodnoceni implementace konsolidacni
strategie.

Vysledek uplynulého roku se sice jevi jako pomérné
optimisticky, je oviem tfeba zdlraznit nékteré
skute¢nosti. Darnové pfijmy byly vyraznou mérou
ovlivnény legislativnimi opatfenimi (napf. zvySeni DPH
¢i sazeb nékterych spotfebnich dani). Udaje o vysi
deficitu vladniho sektoru za rok 2010 jsou navic stale
zatizeny nejistotou ohledné odhadu akrualnich
danovych pfijm u korporatni dané. Spolehlivéjsi udaje

11

vychdzejici z danovych pfiznani budou k dispozici az
v fijnové notifikaci.

Vroce 2011 odekdvd MFCR snifeni deficitu na
154 mid. K¢, coz predstavuje 4,2 % HDP. Jedna se tak
o fiskalni konsolidaci vfadu 0,5 p.b., po ocisténi o
cyklické jevy a jednorazové faktory cini fiskalni usili
dokonce 0,9 p.b. Pfijmova strana bude pravdépodobné
posilena rychlejsim rGstem nékterych danovych prijmu
jako je DPH a dan z pfijm0 pravnickych osob. V pfipadé
DPH jde o efekt zvySeni sazeb z roku 2010, ktery se do
znacné miry projevi ziejmé az letos. U dané z pfijmu
pravnickych osob se jedna zejména o vliv zrychlenych
odpisli. Navic je nutné brat u této dané v Uvahu i fakt,
Ze na rok 2011 nedoslo ke sniZeni sazby jako
v predeslych Skokovy narlist zaznamenaji
majetkové dané, primarné zavedenim darovaci dané na

letech.

emisni povolenky, které jsou poskytovany vladnim
sektorem soukromému sektoru zdarma.

Podobné jako v minulych letech se i vsoucasnosti
oCekava vyrazny pfiliv penéz z evropskych fondd, ktery
by mohl dosdahnout historicky rekordnich hodnot. Tyto
zdroje ovliviu;ji narodniho
spolufinancovani, jinak maji svdj odraz i na vydajové

saldo pouze ve wvysi

strané, a to hlavné v podobé vladnich investic.

Na vydajové strané nejspiSe dojde oproti minulému
roku opét k mirnému ridstu diky vyraznéjsimu zvyseni
investi¢nich transfer(i mimo sektor. V tomto pfipadé je
predpokladan masivnéjsi pfiliv evropskych prostredka i
mimo vladni sektor, kde mohou vefejné rozpocty
Castecné prispivat na spolufinancovani.

Dalsim markantnim faktorem je riziko akcelerace
urokovych nakladll ze statniho dluhu, kde by mohlo
nastat zhorSeni lonskych podminek. Vzhledem
k volatilité financnich trh( tato polozka predstavuje
znacné budouci riziko pro statni rozpocet. Mirny narlst
se dale ocekava i u socialnich transferi. Oproti tomu
nejvyraznéjsi pokles na vydajové strané se ocekava u
vydajl na zaméstnance ve vefejné spravé.

Rizika prezentované predikce deficitu sektoru vlady na
rok 2011 prameni v prvé fadé z odhadu tvorby hrubého
fixniho kapitdlu, kdy ani data za rok 2010 nejsou jesté
v soucasné chvili plné spolehliva a jsou do znacné miry
postavena na odhadech. To samoziejmé ztéiuje i
nasledny odhad do roku 2011.

Dluh vladniho sektoru na konci roku 2011 odhadujeme
na 41,4 % HDP a zGstava tak i nadale pod hodnotou
maastrichtského konvergencniho kritéria.



Graf A.2.2: Dluh vladniho sektoru
v % HDP
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Stfednédoby vyhled rozpoctu pro roky 2012-2013
predpoklada dalsi postupné zlepSovani salda vladniho
sektoru az na 2,9 % HDP v roce 2013, pricemz cilena
deficitni trajektorie sleduje vyrovnanou bilanci sektoru

vladnich instituci vroce 2016. Soucasné nastaveni

Tabulka A.2.1: Saldo a dluh

A.2 Fiskalni politika

fiskalni politiky je dano vladou schvalenymi vydajovymi
ramci, nicméné pro roky 2012 a 2013 jsou planovany
vyznamné koncepcni strukturalni reformy, jez jsou
momentalné diskutovany a které by mély byt schvaleny
v tomto ¢i pristim roce.

Detailnéjsi pohled na budouci hospodareni vladniho
sektoru bude uveden zacatkem kvétna
v Konvergenénim programu CR a koncem kvétna ve
Fiskalnim vyhledu CR.

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Predb. Predikce

saldo vladniho sektoru " mid. K& -167 -171 -83 -107 -85 -24 -100 -213 -173 -154
% HDP -6,8 -6,6 -3,0 -3,6 -2,6 -0,7 2,7 5,9 -4,7 -4,2

Cyklicka slozka salda % HDP -0,5 -0,5 -0,5 -0,2 0,4 1,1 0,8 -0,9 -0,7 -0,8
Cyklicky ocisténé saldo % HDP -6,3 -6,1 -2,4 -3,4 -3,0 -1,8 -3,6 4,9 -4,0 3,4
Jednorazové operace % HDP -0,1 -0,3 -0,7 -1,3 -0,2 -0,3 -0,1 0,3 0,0 -0,3
Strukturalni saldo % HDP -6,2 -5,9 -1,7 -2,1 -2,8 -1,5 -3,5 5,3 -4,0 3,1
Fiskalni asili ¥ proc. body 0,6 -0,3 -4,1 0,4 0,7 -1,3 2,0 1,8 -1,3 -0,9
Oroky % HDP 1,2 1,1 1,2 1,2 1,1 1,1 1,1 1,3 1,4 1,7
Primarni saldo % HDP -5,4 -5,2 -1,1 -1,2 -1,3 0,7 -1,6 -4,9 3,3 -2,1
Primarni cyklicky ocisténé saldo % HDP -4,9 -4,7 -0,6 -1,0 -1,7 -0,4 -2,4 -4,0 -2,6 -1,4
Dluh vladniho sektoru mld. K¢ 695 768 848 885 948 1024 1105 1282 1414 1538
% HDP 28,2 29,8 30,1 29,7 29,4 29,0 30,0 35,4 38,5 41,4

Zménadluhové kvéty proc. body 3,3 1,6 0,3 -0,4 -0,2 -0,5 1,0 5,4 3,2 2,8

Pozn.: Vlddni dluh je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti s vyloucenim
financnich derivata a davéry (pajcky). Viadni dluh je vyjadien v nomindini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value).
Vlddni dluh je konsolidovdn, tzn. zdvazky odpovidajici finanénim aktivim jinych subjekti v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny.

Y Saldo v metodice EDP, tj. Cisté pajcky (+)/vypajcky (-) sektoru vseobecné viddy véetné trokovych derivdti.

? Meziro&ni zména strukturdiniho salda.
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A.3 Meénova politika a urokové sazby

Ménova politika

Hlavnim cilem CNB je péce o cenovou stabilitu. K tomu
vyuZiva centralni banka rezim cilovani inflace. CNB
pUsobi prostfednictvim ménovych nastroji na celkovou
inflaci a usiluje o to, aby se meziro¢ni ptirGstek CPI
neodchylil od stfednédobého infla¢niho cile ve vysi 2 %
o vice nez 1 p.b. Primarnim nastrojem ménové
politiky je limitni Urokova sazba pro 2T repo operace,
ktera v 1. Ctvrtleti roku 2011 ¢inila 0,75%, coZ je
z dlouhodobého pohledu velmi nizkd hodnota.

V souvislosti s cenovou hladinou sleduje ¢NB mimo
jiné i vyvoj urokovych diferenciali vUici jinym
ekonomikdm (stdty EU, USA). VySe urokovych
diferencidld  muUZe podstatné ovlivnit  pohyby
mezinarodnich  kapitdlovych  tokG a  plsobit
prostfednictvim sménného kurzu na uroven cenovych
hladin jednotlivych zemi. V soucasné dobé z tohoto
hlediska neexistuji zadné vyznamnéjsi tlaky, a to
zejména vlivem nizkych udrovni Urokovych spreadq,
které mezi CR a EMU v prvnim ¢turtleti roku 2011
setrvaly na —0,25 p.b. a v(c¢i USA na 0,50 az 0,75 p.b.

Urokové sazby

Primérnad hodnota 3M (tfimési¢ni) sazby PRIBOR se
v 1. Ctvrtleti 2011 drZzela na udrovni 1,2% (ve shodé
s predikci). Pro rok 2011 je predikovdna na 1,3 % (beze
zmény). Mirné zvySovani sazby PRIBOR ocekavame od
2. pololeti 2011, nemélo by vsak byt pfiliS vyrazné a
nemélo by tak tlumit nepfilis vysoky ekonomicky rast,
oslabeny restriktivnimi vladnimi opatfenimi. Pro rok
2012 odhadujeme v souvislosti s o¢ekdvanym zvySenim
repo sazby primérny 3M PRIBOR na 2,0 % (proti 1,9
%).

Graf A.3.1: PRIBOR 3M
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Dlouhodobé urokové sazby by mély v nadchdazejicich
letech rist a reflektovat tak pokracujici
hospodarské oZiveni v ekonomice. Pfi soucasném
relativné dobrém ratingu CR (Moody’s: A1, Standard &
Poor’s: A, Fitch Ratings: Al, k28 3.2011) je moziné
ocekavat dalsi Uspésné emise vlddnich dluhopis(.
Davéryhodnost ceské fiskalni politiky se odrazi
v negativnim spreadu vaéi pramérnym dlouhodobym
sazbam v eurozoéné (viz Graf A.3.7).

zvolna

Vzhledem k nepfilis stabilni situaci v nékterych statech
EMU (napf. aktudlni problémy Portugalska) neni
vylouceno, Ze by se na statnich dluhopisech mohla
zvysit rizikova prirdzka, coz by vedlo k prodrazeni
financovani statniho dluhu. Za predpokladu, Ze nedojde
k vyraznému zhorSeni vnéjSich podminek, odhadujeme
vySi primérnych vynosi do splatnosti 10R statnich
dluhopisti v roce 2011 na 4,1 % (proti 3,8 %), v roce
2012 na 4,3 %. (proti 4,0 %). Spread mezi Ceskymi a
némeckymi dluhopisy by se mél mirné snizovat.

Urokové sazby z vkladd a Gvérd reaguji na vyvoj
mezibankovnich sazeb s nékolikamési¢nim zpozdénim.
Ve 4. Ctvrtleti 2010 proto v souvislosti se stagnaci repo
sazby setrvaly na 4,1 % u uvérQ nefinancnim podnikim
a na 1,2% u vkladd domdcnosti. Primérné sazby
z Uvérl nefinanénim podnikim ocekdvame v roce 2011
ve vysi zhruba 4,1% (beze zmény), pro rok 2012
pocitdame  vsouvislosti se  zminénym zvySenim
mezibankovnich sazeb s rlistem na 4,5 % (proti 4,4 %).
Primérné sazby z vkladd domacnosti by mély v roce
2011 dosadhnout 1,3 % (proti 1,2 %) a v roce 2012 se
dale zvysit na 1,5 % (proti 1,3 %).

V kontextu realné ekonomiky je podstatny vyvoj
redlnych  drokovych sazeb. Vyvoj nomindlnich
urokovych sazeb, CPI a deflatoru domaciho konec¢ného
uziti implikuje v roce 2011 snizeni redlnych urokovych
sazeb z Uvérd na 2,2 % (proti 2,0 %), v roce 2012 na
1,9% (proti 2,3 %). Nizsi hodnota oproti
prognéze je dana zejména administrativnimi vlivy
(zvyseni DPH).

minulé

Vaiené urokové sazby z novych avérti domacnostem
vzrostly ve 4. Ctvrtleti 2010 proti predchozimu Ctvrtleti
00,6 p.b. na 14,9 %. Urokové sazby z novych Gvérd
nefinancnim podnikdm setrvaly na 4,1 %.



A.3 Ménova politika a urokové sazby

Graf A.3.2: Prlimérné realné sazby z Gvért Graf A.3.3: Urokové sazby z novych Gvéri nefinané-
Sazby z uvéru prepocteny ristem defldtoru domdciho uZiti v prabéhu nim podnikiim a domacnostem
roku, % p.a. % p.a.
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Tabulka A.3.1: Urokové sazby — ro¢ni

primérné sazby —v % p.a.

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Predikce Predikce
Repo 2T €NB (konec roku) 2,00 2,50 2,00 2,50 3,50 2,25 1,00 0,75
Hlavni refinancni sazba ECB (konec roku) 2,00 2,00 2,25 3,50 4,00 2,50 1,00 1,00
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec roku) 1,00 2,25 4,25 5,25 4,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M ! 2,28 2,36 2,01 2,30 3,09 4,04 2,19 1,31 1,3 2,0
Dlouhodobé urokové sazbyz) 4,12 4,75 3,51 3,78 4,28 4,55 4,67 3,71 4,1 4,3
Urokové sazby z tivéri nefinanénim podnikiim 4,57 4,51 4,27 4,29 4,85 5,59 4,58 4,1 4,1 4,5
Urokové sazby z vklad@i doméacnosti 1,40 1,33 1,24 1,22 1,29 1,54 1,37 1,25 1,3 1,5
Redlné sazby z Gvérd nefinanénim podnikﬁms) 3,72 0,47 3,38 2,95 1,24 2,27 3,97 3,41 2,2 1,9
Cisté realné sazby z vkladt
domacnosti s dohodnutou splatnosti 4 0,18 -164 -1,13 -0,63 4,11 -2,26 0,17 -1,22 -1,4 -1,6

Y T¥imési¢ni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.

2 Vynos 10letych stdtnich dluhopist pro konvergenéni ucely podle statistiky CNB. SlouZi k posouzeni vyse dlouhodobych trokovych sazeb podle
Maastrichtskych kritérii.

K Deflovdno meziro¢nim riistem defldtoru domdci poptdvky ve 4. tvrtleti.

4 Deflovdno ristem spotrebitelskych cen v pribéhu roku, uvaZovdna jednotnd 15% dari z kapitdlovych vynosda.

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

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
Repo 2T ENB (konec obdobi) 1,00 0,75 0,75 0,75
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec obdobi) 1,00 1,00 1,00 1,00
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec obdobi) 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M 1,50 1,30 1,23 1,21 1,2 1,2 1,3 1,4
Dlouhodobé urokové sazby 3,94 3,90 3,48 3,51 4,0 4,0 4,1 4,1
Urokové sazby z ivéri nefinanénim podnikiim 4,19 4,11 4,05 4,06 4,1 4,1 4,2 4,2
Urokové sazby z vklad@i domacnosti 1,30 1,27 1,22 1,22 1,2 1,2 1,3 1,3
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A.3 Ménova politika a urokové sazby

Graf A.3.4: Urokové sazby
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Graf A.3.5: Realné sazby mezibankovniho trhu
PRIBOR 1R prepocteno riistem defldtoru domdciho uZiti, % p.a.
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PFi deflovdni ex post je pouZit rist cen za uplynuld Ctyri Ctvrtleti. Pri deflovdni ex ante je pouZit rist cen v ndsledujicich ¢tyfech Ctvrtletich, tedy do

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

Graf A.3.6: Kratkodoby urokovy diferencial
procentni body
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Graf A.3.7: Dlouhodoby urokovy diferencial
statni dluhopisy, procentni body
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A.4 Smeénné kurzy

Sménny kurz CZK/EUR se zhruba od poloviny roku

Graf A.4.1: Sménny kurz CZK/EUR

2010 postupné zhodnocuje zhruba v souladu Cturtletni pramery
s dlouhodobym trendem, i kdyZ v prlbéhu jednotlivych 23
&tvrtleti zGstava zachovdna pomérné vysoka volatilita. trend od roku 1998
Prlmérnd hodnota kurzu ve 4. ctvrtleti 2010 cinila 24 L~
24,79 CZK/EUR, vUnoru 2011 dosahl sménny kurz 25
prdmérné hodnoty 24,28 CZK/EUR, ale v pribéhu 26
bfezna naopak oslabil az nad hranici 24,50 CZK/EUR.
Prijaty scénar predpoklada, Ze se kurz bude nadale 2
pohybovat zhruba po trendové trajektorii mirného 28 Predikce
nomindlniho i redlného zhodnocovéni, kterd je 29
v souladu s makroekonomickymi fundamenty. Pfipadné 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12
vyrazné posilovani nad tuto trajektorii by zvySovalo
riziko pro vyvoj obchodni bilance.
Tabulka A.4.1: Sménné kurzy — rocni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled
Sménné kurzy nominalni:
CZK / EUR roénipramér| 29,78 28,34 27,76 24,94 26,45 2529 24,1 23,5 22,8 222
zhodnoceniv % 7,1 5,1 2,1 11,3 -5,7 4,6 4,9 2,7 2,7 2,7
CZK / USD roénipramér| 23,95 22,61 20,31 17,03 19,06 19,11 18,3 180 17,6 17,1
zhodnoceniv % 7,3 59 11,3 19,2 -10,6 -0,3 4,2 1,6 2,7 2,7
NEER Y pramér2005=100 100,0 105,1 107,9 120,4 116,2 119,10 123 127 130 134
zhodnoceniv % 6,2 5,1 2,6 11,6 -3,5 2,5 3,6 2,6 2,7 2,7
Realny sménny kurzvaéi EA12”  primér2005=100 100,0 104,3 107,5 119,4 1144 117,4 121 125 128 131
zhodnoceniv % 4,8 4,3 3,1 11,1 4.2 2,6 2,7 3,6 2,5 2,3
Y Nomindlni efektivni smenny kurz — index agregujici sménné kurzy na zdkladeé vah zahrani¢niho obchodu.
? Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno defldtory HDP.
Tabulka A.4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad  Predikce  Predikce  Predikce
Sménné kurzy nominalni:
CZK / EUR 25,87 25,59 24,91 24,79 24,4 24,2 24,0 23,9
zhodnoceniv % 6,7 4,3 2,7 4,6 6,2 5,8 3,7 3,9
CZK / USD 18,71 20,16 19,30 18,26 17,9 18,6 18,5 18,4
zhodnoceni'v % 13,3 2,8 7,3 -4,0 4,5 8,3 4,5 0,5
Nominalni efektivni sménny kurz  primér 2005=100 117,3 117,3 120,3 121,6 123 123 124 124
zhodnoceniv % 5,5 1,9 0,4 2,6 4,6 4,7 2,7 2,4
Redlny sménny kurz vii¢i EA12 primér 2005=100 115,2 116,1 118,7 119,7 119 120 121 123
zhodnoceniv % 4,4 2,4 1,3 2,2 3,1 3,0 1,9 2,8
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A.4 Sménné kurzy

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

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

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

Dne 26.ledna 2011 schvélila vldada CR Plan
legislativnich praci vlady na rok 2011 a Vyhled
legislativnich praci vlady na léta 2012 az 2014, jez
obsahuji  harmonogram  klicovych  strukturalnich
reforem, ke kterym se vldda CR zavazala ve svém
programovém prohlaseni. Mezi hlavni opatfeni patfi
reforma vefejnych financi, reformy dlichodového a
zdravotniho systému, novy zdkon o dani z pfijmd,
reforma tercidrniho vzdélavani a boj s korupci.

Podnikatelské prostredi

Za Ucelem zvySeni transparentnosti procesu zadavani
verejnych zakazek schvadlila vldda dne 17. bfezna 2011
novelu zakona o verejnych zakazkach. Novela sniZuje a
sjednocuje maximalni hodnotu zakazek, na néz nebude
treba vypisovat vybérova fizeni, na 1 mil. K¢ Soucasné
zpfisnuje pozadavky kladené na zadavatele a
hodnotitele zakazek presahujicich ¢astku 300 mil. K¢ a
v neposledni fadé zavadi povinnost zrusit zadavaci

fizeni, pokud po posouzeni nabidek zbyvaji
k hodnoceni méné nez 3 nabidky.
Dne 31. brezna 2011 nabyla Gcinnosti novela

insolvencéniho zakona, kterd posiluje postaveni véfitell
v insolvenénim Fizeni. Novela obnovuje pravo véfitell
popirat pohledavky jinych véfiteld v pripadé, Ze
feSenim dluznikova Upadku bude konkurz nebo
oddluzeni.

Dané

Dne 1. dubna 2011 vstoupila v u¢innost novela zakona
o dani zpfidané hodnoty, ktera byla schvalena za
Ucelem omezeni danovych unik(i. Novela umozZnuje
opravy jiz pfiznané a zaplacené dané u pohledavek za
dluzniky, ktefi jsou v Upadku. Soucasné zavedla ruceni
platc za zdmérné neodvedenou dan, pficemz dakazni
bfemeno je na strané finan¢niho uradu.

Prezident CR podepsal dne 29.bfezna 2011 novelu
zakona o spotiebni dani, ktera ve dvou krocich
(k1. lednu 2012 a 1.lednu 2014) zvysuje minimalni
sazbu spotifebni dané ztabakovych vyrobk(. Novela
rovnéz rusi dosavadni osvobozeni emulzni nafty od
spotfebni dané a zpresnuje podminky pro péstitelské
paleni.
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Finan¢ni trhy

Dne 28. Unora 2011 vstoupila v Gcinnost novela zdkona
o dohledu nad bankami, kterou je transponovana
evropska smérnice o dohledu nad bankami do ¢eského
pravniho fadu. Hlavnim cilem zdkona je posileni
spoluprace a odbourani prekazek pfi vyméné informaci
mezi organy dohliZejicich v zemich EU na bankovni trh.

Novela zdkona o Ceské narodni bance byla schvélena
2011. Novela upravuje
soucasti vzniklého

senatem dne 3. bfezna
psobnost CNB jako
Evropského systému dohledu nad finanénim trhem,
ktery byl ztfizen k1. lednu 2011 a jehoz ucelem je
zajisténi dohledu nad finan¢nim systémem EU.

nové

Trh prace

Dne 23. Ginora 2011 schvalila vlada CR novelu zikona
o dichodovém pojisténi, kterd reaguje na nalez
Ustavniho soudu a posiluje vazbu mezi vy$i diichodu a
prijmy podléhajici odvodim pojistného na socialni
zabezpeceni. Zakladni vyméra dlchodu a redukéni
hranice pro jeho vypocet jiz nebudou stanoveny
pevnou cCastkou, ale budou odvozeny od vyse
pramérné mzdy. Zakladni vyméra dlchodu, kterd je
v soucasné dobé stanovena ve vysi 2 230 K¢, bude nové
Cinit 9 % pramérné mzdy. Prvni redukcni hranice, kterd
byla nové stanovena ve vysi 44 % primérné mazdy,
zUstane v podstaté zachovdna na soucasné urovni
11000 K¢ a prijmy nepresahujici tuto vysi budou i
nadale zohlednény 100 %. Druha redukéni hranice
bude zvysena ze soucasnych 28200 K¢ na 400 %
primérné mzdy. Pro ucely vypoctu dichodu se vsak
ztéto Castky bude zapocitavat pouze 26 %, pricemz
snizeni ze soucasnych 30 % bude provadéno postupné.
PFijmy pfesahujici 400 % prdmérné mzdy vysi dichodu
po roce 2014 jiz neovlivni. ZvySovani bude provedeno
postupné v nékolika krocich, a to od 30. zafi 2011 do
konce roku 2014.

Novela rovnéz urychluje sjednoceni dlichodového véku
muzl a Zen. Ke sjednoceni dojde vroce 2041 pro
pojisténce narozené v roce 1975. Poté bude dichodovy
vék zvySovan viem pojisténclim tempem dva mésice za
rok, tedy vsouladu s ocekdavanym vyvojem nadéje
dofziti. Findlni dGchodovy vék neni explicitné urcen.



A.6 Demografie

Podle predbéinych UGdaji vzrostl pocet obyvatel CR
v pribéhu roku 2010 o 26tis. na 10,533 mil. osob.
Prirozeny prirlstek populace dosahl 10 tis. osob, coz je
pouze nepatrné méné proti predchozimu roku. Kladné
saldo migrace se ve 2. pololeti zvysilo a celkové cinilo
16 tisic osob proti 28 tisicim v roce 2009.

Graf A.6.1: Vékové skupiny
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Z hlediska vékové struktury jiz ceska populace v roce
2009  prekrodila maximalni  pocet  obyvatel
v produktivnim véku (15-64 let). Stdle vSak ma
z ekonomického pohledu velmi pfiznivé vékové sloZeni,
zejména v porovnani se zemémi zapadni Evropy.

Graf A.6.2: Pocet obyvatel €R ve véku 15-64 let
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Mirny pokles poctu obyvatel v produktivnim véku by
vsak mél byt vice nez kompenzovadn efekty vramci
vékové struktury pracovni sily, kdy se zvysuji strukturni
podily vékovych skupin svysokou ¢i narUstajici
participaci. To je a bude dale podpofeno uzakonénym
prodluzovanim véku odchodu do dlichodu. Dalsim
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pozitivnim faktorem by méla byt imigrace, jejiz rozsah,
jak se prokazalo v neddavném obdobi, je vSak znacné
proménlivy. Dalsi zpruznovani fungovani trhu prace by
rovnéZz mélo napomoci vytvaret situaci, kdy ceska
ekonomika nebude trpét nedostatkem vhodné
pracovni sily.

Graf A.6.3: Stfedni délka Zivota

v letech
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Na druhé strané se potvrzuje postupujici proces
starnuti obyvatelstva. V roce 2007 byl poprvé v ceské
historii pocet lidi mladSich 15let niZsSi neZi pocet
obyvatel ve véku 65 let a vice. V budoucnosti pocet
i podil senior(l v populaci dale poroste v dusledku
demografické struktury a dalSiho pokracovani
intenzivniho procesu prodluzovani stfedni délky Zivota.
Strukturni podil obyvatel starSich 64 let na celkové
populaci, ktery na pocatku roku 2009 dosahoval
necelych 15%, by mél na pocatku roku 2012
presahnout 16 % a do roku 2020 se zvysit na témér
20 %.



A.6 Demografie

Tabulka A.6.1: Demografie

v tis. osob
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predb. Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Pocet obyvatel k1. 1. 10221 10251 10287 10381 10468 10507 10533 10567 10600 10632

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

Vékové skupiny k1.1.:

(0-14) 1527 1501 1480 1477 1480 1494 1513 1539 1563 1587
rastv% -1,8 -1,7 -1,5 -0,2 0,2 1,0 1,3 1,7 1,6 1,5
(15-64) 7259 7293 7325 7391 7431 7414 7385 7329 7269 7215
rastv % 0,3 0,5 0,4 0,9 0,5 0,2 -0,4 -0,8 -0,8 -0,7
(65 avice) 1435 1456 1482 1513 1556 1599 1635 1700 1768 1829
rastv % 0,8 1,5 1,8 2,1 2,9 2,7 2,3 3,9 4,0 3,5
Starobni diichodcik1.1." 1965 1985 2024 2061 2102 2147 2299 2335 2370 2405
rastv % 1,7 1,0 2,0 1,8 2,0 2,1 5 1,6 1,5 1,5
Miry zavislostik1.1. (v %) :
Demograficka 19,8 20,0 20,2 205 20,9 21,6 22,1 23,2 243 254
Podle platné Iegislativys’ 32,8 33,0 33,3 33,4 33,7 34,2 34,6 35,0 35,4 35,9
Efektivni mira zavislosti ¥ 41,5 41,3 41,6 41,5 41,8 43,6 46,7 47,4 47,9 48,3
Uhrnna plodnost s 1,282 1,328 1,438 1,497 1,492 1,49 1,51 1,52 1,53 1,54
PFirtistek populace 31 36 94 86 39 26 34 33 32 31
Pfirozeny pfirdstek -6 1 10 15 11 10 9 8 7 6
Zivé narozeni 102 106 115 120 118 117 116 114 113 112
Zemfreli 108 104 105 105 107 107 106 106 106 106
Saldo migrace 36 35 84 72 28 16 25 25 25 25
Imigrace 60 68 104 78 40 31
Emigrace 24 33 21 6 12 15

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

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

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

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

Podil poctu vypldacenych starobnich dichodd na poctu zaméstnanych (rovnéz viz pozndmka ¢. 1).

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

2,

3)
4

5)
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Graf A.6.4: Miry zavislosti

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

absolutni mezirocni pfiriistky v tis. osob ke konci obdobi, pouze diichody v kompetenci €557
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: Vroce 2010 neni zachycen prevod invalidnich dichodi na starobni dichody u osob starsich 64 let.
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