C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

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

Sezénné ocistény HDP®> ve 3. ¢turtleti 2012
mezictvrtletné klesl o 0,3 % (proti 0,2 %). Mezirocné
doslo k poklesu HDP o 1,6 % (proti 1,4 %).

Vykon ekonomiky se mezictvrtletné snizil potreti
v fadé, ekonomika se proto od zacatku roku 2012
nachazela v recesi. (Revize dat o minulém priibéhu HDP
zménila hodnoceni trvani posledni recese. CSU upresnil
udaj o mezictvrtletni zméné HDP ve 4. Ctvrtleti 2011 z
poklesu o 0,2 % na stagnaci, ¢imz se pocatek recese
posunul z poloviny roku 2011 na pocatek roku 2012.)
Tento vyvoj byl potvrzen i meziCtvrtletnimi poklesy
hrubé pridané hodnoty.

Hrubé domaci vydaje ve 3. Ctvrtleti 2012 zaznamenaly
mezirocni pokles, a to vlivem sniZeni spotreby
domadcnosti o 2,4% (proti 2,9 %) a tvorby hrubého
kapitdlu o 9,9 % (proti 2,6 %), pficemz zména zasob
ubrala z ekonomického vykonu 1,8 p.b. — tedy vice, nez
Cinil celkovy pokles HDP. Spotieba vlady mezirocné
nepatrné vzrostla o 0,1 % (proti poklesu o 1,8 %).

PFi hodnoceni uvedenych odchylek je treba vzit v potaz,
Ze Ctvrtletni narodni Uty byly revidovany v navaznosti
na revizi roCnich narodnich G¢th zverejnénou v zafi
2012. Zatimco meziro¢ni pokles spotfeby domdcnosti
ve 2. Ctvrtleti 2012 v zafijové publikaci Ctvrtletnich
narodnich ucétd cinil 3,5%, v prosincové publikaci
dosdhl hodnoty 3,1%. V pfipadé tvorby hrubého
kapitdlu byl mezirocni pokles ve 2. ¢tvrtleti 2012 dle
zafijovych dat 6,5 %, zatimco v prosincovych datech
dosahl hodnoty 1,4 %, a to predevsim v dlsledku
rozdilného pohledu na vyvoj tvorby hrubého fixniho
kapitadlu. To pouze doklada znacnou variabilitu ¢asové
fady tvorby hrubého fixniho kapitalu.

Z vécného hlediska byla odchylka tvorby hrubého
kapitdlu mezi odhadem a aktudlnim stavem
ve 3. Ctvrtleti 2012 dana velmi silnym meziro¢nim
poklesem zasob. Zména zasob a cennosti je vsak
sohledem na svou konstrukci v redlném case velmi
obtizné interpretovatelna. MuZe jit o projev Usporného
chovani podnikového sektoru v podminkach nizké
dlvéry v dalsi vyvoj, soucasné vsak nelze vyloucit, Ze
s dodate¢nymi informacemi bude tato polozka

2 s P . . veve v s
Neni-li uvedeno jinak, nejsou data komentovand v textu ocisténd o
sezony a pracovni dny.
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v nasledujicich publikacich ¢tvrtletnich Uc¢td podstatné
revidovana’.

Vyvoz ve 3. Ctvrtleti 2012 meziro¢né vzrostl o 4,0 %
(proti 3,6 %) a dovoz se meziro¢né zvysil o0 0,7 % (proti
2,1 %). Pozitivni dopad zahrani¢niho obchodu na vyvoj
HDP byl tedy ve srovnani s odhadem v minulé predikci
vyssi. Dlvodem byl ziejmé silnéjsi nez ocekavany
negativni dopad velmi slabé domaci poptivky na
dynamiku dovozu.

Kladny prispévek zahrani¢niho obchodu k rdstu HDP
byl realizovan pfi zhorSeni sménnych relaci, coZ se
odrazilo v mezirocnim poklesu realného hrubého
domaciho dlchodu (RHDD) o 2,0% (proti 2,3 %). Ve
srovnani s hrubym domacim produktem byl tedy
meziro¢ni pokles RHDD vyssi.

Nominalni HDP ve 3. c¢tvrtleti 2012 mezirocné klesl
00,7 % (proti 0,2 %), pficemz hlavni pfi¢inou odchylky
byl podstatné vyssi meziro¢ni pokles pfirtstku zdsob
v nominalnim vyjadfeni o 20 mld. K& coz snizilo
nominalni HDP o 2,1 p.b. I v nomindlnim vyjadreni tak
byla zména zdsob dominantnim faktorem poklesu HDP.

Z pohledu dlchodové struktury HDP ve 3. Ctvrtleti
2012 vzrostly nahrady zaméstnancim o 0,9 % (proti
1,6 %) a klesl hruby provozni prebytek o 3,4 % (proti
2,1%). Vyvoj byl kvalitativné v souladu s predikci,
nicméné podstatné vyssi dynamiku zaznamenalo saldo
danfi a dotaci s rlistem 0 5,8 % (proti 1,3 %).

Predikce a vyhled HDP

Predikce HDP a jeho vydajovych sloZek je ovlivnéna
kvalitativné stejnymi klicovymi rizikovymi faktory jako
v fijnové predikci, avSak miru nejistoty plynouci
zdluhové krize nékterych evropskych ekonomik
povazujeme za nizsi.

Domnivame se, Ze ceska ekonomika ve 4. ¢tvrtleti 2012
stagnovala. Za cely lornsky rok pak HDP klesl o 1,1 %
(proti 1,0 %). Pro rok 2013 predikujeme stagnaci HDP,
resp. nepatrny rist o 0,1 % (proti 0,7 %). Pro rok 2014
pak o¢ekavame rast HDP o 1,4 %. Predikci rlstu na rok
2013 snizujeme jak z divodu vyssiho poklesu hrubych
domacich vydaja, tak z dGvodu nizsiho pFispévku salda
zahrani¢niho obchodu k rlGstu HDP vzhledem
k viditelné slabsim rdstovym (a tedy i poptavkovym)

3 Napr. zména zdsob za 2. Ctvrtleti 2012 byla zpresnéna smérem
vzhiru v rozsahu presahujicim 1 % ctvrtletniho HDP.



vyhlidkdm eurozdény. Predpokladdme, Ze se spotieba
domacnosti v letoSnim roce snizi 0 0,7 % (proti 0,5 %).

Domnivame se, Ze pokles spotfeby domacnosti v roce
2012 vychazel jak z negativniho vyvoje jejich realného
disponibilniho dlchodu, tak i z pozorovaného rlstu
miry Uspor. Predikci pro rok 2013 snizujeme predevsim
s ohledem na snizeni dynamiky realnych nahrad
zaméstnancim (a rovnéZz realné primérné hrubé
mzdy). Rovnéz oc¢ekdvame dalsi mezirocni zvySeni miry
Uspor v segmentu domacnosti s relativné vySSimi
pFijmy. Pokud jde o externi zdroje financovani spotfeby,
vroce 2012 jsme pozorovali velmi nizkou dynamiku
rastu spotfebnich Uvérd. V zasadé obdobné chovani
domacnosti i bank uvaZzujeme i pro rok 2013. Zatimco
u firem (viz nize) se domnivame, Ze hlavni pficinou
nizké dynamiky avérl je slaba poptavka po uvérech,
u domacnosti je situace méné ziejma a lze patrné
pocitat i s omezenou nabidkou Gvérd ze strany bank,
predevsim pak v segmentu s relativné nizSimi prijmy.
Ocekavame, ze v roce 2014 spotieba domacnosti
vzroste o 0,9%, predevsim diky oziveni jejich
disponibilnich zdroji. To bude podpofeno lepsi
celkovou kondici ekonomiky ve srovnani s rokem 2013.

Odhadujeme, Ze spotieba vlady v roce 2012 klesla
00,9% (proti 1,1 %). V souladu se strategii fiskalni
konsolidace ocekavame redlny pokles vladni spotrfeby
vroce 2013 o 1,0% (proti 1,3 %) a dale v roce 2014
00,9 %.

PFi slabé domdci poptavce, nejistém vyhledu zahraniéni
poptavky a daném vyuziti vyrobnich kapacit jsou
potreby firem investovat do fyzického kapitalu znacné
omezené. Jako dalsi divod slabé investi¢ni aktivity lze
uvést nizkou dynamiku internich zdroja financovani

C.2 Ceny

Spotrebitelské ceny

Primérna mira inflace v roce 2012 dosdhla 3,3 %
(v souladu s predikci).

Mezirocni rlst spotrebitelskych cen v prosinci 2012
¢inil 2,4 % (proti 2,6 %) a byl téméf vyhradné uréen
prispévkem administrativnich opatfeni ve vysi 2,2 p.b.,
ze kterého 1,2p.b. pfipadalo na dopad zmén
nepfimych dani a 1,0 p.b. na vliv zmén regulovanych
cen. Z hlediska pfispévkl jednotlivych oddill
spotiebniho koSe k mezirocni inflaci v prosinci nadale
nejvice pfrispivaly oddily bydleni (1,0 p.b.) a potraviny
a nealkoholické napoje (0,8 p.b.).

4. Ctvrtleti 2012 pfineslo v souladu s vyznénim
predchozi predikce zpomaleni inflace.
V tomto obdobi doslo k rdstu cen v oddile potraviny

meziro¢ni
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investi¢nich projektd, kterou mdZeme odedist z vyvoje
a nizky prispévek
vladnich investic s ohledem na jiz zminénou fiskalni
konsolidaci. Externi zdroje financovani (Uvéry) se
zvySuji pouze omezené, pficemZz se domnivame, Ze

hrubého provozniho prebytku,

dlvodem je primarné nizka poptavka firem po Gvérech
pro financovani investi¢nich projektd. Odhadujeme, Ze
tvorba hrubého kapitdlu v roce 2012 redlné klesla
03,3 % (proti 4,1 %) pfi snizeni tvorby hrubého fixniho
kapitalu o 0,8 % (proti 0,6 %). Pro rok 2013 pocitdme
s praktickou stagnaci, resp. mirnym rlstem o 0,1 %,
tvorby hrubého kapitalu (proti ristu o 0,9 %) i tvorby
hrubého fixniho kapitalu (proti ristu o 0,3 %). V roce
2014 by se tvorba hrubého kapitdlu mohla zvysit
03,2% a tvorba hrubého fixniho kapitalu o 1,3 %.
Z hlediska struktury investic ocekavame negativni vyvoj
zejména ve stavebnich investicich.

Negativni prispévek hrubych domacich vydajd k rlstu
HDP by letos, stejné jako v roce 2012, mél byt tlumen
kladnym prispévkem zahrani¢niho obchodu. Pro rok
2013 pocitdme s rlstem vyvozu o 3,0 % (proti 3,5 %)
ardstem dovozu o 2,3 % (proti 2,5 %). Nizsi vysledny
kladny ptispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP
v roce 2013 pak vychazi predevsim ze zhorseni vyhledu
zahrani¢ni poptavky po domaci produkci.

Ocekavame, Ze v roce 2014 dojde ke zméné struktury
rastu HDP v tom smyslu, Ze kladny pfispévek hrubych
domacich vydaji diky oZiveni spotfeby domacnosti
a investic prevysi kladny ptispévek Cistych vyvozQ.
Odhadujeme, Ze nominalni HDP v roce 2012 stagnoval
(proti ristu o 0,3 %). Pro rok 2013 predikujeme rlst
nominalniho HDP o 0,6 % (proti 1,6 %), pro rok 2014
pak 02,0 %.

a nealkoholické napoje, naopak ceny pohonnych hmot
klesaly ze svych zafijovych historickych maxim.

Rok 2013 by se i pres zvySeni obou sazeb DPH mél
vyznacovat mirnou inflaci, na jejiz dynamiku nebudou
vyznamnéji plsobit ceny ropy ani vyvoj sménnych
kurz( (viz kapitoly A.1 a A.4). Hlavnimi protiinflaénimi
faktory budou slabd domdaci poptavka, pozice Ceské
ekonomiky v zdporné produkéni mezefe a situace na
trhu prace.

Hned na pocatku roku 2013 dopadne do CPI vétsina
administrativnich opatfeni. Kromé zvySeni obou sazeb
DPH 0 1,0 p.b. na 15% a 21 % (prispévek 0,7 p.b.) se
jedna o rast nékterych regulovanych cen. Jde napftiklad
o zdraZeni tepla, elektfiny, vodného a sto¢ného celkem
(pfispévky po 0,1p.b.) nebo o zvySeni spravnich



poplatk(. Nejistotu predstavuji zmény cen za sbér
pevnych odpadd. V pribéhu roku by se mélo postupné
do CPI promitat zvySeni spotiebni dané z cigaret
(pFispévek 0,1 p.b.). Podobné jako v roce 2012 by méla
byt inflace v roce 2013 ddna z vice neZ tfi Ctvrtin
administrativnimi opatrenimi, kterd by k mezirocnimu
rdstu spotrebitelskych cen v prosinci 2013 méla pfispét
1,7 p.b. (proti 1,6 p.b.).

Meziro¢ni inflace by méla v 1. ¢tvrtleti 2013 proti
4, ¢tvrtleti 2012 dale zpomalit. Primérna mira inflace
v roce 2013 by méla dosdhnout 2,1 % (beze zmény) pfi
prosincovém meziro¢nim rlstu o 2,3 % (beze zmény).
PrestoZe proti letnim mésicim loriského roku doslo na
svétovych trzich s potravinarskymi komoditami ke
zklidnéni situace, fadime nadéle — zejména s ohledem
na vyvoj domacich cen zemédélskych vyrobcl — ceny
potravin na stranu proinflacnich rizik predikce.

V loniském roce byl dokoncen mnohalety proces
deregulace najemného, coz se od pocatku roku 2013
projevi snizenim stalé vahy regulovanych cen ve
spotrebnim kosi z 18,7 % na 17,5 %.

V roce 2014 by inflace méla byt ovlivnéna
administrativnimi opatfenimi jiz v mensim rozsahu.
Obdobné jako v roce 2013 by mélo dalsi zvyseni
spotfebni dané z cigaret pfispét k inflaci 0,1 p.b.
Ocekavame, Ze v roce 2014 dosdhne primérna mira
inflace 1,8% pfi prosincovém mezirocnim rdstu
spotrebitelskych cen 0 2,1 %.

Inflani ocekavani vnimdme i pfes mirné zvysSenou
inflaci v lonském roce a velmi uvolnénou ménovou
politiku jako stabilizovana.

Deflatory

Deflator hrubych domacich vydaju (HDV), ktery je
komplexnim indikatorem domaciho cenového vyvoje,

C.3 Trh prace

Udaje za prvni t¥i ¢tvrtleti roku 2012 a dostupna data
za 4. Ctvrtleti ukazuji znacny vliv hospodarské recese na
trh prace, ktery doposud do znacné miry odolaval jejim
disledklim. Nezaméstnanost na sezdnné ocisténych
datech roste, zaméstnanost se v3ak diky svému rlstu
na prvni pohled ostatnim ukazatellm vymyka. Cenou
za narlst zaméstnanosti vsak bylo sniZeni fondu
pracovni doby, produktivity i dalsi redlny pokles mezd.

Zaméstnanost

Zaméstnanost podle vybérového Setfeni pracovnich sil

34

vzrostl ve 3. Ctvrtleti 2012 mezirocné o 1,3 % (proti
2,0 %). Odchylka byla zplsobena predevsim jinym nez
predikovanym vyvojem deflatoru spotieby domdacnosti,
ktery ve 3. ctvrtleti 2012 meziro¢né vzrostl pouze
01,8% (proti 3,3 %), tedy podstatné méné, nez kolik
¢inila inflace dle CPI. Soucasné doslo ke zptesnéni
tohoto Udaje napf. za 2. Ctvrtleti 2012 z 3,4 % na 2,0 %.
Jak ukazala revidovana data Ctvrtletnich narodnich uctl
z prosince 2012, je pravdépodobné, Zze se jedna
o trvalejsi ztratu dosud pomérné jasné vazby mezi
relativnimi zménami defldtoru spotfeby domacnosti na
jedné strané a relativnimi zménami CPl na strané
druhé. Domnivdame se, Ze se jednda o dlsledek
uplatnéni podrobnéjsi datové zakladny pfi odhadu
deflatoru spotfeby domacnosti v roc¢nich narodnich
uctech (dopady tohoto kroku bylo moziné poprvé
pozorovat v zari 2012 pfi publikaci rocnich narodnich
ucta), které je nyni zohlednéno i ve Ctvrtletnich
narodnich uctech. Ve vyhledu pak predpokladame
sblizeni obou ukazateld.

Predpokladame, Ze deflator HDV v roce 2012 vzrostl
01,4% (proti 2,2 %). Pro rok 2013 predikujeme rdst
deflatoru o 1,0 % (proti 1,8 %).

Hodnota implicitniho deflatoru HDP ve 3. Ctvrtleti
2012 meziro¢né vzrostla o 0,9 % (proti 1,2 %). Vyssi
rast deflatoru hrubych domacich vydaji oproti rdstu
implicitniho deflatoru HDP ve 3. Ctvrtleti 2012 souvisi
se zhorSenim sménnych relaci o 0,6 % (proti 1,2 %).
Tato odchylka byla opét zplsobena zménou datové
zadkladny. Meziroéni pokles sménnych relaci za
2. Ctvrtleti 2012 byl revidovan u zbozZi z 1,2 % na 0,7 %,
u sluzeb z poklesu 0 2,2 % na rlist 0 1,0 %.

V roce 2012 predpokladame, Ze deflator HDP vzrostl
01,1% (proti 1,3 %) a v roce 2013 predikujeme jeho
rast ve vysi 0,5 % (proti 0,9 %).

(VSPS?) se ve 3. &tvrtleti 2012 meziroéné prekvapivé
zvysila 0 0,5 % (proti 0,0 %), v mezictvrtletnim srovnani
po sezénnim ocisténi vzrostla o 0,4 %. NarUst se
projevil v primarnim a tercidrnim sektoru, zatimco
sekunddrni sektor v zdsadé stagnoval.

Na rozdil od ptredchozich dvou ctvrtleti byl zjistén nejen
meziro¢ni nardst poctu podnikatell bez zaméstnancd,
ale i prirlistek zaméstnanc(, a to o0 0,3 % (proti poklesu
0 0,8 %). V podminkach recese lze tuto zménu chovani
na nabidkové i poptavkové strané vysvétlit pokracujici
snahou Zivotaschopnych podnikl o co nejdelsi udrzeni

* Data z VSPS jsou vtextu, grafech i v tabulkdch po roce 2011
uvddéna v fadé po prepoctu na scitani lidu 2011.



maxima kvalitnich kmenovych zaméstnancl, resp.
zvysenou preferenci pracovnikd k udrZeni ¢i zajisténi
alespofi  minimalnich pracovnich pfijm0. Této tezi
odpovida i dalsi pokles poctu odpracovanych hodin na
zaméstnaného (podle narodnich uctd
03,7 %).

mezirocné

Naddle rostouci pocet osob formalné samostatné
vydéle¢né cinnych s vysokou pravdépodobnosti vede
k rozsifovani pro statni rozpocet dafové nepfiznivého
Svarcsystému.

Divodem zvyseni predikce rlistu zaméstnanosti v roce
2012 na 0,4 % (proti 0,0 %) je vedle vysledkd v prvnich
trech Ctvrtletich také ocekavani pokracujiciho ptirdstku
sebezaméstnanych a vyse popsana zména chovani na
obou strandach trhu prace, ktera by méla vést k dalSimu
poklesu poctu odpracovanych hodin a zvysSeni podilu
CasteCnych uUvazk(. V disledku tohoto predpokladu
ménime rovnéz predikci zaméstnanosti pro rok 2013.
Zaméstnanost by tedy letos méla stagnovat (proti
poklesu o0 0,2 %), stejné jako v roce 2014.

Mira zaméstnanosti (15-64 let) se ve 3. Ctvrtleti 2012
mezirocné zvysila o 0,9 p.b. na 67,1 % a pokracovala
tak v silném rdstu. Ten byl dan jak dbytkem potencialni
pracovni sily, tak wvyssi pracovni aktivitou zejména
u osob starsich 45 let.

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) ve 3. Ctvrtleti
2012 vzrostla v mezirocnim srovnani o 1,3 p.b. na
72,1 % a dosahla tak nejvyssi Urovné od roku 1999.
Tento vysledek poukazuje na zvySeny zdjem populace
o0 zapojeni do pracovniho procesu v dlsledku potieby
kompenzovat soucasné ¢i ocekdvané vypadky redlného
disponibilniho dlchodu pfi zhorSené hospodarské

situaci domacnosti. Dulvody stale rostouci miry
ekonomické aktivity jsou pfiblizeny v Boxu C.3.
Nezaméstnanost

Sezénné oCiSténa registrovand nezaméstnanost

ve 4. Ctvrtleti 2012 jednoznacné potvrdila rlstovou
tendenci, ktera trva od kvétna 2012. Zajimavy pohled
poskytuji toky nezaméstnanych. | pres rok trvajici recesi
nadale pokracuje pokles poctu nové hlasenych
nezaméstnanych, ktery se tak dostal jiz na uroven roku
2007, kdy ekonomika rostla 6% tempem. Naopak je
narlst nezaméstnanosti zplsobovan propadem poctu
umisténych uchazedl, ktery jiz témér dosahl minima
zrecese v roce 2009. Neodvratnym dusledkem této
situace je prodluZovani pramérné doby
nezaméstnanosti na hodnoty, které jsou
v historii moderni trzni ekonomiky v CR.

trvani
rekordni
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Graf C.3.1: Toky v registrované nezaméstnanosti
12meésicni klouzavé uhrny, tis. osob
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O zvySené snaze nezaméstnanych o aktivni feSeni
vlastniho problému soucdasné vypovidd narlst podilu
dosazitelnych i ¢aste¢né pracujicich uchazecu. Pric¢inou
narlstu registrované nezaméstnanosti je vsak prudky
pokles tvorby novych pracovnich mist a patrné i
omezené kapacitni moznosti Uradd prace v oblasti péce
0 nezaméstnané. Pfedpokldadame, Ze zruseni neplacené
verejné sluzby Ustavnim soudem bude mit rovné; za
nasledek dodatecny tlak na zvySovani registrované
nezameéstnanosti.

Mira nezaméstnanosti podle VSPS (ve véku 15+)
dosdhla ve 3. ctvrtleti 2012 hodnoty 7,0% (shoda
s predikci), coz v mezirocnim srovnani znamenalo
zvySenio0 0,4 p.b.

Ve shodé s predchozi predikci ocCekavame, Ze se
hospodarsky pokles, k némuz doslo v roce 2012, na
meziroénim nardstu miry nezaméstnanosti projevi se
zpozdénim. Mira nezaméstnanosti by se letos mohla
zvysit na 7,3% (beze zmény), v dasledku slabého
hospodarského rlistu by k mirnému zvyseni mohlo dojit
i v roce 2014, kdy by mira nezaméstnanosti mohla
dosahnout 7,4 %.

Mzdy

Zpomaleni rdstu objemu mezd i pridmérné mzdy
v zdsadé odpovidalo situaci delSi ekonomické recese
a presunu preferenci zaméstnavatelll a zaméstnancl
k udrZzeni zaméstnanosti.

Primérna mzda (podnikova, pfepoltena na plny
Uvazek) ve 3. Ctvrtleti 2012 nominalné vzrostla o 1,4 %
(proti 2,3 %) na 24 514 K¢. Jeji rlGst se vSak nadale
diferencoval jak z hlediska odvétvového, tak z pohledu
jeji vySe — vyssi narlsty byly povétsinou v odvétvich
s vysokymi mzdami (informacni a komunikacni ¢innosti,
penéZnictvi a pojistovnictvi) a rovnéZz v odvétvich se
selektivnim zvySovanim platl (zdravotnictvi,
vzdélavani). K narGstu takto definované prdmérné
mzdy rovnéz pfispivaly vysoké odmény managementu;



pod Urovni této mzdy se nachazeji cca 2/3 zaméstnanct kompenzace zvySeni sazby zdravotniho pojisténi
v souboru podnikového Setreni. placeného zaméstnanci ze strany zaméstnavateld,

. L , o zrychleni rdstu prdmérné nominalni mzdy na 3,6 %.
V duasledku kraceni pracovni doby pfi nedostatku ¥ P Y ?

zakazek, pokracujici ,mzdové optimalizace” ve smyslu Objem mezd (NU, doméci koncept) ve 3. &tvrtleti 2012
zvySovani podilu sebezaméstnanych a stagnace platQ meziro¢né vzrostl o 0,6 % (proti 1,6 %), z toho narust
ve vefejném sektoru ocekdvdme umirnény narUst ve zpracovatelském prlmyslu, ktery je objemové
prdmérné nominalni mzdy o 2,2 % v roce 2012 (proti nejvyznamnéjsi, ¢inil 1,5 %.

24%) a o 20% v roce 2013 (proti 2,5%).
Odhadujeme, Ze v roce 2012 doslo k redlnému poklesu
celkové priimérné mzdy o 1,1 % (proti 0,9 %), pro rok
2013 pak pocitdme s nepatrnym snizenim o 0,1 % (proti
ndrustu o 0,4 %). Pro rok 2014 ocekdvame, za
pfedpokladu hospodafského oZiveni a c&dstecné

Odhadujeme, Ze rlist objemu mezd dosahl v roce 2012
1,7 % (proti 2,0 %). Predikci na rok 2013 pak v dUsledku
zhorSeného hospodarského vyhledu a predpokladu
pomalejsiho rlstu mezd pfi stagnaci zaméstnanosti
snizujeme na 1,9 % (proti 2,1 %).

Box C.3: Pro¢ v CR tolik roste mira participace?

Podil ekonomicky aktivniho obyvatelstva (soucet zaméstnanych a nezaméstnanych) na populaci v produktivnim véku —
neboli mira ekonomické aktivity ¢i mira participace — nepfretrzité roste jiz od prvniho Ctvrtleti roku 2009. Tradi¢ni
pristupy ekonomické teorie predpokladaji, Ze by mira participace méla v obdobi hospodarské krize kvuli prechodu ¢asti
pracovni sily do neaktivity klesnout. Tento predpoklad byl potvrzen i v mnohych empirickych studiich. Klasickymi kanaly
mUze byt rozhodnuti nezaméstnanych prestat si aktivné hledat praci, ¢imzZ jiz nenaplni definici nezaméstnanosti
a stanou se ,odrazenymi“ (angl. discouraged); Zzeny na materské dovolené mohou mit mensi Sanci nalézt novou praci i
se vratit do plvodniho zaméstnani a prodlouzi si obdobi péce o déti; mladi lidé se mohou rozhodnout pokracovat déle
ve studiu, starsi lidé naopak odejit dfive do dlichodu.

Otazkou tedy je, pro¢ mira participace v&kové skupiny 15-64 v CR vzrostla ze 69,6 % v 1. &tvrtleti 2009 na 72,1 %
ve 3. ¢tvrtleti 2012, a to bez ohledu na ,,prvni“ recesi z prelomu let 2008 a 2009 i recesi ,,druhou” v niz se CR nachazela
v prabéhu loriského roku. Jednim mozZnych z teoretickych vysvétleni je tzv. efekt dodate¢ného pracujiciho (angl. added
worker effect), kdy se domacnosti snazi svou nepfiznivou financni situaci vyrovnat prostrednictvim zvySené nabidky
prace. Jako priklad uvedme situaci, kdy se jeden z manzel(l stane nezaméstnanym a druhy nasledné zkrati nebo ukonci
rodicovskou dovolenou, a bud'si praci aktivné hleda, anebo ji najde. V obou pfipadech tedy spini definici ekonomicky
aktivniho.

V piipadé CR navic hraji roli specifické strukturalni a demografické faktory, které se pokusime v nésledujicich pasazich
priblizit. Graf 1 znazornuje miry participace podle pétiletych vékovych skupin. Tvar ,prevraceného U“ se objevuje
u vétsiny vyspélych zemi. Hlavnim dlvodem nizké participace na obou koncich grafu je studium, resp. starobni dlichod.

Tento obrazek muzZe také pomoci ilustrovat dopady zmén vékové struktury, které jsou dlleZité pro podrobné posouzeni
vyvoje m|’ry participace Vv posledm’ch nékolika letech naph’klad stoupé podl’l populace 40—44 Iet tedy ve véku
predcasnych dlichodl jesté dosahuje mzkych hodnot. Soucasné vsak v CR roste napfiklad i podil populace ve véku
60—64, kdy je mira participace jiz pfirozené nizka. Existuje tedy nékolik protichtdnych tendenci.

Celkovy vliv zmény demografické struktury na zménu miry participace lze kvantifikovat na zadkladé identity uvedené
nize. A; je pocet aktivnich obyvatel ve véku 1564, P; celkovy pocet obyvatel 15—64, index i predstavuje jednotlivé
pétileté vékové skupiny, w; je potom podil poctu obyvatel dané vékové skupiny na populaci 15-64. Meziro¢ni zménu
miry participace lze tedy rozloZit na demograficky efekt, u néhoz jsou zafixované miry participace vékovych skupin a
méni se pouze demograficka struktura, a na ,efekt participace”, kde je naopak vékova struktura konstantni a méni se
jednotlivé miry participace.
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Graf 1: Mira participace v €R podle vékovych skupin Graf 2: Dekompozice zmény miry participace 15-64

v %, data za 3. Ctvrtleti 2012 v p.b.
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Graf 2 predstavuje vysledky této dekompozice. Je patrné, ze zmény demografické struktury jiz od roku 2009 pusobi
pfiznivé pro celkovy ukazatel zmény miry participace 15—64letych. | kdyby miry participace jednotlivych vékovych
skupin zUstaly konstantni, samotnd mezirocni zména demografické struktury méla ve 3. Ctvrtleti 2012 za nasledek
meziro¢ni nardst miry participace 15—-64 o cca 0,4 p.b.

Pokud bychom abstrahovali od téchto demografickych vlivi a analyzovali pouze ,efekt participace”, je z Grafu 2 zfejmé,
Ze se od roku 2006 tento ukazatel chova proticyklicky. V soucasné dobé vidime jako jedno z nejpravdépodobnéjsich
vysvétleni tohoto jevu jiz popsanou snahu domacnosti o kompenzaci klesajicich realnych prijma vyssim zapojenim na
trh prace z dlvodl opatrného mikroekonomického chovani domacnosti, které je patrné na nékterych relevantnich
ukazatelich, zejména se jedna o narlst miry Uspor.

Kromé kratkodobych vlivll plsobi na celkovou miru participace také mnozstvi strukturdlnich aspektd projevujicich se
v del$im casovém obdobi. NejdulezZitéjsi z nich je zvySovani statutarniho véku odchodu do dichodu, které ma znacny
vliv i na skutec¢ny dichodovy vék. Graf 3 ilustruje tento vyvoj u Zen ve véku 55-64 let. Je patrné, Ze klesajici podil
statutarnich dichodkyn v této vékové skupiné je reflektovan klesajicim podilem neaktivnich Zen podle vybérového
Setieni pracovnich sil (VSPS) z ddivodu starobniho ¢i invalidniho dtichodu. JelikoZ se bude podil statutarnich diichodky#
dle platné legislativy v pfiStich letech naddle sniZovat, Ize ocekavat podobny vyvoj i dle vybérového Setfeni pracovnich
sil, tedy i ,ve skutecnosti”. Velmi podobnou zavislost Ize vysledovat i u muzské ¢asti populace.

Graf 3: Dichodkyné ve véku 55-64 Graf 4: Mira participace 15-64 ve vybranych zemich
podil na populaci Zen ve véku 55-64, v % v %, data za rok 2011
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Obdobnou projekci miizeme provést u viech diivodd neaktivity. Celkem jich je v rdmci VSPS vykazovano osm; kromé
starobnich a invalidnich dlichodcl také vzdélavani, péce o rodinné pfislusniky aj. Po provedeni projekce podle vékovych
skupin a obou pohlavi by mohly mit strukturdini zmény za nasledek rlist miry participace pro skupinu 15-64 aZ na
73,5 % v roce 2016. V ramci tohoto vyvoje je dominantnim faktorem pravé rlist miry participace ve véku 55—64.

Tato hodnota by predstavovala historicky nejvy$$i Groveri miry participace pro samostatnou Ceskou republiku.
V evropském kontextu by viak nebyla ni¢im vyjimeénym — CR by se dostala pfiblizné na trover Spanélska v roce 2011.
Oproti evropskym zemim s nejvy$$i mirou participace mé CR stale je$té znaéné ,rezervy” zejména u vékové skupiny
60—64 a déle u Zen ve véku 25-35, coz je zpUsobeno tradicné delsi rodicovskou dovolenou.
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C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadienda pomérem salda
bé7ného Gctu (BU) k HDP, doséhla ve 3. étvrtleti 2012
v rocnim vyjadieni —1,7 % (proti —1,4 %), a mezirocné
se tak zlepsila o 1,6 p.b. ZlepSeni souviselo s vysledky
obchodni bilance (zlepseni 0 1,8 p.b.) a bilance vynosl
(zlepseni o 0,8 p.b.), ostatni polozky béziného uctu se
mirné zhorsily; bilance sluzeb o 0,4 p.b. a bilance
béznych prevodil o 0,5 p.b.

Po silném ristu exportnich trhi® v letech 2010 a 2011
(0 11,5 %, resp. 7,2 %) doslo v roce 2012 v souvislosti
s Utlumem svétového obchodu k jeho zpomaleni na
odhadovanych 1,3% (proti 1,9 %). | pro rok 2013
predpokladame nizky rlst exportnich trhl, ato01,5%
(proti 2,4 %). Pro rok 2014 pak pocitame s mirnym
oZivenim svétové ekonomiky, doprovazenym rlstem
exportnich trh(i o 2,8 %. Ocekdavame také zpomaleni
rastu exportni vykonnosti, ktera indikuje zménu podilu
objemu cCeského zboZi na zahranicnich trzich, a to
z odhadovanych 3,4 % (proti 2,6 %) v roce 2012, na
1,4 % (proti 0,8 %) v roce 2013 a 1,0 % v roce 2014.

Pres citelny pokles vnéjsi poptavky dosahuje cesky
zahrani¢ni obchod dobrych vysledkd, dynamika rlstu
vyvozu i dovozu se ovSem postupné snizuje.
Ve 3. Ctvrtleti 2012 se v ro¢nim dhrnu vyvoz zvysil
08,0% a dovoz o 5,2 %, pfi rychlejSim tempu vyvozu
nez dovozu tudiz vzrostl prebytek obchodni bilance.
Podprimérny rdst vyvozu do zemi EU o 5,5% byl
Casteéné nahrazen silnym rlGstem vyvozu do zemi
Spoletenstvi nezavislych stata® (o 41,2%) a
rozvojovych zemi (o 14,8 %). V roce 2013 a Castecné
i 2014 ocekavame zesileni vlivu nepfiznivého vyvoje
vnéjsiho prostfedi a dalsi zpomaleni temp rdstu
obchodu. Odhadujeme, Ze v roce 2012 dosahl pfebytek
obchodni bilance 3,9 % HDP (beze zmény), pro dalsi
dva roky pak diky mirnému predstihu vyvozu pred
dovozem pocitdme se zvySenim prebytku obchodni
bilance na 4,4 % (proti 4,1 %) a 4,7 % HDP.

Schodek palivové bilance (SITC 3) dosahl ve 3. Ctvrtleti
2012 v ro¢nim vyjadreni 4,8 % HDP (proti 4,9 %).
Odhadujeme, Ze za cely rok 2012 dosahl schodek 4,9 %
HDP (proti 5,0 %). Vzhledem ke scénafi cen ropy

® Vézeny pramér rastu dovozu zboZi sedmi nejvyznamnéjsich
obchodnich partnertd (SRN, Slovenska, Polska, Rakouska, Francie,
Velké Britdnie a Itdlie).

° Organizace zahrnujici 9 z 15 byvalych svazovych republik
Sovétského svazu (Arménii, AzerbdjdZdn, Bélorusko, Kazachstdn,
Kyrgystdn, Moldavsko, Rusko, TadZikistan a Uzbekistdn).

oCekdvame, 7e v prabéhu let 2013 i 2014 bude
dochazet k poklesu cen surovin, a tim padem i ke
snizovani schodku palivové bilance. Ten by tak v roce
2013 mohl klesnout na 4,6 % HDP (proti 5,0 %) a v roce
2014 déle na 4,2 % HDP.

Prebytek bilance sluzeb ve 3. Ctvrtleti 2012 v rocnim
vyjadreni mezirocné klesl o 0,4 p.b. na 1,4% HDP
(vsouladu s predikci). Ptes rostouci aktivni saldo
bilance dopravnich sluzeb a cestovniho ruchu od konce
roku 2011 klesd celkovy prebytek bilance sluzeb
v souvislosti se silné rostoucim schodkem na bilanci tzv.
ostatnich sluZeb. Jednalo se zejména o narust dovozl
sluzeb v oblasti vyzkumu a vyvoje, zajisténi,
zprostredkovani obchodu a sluzeb pro podniky se
zahranic¢ni Ucasti v ramci skupiny. Odhadujeme, Ze
vroce 2012 dosahlo saldo bilance sluzeb 1,3 % HDP
(proti 1,2 %). Pro roky 2013 a 2014 ocekdavame dalsi
mirny pokles prebytku bilance sluzeb na Uroven cca
1,0 % HDP (proti 1,2 %), resp. 0,8 % HDP.

Schodek bilance vynosu, ktera zahrnuje reinvestované
a repatriované zisky zahranicnich investor(, vykazoval
od poloviny roku 2011 tendenci ke zlepSovani.
Svyraznym narlGstem odlivu investi¢nich vynosd v
podobé dividend, vyplacenych zahrani¢nim vlastnikim
tuzemskych primych investic, ve 3. Ctvrtleti 2012 se
vSak schodek opét prohloubil. Odhadujeme, Ze za cely
rok 2012 vykdzala bilance sluzeb deficit ve vysi
6,6 % HDP (proti 6,4 %). Pres zlepSovani bilance mezi
ptijmy z mezd ceskych pracovnikll v zahranici a vydaji
na mzdy zahraniénich pracovnikl zaméstnanych v CR
ocCekavame dale spiSe mirny narlst schodku bilance
vynosU, ktery pro rok 2013 odhadujeme na 6,8 % HDP
(proti 6,5 %) a pro rok 2014 na 6,9 % HDP.

V uvedenych souvislostech predpokladame, Ze v roce
2013 dojde k dalsSimu zlepseni salda béZzného uctu, a to
na —1,3 % HDP (proti —1,2 %). Predikce na rok 2014 pak
¢ini —=1,2% HDP. Schodek bézného uctu v tomto
rozsahu rozhodné nezaklada rizika pro vznik makro-
ekonomické nerovnovahy.



C.5 Mezinarodni srovnani

Srovndni za obdobi do roku 2011 vcetné vychdzi ze statistik Eurostatu, od roku 2012 jsou pouZity vlastni propocty na bdzi redlnych sménnych kurzd.

Pri vyuZiti metody parity kupni sily se porovndvdni ekonomického vykonu jednotlivych zemi v rdmci EU provddi v PPS (standardech kupni sily). PPS je
uméld ménovd jednotka, kterd vyjadiuje mnoZstvi statkd, které je v priméru mozné zakoupit za 1 euro na tzemi EU27 po kurzovém prepoctu u zemi,
které pouZivaji jinou ménovou jednotku neZ euro. Vroce 2011 Cinila parita kupni sily CR podle aktualizovanych tdaji Eurostatu 18,09 CZK/PPS

v porovndni s EU27 ¢ 17,23 CZK/EUR v porovndni s EA12.

V roce 2009 se v dUsledku hluboké recese uroveri HDP
na obyvatele pfi pfepoctu pomoci bézné parity kupni
sily ve vsech sledovanych zemich s vyjimkou Polska
snizila. Zatimco vétSina statl se z krize postupné
zotavila, v Recku pokrauje propad absolutni
ekonomické Urovné jiz paty rok v fadé a k mirnému
poklesu doslo v letech 2011 a 2012 také v Portugalsku
a v roce 2012 ve Slovinsku. Kromé snizeni absolutni
urovné se ve vsech vyse uvedenych zemich snizila také
relativni ekonomicka troven vic¢i zemim EA12. Nejvétsi
propad zaznamenava Recko, kde celkova vyse poklesu
v obdobi let 2009 az 2012 dosahla 16 p.b. Nejrychleji
se naopak ekonomicka Urover v porovnani s primérem
zemi EA12 zvySuje v pobaltskych statech, po roce 2011
vSsak tempo jejich redlné konvergence vyrazné
zpomalilo.

V Ceské republice dosahla ekonomicka tGroveri HDP na
obyvatele pfi pfepoctu pomoci bézné parity kupni sily
v roce 2012 pfiblizné 20 300 PPS, coZz odpovidalo 74 %
ekonomického vykonu EA12. Po obdobi konvergence,
kdy se v letech 2000 az 2007 relativni ekonomicka
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droveri Ceské republiky v porovnani se zemémi EA12
zvySila o 13 p.b., dochazi od roku 2010 ke stagnaci i
pouze velmi mirnému rdstu relativni ekonomické
urovné. Ta nicméné v roce 2011 prevysila ekonomickou
Uroveri Recka a opakované také Portugalska.

Alternativni prepocet
prostiednictvim bézného
v Uvahu trZni ocenéni mény a z ného vyplyvajici riiznou
Uroveri cenovych hladin. Tento ukazatel v pfipadé CR
Cinil v roce 2012 cca 14 600 EUR, tedy polovinu urovné
EA12. Vzhledem k odekdvanému rlstu redlného HDP,
jez by mél prevysit rdst v zemich EA12, a mirnému
zhodnoceni CZK predpoklddéame postupné mirné
zvySovani absolutni i relativni Urovné.

HDP na obyvatele
sménného kurzu bere

Pokud jde o srovnani cenovych hladin, v CR se v roce
2012 komparativni cenova hladina HDP snizila 0 2 p.b.
a dosahla tak 68 % prliméru EA12. Ocekavana stagnace
cenové hladiny v letech 2013 a 2014 by méla napomoci
k udrzeni konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky.



