C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

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

Sezénné otistény redlny HDP* v poslednim &tvrtleti
2012 mezictvrtletné klesl o 0,2 % (proti stagnaci), za
cely lonsky rok se pak HDP mezirocné snizil 01,3 %
(proti 1,1 %). Po cely rok 2012 se pritom ekonomika
nachazela v recesi, ve 2. poloviné roku se vSak hloubka
mezictvrtletnich poklesd snizovala, coz by mohlo
signalizovat slabnuti recese.

Hrubé domaci vydaje ve 4. ¢tvrtleti 2012 zaznamenaly
pokles, a to vlivem spotreby
domacnosti o 3,9% (proti 3,5 %). Spotieba vlady
mezironé mirné vzrostla o 0,5% (proti poklesu
0 0,3 %). Stejné tak se nepatrné zvysila tvorba hrubého
kapitalu o 0,2% (proti 0,7 %), nicméné pfi poklesu
tvorby hrubého fixniho kapitalu o 4,1 % (proti 1,8 %).
Za cely rok 2012 k poklesu hrubych domacich vydaj
02,9 % (proti 2,6 %) prispély vsechny slozky vydajl na
konecnou spottfebu a tvorby hrubého kapitalu.

meziro¢ni snizeni

Pti hodnoceni uvedenych odchylek je tfeba vzit v potaz,
Ze Ctvrtletni narodni ucty za rok 2012 byly revidovany.
Velmi podstatnou zmeénu z hlediska hodnoceni
predikce nachazime u spotfeby domacnosti, kdy
prfedbéiny Udaj o vyvoji redlné spotfeby domacnosti
ve 3. Ctvrtleti 2012 z prosince 2012 byl pokles o 2,4 %,
zatimco breznovy predbéiny Udaj jiz informoval
o snizeni ve vySi 3,9%. | v pfipadé tvorby hrubého
fixniho kapitalu je mozné ¢ast odchylky mezi predikci a
publikovanym predbéZznym ddajem vysvétlit
Casové rady za 1. az 3. Ctvrtleti 2012. Soucasné plati, Ze
predikovatelnost investic do fyzického kapitalu je velmi
obtizna, Casové rady vykazuji vysokou miru volatility.
Podrobnéjsi informace k revizi dat za 1. az 3. Ctvrtleti
2012 ptinasime v Tabulce C.1.1.

revizi

Vyvoz ve 4. ctvrtleti 2012 mezirocné vzrostl o 2,2 %
(proti 3,4 %) a dovoz se meziro¢né zvysil o 1,7 % (proti
2,7 %). V porovnani se zacCatkem roku 2012 tak
dynamika vyvozu a dovozu dosdhla nizSich hodnot, coz
souviselo s vyznamné horSim nez predpokladanym
vyvojem ekonomik hlavnich obchodnich partnert.

Kladny pfispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP
byl realizovan pti zhorSeni sménnych relaci, coz se
odrazilo v meziro¢nim poklesu realného hrubého
domaciho dichodu (RHDD) o 1,9 % (proti 1,6 %), tedy
vyssiho poklesu, nez kolik ¢inil meziroéni pokles HDP.

* Neni-li uvedeno jinak, nejsou data komentovand v textu o&isténd
0 sezény a pracovni dny.
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Tabulka C.1.1: Revize HDP a jeho slozek

mezirocni redlné rasty v %, diference v p.b.

2012
Q1 Q2 Q3

Hruby domaci produkt

bfezen 2013 -0,1 -1,8 -1,8
prosinec 2012 -0,2 -1,6 -1,6
diference 0,1 -0,1 -0,2

Vydaje domacnosti na spotiebu

bfezen 2013 -2,6 3,7 -3,9
prosinec 2012 -2,8 -3,1 -2,4
diference 0,2 -0,6 -1,5

Vydaje vladnich inst. na spotiebu

bfezen 2013 -2,2 -2,0 -0,4
prosinec 2012 -1,9 -1,6 0,1
diference -0,3 -0,4 -0,5

Tvorba hrubého fixniho kapitalu

bfezen 2013 1,5 0,1 -3,4
prosinec 2012 1,7 0,4 -2,9
diference -0,2 -0,5 -0,5

Vyvoz zboii a sluzeb

bfezen 2013 7,4 2,4 3,6
prosinec 2012 7,4 3,2 4,0
diference -0,1 -0,8 -0,4

Dovoz zboizi asluzeb

bfezen 2013 4,8 1,7 -0,6
prosinec 2012 5,1 2,6 0,7
diference -0,3 -0,9 -1,3

Nominalni HDP ve 4. ctvrtleti 2012 mezirocné klesl
00,8% (proti 0,5 %). Vzhledem k tomu, Ze se vyvoj
deflatoru podafilo odhadnout ptesné, pfipadd cela
odchylka na vrub diskrepance mezi predbéinym
Udajem o redlném rlstu HDP a jeho odhadem
z lednové Predikce. Uroveri nomindlniho HDP za rok
2012 dosahla 3843 mld. K¢, coz se téméfr shoduje
s predikci (3 840 mld. K¢).

Z pohledu dlchodové struktury HDP vzrostly ve
4. Ctvrtleti 2012 nahrady zaméstnancim o 2,6 % (proti
1,9 %) pti ristu mezd a platd 02,6 % (proti 1,9 %).
Soucasné klesl hruby provozni prebytek o 5,2 % (proti
3,7 %). Vyvoj byl kvalitativné v souladu s predikci. Vyssi
nez predikovany rlst ndhrad zaméstnancim Ize
vysvétlit zvySenou mirou danové optimalizace pred
koncem roku 2012. Relativné wvyssi dynamiku
zaznamenalo saldo dani a dotaci s ristem o 7,2%
(proti 6,0 %). Pokles ziskovosti ve smyslu meziro¢niho



snizeni hrubého provozniho prebytku byl relativné
silny. Kvalitativné vyvoj koresponduje s pribéhem
hospodarského cyklu a rovnéz s vyvojem jednotkovych
mzdovych nakladd, kdy pti poklesu produktivity prace
v roce 2012 doslo soucasné k rlistu nominalnich mezd.
Predpokladame, ze tento nesoulad bude s postupnym
ozivovanim ekonomiky ustupovat.

V souvislosti s vyvojem mezd a platd bychom chtéli
upozornit na existujici problém konverze do rediného
vyjadreni a interpretace vyvoje nékterych velicin
v redlném vyjadreni. Vyvoj spotrebitelskych cen lze
zachytit prostfednictvim zmén indexu spotrebitelskych
cen ¢Ci deflatoru spotfeby domadacnosti, pficemz
v poslednim obdobi mira inflace prevysuje rast
deflatoru. Pfi deflovani objemu mezd a platQ, ktery se
vroce 2012 v béinych cenach zvysil o 2,0%,
pramérnou mirou inflace (v roce 2012 dosahla 3,3 %)
ziskdme redlny pokles mezd a platd o 1,3 %. Pokud
bychom vsak ke konverzi do readlného vyjadreni pouzili
deflator spotfeby domacnosti (v roce 2012 rdst o
2,3 %), Cinil by realny pokles mezd a platd pouze 0,3 %.
Relativné vysoky rozdil 1p.b. ve spojeni s redlnym
poklesem spotfeby domdcnosti o 3,5 % dava prostor
pro dosti odlisSné vysvétleni pozorovaného vyvoje.
Navic si Ize snadno predstavit situaci, kdy by byl vyvoj
napf. redlnych mezd a platl pti uplatnéni téchto dvou
méritek spotrebitelskych cen dokonce kvalitativné
odlisny.

Predikce HDP

Predikce HDP a jeho vydajovych slozek je ovlivnéna
stejnymi klicovymi rizikovymi faktory jako v lednové
Predikci, avsak pocitd s horSim vyvojem externiho
prostredi.

Domnivame se, ze ekonomicky vykon v 1. ¢tvrtleti 2013
stagnoval, od 2. Ctvrtleti by se vSak mél zacit oZivovat.
Presto by mél redlny HDP za cely rok 2013 meziro¢né
stagnovat (proti rustu o 0,1 %). Pro rok 2014 pak
pocitdme s rdstem HDP o0 1,2 % (proti 1,4 %). Z hlediska
struktury vydaji na HDP je zména v predikci na rok
2013 zplsobena predevsim sniZzenim ocekavaného
prispévku zahrani¢niho obchodu k rGstu HDP. Upravy
vychazeji ze zhorseného vyhledu ekonomického vyvoje
hlavnich obchodnich partner(i v roce 2013 a c¢astecné
z prohloubeni  ocekdvaného  poklesu  spotfeby
domdcnosti a tvorby hrubého fixniho kapitalu ve
srovnani s lednovou Predikci, ktery vSak plyne
predevsim ze zmifnované revize dat za 1. az 3. Ctvrtleti
2012. Na druhé strané v souvislosti s predikovanym
ozivovanim ekonomické aktivity od 2. ctvrtleti 2013
pocitdme s mirnym rdstem zdsob.
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Domnivame se, Ze pokles spotfeby domacnosti v roce
disponibilniho dlchodu domacnosti (pfi zohlednéni
miry inflace dle CPl) a rovnéZ zvySenou snahou
domadcnosti o oddluzovani resp. zvySovani objemu
Uspor. Ocekavame, Ze oba faktory budou pusobit i
v roce 2013 a predikujeme pokles spotfeby domacnosti
0 1,2 % (proti 0,7 %). Predikci pro rok 2013 sniZujeme
predeviim s ohledem na revize dat Ctvrtletnich
narodnich uctl zverejnéné v breznu 2013. Pro rok 2014
ocCekavame rlst spotfeby domacnosti o 1,0% (proti
0,9 %). Ocekavané chovani spotfeby v roce 2014
opirame o oziveni ekonomiky a tim i disponibilnich
zdroji domacnosti.

Odhadujeme, Ze spotfeba vlady v roce 2013 klesne
00,2 % (proti 1,0 %) a v roce 2014 dale o 1,7 % (proti
0,9 %). Redlny pokles vladni spotifeby vychazi z fiskalni
strategie vlady.

Investice do fyzického kapitalu zaznamenaly v roce
2012 dalsi pokles. Dosavadni vyvoj tvorby hrubého
fixniho kapitalu chapeme jako vyslednici slabé domaci
poptavky, nizké dynamiky internich zdrojl financovani
investi¢nich projektd, kterou mdZeme odedist z vyvoje
hrubého provozniho prebytku, slabé podnikatelské
dlvéry a nizkého prispévku vladnich investic s ohledem
na jiz zminénou fiskalni konsolidaci. Pro rok 2013
predikujeme dalsi realny pokles tvorby hrubého fixniho
kapitalu o 0,4 % (proti ristu o 0,1 %), tvorba hrubého
kapitalu by se ale méla v dlsledku rlstu zasob zvysit
00,9 % (proti 0,1 %). Pro rok 2014 pocitame s ristem
tvorby hrubého kapitalu o 2,9 % (proti 3,2 %) a tvorby
hrubého fixniho kapitalu 0 0,9 % (proti 1,3 %).

Stejné jako v roce 2012 bude i v roce 2013 negativni
pfispévek hrubych domdacich wvydajd k ristu HDP
tlumen kladnym prispévkem zahrani¢niho obchodu.
Predikujeme redlny rlst vyvozu v roce 2013 o0 1,3%
(proti 3,0 %) a rUst dovozu o 0,9 % (proti 2,3 %). Nizsi
vysledny kladny prispévek zahrani¢niho obchodu
k rstu HDP v roce 2013 ve vysi 0,4 p.b. (proti 0,7 p.b.)
pak vychazi predevsim ze zhorSeni vyhledu zahranicni
poptavky po domdci produkci.

Ocekavame, Ze v roce 2014 kladny prispévek hrubych
domacich vydaja (diky oZiveni spotfeby domacnosti a
investic) prevysi rovnéz kladny prispévek zahrani¢niho
obchodu, ktery by mél dosahnout 0,3 p.b. (beze
zmény). Ocekdvame, Ze vyvoz redlné vzroste o 3,7 %
(proti 4,0 %) a dovoz o 3,5 % (proti 3,8 %).

Nominalni HDP v roce 2013 patrné vzroste o 0,4 %
(proti 0,6 %). Pro rok 2014 pak predikujeme rast
nominalniho HDP 0 2,1 % (proti 2,0 %).



C.2 Ceny

Spotiebitelské ceny

Na pocatku letosniho roku doslo v souladu s lednovou
predikci ke zpomaleni mezirocni inflace.

Meziro¢ni rlst spotiebitelskych cen dosahl v unoru
1,7% (proti 1,9%) a byl témér vyhradné dan
administrativnimi opatfenimi. Jejich pfrispévek Ccinil
1,6 p.b., z ¢ehoz na zvyseni obou sazeb DPH o 1,0 p.b.
na 15 % a 21 %, ke kterému doslo 1. 1. 2013, pfipada
0,8 p.b., na loriské zvyseni spotiebnich dani z cigaret
0,1 p.b., na dopad zmén regulovanych cen (po 0,1 p.b.
napi. vodné a stocné celkem, elektfina, teplo) pak
zbyvajici ¢ast.

Z hlediska jednotlivych oddilG spotfebniho kose
pfispival k meziro¢ni inflaci v Unoru nejvice oddil
potraviny a  nealkoholické napoje (0,8 p.b.),
nasledovany oddilem bydleni (0,7 p.b.), ktery ma ve
spotiebnim koSi nejvétsi vahu.

Rok 2013 by se navzdory zvyseni obou sazeb DPH mél
vyznacovat mirnou inflaci, na jejiz dynamiku nebudou
podle vychodisek predikce vyznamnéji plsobit ceny
ropy (viz Tabulka A.1.3), ani vyvoj sménnych kurz( (viz
Tabulka A.4.1). Za hlavni protiinflacni faktory lze nadale
oznaCit slabou domaci poptavku, pozici Ceské
ekonomiky v zaporné produkéni mezere a zhorSenou
situaci na trhu prace.

Podobné jako v roce 2012 bude inflace v roce 2013
dana priblizné ze tfi Ctvrtin administrativnimi
opatrenimi, ktera se skladaji z dopadli zmén nepFimych
dani a ze zmén cen vykazovanych €SU jako regulované.
Jejich nejvétsi cast byla jako obvykle soustfedéna
v prvnim mésici roku. Prevaziné ve 2. cCtvrtleti by se
mélo do CPI promitnout letodni zvySeni spotfebni dané
z cigaret (ptispévek 0,1 p.b.). Administrativni opatfeni
by méla prispét k mezirocnimu rlstu spotrebitelskych
cen v prosinci 2013 ve vysi 1,5 p.b. (proti 1,7 p.b.).

Mezirocni inflace by ve zbyvajicich ctvrtletich roku
2013 neméla ve srovnani s 1. cCtvrtletim jiz dale
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zpomalovat. Oc¢ekdvame, Ze primérna mira inflace
vroce 2013 dosdahne 2,1% (beze zmény) pfi
prosincovém mezirocnim ristu 2,2 % (proti 2,3 %).

Ceny prumyslovych vyrobcl rostou velmi mirné a
nepfedstavuji riziko pro rdst spotrebitelskych cen,
avsak v pripadé cen zemédélskych vyrobcl, zejména
cen rostlinnych vyrobkd, lze pozorovat znaénou
rGstovou dynamiku. Z tohoto dlivodu fadime nadale
ceny potravin na stranu proinflacnich rizik predikce.

V roce 2014 by rudst spotrebitelskych cen mél byt
ovlivnén administrativnimi opatfenimi v mensim
rozsahu nez letos. V oblasti nepfimych dani pocitame
pouze s dalSim zvySenim spotiebni dané z cigaret,
jehoz dopad do CPI by mél ¢init 0,1 p.b.

Inflace by v roce 2014 v souvislosti s jen pozvolnym
Ceské ekonomiky méla byt
v meziro¢nim vyjadreni by se méla v pribéhu celého
roku pohybovat v dolni poloviné toleran¢niho pasma
okolo infla¢niho cile CNB (viz Graf C.2.1). Primérnou
miru inflace v roce 2014 odhadujeme na 1,7 % (proti
1,8 %) a prosincovy meziro¢ni rGst na 1,9 % (proti
2,1%).

ozivenim mirna,

Deflatory

Deflator hrubych domacich vydaji, ktery je
komplexnim indikdtorem domaciho cenového vyvoje,
ve 4. Ctvrtleti 2012 meziro¢né vzrostl o 1,0% (proti
1,1%).

Ocekdvame, Ze se deflator hrubych domacich vydajd
vroce 2013 zvysi o 0,7 % (proti 1,0 %), pro rok 2014
pak predikujeme rast 0 1,2 % (proti 0,8 %).

Hodnota implicitniho deflatoru HDP ve 4. ctvrtleti
2012 meziro¢né vzrostla o 0,6 % (shoda s predikci) pfi
zhorseni sménnych relaci 0 0,6 % (proti 0,8 %).

Pro letosni rok pocitdme s rlstem deflatoru HDP
00,4 % (proti 0,5 %), v roce 2014 by se deflator mohl
zvysit 0 0,9 % (proti 0,6 %).



C.3 Trh prace

Vlekla recese se jiz ve znacné mife projevuje na ¢eském
trhu prace. Nezaméstnanost v obou metodikich na
sezénné ocisténych datech roste, zaméstnanost jiz mirné
mezictvrtletné poklesla. Mzdovy vyvoj ve 4. Ctvrtleti byl
determinovan vysi vyplacenych mimoradnych odmén za
ucelem ,, danové optimalizace”.

Zameéstnanost

Zaméstnanost podle vybérového Setfeni pracovnich sil
(VSPS®) ve 4. &tvrtleti 2012 meziroéné vzrostla o 0,6 %
(proti 0,8 %), pricemz sekunddrni sektor po stagnaci
v pfedchozim  Ctvrtleti  jiz  zaznamenal  pokles.
Zaméstnanost ve sluzbach jako celku sice rostla, avSak
existovaly zna¢né rozdily mezi jednotlivymi odvétvimi: na
jedné strané pokraCuje zvySovani zaméstnanosti napf.
v penéZnictvi i Skolstvi, oblasti citlivéjsi na hospodarsky

pokles (napt. dopravni sluzby a obchod).

Potvrzuje se také trend rlstu podilu sebezaméstnanych
na zameéstnanosti na Ukor zaméstnancl, ktery s vysokou
pravdépodobnosti vede k rozSifovani Svarcsystému,
s negativnimi danovymi dopady. Nepfiznivé hospodarské
podminky se taktéZ projevuji v nezanedbatelném
poklesu poc¢tu zaméstnavatel( jiz od poloviny roku 2011;
jejich prispévek k meziroénimu rlstu zaméstnanosti pro
rok 2012 ¢inil -0,2 p.b.

Vy$Simu poklesu zaméstnanosti nejspiSe brani snaha
firem o udrzeni kvalitnich pracovnik(: podil ¢asteénych
Uvazkl dosahl 6,4 %. ZvySenou snahu pracovnik(
k udrzeni ¢i zajisténi alespori minimalnich pracovnich
ptijmd lze také dokladovat podilem c¢asteénych Gvazkd
u sebezaméstnanych: tento ukazatel roste jiz od poloviny
roku 2011 a ve 4. ctvrtleti 2012 dosahl historického
maxima 9,1 %. Tento vyvoj mél také za ndsledek pokles
odpracovanych hodin na zaméstnaného o 1,2 % v roce
2012.

Domnivdme se, Ze moznosti pro udrZeni stavajici
zaméstnanosti jsou jiz do znacné miry vycCerpany.
Vzhledem ke zpozdénému dopadu recese ocekdvame pro
rok 2013 pokles zaméstnanosti o 0,2 % (proti stagnaci).
Pro rok 2014 jiz prepoklddame meziro¢ni stagnaci
zaméstnanosti. Nadale pfitom pocitdme s pokracovanim
tendence ke zvySovani podilu podnikateld.

Mira zaméstnanosti (15-64 let) vykazuje od roku 2011
pomérné stabilni a silny rist, ve 4. ¢tvrtleti 2012 vzrostla

vrve

pracovni aktivitou u osob nad 45 let, a to zejména ve

® Data z VSPS jsou v textu, grafech i v tabulkdch po roce 2011 uvédéna
v fadé po prepoctu na scitani lidu 2011.
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vékové skupiné 60—64 let. Naopak mira zaméstnanosti
populace starsi 15 let vzrostla jen 0 0,3 p.b.

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) vzrostla
ve 4. Ctvrtleti 2012 v meziro¢nim srovnani o 1,6 p.b. na
72,3 %. Tato hodnota je disledkem zvySené opatrnosti
domacnosti a snahy kompenzovat soucasné ¢i ocekavané
vypadky redlného disponibilniho dlchodu pfi zhorsené
hospodarské situaci. Ke zvySovani miry participace také
vyznamné pfispiva struktury,
pficemz tento vyvoj bude pokracovat i v nasledujicich
letech (viz Graf B.1.7).

zména demografické

Nezaméstnanost

Sezénné ociSténa registrovand nezaméstnanost v prvnich
dvou meésicich roku 2012 potvrdila rlstovou tendenci,
pficemZ na lednova Cisla méla rovnéz vliv prezidentska
amnestie a nasledna registrace propusténych véznd na
uradech prace. Nar(st registrované nezaméstnanosti je v
poslednich nékolika mésicich zplsoben zejména snizujici
se schopnosti nezaméstnanych nalézt praci, at uz
samostatné ¢i s pomoci Uradl prace, které jsou patrné
voblasti péfe o nezaméstnané kapacitné omezené.
12mésicni Uhrn pocCtu nezaméstnanych, ktefi opustili
registraci na uradech prace, poklesl v unoru 2013 na
535 tis. osob, pricemz celkovy pocet registrovanych
nezaméstnanych ¢inil 586 tis. lidi. Primérna délka trvani
nezaméstnanosti tak presahuje 1 rok a stava se palcivym
socialnim problémem. V delSim ¢asovém obdobi existuje
riziko, tyto osoby dlouhodobé
nezaméstnanymi, coz by nasledné vedlo ke strukturalnim

e se stanou
problémOm na trhu prace (sloZitéjsi opétovné zapojeni
do pracovniho procesu, mozné snizovani kvalifikace
apod.)

Graf C.3.1 Toky v registrované nezaméstnanosti
12mési¢ni klouzavé dhrny, v tis. osob
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Na druhé strané je narlist nezaméstnanosti, navzdory
pomérné dlouho trvajici recesi, brzdén pretrvavajicim
poklesem poétu novych registraci. (Jednorazovy nardst
vlednu byl zplUsoben amnestii, v Unoru se pokles



obnovil.) Jejich 12mésicni Uhrn byl v Unoru 2013 nizsi
nez v roce 2006 pfi rastu ekonomiky o 7,0 % (viz Graf
C.1.1).

Mira nezaméstnanosti podle V3PS (ve véku 15+) dosahla
ve 4. Ctvrtleti roku 2012 hodnoty 7,2 % (proti 6,8 %).

V  dlsledku horSiho neZ ocekdvaného vyvoje
ve 4. Ctvrtleti 2012 a snizeni predikce vykonnosti ¢eské
ekonomiky ocekdavame narlst miry nezaméstnanosti na
7,6 % v roce 2013 (oproti 7,3 %). Sezdnné ocCisténa mira
nezaméstnanosti by pak méla kulminovat v prabéhu

roku 2014.
Mzdy

Na vyvoj objemu mezd i primérné mzdy méla ve
4. Ctvrtleti zasadni vliv ,,danova optimalizace” v podobé
snahy vysokopfijmovych obyvatel vyhnout se nové
zavedenému zdanéni prijmG nad stropy socidlniho
a zdravotniho pojisténi (tzv. solidarni dani).

Primérna mzda (podnikova, prepoctena na plny Gvazek)
nomindlné vzrostla ve 4. ¢tvrtleti 2012 o 3,7 % (proti
1,6 %). Doslo tedy k wvyrazné wvysSimu nez
predpokladanému objemu vyplacenych mimoradnych
danovém systému roku 2012. K nejvy$sim nardstim
prdmérné mzdy doSlo v oblastech penéZnictvi a
pojistovnictvi (24,1 %) a vyrobé a distribuci elektfiny,
tepla a plynu (13,1 %).
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V dasledku tohoto vyvoje odekdvame znatelné
zpomaleni rdstu pridmérné mzdy v 1. Ctvrtleti 2013, coz
bude mit za nasledek pouze mirny mezirocni rdst

nomindlni mzdy v roce 2013 0 1,8 % (oproti 2,0 %).

Objem mezd (NU, domaci koncept) vzrostl ve 4. ¢tvrtlet
2012 meziro¢né o 2,6 % (proti 1,9 %), pficemz se i zde
projevily efekty darové optimalizace. Vedle vyse
uvedeného i vzhledem k vy$simu ocekdvanému poklesu
poctu zaméstnancli prepokladdme na rok 2013 nardst
objemu mezd a platl pouze o 1,4 % (oproti 1,9 %). Také
z dGvodu odloZeni zvyseni sazby pojistného na socialni
zabezpeceni placené zaméstnanci o 2 p.b. a sniZzeni sazby
placené zaméstnavateli o 2 p.b. z roku 2014 na 2015
snizujeme predikci rlstu objemu mezd a platl na 2,7 %
(oproti 3,5 %). Efekty ocekdvané castecné kompenzace
poklesu Cisté mzdy zaméstnancl strany
zaméstnavatelU se tedy projevi o rok pozdéji.

ze

Nizky rdst nomindlni mzdy v roce 2012 v kombinaci
s poklesem produktivity prace mél za nasledek nejvyssi
rdst jednotkovych nakladd prace od roku 2002 (o 3,8 %).
V letech 2013 a 2014 by rist jednotkovych nakladd prace
nemél presahnout 1,6 %.



C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadienda pomérem salda
bézného uétu (BU) k HDP, doséhla v roce 2012 —2,4 %
(proti —1,6 %)°, a meziro&né se tak zlepsila o 0,3 p.b.
ZlepSeni souviselo vyhradné s vysledky obchodni
bilance (zlepseni o 1,4 p.b.). Pfebytek bilance sluzeb se
snizil o 0,2 p.b., schodek bilance vynosd vzrostl
00,9 p.b. a bilance béZnych prevodl presla z aktiva do
pasiva (zhorseni 0 0,1 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 v zemich nasich obchodnich partner( k jeho
zpomaleni na 0,9% (proti 1,3%). V roce 2013
predpokladame pokles exportnich trhli o 0,1 % (proti
rastu o 1,5 %). Pro rok 2014 pak pocitdme s oZivenim
svétové ekonomiky, doprovazenym rlstem exportnich
trhli 0 2,6 % (proti 2,8 %). Oekavame také zpomaleni
rGstu exportni vykonnosti, kterad indikuje zménu podilu
objemu cCeského zboZi na zahranicnich trzich, a to
23,0 % (proti 3,4 %) v roce 2012 na 1,0 % (proti 1,4 %)
v roce 2013 a 0,9 % v roce 2014 (proti 1,0 %).

Zhorseni vnéjsiho prostredi se spolu s poklesem
domaci poptavky odrazilo ve zpomalovani rlstu
zahrani¢niho obchodu v pribéhu celého roku 2012. Od
1. Ctvrtleti, kdy vyvoz vzrostl o 11,6 %, tempa jeho
rastu klesala az na 2,4 % ve 4. ¢tvrtleti. Z 9,0 % az na
2,1 % zpomalil v pribéhu roku i rlist dovozu. Celkové se
vyvoz v roce 2012 zvysil o 7,0% a dovoz o 4,9 %.
Predstih rlstu vyvozu pred dovozem se promitl do
zvySovani prebytku obchodni bilance, ktery za rok 2012
dosahl 145,8 mld. K¢ (proti 151 mid. K¢), tj. meziro¢né
0 55,4 mld. K¢ vice.

Nizky rlst poptavky, resp. jeji pokles na tradi¢nich
zahranicnich trzich, se dafilo ceskym exportérim
Castecné nahrazovat na ostatnich trzich. Od roku 2005
se snizZil podil EU coby hlavniho partnera na vyvozu
04,5 p.b. (na 81,2 %) a dovozu 0 6,2 p.b. (na 65,4 %). V
této souvislosti se zvysily vyvozy do ostatnich teritorii,
jako do Spolecenstvi nezavislych statl (o 2,5 p.b. na
podil 5,6 %), Ciny (o 0,6 p.b. na 1,0 %) a rozvojovych
zemi (o 0,5 p.b. na 3,9 %). Zvysil se také podil téchto
teritorii na celkovém dovozu — zemi SNS (o 1,2 p.b. na
8,9 %), Ciny (o 4,4 p.b. na 9,6 %) a rozvojovych zemi
(01,5 p.b.na7,2%).

§ Cast horsino vysledku oproti lednové predikci jde na vrub revize
udaji za 1. aZ 3. Ctvrtleti 2012.

7 Iy . o v o v . P vavs
VézZeny prumeér ridstu dovozu zboZi sedmi nejvyznamnéjsSich
obchodnich partnerd (SRN, Slovenska, Polska, Rakouska, Francie,
Velké Britdnie a Itdlie).
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V roce 2013 ocekavame zesileni vlivu nepftiznivého
vyvoje vnéjsiho prostredi a dalsi zpomaleni temp ristu
obchodu. Pfi pomalejsim rlstu dovozu neZ vyvozu
odhadujeme zvyseni prebytku obchodni bilance v roce
2013 na 4,1 % HDP (proti 4,4 %), v roce 2014 pak na
4,3 % HDP (proti 4,7 %).

Schodek palivové bilance (SITC 3) dosahl v roce 2012
4,9 % HDP (v souladu s predikci). Vzhledem ke scénafi
cen ropy predpokldadame v pribéhu let 2013 a 2014
pokles cen paliv a snizovani schodku palivové bilance;
v roce 2013 na 4,8 % HDP (proti 4,6 %) a v roce 2014
dale na 4,3 % HDP (proti 4,2 %).

Pfebytek bilance sluzeb v roce 2012 mezirocné klesl
00,2 p.b. na 1,3 % HDP (v souladu s predikci). Vyvoz i
dovoz sluzeb rostl ve vSech polozkach. Pokracoval trend
z predchozich obdobi, kdy se celkové vydaje na sluzby
zvySovaly rychleji nez celkové pfijmy a prebytek bilance
sluzeb se sniZoval. Pouze u dopravnich sluzeb rostly
rychleji pfijmy nez vydaje, vydaje na cestovni ruch i tzv.
ostatni sluzby prevysily prijmy. Celkovou bilanci nejvic
ovlivnil pravé rychly rdst nakupu ostatnich sluzeb. Pro
roky 2013 a 2014 ocekavame dalsi mirny pokles
prebytku bilance sluzeb na uroven cca 1,1 % HDP (proti
1,0 %), resp. 0,9 % HDP (proti 0,8 %).

Schodek bilance vynosu, ktera zahrnuje reinvestované
a repatriované zisky zahranicnich investor(, se v roce
2012 proti roku ptedchozimu zhorsil 0 0,9 p.b. a dosahl
7,5 % HDP (proti 6,6 %). Doslo k vyraznému narlstu
odlivu investi¢nich vynosi v podobé dividend
vyplacenych zahrani¢énim vlastnikim tuzemskych
pfimych investic. Na druhé strané se zlepSila bilance
nahrad zaméstnancim, kterd ma vsak na celkovou
bilanci vynosG podstatné mensi vliv. Ocekdvame, Ze
rast schodku bilance vynosi bude pokracovat a
dosdhne 7,7% HDP v roce 2013 (proti 6,8 %) a
7,8 % HDP (proti 6,9 %) v roce 2014.

V uvedenych souvislostech predpokladame, Ze v roce
2013 dojde jen k nepatrnému zlepSeni salda bézného
uctu na —2,3 % HDP (proti —1,3 %), nezménény schodek
BU ocekavame i v roce 2014 (proti —1,2 %). Schodek
béZného Uctu v tomto rozsahu nezaklada Zadna rizika
pro vznik makroekonomické nerovnovahy.



C.5 Mezinarodni srovnani

Srovndni za obdobi do roku 2012 vcetné vychdzi ze statistik Eurostatu, od roku 2013 jsou pouZity vlastni propocty na bdzi redlnych sménnych kurzd.

Pri vyuZiti metody parity kupni sily se porovndvdni ekonomického vykonu jednotlivych zemi v ramci 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 ne# euro. V roce 2012 Cinila parita kupni sily CR podle aktualizovanych tudaji Eurostatu 17,81 CZK/PPS v

porovndni s EU27 ¢i 16,96 CZK/EUR v porovndni s EA12.

V roce 2009 se v dusledku hospodarské krize absolutni
uroven HDP na obyvatele pti prepoctu pomoci béiné
parity kupni sily ve vSech sledovanych zemich
s vyjimkou Polska sniZila. Zatimco vétSina statl se
z krize postupné zotavila, v Recku pokraduje propad
absolutni ekonomické udrovné jiz paty rok v radé
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 ekonomickd uroven vic¢i zemim
EA12. Nejvétsi propad zaznamenalo Recko, kde celkova
vySe poklesu v obdobi let 2009 az 2012 dosahla celych
16 p.b. Ekonomickd droven v porovnani s primérem
zemi EA12 se naopak nejrychleji zvysuje v pobaltskych
statech, v roce 2013 by vSak tempo realné konvergence
mélo mirné zpomalit.

V Ceské republice dosahla ekonomicka Groveri HDP na
obyvatele pfi pfepoctu pomoci bézné parity kupni sily
v roce 2012 priblizné 20 500 PPS, coz odpovidalo 75 %
ekonomického vykonu EA12. Po obdobi konvergence,
kdy se v letech 2000 az 2007 relativni ekonomicka
droveri Ceské republiky v porovnani se zemémi EA12
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zvysila o 13 p.b., dochdzi od roku 2010 ke stagnaci i

pouze velmi mirnému rdstu relativni ekonomické
urovné. Ta nicméné jiz v roce 2011 prevysila
ekonomickou Uroveri Recka a opakované také

Portugalska a v roce 2013 by méla prevysit i
ekonomickou uroven Slovinska.

Alternativni HDP na obyvatele

sménného kurzu bere

prepocet
prostiednictvim bézného
v Uvahu trZni ocenéni mény a z ného vyplyvajici riiznou
Uroveri cenovych hladin. Tento ukazatel v pfipadé CR
¢inil v roce 2012 cca 14 500 EUR, tedy polovinu drovné
EA12. Z dGvodu ocekdvaného mirného znehodnoceni
CZK predpokldadéme pro rok 2013 mirny pokles
absolutni i relativni drovné.

Pokud jde o srovnani cenovych hladin, v Ceské
republice se v roce 2012 komparativni cenova hladina
HDP sniZila o 3 p.b. a dosahla tak 67 % prliméru EA12.
Ocekavany mirny pokles cenové hladiny o dalsi 1 p.b.
vroce 2013 by mél napomoci k
konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky.

udrzeni



