C Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

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

Sezénné ocistény realny HDP® se v 1. &tvrtleti 2013
mezictvrtletné propadl o prekvapivych 1,3 % (proti
stagnaci), a ekonomika se tak od 4. ¢tvrtleti 2011 stale
nachdzela v recesi. Mezirocné se ekonomicky vykon
snizil 0 3,0 % (proti 1,9 %).

Spolu se zvefejnénim ctvrtletnich narodnich Gcth za
1. Ctvrtleti 2013 doslo k podstatnym revizim minulych
dat, z nichz vychazela dubnova predikce. Zakladni
prehled zmén pro vybrané slozky uziti HDP uvadime
v Tabulce C.1.1. Z ni je patrné, Ze podle plvodni datové
zakladny dochazelo ve 2. poloviné minulého roku
ke zpomalovani meziétvrtletnich poklest HDP. S novymi
daty je vSak takovd interpretace hlre obhajitelna.
Mezirocni zmény HDP byly revidovany jen minimalné,
doslo vsak k podstatnym Upravam u nékterych slozek
uziti. Dynamika
vyraznéji revidovana smérem vzhUru, zatimco u tvorby
hrubého fixniho kapitalu doslo k revizim smérem dolQ.
Znacné se zménil také
ve 4. Ctvrtleti 2012.

redlné spotfeby domadcnosti byla

rGst vyvozu a dovozu

Ekonomickd recese se projevila také poklesem hrubé
pfidané hodnoty. Ta se v 1. ¢tvrtleti 2013 mezirocné
realné snizila o 2,6 %, coz v mezictvrtletnim srovnani
(na sezénné ocisténych datech) odpovidalo poklesu
00,4 %. Podstatné hlubSi mezictvrtletni propad HDP
tak lze interpretovat jako dlsledek vyrazného snizeni
salda Cistych dani, kde se, obdobné jako na pocatku
roku 2012, projevilo predzasobeni cigaretovymi kolky
pfi zvyseni sazeb spotrebnich dani.

K mezirocnimu poklesu realného HDP v 1. Ctvrtleti
2013 prispély jak vydaje na konecnou spotiebu
atvorba hrubého kapitdlu, tak zahrani¢ni obchod.
V ramci vydajd na koneénou spotiebu se 0 0,8 % (proti
1,7 %) snizila spotfeba domdcnosti, zatimco spotreba
vlady vzrostla o0 1,1 % (proti poklesu o0 0,1 %). K poklesu
tvorby hrubého kapitalu o 11,9 % (proti 6,1 %) prispélo
jak snizeni tvorby hrubého fixniho kapitdlu o 5,6 %
(proti 2,4 %), tak mezirocni propad zasob a cennosti
(v cenach roku 2005) o 23 mld. K¢ (proti 17 mld. K¢).

V 1. ¢tvrtleti 2013 doslo rovnéz k realnému poklesu
vyvozu o 4,6 % (proti rustu o 0,8 %) a dovozu o 4,7 %
(proti rastu o 0,4 %).

3 s P . . veve v s
Neni-li uvedeno jinak, nejsou data komentovand v textu ocisténd o
sezony a pracovni dny.
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Tabulka C.1.1: Revize HDP a jeho slozek

mezirocni redlné rasty v % (neni-li uvedeno jinak), diference v p. b.

2012
Q1 Q2 Q3 Q4

Hruby domaci produkt

mezictvrtletni risty v %, sezénné ocisténo

¢erven 2013 0,5 -05 -03 -0,3
bfezen 2013 0,5 06 -04 -0,2
diference 00 01 0,2 -0,2

Hruby domaci produkt

¢erven 2013 0,1 -1,7 -1,7 -1,3
bfezen 2013 01 -1,8 -1,8 -1,4
diference 00 00 01 0,1

Vydaje domacnosti na spotiebu

¢erven 2013 1,7 2,9 -2,7 -3,2
bfezen 2013 2,6 -3,7 -39 -39
diference 09 07 12 0,8

Vydaje vladnich inst. naspotiebu

¢erven 2013 2,6 -2,2 -09 0,6
bfezen 2013 2,2 -20 -04 05
diference 04 02 -05 0,1

Tvorba hrubého fixniho kapitalu

¢erven 2013 0,1 -1,0 -39 54
bfezen 2013 1,5 -0,1 -3,4 -4,1
diference -1,3 09 -05 -1,3

Vyvoz zboiZi asluzeb

c¢erven 2013 73 23 34 31
bfezen 2013 7,4 2,4 36 22
diference 0,1 -01 -01 0,9

Dovoz zboii asluzeb

cerven 2013 48 1,7 05 3,1
bfezen 2013 48 1,7 -06 1,7
diference 00 00 02 1,4

Sezénné ocCiSténd spotfeba domacnosti v 1. ¢tvrtleti
2013 mezictvrtletné wvzrostla o 1,7%, coz bylo
z hlediska jeji struktury zplsobeno predevsim silnym
meziroénim rdstem vydaju na predméty dlouhodobé
spotfeby. Vzhledem k tomu, Ze je tato cast celkové
spotfeby znacné volatilni, je obtizné uvedeny vyvoj
interpretovat jako presvédcivy signal zlepseni.

V zasadé nepatrny meziCtvrtletni realny pfirGstek
vtémZze obdobi bylo moiné pozorovat i u tvorby
hrubého fixniho kapitdlu. Zde vSak soucasné doslo
k dalsSimu meziro¢nimu redlnému poklesu vsech
klicovych typl investic. Navic je tfeba upozornit na



skutecnost, Ze meziCtvrtletni relativni zmény realné
spotreby domacnosti a tvorby hrubého fixniho kapitalu
vykazuji ex post v disledku revizi zna¢nou nestabilitu.

Po revizi dat rocnich narodnich Gc¢tl, zverejnéné dne
30. 4. 2013, doslo ke zméné pohledu na chovani uspor
domacnosti, které hraji duleZitou roli pfi interpretaci
vyvoje spotifeby domdcnosti. Do uvedené revize dat
rocnich G¢th byly v poslednich letech pozorovany velmi
silné pfirlstky miry hrubych Gspor domacnosti, coz
umoznovalo redlné poklesy spotfeby domadcnosti
interpretovat z velké ¢&3asti jako odklad soucasné
spotreby (nizsi mezni mira ¢asovych preferenci ¢i vyssi
mira averze vQci riziku), anebo jako omezeni spotfeby
v dlsledku splaceni dluh naakumulovanych
v minulosti (z hlediska vyznamu narodné ucetnich
kategorii miZe oboji vést k rlstu Uspor). Po revizi vsak
pozorujeme nardst miry hrubych Uspor z 9,5 % v roce
2008 na 11,4 % v roce 2009, potom nasledny pokles na
10,9 % (proti malému zvyseni na 11,5 %), resp. 10,0 %
(proti 9,8 %) v letech 2010 a 2011 a v zasadé mirny rdst
na 11,2 % v roce 2012°. Prostor pro vysvétleni poklesu
spotfeby domacnosti v roce 2012 a velmi slabého rlistu
v roce 2011 z divodu vyvoje miry Uspor je po revizi dat
mensi a zvyraziuje se tak primy negativni vliv vyssiho
pfijmového omezeni domacnosti v uvedenych letech.

Zaporny pfispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP
byl realizovan pfi zlepSeni sménnych relaci. Redlny
hruby domaci dlichod v 1. c¢tvrtleti 2013 proto klesl
relativné méné nez HDP, konkrétné o 2,2 % (proti
2,1%).

V nominadlnim vyjadfeni HDP v 1. ¢tvrtleti 2013 klesl
01,8 % (proti 1,5 %).

Z pohledu dlchodové struktury HDP se v 1. Ctvrtleti
2013 pfi poklesu mezd a platd o 0,3 % (proti ristu
0 0,9 %) nadhrady zaméstnancim snizily shodné o 0,3 %
(proti rastu o 0,9 %). Soucasné klesl hruby provozni
prebytek o 3,4 % (proti 4,8 %). Vyvoj nomindlnich mezd
zacina postupné se zpozdénim sledovat negativni vyvoj
produktivity a celkové koresponduje s vyvojem
hospodarského cyklu, stejné jako dynamika hrubého
provozniho prebytku. Uvedené poklesy nahrad
zaméstnancim a hrubého provozniho prebytku
souCasné predstavuji snizeni zdroji pro spotfebu
a investice.

Predikce HDP

Predikce HDP a jeho vydajovych sloZek je ovlivnéna
obdobnymi rizikovymi faktory jako v dubnové predikci.
Pfevdina vétSina zmén vyplyva z revizi dat z narodnich

* Mira uspor za 1. aZ 3. Ctvrtleti 2012 byla revizi snizena o 1,0 p.b.
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uéth a prekvapivé negativniho vyvoje ekonomiky
v 1. ¢tvrtleti 2013.

Domnivame se, Ze silny mezictvrtletni pokles redlného
HDP v 1. ¢tvrtleti 2013 byl ve zna¢né mite jedinecny
a pro 2. ctvrtleti odhadujeme mezictvrtletni stagnaci
HDP. Pro cely rok 2013 predikujeme pokles redlného
HDP o 1,5% (proti stagnaci). Stejné jako v dubnové
predikci predpokladdame, ze se ekonomika ve 2. pololeti
2013 zacne pozvolna oZivovat. Pro rok 2014 pocitame
s ristem HDP 0 0,8 % (proti 1,2 %). Z hlediska struktury
vydajld na HDP je dominantni zménou v predikci na rok
2013 vyznamné snizeni pfispévku hrubych domdcich
vydajl k rGstu HDP. V jejich ramci doslo predevsim
ke snizeni prispévku tvorby hrubého kapitalu, coZ bylo
dano jednak zminénou revizi dat a dale vyvojem tvorby
hrubého fixniho kapitdlu a zménou zasob a cennosti
v 1. Ctvrtleti 2013. Kladny prispévek salda zahrani¢niho
obchodu byl sniZzen pouze mirné.

Pokles spotreby domacnosti v roce 2012 vychazel
z negativniho vyvoje realného disponibilniho dichodu
domacnosti, ktery klesl 0 1,3 %, a z mirného rlstu miry
hrubych uspor. Ocekdavame, Ze oba faktory budou
plsobit i v roce 2013 a predikujeme pokles spotieby
domacnosti 0 0,8 % (proti 1,2 %). Soucasné o¢ekavame
rGst miry hrubych Uspor na 11,8 %. Pro rok 2014
ocCekavame rlst spotfeby domacnosti o 0,4 % (proti
1,0 %). SniZeni predikovaného rdstu vychazi z nizsiho
predpokladaného rlstu redlného disponibilniho
dlchodu a relativné vyssiho meziro¢niho pfirdstku miry
Uspor ve srovnani s dubnovou predikci. Spotfebu
domacnosti v letech 2013 a 2014 sice na rozdil od roku
2012 bude podporovat vyznamné nizsi rdst
spotrebitelskych cen, ten vSak bude predevsim v roce
2013 doprovazen zanedbatelnym rlistem nominalniho
disponibilniho dichodu.

Predpokladame, Ze spotreba vlady v roce 2013 vzroste
00,5% (proti poklesu o 0,2 %) a v roce 2014 klesne
00,9 % (proti 1,7 %).

Vyvoj tvorby hrubého fixniho kapitalu chapeme jako
vyslednici slabé domaci poptavky, nizké dynamiky
internich zdrojl financovani investi¢nich projektd,
kterou mulzeme vycist z vyvoje hrubého provozniho
prebytku, a nizkého ptispévku vladnich investic
s ohledem na jiz zminénou fiskalni konsolidaci. Pro rok
2013 predikujeme pokles realné tvorby hrubého
kapitalu o 5,7 % (proti ristu o 0,9 %) pti snizeni tvorby
hrubého fixniho kapitalu o 4,3 % (proti 0,4 %). Aktualni
predikce v tomto ohledu reaguje predevsSim na revizi
dat a dramatické snizeni zmény zdsob v 1. Ctvrtleti
2013. Pro rok 2014 pocitame s rlstem tvorby hrubého



kapitdlu 01,3% (proti 2,9 %) pfi poklesu tvorby V roce 2014 by mél byt rGst HDP taZen pozitivhim

hrubého fixniho kapitélu o 0,6 % (proti ristu 0 0,9 %). saldem zahrani¢niho obchodu. Ocekavame, Ze redlny
vyvoz vzroste o 2,9 % (proti 3,7 %) a dovoz o 2,4 %

Negativni pFispévek hrubych domacich vydaja k rdstu

HDP bude v roce 2013 tlumen v zasadé minimalnim (proti 3,5 %).

kladnym pfispévkem zahrani¢niho obchodu. Nominalni HDP v roce 2013 pravdépodobné klesne
Predikujeme pokles redlného vyvozu v roce 2013 0 0,9 % (proti ristu o 0,4 %). Pro rok 2014 predikujeme
01,1% (proti rustu o 1,3 %) a dovozu o 1,4 % (proti rGst nominalniho HDP o 1,7 % (proti 2,1 %).

rustu o 0,9 %).

Box C.1: Pfimy vliv problémovych zemi eurozény na ceskou ekonomiku

Ceskou ekonomiku Ize jednoznaéné charakterizovat jako velmi otevienou (viz Graf C.1.8). Pfi pohledu na teritorialni
strukturu naseho zahrani¢niho obchodu pfitom vynikd znaénd koncentrace vyvozu zboZi do statd EU, resp. EA.
Zahranicni obchod by tudiz byl jednim z kanald, jehoZ prostfednictvim by pfipadna eskalace dluhové krize v eurozéné
mohla ovlivnit hospodarsky vyvoj v CR. Tento box se zaméfuje pouze na mozny piimy vliv problémovych sttt eurozény
(Recko, Portugalsko, Irsko, Italie, Spanélsko, Kypr a Slovinsko) na éeskou ekonomiku.

Podil ¢eského exportu zbozZi v metodice preshranicni statistiky do vySe uvedenych zemi na celkovém objemu vyvozu
zbozi od roku 2000 postupné rostl, pficemz dosavadniho vrcholu dosahl mezi 2. ¢tvrtletim 2007 a 1. Ctvrtletim 2008,
kdy se pohyboval na trovni 9,2 %. Od dosazeni lokdIniho maxima (8,7 %) ve 2. Ctvrtleti 2010 vsak tento podil setrvale
klesal, a to az na 6,7 % v 1. Ctvrtleti 2013. Vice nez polovinu (3,5 p. b.) z tohoto podilu pfitom tvofi vyvoz do ltalie, ktera
je sedmym nejvétsim exportnim partnerem CR. Podil vyvozu do Spanélska na celkovych exportech v 1. &tvrtleti 2013
¢inil 2,0 %, na vyvoz do zbylych vyse uvedenych statl pak pfipadalo pouze 1,2 %. Pokles celkovych ceskych vyvozl by
tak v pfimém dlsledku sniZeni poptavky v problémovych zemich po ceském exportu o 1% nemél ceteris paribus
presahnout 0,07 %. Pfimy dopad na HDP by vsak byl diky vysoké dovozni naroc¢nosti ¢eského exportu zhruba polovicni.

Cesky export zbozi do vybranych zemi a nominalni HDP téchto statd

Graf 1: Meziroéni rast Graf 2: Mezi¢tvrtletni rlst
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Klouzavé korelace mezi rlstem ceského exportu zboZi do vybranych ekonomik a rlistem jejich nominalniho HDP se
vyrazné zvysily v obdobi propadu obou hodnot v roce 2009. NejsilnéjSiho a nejstabilnéjSiho vztahu je dosahovano
s italskou ekonomikou z divodu geografické blizkosti a relativné silné obchodni provazanosti. V grafech 1 a 2 uvadime
pouze kvalitativni vztah na meziroénim i mezictvrtletnim rdstu. V poslednich Ctvrtletich je v dasledku recese
v ohroZenych zemich eurozény patrny pokles ¢eského exportu do uvedenych statl, nicméné ceské firmy se s timto
poklesem zahranicni poptavky vyporadavaji hledanim novych trhl. Recese v okrajovych zemich eurozény proto nemusi
ceskou ekonomiku pfimo postihnout v plném rozsahu. V zdvéru je nutné poznamenat, Ze pfipadné nepfimé efekty
v podobé ovlivnéni vykonnosti ostatnich zemi Evropské unie, se kterymi je ceskd ekonomika Uzce propojena, a rlst rizik
na financnich trzich, jsou radoveé silngjsi.
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C.2 Ceny

Spotiebitelské ceny

Mezirocni rlst spotrebitelskych cen, ktery v kvétnu
2013 klesl na 1,3% (proti 2,0 %), byl dan vyhradné
administrativnimi opatfenimi. Z nich na zvysSeni obou
sazeb DPH o 1p.b. k1.1.2013 pfipada 0,8 p.b., na
dopad zmén regulovanych cen 0,5 p. b. a zbyvajici ¢ast
je dana prevazné zvySenim spotrebnich dani z cigaret.
Cenovy vyvoj lze hodnotit jako znacné utlumeny,
korespondujici s dlouhou recesi.

K vyraznéjsi kvétnové odchylce pozorované meziro¢ni
inflace od dubnové predikce prispéla jak skupina
regulovanych, tak trznich cen. Ve skupiné regulovanych
cen doslo v kvétnu k neocekavanému mezimési¢nimu
sniZeni cen zemniho plynu pro domacnosti (o 6,2 %
s pfispévkem pfiblizné —0,2 p. b.). Ve skupiné trznich
cen necekané silné mezimésicné zlevnily telefonické
a telefaxové sluzby (o 3,6 % s prispévkem odhadnutym
na -0,1p.b.). Obé tato souviseji
s vyostfenim konkurence v pfislusnych odvétvich.

snizeni cen

Z hlediska jednotlivych oddild spotfebniho kose
prispivaly k meziro¢ni inflaci v kvétnu nejvice ceny
oddilu potraviny a nealkoholické napoje (0,7 p.b.),
které téz ze vsech oddilli spotfebniho kose vykazovaly
nejvyssi mezirocni dynamiku (4,9 %).

Rok 2013 by se i pres zvySeni obou sazeb DPH mél
vyznacovat mirnou inflaci. Za hlavni protiinflacni faktor
Ize oznacit hluboce zapornou produkéni mezeru.

Letos bude inflace ddna predevsim administrativnimi
opatfenimi (viz Graf C.2.2), ktera se skladaji z dopadt
zmén nepiimych dani a ze zmén cen vykazovanych CSU
jako regulované. Zvyseni spotfebni dané z cigaret, které
se do CPI promitlo zatim jen nepatrné, by se mélo
pfispévkem ve vySi 0,1p.b. projevit prevdzné na
pfelomu 2. a 3. ¢tvrtleti. Pfispévek administrativnich
opatfeni k mezirocnimu rdstu spotrebitelskych cen
v prosinci 2013 by mél dosahnout 1,3 p.b. (proti
1,5p. b.).

Ocekdvame, Ze primérna mira inflace v roce 2013
dosdhne 1,6% (proti 2,1%) pfi prosincovém
meziro¢nim rlstu 1,8 % (proti 2,2 %). Snizeni predikce
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reflektuje zejména kvétnové prekvapivé zpomaleni
meziro¢ni inflace. Dopad vyrazné slabsi neZ ocekavané
ekonomické aktivity v 1. ctvrtleti 2013 na predikci
inflace je tlumen nizs$im poklesem vydaji domacnosti
na konecnou spotiebu, nez s jakym bylo pocitano
v dubnové Makroekonomické predikci.

V roce 2014 by rust spotfebitelskych cen mél byt
ovlivnén administrativnimi opatfenimi vyrazné méné
nez letos. V oblasti nepfimych dani pocitdme pouze
s dalsim zvySenim spotfebni dané z cigaret, jehoz
dopad do CPI by mél ¢init 0,1 p. b.

Inflace by v roce 2014 méla byt i pfes soucasnou
znacné uvolnénou ménovou politiku v souvislosti s jen
pozvolnym ozivenim ceské ekonomiky velmi mirna,
nicméné by jiz neméla byt tlumena posilovanim koruny
(viz Tabulka A.4.1). V meziro¢nim vyjadreni by se méla
v pribéhu celého roku 2014 pohybovat v dolni
poloving toleranéniho pdasma inflaéniho cile CNB
(viz Graf C.2.1). Primérnou miru inflace v roce 2014
odhadujeme na 1,4% (proti 1,7 %) a prosincovy
meziro¢ni rist na 1,8 % (proti 1,9 %).

Deflatory

Deflator hrubych domacich vydajd, ktery je
komplexnim indikatorem domaciho cenového vyvoje,
se v 1. ctvrtleti 2013 mezirocné zvysil o 0,4 % (proti
0,5 %).

Ocekdavame, Ze deflator hrubych domacich wvydajd
v roce 2013 vzroste o 0,6 % (proti 0,7 %). Pro rok 2014
predikujeme rlst deflatoru o 1,1 % (proti 1,2 %).

Hodnota implicitniho deflatoru HDP v 1. Ctvrtleti 2013
meziro¢né vzrostla o 1,3 % (proti 0,4 %). Velka odchylka
predikce od skutecnosti byla zplisobena prekvapivym
zlepSenim (rdstem) sménnych relaci o 1,0% (proti
zhorseni 0 0,3 %).

Pro rok 2013 predikujeme rlst deflatoru HDP o 0,6 %
(proti 0,4 %), pro rok 2014 pak ocekavame jeho zvyseni
00,9 % (beze zmény). Rast sménnych relaci, k némuz
doslo v 1. ctvrtleti 2013, povaZujeme prevainé za
vyjimecny a predikci jejich vyvoje ménime minimalné.



C.3 Trh prace

Vlekld recese se na trhu prace projevuje ponékud
paradoxnim zpusobem. Podle oekavani sice roste (byt
nikterak vyrazné) pocet nezaméstnanych a mezirocni
pokles priimérné mzdy i objemu mezd v 1. Ctvrtleti
2013 se neda vysvétlit jen na zakladé presunu vyplaty
mimoradnych odmén do 4. ¢tvrtleti 2012 za ucelem
danové ,optimalizace”, na druhé strané vsak i po
6 Ctvrtletich recese roste zaméstnanost. To je
umoznéno poklesem poctu odpracovanych hodin na
pracovnika a zvySovanim podilu ¢astecnych uvazkd. Trh
prace tedy v recesi prokazuje znacnou flexibilitu.

Zaméstnanost

Zaméstnanost podle vybérového Setfeni pracovnich sil
(VSPS) v 1. ¢tvrtleti 2013 meziroéné vzrostla o 1,0 %
(proti 0,2 %) zejména diky pfirGstku v tercidrnim
sektoru. Sekundarni sektor vSak pokracoval v poklesu,
jenz byl dan predevsim zpracovatelskym prdmyslem.

K vyraznému zvyseni po¢tu zaméstnancll o 2,0 % (proti
0,1%) doslo nejspise v dlsledku narlstu
prilezitostného zaméstnavani (formalniho
i neformalniho), takto  vysokému  rdstu
neodpovidal nardst odpracované doby. U
dotazovanych, ve skutecCnosti zapojenych do
Svarcsystému,  vsak vyloucit  preferenci
deklarovani kategorie ,zaméstnanci”, nebot podnikové
statistiky nadale vykazovaly pokles poctu osob
v zaméstnaneckém poméru. Cast poklesu pottu
sebezaméstnanych je mozné vysvétlit také skutecnym
ukoncovanim podnikatelskych aktivit v dusledku
Nepfiznivé  hospodaiské podminky se
projevovaly v pokracujicim poklesu poctu
zaméstnavatel (trvajicim jiz od poloviny roku 2011).

nebot
Casti

nelze

recese.

Domnivdme se, vysoky pocet osob
vykazujici v Setfenich status ,,zaméstnany” neodpovida
ekonomické situaci, a mozZnosti pro udrzeni stavajici
zaméstnanosti s racionalizaci trvalé zaméstnanosti
a nezbytnou snahou o rudst produktivity postupné
pominou.

Ze stavajici

Vzhledem ke zpoZdénému dopadu recese ocekiavame
pro rok 2013, po zohlednéni vysledku 1. ctvrtleti,
narlst zaméstnanosti o 0,5 % (proti poklesu o 0,2 %).
Pro rok 2014 jiz prepokladdme mirny meziro¢ni pokles
zaméstnanosti 0 0,2 % (proti stagnaci).

Podil zaméstnanosti na populaci ve véku 15-64 let
vykazuje od pocatku roku 2010 stabilni a silny rist, a to
bez ohledu na vykonnost ekonomiky. V 1. ¢tvrtleti 2013
se meziro¢né zvysil o 1,3 p. b. na 68,0 % (proti 67,4 %).
AZ témér neuvéfritelné vyzniva fakt, Zze v obdobi vleklé
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a pomérné hluboké recese Slo o nejvétsi meziroc¢ni
nardst za obdobi existence VSPS od roku 1993. Zvyiend
zaméstnanost se nejvice projevila u osob nad 45 let,
a to zejména ve vékové skupiné 60—-64 let.

Mira ekonomické aktivity (15-64 let) vzrostla
v 1. Ctvrtleti 2013 v meziro¢nim srovnani o 1,6 p. b. na
72,3 %. Tato hodnota je disledkem rostouci motivace
domadacnosti kompenzovat formalnimi i neformalnimi
vydéle¢nymi aktivitami skutecny (Ci ocekavany) pokles
disponibilniho dGchodu.

Ke zvySovani miry participace také vyznamné pfispiva
zména demografické struktury (viz Graf B.1.7). Tento
vyvoj by pritom mél pokracovat i v nasledujicich letech.

Nezaméstnanost

Sezénné oCiSténa  registrovand nezaméstnanost
v 1. pololeti 2013 potvrdila rdstovou tendenci. (na
lednovy nérlst méla rovnéz vliv prezidentska amnestie
a nasledna registrace propusténych véznl na uradech
prace). Narlst registrované nezaméstnanosti byl jiz od
zacatku roku dan kombinaci zvySujiciho se poctu nové
registrovanych i sniZujiccho se poctu samostatné
umisténych osob (v mezimési¢nim vyjadreni, sezénné
oCisténo). Presto nelze nardst nezaméstnanosti
vzhledem k délce trvani a hloubce recese povaZovat za
dramaticky.

Mira nezaméstnanosti podle VSPS (ve véku 15+)
dosahla v 1. ¢tvrtleti 2013 hodnoty 7,4 % (proti 7,8 %).
NiZ$i nardst nezaméstnanosti v tomto pojeti byl dan
cetnéjsim vydélecnym zapojenim osob mimo pracovni
pomeér.

V dusledku nizSiho neZ ocekdvaného narlstu poctu
nezaméstnanych v 1. Ctvrtleti 2013 pocitame s rlstem
miry nezaméstnanosti VSPS na 7,5% (proti 7,6 %)
v roce 2013 a na 7,6 % (proti 7,7 %) v roce 2014, kdy by
sezdbnné  ocisténd nezaméstnanosti  meéla
dosahnout vrcholu.

mira

Mzdy

Mzdovy vyvoj byl v 1. ctvrtleti jak u objemu mezd
(metodika narodnich uctd) tak i primérné mzdy
ovlivnén zejména nad ocekavani velkym rozsahem
presunu vyplacenych odmén do 4. ¢tvrtleti 2012. Tento
presun byl dusledkem snahy vysokopfijmovych
obyvatel vyhnout se tzv. solidarni dani, tedy od roku
2013 zavedenému zdanéni pFijmd nad stropy
socialniho a zdravotniho pojisténi.

Primérna nominaini mzda (podnikova, prepodétend na
plny uvazek) v 1. Ctvrtleti 2013 poprvé od zacatku



Setfeni meziro¢né poklesla, a to 0 0,4 % (proti rustu o

1,7%). Doslo ke kombinaci vyssiho  nez
prepokladaného  objemu  vyplacenych  odmén,

spojeného s Uspornéjsi politikou soukromého sektoru v
souvislosti se zhorsujici se hospodarskou situaci. Tuto
politiku je mozno dokladovat na nizkém nardstu
prdmérné mzdy ve zpracovatelském primyslu (0,8 %).
Odvétvi s nejvyssim objemem mimoradnych odmén
zaznamenala v 1. Ctvrtleti znacny pokles primérné
mzdy. Pfikladem muzZe byt penéZnictvi a pojistovnictvi,
kde se ve 4. Ctvrtleti 2012 primérna mzda mezirocné
zvysila 0 23,2 %, zatimco v 1. Ctvrtleti 2013 vykazala
meziro¢ni pokles o0 11,1 %.

V dusledku téchto diskrecnich zmén v kombinaci se
zhorsenou hospodarskou situaci snizujeme odhad
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meziro¢niho rdstu nomindini mzdy v roce 2013 na
0,8 % (proti 1,8 %).

Objem mezd (metodika narodnich Gc¢tld, domaci
koncept) v 1. ctvrtleti 2013 taktéz meziro¢né poklesl,
konkrétné o 0,3 % (proti ristu o 0,9 %), pficemz se i zde
projevily efekty danové optimalizace. Vyraznéjsimu
poklesu vSak zabranil pokracujici nardst poctu
zaméstnancl. Z podobnych ddvod( jako u primérné
mzdy ocekdvame jen mirny rlist objemu mezd a platd
00,7 % (proti 1,4 %). Pro rok 2014 jiz predpokladame
rast objemu mezd a platd o 2,1% (proti 2,7 %),
zejména diky ocekdvané pfiznivéjsi situaci soukromého
sektoru. Naopak objem mezd a platl ve vladnim
sektoru by i v roce 2014 mél zlstat viceméné
konstantni.



C.4 Vztahy k zahranici

(v metodice platebni bilance)

Vnéjsi nerovnovaha, vyjadienda pomérem salda
béZzného uctu k HDP, dosahla v 1.ctvrtleti 2013
v ro¢nim vyjadieni —2,5 % (proti —2,4 %), a mezirocné
se tak zlepsila o 0,6 p. b. Obchodni bilance se zlepsila
01,1p.b. a bilance béznych pfevodl o 0,2 p.b., na
druhou stranu se viak 0 0,2 p. b. snizil prebytek bilance
sluZeb a schodek bilance vynosu vzrostl 0 0,4 p. b.

Po slabém raistu exportnich trhi® v roce 2012 (o 0,8 %)
dosSlo v 1.c¢tvrtleti 2013 k jejich poklesu o 0,9 %.
Stagnace, resp. pokles, ekonomik hlavnich obchodnich
partnerd CR se odraZela i v Utlumu zahrani¢niho
obchodu. Obrat k jeho postupnému oZivovani a navrat
k rlstu exportnich trhi predpokladame nejdfive ke
konci roku 2013. V letoSnim roce by tak exportni trhy
mohly poklesnout o 1,3 % (proti 0,1 %), pro rok 2014
vsak pocitdme s mirnym oZivenim svétové ekonomiky,
doprovazenym rlistem exportnich trhid o 2,2 % (proti
2,6 %). Rast exportni vykonnosti, ktery indikuje zménu
podilu objemu ceského zboZzi na zahranicnich trzich, by
se letos mél zpomalit na 0,1 % (proti 1,0 %), v pfistim
roce by ale mohlo dojit k mirnému zrychleni ristu na
0,8 % (proti 0,9 %).

Zhorseni vnéjsiho prostredi se spolu se slabou domaci
poptdvkou v poslednich dvou letech promitlo do
zpomalovani rlstu zahraniéniho obchodu, objem
vyvozu i dovozu pak v 1.ctvrtleti 2013 presel do
poklesu. V dalsim pribéhu roku 2013 pocitdame
s postupnym obratem k velmi pozvolnému rlstu
objemu zahrani¢niho obchodu. Pfebytek obchodni
bilance v roce 2013 odhadujeme na 4,0 % HDP (proti
4,1 %), v roce 2014 pak na 4,1 % HDP (proti 4,3 %).

Schodek palivové bilance (SITC 3) dosahl v 1. Ctvrtleti
2013 v rocnim vyjadieni —4,8 % HDP (proti —4,9 %).
Vzhledem ke scénafi cen ropy predpokladame, Ze
v pribéhu let 2013 a 2014 dojde k poklesu cen paliv a

® Vdzeny pramér rdstu dovozu zboZi sedmi nejvyznamnéjsich
obchodnich partnertd (Némecka, Slovenska, Polska, Rakouska,
Francie, Velké Britdnie a Itdlie).
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snizeni schodku palivové bilance, ktery by tak v roce
2013 mohl dosdhnout 4,7 % HDP (proti 4,8 %) a v roce
2014 4,4 % HDP (proti 4,3 %).

Rlst nakupu sluZeb ze zahraniéi vice neZ dva roky
prevySoval jejich prodeje (v rocnich dhrnech), prebytek
bilance sluzeb tak po vétsSinu tohoto obdobi klesal. Od
konce roku 2012 se zpozdovani vyvozu za dovozem
zpomalilo, kdyZz se vyrazné zvysil prebytek bilance
tzv. ostatnich sluzeb pfi silném rlstu pfijma i vydajd.
Bilance dopravnich sluzeb v zasadé stagnovala, pouze
maly rast prebytku vykazovala bilance cestovniho
ruchu. Celkovy prebytek bilance sluzeb v 1. ctvrtleti
2013 v ro€nim vyjadfeni meziro¢né klesl o0 0,2 p. b. na
1,4% HDP (proti 1,3 %). Prebytek bilance sluzeb by
letos mohl zGstat na udrovni 1,4 % HDP (proti 1,1 %),
vroce 2014 by se mohl nepatrné zvysit na 1,5 % HDP
(proti 0,9 %).

Schodek bilance vynosl, ktera zahrnuje reinvestované
a repatriované zisky zahranicnich investord, se na ro¢ni
bazi v 1. Ctvrtleti 2013 mezirocné prohloubil o 0,4 p. b.
a dosahl 7,9% HDP (proti 7,6 %). Doslo k pomérné
vyraznému nardstu odlivu investicnich vynosd v
podobé dividend vyplacenych zahrani¢nim vlastnikdim
tuzemskych primych investic. Na druhé strané se
zlepsila bilance nahrad zaméstnanclim, kterd ma vsak
na celkovou bilanci vynosli podstatné mensi vliv.
Ocekdvame, Ze rast schodku bilance vynosd bude
pokracovat a dosahne 8,2 % HDP v roce 2013 (proti
7,7 %) a 8,3 % HDP (proti 7,8 %) v roce 2014.

V uvedenych souvislostech predpokladame, Ze v roce
2013 dojde ke zlepSeni salda bézného ucétu na
-2,3% HDP (beze zmény), pro rok 2014 pocitame
s deficitem BU ve vy3i 2,4 % HDP (proti 2,3 %). Schodek
béZného Uctu v tomto rozsahu nezakldda 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 provaddi 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 tdaji Eurostatu 18,03 CZK/PPS

v porovndni s EU27 ¢ 17,31 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 propad absolutni
ekonomické Urovné pokracuje jiz patym rokem v radé.
K mirnému poklesu doslo v letech 2011 a 2012 také
v Portugalsku. V obou uvedenych zemich a ve Slovinsku
se kromé absolutni Urovné sniZila rovnéZ relativni
EA12. Nejvétsi propad
zaznamenalo Recko, kde celkova vyse poklesu v obdobi
let 2009 az 2012 dosahla 16 p. b. Ekonomicka uroven
v porovnani s pramérem zemi EA12 se naopak
nejrychleji zvysuje v pobaltskych statech, v letech 2013
a 2014 by vsak tempo realné konvergence mélo mirné
zpomalit.

ekonomicka udroven vUdi

V CR dosahla ekonomicka droveri HDP na obyvatele pfi
prepoctu pomoci bézné parity kupni sily v roce 2012
pfiblizné 20 200 PPS, coz odpovidalo 73 % ekonomické
urovné EA12. Po obdobi konvergence, kdy se v letech
2000-2007 relativni ekonomickd Grover CR vig&i EA12
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zvysila 0 13 p. b., dochdzi od roku 2010 k jeji stagnaci i
velmi mirnému sniZzovani. V roce 2013 by se relativni
ekonomicka uroveri CR kvali hospodaFskému poklesu
mobhla snizit o 1 p. b. na 72 % priméru EA12 a na této
urovni by méla setrvat i v roce 2014.

Alternativni 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 divodu ocekdvaného mirného znehodnoceni
koruny predpoklddéme pro rok 2013 mirny pokles

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
01p.b., adosahla tak 69 % priméru EA12. Ocekavany
mirny pokles komparativni cenové hladiny o dalsi
2p.b. v roce 2013 by meél napomoci k udrieni
konkurenceschopnosti ¢eské ekonomiky.



