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A.1 Vnéjsi prostredi

Podobné jako u minulé predikce je vyhled svétové
ekonomiky rliznorody. V USA pokracuje mirné oZiveni
a opatreni vlady zde napomohla docdasné zaZehnat
hrozbu silné fiskalni restrikce. Na akciovych trzich
panuje spiSe optimismus. Hospodarské oziveni v EU se
stdle nedostavuje, a EU tak zlstdvd nejméné
dynamickym regionem. Japonska ekonomika sice opét
upadla do recese, diky fiskalnimu stimulu vlady se vsak
ocekava rlst. Pozitivné ke globalnimu rlstu pfispivaji
velké rozvijejici se ekonomiky, které ale celi slabé
externi poptavce. V pripadé Ciny bude udrieni
vysokého tempa rdstu zaviset na Uspésném
pfeorientovani se na domdci spotrebu.

USA

Americkd ekonomika ve 4. Ctvrtleti 2012 mezictvrtletné
stagnovala (proti rdstu o 0,5 %), k ¢emuZ negativné
pfispélo sniZeni stavu zdsob a pokles vladni spotteby,
predevsim vydajli na obranu. Za cely rok 2012 se pak
HDP zvysil o 2,2% (v souladu s predikci). Rlst byl
v pribéhu roku tazen zejména spotifebou domacnosti,
Castecné pak i zahrani¢nimi investicemi.

Pfizniva situace nadale vladne na akciovych trzich.
Index Dow Jones se vysplhal nad hranici 14 000 bodd,
a pohybuje se tak na rekordnich drovnich roku 2007.
Spotrebitelskd divéra v Unoru rostla, obavy z fiskalni
krize docasné vyprchaly. Vyrazny rdst cen zaznamenava
realitni trh. Pokracuje pftiznivy vyvoj v energetickém
sektoru, od néhoz se ocekdva snizeni energetickych
nakladd a vytvoreni pracovnich mist. Nezaméstnanost
v unoru klesla 0 0,2 p.b. na 7,7 %, coZ bylo nejméné za
posledni ¢tyfi roky. Zaroven Urady registruji znacny rust
novych pracovnich mist, zejména ve stavebnictvi.
Ekonomiku stale podporuje vysoce akomodativni
ménova politika Fedu, ktery ponechavd sazby beze
zmény ,na nule” jiz celé 3 roky. Fed vyuZiva svého
dudiniho mandatu a svazal urokové sazby s mirou
nezaméstnanosti. Priznivy vyvoj v poslednich mésicich
ale vede ke spekulacim o ukonceni treti viny
kvantitativniho uvolfiovani jesté v letoSnim roce.

Ekonomicky rlst v USA se zda byt udrzitelny. Pro rok
2013 ponechavame odhad rdstu na 2,1 %. Domnivdme
se pfitom, Ze rUst bude v druhé poloviné roku
zrychlovat. Pfiznivy vyvoj na financnich trzich spolu
s obratem situace na trhu s nemovitostmi vedly
ke zlepSeni financni situace domacnosti a ocekava se,
Ze tyto faktory prispéji k upevnéni spotireby v pribéhu

roku. Pro rok 2014 naddle predpokladame 3% rlst HDP.
Ocekavame pfitom, Ze problém stfednédobé fiskalni
konsolidace bude Uspésné vyresen.

EU

HDP eurozény se ve 4. Ctvrtleti 2012 mezictvrtletné
sniZil o vyraznych 0,6 % (proti 0,1 %), coz v meziro¢nim
srovnani predstavovalo pokles o0 0,9 % (proti 0,4 %). Na
mezictvrtletni bazi se pfitom jednalo jiz o paté snizeni
ekonomického vykonu v ftadé. Ackoliv je situace
v jednotlivych zemich EA12 rlzn3, Ize za hlavni pficinu
pokracujici recese oznacit pokles spotfeby domdacnosti.
Jednd se zfejmé o dlsledek miry fiskalni konsolidace
uplatiiované od roku 2010. Ve srovnani s pfedkrizovym
obdobim také silné narostl sklon k dsporam.

Némecko zaznamenalo v poslednim ctvrtleti minulého
roku vyrazny mezictvrtletni pokles 0 0,6 % (proti 0,1 %),
predevsim kvlli propadu exportu. Pfebytek na bézném
uctu platebni bilance za cely rok 2012 presto prekonal
hranici 6 % HDP, pro letosni rok se navic diky vysoké
konkurenceschopnosti ocekava jeho dalsi rist.

HDP Francie se ve 4. Ctvrtleti 2012 mezictvrtletné snizil
0 0,3 % (proti stagnaci). Pfes dynamicky vyvoj exportu
vsak ekonomika v roce 2012 stagnovala (proti rdstu
0 0,1 %). Panuje nizka spotrebitelska divéra a rostouci
nezaméstnanost je prekazkou oZiveni spotreby.

V recesi nadale setrvavaji Italie (od 3. Ctvrtleti 2011) a
Spanélsko (od 4. ¢tvrtleti 2011), tedy 3. a 4. nejvétsi
ekonomika eurozony. Ve 4. Ctvrtleti 2012 zaznamenala
mezictvrtletni pokles také britska ekonomika, jejiz HDP
se snizil 0 0,3 % (proti rdstu o 0,3 %). Stupniuji se tak
obavy z recese s trojitym dnem. Z 27 statd EU jich ve
4. Ctvrtleti 2012 pokleslo 18, z vétsSich zemi rostlo
pouze Polsko.

Rozdilnost vyvoje v eurozoné lze jako obvykle nejlépe
ilustrovat na mife nezaméstnanosti. Ta v lednu v EA12
vzrostla na 11,9 % (mezirocné o 1,1 p.b. vice). Nejvyssi
nezaméstnanost nové vykazuje Recko (26,4 %, data
jsou vsak za prosinec 2012), déle Spanélsko (26,2 %),
Portugalsko (17,6 %) a poté Slovensko (14,9 %). Naopak
v Némecku mira nezaméstnanosti postupné klesla az
na 5,3 %. V nékterych zemich ma situace na trhu prace
kromé ekonomické také vyraznou politickou dimenzi.
Vysoka mira nezaméstnanosti rovnéz negativné dopada
mj. na spotfebu domacnosti, coZ znacné ztézuje vladni
usili o konsolidaci verejnych financi.



Situaci v EA12 pomahaji stabilizovat opatfeni ECB, ktera
se zavazala, Ze ponecha Urokové sazby na nizké urovni,
jak dlouho bude tfeba. Ukazuje se vsak, Ze i extrémné
akomodativni monetérni politika nemuiZze plné
kompenzovat nepftiznivy hospodarsky vyvoj za situace
restriktivniho nastaveni fiskalnich politik.

Kratkodoby vyhled pro EA12 hodnotime kvali jistému
rozporu mezi tvrdymi daty a predstihovymi indikatory
jako znacné nejisty. Predpokladame, Ze se v letoSnim
roce HDP EA12 snizi 0 0,4 % (proti 0,2 %), pro rok 2014
vsak pocitdme s rlistem 0 0,6 % (proti 0,5 %).

Graf A.1.1: Rust HDP v EA12
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V Polsku tempo hospodarského ristu zpomaluje, coz
potvrdila i data za 4. ¢tvrtleti 2012. Za cely lonsky rok
polska ekonomika vzrostla o 2,0 % (proti 2,3 %), coz byl
nejslabsi rlst od roku 2009. Domaci poptéavka stagnuje,
mira nezaméstnanosti se v lednu zvysila na 10,6 %
(mezirocné 0 0,7 p.b. vice). Navic se projevuje ukonceni
obdobi jednordazovych vyznamnych investic do
infrastruktury souvisejicich s mistrovstvim Evropy ve
fotbale. Centralni banka za¢atkem bfezna znovu snizila
sazby na historické minimum 3,25 %, neocekavaji se
vsak vétsi dopady. Odhad rdstu pro rok 2013 sniZzujeme
na 1,5 % (proti 1,9 %).

Na Slovensku se dale projevuje silnd zavislost na
exportech. Kvili oslabeni zahrani¢ni poptavky se HDP
v loniském roce zvysil pouze o 2,0 %, coZ byl s vyjimkou
spotfeba domacnosti, nezaméstnanost naddle roste.
Odhad rGstu pro rok 2013 snizujeme na 1,3 % (proti
1,7 %).

Ceny komodit

Cena ropy dosadhla ve 4. ctvrtleti 2012 prdmérné
urovné 110 USD/barel. V roce 2012 ¢inila primérna
denni cena ropy Brent 111,7 USD/barel, a Slo tak
o historicky rekordni primérnou cenu ropy. Pro
1. ¢tvrtleti 2013 ocekdvame cenu ve vysi 112 USD/barel
(proti 108 USD).

V Unoru 2013 doslo k revizi predikce globalniho ristu a
poptavky po ropé a trh zaznamenal cenovou korekci.
Jednorazova rizika geopolitického charakteru prozatim
pominula. Pro rok 2013 ocekdvame pokles primérné
denni ceny ropy na 108 USD/barel (proti 105 USD)
predevsim v dlsledku zpomaleni rlstu globalni
poptavky po ropé a rlistu produkcnich kapacit (zejména
v USA). Ocekavame, Ze pozvolny pokles ceny ropy bude
pokracovat i v roce 2014, kdy by v priméru mohla cena
dosahnout 102 USD/barel (beze zmény).

Graf A.1.2: Cena ropy Brent
v USD za barel
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V 1. poloviné roku 2013 ocekdvame stagnaci cen
pSenice a kukufice na vysoké urovni. Pro ceny ve
2. poloviné letosniho roku budou zasadni dlouhodobé
predpovédi pocasi a mira jejich naplnéni. V pfipadé
pSenice se spekuluje o rekordni sklizni pro leto$ni rok,
ceny by tak v jeho zavéru mohly klesat.

Dluhova krize v eurozoné

Politické riziko pramenici z vysledku unorovych voleb
do italského parlamentu, stejné jako riziko moznych
komplikaci pfi vyjednavani o zachranném programu pro
Kypr, o nichz se zmifiovala lednova predikce, se bohuzel
v obou pfipadech do urcité miry naplnilo.

V italskych predcasnych parlamentnich volbach, které
se konaly 24. a 25. Unora, volici vybirali své zastupce do
poslanecké snémovny i sendtu. V obou komorach sice
nejvice mandat( ziskala stfedoleva koalice v cele s
Demokratickou stranou Piera Luigiho Bersaniho, avSak
nadpolovi¢ni vétSinou disponuje pouze v poslanecké
snémovné (ve snémovné je vétsina pro vitézny subjekt
zarucena volebnim systémem). Pro vysloveni davéry
vladé je prfitom potieba nadpolovicni vétSina v obou
komorach parlamentu.

Sestavit vladu tak bude, s ohledem na povolebni
aritmetiku, velmi obtizné. Itdlie by pritom potifebovala
vladdu se silnym politickym mandatem, ktery by ji
umoznil provddét nejen tolik potiebné strukturalni
reformy, ale i reagovat na nepfiznivou ekonomickou



situaci (ve 4. Ctvrtleti 2012 se HDP meziro¢né propadl o
2,7 %) ve spojeni s vysokou Urovni viddniho dluhu. Tyto
faktory pfitom stoji za snizenim ratingu Italie ze strany
agentury Fitch, k némuz doslo 8. brezna (rating byl
snizen o 1 stupen, z A— na BBB+, vyhled negativni).

Irsko, stejné jako Portugalsko, Uspésné pokracuje ve
shaze o plny ndvrat na primarni trh statnich dluhopist.
O tom, Ze se tyto dva staty opét zaCinaji tésit dlvére
investor( (nutna podminka pro navrat na primarni trh),
svéd¢i nejen klesajici vynosy jejich dluhopisi na
sekundarnim trhu (viz Graf A.1.3), ale i vysledky
neddvnych aukci statnich dluhopisti a pokladni¢nich
poukdzek. Bfeznové aukce pokladni¢nich poukdzek
pfitom probihaly na pozadi ,kyperské krize”, ktera se
vsak na financnich trzich pfilis neprojevila.

Graf A.1.3: Spready viéi némeckym dluhopisiim
Rozdil vynost 10R stdtnich dluhopist dané zemé vuci 10R stdtnim
dluhopisim Némecka, v p.b., prumér mésice
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Pomérné zasadni zlom ve vyjednavanich o zdchranném
programu pro Kypr pfineslo zasedani Euroskupiny,
které se konalo 15.bfezna v Bruselu®. Predstavitelé
Kypru totiz z tohoto jednani odjizdéli s planem na
jednorazové zdanéni bankovnich vkladl, jez mélo byt
jednim z opatreni, ktera by prispéla ke snizeni objemu
finan¢ni pomoci poskytnuté Kypru v ramci zachranného
programu. Ta diky tomu neméla presahnout 10 mld.
eur (cca 56 % HDP), coz jiz mélo byt konzistentni
s udrzitelnou trajektorii viadniho dluhu.

Podle puvodniho ndvrhu mély byt vklady do 100 000
eur zdanény 6,75 %, vklady nad touto hranici pak mély
podléhat sazbé ve vysi 9,9 %. Celkem toto opatreni
mélo vynést 5,8 mld. eur. Kypersky parlament sice
19. bfezna hlasoval o varianté, v niz zGstaly ,uSetfeny”
vklady do 20000 eur, i tak ale parlament predlozeny
navrh jednoznacéné zamitl.

Po tomto (pro evropské politické Spicky nepochybné
velmi prekvapivém) zamitavém rozhodnuti kyperského

1 e e . , 7 o v .,
Krom toho ministfi financi eurozény souhlasili s prodlouZenim

splatnosti  zdchrannych uvérd EFSF poskytnutych Portugalsku
a Irsku.

parlamentu se kypersti predstavitelé pokouseli nalézt
alternativni fesSeni, které by jim umoznilo ziskat
pozadovanych 5,8 mld. eur. Kypersky ministr financi
dokonce nékolik dni jednal se zastupci Ruska (na
pocatku roku 2012 poskytlo Rusko Kypru uvér ve vysi
2,5 mld. eur) o mozné pomoci, jednani vsak nakonec
skoncila nedspéchem.

Tlak na urychlené dosazeni dohody mezi Kyprem a
EU/MMF o zachranném programu, ktery by umoznil
rekapitalizaci nékterych kyperskych bank, tézce
zasazenych ,dobrovolnym® odpisem feckych statnich
dluhopisi v bfeznu 2012, vyvinula zejména ECB. Ta
totiz 21. bfezna avizovala ochotu za daného stavu véci
(absence dohody s EU/MMF) poskytovat kyperskym
bankam likviditu v rdmci tzv. ELA (Emergency Liquidity
Assistance) pouze do 25. bfezna. Takovy krok, pokud by
se k nému ECB odhodlala, by vedl k faktickému kolapsu
kyperského bankovniho systému a ziejmé by vaziné
ohrozil setrvani Kypru v eurozéné.

Dne 22.brezna schvalil kypersky parlament nékolik
dllezitych zakond, mj. predpis umozZnujici vladé
zavedeni kapitalovych kontrol (ty by v praxi obnasely
omezeni bezhotovostnich i hotovostnich operaci) ci
legislativni  ndvrhy upravujici  restrukturalizaci
bankovniho sektoru. Kapitdlové kontroly budou muset
byt zavedeny (aby nedoslo k runu na banky) jesté pred
opétovnym otevienim bank, k némuz by mélo dojit
28. brezna.

Kypru se podafilo dosdhnout shody s EU/MMF az na
mimoradném summitu Euroskupiny, ktery byl svolan na
24. bfezna do Bruselu. Kypersky bankovni sektor by
mél projit zasadni restrukturalizaci, ktera mj. povede ke
znacnému omezeni jeho velikosti. Dohoda také pocita
stim, Ze banka Laiki (druhd nejvétsi v zemi) zcela
ukon&i svou ¢&innost. Uvéry bez selhédni, dalsi aktiva a
pojisténé vklady (do 100000 eur) budou z Laiki
prevedeny do Bank of Cyprus (nejvétsi banka v zemi).
Zbyla aktiva a pasiva pak budou prevedena do Spatné
banky, pricemz je jisté, Ze subjekty s nepojisténymi
vklady nad 100 000 eur, stejné jako akcionafi a drzitelé
dluhopist emitovanych bankou, utrpi znaéné ztraty
(detailni informace zatim nejsou k dispozici).
Nepojisténé vklady v Bank of Cyprus na tom ale
nebudou o mnoho lépe, nebot zlstanou zmrazeny do
té doby, nez bude Bank of Cyprus rekapitalizovana
(a ani poté nejsou ztraty vylouceny).

Vzhledem k tomu, Ze podstatnym rysem zachranného
programu (ocekdvd se, Ze jednani o Memorandu
o porozuméni budou na technické Urovni uzaviena
pocatkem dubna) bude diraz na fiskalni konsolidaci, je
mozné, s ohledem na soucdasnou situaci a



pravdépodobny budouci vyvoj v bankovnim sektoru,
oCekavat vyrazné prohloubeni propadu kyperské
ekonomiky. Zachranny program by se tak snadno mohl
ukazat jako nedostatecny.

Financni trhy zlstavaji navzdory politické nejistoté
vItadlii a neddvné eskalaci napéti souvisejici se
zachrannym programem pro Kypr relativné klidné,
eskalaci dluhové krize v eurozéné vsak do budoucna

Tabulka A.1.1: Hruby domaci produkt — ro¢ni

rust ve stdlych cendch v %, sezonné neocisténd data

neni mozné vyloudit. Ceska republika, coby mald
oteviena ekonomika s velmi silnymi vazbami na zemé
EU, by pochopitelné byla pripadnym vyostifenim
dluhové krize negativné ovlivnéna (dopad na ocekavani
domacnosti a firem, pokles zahraniéni poptavky).
Devizu Ceské republiky viak predstavuje vysokd
odolnost bankovniho sektoru vici negativnim Sokim a
davéryhodnost fiskdlni politiky, o ¢emZ svédci napf.
velmi nizké vynosy statnich dluhopisa.

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Predikce Predikce

USA 3,1 2,7 1,9 -0,3 3,1 2,4 1,8 2,2 2,1 3,0
€ina 11,3 12,7 14,2 9,6 9,2 10,4 9,1 7,9 7,9 8,0
EU27 2,1 3,3 3,2 0,3 4,3 2,1 1,5 -0,3 -0,2 0,7
EA12 1,7 3,2 3,0 0,4 4,4 2,0 1,4 -0,6 -0,4 0,6
Némecko 0,7 3,7 3,3 1,1 -5,1 4,2 3,0 0,7 0,5 1,6
Francie 1,8 2,5 2,3 -0,1 -3,1 1,7 1,7 0,0 0,1 1,0
Spojené kralovstvi 2,8 2,6 3,6 -1,0 -4,0 1,8 0,9 0,2 0,8 1,5
Rakousko 2,4 3,7 3,7 1,4 -3,8 2,1 2,7 0,7 0,7 1,5
Madarsko 4,0 3,9 0,1 0,9 -6,8 1,3 1,6 -1,7 0,0 1,0
Polsko 3,6 6,2 6,8 5,1 1,6 3,9 4,3 2,0 1,5 2,4
Slovensko 6,7 8,3 10,5 5,8 -4,9 4,4 3,2 2,0 1,3 3,0
Ceskarepublika 6,8 7,0 5,7 3,1 -4,5 2,5 1,9 -1,3 0,0 1,2

Graf A.1.4: Hruby domaci produkt

rust proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data

8

: N\

0 V

-2
A2
-4 USA
; e (eskd republika Predikce

1996 1997 1998 1999

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014



Tabulka A.1.2: Hruby domaci produkt — Ctvrtletni

rust ve stdlych cendch v %, sezénné ocisténd data

2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
USA mezictvrtletni 0,5 0,3 0,8 0,0 0,5 0,5 0,8 0,8
mezirocni 2,4 2,1 2,6 1,6 1,6 1,8 1,8 2,6
Cina mezictvrtletni 1,5 2,0 2,2 1,8 1,9 1,9 2,0 2,0
meziro¢ni 8,3 8,0 7,8 7,9 8,1 8,0 7,8 8,0
EU27 mezitvrtletni 0,0 0,2 0,1 -0,5 0,0 0,1 0,2 0,2
meziroéni 0,2 0,3 -0,4 -0,5 -0,5 -0,3 -0,2 0,5
EA12 mezictvrtletni 0,1 0,2 0,1 -0,6 0,0 0,1 0,1 0,2
meziroéni 0,2 0,5 0,7 -0,9 0,8 -0,6 0,4 0,4
Némecko mezictvrtletni 0,5 0,3 0,2 -0,6 0,2 0,2 0,5 0,4
mezirocni 1,2 1,0 0,9 0,4 0,1 0,0 0,3 1,3
Francie mezictvrtletni 0,1 -0,1 0,1 -0,3 0,0 0,1 0,2 0,2
meziroéni 0,2 0,0 -0,1 -0,4 -0,3 -0,1 0,0 0,5
Spojené kralovstvi mezictvrtletni -0,1 -0,4 1,0 -0,3 0,1 0,2 0,3 0,3
meziroéni 0,3 -0,2 0,2 0,2 0,4 1,0 0,3 0,9
Rakousko mezictvrtletni 0,4 0,1 0,1 0,2 0,3 0,2 0,4 0,3
meziroéni 0,8 0,6 0,8 0,5 0,4 0,4 0,7 1,2
Mad‘arsko mezictvrtletni -1,0 -0,5 -0,4 -0,9 0,3 0,4 0,4 0,5
meziroéni -1,2 -1,4 -1,8 -2,8 -1,5 -0,6 0,2 1,6
Polsko mezictvrtletni 0,4 0,1 0,3 0,2 0,4 0,5 0,5 0,6
meziroéni 3,5 2,2 1,4 1,0 1,0 1,4 1,6 2,0
Slovensko mezictvrtletni 0,3 0,4 0,3 0,2 0,3 0,3 0,5 0,4
meziroéni 2,6 2,2 1,8 1,2 1,2 1,1 1,3 1,5
Ceska republika mezictvrtletni -0,5 -0,6 -0,4 0,2 0,0 0,3 0,4 0,3
meziroéni -0,4 -1,1 -1,5 -1,7 -1,3 -0,4 0,4 1,0

Graf A.1.5: Hruby domaci produkt — zemé stfedni Evropy
rast proti pfedchozimu roku v %, sezénné neocisténd data
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Graf A.1.6: HDP v CR a v sousednich statech
Q3 2008=100, sezonné ocisténd data
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Tabulka A.1.3: Svétové ceny komodit — rocni
ceny okamZitého doddni
2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Ropa Brent UsD/barel 54,4 65,4 72,7 97,7 61,9 79,6 111,0 111,7 108 102
ristv % 42,0 20,1 11,2 34,4 -36,7 28,7 39,3 0,7 -3,3 -5,6
Index v CZK 2005=100| 100,0 113,3 113,3 1279 90,5 116,7 150,6 167,8 162 151
ristv % 32,4 13,3 -0,1 12,9 -29,3 29,0 29,0 11,4 -3,4 -6,6
PSenice usb/t| 152,4 191,7 255,2 326,0 223,6 223,7 316,2 313,3
ristv % -2,8 25,8 33,1 27,7 31,4 0,1 41,4 -0,9
Index v CZK 2005=100| 100,0 118,7 141,9 152,4 116,7 117,1 153,3 168,1
ristv % 9,4 18,7 19,6 7,3 -23,4 0,3 30,9 9,7
Tabulka A.1.4: Svétové ceny komodit — Ctvrtletni
ceny okamZitého doddni
2012 2013
Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
Ropa Brent usD/barel 118,5 108,9 109,5 109,8 112 109 107 104
rastv% 13,0 -7,0 -2,7 0,5 -5,5 0,1 -2,3 -5,3
Index v CZK 2005=100 173,6 164,5 168,2 163,2 168 163 160 155
ristv% 21,3 8,6 13,1 3,9 -3,0 -0,6 -4,9 -5,0
PSenice usD/t 278,8 269,0 349,5 355,7
ristv% -15,6 -20,6 10,7 27,2
Index v CZK 2005=100 146,1 145,3 192,0 189,1
ristv% 9,4 -7,4 28,7 31,5
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Graf A.1.7: Dolarova cena ropy
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Graf A.1.8: Korunové indexy svétovych cen komodit
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A.2 Fiskalni politika

Podle predbéiného odhadu CSU skontilo hospodateni
vladniho sektoru v roce 2012 deficitem ve wvysi
169,0 mld. K¢, coZ predstavuje 4,4% HDP. Oproti
predpokladu MF €R z ledna 2013 je tak aktudIni odhad
0 0,6 p.b. lepsi. Vysledek roku 2012 je pfitom negativné
ovlivnén zahrnutim financni transakce majetkového
vyrovnani s cirkvemi ve vysi 59,0 mld. K¢ (cca 1,5%
HDP) a plosnou korekci neuznanych EU-vydaji ve vysi
pfiblizné 12 mld. K¢ (zhruba 0,3 % HDP). Po ocisténi
o tyto jednorazové vlivy by vySe deficitu ocekdvana
v lednu 2013 byla 3,2 % HDP, zatimco predbézny odhad
CsU by bez zahrnuti téchto faktor@ ¢&inil 2,5 % HDP.

Rozdil oproti lednové Makroekonomické predikci pak
spociva z mensi ¢asti na prijmové strané, ktera byla ve
srovnani s plvodnimi predpoklady o 0,1 % HDP lepsi.
PFiznivéjsi vyvoj je patrny predevsim u DPH, kde se do
roku 2012 z velké Ccasti akrualizuje vyssi inkaso
v 1. ¢tvrtleti 2013. Na vydajové strané, ktera byla oproti
ocekavani o 0,5 % HDP nizsi, méla hlavni vliv vyrazné
nizsi nez pavodné odhadovana vyse investicnich vydaji
(0 0,4% HDP). U investicnich vydaja tak jiz tretim
rokem v fadé doslo k vyraznému meziro¢nimu poklesu
(loni priblizné o 15 %). Uspora ve vysi 0,1 % HDP se pak
objevila i u penézZnich socialnich transfer(.

Pro rok 2013 ocekava MF CR deficit vlddniho sektoru ve
vysi 109,6 mld. K¢, coz predstavuje 2,8 % HDP. Odhad
vyvoje hospodareni tohoto roku je tak 0,1 p.b. pod
stanovenym cilem.

Celkové prijmy by mély oproti predchozimu roku vzrist
0 1,2 %, a to zejména diky prijmam dariovym, které by
se mély mezirocné zvysit o 1,6 %. Do tohoto rlstu se
vSak promita cela rfada diskre¢nich opatfeni, z nichz by
s celkovym ocekavanym efektem ve vysi cca 15 mld. K¢
mélo nejvyraznéji plsobit zvySeni obou sazeb DPH
0 1 p.b. Vyraznéjsi inkaso se ocekdva i u DPFO, kde by
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mél efekt diskrecnich opatreni (jedna se predevsim o
zruseni zakladni slevy pro pracujici dichodce, solidarni
ptirazku k dani ve vysi 7% a omezeni vydajovych
pausald) dosahnout témér 7 mld. K¢. Pozitivni diskrecni
zména je anticipovana také u spotirebnich dani (napft.
zvyseni sazby z cigaret) a u dané z prevodu nemovitosti
(zvyseni sazby na 4 %). Negativni dopad v pfiblizné vysi
6 mld. K¢ by vSak mél mit vypadek inkasa socialniho
pojisténi, vyvolany prevedenim prostfedkl do 2. pilife
penzijniho systému.

Kapitdlové transfery, kterymi se mj. financuji evropské
projekty, by se po vyrazném propadu v lonském roce
mély opét zvysit, a to 0 5,4 %.

Vydaje by mély meziro¢né klesnout o 2,4 %, bez vlivu
vySe zminénych jednorazovych opatfeni by ale doslo
k jejich narlstu o 1,9 %. Vydaje na konec¢nou spotiebu
vlady by se mély zvysit o 1,2 %, a to predevsim kvali
rdstu mezispotieby. Ta by, na rozdil od propadu
v minulych letech, mohla kvili autonomnimu vyvoji
azméné sazeb DPH vzrlst o 2,2 %. U vladnich investic
se ocekava otoceni trendu predchozich let, a tvorba
hrubého kapitadlu by tak méla vzrist o 4,1 %.

V predikci neni uvazovano s prodejem kmitocCtovych
pasem mobilnim operatortiim, a stejné tak s prodejem
emisnich povolenek, coz by v pfipadé realizace v roce
2013 zlepsilo deficit. Riziko smérem dold vSak
predstavuji ptipadné dalsi neuznanych
evropskych penéz (jednani s EK stale probihaji). Rizika
predikce letosniho deficitu se tak jevi jako vyrovnana.

korekce

Dluh vladniho sektoru by letos mohl vzrist o 6,4 %, a
ke konci roku 2013 tak dosahnout 48,5 % HDP.

Vyhled na roky 2014 az 2016 bude zvefejnén v ramci
dubnové aktualizace Konvergenéniho programu CR.



Graf A.2.1: Dekompozice salda vladniho sektoru Graf A.2.2: Dluh vladniho sektoru
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Tabulka A.2.1: Saldo a dluh
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Predb. Predikce
saldo vladniho sektoru *! mld. K¢ -83 -101 -80 -27 -86 -218 -183 -125 -169 -110
% HDP -2,8 -3,2 2,4 0,7 2,2 -5,8 -4,8 -3,3 4,4 -2,8
Cyklicka slozka salda % HDP -0,6 0,1 0,6 1,2 1,0 -1,0 -0,5 0,0 -0,6 -1,0
Cyklicky ocisténé saldo % HDP 22,2 3,2 -3,0 -1,9 3,3 -4,8 -4,3 -3,2 -3,8 -1,8
Jednorazové operace % HDP -0,7 -1,5 0,7 0,3 0,1 0,0 0,0 -0,2 2,1 0,1
Strukturalni saldo % HDP -1,5 -1,6 -2,3 -1,6 -3,2 -4,9 -4,4 -3,0 -1,7 -1,8
Fiskalni asili * proc. body 4,3 -0,1 -0,6 0,6 -1,5 -1,7 0,5 1,4 1,3 0,1
ﬂroky % HDP 1,1 1,1 1,1 1,1 1,0 1,3 1,3 1,4 1,5 1,5
Primarni saldo % HDP -1,8 22,2 -1,3 0,4 -1,2 -4,5 -3,5 -1,9 -2,9 -1,3
Primarni cyklicky ocisténé saldo % HDP -1,2 2,1 -1,9 -0,8 -2,2 -3,6 -3,0 -1,8 -2,3 -0,3
Dluh vladniho sektoru mld. K& 848 885 948 1023 1104 1286 1437 1569 1759 1872
% HDP 28,9 28,4 28,3 27,9 28,7 34,2 37,8 40,8 45,8 48,5
Zménadluhové kvéty proc. body 0,4 -0,5 -0,1 -0,3 0,8 5,5 3,6 3,0 4,9 2,8

Pozn.: Vlddni dluh je definovdn ndsledujicimi financnimi instrumenty: obéZivo a depozita, emitované cenné papiry jiné neZ ucasti s vyloucenim
financnich derivati a avéry (pajcky). Viadni dluh je vyjadren v nomindini hodnoté, kterd je povaZovdna za ekvivalent jmenovité hodnoty (face value).
Vladni dluh je konsolidovan, tzn. zdvazky odpovidajici finanénim aktiviim jinych subjekti v subsektoru, resp. sektoru viddnich instituci jsou vylouceny.
Y Saldo v metodice EDP, tj. Cisté pujcky (+)/vypujcky (-) sektoru viddnich instituci véetné urokovych derivdtu.

" Meziro¢ni zména strukturdiniho salda.
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A.3 Meénova politika a financni sektor

Ménova politika

Primarnim nastrojem ménové politiky je limitni
urokova sazba pro 2T (dvoutydenni) repo operace,
ktera je od listopadu 2012 na historickém i technickém
minimu 0,05 %. MozZnost intervenci na devizovém trhu
proto neni mozné do budoucna zcela vylouéit. Urokovy
diferencial mezi CR a HMU na konci 1. ¢tvrtleti 2013
vzhledem ke stagnaci zakladni sazby ECB setrvaval na
—0,70 p.b., vci USA dosahoval —0,20 az 0,05 p.b.

Financni sektor a Urokové sazby

Primérnou hodnotu 3M (tfimési¢ni) sazby PRIBOR
v 1. Ctvrtleti 2013 odhadujeme na 0,5 % (beze zmény).
Pro rok 2013 predikujeme hodnotu 0,5 % (beze zmény),
pro rok 2014 nepatrné zvyseni na 0,6 % (beze zmény).

Dlouhodobé urokové sazby by béhem nadchazejiciho
obdobi mély stagnovat na dosavadnich velmi nizkych
hodnotach, nebo se jen mirné zvySovat. Vzhledem
k tomu, 7e rating CR je stabilné na dobré investi¢ni
Urovni — Standard & Poor’s AA—, Moody’s Al, Fitch
Ratings A+ (u vSech agentur se stabilnim vyhledem), Ize
ocekavat dalsi Uspésné aukce statnich dluhopisu.

CNB v lednu provedla dali Setfeni o Uvérovych
podminkach a standardech bank. Z Setfeni vyplyva, Ze
u podnikovych Gvér( banky ve 4. ¢tvrtleti 2012 Gvérové
standardy zpfisnily, u Gvérl na bydleni je naopak
uvolnily a u spotrebitelskych Gvérd je neménily. Pro
1. Ctvrtleti 2013 se ocekavalo dalsi zpfisnéni Gvérovych
standard( u podnikovych Uvérd, u uvérd na bydleni
naopak jejich dalsi uvolnéni.

Pokud jde o vyvoj na mezibankovnim trhu, objem
depozitnich a repo operaci se pfi vybérovém méreni
vlednu 2013 pohyboval na mirné nizsich hodnotach
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nez v predchozim Ctvrtleti. Objem derivatovych operaci
IRS (Interest Rate Swap) se po snizeni v predchazejicim
Ctvrtleti mirné zvysil (vlivem obchodl s nerezidenty)
objem FRA (Forward Rate Agreement) se zvysil téz.
Indikator nejistoty na mezibankovnim trhu, méreny
spreadem mezi 2T ¢i 3M PRIBORem a 2T repo sazbou,
zUstava stabilni na hodnotach kolem 0,45 p.b.

Ocekavame, ze v letoSnim roce dosahnou vynosy do
splatnosti 10R statnich dluhopisti v priméru 2,2 %
(beze zmény). Na podobné nizkych hodnotach (2,3 %)
by pak mély setrvat i v roce 2014 (beze zmény).

Urokové sazby z Gvérd nefinanénim podnikdm ve
4. ¢tvrtleti 2012 mezictvrtletné klesly o 0,3 p.b. na
3,4 %, sazby z Uvért domacnostem se snizily o 0,1 p.b.
na 6,3 %. Sazby z vkladd domacnosti setrvaly na 1,2 %,
u vkladd nefinanénich podnikl se snizily o 0,1 p.b. na
0,5 %.

Tempo zadluZovani domacnosti se nadale zpomaluje.
Rast jejich celkovych uvér( je tazen vyhradné rlstem
uvérd na bydleni, zatimco objem uvér( na spotrebu
mirné klesa. Pokracujici zpomalovani rastu uveér(
nefinanécnim podnikidm spolu se stale znacnym
narlstem jejich vkladd muze nasvédcovat pokracujici
neochoté k investovani.

Situace ohledné uvérll v selhdni je stabilizovana.
Ve 4. ¢tvrtleti 2012 dosahl jejich podil 5,2% u
domacnosti (meziro¢né o 0,1 p.b. vice), u nefinancnich
podnik( pak 7,5 % (meziro¢né 0 0,7 p.b. méné). To lze
vzhledem k neptiznivému makroekonomickému vyvoji
hodnotit jako velmi pozitivni jev, na druhou stranu je
ale tfeba vzit v potaz, ze uvéry v selhdni sleduji vyvoj
ekonomiky s urcitym zpozdénim.



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

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predikce Predikce
Repo 2T CNB (konec obdobi) v%p.a. 2,00 2,50 3,50 2,25 1,00 0,75 0,75 0,05
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec obdobi) v%p.a. 2,25 3,50 4,00 2,50 1,00 1,00 1,00 0,75
Hlavni refinanéni sazba Fed (konec obdobi) v%p.a. 4,25 5,25 4,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M " v%p.a. 2,01 2,30 3,09 4,04 2,19 1,31 1,19 1,00 0,5 0,6
Dlouhodobé trokové sazbyz) vo%p.a. 3,51 3,78 4,28 4,55 4,67 3,71 3,71 2,80 2,2 2,3
Domacnosti —MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z Gvéra v%p.a. 7,53 6,93 6,63 6,81 7,00 7,00 6,83 6,46
—UGvéry ristv % 32,6 32,1 31,7 28,9 16,3 8,7 6,5 4,9
—Uvéry (bez Gvéra nabydleni) rastv % 28,6 28,3 27,3 25,3 19,1 8,3 6,8 1,4
—vklady rastv % 5,2 7,3 10,6 9,4 10,5 5,4 5,0 4,7
—podil Gvéra v selhani v% 4,2 3,7 3,2 3,0 3,7 4,8 5,3 5,2
—pomér tvért ke vkladiim v% 33 40 48 57 60 61 62 65
—pomér uvéri ke vkladiim (eurozéna) v% 94 99 99 94 89 90 90 87
Nefinanéni podniky — MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z Gvéra vo%p.a. 4,27 4,29 4,85 5,59 4,58 4,10 3,93 3,69
—uvéry rastv%| 10,3 13,9 16,7 17,5 0,2 6,5 3,3 2,5
—vklady ristv % 45 109 13,2 5,3 -1,7 4,8 0,9 8,2
—podil véra v selhani V% 5,7 4,5 3,8 3,6 6,2 8,6 8,5 7,7
—pomér uvéra ke vkladim V% 113 117 120 134 137 123 126 122
—pomér uvéri ke vkladiim (eurozéna) v% 290 292 296 315 315 294 286 273
Y Trimésicni sazba PRIBOR na mezibankovnim trhu.
4 Vynos 10letych stdtnich dluhopisti pro konvergenéni ucely podle statistiky CNB.
Tabulka A.3.2: Urokové sazby, vklady a tvéry — ¢tvrtletni
2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Predikce Predikce Predikce
Repo 2T ENB (konec obdobi) v%p.a. 0,75 0,50 0,50 0,05
Hlavni refinanéni sazba ECB (konec obdobi) v%p.a. 1,00 1,00 0,75 0,75
Hlavni refinancni sazba Fed (konec obdobi) v%p.a. 0,25 0,25 0,25 0,25
PRIBOR3M v%p.a. 1,20 1,23 0,98 0,59 0,5 0,5 0,5 0,5
Dlouhodobé urokové sazby v%p.a. 3,34 3,31 2,46 2,09 2,1 2,1 2,2 2,2
Domacnosti — MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z auvéria v%p.a. 6,59 6,51 6,42 6,31
—avéry rastv % 5,6 5,1 4,5 4,1
—uvéry (bezavéri nabydleni) ristv % 3,9 1,5 0,6 -0,3
—vklady rastv % 5,5 4,4 4,2 4,4
—podil avéru vselhani V% 5,0 5,2 5,2 5,2
—pomér uvérd ke vkladiim v% 64 64 65 65
—pomér tvért ke vkladiim (eurozéna) V% 88 88 87 86
Nefinanéni podniky-MFI (CR, neni-li uvedeno jinak)
—urokové sazby z avéra v%p.a. 3,87 3,86 3,67 3,37
—avéry riistv % 4,1 1,9 2,0 1,9
—vklady rdstv % 7,8 11,6 8,3 5,2
—podil avéra v selhani V% 8,1 7,9 7,6 7,5
—pomér uvérd ke vkladiim v% 125 120 124 118
—pomér tvért ke vkladiim (eurozéna) v% 282 280 274 257
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Graf A.3.1: Urokové sazby

v%p.a.
® Predikce
5 /\
NZaA A
2 | \
N N\

i N

¥\’—\

PRIBOR 3M
e D|ouhodobé ur. sazby

0

1/07 1/08 1/09 1/10 /11 /12 1/13 /14

Graf A.3.3: Vklady domacnosti a firem

mezirocni rast v %

20

Domdcnosti

15 Nefinancni podniky

o FR—N\ A

TAVERNANEEAY
| AN/
BV,

-10

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

Graf A.3.5: Domacnosti — pomér tvéra ke vkladiim
v%

120

100 —
L N

80

60 =

40

20

CR

e E Ur0zéNa
0 . .

1/05 1/06 1/07 1/08 1/09 1/10 /11 1/12

17

Graf A.3.2: Uvéry domacnostem a firmam
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Graf A.3.4: Uvéry v selhani
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Graf A.3.6: Firmy — pomér uvéra ke vkladiim
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Graf A.3.7: Pomér bankovnich tuvéri domacnostem k HDP

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

Slaba rdstova vykonnost ceské ekonomiky a zdporny
urokovy diferencial vedly k tomu, Ze se v roce 2011
zastavil dlouhodoby trend k posilovani sménného
kurzu ceské koruny vici euru. V roce 2012 se kurz
pohyboval nad hranici 25 CZK/EUR a pfi absenci
vyrazného trendu k posileni nebo oslabeni dosahl
prdmérné Urovné 25,14 CZK/EUR. Ve srovnani s rokem
2011 byl presto kurz o 2,2 % slabsi, k ¢emuz pfispélo
i postupné snizovani zékladnich urokovych sazeb CNB
ve 2. poloviné roku 2012. Béhem prvnich dvou mésicl
letosniho roku pak koruna dale oslabila o 0,9 %,
pricemz v tomto obdobi mohl byt kurz koruny ovlivnén
deklarovanou moznosti devizovych intervenci ze strany
CNB.

Prijaty scénar predpoklada, Ze se kurz bude v celém
horizontu predikce naddle pohybovat pod Udrovni
minulého dlouhodobého trendu. Tendence k mirnému
nominalnimu i redlnému zhodnocovani by vsak méla
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byt zachovana. Primérny kurz by mél v roce 2013
dosahnout 25,4 CZK/EUR, déle by pak méla koruna
apreciovat v priméru o 1,1% rocné. V pripadé
zhorseni situace problémovych zemi eurozény nejsou
vylouceny vyrazné pohyby kurzu obéma sméry.

Graf A.4.1: Sménny kurz CZK/EUR
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Tabulka A.4.1: Sménné kurzy — roc¢ni

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Odhad Predikce Predikce  Vyhled  Vyhled
Nominalni sménné kurzy:
CZK / EUR ro¢niprimér| 27,76 24,96 26,45 25,29 24,59 25,14 254 25,2 24,9 24,6
zhodnoceniv % 2,1 11,3 -5,6 4,6 2,8 -2,2 -1,1 1,1 1,1 1,1
CZK / USD ro¢niprimér| 20,31 17,06 19,06 19,11 17,69 19,59 19,6 19,3 19,1 18,9
zhodnoceniv % 11,3 19,0 -10,5 -0,3 8,0 9,7 0,1 1,1 1,1 1,1
NEER Y priimér 2010=100 90,6 101,2 98,0 100,0 103,1 99,5 98 99 100 102
zhodnoceniv % 2,7 11,7 -3,2 2,1 3,1 -3,5 -1,2 1,1 1,1 1,1
Reélny sménny kurzvagi EA12”  primér 2010=100 91,9 102,3 97,8 100,0 100,9 99 97 97 98 98
zhodnoceni'v % 3,1 11,3 -4,4 2,3 0,9 22,1 -1,7 0,2 0,5 0,2
Realny efektivni sménny kurz 3 primér 2010=100 88,7 102,2 98,1 100,0 102,4
(Eurostat, deflovdno CPI, viiéi 36 zemim) zhodnoceni v % 2,9 15,2 -4,0 2,0 2,4
Y Index agregujici sménné kurzy na zdkladé vah zahranicniho obchodu.
2 Index popisuje mezirocni redlné zhodnoceni CZK proti EUR, deflovdno deflatory HDP.
¥ Index propocitdvany Eurostatem, soucdst tzv. scoreboardu pro analyzu makroekonomickych nerovnovdh.
Tabulka A.4.2: Sménné kurzy — Ctvrtletni
2012 2013
Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4
Odhad Odhad Predikce Predikce Predikce
Nominalni sménné kurzy:
CZK / EUR primér Cturtleti 25,08 25,26 25,07 25,17 25,5 25,5 25,4 25,3
zhodnoceni'v % -2,8 -3,7 -2,7 0,4 -1,8 -0,8 -1,3 -0,6
CZK / USD pramér Cturtleti 19,14 19,73 20,07 19,42 19,6 19,6 19,5 19,5
zhodnoceni'v % -6,9 -14,3 -13,9 3,3 -2,5 0,7 2,7 0,3
Nominalni efektivni sménny kurz  primér2010=100 100,2 99,2 99,3 99,2 98 98 98 99
zhodnoceni'v % -3,2 -4,8 -4,5 -1,3 -2,3 -1,1 0,9 -0,6
Realny sménny kurz viiéi EA12 primér 2010=100 98,6 98,5 98,8 99 96 97 97 98
zhodnoceniv % 2,1 -3,2 -2,8 0,2 -2,4 -1,6 -1,9 -0,9
Realny efektivni sménny kurz primér 2010=100 101,4 99,9 99,7
(Eurostat, deflovdno CPI, viici 36 zemim) zhodnoceniv % 1,7 3,3 3,5
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Graf A.4.2: Nominalni sménné kurzy
Ctvrtletni praméry, pramér 2010=100 (pravd osa)
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Graf A.4.3: Realny sménny kurz vici EA12

Ctvrtletni praméry, deflovdno defldtory HDP, rust indexd indikuje rediné zhodnoceni, primér 2010=100
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Graf A.4.4: Realny sménny kurz viéi EA12
rozklad meziro¢niho pfirdstku na prispévek nomindlniho kurzu a diferencidlu deflatord HDP, rist indikuje redlné zhodnoceni, procentni body
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A.5 Strukturalni politiky

Podnikatelské prostredi

Dne 16.ledna 2013 schvalila vldda novou Strategii
vlady v boji s korupci na obdobi let 2013 a 2014.
Material obsahuje analyzu vnimani korupce a jejich
ekonomickych dopad(, zakladni strategické sméry boje
proti korupci a seznam konkrétnich protikorupcnich
opatrfeni. Mezi deset prioritnich Ukol, u nichZz bude
kladen nejvétsi dlraz na jejich plnéni, patfi zdkon
o Ufednicich, zdkon o stfetu zajma, zédkon o svobodném
pfistupu k informacim, rozkryvani koneénych vlastnika,
ochrana oznamovateld, finanéni kontrola a audit,
vlastnickd politika statu, strategie a metodika
verejného nakupovani, zdkon o statnim zastupitelstvi
a protikorupcni program.

Dne 30.ledna 2013 schvdlila vlada Navrhy na feSeni
opatfeni k posileni konkurenceschopnosti a rozvoje
podnikani v Ceské republice z pohledu pravnich
pfedpisi na ochranu Zivotniho prostfedi. Opatfeni
v oblasti nakladani s odpady a ochrany pfirody, krajiny
a vod by méla snizit administrativni zatéz podnikateld,
zaroven by vsak neméla vést ke zhorSeni ochrany
Zivotniho prostredi ¢i k poruseni zavazkd vyplyvajicich
z legislativy EU.

Informacni a komunikacni technologie

Dne 20. biezna 2013 schvalila vlada strategii Digitalni
Cesko v. 2.0: Cesta k digitalni ekonomice, jeZ by méla
prispét k rozvoji elektronickych komunikaci do roku
2020. Strategie podporuje rozvoj vysokorychlostniho
internetu, zvySovani dostupnosti a rozvoj digitalnich
sluZzeb a posilovani digitalni gramotnosti a dovednosti
v oblasti informacnich a komunikacnich technologii.

Finan¢ni trhy

S cilem zprahlednit obchodni vztahy a omezit prostor
pro moznou korupci schvalila poslanecka snémovna
dne 19. Unora 2013 zdkon o zvySeni transparentnosti
akciovych spolecnosti, jenz omezuje anonymni
vlastnictvi akcii na majitele. Akciovym spolec¢nostem
s listinnymi akciemi na majitele zdkon uklada povinnost
zvolit si mezi rGznymi prostfedky transformace téchto
akcii, a to fyzickou Uschovou v bance, zaknihovanim
u centradlniho bankére ¢i zménou akcie na jméno.
Akcionafi drzici listinné akcie na jméno pak budou
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povinni zfidit si pro ucely vyplaty dividendy ucet
u bankovni instituce tak, aby bylo moziné ovérit
identifikaci akcionare provadénou samotnou
spolecnosti, ale také sledovat tok dividend a jinych
penézitych plnéni ve prospéch daného akcionare.

Dne 25. Unora 2013 nabyla ucinnosti novela zakona
o spotiebitelském Gvéru, jez posiluje postaveni
spotfebitell. Nové muZe véfitel poskytnout
spotrebitelsky Uvér pouze v pripadé, Ze po posouzeni
uvéruschopnosti dluznika s odbornou péci bude
ztejmé, Zze dluinik bude Uvér schopen splacet.
Spotrebitel nyni miZe bez sankce a udani divodu od
smlouvy o zprostifedkovani spotrebitelského Gvéru do
14 dn0 od jejiho uzavieni odstoupit. Vzhledem
k ¢astému zneuZivani je zakazdno pouzivani smének a
Sek v souvislosti se spotrebitelskymi  Gvéry.
V neposledni fadé pak pfi nabizeni, sjednavani nebo
zprostfedkovani spotrebitelského uUvéru neni moiné
vyuzivat telefonni Cisla s vyssi nez béZznou cenou.

Energetika a ochrana Zivotniho prostiedi

Dne 19. bfezna 2013 nabyla ucinnosti novela zakona
o integrované prevenci, ktera stanovuje pravidla pro
povolovani vymezenych primyslovych a zemédélskych
zafizeni. Novela posiluje dliraz na vyuZivani nejlepsich
dostupnych technik, jez predstavuji vyrobni postupy
nejvice Setrné k Zivotnimu prostredi s prihlédnutim
k ndkladlm a pfinostim. Soucasné upresriuje podminky
pro udélovani vyjimek a zvysuje ddraz na ochranu pady
a podzemnich vod.

Vzdélavani, véda a vyzkum

Za Uucelem dalSiho rozvoje odborného vzdélavani,
zvyseni praktické uplatnitelnosti absolventl a posileni
prestize stfedniho odborného Skolstvi v letech 2013 az
2016 schvalila vlada dne 9. ledna 2013 Navrh novych
opatreni na podporu odborného vzdélavani. Opatreni
by méla vést ke zvySeni motivace zakl zakladnich skol
k vybéru oborl stfedniho vzdélani, zlepSeni podminek
pro spolupraci Skol, zfizovatelli Skol a zaméstnavatel,
Upravam vzdélavacich programu i systému financovani
regiondlniho Skolstvi a v neposledni radé také
k vytvoreni systému pripravy a ziskavani odborné
kvalifikace pedagogickych pracovnika.



A.6 Demografie

V Ceské republice Zilo na po&atku roku 2013 celkem
10,516 mil. lidi. PrirGstek populace v pribéhu roku
2012 dosahl pouze 11 tis. obyvatel, coZ bylo nejméné
od roku 2004. Prirozeny pfirGstek populace byl
viceméné nulovy, veskery nardst populace jde tudiz na
vrub kladnému saldu migrace, které se vSak mezirocné
snizilo o 8 tis. lidi. Ekonomicka recese zifejmé vyrazné
snizila atraktivitu CR pro migranty.

Nizsi pFirastek obyvatel zahrani¢nim stéhovanim i nizka
porodnost nas pfimély k tomu, Ze predpoklady o
budoucim demografickém vyvoji odvozujeme od nizké
varianty demografické projekce €SU 2009, na rozdil od
doposud pouzivané varianty stfedni.

Graf A.6.1: Vékové skupiny
strukturni podily v %
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V ramci vékové struktury od roku 2008 razantné kles3,
a naddle zfejmé bude klesat, podil populace ve véku
15-64 let (viz Graf A.6.1). Spodni hranici této vékové
slabé rocniky
s datem narozeni koncem devadesatych let, zatimco
letech po
skonceni 2. svétové valky se postupné zarazuje mezi
seniory. V absolutnim vyjadieni se populace
v produktivnim véku snizuje o témér 70 tis. lidi rocné,
v relativnim vyjadreni jde o pokles o 0,9 % (viz Graf
A.6.2).

kategorie prekracCuji pocetné velmi

populacné silnd generace narozena v

Ekonomické dopady této situace jsou podrobnéji
popsany v kapitole B.1.
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Graf A.6.2: Pocet obyvatel CR ve véku 15-64 let

podle VSPS, meziroéni priristky na ctvrtletnich priimérech v tis.
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Naopak strukturni podil obyvatel starSich 64 let na
celkové populaci na pocatku roku 2012 dosahl 16,2 % a
do roku 2020 by se podle nizké varianty Demografické
projekce CSU mél zvysit na vice nez 20 %. Pocet i podil
seniorl v populaci tak v duUsledku demografické
struktury a dalSiho pokracovani intenzivniho procesu
prodluZovani stfedni délky Zivota vyrazné roste.

Graf A.6.3: Stfedni délka Zivota

v letech
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V roce 2012 byla poprvé od roku 2003 zaznamenana
stagnace poctu starobnich dichodcl. Domnivdme se
vSak, Ze Slo o jednorazovou zalezitost, kterd
kompenzovala bezprecedentni narlst v roce 2011 (viz
Graf A.6.5), budouci dlchodci
optimalizovali svlj odchod do didchodu pfi zméné

pravidel ur¢ovani jeho vyse.

kdy potencialni



Tabulka A.6.1: Demografie

v tis. osob
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Predikce Predikce Vyhled Vyhled
Pocet obyvatel k1. 1. 10287 10381 10468 10507 10487 10505 10516 10532 10545 10557

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

Vékové skupiny k1. 1.:

(0-14) 1480 1477 1480 1494 1522 1541 1560 1573 1592 1608
ristv % -1,5 -0,2 0,2 1,0 1,8 1,3 1,2 0,8 1,2 1,0
(15-64) 7325 7391 7431 7414 7328 7263 7194 7138 7079 7019
ristv % 0,4 0,9 0,5 -0,2 -1,2 -0,9 -0,9 -0,8 -0,8 -0,8
(65 avice) 1482 1513 1556 1599 1637 1701 1763 1821 1874 1930

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

Starobni diichodcik1.1." 2024 2061 2102 2147 2260 2340 2341 2370 2398 2424
rastv % 2,0 1,8 2,0 2,1 . 3,5 0,1 1,2 1,2 1,1
Miry zavislosti k1. 1. (v %) :
Demograficka 2 20,2 20,5 20,9 21,6 22,3 23,4 24,5 25,5 26,5 27,5
Podle platné Iegislativys’ 35,8 35,9 36,1 36,6 374 37,8 38,0 38,3 38,8 39,3
Efektivni mira zavislosti ¥ 41,6 41,5 41,8 43,6 45,9 47,9 47,6 48,4 48,9 49,4
Uhrnna plodnost 5) 1,438 1,497 1,492 1,493 1,427 1,45 1,49 1,50 1,50 1,51
PfirGstek populace 94 86 39 -20 19 11 16 14 11 9
Pfirozeny prirdstek 10 15 11 10 2 0 1 -1 -4 -6
Zivé narozeni 115 120 118 117 109 109 110 108 106 104
Zemfreli 105 105 107 107 107 108 109 109 110 110
Saldo migrace 84 72 28 16 17 10 15 15 15 15
Imigrace 104 78 40 31 23 30
Emigrace 21 6 12 15 6 20
Nedopocet pfi s¢itani lidu X X X -46 X X X X X X

Udaje se tykaji obyvatel, ktefi maji na izemi CR trvalé bydlisté, a to bez ohledu na jejich statni obéanstvi.

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

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

2)

3)
4
5
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Pomér poctu obyvatel v dichodovém véku podle platné legislativy k poctu ostatnich obyvatel nad 14 let.
Pomér poctu vypldcenych starobnich dichodi k poctu zaméstnanych (rovnézZ viz pozndmka €. 1).
Pocet Zivé narozenych déti pripadajicich na 1 Zenu, pokud by po celé jeji reprodukéni obdobi zistala jeji plodnost stejnd jako v uvedeném roce.
Pro udrzeni dlouhodobé stabilni populace by mél tento ukazatel v podminkdch CR dosahovat hodnoty cca 2,04.



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

Graf A.6.5: Starobni dichodci

absolutni mezirocni pfiristky v tis. osob ke konci obdobi, pouze diichody v kompetenci €557
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Pozn.: Neni zachycen prevod invalidnich dichodd na starobni diichody u osob starsich 64 let od roku 2011.
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