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Makroekonomickd predikce je zpracovévéna v odboru Finanéni politika MF CR se &tvrtletni periodicitou. Zahrnuje
predikci na bézny a nasledujici rok (tj. do roku 2012) a u nékterych ukazatell vyhled na dalsi 2 roky (tj. do roku 2014). Je
publikovana zpravidla v druhé poloviné prvniho mésice kazdého Ctvrtleti a je rovnéz dostupna na internetovych
strankach MF CR na adrese:

http://www.mfcr.cz/makropre

Privitame jakékoliv pripominky nebo nameéty, které poslouzi ke zkvalitnéni publikace a pfribliZi ji potfebam uZivateld.
Ptipadné pripominky zasilejte na adresu:

macroeconomic.forecast@mfcr.cz

Poznamka:

Publikované souctové udaje v tabulkach jsou v nékterych pfipadech zatizeny nepresnosti na poslednim desetinném
misté vzhledem k zaokrouhlovani.



Seznam poutzitych zkratek:

DG bézné ceny

BU béiny Ucet platebni bilance
.. index spotrebitelskych cen
Ceskd narodni banka

eurozdna v rozsahu 12 zemi
........................... .... Evropska komise

evropska metodologie narodniho ucetnictvi
zemé EU v rozsahu 27 zemi

hruby domaci produkt

harmonizovany index spotiebitelskych cen
Hospodarska a ménova unie

Mezinarodni ménovy fond

nepalivové komodity

neziskové instituce

obdobi

.. Organizace pro hospodarskou spolupraci a rozvoj
proc. bod, p.b. ..o procentni bod

PFEdD. .o predbéiné

.. stalé ceny

Vybérové Setreni pracovnich sil

Zakladni pojmy:

predb. (predbéziné udaje) data z ¢tvrtletnich narodnich Uétd, zvefejnéna CSU, kterd dosud nebyla ovéfena
ro¢nimi narodnimi Gcty

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

predikce progndza budoucich Cisel, pouZzivajici expertni i matematické metody

vyhled progndza vzdalenéjsich budoucich Cisel, pouzivajici predevsim extrapolacni

metody
Znacky pouzité v tabulkach:
- pomlcka na misté Cisla znaci, Ze se jev nevyskytoval
tecka na misté Cisla znaci, Ze idaj neni k dispozici nebo je nespolehlivy
X, (mezera) kfizek nebo mezera na misté ¢isla znaci, Ze zapis neni mozny z logickych ddvodu
Uzavérka datovych zdroju:

VsSechny datové zdroje v této publikaci jsou vztazeny k 12. 10. 2011.



Shrnuti predikce

Od cervence 2011, kdy byla vydana minula
Makroekonomicka predikce, doslo ke zhorseni globalni
ekonomické situace, cozZ se odrazi i v novych odhadech

budouciho vyvoje.

Pro rok 2011 nyni pocitdme sredlnym ristem HDP
02,1 %, odhad rlstu pro rok 2012 ¢ini 1,0 %. Vzhledem
k vysokym nejistotam ohledné dalsiho vyvoje dluhové
krize eurozény je nova Makroekonomicka predikce
zatizena vyznamnymi riziky smérem doll. Dalsi vyvoj
Ceské ekonomiky bude do znac¢né miry zaviset na tom,
zda, jak rychle a s jakymi nasledky se podafi vyresit
soucasnou situaci v problémovych zemich eurozdny.

Spotrebitelské ceny by se letos mély zvysit 01,9 %.
Vroce 2012 bude mira inflace vyrazné ovlivnéna
zvySenim redukované sazby DPH na 14 % a méla by
dosahnout 3,2 %. Také vtomto pfipadé jsou rizika
vychylena smérem dolU.

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

Situace na trhu prace zfejmé bude odrazet pomaly rust
ekonomiky a zvySenou nejistotu ohledné dalsiho
vyvoje. Zameéstnanost by letos méla vzrlst o0 0,4 %, pro
rok 2012 vsak pocitame s poklesem o 0,2 %. Mira
nezaméstnanosti by se vtomto i pristim roce méla
pohybovat okolo 6,9 %. Objem mezd a platd by se
vtomto roce mohl zvysit o 2,3%, vroce 2012 pak
02,7 %.

Pomér deficitu bézného uctu platebni bilance k HDP by
mél zGstat na udrZitelné dUrovni.

Ocekavame, Ze saldo vladniho sektoru dosahne
v letosSnim roce -3,7 % HDP. Vsouladu s pfijatou
konsolidacni strategii by v roce 2012 mélo dojit ke
zlepSeni salda na —3,2 % HDP. Dluhova kvéta sektoru
vladnich instituci vzroste ze 40,5 % HDP v roce 2011 na
42,2 % HDP v roce 2012.

2008 2009 2010 2011 2012 2011 2012
Aktudlni predikce |  Minuld predikce
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 2,5 -4,1 2,3 2,1 1,0 2,5 2,5
Spotieba domacnosti rastv %, s.c. 3,6 -0,2 0,2 -0,6 -0,5 0,5 2,0
Spotieba viady ristv % s.c. 1,1 26 0,1 1,2 0,5 2,4 21
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. -1,5 -7,9 3,1 2,1 1,4 1,9 3,2
PFispévek ZO k rtistu HDP p.b,s.c. 1,3 -0,6 1,0 1,7 1,0 1,9 1,1
Deflator HDP rastv % 1,8 2,5 -1,2 0,0 1,7 -0,8 2,6
Primérna mirainflace % 6,3 1,0 1,5 1,9 3,2 2,3 3,5
Zaméstnanost (VSPS) ristv % 1,6 -1,4 -1,0 0,4 0,2 0,2 0,4
Mira nezaméstnanosti (V5PS) pramérv % 4,4 6,7 7,3 6,9 6,9 6,7 6,4
Objem mezd aplatti (dom. koncept) ristv %, b.c. 8,7 0,0 1,2 2,3 2,7 2,3 4,4
Podil BUnaHDP % 22,2 -2,5 3,2 3,1 3,3 3,9 3,6
Pfedpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 24,9 26,4 25,3 24,3 23,9 24,2 23,5
Dlouhodobé urokové sazby % p.a. 4,6 4,7 3,7 3,7 3,7 4,0 4,3
RopaBrent USD/barel 98 62 80 110 107 110 112
HDP eurozény (EA12) ristv %, s.c. 0,4 -4,2 1,8 1,7 1,0 1,9 2,0




Rizika predikce

Od cervence 2011, kdy byla vydana minuld
Makroekonomicka  predikce, dosSlo k prudkému
zhorseni  vyhledu globalni ekonomické situace.
Prohlubovani a rozsifovani dluhové krize na dalsi staty
eurozény a neschopnost politikdl tento stav efektivné
fesit vedou knarlstu nedivéry ve schopnost vlad
problémovych zemi splacet dluhy a k nervozité na
financnich trzich. Ndkaza se postupné rozsifuje i na
bankovni sektor v eurozéné — sniZuje se aktivita na
mezibankovnich trzich a radé bank byl v disledku jejich
expozice vici statnim dluhopisim problémovych statl
snizen rating. DalSim symptomem je pokles akciovych
trh(i doprovazeny zvysenou volatilitou. Tato negativni
situace se jiz promitla do zhorseni makroekonomickych
prognodz fady vyznamnych instituci.

Konkrétni dopady tohoto nepfiznivého vyvoje na
Ceskou ekonomiku se budou odvijet prfedevsim od
toho, zda se podafi zabranit rozsifeni dluhové nakazy
do velkych zemi eurozény (Itdlie, Spanélsko), zda
nedojde v nékterych evropskych statech k bankovni
krizi a s jakymi naklady a dasledky se podati krizovou
situaci vyresit.

Ceska ekonomika neni zatizena makroekonomickymi
nerovnovahami. Trajektorie fiskalni konsolidace je

finan¢nimi trhy vnimana jako dlvéryhodna, coZz se
odrazi v nizkych vynosech statnich dluhopist. Financni
sektor je stabilni, likvidni a dobre kapitalizovany.
Vzhledem k velké otevienosti ekonomiky je vsak velmi
pravdépodobny zdsadni dopad negativnich externich
Soka.

Lze predpokladat, Ze hlavnim transmisnim kanalem by
byla, obdobné jako v pfipadé minulé recese, ztrata
divéry a zhorSené ocekavani soukromych subjekt.
Pokud budou pokracovat silici obavy z dalSiho rozsireni
dluhové ndkazy, bankovni krize a vypuknuti nové
recese, pocity nejistoty ohledné dalsiho vyvoje by
mohly vést k nadmérné obezretnosti vrozhodovani
o spotiebé, investicich ¢i tvorbé novych pracovnich
mist a opatrnostni pfistup na mikroekonomické urovni
by se nasledné promitl do makroekonomickych
agregat(.

Nova Makroekonomicka predikce je proto zatiZena
vyznamnymi riziky smérem dold a v soucasné situaci
nelze snaprostou jistotou vyloudit ani extrémni
moznost opakovani recese v podobé zprelomu let
2008 a 2009.



A Vychodiska predikce

Predikce byla zpracovdna na zdkladé udajd, které byly znamy k 12. 10. 2011. Politicka rozhodnuti, nové publikované statistiky ani vyvoj na svétovych

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

Udaje z pfedchozi predikce z éervence 2011 jsou vyznaceny kurzivou. Udaje vztahujici se k rokéim 2013 a 2014 jsou extrapolacnim scéndfem, ktery

naznacuje smér moZného vyvoje a neni v dalsim textu komentovdn.

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

A.1 Vnéjsi prostredi
Ekonomicky vykon

Od posledni predikce se vyhled svétové ekonomiky
zhorsil a objevuji se obavy z druhého kola recese.
Zvysila se nejistota, hlavné kvili obavam o udrzitelnost
verejnych financi nékterych zemi eurozény a schopnost
politického vedeni situaci vyresit. Kromé toho obecné
ptijimana restriktivni fiskalni politika brzdi oZiveni. RUst
ve vyspélych ekonomikach USA a EU zpomalil, pokles
v Japonsku trva uz tifi Ctvrtleti. Ani velké rozvijejici se
ekonomiky jiz neposkytuji jednoznaény obraz. | kdyz je
jejich rlst nadale vysoky, objevuji se priznaky
zpomalovani.

Rust ekonomiky USA byl radikalné snizen revizi dat
z konce cervence, ktera se tak stala prvni z fady
Spatnych makroekonomickych zprav. HDP v 1. Ctvrtleti
2011 mezictvrtletné vzrostl jen 0 0,1 % (proti 0,8 %) a
ve druhém o 0,3 % (proti 0,7 %). Hlavnim dlvodem
zpomaleni je méné vyrazny rlst spotreby, velkym dilem
zpUsobeny zadluZzenim domacnosti. Prokazalo se, zZe
rdst dosud neni autonomni, ale zavisi do znacné miry
na statnich stimulech. Nova pracovni mista stale nejsou
vytvarena potfebnym tempem, mira nezaméstnanosti
stagnuje uz Ctyfi mésice na 9,1 %.

V |été navic vznikl pat mezi vladou a opozici kvili
zvysSeni stropu pro statni dluh, coz vedlo agenturu S & P
ke sniZeni ratingu USA. Jednim z disledk( byla volatilita
na akciovych trzich. Dow-Joneslv index klesl béhem
2.sprnového tydne z Urovné 12500 bodd, které
dosahoval koncem cervence, pod 11 000 bod a kolem
této hodnoty se drzi i na pocatku fijna.

K posileni rGstu a tvorby pracovnich mist navrhl
prezident balik vefejnych investic a dafovych ulev ve
vySi 447 mld. USD. Stimulaci poskytuje hospodafstvi
také centraini banka, ktera nadale udrZuje pasmo pro
hlavni refinanéni sazbu na 0-0,25 % a pfikrocila
k prodeji  kratkodobych  dluhopisG a  nakupu
dlouhodobych (tzv. akce Twist), jehoZ cilem je udrzet
nizké uroky a povzbudit spotfebu a pUljcky.

RUst v eurozéné se prudce zbrzdil, nejistota se preléva
z finanénich trh( do realné ekonomiky. Meziétvrtletni
rdst HDP v EA12 se ve 2. Ctvrtleti ostfe zpomalil na

0,2 % (proti 0,4 %) z 0,8 % v 1. Ctvrtleti. Obdobné jako
vUSA bylo toto zpomaleni zplsobeno zejména
poklesem spotreby. V Némecku, dosavadnim tahounu
eurozony, dosahl mezictvrtletni rlst HDP ve 2. Ctvrtleti
jen 0,1 % (1,3 % v 1. Ctvrtleti), francouzska ekonomika
vtomto obdobi stagnovala (v 1. ctvrtleti vzrostla
00,9 %). Hluboky ekonomicky propad zazivd Recko,
Portugalsko se nachazi v recesi, blizko stagnace jsou
Spanélsko a Italie. Mimo EA silné roste polska a $védska
ekonomika, stagnuje Velka Britanie.

Pro miru nezaméstnanosti v EA12, ktera v srpnu
stagnovala na 10,0 %, jsou i nadale charakteristické
znacné rozdily mezi jednotlivymi staty. V SRN jiz byla
v ramci dlouhodobého poklesu dosazena hranice 6 %,
naproti tomu ve Spanélsku nezaméstnanost vzrostla na
hrozivych 21,2 %, v Irsku na 14,6 % a na Slovensku na
13,4 %.

Polska ekonomika vzrostla ve 2. ¢tvrtleti 2011 0 1,1 %
mezictvrtletné (proti 1,0 %). Mira nezaméstnanosti
vsrpnu stagnovala na 9,4%. Ekonomiku stdle
podporuji infrastrukturni investice pred evropskym
fotbalovym mistrovstvim. Rust je tak taZen predevsim
investicemi, zatimco rlst spotfeby ponékud sldbne. Ve
snaze snizit deficit, ktery je odhadovan na —6 % HDP
vtomto roce, zvySila vlada DPH a zacala také
s prodejem statnich podild v energetickych podnicich a
bankach.

Slovenska ekonomika rostla ve 2. Ctvrtleti stejné jako
v prvém o 0,9 % meziCtvrtletné (proti 0,8 %). Rist je
tazen hlavné exportem, resp. vyrobou automobild.
Primyslovd vyroba se sice vsrpnu zvysila, ale
predchozi poklesy v cervnu a Cervenci naznaduji jeji
zpomalovani. Ekonomiku trapi vysoka nezaméstnanost,
kterd je treti nejvyssi veurozéné. Ta patrné spolu
s poklesem realnych mezd zpUsobuje pokles spotieby
domacnosti. Ke snizeni deficitu, odhadovaného na
—5,0 % HDP v roce 2011, pfipravila vldda sadu opatreni
véetné zavedeni tzv. dluhové brzdy. Dalsi osud
fiskalnich reforem je vsak po padu vlady nejisty.



Graf A.1.1: Rast HDP v EA12
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U ekonomiky USA sniZujeme progndzu rlstu pro rok
2011 na 1,6 % (proti 2,8 %), a pro rok 2012 na 1,9 %
(proti 3,1 %).

Predpoklad rlistu HDP v ekonomice EA12 pro rok 2011
snizujeme na 1,7 % (proti 1,9%), pro rok 2012 na 1,0 %
(proti 2,0 %). Rizika predikce jsou v disledku moznych
dopadt dluhové krize vychylena smérem dol(.

Ceny komodit

Ceny surovin zaznamenaly vrchol v dubnu, kdy ropa
Brent dosdhla 123 USD za barel. Od té doby doslo
vlivem obav zglobdlniho dtlumu k mirné korekci.
Primérnd ceny barelu ropy Brent Cinila ve 2. Ctvrtleti
117 USD, ve tretim pak 112 USD (v souladu s predikci).
Navic se utiSuje geopoliticky neklid v oblasti Stfedniho
Vychodu a predpoklada se opétny nabéh libyjské
produkce.

Podobny obraz poskytuji i ceny fady dalSich klicovych
surovin. Cena pSenice napt. klesla ve 3. Ctvrtleti na
316 USD za tunu proti prdméru 339 USD v predchozim
Ctvrtleti.

Graf A.1.2: Cena ropy Brent
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Odhad ceny ropy Brent pro rok 2011 ponechdavame na
110 USD za barel (odhad neménime), pro rok 2012 jej

snizujeme na 107 USD (proti 112 USD). Rizika predikce
jsou vychylena smérem dol0.

Globalni financni trhy

Treti Ctvrtleti letoSniho roku se neslo ve znameni
eskalace a prohlubovani dluhové krize v eurozoné.
V jejim epicentru se opét nachazi Recko, udetfeny viak
nezUstaly ani dalsi problémové staty. Nakaza se rovnéz
rozSifuje na akciové trhy a dopadd také na bankovni
sektor.

ReSeni dluhové krize se eurozdéna pokusila nalézt
v poloviné ¢ervence na summitu v Bruselu. Na ném se
jeji Celni predstavitelé dohodli mj. na druhém
zachranném baliku pro Recko (109 mld. EUR od
EA/MMF, 50 mld. EUR by mél prispét také soukromy
sektor), prodlouzeni splatnosti zachrannych pujcek
(véetné téch stavajicich pro Recko, Irsko a Portugalsko)
z dnesnich maximalnich 7,5 let na 15-30 let a
vyhodnéjsich  drokovych sazbach z poskytovanych
uvér( (nové cca 3,5-4,0 %). Byly také posileny
pravomoci zdchranného fondu EFSF a jeho ,nastupce”
ESM. EFSF by prostfednictvim pUjcek vidadam mohl
financovat pfipadnou rekapitalizaci financnich instituci,
a to i v zemich, které nebudou od EFSF Cerpat jinou
finan¢ni pomoc, a za urcitych okolnosti by také mohl
intervenovat na sekundarnim trhu statnich dluhopisu.

Zavéry cervencového summitu se po bezmdla tfech
mésicich podafilo schvalit ve vSech statech eurozony,
na Slovensku vsak rozSifeni EFSF prosSlo az na druhy
pokus. Zaroven se jiz zacalo diskutovat jeho dalsi
posileni, nebot EFSF neni ani vsouCasné podobé
dimenzovan na feSeni pripadnych obtizi Itdlie a
Spanélska.

RozSifeni nakazy do 3. a 4. nejvétsi ekonomiky
eurozény pfitom neni hypotetickym scénarem. Italie a
Spanélsko se jiz na prelomu &ervence a srpna dostaly
pod tlak finan¢nich trhd; vynosy 10R statnich dluhopist
tehdy prekrocily hranici 6 %. Ke zmirnéni tlaku prispély
aZ intervence ECB v podobé nakupl statnich dluhopist
na sekundarnim trhu. Celkovy objem nakoupenych
dluhopis v rdmci Programu pro trhy cennych papirt se
mezi 8. srpnem a 7. fijnem zvysil o 89 mld. EUR.

Varovani se Itdlii a Spanélsku dostalo také od
ratingovych agentur. Agentura S & P v poloviné zafi
sniZila rating Italie o jeden stupen (z A+ na A, vyhled
negativni), obdobné zmény hodnoceni se pak o necely
mésic pozdéji dockalo i Spanélsko, jeho? rating klesl
taktéZ o jeden stupen (z AA na AA—, vyhled negativni).
V fijnu pak snizily Italii rating také agentury Moody’s
(o 3 stupné, z Aa2 na A2) a Fitch (o jeden stupen, z AA—



na A+, vyhled negativni), ktera zaroven upravila své
hodnoceni Spanélska (rating snizen o dva stupné, z AA+
na AA—, vyhled negativni).

Bez ohledu na situaci v lItalii a Spanélsku se vsak
budouci vyvoj bude odehravat pod taktovkou Recka. To
je pritom jiz delsi dobu fakticky insolventni a nad
vodou jej drzi pouze zachranny kruh v podobé Gvérl od
EA/MMF. Recku se pFitom nedaFi plnit cile (nejen)
v oblasti konsolidace verejnych financi, na nichz se
dohodlo s eurozénou a MMF. Pfesto by pocatkem
listopadu méla byt Recku poskytnuta daldi transe
finan¢ni pomoci ve vysi 8 mid. EUR (5,8 mld. od statl
eurozony, 2,2 mld. od MMF).

Alkoliv by v nejblizsim obdobi k defaultu Recka dojit
nemeélo, vyhledové se zfejmé restrukturalizaci feckého
dluhu vyhnout nelze. Stavajici zachranny mechanismus
(EFSF) by viak v pfipadé Fizeného bankrotu Recka
(nefizeny bankrot je znacné nepravdépodobny) ziejmé
nezabranil pfenosu nakazy do ostatnich problémovych
stat. Navic by byl zasazen také bankovni sektor, a to i

Tabulka A.1.1: Hruby domaci produkt — rocni

rust ve stdlych cendch v %, sezénné neocisténd data

v nékterych statech v jadru eurozony (Némecko,
Francie). Evropsti politici by se tudiz méli pokusit
o vytvoreni prostfedi, ve kterém by se omezilo riziko
hlubokych dopadt feckého defaultu.

Vtomto ohledu naznaduje urlitou zménu postoje
eurozéony k reSeni soucasné situace zavér ze setkani
kanclérky Merkelové a prezidenta Sarkozyho v Berliné
(9. 10.). Dliraz by mél byt kladen na rekapitalizaci bank,
aby tyto byly schopny absorbovat ptipadné ztraty
vyplyvajici z drzby statnich dluhopisti problémovych
zemi. Existence nastroju, které by umozZiovaly pruzné
reagovat na vyvoj a rychle doplfiovat kapital bank, by
oteviela cestu k fizenému bankrotu Recka. Zaroveri by
vSsak tyto nastroje meély snizovat riziko wvzniku
bankovnich krizi a Siteni nakazy do dalsich zemi.

Dopad na ceskou ekonomiku by se pak odvijel
predevsim od toho, zda a v jaké mife by se tato rizika
po Fizeném bankrotu Recka naplnila (vice viz Gvodni
kapitola Rizika predikce).

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predikce Predikce

USA 2,5 3,5 3,1 2,7 1,9 -0,3 -3,5 3,0 1,6 1,9
EU27 1,3 2,5 1,9 3,3 3,1 0,5 -4,3 1,8 1,7 1,1
EA12 0,7 2,1 1,6 3,2 2,9 0,4 -4,2 1,8 1,7 1,0
Némecko -0,4 1,2 0,7 3,7 3,3 1,1 -5,1 3,7 2,9 1,2
Francie 0,9 2,5 1,8 2,5 2,3 -0,1 -2,7 1,5 1,7 1,3
Spojené kralovstvi 2,8 3,0 2,2 2,8 2,7 -0,1 -4,9 1,4 1,2 1,8
Rakousko 0,9 2,6 2,4 3,7 3,7 1,4 -3,8 2,3 2,9 1,9
Mad‘arsko 4,0 4,5 3,2 3,6 0,8 0,8 -6,7 1,2 1,4 1,7
Polsko 3,9 5,3 3,6 6,2 6,8 5,1 1,6 3,8 4,2 3,6
Slovensko 4,8 5,1 6,7 8,5 10,5 5,8 -4,8 4,0 3,4 3,0
Ceska republika 3,6 4,5 6,3 6,8 6,1 2,5 -4,1 2,3 2,1 1,0




Graf A.1.3: Hruby domaci produkt

rust proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data
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Tabulka A.1.2: Hruby domaci produkt — Ctvrtletni
rast ve stdlych cendch v %, sezénné ocisténd data
2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
USA mezictvrtletni 1,0 0,9 0,6 0,6 0,1 0,3 0,4 0,3
meziroéni 2,2 3,3 3,5 3,1 2,2 1,6 1,4 1,1
EU27 meziktvrtletni 0,4 1,0 0,5 0,2 0,7 0,2 0,4 0,3
meziroéni 0,7 2,1 2,3 2,1 2,4 1,7 1,6 1,7
EA12 mezictvrtletni 0,4 0,9 0,4 0,3 0,8 0,1 0,3 0,0
meziroéni 0,9 2,0 2,0 1,9 2,4 1,6 1,5 1,2
Némecko mezictvrtletni 0,5 1,9 0,8 0,5 1,3 0,1 0,3 0,2
mezirocni 2,4 4,1 4,0 3,8 4,6 2,8 2,3 2,0
Francie mezictvrtletni 0,2 0,5 0,4 0,3 0,9 0,0 0,4 0,3
mezirocni 1,1 1,5 1,7 1,4 2,1 1,6 1,6 1,6
Spojené kralovstvi mezictvrtletni 0,4 1,1 0,6 -0,5 0,5 0,2 0,5 0,5
meziroéni -0,3 1,6 2,5 1,5 1,6 0,7 0,6 1,6
Rakousko mezictvrtletni 0,9 1,4 1,4 0,6 0,8 0,7 0,2 0,3
meziroéni 0,4 2,8 3,6 2,5 4,3 3,5 2,3 2,0
Madarsko mezicturtletni 1,0 0,4 0,8 0,2 0,3 0,0 0,6 0,4
meziroéni -0,9 0,7 2,4 2,4 1,7 1,2 1,0 1,3
Polsko mezictvrtletni 0,7 1,1 1,3 0,9 1,1 1,1 0,7 0,8
meziroéni 3,1 3,6 4,6 3,9 4,4 4,5 3,9 3,8
Slovensko mezictrtletni 0,7 0,9 0,8 0,8 0,9 0,9 0,7 0,7
meziroéni 4,5 4,3 4,0 3,3 3,5 3,5 3,4 3,3
Ceska republika mezictvrtletni 0,8 0,6 0,8 0,5 0,9 0,1 0,3 0,1
meziroéni 1,2 2,3 2,6 2,7 2,8 2,2 1,8 1,4




Graf A.1.4: Hruby domaci produkt — zemé stredni Evropy

rust 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
RopaBrent UsD/barel 28,8 38,3 54,4 65,4 72,7 97,7 61,9 79,7 110 107
ristv % 14,0 33,0 42,0 20,1 11,2 34,4 -36,7 28,7 38,4 -3,2
Index v CZK 2005=100 62,4 75,6 100,0 113,4 113,3 127,7 90,5 116,8 148 145
rastv % -1,7 21,1 32,3 13,4 -0,1 12,7  -29,1 29,1 26,7 -1,9
P3enice usb/| 146,1 156,9 152,4 191,7 255,2 326,0 223,6 223,7
rastv % -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
rastv%| -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
RopaBrent UsD/barel 76,7 78,7 76,4 86,8 104,9 117,1 111 108
rastv % 70,4 33,2 11,7 15,7 36,8 48,8 45,3 24,4
Index v CZK 2005=100 109,9 121,4 112,9 121,3 143,2 151,5 147 149
ristv % 50,4 37,0 20,4 20,5 30,3 24,8 30,0 22,5
P3enice usp/t 195,7 177,5 237,9 283,6 330,5 339,0 316
ristv % -15,6 -28,4 13,9 38,1 68,9 91,0 32,7
Index v CZK 2005=100 100,2 97,9 125,7 141,7 161,3 156,8 149
rastv % -25,6 -26,4 22,9 43,8 60,9 60,1 18,7




Graf A.1.5: Dolarova cena ropy
USD/barel
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Graf A.1.6: Korunové indexy svétovych cen komodit
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A.2 Fiskalni politika

Veskeré udaje v této kapitole, na rozdil od ostatnich cdsti
Makroekonomické predikce, jiZz v sobé zahrnuji urovriovou
revizi ro¢nich ndrodnich uctia (viz kapitola E), aby tak byly
plné kompatibilni s nomindInimi hodnotami viddniho deficitu
a dluhu z podzimni notifikace.

Podle predbéinych odhaddl CSU dosahl vroce 2010
deficit sektoru vlady priblizné 183 mid. K¢ (4,8 % HDP).

Graf A.2.1: Saldo vladniho sektoru
v % HDP
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Pfi srovnani s odhadem z letoSniho dubna doslo v roce
2010 ke zvyseni deficitu o témér 10 mld. K¢ (0,3 %
HDP). Revize je zplsobena jednak novymi
skute¢nostmi, které v dubnu nebyly ¢i nemohly byt
znamy, a dale pak revizi metod kompilace narodnich
ucta, které spocivaji ve zménéném metodickém
pFistupu’.

Dalsi zménou byl novy pfistup k vypoctu akrudlnich
danovych pfijmd pravnickych osob a podnikateld.
Doslo k posunu zuctovani danovych vyrovnani na
zakladé danovych pfiznani, kdy pro uplynuly rok jsou
klicova darova priznani podand v obdobi od listopadu
uplynulého roku do srpna aktudalniho roku (plvodné se
toto obdobi krylo s kalendafnim rokem). Tato zména
ovSem pouze upravi Casové rozloZzeni dafiovych vynost,
pfi kumulaci za delsi obdobi zde nebude zadny rozdil.

Nezanedbatelny vliv na vyvoj transakci, a tedy deficitu,
ma i sektorovd reklasifikace, kterd byla provedena
podle pravidel Eurostatu. Na zakladé testového kritéria
pro zafazeni do vladniho sektoru byla celd fada
jednotek do sektoru vladnich instituci pfidana a naopak
nemala Cast byla premisténa do ostatnich sektor(. Vliv
této operace na saldo v roce 2010 je v fadu 3 mld. K¢.

! Napfiklad u dané z prijma fyzickych osob se do vynosu nové
pocitd i daniovy bonus, ktery vroce 2010 dosahoval cca
11 mld. K¢. Stejna ¢dstka byla ovsem ndsledné pripsdna na
vydajovou stranu jako transfer poskytnuty obyvatelstvu,
vysledné saldo se tedy nezménilo.
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Oproti razantnim poklesu z roku 2009 doslo k ozZiveni
pfijmové strany vladniho sektoru. To bylo viditelné
predevsim u socialnich pfispévkl, DPH a spotfebnich
dani. Na vydajové strané naopak celd fada opatieni
vyustila v pokles vydajd vladniho sektoru. Jednalo se
jak o Uspory v provozu statni spravy (pokles objemu
mezd a platl a pokles mezispotieby), tak o pokles
investi¢nich vydaji a dotaci subjektim mimo vladni
sektor.

Pozitivni vyvoj byl patrny i u drokovych nakladd, které i
pres relativné vysokou dluhovou dynamiku vzrostly
pouze mirné. Doslo k poklesu urokovych sazeb ve vsech
emitovanych splatnostech vynosové krivky statnich
dluhopisi, kterd tak odrazi pozitivni hodnoceni
implementace konsolidacni strategie.

Vysledek uplynulého roku se sice jevi jako pomérné
optimisticky, je ovSem tfeba zdlraznit, 7e darnové
pfijmy byly vyraznou mérou ovlivnény legislativnimi
zménami (napf. zvySenim sazeb DPH ¢i nékterych
spotiebnich dani).

MF CR ocekava, 7e v roce 2011 dojde ke snizeni deficitu
vladniho sektoru na 142 mld. K¢ (3,7 % HDP). Oproti
Notifikaci vladniho deficitu a dluhu z pocatku dubna
tohoto roku se jedna o zlepSeni ve vysi 0,5 % HDP, které
je z ¢asti dano zlepSenim salda pfiblizné o 12 mld. K¢ a
také vyraznéjsi zménou zakladny (HDP) oproti dubnové
predikci.

Mirné zlepSeni ve srovnani s dubnem se ocekava
u danovych ptijm0, po ocisténi o vliv danového bonusu
prestavuje zména necelé 2 mld. K¢ u socidlnich
prispévkl se odhaduje lepsi vyvoj o 5 mid. K¢.

Positivni vliv maji i Urokové naklady, kde se oproti
dubnu ocekava vyrazné optimisti¢téjsi vyvoj a novy
odhad je o cca 10 mld. K¢ nizsi. Jako neredlny se nyni
jevi velmi opatrnostni pfistup z pocatku roku, ktery
podital s narGstem urokovych sazeb, co? se v kone¢ném
disledku nepotvrdilo.

Pfijmova a vydajovd strana jsou také ovlivnény
poklesem investi¢nich dotaci (zdroje z EU), které maji
svUj odraz na vydajové strané ve vladnich investicich, a
celkové tak predstavuji vliv na saldo pouze ve vysi
narodniho spolufinancovani. Samotny pokles vladnich
investic ocistény o deficitné neutralni investi¢ni dotace
z EU pak oproti dubnu tvofi necelych 9 mld. K¢. Vyvoj je
zplisoben jak poklesem zakladny predchoziho roku, kdy
CSU revidoval tuto polozku, tak prehodnocenim
pohledu na vyvoj investic z narodnich zdroji. Ve



vysledku byl dubnovy predpoklad zkorigovan na
priblizné stejnou vysi jako v minulém roce.

Naopak k negativnimu vyvoji doSlo u predikce trzeb
14 mld. K¢, ktery byl mj. zplsoben i
podstatnym snizenim zakladny z pfedchoziho roku.

o témér
K negativnimu prehodnoceni doslo i u socidlnich
transferd a to jak naturdlnich tak penéznich. Jsou
predevsim ocekdvany wvyssi naklady zdravotnich
pojistoven na zdravotni péci a vydaje na starobni
dlGchody, které vsoucasné dobé kladou na statni
rozpoCet vétsi naroky neZz se plvodné ocekavalo
vzhledem knemalému rlstu poctu vyplacenych
dlichod(i vtomto roce. Celkova Castka naturdlnich a
penéznich transfert je tak o 4 mid. K¢ vyssi neZ byla
v predchozim odhadu.

Vliv ostatnich poloZek na pfijmové a vydajové strané je
jiz méné podstatny a z velké Casti se kompenzuje.

Aktualni odhad s sebou ovSsem nese i jista rizika. Na
pfijmové strané se jedna predevsim o nenaplnéni
danovych predpoklad( (DPH a prispévky na socidlni
pojisténi). Posledni vyvoj pokladniho plnéni naznacuje
zhorseni jejich inkasa a velkym otaznikem je vyvoj ve
zbyvajici ¢asti roku.

Druhym problémem mze byt nenaplnéni pfedpokladu
ohledné vladnich investic financovanych ze zdrojl EU,
predevsim kvlli vlivu néasledného spolufinancovani.
Navic u nékterych projektl je vsoucCasné dobé
pozastaveno proplaceni prostfedk(i z EU. Realizace
projektl ovsem pokracduje dale a jsou financovany
z narodnich zdrojd. V pfipadé pozitivniho vyvoje pak
dojde ke zpétnému proplaceni poZzadované castky bez
vlivu na deficit. V pfipadé odmitnuti proplaceni budou
tyto vydaje preklasifikovany do investic vyhradné
z narodnich zdrojl s negativnim dopadem na saldo.

Posledni zavainéjsi riziko predstavuje mozné prijeti

zakona, kterym se vlada prihlasi k narovnani
majetkovych kfivd vac¢i cirkvim a naboZenskym
spolecnostem. Dluzna penéini castka by cinila
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59 mld. K¢ (cca 1,5% HDP) a bude pravdépodobné
v celé mife imputovana do deficitu v roce pfrijeti
zakona. Tento efekt by byl vSak pouze jednordzovy a
nemél by vliv na konsolidacni usili vladniho sektoru.
Otazkou tedy zUstava, zda zakon bude prijat a jaka
bude rychlost legislativniho procesu, ktera tak
determinuje rok, do kterého bude transakce zahrnuta.

Dluh vladniho sektoru na konci roku 2011 odhadujeme
na 40,5% HDP. Hlavnim faktorem pfirlistku dluhové
kvoty je primarni bilance, nasledné pak urokové platby
z dluhu.

Graf A.2.2: Dluh vladniho sektoru
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Strednédoby vyhled rozpoctu pro roky 2012-2014
predpoklada dalsi postupné zlepsovani salda vladniho
sektoru, pricemz cilend deficitni trajektorie sleduje
vyrovnanou bilanci sektoru vladnich instituci v roce
2016. Za timto ucelem je navrhovano dalsi zpfisnéni
rdmcd centrdlni vlady.
makroekonomického

strednédobych vydajovych

Nicméné rizika soucasného
vyvoje v zahrani¢ni a domaci ekonomice jsou tak velka,
Ze v pripadé jejich realizace bude patrné nutné
pristoupit k dalSim konsolidacnim opatfenim, aby byla

deficitni trajektorie splnéna.

Dal$i analyzu budouciho vyvoje za sektor vladnich
instituci bude mozné nalézt v listopadovém vydani
Fiskalniho vyhledu CR.



Tabulka A.2.1: Saldo a dluh

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predb. Predikce Predikce

Saldo vladniho sektoru R mld. K¢ -180 -83 -101 -80 -27 -86 =219 -183 -142 -128
% HDP -6,7 -2,8 -3,2 -2,4 -0,7 -2,2 -5,8 4,8 -3,7 3,2

Cyklicka slozka salda % HDP -0,7 -0,7 -0,1 0,6 1,2 1,1 -1,0 -0,5 -0,3 -0,5
Cyklicky ocisténé saldo % HDP -6,0 22,2 3,1 -3,0 -1,9 3,3 -4,9 4,3 3,4 -2,8
Jednorazové operace % HDP -0,3 -0,7 -1,2 -0,2 -0,3 -0,1 0,3 0,0 -0,3 -0,3
Strukturalni saldo % HDP -5,8 -1,5 -1,9 -2,8 -1,6 -3,3 -5,2 -4,4 3,1 -2,5
Fiskalni asili ? proc. body 0,1 4,3 -0,4 -0,9 1,1 -1,6 -1,9 0,8 1,2 0,6
0r0ky % HDP 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 1,3 1,4 1,4 1,4
Primarni saldo % HDP 5,4 -1,1 -1,0 -1,1 0,6 -1,1 -4,9 -3,5 -2,0 -1,5
Primarni cyklicky o¢isténé saldo % HDP -4,7 -0,4 -0,8 -1,7 -0,6 -2,2 -3,9 -3,0 -1,7 -1,1
Dluh vladniho sektoru mld. K& 768 848 885 948 1024 1105 1282 1418 1560 1670
% HDP 28,6 28,9 28,4 28,3 28,0 28,7 34,3 37,6 40,5 42,2

Zménadluhové kvoty proc. body 1,5 0,4 -0,5 -0,1 -0,3 0,8 5,6 3,3 2,9 1,7

Pozn.: Vlddni dluh je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti s vyloucenim
financnich derivati a uvéry (pajcky). Viadni dluh je vyjadfen v nomindini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value).
Vlddni dluh je konsolidovdn, tzn. zdvazky odpovidajici finan¢nim aktivam jinych subjekti v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny.
Y Saldo v metodice EDP, tj. Cisté pajcky (+)/vypujcky (-) sektoru viddnich instituci véetné urokovych derivatu.

? Meziroéni zména strukturdlniho salda.

A.3 Ménova politika a urokové sazby

Ménova politika

Hlavnim cilem CNB je udrfovani cenové stability,
k éemuz je vyuZivan rezim cilovani inflace. CNB piisobi
prostfednictvim ménovych nastrojd na celkovou inflaci
a usiluje o to, aby se meziro¢ni pfirlistek CPl neodchylil
od stfednédobého inflacniho cile ve vysi 2 % o vice nez
+1 p.b. Primarnim nastrojem ménové politiky je limitni
urokova sazba pro 2T (dvoutydenni) repo operace,
ktera ve 3. Ctvrtleti 2011 nadale cinila 0,75 %, coi lze
z dlouhodobého pohledu oznacit za velmi
hodnotu.

nizkou

V souvislosti s cenovou hladinou sleduje CNB mimo
urokovych diferenciali vici
(staty EA, USA).
podstatné  ovlivnit  pohyby
kapitdlovych  tokd a  pUsobit
prostfednictvim sménného kurzu na Uroven cenovych
hladin jednotlivych zemi. V soucasné dobé z tohoto
hlediska neexistuji zadné vyznamnéjsi tlaky, a to
zejména vlivem nizkych drovni Urokovych spreadd,
které mezi CR a EMU ve 3. étvrtleti roku 2011 ¢inily
—0,75 p.b. a v¢i USA 0,50 az 0,75 p.b.

jiné i vyvoj
ekonomikam
diferencialQ

jinym
VySe urokovych
muze
mezinarodnich

Urokové sazby

Priimérna hodnota 3M (tfimésicni) sazby PRIBOR se ve
3. Ctvrtleti 2011 drZzela na urovni 1,2% (shoda
s predikci). Vzhledem k predpokladanému  velmi
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slabému ristu odhadujeme stejnou hodnotu i pro cely
rok 2011 (proti 1,3 %). Pro rok 2012 pocitame s mirnym
snizenim 3M PRIBORu na 1,1 % (proti 2,1 %). \lyrazna
zména oproti minulé predikci je dana predpokladanou
absenci poptavkové inflace.

Graf A.3.1: 3M PRIBOR
v%

4,5
Predikce
4,0
3,5
3,0
2,5

2,0

1,5

N —

1,0
1/07 1/08 1/09 1/10 /11 1/12

Dlouhodobé urokové sazby by se mély v nadchazejicim
obdobi zvySovat jen velmi mirné. V srpnu agentura
Standard & Poor’s zvysila rating CR z A na AA-, tedy
o dva stupné. Agentury Moody’s a Fitch Ratings ho
ponechaly na Al. Diky tomuto vyvoji je mozné
ocekavat dalsi Uspésné emise vlddnich dluhopis(.
Davéryhodnost ceské fiskdlni politiky se odrazi
v negativnim spreadu viéi pramérnym dlouhodobym
sazbam v eurozoné (viz Graf A.3.6).



Vliv dluhové krize, ktera zasahla nékteré staty eurozony
(zejména Recko), na vyvoj rizikové pfirazky u statnich
dluhopisl Ize jen velmi téZzko odhadovat. V soudasnosti
se da fici, 7e CR ma u investor( pozitivni obraz, o ¢emi
napfiklad vypovida silna pozitivni korelace mezi vynosy
Ceskych a némeckych dluhopisti. Vysi pramérnych
vynosl do splatnosti 10R statnich dluhopist v roce
2011 i 2012 odhadujeme na 3,7 % (proti 4,1 %, resp.
4,3 %). K jejich slabému ristu by mélo dojit az v zavéru
pfistiho roku. Spread mezi ceskymi a némeckymi
dluhopisy by se mél mirné snizovat.

Urokové sazby z vkladé a avérd reaguji na vyvoj
mezibankovnich sazeb se zpozdénim. Ve 2. Ctvrtleti
2011 stagnovaly na 4,0% u uvérl nefinanénim
podnikdm, u vkladd domacnosti na 1,2 %. Ocekavame,
Ze primérné sazby z uvérl nefinanénim podnikdim
doahnou v letosnim roce 3,9 % (oproti 4,1 %), pro rok
2012 pocitdame v souvislosti s nezvySovanim
mezibankovnich sazeb se stagnaci na 3,9 % (proti
4,6 %). Primérné sazby z vkladli domacnosti by mély
vroce 2011 dosdhnout 1,2 % (proti 1,3 %) a v roce
2012 na této hodnoté dale setrvat (proti ristu na

Tabulka A.3.1: Urokové sazby — ro¢ni
primérné sazby —v % p.a.

1,5%). Predikce je vSak podminéna dalSim

neprohloubenim dluhové krize v eurozéné.
Graf A.3.2: Prlimérné realné sazby z avért

Sazby z uvérd prepocteny ristem defldtoru domdciho uZiti v prubéhu
roku, % p.a.

8

Redlné sazby z Gvéra nefinanénim podnikiim Predikce

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Z pohledu redlné ekonomiky je podstatny vyvoj
redlnych Urokovych sazeb. Predpoklady nominalnich
urokovych sazeb, CPI a deflatoru domaciho konec¢ného
uziti implikuji v roce 2011 sniZeni realnych urokovych
sazeb z Uvérl nefinancnim podniklim na 2,2 % (proti
1,9 %), vroce 2012 na 1,3 % (proti 2,0 %).

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 1,2 1,1
Dlouhodobé urokové sazbyz) 4,12 4,75 3,51 3,78 4,28 4,55 4,67 3,71 3,7 3,7
Urokové sazby z tivéri nefinanénim podnikiim 4,57 4,51 4,27 4,29 4,85 5,59 4,58 4,10 3,9 3,9
Urokové sazby z vklad@i doméacnosti 1,40 1,33 1,24 1,22 1,29 1,54 1,37 1,25 1,2 1,2
Redlné sazby z Gvérd nefinanénim podnikﬁma) 3,72 0,47 3,38 2,95 1,24 2,27 3,97 3,52 2,2 1,3
Cisté reélné sazby z vklada
domacnosti s dohodnutou splatnosti 4 0,18 -164 -1,13 -0,63 4,11 -2,26 0,17 -1,21 -1,6 -1,3

Y T¥imésieni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.

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

Maastrichtskych kritérii.

3 Deflovdno meziro¢nim riistem defldatoru hrubych domdcich vydaji ve 4. Ctvrtleti.
4 Deflovdno ristem spotrebitelskych cen v pribéhu roku, uvaZovdna jednotnd 15% dari z kapitdlovych vynosd.
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Tabulka A.3.2: Urokové sazby — ¢tvrtletni
pramérné sazby —v % p.a.

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Repo 2T €NB (konec obdobi) 1,00 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec obdobi) 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00 1,25 1,50
Hlavni refinan¢ni sazba Fed (konec obdobi) 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M 1,50 1,30 1,23 1,21 1,20 1,21 1,18 1,2
Dlouhodobé urokové sazby 3,94 3,90 3,48 3,51 4,03 3,90 3,40 3,6
Urokové sazby z Gvéri nefinanénim podnikim 4,19 4,11 4,05 4,06 4,00 3,99 3,9 3,9
Urokové sazby z vkladti domacnosti 1,30 1,27 1,22 1,22 1,21 1,20 1,2 1,2
Graf A.3.3: Urokové sazby
v%p.a.
8 .
e Uvéry nefin.podnikdm Predikce
7 e \/klady domacnosti
PRIBOR 3M
6 Vynos 10R stat.dluhopist konverg.
5 ,\’_/\\
\_~
4 =
3
2 \
1 —_— .
0
1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12
Graf A.3.4: Realné sazby mezibankovniho trhu
PRIBOR 1R prepocteno riistem deflatoru domdciho uZiti, % p.a.
5
e====deflovdno exante Predikce

4 \ deflovano expost

\ (\Uﬁ\\//\ N

0 \_IA
-1
2

|/02 |/O3 |/O4 |/05 |/06 |/O7 |/08 |/09 |/10 |/11 |/12

Pri deflovdni ex post je pouZit rist cen za uplynula Ctyri Ctvrtleti. Pri deflovdni ex ante je pouZit rust cen v ndsledujicich Ctyrech Ctvrtletich, tedy do
splatnosti mezibankovniho vkladu. V pfipadé, Ze skutecné hodnoty riistu cen jesté nejsou zndmy, je pouZito predikce. Deflovdni ex ante podle naseho
ndzoru lépe odrdZi ekonomicky charakter redlnych drokovych sazeb.
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Graf A.3.5: Kratkodoby urokovy diferencial
procentni body

4

N VAN

-2 | === PRIBOR 3M/ CZK —Fed Funds Rate / USD
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Graf A.3.6: Dlouhodoby urokovy diferencial
statni dluhopisy, procentni body
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A.4 Sménné kurzy

Primérny sménny kurz dosdhl ve 3. cCtvrtleti 2011
urovné 24,39 CZK/EUR, tedy pfriblizné stejné hodnoty
jako v 1. pololeti. ZhorSujici se situace na financnich

Graf A.4.1: Sménny kurz CZK/EUR

Ctvrtletni praméry

2
trzich a narUstajici averze k riziku v prabéhu zafi 2011 ’ trend od roku 1998 /
vedly k postupnému oslabeni k hodnoté 24 |
24,90 CZK/EUR. Toto oslabeni volné plovouciho kurzu 25
¢eské koruny vnimame pozitivné, protoze mlze pomoci 26
exportérim lépe se vyrovnat s ocekdvanym
zpomalenim zahraniéni poptavky. 27
Pro nasledujici obdobi jsme zmirnili predpoklad 28 Predikce
apreciace sménného kurzu, takie nomindlni i rediny 29
sménny kurz by se po cely horizont predikce mél 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11 1/12
pohybovat pod urovni dlouhodobého trendu.
V pfipadé zdramatizovani situace problémovych zemi
eurozony je pravdépodobné zvyseni volatility a nelze
vyloucit vyrazné pohyby sménného kurzu obéma
sméry.
Tabulka A.4.1: Sménné kurzy — rocni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce ~ Vyhled  Vyhled
Sménné kurzy nomindlni:
CZK / EUR roénipramér| 29,78 28,34 27,76 24,94 26,45 2529 24,3 23,9 234 229
zhodnoceniv % 7,1 5,1 2,1 11,3 57 4,6 3,9 1,7 2,2 2,2
CZK / UsD ro¢nipramér| 23,95 22,61 20,31 17,03 19,06 19,11 17,5 17,7 17,4 17,0
zhodnoceniv % 7,3 59 11,3 19,2 -10,6 -0,3 9,2 -1,3 2,2 2,2
NEER Y pramér2005=100| 100,0 105,4 108,55 120,3 117,0 118,8 124 125 128 131
zhodnoceniv % 5,6 5,4 30 108 -2,8 1,5 4,1 1,3 2,2 2,2
Realny sménny kurzvagi EA122)  pramér2005=100| 100,0 104,3 107,6 119,7 1146 117,5 120 123 124 126
zhodnoceniv % 4,8 4,3 3,1 11,2 4.2 2,5 2,6 1,9 1,3 1,3
Y Nomindlni efektivni sménny kurz — index agregujici sménné kurzy na zdkladé vah zahrani¢niho obchodu.
? Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno defldatory HDP.
Tabulka A.4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Sménné kurzy nomindlni:
CZK / EUR pramér Cturtleti 25,87 25,59 24,91 24,79 24,37 24,32 24,39 24,3
zhodnoceni'v % 6,7 4,3 2,7 4,6 6,1 5,2 2,2 2,2
CZK / USD pramér Cturtleti 18,71 20,16 19,30 18,26 17,83 16,90 17,27 18,0
zhodnoceniv % 13,3 2,8 7,3 -4,0 5,0 19,3 11,7 1,6
Nominalni efektivni sménny kurz  primér 2005=100 118,3 116,0 121,6 119,3 123,4 124,1 124 124
zhodnoceni'v % 4,4 0,1 0,4 1,3 4,3 7,0 1,6 3,7
Realny sménny kurz vii¢i EA12 primér 2005=100 115,3 116,3 118,7 119,8 119,3 120,3 120 122
zhodnoceniv % 4,3 2,3 1,1 2,1 3,5 3,5 1,1 2,0
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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

Podnikatelské prostiedi

Poslaneckd snémovna schvdlila dne 27. zafi 2011 ndvrh
zakona o trestni odpovédnosti pravnickych osob, ktery
umozni firmy trestat napf. za legalizaci vynosl z trestné
¢innosti, kraceni dani, provozovani nepoctivych her a
sazek, padélani penéz ¢i sjednani vyhody pfi zadani
verejné zakazky. Trest bude moci byt uloZen ve formé
¢innosti, penézitého trestu, propadnuti
majetku, zakazu prijimani dotaci ¢i zakazu plnéni
verejnych zakazek. Firmu bude mozné i zrusit, pokud
jeji Cinnost spocivda predevsim v pachani trestné
¢innosti. Ocekavana ucinnost zadkona je od 1. ledna
2012.

zakazu

Dané

Za Ucelem zjednoduseni dariového systému a snizeni
dariové administrativy schvalila viada CR dne 24. srpna
2011 navrh zdkona o zméné zakonU souvisejici se
zfizenim jednoho inkasniho mista. Navrh zakona je
oznacovan jako lll. pilit danové reformy a predstavuje
reformu pfimych dani a odvodu.

Reforma rusi koncept superhrubé mzdy a sjednocuje
sazby dani z pfijm0 fyzickych a pravnickych osob a
dané darovaci na 19 %. Odvody zaméstnavatele na
socialni zabezpeceni a na verejné zdravotni pojisténi
budou realizovany formou odvodu z dhrnu mezd na
vefejnd pojisténi se sazbou ve vysi 32 %. Sazby
pojistného na socialni zabezpeceni a verejné zdravotni
pojisténi u zaméstnancl budou sjednoceny na 6,5 %
pfiemz strop pro pojistné na socidlni zabezpeceni
bude cinit Ctyfndsobek prlimérné mzdy, strop pro
pojistné na zdravotni pojisténi pak Sestindsobek
prdmérné mzdy. Zakladni sleva na poplatnika ve vysi
24840 KCE bude poskytovana pouze do vyse
Ctyfndsobku primérné mzdy. Danové zvyhodnéni na
dité se zvysi o 1800 K& ro¢né a soucasné maximalni
vySe darniového bonusu vzroste o 8 100 K& Danova
uznatelnost Urokl z hypotecniho Gvéru bude sniZena
z 300 000 K¢ na 80 000 K¢ na domacnost.

Navrh dariové reformy déle rusi nékteré dariové ulevy,
napf. stravovani poskytované nepenéini formou na
pracovisti nebo vramci zavodniho stravovani
zajistovaného jinymi subjekty vietné stravenek (i
zameéstnavatelem
provozujicim  vefejnou  dopravu  osob  svym
zaméstnanclm a jejich rodinnym pfislusnikim ve
formé bezplatnych nebo zlevnénych jizdenek. V této
souvislosti bude jako kompenzace zavedena sleva na
dani ve vysi 3 000 K¢ roc¢né.

zvyhodnéni poskytované
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V ptipadé osob samostatné vydélecné cinnych dojde ke
snizeni sazeb pojistného na sociadlni zabezpeceni a
verejné zdravotni pojisténi na 6,5 %, vymeérovaci zaklad
vsak bude rozSifen na 100 %. Vydajové pausily
z(Gstanou zachovany. Limit pro povinnou registraci
k dani z pfidané hodnoty u osob povinnych k dani bude
snizen na 750 000 K¢.

V neposledni fadé reforma rusi dan zdividend a
naopak zavadi dan pro firmy podnikajici v hazardu,
pficemz sazba bude Cinit 20 %.

Predpokladana ucinnost reformnich opatfeni je od
1.ledna 2013. Vyjimku predstavuji pouze odvody
z loterii, kde je navrhovana ucinnost od 1. ledna 2012.

Dne 2. zafi 2011 schvdlila poslaneckd snémovna novelu
zakona o dani z pfidané hodnoty. Od 1. ledna 2012
vzroste snizend sazba dané z10 % na 14 % a od
1. ledna 2013 dojde ke sjednoceni sazeb na 17,5 %.

Financni trhy

S cilem snizit dopady podpory stavebniho sporeni na
statni rozpocet schvdlila poslaneckd snémovna dne
2.z4Ffi 2011 navrhy zakond ménici podminky
stavebniho spofreni. Maximalni vyse statniho pfispévku
bude snizena z15 % na 10 % pfi zachovani
maximalniho limitu zakladu ve vysi 20 000 K¢ a danova
vyjimka pro uroky ze stavebniho spofeni bude zrusena.
Pfedpokladana ucinnost novely je od 1. ledna 2012.

Energetika

Dne 21. za¥ 2011 schvdlila vldda CR Zadost o pridéleni
bezplatnych povolenek pro vyuZiti kinvesticim do
vybaveni a modernizace infrastruktury a do cistych
technologii a narodni plan investic, kterou vypracovalo
Ministerstvo Zivotniho prostfedi CR. V letech 2013 az
2020 bude CR disponovat 638 mil. povolenek, pficemz
280 mil. povolenek bude prodano v aukci, 250 mil.
povolenek bude pfidéleno ¢eskému primyslu zdarma a
zbyvajicich 108 mil. povolenek bude bezplatné
pridéleno elektrarenskym spole¢nostem vyménou za
investice do Cistych technologii. Pocet povolenek
bezplatné pridélenych elektrarenskym spole¢nostem
bude béhem celého obdobi postupné snizovan a v roce
2020 jiz  budou  povolenky  elektrarenskym
spole¢nostem prodavany vyhradné v aukci.

Trh prace

Dne 9. zafi 2011 schvdlila poslaneckd snémovna
diichodovou reformu. Jedna se o zdkon o diichodovém
spofeni a navrh zdkona o doplikovém penzijnim



sporeni, které jsou nutné pro vytvoreni Il. pilife a
transformaci Ill. pilite. Dle navrhu bude II. pili¥
vyvazanim pojistného na dlchodové
pojisténi z 1. pilite. Ucastnik II. pilite si sniZi pojistnou
sazbu do I. pilife o 3 p.b. a z vlastnich zdrojl prida dalsi
2. p.b. O vyvazani se budou moci pojisténci rozhodnout
pfed dosazenim 35 let. PojiSténci, jez budou
v okamzZiku spusténi reformy starsi 35 let, se budou
moci rozhodnout ve |hGté 6 mésicl. Po ucinéni
rozhodnuti & uplynuti nebude moiné
rozhodnuti zménit.

financovan

lhaty  jiz

Starobni dlichod z I. pilite se bude skladat ze zakladni a
procentni vyméry. Zakladni vyméra dlchodu bude
vyplacena v plné vysi bez ohledu na ucast ve Il. pilifi,
zatimco procentni vyméra bude vypocltena tak, aby
reflektovala délku doby ucasti ve Il. pilifi a tedy nizsi
pojistné placené do I. pilite. Z Il. pilife bude vyplacen
starobni dlchod ve formé doZivotni anuity, doZivotni
anuity se sjednanou vyplatou pozUstalostniho dichodu
ve stejné vysi po dobu tfi rokl ode dne Umrti Uéastnika
¢i anuity vyplacené po dobu 20 rokd, kdy v pfipadé
umrti prijemce ddchodu pred uplynutim doby 20 let

prejde narok na vyplatu dichodu do dédictvi.
Spravu  finan¢nich  prostfedkll  zajisti  penzijni
spolecnosti, které budou povinné nabizet ¢tyfi druhy

fondl  (vSeobecny, konzervativni, vyvazeny a
dynamicky) v zavislosti na investi¢nich limitech,
struktufe  spravovaného  portfolia a rizika.

Transformacni ndklady (vypadek pfijmd do I. pilite)
budou pokryty zejména ze zdroji plynoucich ze
sjednoceni sazeb DPH. Reforma by méla byt uc¢inna od
roku 2013.

Dne 30. zafi 2011 vstoupila v G¢innost novela zakona
o dichodovém pojisténi, jez posiluje vazbu mezi vysi
dlchodu a prijmy podléhajici odvodim pojistného na
socialni zabezpeceni. Zakladni vyméra dlchodu a
redukéni hranice pro jeho vypocet jiz nebudou
stanoveny pevnou castkou, ale budou odvozeny od
vyse pramérné mzdy. Zakladni vyméra dichodu je
v soucasné dobé stanovena ve vysi 2 230 K¢, nové bude
¢init 9 % primérné mzdy. Prvni redukéni hranice, kterd
byla nové stanovena ve vysi 44 % prlimérné mazdy,
z(Gstane v podstaté zachovdna na soucasné Urovni
11000 K¢ a prijmy nepfesahujici tuto vysi budou i
nadale zohlednény 100 %. Druha redukéni hranice
bude zvySena ze soucasnych 28200 K¢ na 400 %
pramérné mzdy. Pro Ucely vypoctu dlichodu se vsak
z této Castky bude zapocitavat pouze 26 %, pricemz
snizeni ze soucasnych 30 % bude provadéno postupné.
Pfijmy presahujici 400 % pramérné mzdy vysi dichodu
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po roce 2014 jiz neovlivni. Zvyseni 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 dlchodovy
vék zvySovan viem pojisténclim tempem dva mésice za
rok v souladu s o¢ekdavanym vyvojem nadéje doziti bez
explicitniho uréeni findlniho diichodového véku.

S cilem zjednoduseni systému socialni ochrany, snizeni
administrativni zatéZe pro uzivatele sluzeb a lepSiho
zacileni a adresnosti socidlnich davek schvadlila dne
9. zari 2011 poslanecka snémovna tfi novely zadkon(
souhrnné oznacované jako socialni reforma I. Jedna se
o zakon, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se
sjednocenim vyplaty nepojistnych socialnich davek,
zakon o poskytovani davek osobam se zdravotnim
postiZzenim a zdkon o zaméstnanosti. Uvedené zakony
by mély nabyt ucinnosti od 1. ledna 2012.

Zakon, kterym se méni nékteré zakony v souvislosti se
sjednocenim vyplaty nepojistnych socialnich davek,
sjednocuje proces vyplaty nepojistnych davek socialni
ochrany. Agenda davek pomoci v hmotné nouzi, davek
pro osoby se zdravotnim postizenim a prispévkl( na
péci spolu s vykonem inspekce poskytovani socidlnich
sluzeb prechazi na Ufad prace CR, jeni se soucasné
stane jednotnym mistem kontaktu Zadateld o davky.
Zakon dale zpfisfuje podminky pro osoby, které se
védomé vyhybaji praci, zavadi ¢asové omezeni vyplaty
prispévku na bydleni a rozsifuje moznosti rodicl volit
délku pobirani rodi¢ovského pfispévku a jeho vysi.

Zakon o poskytovani davek osobam se zdravotnim
postizenim  sluCuje stavajici davky do dvou
agregovanych davek — mési¢niho prispévku na mobilitu
a jednorazového prispévku na zvlastni pomucky. Zakon

také upravuje prikaz osoby se zdravotnim
postizenim a nékteré vyhody naleZejici drZiteldm
téchto prakaz(.

Zakon o zaméstnanosti zefektiviiuje podporu

zaméstnavani osob se zdravotnim postizenim na
chranénych pracovnich mistech, omezuje zneuzivani
pravni Upravy v oblasti poskytovani prispévku na
podporu zaméstnavani osob se zdravotnim postizenim
a upravuje poskytovani tzv. ndhradniho plnéni
povinného podilu osob se zdravotnim postizenim.
Zakon rovnéz zpfisnuje postihy za vykon nelegalni
prace a upravuje definici nelegalni prace tak, aby byla
snaze prokazatelnd. V neposledni fadé pak upravuje
podminky zprostfedkovani zaméstnani a podporu
v nezameéstnanosti.



Dne 9. zafi 2011 schvalila poslanecka snémovna novelu
zakoniku prace, jez by méla zvysit pruznost pracovniho
trhu a motivovat firmy k vytvareni novych pracovnich
mist. Novela umoZni sjednat zkuSebni dobu u
vedoucich zaméstnancl aZz na 6 mésicl Ci vyplacet
odstupné pfi rozvazani pracovniho poméru z dlivodu
organizacnich zmén podle doby trvani pracovniho
poméru. Pracovni pomér na dobu urcitou bude mozné
sjednat az na 3 roky a u téhoZz zaméstnavatele bude
mozné jej prodlouZit o tuto dobu jesté dvakrat. Nové
bude také moiné dat vypovéd zaméstnanci, ktery
vdobé prvnich 21 kalendafnich dnl pracovni
neschopnosti porusi léCebny rezim obzvlasté hrubym
zpUsobem. Novela zakoniku prace by méla nabyt
Gcinnosti 1. ledna 2012.

Zdravotnictvi

Dne 29. zafi 2011 podepsal prezident CR novelu zakona
o verejném zdravotnim pojisténi, ktera je oznacovana
jako prvni faze zdravotnické reformy. Novela zavadi
definici standardni péce a umoini pacientim si
v jednotlivych pfipadech pfiplatit za tzv. nadstandard.
Soucasné zavadi elektronické aukce na ceny Iécivych

A.6 Demografie

Podle predbéinych Udaji vzrostl poéet obyvatel CR
v pribéhu 1. pololeti 2011 o 9 tis. na 10,542 mil. osob.
Nepatrny ptirozeny pfirlistek populace (1 tis.) ani malé
kladné saldo migrace (8 tis.) se vyrazné neodchylovaly
od vyvoje v 1. pololeti roku 2010.

Graf A.6.1: Vékové skupiny
strukturni podily v %
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Ceskd populace dosadhla z hlediska vékové struktury
maximalniho poctu obyvatel v produktivnim véku
(15-64 let) v roce 2009 a od té doby dochazi k poklesu.
Stale vSak ma z ekonomického pohledu velmi pfiznivé
vékové sloZeni, se zemémi

zapadni Evropy.

zejména v porovnani
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pripravkl. Z vefejného zdravotniho pojisténi bude
hrazen jeden lécivy pripravek, ktery ve vybérovém
fizeni vybere Statni Ustav pro kontrolu Iéciv, ostatni
Iéky budou hrazeny pouze ve vysi 75 % zakladni Uhrady.
V neposledni fadé pak novela zvySuje poplatek za
hospitalizaci z 60 na 100 K¢ denné, zpoplatiuje Iéky do
50 K¢ a zavadi jednotny poplatek za recept na 30 K¢.
Reforma nabude ucinnosti 1. ledna 2012.

Druh3 faze zdravotnické reformy, kterd zahrnuje zakon
o zdravotnich sluzbéach, zakon o zdravotnické zachranné
sluzbé a zdkon o specifickych zdravotnich sluzbach,
byla schvalena poslaneckou snémovnou dne 7. Zzafi
2011. Reforma upravuje prava a povinnosti
zdravotnickych pracovnikl i pacientl, stanovuje
podminky poskytovani zdravotnické zachranné sluzby a
vymezuje postupy pfi provadéni zdravotnich vykona,
kterou jsou ve vétSiné prfipadd nevratné.
Pfedpokladana uUcinnost reformy je 1. den
4. kalendarniho mésice po vyhlaseni.

Graf A.6.2: Pocet obyvatel €R ve véku 15-64 let
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Pokles poctu obyvatel v produktivnim véku je z&3sti
kompenzovan efekty v ramci vékové struktury pracovni
sily, kdy se zvySuji strukturni podily vékovych skupin
s vysokou Ci nar(stajici participaci. To je a bude dale
podporeno prodluZovanim véku odchodu do dichodu.
Dalsim pozitivnim faktorem by mohla byt imigrace, jejiz
rozsah, jak se prokazalo v neddvném obdobi, je vSak
znacné proménlivy. Zpruzniovani trhu prace a sladéni
vzdélavaci nabidky s potfebami trhu prace by rovnéz
mély napomoci vytvaret situaci, kdy ceska ekonomika
nebude trpét nedostatkem vhodné pracovni sily.



Potvrzuje se postupujici proces starnuti obyvatelstva. Graf A.6.3: Stfedni délka Zivota

Strukturni podil obyvatel stardich 64 let na celkové v letech
populaci, ktery dosahl 14 % na pocatku roku 2005, by 83 -
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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 1518 1540 1565 1588
rastv% -1,8 -1,7 -1,5 -0,2 0,2 1,0 1,6 1,5 1,6 1,5
(15-64) 7259 7293 7325 7391 7431 7414 7379 7327 7268 7214
rastv % 0,3 0,5 0,4 0,9 0,5 0,2 -0,5 -0,7 -0,8 -0,7
(65 avice) 1435 1456 1482 1513 1556 1599 1636 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 2296 2336 2368 2400
ristv % 1,7 1,0 2,0 1,8 2,0 2,1 . 1,7 1,4 1,3
Miry zavislostik1.1. (v %) :
Demograficka 19,8 20,0 20,2 205 20,9 21,6 22,2 23,2 243 254
Podle platné Iegislativyz’ 35,3 35,6 35,8 35,9 36,1 36,6 37,1 37,4 37,8 38,2
Efektivni mira zavislosti ¥ 41,5 41,3 41,6 41,5 41,8 43,6 46,7 47,4 48,2 48,7
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 pfirlstek -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, ktefi maji na tzemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich statni obcanstvi.

Vcetné dichodcl v kompetenci ministerstev vnitra, obrany a spravedinosti. V roce 2010 doslo u invalidnich dichodct nad 64 let k pfechodu na
starobni dichod. V disledku toho neni ¢asovd Ffada mezi roky 2010 a 2011 srovnatelnd.

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

Podil poctu obyvatel v diichodovém véku podle platné legislativy na poctu ostatnich obyvatel nad 14 let.

Podil poctu vypldcenych starobnich dichod( na poc¢tu zaméstnanych (rovnéz viz pozndmka €. 1).

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

2)

3)
4

5)
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Graf A.6.4: Miry zavislosti
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Graf A.6.5: Starobni dlichodci
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: Vroce 2010 neni zachycen prevod invalidnich dichodi na starobni dichody u osob starsich 64 let.
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B Ekonomicky cyklus

B.1 Pozice v ramci ekonomického cyklu

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

V soucasnych podminkdch, kdy doslo k prudkym zméndm urovné ekonomického vykonu, je velmi obtizné oddélit vliv prohloubeni zdporné produkcni
mezery od zpomaleni ristu PP. Vysledky téchto propocti vykazuji velkou nestabilitu a je nutné k nim pristupovat se znacnou obezretnosti. Navic
upozoriiujeme, Ze uvedené propocty budou v pristi predikci revidovdny na zdkladé revize ctvrtletnich nérodnich uéti €SU (viz kapitola E).

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

Graf B.1.1: Produkéni mezera Graf B.1.2: Tempo ristu potencialniho produktu
v % potencidlniho produktu v %, prispévky v procentnich bodech
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Graf B.1.3: Potencialni produkt a HDP Graf B.1.4: Urovei potencialniho produktu a HDP
mezictvrtletni rist v % v mld. K¢, stdle ceny roku 2000

3 840
e P Ot en CidIN{ produkt .
2 820 | hpp e
4
1 \‘\ A ¢ﬂ,wf\ A 800 = = = =Potencidlni produkt bez krize v
AR Y JV i 6,8%
~ VT 780 .
0 . I
I { 760 N - —— —
-1 "4
740 KI \//
-2 /
720 /
-3 700 /l;/
e PO teNCidlN{ produkt e HDP
4 680 Vd
1/95 1/97 1/99 1/01 1/03 1/05 1/07 1/09 1/11 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 1/11

Pozn.: ,Potencidlni produkt bez krize” v grafu B.1.4 je hypotetickd uroveri PP v pfipadé, Ze by PP od Q4/08 naddle rostl priimérnym mezictvrtletnim
tempem dosahovanym v letech 2001-2007.

Graf B.1.5: VyutZiti vyrobnich kapacit v priimyslu Graf B.1.6: Souhrnna produktivita vyrobnich faktort
v% mezirocni rist v %
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Tabulka B.1.1: Produkéni mezera a potencialni produkt

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Q1-Q2

Produkéni mezera % -1,4 -1,5 -1,5 -0,5 1,3 3,8 3,1 3,1 -1,9 -1,2
Potencialni produkt rastv% 3,3 3,7 4,5 5,2 4,8 3,7 3,1 2,0 1,1 1,0
Prispévky:

Souhrnna produktivita vyr. faktort pb. 2,5 3,0 3,7 4,0 3,5 2,5 1,7 0,9 0,6 0,6
Zasoba kapitalu p.b. 0,7 0,7 0,8 0,8 0,9 1,1 1,0 0,7 0,5 0,5
Mira participace pb. 0,1 -0,2 -0,2 0,2 0,2 -0,2 0,0 0,3 0,2 0,2
Demografie Y pb. 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,3 0,4 0,2 0,2 0,4

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

Ekonomickd recese z prelomu let 2008 a 2009
zpUsobila vznik hluboce zédporné produkéni mezery. Ta
podle soucasnych propoctd dosahla na konci recese ve
vyuziti ekonomického potencialu v posttransformacnim
obdobi. V 1.ctvrtleti 2011 se produkéni mezera
zmirnila tésné pod —1%, ve 2. Ctvrtleti HDP témér
stagnoval
k-1,4 %.

vryve

a produkéni mezera se znovu rozsirila

Hluboka recese a nasledné pomalé oZiveni zplsobily, Ze
se meziro¢ni rist potencialniho produktu v roce 2010
snizil az k 1%. Vzhledem k vySe zminéné nestabilité
vysledk( se vSak domnivame, Ze tento odhad zfejmé
zdsadnim zplsobem podhodnocuje skutecnost.

Nejvice zasazenou slozkou PP byla souhrnna
produktivita vyrobnich faktord (SPVF). Recese vedla
k meziro¢nimu poklesu SPVF o 1,8 % v roce 2009 a i
béhem nasledujiciho oZiveni byla zaznamendna Ctyfi
Ctvrtleti s mezictvrtletnim poklesem SPVF. Vysledkem

je zpomaleni meziro¢niho rlstu trendové SPVF na
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0,6 % ve 2. Ctvrtleti 2011. Pro srovnani: v roce 2005
bylo dosazeno maxima ve vysi 3,8 %.

Hluboky propad investi¢ni aktivity vedl ke sniZeni
pfispévku zasoby kapitalu z 1,1 p.b. vroce 2007 na
0,5 p.b. vroce 2010 v 1. pololeti 2011.

Nabidka prace zacind byt do znacné miry ovlivnéna
snizovanim poctu obyvatel v produktivnim véku, které
vyplyva z procesu starnuti populace i zvyrazného
snizeni imigrace proti situaci zaznamenané v letech
2006-2008. V1. pololeti 2011 byl prispévek
demografického vyvoje k rlstu potenciadlniho produktu
vyrazné negativni a dosahl —-0,4 p.b. Trend participace,
mérené pomérem pracovni sily k poctu obyvatel ve
véku 15-64 let, ktery v pribéhu recese v roce 2009
paradoxné akceleroval svlj rlst, zatim demograficky
vyvoj kompenzuje pouze zE3sti.

Graf B.1.4 ilustruje, Ze ekonomickd recese a pomalé
prekondvani jejich dlsledk(l zatim vedly ke ztraté
urovné potencidlniho produktu ve vysi cca 6,8 %.



B.2 Kompozitni predstihovy indikator

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

Graf B.2.1: Kompozitni predstihovy indikator

pramér 2005=100 (levad osa), v % HDP (pravd osa)

synchronizovdno s cyklickou sloZzkou HDP zjisténou na zdklade
statistickych metod (Hodrick-Prescottav filtr)

oproti svému standardnimu predstihu. Bez znalosti
»skuteéného” prlbéhu relativni cyklické slozky
(publikovand data jsou zatim pouze predbézina a zcela
jisté podlehnou revizi) vSak problém nelze systematicky
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Pro 2. Ctvrtleti 2011 kompozitni indikator signalizoval
stagnaci relativni cyklické slozky HDP, pficemzZ data
zvefejnénad v zafi 2011 tento signal nepotvrdila, nebot
relativni cyklicka slozka HDP silné poklesla. S publikaci
novych dat navic indikator vykazuje mirné zpozdéni

B.3 Individualni konjunkturalni indikatory

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

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

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

Graf B.3.1: Indikator dGvéry v primyslu
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Graf B.3.2: Indikator divéry ve stavebnictvi
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2 Pro metodiku konjunkturdlnich prizkumd viz CSU: http://www.czso.cz/csu/redakce.nsf/i/konjunkturalni_pruzkum.



Graf B.3.3: Indikator ddvéry v obchodé
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Graf B.3.5: Indikator dlivéry spotfebiteld
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Snizovani dlivéry se podle respondentli pramyslovych
podnikd nezastavilo ani ve 3. ctvrtleti 2011. Jejich
hodnoceni sou¢asné ekonomické situace se sice mirné
zvysilo, ale hodnoceni jak celkové, tak zahranicni
poptavky pokracovalo v poklesu. Také vyhled pro
4, Ctvrtleti je pomérné skepticky. Respondenti
ocekavaji zpomaleni tempa vyrobni Cinnosti pfi témér
stabilni zaméstnanosti. Tomu odpovida i klesajici
situace v tfimésicnim a

hodnoceni ekonomické

Sestimésicnim horizontu.

Ve stavebnictvi se situace pomérné ustalila, i kdyz
hodnoceni celkové poptavky zdstalo na nizké drovni.
Pro 4. Ctvrtleti 2011 vSak respondenti ocekavaji mirné
optimisticky vyvoj. Predpokladaji zlepseni ve vyvoji
stavebni cinnosti i zaméstnanosti. Zajisténi prace
zakazkami odhaduji na 8,4 mésice. K mirnému zlepseni
dochazi také v hodnoceni vyvoje ekonomické situace.

Podle respondentl v odvétvi obchodu doslo ke snizeni
hodnoceni nejen u soucasné ekonomické situace, ale
také u té budouci.
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Graf B.3.4: Indikator ddvéry ve vybranych sluzbach
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Graf B.3.6: Souhrnny indikator davéry
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Shodné hodnoti soucasnou ekonomickou situaci také
respondenti ve vybranych odvétvich sluzeb. Jejich
tfimési¢ni vyhled vSak uvadi hodnoceni ekonomické
situace jeSté jako mirné rostouci, ale se stagnujici
poptavkou a  klesajicim  poétem  pracovnik(.
V Sestimésicnim vyhledu se jiz hodnoceni ekonomické
situace sniZuje.

Indikdtor dlvéry spotfebitelti podle zéfijového Setteni
dale pokracoval v poklesu. Spotrebitelé pro pfistich
dvanact mésic neocekavaji jen zhorSeni celkové
ekonomické situace, ale i zhorSeni vlastni financni
situace. Vedle pretrvavajicich obav z rdstu cen se
respondentl, ktefi cekavaji zvySeni
nezaméstnanosti a sniZuje se podil téch, ktefi maji

zvySuje podil

umysl spofit.

Na zdkladé individualnich konjunkturdlnich ukazateld
by se dalo usuzovat, Ze meziCtvrtletni rdst ve 3. i
4. Ctvrtleti 2011 bude i nadale nizky. Rizikem z(stava
zejména vyvoj poptavky.



C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

CSU proved! koncem zdfi 2011 mimoFddnou revizi roénich ndrodnich ucti, kterd uvedla zpiisob zjistovdni ekonomickych transakci do souladu
s aktudlnimi poZadavky Eurostatu. Dopady této revize na ¢asové rady zdkladnich makroekonomickych indikdtord jsou podrobné popsdny v kapitole E.

Ctvrtletni ndrodni ucty budou revidovdny aZ ndsledné v prosinci 2011 pred publikaci udajii o 3. Ctvrtleti 2011. Proto je tato Predikce (s vyjimkou
kapitoly A.2 — Fiskdlini politika) zaloZena na nerevidovanych datech ndrodnich uéti.

C.1 Ekonomicky vykon

Po mezi¢tvrtetnim rlstu o 0,9 % v 1. ¢tvrtleti 2011 se
ve 2. Ctvrtleti 2011 sezénné ocistény redlny HDP zvysil
pouze nepatrné 00,1% (proti 0,3%). To znamena
meziroéni rist’ o0 2,2 % (v souladu s predikci).

Prestoze se ekonomicky vykon ve 2. Ctvrtleti v podstaté
neliSil od cervencové predikce, dalSi vyvoj je velmi
nejisty. Ekonomicky rlst bude zfejmé dusit pesimismus
a obavy z dopadl dluhové krize eurozdny, stejné jako
z moznych problémd bankovniho systému, a z jejich
prelévani do redlné ekonomiky. Na prelomu let 2011 a
2012 by se tak Ceska ekonomika mohla pohybovat na
hrané recese (viz Graf C.1.2).

Pro rok 2011 ocekdvame zpomaleni rlstu na 2,1%
(proti 2,5 %), pro rok 2012 predpokladame dalsi
zpomaleni rlstové dynamiky na 1,0 % (proti 2,5 %).
Rizika jsou vyrazné vychylena smérem dola.

Zhorseni sménnych relaci, i kdyz mensi oproti
ocCekavani z Cervence, vedlo k tomu, Ze realny hruby
domaci dichod (RHDD), ktery odrazi dichodovou
situaci Ceské ekonomiky, rostl pomaleji nez HDP. Ve
2. Ctvrtleti 2011 RHDD meziro¢né vzrostl pouze 0 0,9 %
(proti poklesu o 0,7 %). Dlchodova situace Ceskych
ekonomickych subjektl tak zaostava za rdstem vykonu.
V roce 2011 by mél RHDD vzrist o 0,9 % (proti
stagnaci), v roce 2012 pak 00,3 % (proti 2,3 %).
Zatimco v roce 2011 jde rychlejsi tempo ristu RHDD
(ve srovnani s ¢ervencovou predikci) prevazné na vrub
vyvoje sménnych relaci, za zménou tempa rlstu v roce

2012 stoji ocekavany nizsi rast ekonomiky.

Vyvoj sménnych relaci zplsobuje také vyssi nez
puvodné ocekavany rlist nominalniho HDP, ktery je
rozhodujici  veli¢éinou pro fiskdlni predpovédi.
Ve 2. ¢tvrtleti 2011 byl zaznamendn meziro¢ni rdst o
1,9% (proti 0,5 %). Pro rok 2011 pak cekdme narust
nomindalniho HDP o 2,1 % (proti 1,7 %) a pro rok 2012
02,8 % (proti 5,2 %).

V dichodové struktufe HDP ménime progndzu rdstu
ziskovosti podnikové sféry proti Cervencové progndze
smérem doll. Pritom rizika jsou dale vychylena
negativné. Ve 2. Ctvrtleti 2011 hruby provozni prebytek

® Vitextu jsou ddle uvddéna data bez sezénniho ocisténi, pokud neni
uvedeno jinak.
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meziro¢né poklesl o 0,5% (proti 1,5 %). Za rok 2011
pak Ize ocekavat rlst o 1,5 % (proti 1,0 %), v roce 2012
by mohl pfirGstek provozniho prebytku dosdhnout az
2,0 % (proti 5,6 %).

Vydajové slozky HDP

Vletech 2011 a 2012 by mél kladné hodnoty
ekonomického rlstu udrZovat zejména zahrani¢ni
obchod, v mensi mife pak tvorba fixniho kapitdlu.
Spotfeba domdcnosti by méla pod vlivem jejich
nepfiznivé pfijmové situace dale klesat, k poklesu
prispéji i konsolidacni fiskalni opatfeni. Spotfeba vlady
by se méla v souladu s pfijatymi stabilizacnimi
opatfenimi rovnéZ snizovat. Je tfeba pocitat i
s ukoncenim obnovovani zasob po recesi.

Mezictvrletni pokles sezénné vyrovnané spotieby
domadcnosti se zpomalil z0,5 % v 1. Ctvrtleti 2011 na
0,2 % ve 2. Ctvrtleti 2011. To znamenad, Ze meziro¢ni
pokles redlnych vydaji domdacnosti na konecnou
spotfebu dosadhl ve 2. ¢tvrtleti 2011 hodnoty 0,6 %
(proti ristu o 0,1 %). Spotfebu domacnosti stladuje
jejich nepfiznivd prijmova situace, zejména pokles
objemu platd v Casti vefejného sektoru. V nejblizsich
Ctvrtletich budou proti rdstu plsobit i obavy
spotrebitelll z dluhové krize v eurozéné a z naslednych
ekonomickych turbulenci. Pro rok 2011 ¢ekdme pokles
spotfeby domdcnosti na Urovni okolo 0,6 % (proti ristu
o 0,5%). V roce 2012 bude navic pokles spotreby
prohlubovat zvyseni redukované sazby DPH z 10 % na
14 %, i proto o¢ekdvame snizeni spotfeby o 0,5 % (proti
rastu o 2,0 %).

Vydaje vlady na konecnou spotifebu ve 2. Ctvrtleti
2011 realné klesly o 1,4% (proti 2,6 %). V souladu
s pfijatymi stabilizacnimi opatfenimi a schvdlenou
konsolidacni strategii se predpoklada dsporné chovani
vladnich instituci jak z hlediska zaméstnanosti, tak i
nakupl zbozi a sluzeb. V roce 2011 by se spotreba
vlady méla snizit o 1,2 % (proti 2,4 %). Pro rok 2012
predpokladdme pokracovani poklesu spotfebnich
vydajl vlddy 0 0,5 % (proti 2,1 %).

Tvorba hrubého fixniho kapitalu ve 2. Ctvrtleti 2011
meziro¢né stoupla o 3,5% (proti 1,9 %). Na pftirGstku
investic se podilely zejména nakupy dopravnich



prostfedkl, které se zvySily 010,3%. Také nakupy
stroji (mimo dopravni prostfedky) stouply, a to o
14,8 %. Stavebni investice do staveb mimo bydleni pak
klesly 0 1,7 %, investice do bydleni se mezirocné snizily
00,2 %.

Ochota zahranicnich investorll k novym investicim i
k reinvestovani zisku z podnikani v CR bude zaviset i na
jejich situaci v matefskych zemich. Zfejmé bude
prevladat pesimismus a obavy z dopadUl dluhové krize.
Pozitivné by se mél naopak projevit vliv
infrastrukturnich investic s prispévky z fondli EU. Nové
investice by mohly byt stimulovdny i nizkymi drokovymi
sazbami. Ocekavame, Ze za rok 2011 vzroste tvorba
hrubého fixniho kapitalu o 2,1 % (proti 1,9 %). Pro rok
2012 pocitame s rdstem okolo 1,4 % (proti 3,2 %).

Prispévek zmény zasob k mezirocnimu rlstu HDP na
sezdnné ocisténych datech byl ve 2. ¢tvrtleti 2011
0,4 p.b. Pro rok 2011 ocekavame prispévek 0,5 p.b.

C.2 Ceny

Spotiebitelské ceny

Mezirocni rist spotrebitelskych cen dosahl v zafi 1,8 %
(proti 2,5 %) pfti prispévku administrativnich opatreni
0,8 p.b.

K odchylce skutecnosti od predikce prispél zejména
vyvoj v oddile potraviny a nealkoholické napoje, kde
hladina cen v ¢ervnu az srpnu klesala. Kolisavost cen
potravin je faktorem, ktery v poméru ke své vaze ve
spotfebnim koSi nadproporcionalné ztézuje progndzy
inflace.

Ceny pohonnych hmot se udrzuji blizko historickych
maxim, avSak predpoklady o vyvoji dolarovych cen
ropy a kurzu CZK vici USD nevedou k dalsimu tlaku na
jejich rast.

| ve zbyvajici casti roku 2011 budou na rist
spotrebitelskych cen podstatné plsobit ceny, které
jsou alespon zcasti regulované. Jejich prispévek
k mezirocnimu rlstu CPI v prosinci 2011 odhadujeme
na 1,1 p.b. (proti 0,9 p.b.). Zvyseni cen zemniho plynu a
poplatku za pobyt v nemocnici prispéji po 0,1 p.b.

Mezirocni inflace by se méla do konce roku zrychlovat
a vprosinci dosdhnout 2,6% (proti 3,0%). Cast
inflacniho impulsu daného zvysenim snizené sazby DPH
od ledna 2012 se nejspiS projevi jiz v poslednich dvou
mésicich letoiniho roku.” Primérnou miru inflace
v roce 2011 odhadujeme na 1,9 % (proti 2,3 %).

* Tento jev Ize jen obtizné odlisit od béznych cenovych vykyvi, proto
nemdZe byt vykdzdn jako vliv administrativnich opatreni.

29

(proti 0,4 p.b.) a pro rok 2012 pak nulovy prispévek
(proti 0,2 p.b.).

Ptispévek zahrani¢niho obchodu (ZO) k meziro¢nimu
rGistu HDP na sezénné ocisténych datech dosahl za
2. Ctvrtleti 2011 hodnoty 1,7 p.b. Vnéjsi rovnovaha je
zatim ovlivnéna vyvojem v partnerskych zemich pfi
soucasném omezeném rlstu domaci poptavky. Pro rok
2011 cekame prispévek ZO na udrovni 1,7 p.b. (proti
1,9 p.b), pro rok 2012 pak 1,0 p.b. (proti 1,1p.b.).
Zpomaleni tempa rlstu objemu vyvozu by mohlo byt
kompenzovano stagnaci domaci poptavky.

Vsechny predikované udaje v této kapitole vychazeji
z dfive definovanych predpokladd o vyvoji vnéjsiho
prostiedi. Nizsi rlst eurozény oproti predpokladiim
nebo dokonce propad jeji ekonomické udrovné by
znamenaly zpomaleni rdstu, respektive pokles
ekonomického vykonu ceské ekonomiky.

2012
administrativnimi

V roce bude inflace vyrazné ovlivnéna
opatfenimi, kterd budou tvofit
Ctvrtiny  rlstu  spotrebitelskych cen.
Predpokladané zvySeni snizené sazby DPH z10 % na
14 % od pocatku roku 2012 bude predstavovat dopad
do CPI ve vysi 1,1 p.b., pficemZ predpokladame jeho
plné promitnuti do spotiebitelskych cen. Dopad
zvySeni spotiebni dané ztabaku odhadujeme na
0,1 p.b. Zcen, které jsou alespon z Casti regulované,
prispéji krlstu CPl nejvice ceny elektrické energie
(pfispévek 0,2 p.b.), u kterych je ovsem prFitomna
znacna nejistota souvisejici s obtiznym odhadem limitu
prostiedkl ze statniho rozpoctu uréenych na Uhradu
vicendkladli spojenych s podporou vyroby elektfiny
z obnovitelnych zdrojd. Obdobny pfispévek (0,2 p.b.)
bude dan cenami tepla. Dopady zmén regulovanych
cen se tradi¢né budou koncentrovat z hlediska ¢asu
v lednu a z hlediska oddild spotfebniho kose v bydleni.
Souhrnny  pfispévek  administrativnich  opatfeni
k mezirocnimu rlstu spotrebitelskych cen v prosinci

2012 odhadujeme na 2,2 p.b. (proti 2,3 p.b.).

zhruba tfi

| pres to, Ze soucCasna predikce je ve srovnani
s pfredchozi predikci postavena na predpokladu
slabsiho kurzu koruny vici euru, dosSlo vzhledem
k o¢ekdvanému zpomaleni ekonomického rlstu ke
snizeni odhadu pridmérné miry inflace v roce 2012 na
3,2% (proti 3,5 %) pti zvyseni cen v pribéhu roku
02,4% (proti 2,9%). Vzhledem k ocekavanému
pokradujicimu poklesu vydaji domécnosti na spotfebu
budou mozZnosti cenového rlstu velmi omezené.



Kladny pfispévek triniho rlistu cen k meziro¢ni inflaci
by se mél v pribéhu roku 2012 zmensovat. V pfipadé,
Zze by HDP rostl vpfistim roce pomaleji nez je
predvidano, nebyly by vzavéru roku 2012 vylouceny
ani zaporné prispévky trzniho ristu cen.

Ve vyhledu na roky 2013 a 2014 se inflace bude
navracet kinflaénimu cili ¢NB. Pocitdme s tim, 7e od
pocatku roku 2013 budou sjednoceny sazby DPH na
17,5 %, coi se projevi souhrnnym dopadem do CPI ve
vysi —0,2 p.b.

Deflatory

Uhrnnéd cenova hladina v ekonomice se zvyiuje jen
mirné. Deflator hrubych domacich vydaja, ktery je
komplexnim indikatorem domaciho cenového vyvoje,
vzrostl ve 2. Ctvrtleti 2011 ve srovnani se stejnym

C.3 Trh prace

Trh prace zatim se standardnim zpoZzdovanim reflektuje
zlepsSeni ekonomické situace na pocatku roku. Roste
zaméstnanost, mirné klesd nezaméstnanost a rostouci
participace kompenzuje pokles populace
v produktivnim véku.

Zaméstnanost

Zaméstnanost podle vybérového Setreni pracovnich sil
(VSPS) ve 2. &tvrtleti 2011 meziroéné vzrostla o 0,6 %
(proti 0,3 %).

Pokracoval meziro¢ni pracujicich

zasluhou

prirGstek poctu
sektoru, nadale

zpracovatelského pramyslu (79 tisic), i kdyZz pocet osob
pracujicich ve stavebnictvi dale klesal. Pocet osob
zaméstnanych v tercidrnim sektoru se snizil zejména
diky vladnimu sektoru (Ustfednim vladnim institucim) a
v zdsadé se nezménil pocet osob v primarnim sektoru.

v sekundarnim

ZvySovani poctu osob v podnikatelském segmentu
oproti predchozimu roku viditelné zpomalilo na 0,7 %

(proti 1,7 %) diky dalSimu zvolnéni pftirGstku
sebezaméstnanych (mezirocné na 1,5%) ajen

mirnému nardstu u zaméstnavatelll. Zaméstnanecky
segment po dvouletém poklesu a stagnaci
v pfedchozim Ctvrtleti mezirocné vzrostl 0 0,5 %.

Mira zaméstnanosti (15-64 let) meziro¢né vzrostla
00,8 p.b. na 65,7 %, coz je nejvyssi hodnota od
4. Ctvrtleti 2008. Pozitivné lze v jeji skladbé vnimat
zejména setrvaly narlst ve vékové kategorii 55-59 let
(0 2,8 p.b. na 69,4 %), ale i kategorie 25-29 let zvysila
viditelné svoji aktivitu (o0 1,6 p.b. na 74,3 %).

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) vzrostla

v meziro¢nim srovnani o 0,6 p.b. na 70,5 %. Nabidka
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obdobim minulého roku o 1,1 % (proti 1,3 %). V roce
2011 by mél vzrist o 1,2 % (proti 1,7 %), v roce 2012
zejména vlivem zrychleni spottebitelské inflace potom
02,5 % (proti 3,0 %).

Hodnota implicitniho deflatoru HDP v 2. Ctvrtleti 2011
poklesla 0 0,4 % (proti 1,6 %). Oproti deflatoru hrubych
domacich vydaji byl tazen smérem doll poklesem
sménnych relaci o 1,6 % (proti 3,3 %). Pro rok 2011
ocekavame stagnaci deflatoru (proti poklesu 0,8 %), pro
rok 2012 pak rdst 0 1,7 % (proti 2,6 %).

prace ve 2. Ctvrtleti 2011 vsak, pfi klesajicim poctu
obyvatel v uvedeném véku, v zasadé stagnovala.

Zajimavy byl vyvoj v kategorii 55-64 let. Vzhledem
k prodluZovéani véku odchodu do dlchodu se zrychluje
pfirGstek zaméstnanosti. Pravdépodobné vlivem tzv.
malé dlchodové reformy (posileni zasluhovosti pfi
vypoctu penzi) se zrychlil narist pfedcasnych dichodd,
zfejmé zejména u osob s nizSimi prijmy. Tento jev vsak
byl vice nez kompenzovan stagnaci poctu lidi s plnym
nekracenym starobnim ddchodem (viz graf A.6.5)

Vzhledem kdosavadnimu vyvoji mirné zvySujeme
predikci rlstu zaméstnanosti vroce 2011 na 0,4 %
(proti 0,2 %). Pro rok 2012 vSak predpokladame, kvali
zpomaleni rstu HDP a ¢astec¢né i avizovanému dalSimu
poctu spravé
meziro¢ni pokles zaméstnanosti 00,2 % (proti ristu
00,4 %).

snizovani zaméstnanc ve statni

Soucasné ocekdvame postupny pokles odpracovanych
hodin na pracovnika vzhledem k predpokladané snaze
firem udrzet si kvalifikované zaméstnance.

Nezaméstnanost

Registrovana nezaméstnanost ve 2. i 3. Ctvrtleti 2011
viditelné klesala, v meziro¢nim srovnani o cca 0,5 p.b.,

tempo mezimésicniho poklesu poctu uchazecd
0 zaméstnani bylo vyraznéjsi ve 2. Ctvrtleti.
Mezindrodné srovnatelna obecna mira

nezaméstnanosti podle VSPS dosdhla ve 2. &tvrtleti
roku 2011 hodnoty 6,7 % (proti 6,5 %), jeji mezirocni
pokles cinil 0,4 p.b. Pro roky 2011 a 2012 ocekavame
v kontextu s dosavadnim a ocekdavanym vyvojem
zaméstnanosti i ekonomické situace stagnaci miry



nezaméstnanosti VSPS na 6,9% (proti 6,7 % v roce
2011 a 6,4 % v roce 2012).

Mzdy

Ve mzdovém vyvoji se naddle projevoval zpomalujici
dopad administrativnich rozhodnuti dalS$im poklesem
prdmérné nomindlni mzdy ve statem spravované sfére.

Objem mezd (NU, domaci koncept) ve 2. &tvrtleti 2011
se zvysenim produkce i zaméstnanosti v soukromém
sektoru meziro¢né vzrostl 0 2,5 % (proti 2,2 %).

Pro rok 2011 ocekavame rdst objemu mezd o 2,3%
(beze zmény) a na rok 2012 zvySeni o 2,7 % (proti
4,4%) stim, Ze predpokldadame urcité zohlednéni
avizovaného zvyseni DPH v podnikatelské sfére. Proti
vy$Simu rlstu budou vedle nizSiho ekonomického
vykonu nadale plsobit Usporna opatreni v rozpoctové
sféfe, nicméné v mensim rozsahu neZ vroce 2011
vzhledem k posileni mzdovych prostfedkl vybranych
obor(.

Primérnd nominalni mazda zjistovand pomoci
evidencnich statistik (v prepoctu na plny avazek) ve
2. Ctvrtleti vzrostla meziro¢né o 2,5 % (proti 2,2 %).

V podnikatelské sféfe jeji mezirocni pfrirtistek Cinil
3,2 %. Dalsi vyssi rGst mezd v podnikatelské sfére a

C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

S publikovanim Gdajd za 2. ¢tvrtleti 2011 zverejnila CNB
v nové metodice narodnich dat platebni bilanci za roky
2005-2010 a 1. ctvrtleti 2011. Pomérovy ukazatel
schodku béiného Gc¢tu (BU) k HDP se v diisledku této
revize v letech 2007 a 2008 zvysil (cca o 1,2 p.b., resp.
1,6 p.b.), vostatnich letech se naopak sniZil. V roce
2010 se pomér BU/HDP touto zménou sniZil 0 0,6 p.b.
Nejvic se zmény dotkly bilance sluzeb a béZnych
prevodll (rozdil +0,3p.b.). V 1.ctvrtleti 2011
znamenala revize zlep$eni poméru schodku BU k HDP
o priblizné 0,5 p.b. Tyto zmény ovlivnily korektnost
srovnani predchozich predikci se skutecCnosti, presto
plvodné predikovana data uvadime.

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadienda pomérem salda
bézného uctu k HDP, dosdhla ve 2. ctvrtleti 2011
v ro¢nim vyjadieni —3,5 % (proti —3,7 %) a mezirocné se
o 1,8 p.b. zhorsila. Kromé bilance béZnych prevod
(zlepseni o 0,3 p.b.) se zhorSily vsechny polozky
bézného uctu: obchodni bilance o 0,9 p.b., bilance
vynosU o 0,8 p.b. a bilance sluzeb 0 0,4 p.b.

Rust svétového obchodu pokracoval v 1. pololeti 2011
pomalejsimi tempy. Po vcelku silném rlstu exportnich

31

zejména v prdmyslu vsak nepredpokladame vzhledem
ke spiSe pesimistickym ocekavanim ekonomického
vyvoje v nejblizSim horizontu.

V nepodnikatelské sféfe pokracovalo pfi dalSimu
Ubytku poctu pracovnikd meziro¢ni snizovani primérné

nominalni mzdy (o 0,9 %), tahounem poklesu byla opét

verejnd sprava a obrana (o 3,2%). Vzhledem
k pokracujicim Udspornym opatfenim bude i pres
navySeni v nékterych oborech tato tendence
pokracovat.

Na  zakladé  signdll  zpodnikové  sféry a

znamych zamérh a rozhodnuti o platech ve vefejném
sektoru pro nasledujici obdobi ocekdvame v nejblizSim
horizontu proti predchozi predikci umirnéni nardstu
pramérnych nominalnich mezd — prorok 2011 rlst
02,2 % (proti 2,3 %), v roce 2012 potom pouze o0 2,7 %
(proti 4,0 %), coZ pti predpokladdané mire inflace 3,2 %
bude znamenat redlny pokles celkové priimérné mzdy
00,5 %.

trh® v roce 2010 (o 11,5 %) se jeho tempo v prvnich
dvou ctvrtletich roku ponékud zvolnilo na 11,0% a
8,1 %. Pro rok 2011 pocitame s rdstem exportnich trha
07,6 % (proti 7,2 %), pro rok 2012 pak predpokladame
vyraznéjsi zpomaleni na 3,8 % (proti 6,9 %). Stejné tak i
u Ceského vyvozu a dovozu ocekdvame do konce roku
2012 snizovani temp rlstu ve srovnani s poslednimi
obdobimi (v ro¢nim Uhrnu u vyvozu o 17,6 %, u dovozu
o 20,1 %). Odhadujeme, Ze saldo obchodni bilance
dosahne pfi nizSich tempech rlstu objemu vyvozu i
dovozu 1,8 % HDP vroce 2011 (proti 0,6 %) a 1,9 %
HDP (proti 1,1 %) v roce 2012.

Vzhledem ke scénafi cen ropy predpokladame, ze se
v pribéhu let 2011 i 2012 soucasné vysoké ceny
surovin udrzi a dojde tak ke zvyseni schodku palivové
bilance (SITC 3). Jeho podil na HDP v roce 2010 dosahl
—-3,8 %, pro roky 2011 a 2012 pak predpokladame jeho
dalsi prohloubeni na cca -4,8 % (odhad témer
neménime).

® Vdzeny primér ristu dovozu zboii sedmi nejvyznamnéjsich
obchodnich partnerskych zemi (SRN, Slovenska, Polska, Rakouska,
Francie, Velké Britdnie a Itdlie).



Prebytek bilance sluzeb ve 2. Ctvrtleti 2011 v rocnim
vyjadieni meziro¢né klesl 0 0,4 p.b. na 1,8 % HDP (proti
1,9 %). Po odeznéni recese se od poloviny predchoziho
roku zvySovaly pfijmy i vydaje bilance sluzeb s tim, Ze
vydaje rostly rychleji néz pfijmy, takZe se prebytek této
polozky bézného uctu snizoval. Vzhledem k spiSe
nepriznivému vyhledu vyvoje svétové ekonomiky
ocCekavame v dalsim priibéhu roku 2011 i v roce 2012
spiSe stagnaci ¢i mirny pokles salda bilance sluzeb,
vroce 2011 na cca 1,9 % (proti 2,0 %) a 1,8 % HDP
(proti 2,1 %) v roce 2012.

Schodek bilance vynost, ktera zahrnuje reinvestované
a repatriované zisky zahranicnich investort, vykazoval
slabou tendenci k rlstu, kdyz se zvysovaly jak vynosy,
tak naklady. Narust deficitu byl dan predevsim rlistem
odlivu investi¢nich vynosl v poloZce pfimé zahrani¢ni

C.5 Mezinarodni srovnani

Srovndni za obdobi do roku 2010 vcetné vychdzi ze statistik
Eurostatu, od roku 2011 jsou pouZity vlastni propocty na bdzi
redlnych sménnych kurzi. Z duvodu zachovdni konsistence v celé
Makroekonomické predikci nebyla pro CR pouZita revidovand data
(viz kapitola E) a vysledky tak mohou byt vici ostatnim sledovanym
ekonomikdm mirné podhodnoceny.

Pri vyuZiti metody parity kupni sily se porovndvdni ekonomického
vykonu jednotlivych zemi v rdmci EU provddi v PPS (standardech
kupni sily). PPS je uméld ménova jednotka, kterd vyjadiuje mnoZstvi
statkd, které je v priméru mozné zakoupit za 1 euro na tuzemi EU27
po kurzovém prepoctu uzemi, které pouZivaji jinou meénovou
jednotku neZ euro. Vroce 2010 cinila parita kupni sily CR podle
aktualizovanych udaji Eurostatu 17,87 CZK/PPS v porovndni s EU27
¢i 16,92 CZK/EUR v porovndni s EA12.

V disledku hospodaiské krize poklesla v roce 2009 v CR
i ostatnich stredoevropskych ekonomikach uroven HDP
na obyvatele pfi prepoctu pomoci bézné parity kupni
sily. Jedinou vyjimku predstavovalo Polsko, které
nebylo recesi zasazeno. Naopak obzvlasté silné postihla
recese pobaltské zemé a Slovinsko, kde doslo i
k poklesu relativni ekonomické urovné v porovnani
s EA12. V lonském roce pokracoval hospodarsky pokles
pouze v Recku, v ostatnich sledovanych ekonomikach
vedlo hospodaiské oZiveni knarlstu urovné HDP.
Relativni ekonomicka droven v porovnani s EA12 se
véak kromé& Recka sniZila i vCeské republice a
Slovinsku.

V roce 2010 dosahl HDP Ceské republiky na obyvatele
cca 19500 PPS, coz odpovidalo 73 % ekonomického
vykonu EA12. Relativni ekonomickad uroveri Ceské
republiky v porovnani s EA12 se oproti predchozimu
roku sniZila o 2 p.b. a dle Gdaja Eurostatu klesla pod
uroven Portugalska. Tento udaj je vSak nutné chapat
pouze jako predbéZny, nebot na zakladé revize rocnich
narodnich Gc¢th lze predpokladat, Ze relativni Groven
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investice, které tvofi prevainé reinvestovany zisk.
Vsouvislosti s  nizSi  poptavkou  tuzemskych
pramyslovych podnik( po zaméstnavani cizincl se stale
jesté zlepsuje saldo nahrad zaméstnancim. Pro rok
2011 ocekdvame jesté pokracovani tohoto trendu a
odhadujeme mirny nardst schodku bilance vynosd na
7,1 % HDP (proti 6,7 %) v roce 2011 a 7,3 % HDP (proti
7,0 %) v roce 2012.

V uvedenych souvislostech odhadujeme, Ze v roce 2011
dosdahne pomér salda béiného uctu k HDP -3,1%
(proti —3,9 %), predikce na rok 2012 ¢ini —3,3 % HDP
(proti —3,6 %). Schodek béZného uctu v tomto rozsahu
nezaklada rizika pro makroekonomické nerovnovahy.

Ceské

republiky je od roku 2006 wvysSi nez
v Portugalsku.
Alternativni prepocet HDP na obyvatele

prostfednictvim bézného sménného kurzu bere
v Uvahu trzni ocenéni mény a z ného vyplyvajici rdznou
Uroveri cenovych hladin. Tento ukazatel v piipadé CR
¢inil vroce 2010 cca 13 800 EUR, tedy priblizné
polovinu Urovné EA12 (49 %). Diky oziveni
ekonomického rdstu a postupnému zhodnocovani
sménného kurzu by predkrizova droven roku 2008

méla byt pfekonana jiz v letoSnim roce.

V roce 2010 doséhla v CR komparativni cenova hladina
HDP 67 % priméru EA12. Znehodnoceni redlného
kurzu se vroce 2009 projevilo mezirocnim poklesem
cenové hladiny o 4 p.b., coz vyrazné napomohlo ke
zvySeni  konkurenceschopnosti  ceské ekonomiky.
K mnohem razantnéjSimu znehodnoceni kurzu doslo
v Polsku, kde pokles relativni cenové hladiny dosahl
témér 12 p.b. a pfrispél tak ktomu, Ze se Polsko
ekonomickeé recesi vyhnulo.

V lonském roce jiz komparativni cenova hladina HDP
v CR vzrostla o 3 p.b. a pozvolny riist by mél pokracovat
i naddle vsouladu s predstihem rdstu produktivity
prace a narlstem necenové konkurenceschopnosti
Ceské ekonomiky.



D Monitoring predikci ostatnich instituci

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

Prameny tabulky a grafa: Vlastni vypocty.

Tabulka D.1: Konsenzudlni predpovéd’

Zafi 2011 fijen 2011
min. max. konsenzus predikce MF CR
Hruby domaci produkt (2011) ristv %, s.c. 1,8 2,4 2,1 2,1
Hruby domdci produkt (2012) riastv %, s.c. 1,1 3,5 2,2 1,0
Primérnamirainflace (2011) % 1,8 2,3 2,0 1,9
Primérna mirainflace (2012) % 2,0 3,4 2,9 3,2
RUst primérné mzdy (2011) % 2,2 2,8 2,5 2,2
RUst primérné mzdy (2012) % 3,2 4,4 3,8 2,7
Pomér BU kHDP (2011) % 3,7 2,4 3,2 3,1
Pomér BU k HDP (2012) % 4,1 1,5 3,1 3,3

Odhady rlstu HDP pro rok 2011 se jiz delsi dobu
pohybuji v blizkosti 2 %. Instituce, jejichz progndzy jsou
sledovany, v priméru ocekavaji, Ze vtomto i pfistim
roce rlst Ceské ekonomiky jen mirné prfesahne hranici
2 %. Predikce MF pro rok 2011 je shodna s prliimérem
progndz ostatnich instituci, pro rok 2012 je vSak znacné
pesimisti¢téjsi, nebot jiz zohledriuje aktudlni data
z redlné ekonomiky i eskalaci problém v eurozéné.

Sledované instituce poditaji pro tento rok s primérnou
mirou inflace ve vysi 2,0 %. Pro rok 2012 se vlivem
dopadu neprimych dani ocekdava narlst
pridmérné miry inflace ke 3 %. Predikce MF je
s prognézami ostatnich instituci v souladu.

zmén

Graf D.1: Progndzy rdstu realného HDP na rok 2011
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Primérna mzda by dle progndz sledovanych instituci
méla vroce 2011 vzrist o 2,5%, pro rok 2012 se
predpoklada zrychleni ristu na 3,8 %. Pro letosni rok
pocitad predikce MF s rlstem primeérné mzdy o 2,2 %,
v roce 2012 by se mzdy mély zvysit o 2,7 %. Rozdil pro
rok 2012 je dan odliSnymi predpoklady o wvyvoji
ekonomiky.

Schodek béZného uctu platebni bilance by mél zUstat
na udrzitelné udrovni. Predikce MF se od progndz
ostatnich institucf lisi jen minimalné.

Graf D.2: Prognézy inflace na rok 2011
v%
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E Mimoradna a bézna revize roc¢nich narodnich uctu

Dne 30.9.2011 publikoval Cesky statisticky UGrad
mimoradnou i béznou revizi ro¢nich narodnich Gctl
v letech 1995-2009, vietné predbéiné verze rocnich
narodnich Uc¢th za rok 2010. V soucasné dobé jsou data
ze Ctvrtletnich narodnich uctl nekompatibilni s ro¢nimi
daty. Kjejich harmonizaci dojde vramci publikace
Ctvrtletnich narodnich uct(i 9. 12. 2011.

tvorby narodnich Gc¢td doslo kvelkému
mnozZstvi metodickych zlepseni ve sbéru a zpracovani

V ramci

dat a samozifejmé i v roviné samotnych metod odhadu
na bazi dané datové zakladny. Mezi nejpodstatnéjsi
zmény z pohledu nize uvedenych dat pattfi:

= narodni pojeti vyvozu a dovozu zboZi: vymezeni
tokll vyvozu a dovozu na zakladé ,preshranic¢ni”
statistiky, kdy je kritériem pro zarazeni transakce do
zahrani¢niho obchodu prechod statnich hranic,
neodpovidalo pojeti ndrodniho Ucetnictvi, kdy je
tfeba, aby pfedmét obchodu, ma-li byt povazovan
za soucast zahrani¢niho obchodu, zménil vlastnika

= imputované najemné: v dlsledku prekroceni limitu
10 % triné pronajimanych obydli bylo nutné prejit
od roku 2007 kmetodé imputace triniho
najemného; nakladovd metoda pouZivand pro
predchozi roky byla zpfesnéna

= kapitalizace softwaru vyrobeného ve vlastni rezii:
nové je veskery software v hodnoté nad 500 ECU
zachycen v ramci tvorby hrubého fixniho kapitalu

= individualni bytova vystavba: zlepseni metod

odhadu individualni bytové vystavby

Podrobné;jsi informace o dalich zménach poskytl CSU
v ramci své zpravy k mimoradné a bézné revizi rocnich
narodnich uctd, na kterou ¢tenadre odkazujeme. NiZe
komentujeme  nejpodstatnéjsi zmény
narodnich uctech.

v rocnich

E.1 Nominalni HDP - vydajova a dlichodova struktura

Tabulky E.1.1 a E.1.2 zachycuji vydajovou a
dichodovou strukturu HDP v Urovnich a tempech
byla droven nominalniho HDP
v jednotlivych letech navysena, relativni
odchylky novych a pulvodnich hodnot se pohybovaly
vintervalu 2,9 %-4,7 %. Vzhledem k tomu, Ze velka ¢ast
metodickych  zmén  byla  aplikovana v celém
sledovaném casovém Useku, jsou dopady na tempa
rastu nominalniho HDP relativné nizké: od —1,1 p.b. do
0,7 p.b. Tyto krajni hodnoty jsou data z poslednich
dvou let spadajicich do mimoradné revize, kdy doslo

rastu. Celkem

pricemz

k velkym zménam v drovni zahrani¢niho obchodu.

Uroveri spotieby domécnosti byla v celém sledovaném
casovém intervalu zvySena, k cemuz prispél predevsim
prfechod k metodé najemného a
zlepseni nakladové metody pro zachyceni najemného.

imputovaného

Zmény v urovni se pohybovaly mezi 1,9% a 5,6 %.
Zmény na tempech nominalni spotreby
domacnosti jsou v intervalu —1,0 p.b. az 1,0 p.b.

rastu

Podstatné zmény se odehraly v tvorbé hrubého fixniho
kapitalu, a to z dlvodl kapitalizace softwaru, zmény
vodhadech vindividudlni bytové vystavbé a

v neposledni fadé zbilancovani tok( komodit
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v tabulkdch dodavek a uziti, které byly vyznamné
ovlivnény zménou zachycovani zahrani¢niho obchodu.
Zmény v urovnich se pohybuji od 4,1% do 17,9 %.
Nejvétsi zmény se nachazeji pravé v poslednich letech
vzorku, kdy doSlo rovnéz knejvétsim zménam
v zahrani¢nim obchodé (viz niZze). Zmény na tempech
rastu se pohybuji od -2,2 p.b. do 5,0 p.b. Uvedené
zmény v tvorbé hrubého fixniho kapitalu vedly spolu se
zménami v zdsobach krlstu Urovné tvorby hrubého
kapitalu, pricemz nejvétsi zmény lze opét zaznamenat
v poslednich letech ¢asového obdobi.

Prechod k narodnimu pojeti zahrani¢niho obchodu vedl
obecné kpoklesu Urovné vyvozu i dovozu. Zmény
v Urovnich vyvozu se pohybovaly mezi -11,8 % az 0,4 %
a zmény v urovnich dovozu mezi -9,7% az -0,8 %.
Dopad na celkové saldo byl vyhradné negativni ve
vsech letech. Dopady na tempa rdstu vyvozu a dovozu
jsou vyznamnéjsi az od roku 2004.

Zpohledu ddchodové  struktury HDP  doslo
jednoznacné  k nejvétsim zménam u  hrubého
provozniho prebytku, jehoz relativni zmény se

pohybovaly mezi 6,9 % az 11,1 %. Zmény v tempech
ristu se pohybovaly mezi—2,6 p.b. az 2,4 p.b.



Tabulka E.1.1 Nominalni HDP — Urovné

1995 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Hruby domaci produkt mid.k¢| 1534| 2270| 3116 3353 3663 3848 3739 3775
zména viici pavodni hodnoté v % 4,6 3,7 4,4 4,0 3,6 4,3 3,1 2,9

Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K& 788| 1179| 1538 1629 1748 1883 1880 1900
zména viici pavodni hodnoté v % 5,6 2,6 5,0 4,3 3,6 2,7 2,3 1,9

Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 309 460 667 694 726 759 810 808
zména viagipivodni hodnotév%|  0,8|  -0,2 1,4 1,0 1,2 0,9 1,3 1,0

Tvorba hrubého kapitélu mld. K¢ 493 679 826 928 1092 1114 898 947
zména viidi pivodni hodnoté v % 3,2 5,3 7,8 7,5 14,3 19,3 13,9 14,3

—fixni kapital mid. K¢ 483 652 805 860 990 1031 927 923
zména vici pavodni hodnotév%| 4,5 6,5 8,5 80 11,2 168 13,9 17,9

—zménazasob a cennosti mld. K¢ 8 24 18 65 98 79 -33 20
zména viidi piivodni hodnoté v mid. K& -8 -9 -6 -2 34 29 -7 -26

Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K¢ -56 -49 85 101 97 92 151 121
zména viigi pavodni hodnoté v mid. K& 79| 17,5 96 93 -784 -76,0 -50,0 -54,3

—vyvoz zboiZi asluzeb mid. K¢ 742 1392| 2026 2269 2527 2508 2257 2592
zména viidi pivodni hodnoté v % -0,3 0,3 -6,0 -7,9 -10,7 -11,8 -10,0 -10,9

—dovoz zboii asluZzeb mid. K¢ 797| 1440| 1941 2168 2429 2416 2106 2472
zména viici ptvodni hodnoté v % -1,3 -0,9 -5,8 -7,8 -8,5 -9,7 -8,7 -9,6

Saldo dani a dotaci mid. K¢ 139 186 283 287 327 335 325 334
zména viagipivodni hodnotév%| 0,6 |  -0,6 0,8 0,7 0,7 0,7 0,9 0,3

—dané zvyroby adovozu mld. K& 179 246 353 364 407 419 425 434
zména viici pivodni hodnoté v % -0,4 -0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,3 0,2

—dotace navyrobu mld. K¢ 40 60 70 76 80 84 100 100
zména viici ptvodni hodnoté v % -3,5 -1,3 -2,3 -1,5 -2,0 -1,7 -1,5 0,0

Nahrady zaméstnancim domaci mid. K& 620 915| 1299 1394 1513 1617 1567 1577
zména viici pivodni hodnoté v % -1,6 -0,3 1,1 0,5 -0,2 -1,0 -2,5 -3,8

—mzdy a platy domaci mid. K¢ 473 690 982 1053 1140 1226 1200 1195
zména viici ptvodni hodnoté v % -2,2 -0,5 1,3 0,6 -0,4 -1,5 -3,5 -5,1

—prispévky na SZ placené zaméstnavatelem mld. K& 147 225 316 341 373 390 367 382
zména viidi pivodni hodnoté v % 0,3 0,2 0,5 0,5 0,4 0,4 0,9 0,4

Hruby provozni piebytek mid. K¢ 775| 1169| 1534 1672 1822 1896 1847 1864
zména vici pavodni hodnotév %| 11,0 7,8 8,2 7,8 7,5 10,1 89 10,0

—spotieba fixniho kapitalu mld. K& 300 468 577 603 644 680 711 720
zména viici pivodni hodnoté v % 1,2 3,7 4,1 4,6 5,3 6,4 8,6 9,0

—Cisty provozni prebytek mid. K¢ 475 700 958 1069 1178 1216 1137 1144
zména viagi pavodni hodnotév%| 18,1 10,7| 10,8 9,7 88 12,3 9,1 10,7

Hruby narodni diichod mid.k¢| 1534| 2231| 2985 3180 3401 3668 3489 3521
zména vici pavodni hodnotév %| 4,8 4,3 4,7 3,9 3,4 4,1 2,3 2,7
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Tabulka E.1.2 Nominalni HDP — r(isty

1996/ 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Hruby domaci produkt ristv % 14,9 5,6 6,4 7,6 9,2 51 -2,8 1,0
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,1 0,4 0,4 -0,4 -0,5 0,7 -1,1 -0,2

Vydaje domacnosti na spotiebu ristv % 16,1 4,3 3,9 6,0 7,3 7,8 -0,2 1,1
zména viici pavodni hodnoté v p.b. -1,0 -0,1 0,6 -0,7 -0,8 -1,0 -0,3 -0,4

Vydaje vladnich inst. naspotiebu ristv % 11,1 4,5 5,9 4,0 4,6 4,6 6,6 -0,2
zména vici pavodni hodnotév p.b. 0,0 -0,1 0,0 -0,4 0,2 -0,4 0,5 -0,3

Tvorba hrubého kapitalu rastv % 20,7 15,0 4,0 12,4 17,6 2,0 -19,3 5,4
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 2,0 0,5 5,1 -0,2 6,9 4,3 -3,8 0,3

—fixni kapital rastv % 16,9 9,9 6,0 6,9 15,0 4,2 -10,1 -0,5
zména vici pavodni hodnotévp.b.|  -0,1 0,9 39 04 3,2 50 2,2 3,3

Vyvoz zboii asluzeb rastv % 11,1 20,7 9,0 12,0 11,4 -0,7 -10,0 14,8
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,4 0,5 -0,1 -2,3 -3,6 -1,2 1,8 -1,2

Dovoz zboii asluzeb ristv % 14,8 23,6 5,9 11,7 12,1 -0,5 -12,9 17,4
2ména viici pavodni hodnoté v p.b. 0,6 0,3 1,5 25 -08 -1,3 1,0 -1,2

Saldo dani a dotaci ristv % 18,0 4,3 5,0 1,5 13,9 2,5 -3,1 2,8
zména viagi pivodni hodnotévp.b.|  -0,3| -0,1 00 02 01 -0,1 02 06

—dané zvyroby adovozu ristv % 13,3 3,0 6,5 2,9 12,0 2,9 1,4 2,1
zména viici pivodni hodnoté v p.b. 0,0 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 -0,1

—dotace navyrobu ristv % 2,7 -0,8 12,6 8,6 4,8 4,4 19,5 -0,4
2ména viici pavodni hodnoté v p.b. 06| -06 0,4 08 05 0,3 0,2 1,5

Nahrady zaméstnancim domaci rastv % 17,5 6,2 7,2 7,3 8,6 6,8 -3,1 0,6
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,4 0,5 0,3 -0,6 -0,8 -0,9 -1,5 -1,4

—mazdy a platy domaci ristv % 17,7 5,7 7,3 7,2 8,3 7,5 -2,1 -0,4
zména vici pavodni hodnotév p.b. 0,6 0,6 0,4 -0,7 -1,0 -1,2 -2,1 -1,6

—prispévky na SZ placené zaméstnavatelem ristv % 16,6 7,6 6,7 7,8 9,4 4,7 -6,1 4,1
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,0 0,1 0,0 -0,1 -0,1 0,0 0,5 -0,5

Hruby provozni pirebytek ristv % 12,2 5,4 6,0 8,9 9,0 4,1 -2,6 0,9
zména vici pavodni hodnotév p.b. 0,2 0,4 0,5 -0,4 -0,3 2,4 -1,1 1,0

—spotieba fixniho kapitalu rastv % 11,1 7,3 3,6 4,6 6,8 5,6 4,5 1,4
zména viici pavodni hodnoté v p.b. 1,6 0,3 0,5 0,5 0,7 1,1 2,1 0,4

—Cisty provozni prebytek ristv % 12,9 4,1 7,5 11,6 10,3 3,2 -6,5 0,6
zména vici pavodni hodnotév p.b. -1,0 0,6 0,4 -1,1 -0,9 3,2 -2,7 1,4

Hruby narodni dichod ristv % 13,8 5,5 7,0 6,6 6,9 7,8 -4,9 0,9
zména vici pivodni hodnotévp.b.| 0,4 02| -0,2 09 04 07 -1,7 0,5
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E.2 Realny HDP - vydajova struktura, pribéh recese

Zmény vtempech rlstu realného HDP nejsou
dramatické — pohybuji se vintervalu —0,5p.b. aZ
0,6 p.b. Vyssi zmény vtempech rlstu je moiné
zaznamenat na dil¢ich polozkach vydajd, zejména
tvorby hrubého kapitdlu, vyvozu, dovozu a spotiebé
domacnosti. Data jsou zachycena v Tabulce E.2.1.

Zmény vtempech rlstu tvorby hrubého fixniho
kapitdlu se pohybuji mezi —3,6 p.b. az 5,6 p.b., cozZ se

vyznamné odrdzi i na zménach temp rlstu tvorby
hrubého kapitalu.

Revidovand data pozménuji pohled na hloubku recese
v roce 2009. Podle novych dat ro€nich narodnich G¢tl
klesl redlny HDP 04,7% (oproti plvodnim 4,1 %),
pficemz dle novych dat byl dopad salda zahrani¢niho
obchodu na vyvoj HDP v uvedeném roce pozitivni, coz
odpovida pribéhu recese v ostatnich okolnich zemich.

Tabulka E.2.1 Redlny HDP — risty

Negativni dopad tvorby hrubého kapitalu byl
v disledku vyssiho poklesu tvorby hrubého fixniho
kapitalu a rovnéz vyssiho poklesu zasob jesté silngjsi.
Pokles spotfeby domacnosti byl sice 00,2 p.b. vyssi,
stale vsak plati, Ze spotfeba domacnosti v roce 2009
citelné zasazena nebyla. Zotaveni ekonomiky v roce
2010 bylo mirné rychlejsi — ekonomika rostla 02,7 %

(misto plvodnich 2,3 %).
Ekonomicky cyklus

S vyuzitim Hodrick-Prescottova filtru lze ovérit, ze
zvefejnénd mimoradna a béina revize rocnich
narodnich U¢td ma zcela zanedbatelny vliv na obraz
pribéhu ekonomického cyklu. Detailnéjsi analyza
pribéhu  hospodarského  cyklu  vcéetné jeho
determinant bude moind az po zverejnéni
revidovanych ctvrtletnich dat.

Hruby domaci produkt

ristv %

zména vici pldvodni hodnoté v p.b.

Vydaje domacnosti na spotiebu

Vydaje vladnich inst. na spotiebu

Tvorba hrubého kapitalu

—fixni kapital

Vyvoz zboii a sluzeb

Dovoz zboii asluzeb

ristv %
zména vuci pivodni hodnotév p.b.
ristv %
zména vuéi plvodni hodnotév p.b.
ristv %
zména vuci plivodni hodnotév p.b.
ristv %
zména vuéi plvodni hodnotév p.b.
ristv %
zména vuci plivodni hodnotév p.b.
ristv %

zména vuéi plvodni hodnotév p.b.

1996| 2000f 2005 2006 2007 2008 2009 2010
4,5 4,2 6,8 7,0 5,7 3,1 -4,7 2,7
0,5 0,5 0,4 0,2 -0,4 0,6 -0,5 0,4
7,4 0,9 3,1 4,4 4,2 2,8 -0,4 0,6

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

12,7 11,4 4,3 10,2 15,5 1,9 -20,8 5,9
1,1 0,8 5,1 0,5 6,1 4,7 -5,0 0,1
9,1 6,5 6,0 5,8 13,2 4,1 -11,5 0,1
-0,8 1,4 4,3 -0,2 2,4 5,6 -3,6 3,2
6,5 17,3 11,8 14,0 11,3 3,9 -10,0 16,6
1,0 0,7 0,2 -1,8 -3,7 -2,1 0,7 -1,4
12,0 16,0 6,1 11,0 12,9 2,7  -11,7 16,2
0,0 -0,2 1,2 -3,3 -1,3 -2,0 -1,0 -1,8
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E.3 Deflatory HDP a vydaju HDP

V souvislosti se zménou nomindlnich a redlnych dat
doslo ke zméné deflatord HDP a vydaji na HDP.
Z tabulky E.3.1 plyne, Ze nejvétSi zmény zaznamenaly
sménné relace vsouvislosti se zménami deflator(
vyvozu a dovozu. Meziro¢ni zmény deflator( vyvozu i

Tabulka E.3.1 Deflatory HDP — risty

dovozu byly v poslednich 3 letech mimoradné revize
obecné zvyseny, pficemz zmény vedly s vyjimkou roku
2008 ke zhorseni sménnych relaci. Zmény rlstu
deflatoru sménnych relaci se vcelém sledovaném
obdobi pohybovaly mezi-2,1 p.b. a7z 0,2 p.b.

1996/ 2000 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Hruby domaci produkt rastv % 9,9 1,4 -0,3 0,5 3,3 1,9 1,9 -1,7
zména viici pavodni hodnoté v p.b. -0,5 -0,1 -0,1 -0,6 -0,1 0,1 -0,6 -0,6

Vydaje domacnosti na spotiebu ristv % 8,1 3,4 0,8 1,5 2,9 4,8 0,2 0,4
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,1 0,3 0,0 0,1 0,1 -0,2 -0,1 -0,8

Vydaje vladnich inst. na spotiebu ristv % 12,4 4,5 4,2 4,6 4,1 3,4 2,7 0,8
2ména viici pavodni hodnoté v p.b. 0,3 0,6 1,3 1,5 03 04 -07 -1,0

Tvorba hrubého fixniho kapitalu rastv % 7,2 3,2 0,1 1,0 1,6 0,1 1,6 -0,6
zména viidi pivodni hodnoté v p.b. 0,7 -0,5 -0,3 -0,2 0,7 -0,6 1,5 0,2

Vyvoz zboii asluzeb rastv % 4,3 2,9 -2,5 -1,8 0,1 -4,5 0,0 -1,5
zména vaci pavodni hodnotévp.b.|  -0,6 -0,3 -0,3 0,5 0,1 0,7 1,3 0,2

Dovoz zboiZi asluzeb rastv % 2,4 6,5 -0,2 0,7 -0,7 -3,1 -1,4 1,0
zména viiéi pivodni hodnoté v p.b. 0,6 0,4 0,3 0,7 0,5 0,6 2,2 0,5

Sménné relace riist v % 1,8 3,4 23 24 08 -14 1,4 25
zména viici pavodni hodnoté v p.b. -1,2 -0,6 -0,6 -1,2 -0,4 0,2 -1,0 -0,3
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Tabulky a grafy:
C.1 Ekonomicky vykon

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka C.1.1: HDP realné — ro¢ni

zretézené objemy, referencni rok 2000

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predb. Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Hruby domaci produkt mld.k¢2000| 2630 2809 2982 3055 2928 2997 3060 3092 3154 3258
ristv % 6,3 6,8 6,1 2,5 4,1 2,3 2,1 1,0 2,0 3,3
Vydaje domacnosti na spotiebu 1 mld.k¢2000| 1342 1411 1482 1535 1532 1535 1526 1519 1537 1575
ristv % 2,5 5,1 5,0 3,6 -0,2 0,2 -0,6 -0,5 1,2 2,5
Vydaje vladnich inst. naspotiebu mld. K¢ 2000 542 548 551 557 571 571 564 561 560 564
ristv% 2,9 1,2 0,5 1,1 2,6 -0,1 -1,2 -0,5 -0,2 0,8
Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 2000 767 841 921 895 753 797 830 843 866 893
ristv% -0,8 9,6 9,4 -2,8 -15,8 5,8 4,1 1,5 2,8 3,1
—fixni kapital mld. K& 2000 729 773 856 844 777 753 769 780 802 827
ristv% 1,8 6,0 10,8 -1,5 -7,9 3,1 2,1 1,4 2,8 3,2
—zména zasob a cennosti mld. K¢ 2000 38 69 64 51 -24 44 61 63 64 66
Vyvoz zboii a sluzeb mld.k¢2000| 2275 2633 3029 3210 2865 3381 3697 3862 4107 4461
ristv % 11,6 15,8 15,0 6,0 -10,8 18,0 9,3 4,5 6,3 8,6
Dovoz zboii asluzeb mld. K¢ 2000 2301 2629 3004 3144 2810 3316 3568 3692 3904 4210
ristv % 5,0 14,3 14,3 4,7 -10,6 18,0 7,6 3,5 5,7 7,8
Domaci koneéné uziti mld. K¢ 2000 2652 2796 2943 2979 2868 2908 2920 2920 2956 3024
ristv% 1,7 5,4 5,2 1,2 -3,7 1,4 0,4 0,0 1,3 2,3
Metodicka diskrepance 2 mld. K& 2000 6 5 3 2 17 29 12 -1 -12 -26
Redlny hruby domaci dichod mld. K¢ 2000 2712 2869 3074 3110 3031 3051 3077 3087 3139 3238
ristv% 5,0 5,8 7,1 1,2 -2,5 0,6 0,9 0,3 1,7 3,1

Pfispévky k ristu HDP 3
—domaci koneéné uziti proc.body 1,7 5,3 5,1 1,2 -3,6 1,3 0,4 0,0 1,2 2,1
—konecna spotieba proc.body 1,9 2,8 2,5 1,9 0,4 0,1 -0,6 -0,3 0,6 1,4
—tvorba hrubého kapitdlu proc.body -0,2 2,5 2,5 -0,8 -4,0 1,3 0,9 0,3 0,6 0,7
—tvorba fixniho kapitalu proc.body 0,5 1,5 2,7 -0,4 -1,9 -0,7 0,4 0,3 0,6 0,7
—zména zasob proc.body -0,7 1,0 -0,1 -0,4 2,1 2,0 0,5 0,0 0,0 0,0
—saldo zahrani¢niho obchodu proc.body 4,6 1,5 1,1 1,3 -0,6 1,0 1,7 1,0 0,8 1,2

& Spotreba neziskovych instituci je zarazena do spotreby sektoru domdcnosti.

& Deterministicky uréeny vliv pouZivéni cen a struktury pfedchoziho roku jako zdkladu pro vypocet redlnych pfirdstka.
3 Vypocet na zdkladé cen a struktury predchoziho roku, kde jsou prispévky beze zbytku scitatelné.
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Tabulka C.1.2: HDP redlné — ctvrtletni

zr'etézené objemy, referencni rok 2000

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Odhad Predikce
Hruby domaci produkt mld. K& 2000 712 764 756 765 734 781 771 774
ristv % 1,2 2,9 2,3 3,0 3,1 2,2 2,0 1,2
rastv %Y 1,2 2,3 2,6 2,7 2,8 2,2 1,8 1,4
mezi¢vtrtletnirist v % Y 0,8 0,6 0,8 0,5 0,9 0,1 0,3 0,1
Vydaje domacnosti na spotiebu mld. K¢ 2000 363 384 388 399 363 382 387 394
rastv % -0,1 0,1 -0,3 1,0 -0,2 -0,6 -0,3 -1,2
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K& 2000 133 140 140 157 131 138 139 156
ristv % 2,3 0,9 0,7 2,4 -1,0 -1,4 -1,1 -1,2
Tvorba hrubého kapitalu mld. K& 2000 184 204 223 187 192 214 232 192
ristv % 7,4 4,4 16,3 11,1 4,5 5,4 4,0 2,6
—fixni kapital mld. K& 2000 165 190 194 204 170 197 197 204
rastv % -7,8 -4,7 -0,2 -0,1 3,3 3,5 1,5 0,4
—zména zasob a cennosti mld. K& 2000 19 13 29 -17 22 17 35 -13
Vyvoz zboii asluzeb mid. K¢ 2000 786 862 837 896 908 942 900 946
rastv % 18,0 20,7 15,7 17,7 15,5 9,4 7,5 5,6
Dovoz zboiZi asluzeb mld. K¢ 2000 756 826 843 890 858 892 893 925
rastv % 15,4 20,0 18,6 17,9 13,5 8,0 5,9 3,9
Metodicka diskrepance mid. K& 2000 2 0 10 17 2 4 6 12
Realny hruby domaci diichod mid. K& 2000 730 778 768 775 735 784 777 780
ristv % -0,1 1,2 0,4 1,0 0,7 0,9 1,2 0,7

Y 7 dat ocisténych o sezény a pocet pracovnich dna
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Tabulka.C.1.3: HDP — uziti v béZnych cenach — ro¢ni

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

Hruby domaci produkt mid.k¢| 2984 3222 3535 3689 3626 3667 3743 3846 3960 4145
ristv % 6,0 8,0 9,7 4,3 -1,7 1,1 2,1 2,8 3,0 4,7

Vydaje domacnosti na spotiebu mid.k¢| 1464 1562 1688 1835 1837 1864 1891 1942 1997 2091
rastv % 3,4 6,6 8,1 8,7 0,1 1,5 1,4 2,7 2,8 4,7
Vydaje vladnich inst. na spotiebu mld. K¢ 658 687 717 753 799 800 799 815 824 842

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

Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 766 863 955 934 788 829 860 882 912 945
rastv % -1,1 12,7 10,6 2,2 -15,5 51 3,8 2,5 3,3 3,6
—fixni kapital mid. k¢ 742 796 890 883 814 783 800 827 856 892
rastv % 2,0 7,3 11,8 -0,8 -7,8 -3,8 2,2 3,3 3,5 4,3
—zména zasob a cennosti mld. K& 24 67 65 50 -26 46 60 56 56 52
Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K¢ 95 110 176 168 201 175 194 207 227 268
—vyvoz zboii asluzeb mid.k¢| 2155 2462 2830 2844 2507 2909 3173 3325 3541 3860
rastv % 9,1 14,3 14,9 0,5 -11,8 16,0 9,1 4,8 6,5 9,0
—dovoz zboii asluzeb mid.K¢| 2060 2352 2655 2676 2305 2734 2979 3118 3314 3592

ristv % 4,4 14,2 12,9 0,8 -13,8 18,6 9,0 4,7 6,3 8,4

Hruby narodni dichod & mid.k¢| 2850 3062 3288 3523 3411 3427 3498 3583 3678 3845
ristv % 7,1 7,5 7,4 7,1 -3,2 0,5 2,1 2,4 2,7 4,5
Saldo prvotnich dichodi 2 mid. K& -134 -160 247 166  -215 -240  -245 -264  -282  -300

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

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

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

2010 2011

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Predb. Odhad Predikce

Hruby domaci produkt mld. K¢ 870 936 923 938 886 953 945 960
rastv % -0,6 1,8 1,8 1,6 1,8 1,9 2,3 2,3

Vydaje domacnosti na spotiebu mid. k& 439 467 474 485 446 474 481 490
rastv % 0,1 1,1 1,6 3,0 1,7 1,5 1,5 1,1

Vydaje vladnich inst. naspotiebu mld. K¢ 182 196 195 228 181 195 194 229
ristv % 2,2 1,1 0,1 22,2 -0,7 0,6 0,3 0,6

Tvorba hrubého kapitalu mld. K¢ 191 213 231 193 200 222 240 198
ristv % -8,5 4,4 16,6 9,0 4,3 4,7 3,9 2,4

—fixni kapital mid. k¢ 172 198 202 211 176 203 207 214
rastv % 9,4 5,4 -0,3 -0,7 2,3 2,5 2,3 1,6

—zména zasob a cennosti mld. K& 20 14 29 -18 24 19 34 -16
Saldo zahrani¢niho obchodu mid. K& 58 60 23 33 60 62 29 43
—vyvoz zboZi asluieb mid. K¢ 676 750 719 764 776 806 787 803
rastv % 9,4 19,3 17,7 17,5 14,8 7,5 9,4 5,2

—dovoz zboii asluZeb mld. K¢ 618 689 696 731 717 744 758 761
rastv % 8,9 21,3 23,6 20,4 16,0 7,9 8,9 4,1
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Graf C.1.1: Hruby domadci produkt (rediny)

zretézené objemy, mld. K¢ s. c. roku 2000, sezénné ocisténo
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Graf C.1.2: Hruby domaci produkt (rediny)
sezonné ocisténo, mezictvrtletni rist v %, rozloZeni pravdépodobnosti za minulost je ddno skutec¢nym rozloZenim revizi
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Graf C.1.3: Hruby domadci produkt a realny hruby domaci diichod
mezirocni rdst v %
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Graf C.1.4: Hruby domadci produkt (redlny) — ptispévky k rlstu

rozklad meziroéniho rdstu, rast v %, prispévky v procentnich bodech
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Graf C.1.5: Spotieba domacnosti (véetné neziskovych instituci)
mezirocni rist v %
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Graf C.1.6: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
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Graf C.1.7: Zména zasob a cennosti (rediné)
sezénné ocisténo, pfispévky k meziroénimu rdstu HDP v p.b
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Graf C.1.8: Podil vyvozu a dovozu zboii a sluzeb na HDP (v b.c.)

z rocnich klouzavych thrnd, v %
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C.1.9: HDP — diichodova struktura

z ro¢nich klouzavych uhrnd, v %

51

50

49

48

47

46

45

44

43

42

41

o= Nahrady zaméstnancim (dom. koncept) Predikce
“====Hruby provozni prebytek
e===Saldo dani a dotaci (prava osa)

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 1/10 1/11 1/12 1/13 1/14

44

15

14

13

12

11

10



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

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

HDP mid.k¢| 2984 3222 3535 3689 3626 3667 3743 3846 3960 4145
ristv % 6,0 8,0 9,7 4,3 -1,7 1,1 2,1 2,8 3,0 4,7

Saldo dani a dotaci mid. K¢ 281 285 325 333 322 333 346 371 387 409
rastv % 51 1,6 13,8 2,5 -3,2 3,4 3,9 7,0 4,5 5,5
—Dané zvyroby adovozu mid. K¢ 353 363 407 418 424 433 447 474 494 518
ristv% 6,4 2,9 12,0 2,9 1,4 2,1 3,2 6,0 4,2 5,0
—Dotace navyrobu mid. K& 72 78 82 85 102 100 101 103 106 109

ristv % 12,2 7,8 5,4 4,1 19,3 -1,9 0,9 2,5 3,0 3,0

Nahrady zaméstnancim mid.kK¢| 1285 1386 1516 1633 1608 1639 1677 1718 1768 1850
domaci rastv % 6,9 7,9 9,4 7,7 -1,6 2,0 2,3 2,4 2,9 4,7
—Mazdy a platy domaci mid. K¢ 970 1047 1145 1245 1244 1259 1289 1324 1363 1426
ristv% 6,9 7,9 9,4 8,7 0,0 1,2 2,3 2,7 2,9 4,7

—Prispévky na SZ placené mid. K¢ 315 339 371 389 363 380 389 394 405 424
zaméstnavatelem rastv % 6,7 7,8 9,5 4,7 -6,6 4,6 2,2 1,5 2,7 4,7
Hruby provozni pirebytek mid.kK¢| 1418 1551 1694 1722 1696 1695 1720 1758 1805 1886
rastv % 5,4 9,3 9,3 1,7 -1,5 0,1 1,5 2,2 2,7 4,5

—Spotieba fixniho kapitalu mld. K& 554 576 611 639 655 661 666 672 682 696
rastv % 3,0 4,1 6,1 4,5 2,4 1,0 0,7 1,0 1,5 2,0

—Cisty provozni prebytek mid. K& 865 974 1083 1083 1041 1034 1054 1085 1123 1190

ristv % 7,0 12,7 11,1 0,0 -3,9 -0,8 2,0 3,0 3,4 6,0

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

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Predb. Predb. Odhad  Predikce
HDP mid. k& 870 936 923 938 886 953 945 960
rastv % -0,6 1,8 1,8 1,6 1,8 1,9 2,3 2,3
Saldo dani adotaci mid. K¢ 78 90 93 72 77 100 95 74
rastv % 10,4 1,9 0,2 2,4 -2,0 11,3 2,6 2,9
Nahrady zaméstnanciim mld. K¢ 392 405 405 438 400 414 415 448
domdci rastv % -0,9 1,8 4,3 2,8 2,1 2,4 2,3 2,4
—Mazdy a platy domaci mld. K¢ 299 310 313 337 306 318 320 346
rastv % -0,7 1,7 2,4 1,4 2,2 2,5 2,3 2,4
—Prispévky naSZ placené mld. K¢ 92 94 93 101 94 96 95 103
zaméstnavatelem ristv % -1,5 2,0 11,0 7,6 2,0 2,1 2,3 2,4
Hruby provozni piebytek mld. K¢ 400 441 425 428 409 439 435 437
rastv % -2,3 1,8 -0,2 0,2 2,2 -0,5 2,2 2,0
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C.2 Ceny

Prameny: CSU, propocty MF CR.

Tabulka C.2.1: Ceny — ro¢ni

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predb. Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Spotiebitelské ceny
primér roku prdmér2005=100| 100,0 102,5 105,4 112,1 113,3 115,0 117,2 120,9 122,9 125,5
—pramérna mirainflace rastv% 1,9 2,5 2,8 6,3 1,0 1,5 1,9 3,2 1,6 2,1
prosinec priamér2005=100 100,6 102,3 107,9 111,8 1129 115,5 1186 121,4 1239 126,4
rastv % 2,2 1,7 5,4 3,6 1,0 2,3 2,6 2,4 2,0 2,0
ztoho prispévek
—administrativnich *) opatieni proc. body 1,9 0,8 2,2 4,3 1,0 1,6 1,1 2,2 0,5 0,8
—triniho rastu proc. body 0,4 0,8 3,3 -0,7 0,0 0,7 1,6 0,2 1,5 1,3
Hicp? pramér2005=100| 100,0 102,1 105,1 111,7 112,4 113,7 116,1 120,0 122,1 124,8
rastv % 1,6 2,1 3,0 6,3 0,6 1,2 2,1 3,4 1,7 2,2
Nabidkové ceny bytt primér2005=100| 100,0 108,9 131,6 162,4 157,9 151,6
rastv % -1,6 8,9 20,8 23,4 -2,8 -4,0
Deflatory
HDP pramér2000=100| 113,4 114,7 118,6 120,8 123,8 122,4 122,3 124,4 125,6 127,2
rastv % -0,3 1,1 3,4 1,8 2,5 -1,2 0,0 1,7 0,9 1,3
Hrubé domaci vydaje prdmér2000=100| 108,9 111,3 114,2 118,2 119,4 120,1 121,6 124,7 126,3 128,2
ristv % 1,0 2,2 2,6 3,5 1,0 0,6 1,2 2,5 1,3 1,6
Spotfeba domacnosti (v¢. NZI) prdmér2000=100| 109,1 110,7 113,9 119,5 119,9 121,5 1239 127,9 130,0 132,7
rastv % 0,8 1,4 2,9 4,9 0,3 1,3 2,0 3,2 1,6 2,1
Spotiebavlady pramér2000=100 | 121,5 125,3 130,1 135,2 139,8 140,2 141,6 1452 147,1 149,2
rastv % 3,0 3,1 3,8 3,9 3,4 0,2 1,0 2,6 1,3 1,4
Tvorba fixniho kapitalu primér2000=100| 101,8 103,0 104,0 104,7 104,8 104,0 104,0 106,0 106,8 107,9
ristv % 0,2 1,3 0,9 0,7 0,1 0,8 0,1 1,9 0,7 1,1
Vyvoz zboii asluzeb primér 2000=100 94,7 93,5 93,4 88,6 87,5 86,0 85,8 86,1 86,2 86,5
ristv % 22,2 -1,3 -0,1 -5,2 -1,2 -1,7 0,2 0,3 0,1 0,3
Dovoz zboii asluzeb pramér2000=100 89,5 89,5 884 851 820 82,5 835 845 849 853
rastv % -0,5 -0,1 -1,2 3,7 3,6 0,5 1,3 1,2 0,5 0,5
Sménné relace pramér2000=100| 105,8 104,5 105,7 104,1 106,6 104,3 102,8 101,9 101,6 101,4
rastv % -1,7 -1,2 1,2 -1,6 2,5 -2,2 -1,5 -0,8 -0,4 -0,2

Y Zména regulovanych maximdlnich nebo vécné usmérriovanych cen a nepfimych dani.
2 Hicp - harmonizovany index spotrebitelskych cen. Slouzi mimo jiné k posouzeni cenové stability podle Maastrichtskych kritérii.
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Tabulka C.2.2: Ceny — ¢tvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Spotiebitelské ceny (prdm. étvrtleti) pramér 2005=100 114,4 115,1 115,2 115,1 116,4 117,2 117,3 117,8
ristv % 0,7 1,2 1,9 2,1 1,7 1,8 1,8 2,4
pfisp. administrativnich opatieni proc. body 1,0 1,3 1,6 1,6 0,8 0,7 0,8 1,0
prispévek triniho ristu cen proc. body -0,3 -0,1 0,4 0,5 0,9 1,1 1,0 1,4
HICP primér 2005=100 113,1 113,9 114,0 113,8 115,3 116,0 116,3 116,7
ristv % 0,4 0,9 1,7 2,0 1,9 1,9 2,0 2,5
Nabidkové ceny bytt priimér 2005=100 152,7 152,2 151,3 150,0 147,3 144,4
rastv % 7,3 -2,2 -3,3 -3,0 -3,5 5,1
Deflator HDP primér 2000=100 122,2 122,4 122,1 122,7 120,7 122,0 122,5 124,0
ristv % -1,8 -1,1 -0,5 -1,3 -1,2 -0,4 0,3 1,1
Deflator hrubych domacich vydajt  pramér 2000=100 119,1 120,1 120,0 121,0 120,4 121,5 121,4 123,0
rastv % 0,1 0,6 1,2 0,6 1,1 1,1 1,1 1,7
Sménné relace priimér 2000=100 105,2 104,2 104,1 103,9 102,4 102,6 103,1 103,2
rist v % 1,8 2,2 2,4 2,2 2,7 1,6 -1,0 0,6
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Graf C.2.2: Spotfebitelské ceny

rozklad meziroéniho ristu spotrebitelskych cen, procentni body
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Graf C.2.3: Indikatory spotfebitelskych cen
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Graf C.2.4: Deflator HDP
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Graf C.2.5: Sménné relace
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C.3 Trh prace

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

v s

Tabulka C.3.1: Zaméstnanost — roc¢ni

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

Vybérové Setfeni pracovnich sil —€SU:

Zaméstnanost ¥ prim.vtisosob| 4764 4828 4922 5002 4934 4885 4905 4896 4901 4927
ristv % 1,2 1,3 1,9 1,6 -1,4 -1,0 0,4 -0,2 0,1 0,5
—zaméstnanci 2 prim.vtisosob| 4001 4048 4125 4196 4107 4019 4032 4024 4022 4037
rastv % 2,2 1,2 1,9 1,7 22,1 2,1 0,3 0,2 0,1 0,4
—podnikatelé * prim.vtisosob| 763 780 797 807 827 866 874 872 879 890

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

Nezaméstnanost prim. v tis.osob 410 371 276 230 352 384 362 366 365 355
Mira nezaméstnanosti primérv % 7,9 7,1 53 4,4 6,7 7,3 6,9 6,9 6,9 6,7
Pracovni sila pram.vtisosob| 5174 5199 5198 5232 5286 5269 5268 5262 5266 5282

rastv % 0,8 0,5 0,0 0,7 1,0 0,3 0,0 0,1 0,1 0,3
Populace ve véku 15-64 let pram.vtisosob| 7270 7307 7347 7410 7431 7399 7348 7291 7235 7185

ristv % 0,3 0,5 0,5 0,9 0,3 0,4 0,7 -0,8 -0,8 -0,7
Zaméstnanost / Populace 15-64 primérv % 65,5 66,1 67,0 67,5 66,4 66,0 66,8 67,2 67,7 68,6
Mira zaméstnanosti 15-64 let * pramérv % 64,8 65,3 66,1 66,6 65,4 65,0 65,7 66,0 66,6 67,4
Prac.sila / Populace 15-64 prameérv%| 71,2 71,2 708 70,6 71,1 71,2 71,7 72,2 72,8 73,5
Mira ekon.aktivity 15-64 let *! primérv%| 70,4 70,3 69,8 69,7 70,1 70,2 70,6 71,0 71,6 72,4

Nérodni uéty — €SU:
Zaméstnanost(domécikoncept)s’ prim.vtisosob| 4992 5088 5224 5288 5226 5185 5202 5190 5195 5223
ristv % 1,0 1,9 2,7 1,2 -1,2 -0,8 0,3 -0,2 0,1 0,5
Odpracované hodiny mid. hodin 9,81 9,97 10,18 10,37 9,88 9,89 9,90 9,81 9,73 9,71
ristv % 1,6 1,7 2,0 1,9 -4,7 0,1 0,1 -0,9 -0,8 -0,2
Odpracované hodiny/zaméstnanost  hodiny/osobu 1965 1960 1948 1962 1891 1907 1903 1890 1873 1859
ristv % 0,6 -0,2 -0,6 0,7 -3,6 0,9 -0,2 -0,7 -0,9 -0,8

Registrovana nezaméstnanost — MPSV:

Nezaméstnanost prum.vtis.osob| 514,3 474,8 392,8 324,6 465,6 528,7 506 493 493 475
Mira nezaméstnanosti primérv % 8,97 8,13 6,62 5,45 7,98 9,01 8,5 8,4 8,4 8,1

Registrovani zahraniéni pracovnici —MPSV, MPO

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

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

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

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

2 Veetné dlent produkénich druZstev.

¥ Veetne pomdahajicich rodinnych prislusnika.

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

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

g Oproti VSPS zahrnuje navic i odhady zaméstnanosti v §edé ekonomice, zaméstnanosti cizincli — nerezidenti (zejména pendlert) & v zemédélském
samozdsobeni apod.
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Tabulka C.3.2: Zaméstnanost — Ctvrtletni

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad  Predikce
Vybérové Setieni pracovnich sil - ESU:
Zaméstnanost primér v tis.osob 4829 4881 4912 4919 4864 4908 4918 4931
meziroéni rist v % 2,4 -1,2 0,2 0,2 0,7 0,6 0,1 0,3
mezictrtletni rist v % 0,5 0,2 0,3 0,1 0,0 0,1 0,0 0,0
—zaméstnanci pramér v tis.osob 3992 4013 4035 4036 3989 4034 4042 4061
rastv % -3,2 -2,6 -1,3 -1,5 0,1 0,5 0,2 0,6
—podnikatelé primérv tis.osob 837 868 876 883 875 874 876 871
rastv % 1,7 5,5 5,2 6,3 4,6 0,7 -0,1 -1,4
Nezaméstnanost pramér v tis.osob 423 375 374 363 376 355 363 355
Mira nezaméstnanosti pramérv % 8,0 7,1 7,1 6,9 7,2 6,7 6,9 6,7
Pracovni sila primér v tis.osob 5252 5256 5286 5282 5241 5263 5281 5286
ristv % 0,0 -0,4 -0,4 -0,6 -0,2 0,1 -0,1 0,1
Populace ve véku 15-64 let pramér v tis.osob 7412 7406 7393 7387 7371 7354 7341 7328
rastv % -0,3 0,3 -0,5 -0,6 -0,6 -0,7 -0,7 0,8
Zaméstnanost / Populace 15-64 primérv % 65,2 65,9 66,4 66,6 66,0 66,7 67,0 67,3
mezirocni priristek 1,4 0,6 0,2 0,3 0,8 0,8 0,6 0,7
Mira zaméstnanosti 15-64 let pramérv % 64,1 64,9 65,4 65,5 65,0 65,7 65,9 66,2
mezirocni pfirdstek -1,4 -0,5 0,2 0,3 0,9 0,8 0,5 0,7
Prac.sila/ Populace 15-64 primérv % 70,9 71,0 71,5 71,5 71,1 71,6 71,9 72,1
meziroéni pfiristek 0,2 0,0 0,1 0,0 0,2 0,6 0,4 0,6
Mira ekon. aktivity 15-64 let ? pramérv % 69,8 70,0 70,5 70,4 70,1 70,5 70,9 71,0
meziroéni pfiristek 0,2 0,0 0,1 0,0 0,3 0,6 0,4 0,6
Nérodni uéty — €SU:
Zaméstnanost (domdci koncept) pramér v tis.osob 5126 5176 5215 5224 5162 5205 5213 5227
rastv % -2,1 -1,0 -0,1 0,0 0,7 0,6 0,0 0,1
Odpracované hodiny mld. hodin 2,46 2,54 2,39 2,50 2,46 2,56 2,39 2,49
ristv % -1,9 -0,9 1,7 1,6 0,0 0,6 0,0 0,1
Odpracované hodiny / zaméstnanost hodiny 480 492 458 478 476 492 458 477
rastv % 0,2 0,1 1,8 1,5 -0,7 0,0 0,0 -0,2
Registrovana nezaméstnanost —MPSV:
Pocet nezaméstnanych pramér v tis.osob 571,1 530,5 502,4 510,9 564,5 506 481 473
Mira nezaméstnanosti primérv % 9,75 9,00 8,59 8,69 9,57 8,48 8,14 7,9
Registrovani zahranicni pracovnici —MPSV, MPO
Celkem pramér v tis.osob 315,0 316,2 312,9 310,0 303,0 305,6 309,5
rastv % -9,6 -6,0 -5,7 -4,6 -3,8 -3,4 -1,1
—zamé&stnanci® primérvtisosob|  222,8  218,4 218,10  219,3| 211,2  212,7  216,3
rastv % -17,5 -14,3 -11,8 -7,9 5,2 -2,6 -0,9
—podnikatelé ¥ pramér v tis.osob 92,2 97,9 94,7 90,7 91,8 92,9 93,3
rastv % 17,7 20,1 11,9 4,5 -0,5 -5,1 -1,5

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

3 VidZeny aritmeticky pramér pocdtecniho, pribéZnych a koncového stavu.

4 Prosty aritmeticky primér pocédtec¢niho a koncového stavu.
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Graf C.3.1: Zaméstnanost (VSPS)
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Graf C.3.2: Pomér pracovni sily k poctu obyvatel ve vékové skupiné 15-64 let (v %)
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Graf C.3.3: Nezaméstnanost
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Graf C.3.4: Ekonomicky vykon a nezaméstnanost
meziroéni prirdstky redlného HDP v % a registrované nezaméstnanosti v tis. osob
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Tabulka C.3.3: Trh prace — analytické ukazatele
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Predb. Predikce Predikce
Nahrady na 1 zaméstnance: B
—nominalni ristv % 8,2 6,7 4,6 6,6 7,3 5,9 0,5 4,2 2,0 2,6
—reélné? rastv % 8,1 3,8 2,6 4,0 4,4 -0,4 -0,5 2,7 0,1 -0,6
Primérna hruba mési¢ni mzda®
—nominalni K¢| 16430 17466 18344 19546 20957 22592 23344 23797 24300 25000
ristv % 5,8 6,3 5,0 6,6 7,2 7,8 3,3 1,9 2,2 2,7
—-realna K&2005| 17206 17791 18344 19063 19874 20147 20602 20699 20800 20700
ristv % 5,7 3,4 3,1 3,9 4,3 1,4 2,3 0,5 0,3 -0,5
Produktivita prace rastv % 4,3 51 5,0 5,4 4,1 0,8 -2,8 3,4 1,7 1,2
Jednotkové naklady prace *! rastv % 3,8 1,5 -0,5 1,2 3,1 51 3,5 0,8 0,3 1,4
Nahrady zaméstnanctiim / HDP % 43,8 42,7 43,1 43,0 42,9 44,3 44,3 44,7 44,8 44,7

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

2 Deflovdno indexem spotrebitelskych cen.

¥ 0d ¢ervna 2009 novd Easovd fada: prumérnd mzda se vztahuje na prepoctené pocty zaméstnanci v celém ndrodnim hospoddrstvi.
“ podil nomindlnich ndhrad na 1 zaméstnance a rediné produktivity prdce.
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Graf C.3.5: Objem mezd a plati — nominalni, domaci koncept
mezirocni rist v %

14
[ Mzdy na zaméstnance Predikce

12 | p7améstnanci

Objem mezd

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

Graf C.3.6: Primérna mzda — nominalni
mezirocni rast v %
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Graf C.3.7: Pomér bankovnich tGvért domacnostem k HDP
z rocnich klouzavych uhrnd, v %
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Graf C.3.8: Mira hrubych uspor domacnosti
v % disponibilniho dichodu
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Tabulka C.3.4: Uéet doméacnosti

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

BéZné ptijmy
Nahrady zaméstnanciim mid.k¢| 1120 1186 1273 1387 1511 1614 1594 1636 1673 1710
rastv % 6,8 5,9 7,3 8,9 8,9 6,8 -1,3 2,6 2,3 2,2
Hruby provozni pirebytek mld. K¢ 425 449 446 470 505 543 495 488 487 491
asmieny dichod riist v % 7,5 57 06 5,4 7,5 75 88 -1,4 03 1,0
Pfijaté dﬁchodyzvlastnictviz) mld. K& 97 109 120 133 158 151 122 127 128 132
rastv % -1,1 12,7 9,6 11,2 185 4,2 -19,5 4,7 0,6 3,0
Socialni davky mid. k¢ 324 369 386 417 466 488 527 534 546 554
rastv % 3,6 . 4,6 8,1 11,8 4,5 8,1 1,4 2,2 1,4
Ostatni pfijaté b&#né transfery * mid. K& 91 93 103 113 122 137 144 146 146 153
rastv % 6,8 2,9 10,1 9,8 8,4 12,2 4,8 1,9 -0,1 5,0

Bézné vydaje
Placené dﬁchodyzvlastnictvi" mld. K¢ 19 21 20 25 29 33 22 19 16 16
rastv % 49,0 12,4 -5,3 22,3 19,5 12,5 -34,3 -13,6 -16,6 0,0
Bézné dané zdlichodu a jméni 3 mld. K¢ 128 138 140 141 157 140 135 136 137 138
rastv % 11,9 7,6 1,7 0,7 10,9 -10,8 -3,6 0,9 0,8 0,5
Socialni prispévky * mid. K& 408 474 507 561 615 634 596 619 635 648
ristv % 6,7 . 7,1 10,6 9,5 3,2 -6,1 3,9 2,6 2,0
Ostatni placené béiné transfery " mld. K& 93 100 109 118 129 141 150 147 145 145
rastv%| 13,7 7,2 9,2 8,6 9,3 9,1 6,7 -2,1 -1,7 0,0
Disponibilni diichod mid.k¢| 1409 1474 1551 1675 1833 1985 1979 2011 2047 2094
ristv % 4,5 4,6 5,3 8,0 9,4 8,3 0,3 1,6 1,8 2,3
Vydaje na koneénou spotiebu mid.k¢| 1317 1399 1443 1537 1660 1804 1804 1828 1854 1904
rastv % 5,6 6,2 3,1 6,6 8,0 8,7 0,0 1,3 1,4 2,7
Zména podilu v penz. fondech mld. K& 13 17 19 23 26 24 14 15 16 17
Hrubé uspory mld. K¢ 105 92 128 161 200 205 189 199 210 207

Kapitalové transfery

(pFijem () / vydaj (+)) mid. K¢ 21 23 25 23 23 23 23 27 29 -18
Tvorba hrubého kapitalu mid. K¢ 122 132 136 154 191 191 197 199 193 185
rastv % -5,1 7,8 2,6 13,5 24,2 -0,2 3,5 0,6 -2,8 -4,0
Zména financnich aktiv a pasiv mld. K¢ 6 -18 20 30 31 37 14 27 45 40
Disponibilni diichod rea’lny’g’ ristv% 4,4 1,8 3,3 5,3 6,4 1,8 -1,3 0,2 -0,1 -0,9
Mira hrubych aspor ** % 7,4 6,2 8,2 9,6 10,9 10,3 9,5 9,9 10,3 9,9

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

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

“ Placené aroky.

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

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

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

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

% Deflovdano indexem spotrebitelskych cen.

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

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

v

Tabulka C.4.1: Platebni bilance — ro¢ni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Predikce Predikce
Vykonova bilance U mld. K¢ -57 3 86 108 106 100 161 129 138 148
- obchodni bilance ? mld. K¢ -70 -13 49 59 47 26 87 54 66 76
-z toho mineralni paliva (SITC 3)3' mld. K& -68 -72 -110  -139 -124  -166  -106  -138 -180 -188
- bilance sluzeb mld. K& 13 17 38 49 59 74 74 75 71 72
Bilance vynosi mid. K¢ -120 -157 -128 -165 -255 -175 -250 -255 -267 -287
—nahrady zaméstnancim mid. K& -17 -16 4 3 -4 -19 -11 -1 -3 -7
—investicni vynosy mid. K¢ -103 -141 -132 -168 -251 -156 -239 -254 -264 -280
Bilance pfevodi mid. K& 16 6 11 -11 -8 -6 -1 9 11 10
Béiny ucet mld. Ké& -161 -147 -31 -67 -157 -81 -89 -116 -118 -129
Kapitalovy ucet mid. K¢ 0 -14 6 10 22 27 51 32 22 24
Finanéni Gcet mld. Ké& 157 177 160 100 125 92 143 183
—pfimé zahrani¢ni investice mid. K& 54 102 280 90 179 36 38 97
—portfoliové investice mid. K¢ -36 53 -81 -27 -57 -9 159 157
—ostatni investice ¥ mld. K¢ 139 23 -38 36 3 65 -53 -71
Zménadevizovych rezerv mld. K¢ 13 7 93 2 16 40 61 41
Zahraniéni zadluzenost *' mld. K¢ 895 1012 1144 1196 1377 1630 1639 1789 1846 1953
Vykonova bilance / HDP % -2,2 0,1 2,9 3,4 3,0 2,7 4,4 3,5 3,7 3,8
Béiny ucet / HDP % -6,2 -5,2 -1,0 2,1 -4,4 2,2 -2,5 -3,2 3,1 -3,3
Finanéni uéet / HDP % 6,1 6,3 5,4 3,1 3,5 2,5 3,9 5,0
Zahr. zadluZenost / HDP e % 34,7 35,9 38,4 37,1 39,0 44,2 45,2 48,8 49 51

Od roku 2005 jsou na bézném uctu vykazovdna tzv. ndrodni data platebni bilance.

Y Jednd se o soucet obchodni bilance a bilance sluzeb.

? Dovoz v metodice fob od kvétna 2004

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

Y Véetné derivati

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

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 (o)} Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
Vykonova bilance mld. K¢ 171 173 145 129 128 125 129 138
--obchodni bilance mld. K& 97 92 68 54 57 59 61 66
--ztoho mineralni paliva (SITC 3) mid. k¢ -108 -121 -132 -138 -149 -159 -170 -180
- bilance sluzeb mid. K¢ 74 81 78 75 71 66 68 71
Bilance vynost mid. k¢ -247 -233 -264 -255 -246 -265 -266 -267
—nahrady zaméstnancim mld. K& -7 -4 -2 -1 -2 -3 -3 -3
—investi¢ni vynosy mid. K& -241 -229 -262 -254 -244 -262 -263 -264
Bilance pfevodi mld. K& -8 -4 4 9 10 8 12 11
BéZny ucet mld. K¢ -84 -63 -115 -116 -109 -131 -125 -118
Kapitalovy tucet mld. K& 38 43 51 32 31 21 22 22
Finan¢ni ucet mld. K& 124 97 219 183 188
—pFimé zahrani¢ni investice mld. K¢ 52 62 150 97 80
—portfoliové investice mld. K¢ 173 157 211 157 99
—ostatni investice mid. k¢ -101 -122 -141 -71 9
Zménadevizovych rezerv mld. K¢ 18 15 78 41 21
Zahranicni zadluZenost mld. K& 1601 1716 1732 1789 1749 1782 1836 1846
Graf C.4.1: BéZny ucet platebni bilance
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Graf C.4.2: Obchodni bilance (preshranicni statistika — vyvoz fob, dovoz cif)
v % HDP (rocni klouzavé uhrny)
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Tabulka C.4.3: Rozklad vyvozu zboZi (v metodice narodnich uctd) — rocni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predikce Predikce

HDop Y pramér 2000=100| 103,8 105,9 108,0 112,7 117,6 119,4 114,5 118,0 121 123
ristv % 1,0 2,0 2,0 4,3 4,3 1,5 -4,1 3,1 2,7 1,5

Dovozni naroénost 2 pramér2000=100 | 105,7 112,2 118,6 127,6 130,3 129,9 1204 130,3 137 140
ristv % 4,6 6,2 5,7 7,6 2,1 -0,3 7,3 8,2 4,8 2,3

Exportni trhy pramér2000=100| 109,7 118,8 128,1 143,8 153,2 1551 137,8 153,7 165 172
ristv% 5,6 8,3 7,8 12,3 6,5 1,2 -111 11,5 7,6 3,8

Exportni vykonnost ¥ pramér2000=100| 120,3 136,7 141,5 146,9 159,8 166,8 160,2 171,1 175 175
ristv % 3,5 13,6 3,5 3,8 8,7 4,4 -3,9 6,8 2,4 0,2

Export redlné pramér2000=100| 132,0 162,4 181,3 211,3 244,8 258,7 220,8 263,0 290 301
rastv % 9,3 23,0 11,6 16,6 15,8 5,7 -14,6 19,1 10,2 4,0

sménny kurz primér 2000=100 8,3 852 800 765 743 67,0 689 679 65 64
ristv % 0,4 -1,2 6,1 4,4 2,8 -9,8 2,8 -1,5 -4,0 -1,3

Dosahované ceny nazahr. trzich ) primér2000=100| 107,4 111,1 115,00 118,4 121,7 127,0 123,3 123,6 129 132
ristv% 0,4 3,4 3,5 3,0 2,7 4,4 -2,9 0,3 4,3 2,2

Deflator exportu priimér 2000=100 92,7 946 920 90,6 904 85,1 849 839 84 85
ristv % 0,0 2,1 -2,8 -1,5 -0,1 -5,9 -0,2 -1,3 0,1 0,8

Export nominalné pramér2000=100 | 122,3 153,7 166,7 191,3 221,1 220,0 187,3 220,5 243 255
ristv % 9,3 25,7 8,5 14,8 15,6 0,5 -14,9 17,7 10,3 4,9

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

7 Index podilu redlného dovozu na redlném HDP téchto zemi.

¥ Index vyjadrujici vaZeny primér dovozii zboZi.

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

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

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

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

2010 2011
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce
HDP priimér 2000=100 116,1 117,8 118,7 119,3 120,5 120,9 121 122
ristv % 2,2 3,4 3,6 3,1 3,8 2,7 2,2 2,1
Dovozni narocnost primér 2000=100 125,9 129,3 132,1 133,8 134,7 136,1 137 138
rastv % 2,9 9,4 10,7 9,8 7,0 5,3 3,8 3,2
Exportni trhy priimér 2000=100 146,2 152,3 156,8 159,6 162,3 164,6 166 168
ristv % 51 13,1 14,7 13,3 11,0 8,1 6,1 5,4
Exportni vykonnost pramér 2000=100 169,6 176,2 165,6 172,9 178,6 181,2 168 173
rist v % 14,0 7,8 1,6 4,2 5,3 2,8 1,5 0,0
Export redlné priimér 2000=100 247,9 268,3 259,6 276,0 289,9 298,1 280 291
ristv % 19,9 22,0 16,5 18,0 16,9 11,1 7,7 5,4
Sménny kurz primér2000=100 68,1 69,5 66,3 67,6 65,3 64,9 65 65
ristv % -4,2 -0,1 -0,4 -1,3 4,1 -6,5 -1,5 -3,5
Dosahované ceny nazahr. trzich pramér 2000=100 122,6 122,1 126,6 123,2 128,1 128,9 131 127
rastv % -2,7 -0,7 2,9 1,8 4,5 5,5 3,7 3,3
Deflator exportu primér 2000=100 83,5 84,8 83,9 83,2 83,6 83,7 86 83
ristv % -6,8 -0,8 2,4 0,5 0,1 -1,4 2,1 -0,3
Export nominalné primér 2000=100 207,0 227,6 217,8 229,7 242,4 249,5 240 241
ristv % 11,8 21,1 19,4 18,6 17,1 9,6 10,0 5,0
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Graf C.4.5: HDP a dovoz zboZi partnerskych zemi
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Tabulka C.4.5: Uspory a investice — ro¢ni

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predb. Predikce Predikce

Tvorba hrubého kapitalu % HDP 27,2 27,5 25,7 26,8 27,0 25,3 21,7 22,6 23,0 22,9
—fixni kapital % HDP 26,7 25,8 24,9 24,7 25,2 23,9 22,5 21,3 21,4 21,5
—zména zasob arezerv % HDP 0,5 1,7 0,8 2,1 1,8 1,4 -0,7 1,2 1,6 1,4
—vladni sektor % HDP 4,4 4,7 4,9 5,0 4,6 4,9 5,3 4,6 5,3 5,8
—domaécnosti % HDP 4,8 4,7 4,5 4,8 5,4 5,2 5,4 5,4 5,2 4,8
—nefinancni a finacni sektor % HDP 18,1 18,1 16,3 17,0 17,0 15,2 11,0 12,5 12,5 12,3
Hrubé narodni Gspory %HDP| 20,7 22,0 23,9 24,7 244 245 20,5 203 19,8 19,6
—vladni sektor % HDP 1,4 4,0 3,5 3,7 4,8 3,0 0,9 0,4 1,6 3,1
—domacnosti % HDP 4,1 3,3 4,3 5,0 5,6 5,6 5,2 5,4 5,6 5,5
—nefinancni afinacni sektor % HDP 15,2 14,7 16,1 16,0 14,0 15,9 16,2 15,2 12,6 11,0

Financni bilance

—vladni sektor % HDP -2,9 -0,7 -1,3 -1,3 0,2 -1,9 -6,2 -5,0 -3,7 -2,7
—domacnosti % HDP -0,7 -1,4 -0,3 0,2 0,2 0,4 -0,2 0,0 0,5 0,6
—nefinanéni a fina€ni sektor % HDP -2,9 -3,4 -0,1 -1,0 -3,0 0,7 5,2 2,7 0,1 -1,2

—metodologicka diference ! % HDP 0,3 0,2 0,7 0,0 -1,8 -1,4 -1,2 -0,9 0,0 0,0

Béiny ucet platebni bilance % HDP -6,2 -5,2 -1,0 22,1 -4,4 -2,2 -2,5 -3,2 3,1 3,3

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

Graf C.4.8: Finanéni bilance sektor
rozdil uspor a investic v jednotlivych sektorech, v % HDP
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Pozn.: Rozdil mezi souctem financnich bilanci a béZnym uctem je zplsoben metodologickou diferenci mezi ndrodnimi ucty a statistikou platebni
bilance.
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C.5 Mezinarodni srovnani
Prameny: Eurostat, OECD, MMF, propocty MF CrR

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

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predb. Predikce Predikce

Slovinsko PPS| 17300 18800 19600 20700 22100 22800 20700 20900 21600 22300
EA12=100 75 78 79 79 80 83 80 79 79 80

Recko PPS| 19200 20300 20400 21800 22500 23100 21800 21500 21000 21000
EA12=100 83 85 82 84 82 84 85 81 77 75

Ceskarepublika PPS| 15200 16300 17000 18200 19900 20200 19300 19500 20100 20500
EA12=100 66 68 69 70 73 74 75 73 74 73

Portugalsko PPS| 16400 16700 17800 18600 19600 19500 18900 19800 20100 20400
EA12=100 71 70 72 71 71 71 73 74 74 73

Slovensko PPS| 11500 12300 13500 15000 17000 18100 17200 18100 18800 19800
EA12=100 50 52 55 57 62 66 67 68 69 71

Estonsko PPS| 11300 12400 13800 15600 17500 17200 15000 15700 16500 17800
EA12=100 49 52 56 60 64 63 58 59 61 64

Polsko PPS| 10100 11000 11500 12300 13600 14100 14300 15300 16000 17000
EA12=100 44 46 46 47 49 51 55 57 59 61

Madarsko PPS|{ 13000 13700 14200 14900 15400 16000 15000 15500 15900 16400
EA12=100 56 57 57 57 56 59 58 58 58 59

Litva PPS| 10200 11000 11900 13100 14800 15400 12900 14200 14800 15700
EA12=100 44 46 48 50 54 56 50 53 54 56

Lotyssko PPS| 8900 9900 10800 12200 13900 14000 12200 12600 13100 13800
EA12=100 39 41 44 47 50 51 47 47 48 49

Pozn.: Paritou kupni sily je takovy pomér mezi ménami, ktery vyjadiuje schopnost zakoupit stejny soubor statki v obou zemich. Zemé jsou serazeny
podle ekonomické trovné v roce 2011.

Graf C.5.1: Uroveri HDP na obyvatele pfi prepoctu pomoci bézné parity kupni sily
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Tabulka C.5.2: Urovei HDP na obyvatele pfi prepoctu pomoci béiného sménného kurzu

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Predb. Predikce Predikce

Recko EUR| 15600 16700 17400 18700 19900 20700 20500 20100 19800 19900
EA12=100 65 67 68 70 71 73 75 71 69 67

Index cenové hladiny HDP EA12=100 78 79 83 84 87 86 88 89 89 89

Slovinsko EUR| 12900 13600 14400 15400 17100 18400 17300 17300 17900 18600
EA12=100 54 55 56 57 61 65 63 61 62 63

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

Portugalsko EUR| 13700 14200 14600 15100 16000 16200 15900 16200 16600 16900
EA12=100 57 57 57 57 57 57 58 58 58 57

Index cenové hladiny HDP EA12=100 80 82 79 79 80 80 79 78 78 78

Ceskarepublika EUR| 7900 8600 9800 11100 12300 14200 13100 13800 14600 15200
EA12=100 33 35 38 41 44 50 48 49 51 51

Index cenové hladiny HDP EA12=100 50 51 56 59 61 67 64 67 69 70

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

Index cenové hladiny HDP EA12=100 46 49 51 54 59 63 63 64 64 65

Estonsko EUR| 6400 7200 8300 10000 12000 12200 10300 10700 11300 12300
EA12=100 27 29 32 37 43 43 38 38 39 42

Index cenové hladiny HDP EA12=100 55 55 58 62 67 68 65 64 65 65

Madarsko EUR| 7300 8200 8800 8900 9900 10500 9100 9700 10300 10900
EA12=100 31 33 34 33 35 37 33 35 36 37

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

Polsko EUR| 5000 5300 6400 7100 8100 9500 8100 9300 10200 11400
EA12=100 21 21 25 27 29 33 30 33 36 39

Index cenové hladiny HDP EA12=100 48 47 54 57 59 65 53 58 60 64

Litva EUR| 4800 5300 6100 7100 8500 9700 8000 8400 8800 9300
EA12=100 20 21 24 27 30 34 29 30 30 31

Index cenové hladiny HDP  EA12=100 45 46 50 53 56 60 58 56 56 56

Lotyssko EUR| 4300 4800 5600 7000 9300 10100 8200 8000 8100 8500
EA12=100 18 19 22 26 33 35 30 29 28 29

Index cenové hladiny HDP EA12=100 46 47 50 56 66 69 63 60 59 58

Pozn.: Index cenové hladiny je podil sménného kurzu a parity kupni sily mezi ménami.
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Graf C.5.2: Urover HDP na obyvatele pfi pfepoétu pomoci bézného sménného kurzu
EA12 = 100

80 .
=== Recko Svlovinsko
70 Portugalsko === CR
e=====Slovensko Estonsko
Madarsko Polsko
60
50

40 /

? /
/

20

10

0

&

Predikce

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Graf C.5.3: Komparativni cenova hladina HDP
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vnéjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika a Urokové sazby, sménné kurzy, strukturdini politiky, demografie, hospodarsky cyklus, kompozitni predstihovy indikator, konjunkturalni indikator, ekono
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