I. Ekonomicky vyvoj
1. Zakladni tendence makroekonomického vyvoje!

Doméci ekonomika vystoupila ve 2. ctvrtleti 2013 zrecese, ve které se nachazela od
4. ¢tvrtleti 2011. I nadale byla v 1. pololeti 2013 v zaporné produkéni mezete.

Hruby domaci produkt ve stalych cenach v 1.pololeti 2013 meziro¢né klesl o 2,1 %.
Z pohledu vydaji na HDP byly negativnim faktorem hrubé domaci vydaje, jejichz meziro¢ni
ptispévek k poklesu HDP dosahl 2,5 p.b. a byl realizovéan ptedevsim sniZenim tvorby hrubého
kapitalu. Vydaje na kone¢nou spotifebu pokles HDP nepatrné tlumily, a to ve vysi 0,1 p.b.
Tento kladny piispévek byl dan riistem spotieby vlady, spotieba domacnosti v 1. pololeti
mezirocn¢ realné klesla. Meziro¢ni snizeni hrubych domacich vydaji vychazelo ze zvysené
nejistoty ekonomického prostiedi, siln€jsitho dichodového omezeni, relativné vyssiho sklonu
k usporam, horsiho pfistupu k avérim a predev§im v 1. ¢tvrtleti slabé zahrani¢ni poptavky.
Kladny pfispévek zahrani¢niho obchodu k vyvoji HDP ve vysi 0.4 p.b. byl dan lepSim
vyvojem vngj$iho prostiedi ve 2. ¢tvrtleti. Vyvozy za celé pololeti meziro¢né klesly o 1,4 % a
dovozy o0 2,1 %.

Hruba ptidana hodnota (HPH) v 1. pololeti meziro¢né klesla redln€ o 1,9 %, a to predevsim
v disledku meziro¢niho snizeni HPH ve zpracovatelském primyslu.

Recese se na trhu prace promitla se zpozdénim a vyvolala zmény chovani jednotlivych
vpojeti VSPS tak vzrostla zvySenim poétu osob pracujicich na kratké uvazky.
K nepiehlédnutelnému meziroénimu naristu miry ekonomické aktivity ve véku 15-64 let
o 1,5 p.b. vSak vedle ristu zaméstnanosti (o 1,3 p.b.) i nezaméstnanosti (o 0,2 p.b.) mirn¢
ptispél i1 demograficky vyvoj. ZhorSeni celkové ekonomické situace se promitlo v niz§im
poctu odpracovanych hodin a spolu s vys$si ochotou pracovat za nizs§i odménu se projevilo
poklesem redlné primérné mzdy a produktivity prace.

Inflace byla tlumena slabou domaci ekonomickou aktivitou, méla nakladovy charakter a
nepredstavovala makroekonomicky problém. Rist spotiebitelskych cen byl v 1. pololeti 2013
i pfes zvySeni obou sazeb DPH jen mirny, meziro¢ni inflace dosdhla v cervnu 1,6 %.
Meénovépoliticka inflace? se vSak dostala pod dolni mez toleran¢niho pdsma okolo infla¢niho
cile CNB. Ceny v produkéni sféfe vykazaly jen mirné zmény s vyjimkou cen zemédélskych
vyrobct. Ty rostly relativné rychle a jejich troven dosahla nového historického maxima.

Vnéj§i nerovnovaha, vyjadiend pomérem salda bé&zného uétu (BU) k HDP, dosihla
ve 2. Gtvrtleti 2013 v ro¢nim thrnu trovné —2,0 %. Meziroéni zhorSeni BU bylo déno
zvySenim schodku bilance vynost. Ostatni polozky bézného uctu dosahly ve srovnani
s pfedchozim rokem lepSiho vysledku.

CNB ponechala v 1. pololeti roku 2013 zakladni urokovou sazbu pro dvoutydenni repo
operace na technickém 1 historickém minimu 0,05 %. V souvislosti s tim stagnovala 1 3M
sazba PRIBOR. Klientské vynosové i ndkladové trokové sazby zaznamenaly symetricky
mirny pokles. Ten byl vSak spiSe nez primarnimi Grokovymi sazbami determinovan slabou
poptavkou po uvérech. Urokové sazby &eskych dluhopisti dosahly historicky nizkych hodnot.

I Zpracovano na zakladé statistickych dat znamych do 6. zaii 2013.
2 Bez primarnich dopadti zmén nep¥imych dani.



Vnéjsi prostiedi

Svétova ekonomika se v prvni poloviné roku 2013 stabilizovala. Nejvice postizeno bylo
1 nadale hospodarstvi eurozony, nicméné i1 zde se podafilo docasné konsolidovat dluhové
problémy okrajovych zemi a vymanit se z dlouhotrvajici recese. Zpomalovani cinské
ekonomiky bylo v souladu s postupnymi strukturdlnimi zménami spojenymi s piechodem do
pozdéjsi taze hospodaiské konvergence. Ekonomika USA pokracovala v oziveni a japonské
hospodaistvi reagovalo na posun inflacniho cile a zvySeni objemu nakupovanych vladnich
dluhopist ze strany centralni banky zrychlenim rastu. Cena ropy Brent od tnora klesala na
hodnoty kolem 103 USD/barel.

Ekonomika USA v 1. pololeti zrychlovala tempo mezictvrtletniho 1 meziro¢niho rastu HDP,
ktery byl tazen primarné soukromou spotiebou, investicemi do fixniho kapitalu a vyvozem,
coz bylo ¢aste¢né vyrovnano rostoucim dovozem a negativnim ptispévkem vladnich vydaji
spojenym s pokracujici konsolidaci vetejnych rozpocéti. Fed ponechal urokové sazby na
rekordnich minimech 0-0,25% a wuvedl, Ze nepfistoupi kjejich zvySeni, pokud
nezaméstnanost neklesne pod 6,5 %, inflace neptevysi dlouhodoby infla¢ni cil o vice nez
0,5 p.b. a nebude dosazeno stabilnich infla¢nich ocekavéani. Zacitkem roku 2013 doslo
k nahrazeni operace Twist vykupem vladnich dluhopisi a cennych papird krytych
hypote¢nimi Givéry ve stejném mésiénim objemu s cilem snizeni rizik na mezibankovnim trhu
s pozitivnim dopadem na klientské urokové sazby. Oziveni americké ekonomiky se zacalo
postupné projevovat na trhu prace, mira nezaméstnanosti klesla zlednovych 7,9 % na
7,6 % v Cervnu. Mezirocni rist spotiebitelskych cen se zvysil zlednovych 1,6 % na
cervnovych 1,9 %.

Ekonomika eurozény se ve 2. Ctvrtleti roku 2013 dostala z vleklé recese vlivem soukromé
i vladni spotfeby a cistého exportu. Naopak protiristoveé stile plisobila tvorba hrubého
kapitalu tazend vyhradné negativni zménou zasob. Inflace spotiebitelskych cen mezirocné
postupné zpomalila z lednovych 2,0 % na dvouleté¢ minimum 1,2 % v dubnu, od kterého se
odrazila az na cervnovych 1,6 %. ECB pfistoupila v kvétnu ke snizeni své hlavni
ménovépolitické trokové sazby o 0,25 p.b. na 0,5 %. Rizika ohledné¢ vyvoje dluhové krize
v eurozon¢ zvySovala v 1. Ctvrtleti kyperskd bankovni krize, nicméné vzhledem k velikosti
tamni ekonomiky a zichrannému programu se situace rychle stabilizovala anedoslo
k rozsiteni do vyznamnéjSich evropskych ekonomik. Kurz eura vi¢i americkému dolaru
béhem 1. pololeti 2013 oslabil z 1,34 USD/EUR v unoru na €ervnovych 1,32 USD/EUR.
Harmonizovana mira nezaméstnanosti mirn¢ vzrostla o 0,1 p.b. na 12,1 %, na kterych setrvala
posledni ¢tyfi mésice 1. pololeti.

Némecka ekonomika se v 1. Ctvrtleti 2013 stabilizovala po silném propadu v poslednim
ctvrtleti prfedchoziho roku a ve 2. Ctvrtleti jiz rostla silnym tempem. Recesi piedeslo
pfedevsim oziveni spotfeby a obnoveni investi¢niho cyklu do zasob. Pomohl také v obou
ctvrtletich stabilni pfispévek zahraniéniho obchodu. Mira nezaméstnanosti setrvala celé
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Slovensk4 ekonomika si po zpomaleni v pfedchozim roce udrZovala v 1. pololeti roku 2013
relativné stabilni dynamiku rastu. Hlavnim pfispévatelem k rastu zistal i nadéle Cisty export,
avsak 1 spotfeba domécnosti zacala predev§im ve 2. Ctvrtleti ozivovat. Naopak investice do
zasob a fixniho kapitalu pfispivaly silné negativné. Nezaméstnanost postupné mirn¢ rostla az
na tiilet¢ cervnové maximum 14,5 %. Nadale tak byl rist HDP taZen zvySujici se
produktivitou prace.

Polsk4 ekonomika patfila 1 v 1. poloviné roku 2013 k nejrychleji rostoucim zemim v EU.
Spotieba domacnosti stagnovala a prestala tak po propadu ve druhé poloviné¢ minulého roku
pusobit proristoveé, coz casteén¢ vynahrazovala rostouci vladni spotieba. Propad tvorby



hrubého kapitalu zapfticinil pokles celkové domaci poptavky. Siln¢ prortastové plisobil Cisty
export. Nezaméstnanost v lednu vzrostla o 0,2 p.b. na 10,6 %, na které se po mirném zvyseni
vratila koncem pololeti. Meziro¢ni mira inflace se vlivem odeznéni dopadi piedchoziho
zvySovani DPH a oslabeni doméci poptavky propadla z lednovych 1,6 % na ¢ervnova 0,2 %.

Francouzské ekonomika unikla recesi diky oziveni domaci poptavky. Vyrazné zrychleni ristu
HDP zaznamenalo také Spojené kralovstvi. Ekonomiky Italie a Spanélska zpomalily pokles.
Situace na trhu prace na okraji eurozény zistala v prvni poloviné roku 2013 kriticka
s harmonizovanou mirou nezaméstnanosti piekradujici v Recku 27 % a ve Spanélsku 26 %.
SniZeni nezaméstnanosti brani pretrvavajici recese a silné rigidity na trhu prace.

Tabulka ¢. 1: Hruby domaci produkt

Meziro¢ni riist Mezi¢tvrtletni rist
201 2012 2013Q1 2013Q2 2013Q1 2013Q2
EU27 1,7 -0,4 -0,7 0,0 -0,1 0,4
EA17 1,5 -0,6 -1,0 -0,5 -0,2 0,3
Némecko 33 0,7 -0,3 0,5 0,0 0,7
Slovensko 32 2,0 0,8 0,8 0,2 0,3
Polsko 45 1,9 0,7 1,1 02 0,4
Francie 2,0 0,0 -0,5 0,3 -0,2 0,5
Rakousko 2,8 0,9 0,3 0,1 0,1 0,1
Spojené kralovstvi 1,1 0,2 0,3 1,5 0,3 0,7
Ttalie 0,4 24 -2,3 -2,0 -0,6 -0,2
USA 1,8 2,8 1,3 1,6 0,3 0,6

Pramen: Eurostat, rist ve stalych cendach v %, sezonné ocistend data

Cena ropy Brent vzrostla zlednového priméru 113 USD/barel na tnorové maximum
116 USD/barel v disledku rostouciho optimismu ohledné vyvoje globalni ekonomiky,
slabsiho kurzu dolaru a ristu napéti na Blizkém vychod¢. V dalSich mésicich se cena ropy
prudce propadla na dubnovych 103 USD/barel, kolem kterych setrvala do konce Cervna.
Hlavnimi faktory poklesu ceny ropy byl posilujici dolar spolu s rostouci pravdépodobnosti
postupného ukoncovani kvantitativniho uvoliiovani v USA, dale pak zvySujici se t€zba ropy
a zpomalujici ¢inska ekonomika.

2. Ekonomicky vykon

Hruby domaci produkt (HDP) v 1. pololeti 2013 redlné klesl o 2,1 %. Ve 2. ¢tvrtleti HDP
mezictvrtletné realné vzrostl 0 0,6 % a ekonomika po roce a pul vystoupila z recese. To bylo
dano zlepSenim vykonu zahrani¢niho obchodu pfedev§im v souvislosti s ozivenim némecké
ekonomiky. Vydaje na konecnou spotfebu doméacnosti, investice do fyzického kapitalu a
zasob byly v celém 1. pololeti i nadale v utlumu.

Z pohledu hrubych domacich vydaji byl vyvoj HDP v 1. pololeti 2013 pozitivné ovlivnén
pouze vydaji vladnich instituci na kone€nou spotiebu. Ostatni slozky hrubych domécich
vydaju prispély k poklesu HDP. Zatimco v 1. ¢tvrtleti v disledku slabého vykonu evropské
ekonomiky negativné k vyvoji HDP pfispé€l i zahrani¢ni obchod, ve 2. Ctvrtleti byl jiz jeho
ptispévek kladny a jednalo se spolu se zvySenim zasob o klicovy faktor mezictvrtletniho
ptirtistku realného HDP.

Vnéjsi prostiedi ekonomiky, tedy zejména ekonomika Evropské unie, zacalo ve 2. Ctvrtleti
vykazovat zndmky oZiveni. Je sice zatim velmi diferencované, na druhé strané se vSak tyka
hlavnich obchodnich partnerit CR.



Graf ¢. 1: Hruby domaci produkt
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Pramen: CSU, stalé ceny

Na strané¢ doméci poptavky i nadale ptetrvavalo v souvislosti s vyvojem na trhu price a
bankovniho trhu siln€j$i rozpoctové omezeni domacnosti a spiSe tendence ke spofivému
chovani. To se odrazelo v zasad¢ slabé spotfebé domdacnosti. Firmy ani naddle nepocit'ovaly
potfebu investovat do fyzického kapitalu, coz plynulo ze slabé domaci i zahrani¢ni poptavky a
v neposledni fad€ stale zvysSené rizikovosti budouciho ekonomického vyvoje a opatrného
ptistupu bank k poskytovani investi¢nich uveéra.

Hrubé ptidand hodnota (HPH) v 1. pololeti 2013 klesla o 1,9 %. Jeji pokles byl vyznamnéji
brzdén pouze rastem HPH v penéznictvi a pojistovnictvi. Naopak k jejimu poklesu ptispéla
pfedevsim odvétvi zpracovatelského primyslu, zeméd¢€lstvi, lesnictvi a rybarstvi a obchodu,
ubytovani, dopravy a pohostinstvi.

Nominalni HDP v 1. pololeti 2013 klesl o 0,8 %, pfi¢emZ thrnnd cenova hladina méfena
deflatorem HDP vzrostla o 1,4 %. K meziro¢nimu zvySeni deflaitoru HDP v daném obdobi
ptispély predevsim rist deflatoru spotfeby domdacnosti a zlepSeni sménnych relaci.

Ukazatel realného hrubého doméciho diichodu (RHDD) vyjadiuje objem diichodti plynoucich
do ekonomiky z realizace produkce, a tedy ve srovnani s HDP ve stalych cenach zohlediiuje
efekt zmény sménnych relaci. Vzhledem k tomu, Ze se sménné relace v uvedeném obdobi
zlepsily, byl pokles RHDD ve srovnani s HDP mensi 0 0,9 p.b.

2.1. Poptavka

Hrubé domaci vydaje pfispély k poklesu HDP 2,5 p.b. zejména vlivem tvorby hrubého
fixniho kapitalu a zmény zasob a cennosti (po -1,3 p.b.).

Vydaje na konecnou spottebu, které piispely krastu HDP o0 0,1 p.b., byly negativné
ovlivnény jiz uvedenym meziroénim poklesem spotieby domécnosti, naopak spotieba vlady
s rastem o 1,2 % tento negativni efekt mirné pfevazila, takze vydaje na konecnou spotiebu
v 1. pololeti 2013 vzrostly o zanedbatelnych 0,2 %. Z hlediska struktury spotfeby domacnosti
v 1.1 2. Ctvrtleti zaznamenaly rist vydaje na predméty dlouhodobé spotteby. To by mohlo
signalizovat jist¢ zmirnéni tendence k Gspornému chovani domacnosti s vySSimi piijmy.
Mirn€ v 1. pololeti rovnéz vzrostly vydaje na sluzby, avSak na druhé strané vydaje na
pfedméty kratkodobé spotieby zaznamenaly stejné jako v letech 2011 a 2012 pokles.
To zfejmé poukazuje na nadale pretrvavajici siln€jsi rozpoctové omezeni stiedné a predevsim
nizkoptijmovych domacnosti.

Tvorba hrubého kapitalu ptispéla k meziro¢nimu poklesu HDP o 2,7 p.b. Negativni efekt byl

z hlediska struktury rovnomérné rozlozen mezi tvorbu hrubého fixniho kapitadlu a zménu
zasob a cennosti. V ramci tvorby hrubého fixniho kapitdlu doslo k poklesu investic do



ostatnich budov a staveb, ostatnich strojii a zafizeni, do obydli a do dopravnich prostiedkiti —
tedy do vSech kli¢ovych slozek fixniho kapitalu. Zde se projevila jak ptetrvavajici vyssi mira
ekonomické nejistoty, ivérového omezeni a slaba poptavka po kone¢né produkei, tak rovnéz
opatfeni v souvislosti s fiskalni konsolidaci.

Vyvoj investic a ve zna¢né mife 1 spotieby domécnosti signalizoval, ze ozZiveni ekonomiky ve
2. ¢tvrtleti 2013 je na misté hodnotit jako velmi kiehké. O stabilizaci bude mozné hovofit az
poté, kdy se zlepSeni vnéjSiho prostfedi zacne promitat do domaci poptavky.

Tabulka ¢. 2: Vydaje na hruby domaci produkt

oLl 2012 2013

ok | 1Q | 20 | 30 | 40 1Q | 20

HDP, bémé ceny mid. K¢| 3823 [ 3830 | 905 | 964 | 964 | 997 | 891 | 964
HDP, bémé ceny mzr. 09 | o2 ] 20| o1 | -05 | 07| -1.6 ] 00
HDP, stélé ceny mzr. 8| 12 o1t [ 7 17131 30 [ -13

05 | 27 | -1.8 | 30 | 28 | 32 | -11 0,5
vlady mzr. 27 | 12 | 26 | 22 | 09 0,6 1,1 1,4
neziskovych instituci | mzr. %| -02 1,3 19 | 06 0,9 3,1 3,1 3,9

Tvorba hrubého kapitalu| mzr.%| 08 | 41 | 39 | -1,5 |-106 02 |-105 |-125

%
%

Koneéna spotieba mzr. %| -04 2,2 -2,0 2,7 2,2 2,0 -0,4 0,8
domacnosti mzr. %
%

fixniho mzr. %| 04 2,7 0,1 -1,0 -39 -54 -5,6 -6,0
Vyvoz mzr. %) 9,5 4,0 7.3 2,3 34 3,1 4.8 2,0
Dovoz mzr. %| 7,0 2,3 4.8 1,7 -0,5 3,1 -4,6 0,5

Pramen: CSU

Cisty vyvoz ptispél k ristu HDP v 1. pololeti 2013 ve vysi 0.4 p.b. To bylo dano vyhradné
pozitivnim vyvojem zahrani¢niho obchodu v 2. ¢tvrtleti. Za celé 1. pololeti vyvoz redlné klesl
01,4 % a dovoz o 2,1 %. Z téchto dat 1ze odecist jasn¢ negativni vyvoj exportu a importu
v 1. Ctvrtleti.

2.2. Nabidka

Zejména vlivem horsiho stavu vnéj$iho okoli v 1. Ctvrtleti a také slabé domdaci poptavky
v celém 1. pololeti 2013 HPH ve zpracovatelském primyslu meziro€né realné klesla o 3,7 %.
Negativni vyvoj vykonu primyslu se samoziejm¢e odrazel ve slabé poptavce po investicich do
fyzického kapitalu. HPH ve stavebnictvi v uvedeném obdobi realné klesla o 3,8 %, cozZ bylo
provazano s nizkou Urovni investic do obydli a ostatnich budov a staveb. Vyznamnéjsi realné
poklesy lze pozorovat u odvétvi obchodu, dopravy, ubytovani a pohostinstvi ¢i ¢innosti
v oblasti nemovitosti. Zfejm¢ v disledku dlouhé zimy a zni plynoucich nepfiznivych
podminek byl zaznamenan silny pokles HPH v zemédé€lstvi, lesnictvi a rybolovu.

V 1. pololeti 2013 vzrostla zaméstnanost mezirocné o 1,2 %, coz pfi uvedeném poklesu HPH
0 1,9 % znamend, Ze produktivita prace v celé ekonomice klesla o 3,0 %. Z pohledu trznich
odvétvi byl nejvyS$i narGst zaméstnanosti zaznamendn v odvétvich informacénich a
komunikacnich ¢innosti, Cinnosti v oblasti nemovitosti a penéznictvi a pojiStovnictvi.
Z pohledu vyznamnych trznich odvétvi doSlo k ristu produktivity pouze v penéZnictvi a
pojistovnictvi. Naopak silné klesla produktivita v Cinnostech v oblasti nemovitosti,
informacnich a komunikac¢nich ¢innostech a zpracovatelském pramyslu.



Tabulka ¢. 3: Produktivita prace a jednotkové naklady prace (podle narodnich wcéti)

o1l 2012 2013

rok 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q
HPH, b&mné ceny mid. K¢| 3444 3436| 818| 867| 863 | 888| 805| 867
HPH, b&né ceny mer. %| 07| 03 200 01| 12| 15| -6 0,0
HPH, stalé ceny mzr. % 18] -10 07| -13] -17] 14| 26| -12

ztoho zpracovatelsky primysl mzr. % 8,6 -0,4 43 -1,4 -2,5 -1,7 -6,0 -1,5
Produktivita przicel) mzr. % 1,8 -1,4 0,7 -1,6 22 2,2 -3,6 2,4
ztoho zpracovatelsky primys] mzr. % 5,8 -0,1 4.8 -0,6 2,1 -2,0 -7,1 -2,6
Nominélni priiméma nahrada” mzr. %| 23 15 33 1L7] 02| o8] 24| -15

Jednotkové naklady prace’’ mzr. % 0,5 29 2,6 34 24 3,0 13 1,0
ztoho zpracovatelsky primys] mzr. % 24 2,9 0,7 39 37 32 5,7 2,6

Pramen:CSU, propocet MF

Vysvetlivky:

1) Hruba pridana hodnota ve stalych cendch na jednoho zameéstnaného  (fyzické osoby).

2) Objem ndhrad zaméstnancum v béznych cendch na jednoho zaméstnance (fyzické osoby)

3) Pomer nominalni prumérné nahrady a produktivity prdce

Jednotkové néklady prace v 1. pololeti 2013 meziro¢né vzrostly o 1,1 %. Z pohledu trznich
odvétvi byl jejich rhst tazen predevSim odvétvimi zpracovatelského pramyslu, ¢innosti
v oblasti nemovitosti, informacnich a komunikacnich Cinnosti a zemédélstvi, lesnictvi a
rybolovu. Ackoliv rlst jednotkovych nakladl ve zpracovatelském primyslu miaze byt
varovnym signalem ohrozeni konkurenceschopnosti, s ohledem na minuly vyvoj ukazatele lze
predpokladat pomérné rychlou korekci. Vyvoj redlnych nakladi price muzeme zachytit
dynamikou nahrad zaméstnancim pii zohlednéni deflatoru HPH. V uvedeném obdobi doslo
vramci trznich odvétvi k vyznamnéjSimu rlstu realnych ndhrad zaméstnancim
v informacnich a komunikaénich ¢innostech a Cinnostech v oblasti nemovitosti. Vzhledem
k tomu, ze u zpracovatelského primyslu Ize, jak jsme jiz uvedli, o¢ekavat brzkou korekcei a
v ostatnich pfipadech se jedna o sluzby, nedomnivame se, Ze uvedeny vyvoj predstavuje
riziko pro mezinarodni konkurenceschopnost.

Deflator spotieby domacnosti v 1. pololeti 2013 vzrostl o 1,0 %, coZ pfi ristu nominalnich
nahrad zaméstnanciim resp. mezd a plati o 0,1 % ptedstavovalo z pohledu zaméstnanct
rovnéz pokles realné nahrady a tlak na pokles redlné¢ho disponibilniho diichodu.

2.3. Duchody

Pokles nominalniho HDP v 1. pololeti 2013 meziro¢né o 0,8 % byl doprovéazen rlistem nadhrad
zaméstnancim 0 0,1 % a poklesem hrubého provozniho ptebytku a smiSeného diichodu
o1,5%.

Z hlediska podild obou typti dichodii na HDP doslo v uvedeném obdobi k mirnému ristu
podilu ndhrad zaméstnancim na HDP na 43,3 % a k poklesu podilu hrubého provozniho
prebytku a smiSeného dichodu na HDP na 47,3 % (oboje na zaklad¢ klouzavych uhrnt, viz
Graf €. 2). Podil ¢istych dani na HDP stagnoval na 9,5 %.



Tabulka ¢. 4: Dichodova struktura hrubého domaciho produktu

2012 2013
2011 rok 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q
HDP, bézné ceny mld. K¢| 3823 3830 905 964 964 997 891 964
Cisté dané podil%| 9,1 9,5 8,8 9,7 10,6 8,7 8,9 9,6
Hruby provozni pfebytek a smiSeny dichod podil %| 484 47,5 47,1 48,1 47,5 47,2 46,5 47,9
Nahrady zaméstnanctim podil %| 42,5 43,1 44,0 22 41,9 441 445 42,5
zemedélstvi, lesnictvia rybafstvi podil%| 09 0,9 0,8 09 1,0 1,0 0,9 0,9
prumysl podil %| 12,9 13,2 13,6 13,1 12,7 13,4 13,7 13,2
ztoho zpracovatelsky primysl podil%| 11,4 11,6 12,0 11,6 11,3 11,7 12,1 11,7
stavebnictvi podil%| 2,7 2,6 2,4 2,5 2,7 2,7 2,3 24
obchod, ubytovani, doprava a pohostinstvi podil % 8,8 8,8 9,0 8,6 8,7 8,9 9,1 8,6
informa¢ni a komunika¢ni ¢innosti podil % 1,9 2,0 2,1 1,9 1,9 2,0 22 1,9
penéznistci a pojistovnictvi podil % 1,5 1,6 1,8 1,5 1.4 1,7 1,6 1,5
¢innost v oblasti nemovitosti podil%| 04 0,4 0,5 0,4 0,4 0,5 0,5 0,5
profesni, védecké, technické a administrativni ¢innosti podil%| 3,1 32 32 32 3,1 34 33 32
vefejna sprava a obrana, vzdélavani, zdravotni a socialni péée | podil%| 9,4 9.4 9,7 9,2 9,2 9,6 10,1 9,5
ostatni ¢innosti podil%| 09 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9 0,9

Pramen: CSU, propocet MF
Pozn.: Eventualni nepresnosti v souctech vyplyvaji ze zaokrouhleni.

Dlouhodobé klesajici podil hrubého provozniho piebytku a smiSeného dichodu
korespondoval se slabou poptavkou po konecné produkci a klesajici ziskovosti firem. Pokles
hrubého provozniho ptfebytku a smiSeného diichodu rovnéz predstavoval omezeni internich
zdroji firem pro investi¢ni aktivitu. Jak jiz bylo uvedeno v ptfedchozi ¢asti, mirny rast nahrad
zaméstnanctim ani zdaleka nekompenzoval rist deflatoru spotfeby domacnosti, takze i pfijmy
domadcnosti v redlném vyjadieni se z tohoto pohledu v uvedeném obdobi snizily.

Graf ¢. 2: Podily sumarnich slozek dichodiu na HDP

52

50 fmm—_ —

48 \

e n0dil hrubého provozniho pfebytku a
46 smi$eného dichodu na HDP
podil nahrad zaméstnanciim na HDP

3
>

44

42 N/

40 : : : : : :
W7 108 109 110 111 M2 113

Pramen: CSU, propocet MF, klouzavé uhrny
3. Cenovy vyvoj

Spotiebitelské ceny v 1. pololeti 2013 vykazovaly i pies zvySeni DPH jen mirny rtst.
Primérny meziro¢ni rist spotiebitelskych cen €inil 1,7 % pfi predstihu cen zbozi proti cendm
sluzeb. K meziro¢ni inflaci nejvice pfispivaly oddily potraviny a nealkoholické néapoje a
bydleni. Inflace, tlumena slabou domaci ekonomickou aktivitou, byla dominantné urcena
administrativnimi opatienimi.

Ceny prumyslovych vyrobct se v 1. pololeti 2013 v priméru meziro¢né zvysily o 0,9 %.
Mezirocni riist cen zemédelskych vyrobel v 1. pololeti byl tazen cenami rostlinnych vyrobki.
Hladina cen zemédélskych vyrobki dosdhla nového historického maxima. Ceny trznich
sluzeb a stavebnich praci mirn¢ klesly.



Graf ¢. 3: Spotrebitelské ceny a ceny vyrobci
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Pramen: CSU, primér hladiny cen za poslednich 12 mésicii k priiméru predchozich 12 mésicii
3.1.  Spotrebitelské ceny

Spotiebitelské ceny vykazovaly v 1. pololeti 2013 1 pies zvySeni DPH mirny meziro¢ni rist,
ktery v praméru ¢inil 1,7 %, coz je o 1,8 p.b. méné€ ve srovnani s 1. pololetim 2012. Primérny
prispévek administrativnich opatieni? k meziroénimu rtstu spotiebitelskych cen ¢inil 1,5 p.b.,
coz je o 1,1 p.b. méné nez v 1. pololeti 2012. Tento rozdil je dan jak menSim dopadem
zvySeni DPH na pocatku roku 20134 proti dopadu zvySeni DPH na poc¢atku roku 2012, tak i
mensim rustem regulovanych cen. V ¢ervnu byly spotiebitelské ceny mezirocné vyssi o 1,6 %
pii ptispévku administrativnich opatieni 1,3 %, ze které¢ho 0,8 p.b. pfipadalo na dopady zmén
nepiimych dani. M¢énovépolitickd inflace’, jez od unora setrvavala pod dolni
mezi toleranéniho pasma okolo inflaéniho cile CNB, podle propoéti CNB v ¢ervnu &inila
0,9 %. Inflace byla tlumena slabou domaci ekonomickou aktivitou a udrzela si nékladovy
charakter.

Cena ropy Brent vyjadifena v USD sice nevykazovala v 1. pololeti 2013 zasadni vykyvy,
piesto ve 2. ¢tvrtleti doslo k poklesu ceny na ptiznivéjsi urovné z relativné vysokych hodnot
v 1. &trtleti. Ceska koruna vii¢i USD byla naopak ve 2. Gtvrtleti slabsi nez v 1. &tvrtleti, coz
tlumilo vykyvy korunové ceny ropy, ktera vSak setrvala na pomérné vysoké hlading. Lotiské
rekordni hodnoty korunové ceny ropy Brent a v ndvaznosti na n¢ rekordni ceny pohonnych
hmot ale piekonany nebyly. Primérnd cena benzinu Natural 95 se ve srovnani se stejnym
obdobim ptedchoziho roku snizila o 1,8 %, pokles ceny motorové nafty ¢inil obdobnych
1,9 %.

3 o« T « <y ; p . _ ¥ T p
Zmény maximalnich cen, vécné usmériiovanych cen a ostatni necenova opatieni (zména nepiimych dani).
4 « o
Obé sazby DPH se zvysily o 1,0 p.b. na 15 % a 21 %.
3 Bez primérnich dopadii zmén nepiimych dani.



Tabulka ¢. 5: Index spotiebitelskych cen

cerven 2012 Cerven 2013
vdha‘ sopr=100 piispévek sopr=100 piispévek
Oddil v kosi k rGstu k ristu
¢. %o p.b. p.b.

Uhrn 1000,0 103,5 3,5 101,6 1,6

1 |Potraviny a nealkoholické napoje 149,8 108,4 1,3 106,3 1,0
2 |Alkoholické napoje, tabak 96,0 102,7 0,3 103,3 0,3
3 |Odivania obuv 35,9 97,8 -0,1 98,6 -0,1
4 |Bydleni, voda, energie, paliva 280,4 104,9 1,4 101,6 0,5
5 |Bytové vybaveni, zafizeni domacnosti, opravy 58,0 98,8 -0,1 99,4 0,0
6 |Zdravi 23,1 109,1 0,2 103,3 0,1
7 |Doprava 105,0 102,4 0,3 99,6 0,0
8 |Posty a telekomunikace 36,1 98,4 -0,1 88,0 -0,4
9 |Rekreace a kultura 90,4 100,1 0,0 100,0 0,0
10 |Vzdé€lavani 7.8 102,2 0,0 101,4 0,0
11 |Stravovania ubytovani 48,6 104,3 0,2 101,8 0,1
12 |Ostatni zbozi a sluzby 69,0 101,7 0,1 102,2 0,1

Pramen: CSU, stdlé vahy roku 2010

Nejvétsim prispevatelem k mezirocnimu ristu spotiebitelskych cen v Cervnu 2013 byl oddil
potraviny a nealkoholické napoje, ve kterém rostly ceny ze vSech oddili nejrychleji.
Nasledovan byl oddilem bydleni, jehoz ptispévek se v meziro¢nim srovnani vyznamné snizil,
k ¢emuz mimo jiné pfisp€lo kvétnové zlevnéni zemniho plynu. Rist thrnné cenové hladiny
byl nejvice tlumen vyraznym poklesem cen v oddile posty a telekomunikace, kde doslo ke

snizeni cen telefonickych a telefaxovych sluzeb.
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V Cervnu 2013 ceny zbozi thrnem vzrostly o 2,1 % a ceny sluzeb o 0,8 %, coz je u zbozi
01,7 p.b. au sluzeb o 2,3 p.b. méné nez v Cervnu 2012. Predstih ristu cen zbozi pted ristem
cen sluzeb se s vyjimkou bfezna udrzoval ve vSech mésicich 1. pololeti.

Klouzava ro¢ni mira inflace se v 1. pololeti 2013 setrvale snizovala a v ¢ervnu dosahla 2,3 %,

cozZ je

0 0,5 p.b. méné nez pred rokem.



Také primérnd mira inflace méfend na bazi HICP® v 1. pololeti 2013 klesala, a to az na

gervnovych 2,4 %. V souhrnu za zemé EU byla v 1. pololeti niz§i nez v CR a v &ervnu
dosahla 2,2 %.

3.2. Ceny vyrobcu

Ceny primyslovych vyrobcl v priméru za 1. pololeti 2013 mezirocné vzrostly o 0,9 %
(0 1,8 p.b. méné nez ve stejném obdobi roku 2012). Nejvice se zvySily ceny ve skupiné
zasobovani vodou, naopak nejveétsi pokles cen byl zaznamenan ve skupiné koks a rafinované
ropné produkty. Jak ceny stavebnich praci, tak i ceny trznich sluzeb zrychlily v 1. pololeti
2013 ve srovnani se stejnym obdobim piedchoziho roku sviij pokles, ktery v priméru v obou
ptipadech ¢inil 1,1 %. Dynamika cenového vyvoje v zemédélstvi se svou kolisavosti 1 nadale
zna¢n¢ odliSovala od ostatnich cenovych okruhti, pfi¢emz pretrvaly také velké rozdily mezi
cenovymi vykyvy v rostlinné a Zzivocisné vyrobg. V priméru za 1. pololeti 2013 ceny
zemédélskych vyrobcl meziro¢né vzrostly o 11,8 %. Tazeny byly téméf vyhradné cenami
rostlinnych vyrobkl (rist 22,1 %), ceny Zivo€iSnych vyrobkl se zvySily jen mirn€ (rist
1,1 %). Hladina cen zemédélskych vyrobcl jiz v lednu piekonala dosavadni historické
maximum z kvétna 2008, pfi¢emZ nové nejvyssi urovné cen bylo dosaZeno v tinoru a bieznu.

Ceny stavebnich praci se v roce 2012 podobné jako v pfedchozich dvou letech mirné snizily.
V priméru za cely rok zaznamenaly pokles o 0,7 %. Obdobné snizeni vykazaly i ceny trznich
sluzeb (pokles o 0,6 %). Dynamika cenového vyvoje v zemédé€lstvi se svou kolisavosti
inadale zna¢n¢ odliSovala od ostatnich cenovych okruhi produkéni sféry. Hladina cen
zemédelskych vyrobet vykazovala v roce 2012 rostouci trend, a v zavéru roku se pfiblizila
historickému maximu z kvétna 2008. Ceny zemédélskych vyrobcl byly v priméru v roce
2012 v porovnani s rokem 2011 vyssi o 3,8 %, ztoho ceny zivoc¢isnych vyrobkl o 5,4 %
a ceny rostlinnych vyrobki o 2,7 %.

Graf €. 5: Ceny vyrobcii (bazické indexy, praumér roku 2005=100)
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4. Trh prace

Recese se na trhu prace promitla se zpozdénim, v nékterych ukazatelich vsak byl jeji dopad na
prvni pohled paradoxni. Zména mikroekonomického chovani subjektli se projevila zvySenou
nabidkou préace a jejim uspornym vyuzivanim. Zaméstnanost v pojeti VSPS tak v dobé recese
nad o¢ekavani vzrostla diky vy$$imu poctu kratkodobé pracujicich osob. To vedlo ke sniZeni

poctu odpracovanych hodin a promitlo se do dalsiho redlného poklesu primérné mzdy a
produktivity.

6 Harmonizovany index spotiebitelskych cen.
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Tabulka €. 6: Zakladni ukazatele trhu prace

2011 2012 2013
rok | 1Q] 203040 ] 10 ] 20
Zaméstnanost VSPS " mzr. % | 041 04 101 0210506 |10 |13
zaméstnanci VSPS mzr. % | 0,0 | -0,1 |-0,6 |-0,6 | 0,3 | 0,6 | 2,0 | 24
zaméstnanci evidenéni mzr. % | 03] -0,7 | -04 [-08 |-0,7 [-0,7 |-06 |-12
Mira nezaméstnanosti (15-64 let) % 741 70 (72 168 | 70 | 72 |75 |68
Mira zaméstnanosti (15-64 let) % 65,7] 66,5 | 65,6 |166,5 | 67,1 | 67,0 | 66,8 | 67,8
Mira ekonomické aktivity (15-64 let) %702 71,6 | 70,7 | 71,3 | 72,1 | 72,3 | 72,3 | 72,8
Priméma mzda evidenéni” mzr. % | 25| 2,7 |33 [22 | 1,7 [ 35 |04 |12
Pramen: CSU, MPSV 5
Vysvetlivky: 1) Zameéstnany VSPS pracoval v referencnim tydnu alespon 1 hodinu.

Nezaméstnany VSPS nepracoval, praci aktivné hledal a byl schopen nastoupit do 14 dni.
2) Zaméstnanci (prepoctené osoby) v pracovnim pomeru, véetné odhadu malych podnikil.

4.1. Ekonomicka aktivita

Z hlediska instituciondlniho motivoval smérem k ristu ekonomické aktivity postupné
prodluzovany posun hranice odchodu do starobniho dichodu. Ve stavajicim nepiiznivém
obdobi vSak patrné byla vyznamnéjSi motivaci priorita domécnosti v zajiSténi zakladnich ¢i
jakychkoliv dodatecnych prostiedkil pro posileni jejich napjatych rozpocti.
K nérlstu pracovni sily v pocatku roku 2013 viditeln¢ pfispivala i vyS$si pracovni aktivita
diive ekonomicky neaktivnich osob. Jednalo se jak o perspektivni postupné zapojovani matek
s détmi (které nejCastéji pfijimaly praci na kratky tvazek), tak ziejmé i o pfilezitostnou
vydéle¢nou ¢innost dichodct.

Graf ¢. 6: Ekonomicka aktivita
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Mira ekonomické aktivity (podil poctu zaméstnanych a nezaméstnanych v populaci dané¢ho
veku) vzrostla v 1. pololeti 2013 v kategorii 15-64 let v priméru o 1,5 p.b. na 72,5 %. Vedle
ptiriistku pracovni sily k tomu ptispival postupny ubytek populace v tomto vékovém rozmezi,
kdy ptes hranici 65 let pfechazeji pocetné nejsiln€jsi povale¢né ro¢niky a vstupuji nejslabsi
populaéni ro¢niky.

Pti pohledu na celkovou pracovni silu, tedy u vSech osob nad 15 let, doslo sice k nizSimu
nartistu miry ekonomické aktivity (0 0,9 p.b. aro¢ni primérnad hodnota stoupla na 59,1 %),
ale zde pisobil pouze faktor vstupu nejslabsich populac¢nich ro¢nik.
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4.2. Zaméstnanost

Zamé&stnanost podle VSPS vzrostla meziro&né v priméru za 1. pololeti 2013 o 57 tisic osob
na 4919 tisic v jediném nebo hlavnim zaméstndni. V obdobi recese viditeln¢ pievladla
preference udrZeni ¢i ziskani zaméstnani pied tlakem na rst mezd.

V Clenéni podle sektorii se mezirocni rast zaméstnanosti prosadil pfevazné v sektoru
tercidarnim (rGst v pocetné¢ malo rozsdhlém sektoru primarnim byl vyznamné mensi),
v sekundarnim sektoru pocet pracovnikli mezirocné klesl.

Rast celkové zaméstnanosti byl ve struktufe zcela opa¢ny nez ve stejném obdobi predchoziho
roku - vyslednici rstu poctu zaméstnanci (0 2,2 %) a poklesu po¢tu podnikateld. Ubytek
podnikatelti zde 1ze pticitat jak skutecnému ukoncovani zivnosti v diisledku recese, tak mozné

A4

zmén€ popisu pracovniho vztahu u ,,Svarczaméstnanci®, blizSimu realité.

Pfi hodnoceni rlstu zaméstnanosti, resp. poctu zaméstnancl, je vSak tfeba brat v uvahu
definici VSPS. V tomto pojeti je za zamé&stnance povazovan kazdy, kdo v referenénim tydnu
vykonaval né&jakou praci za mzdu nebo plat a odména mu byla vyplacena v penézich nebo
naturaliich, bez ohledu na to, zda jeho pracovni aktivita méla trvaly ¢i prilezitostny charakter.
Z Tabulka €. 6 je patrné, Ze evidencni pocet osob v zaméstnanecké pracovné pravni pozici,
tedy stabilné zaméstnanych, nadale prubézné klesal a ptipadna vyssi potfeba pracovnikii byla
feSena kratkodobou ¢i narazovou vypomoci osob mimo pracovni pomér.

Mira zaméstnanosti ve véku 15-64 let meziro¢n¢ vzrostla v praiméru o 1,3 p.b. na 67,3 %. Jeji
hodnoty jsou srovnatelné s obdobim konjunktury, kdy se vSak vesmeés jednalo o zaméstnanost
na plny tvazek. I u tohoto pomérového ukazatele je tfeba obdobné jako u miry ekonomické
aktivity brat v ivahu pokles jmenovatele.

Nartst miry zaméstnanosti u osob nad 15 let 0 0,7 p.b. vedl k priméru 54,9 %.
4.3. Nezaméstnanost

Pocet osob bez zaméstnani, praci hledajicich a schopnych okamzité pracovat meziro¢né
vzrostl podle VSPS o 15 tisic na 375 tisic. Sezéonné ociSténd cCtvrtletni data podle tohoto
Setfeni vykazuji, stejné jako u registrované nezaméstnanosti, mirny narist, ktery ve 2. ¢tvrtleti
zpomalil.

V disledku strukturalniho nesouladu nabidky a poptavky na trhu prace vzrostl podil
dlouhodobé nezaméstnanych podle VSPS ve 2. ¢tvrtleti 2013 na 44,3 %.

Mira nezaméstnanosti ve véku 15-64 let meziro¢né vzrostla o 0,2 p.b. na 7,2 %, vysledkem
stejného narlstu v kategorii nad 15 let byla troveil 7,1 %.

Primérny pocet nezaméstnanych registrovanych na uradech prace v meziro¢nim srovnani
vzrostl o 58 tisic na 570 tisic.

Pocet nahlasenych volnych mist byl v zasad¢ stejny jako ve stejném obdobi predchoziho roku
(38 tisic), takze na 1 volné misto pfipadalo 15 uchazeci, tj. o 2 vice. Ve struktuie nabizenych
mist vSak nadale pfevazovala nekvalifikovand a vzhledem ke strukturdlnimu nesouladu
nabidky a poptavky nadale klesaly pocty umisténych uchazect.

Ptispévek v nezaméstnanosti pobiralo v ptfisnéjSich podminkach pro jeho ptiznani v pruméru
22,3 % registrovanych uchazecli o zaméstnani, coz je o 1,2 p.b. méné nez v predchozim roce.
Lze dovozovat, ze motivaci k registraci jiz pro $ir§i okruh uchazect nez dfive neni jen sama
podpora nebo nadéje na ziskdni pracovniho mista, ale pii stagnaci ¢i poklesu piijmi
domacnosti se jednd o naplnéni podminky pro ziskani naroki na nékteré socialni davky
a thradu zdravotniho pojisténi.
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Nasledujici graf doklada, Ze twrovefi miry nezaméstnanosti podle VSPS a podilu
nezaméstnanych na populaci podle MPSV (oboje 15-64 let) je sice vzhledem k definici
rozdilna, zakladni tendence jejich vyvoje jsou vSak obdobné.

Graf &. 7: Mira nezaméstnanosti VSPS a podil nezaméstnanych na populaci MPSV
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Nezaméstnanost oproti pfedchozimu roku v disledku dopadt recese vzrostla obdobné jako ve
vétsing€ evropskych statl. Mira nezaméstnanosti podle dat zpracovavanych Eurostatem pro
mezinarodni srovnani vsak CR nadale fadi k zemim s jeji nejniz$i arovni — podle dat za
erven 2013 byla v CR na Girovni 6,4 %, tj. o vice nez 4 p.b. pod tirovni priméru EU27.

4.4. Prumérna mzda

Vyvoj primérmé mzdy byl vzhledem k legislativnim zméndm a nestandardnimu vyvoji
v 1. Ctvrtleti jen obtiZzné srovnatelny s pfedchozim rokem. Celkové ekonomické situaci
v zésad¢ odpovidal az zpomaleny rust ve 2. ¢tvrtleti, kdy nominalni hodnota primérné mzdy
dosahla 24953 K¢ (pololeti 24503 K¢, rist 0,4 %); pocet zaméstnancli v tomto pojeti dale
klesal.

Tabulka €. 7: Prumérna mzda

011 2012 2013
rok [ 1Q [ 2Q | 3Q | 4Q | 1Q | 2Q
Primérma mzda celkem mzr. % | 25| 2,7 331 22| 1,71 3,5] -04] 1,2

nominaln¢  podnikatelska sféra [mzr. %[ 30| 2,8 331 22 1,61 40] -05] 1,1
nepodnikatelska sférgmzr. % | 02| 2,2 341 22| 23| 12| 00] 19
Priméma mzda celkem mzr. % 0,61 -0,6 | 04| -1,2] -1,5| 0,7] -22]-0,3
realn¢ (CPI) podnikatelska sféra [mzr. % | 1,11 -0,5] -04] -1,2| -1,6 | 12| -23|-04
nepodnikatelska sféramzr. % | -1,7| -1,1 | -03 ] -1,2] -1,0] -1,6 | -1,8 | 0,4

Pramen: CSU, Podnikovd evidence, prepoctené pocty, véemé dopoctu malych podnikii

Pokles nominalni vyse primérné mzdy v 1. ctvrtleti byl pfevazné dopadem atypického
vyplaceni odmén vrcholovym pracovnikiim v podnikatelské sféte jesté ve 4. Ctvrtleti 2012.
Tato ,,danovd optimalizace* byla reakci na ozndmeni o zruSeni stropu u zdravotniho
pojistného a zavedeni solidarniho zvySeni dan¢ z piijmu fyzickych osob’. od ledna 2013 (dan
7% z ptijmu prevysSujiciho maximdlni vysi vymétovaciho zdkladu na socidlni pojisténi,
tj. 1 242 432 korun).

7 0d ledna 2013 dafi 7 % z piijmu prevysujiciho maximalni vysi vyméfovaciho zakladu na socialni pojisténi,
tj. 1242 432 korun.
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Realny pokles primérmé mzdy v nepodnikatelské sféfe (trvajici od 3. ¢tvrtleti 2010) se ve
2. ¢tvrtleti zastavil diky ptirtistku ve vzdélavani a vetejné sprave. Nejednalo se vSak o plosné
zvyseni mezd, ale spiSe o jednorazovy vliv vyplaceni odmén vybranym pracovnikim.

5. Platebni bilance

Bézny ucet platebni bilance (BU) skongil v 1. pololeti 2013 aktivem ve vy§i 9 mld. K&.
V piebytku skoncila vykonové bilance, tj. obchod se zbozim a sluzbami i bilance béznych
prevodi. Deficitni byla pouze bilance vynost. Maly ptebytek vznikl na kapitdlovém uctu,
finan¢ni ucet byl piebytkovy v rozsahu 23 mld. K¢&.

Graf ¢. 8: Platebni bilance
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5.1. BéZny ucet
V ro¢nim klouzavém thrnu se vnéjsi nerovnovaha, vyjadiend pomérem salda BU k HDP,

meziro¢né zhorsila z —1,5 % na —2,0 %. Schodek bézného ucétu v tomto rozsahu nezaklada
rizika pro makroekonomické nerovnovahy.

Pomér bilance vynosti k HDP se zhorsil o 2,5 p.b. na —8,1 %. Pomér vykonové bilance k HDP
byl lepsi o 1,6 p.b. a dosahl 6,0 %.

Ptechod bilance bézného Uctu z pasiva do aktiva s meziro¢nim zlepSenim o 18 mld. K¢
v 1. pololeti 2013 souvisel pfedevsim se zvySenim piebytku vykonové bilance. Zlepsila se
rovnéz bilance béznych pievodil prechodem z pasiva do aktiva. Na druhou stranu mezirocné
vyssi byl schodek bilance vynosti.

Ptebytek obchodni bilance® dosdhl 111 mld. K¢, coz znamenalo meziro¢ni zlepSeni
0 25 mld. K¢. Vysledek byl dosazen pfi poklesu celkového obratu zahrani¢niho obchodu se
zbozim, kdyZ vyvoz klesal pomaleji nez dovoz.

Bilance sluzeb skoncila ptebytkem 33 mld. K¢, tj. o 7 mld. K& meziro¢né vice. Prerusila se
tak dva a pul roku trvajici tendence ke zhorSovani salda. Vzhledem k vyrazné rychlejSimu
rustu vyvozu tzv. ostatnich sluzeb rostl celkovy vyvoz sluzeb rychleji nez jejich dovoz. Na
druhou stranu piijmy z cestovniho ruchu a prodej dopravnich sluzeb se zvySovaly pomaleji
nez vydaje.

8V cenach FOB v metodice platebni bilance.
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Graf €. 9: Pomér béZného ictu a jeho slozek k HDP
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Schodek bilance vynost, ktery je vedle obchodni bilance rozhodujici pro vysledné saldo
bézného uctu, se mezirocne zvysil o 20 mld. K¢ na 138 mld. K¢. Vyssi byl odliv investi¢nich
vynosu ptedevsim z ptimych investic, mirn€ se zvysil pfebytek bilance ndhrad zaméstnanctim.
Bilance béznych pievodu skoncila prebytkem ve vysi 3 mld. K&, Proti 1. pololeti 2012 to
znamenalo zlepSeni o 5 mld. K¢&. Vysledek ovlivnila piedevSim pfiznivéjsi bilance Cistych
piijmu z rozpoctu EU.

5.1.1. Obchodni bilance podle CSU (v metodice narodniho pojeti®)

Zhorseni vn¢jSiho prostiedi spolu se slabou domaci poptavkou se v poslednich dvou letech
promitlo do zpomalovani ristu zahranicniho obchodu, objem vyvozu i dovozu pak
v 1. ¢tvrtleti 2013 presel poprvé od konce roku 2009 do poklesu. Ve 2. ctvrtleti doslo sice
v nomindlnim vyjadieni opét k narGstu objemu vyvozu, po kurzovém ocisténi vSak vyvoz
pouze stagnoval. Pokles dovozl souvisel zejména s nizkou domaci poptavkou, a to zejména
investi¢ni. Predstih indexu vyvozu pted dovozem se promitl do zvySovani piebytku obchodni
bilance, ktery dosahoval rekordnich hodnot.

Graf €. 10: Obchodni bilance — narodni pojeti
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Za 1. pololeti 2013 klesl obrat &eského zahrani¢niho obchodu podle predbéznych udaji CSU
0 2,2% a dosahl hodnoty 2527 mld. K¢, tj. o 56 mld. KE mezirocné méne. Vzhledem
k vétsSimu poklesu dovozu se ptfebytek obchodni bilance meziro¢né zvysil o 24 mld. K¢ na

9 Dodaci podminka vyvozu FOB, dovozu CIF.
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76 mld. K¢. Oslabeni koruny znamenalo vétsi pokles obchodu vyjadieného v eurech — vyvozu
03,3 % a dovozu o 5,2 %.

Vyvoz se za celé 1. pololeti 2013 snizil o 1,2 %, coz bylo ovlivnéno predevs§im horS$imi
vysledky nejvyznamnéjsi komoditni tfidy strojii a piepravnich zatizeni (SITC 7), kteréd tvoti
témet polovinu vyvozu. Vyvoz strojirenského zbozi se meziroéné snizil o 3,6 %, nejvic
v polozkach vypocetni techniky a silni¢nich vozidel. Niz§i byl i vyvoz surovych materialt
(SITC 2) a nerostnych paliv (SITC 3). Na druhé stran¢ z vyznamnéjSich zbozovych skupin
mezirocn¢ vzrostl vyvoz spotifebniho zbozi (SITC 8), chemikalii (SITC 5) a zemédé€lského a
potravinaiského zbozi (SITC 0,1,4).

Tabulka ¢. 8: Komoditni struktura

Vyvoz Dovoz Zmeéna

Indexv % Podil (%) Indexv % Podil (%) salda v mid.

Tridy SITC 2013/2012 1.pol.2012| 1.p01.2013] 2013/2012) 1.p01.2012[1.pol.2013] 2013/2012
Celkem 98,8 100,0 100,0 96,9 100,0 100,0 23,6
0- Potraviny a Ziva zvitata 102,5 4,0 4,1 104,2 53 5,7 -1,5
1 - Napoje a tabak 112,5 0,7 0,8 98,7 0,6 0,7 1,3
2 - Surové materidly (s vyj. paliv) 96,0 33 32 99,0 32 33 -1,3
3 - Nerostna paliva a maziva 81,6 4,6 3,8 91,3 12,2 11,5 2,1
4- Zivotidné a rostlinné oleje 105,1 0,3 0,3 99,7 02 0,2 0,2
5 - Chemikalie 104,6 7,1 7.5 103,0 12,5 133 -0,5
6 - Trzni vyrobky 100,5 20,5 20,9 98,5 20,7 21,1 53
7 - Stroje a ptepravni zafizeni 96,4 48,5 474 92,2 34,9 33,2 11,6
8 - Primyslové vyrobky 107,3 10,8 11,8 102,7 10,0 10,6 6,9
9 Komodity jinde nezafazené 163,9 0,1 0,2 146,2 0,3 0,4 -0,4

Pramen: CSU

Objem dovozu za 1. pololeti 2013 klesl o 3,1 %. Niz§i byl dovoz vSech komoditnich ttid
krom¢ potravin, chemikalii a spotiebniho zbozi. Opét nejvyznamnéjsi byl pokles dovozu
zbozi strojirenské ttidy (SITC 7), predstavujiciho jednu tfetinu dovozu, a to predevSim
vypocetni techniky a dale silni¢nich vozidel a zafizeni k vyrobé energie. Pokles dovozu paliv
(SITC 3) byl dan piedevsim meziro¢né€ niz§imi cenami ropy a zejména zemniho plynu.

Z teritorialniho hlediska se ¢esky zahrani¢ni obchod mirné diverzifikuje. Od roku 2005 se
sniZil podil EU jako hlavniho partnera na vyvozu (v ro¢nich thrnech) o 4,8 p.b. (na 81,0 %)
a dovozu 0 5,7 p.b. (na 65,8 %). V této souvislosti se zvysil objem obchodu s Ruskem, Cinou
a ostatnimi rozvijejicimi se zemémi. Nejvétsim obchodnim partnerem zlstavd Némecko,
jehoz podil na ceském vyvozu piesahuje 30 %, dovoz dosahuje témét 25 %. DalSimi
vyznamnymi partnery jsou Slovensko, Polsko, Francie, Rakousko a Spojené kralovstvi. Podil
téchto Sesti zemi predstavuje vice nez 60 % ¢eského vyvozu a necelou polovinu dovozu.

V metodice pteshrani¢ni statistiky byl vyvoz meziro¢né nizsi o 1,8 % a dovoz o 3,8 %.
Prebytek obchodni bilance dosahl za 1. pololeti 190 mld. K¢, tj. o 114 mld. K¢ vice ve
srovnani se saldem ZO v metodice narodniho pojeti.

5.2. Kapitalovy ucet

Kapitalovy ucet skoncil v 1. pololeti 2013 piebytkem ve vysi 0,5 mld. K¢ pfiblizné stejné jako
ve stejném obdobi predchoziho roku. Neopakoval se tak silny rist piijmt v 2. poloviné roku
2012, ktery souvisel predevS§im s mimofaddnymi transfery prostiedki zrozpoctu EU
vykazovanymi na kapitalovém uctu.
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5.3. Finan¢ni ucet

Na finan¢nim uctu byl v 1. pololeti 2013 vykdzan Cisty pfiliv zdroji ve vysi 23 mld. K¢
(0 2 mld. K¢ meziroéné vice). Saldo pfimych investic bylo kladné ve vysi 37 mld. K¢
(0 42 mld. K¢ mén¢), z toho odhad salda reinvestovaného zisku €inil 32 mld. K¢. Kladné bylo
1 saldo portfoliovych investic ve vysi 66 mld. K¢ (o 26 mld. K¢ vice). Saldo finan¢nich
derivatt skoncilo prebytkem téméi 2 mld. K¢ (o cca 1 mld. K¢ nizsi). Saldo ostatnich investic
skoncilo pasivem ve vysi 81 mld. K¢ (o 19 mld. K¢ nizsi).

Pomér salda finan¢niho t¢tu k HDP se v ro¢nim thrnu zvysil o 2,4 p.b na cca 3,2 %.
54. Ménové kurzy

Slaba ristovd vykonnost Ceské ekonomiky a zaporny trokovy diferencidl viici HMU vedly
k tomu, Ze se v roce 2011 zastavil dlouhodoby trend k posilovani sménného kurzu ceské
koruny vii¢i euru. Po oslabeni v roce 2012 (mezirocné v priméru o 2,2 %) koruna dale
oslabovala 1 od pocatku roku 2013. K tomuto vyvoji pfispély i slovni intervence ze strany
CNB, sméfujici k uvolnéni ménovych podminek. Za 1. pololeti 2013 nominalni sménny kurz
koruny vii¢i euru meziro¢né oslabil v praiméru o 2,1 %.
Graf €. 11: Nominalni sménny kurz CZK vii¢i USD a EUR
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K dolaru oslabila koruna za 1.pololeti 2013 v priméru o 0,7 % spomérné malymi
fluktuacemi. Kurz ménového paru USD/EUR se pohyboval od pocatku roku 2013 v rozpéti
1,34 — 1,30 USD/EUR.

5.5. Devizové rezervy
Stav devizovych rezerv centralni banky k 30.c¢ervnu 2013 ¢inil 865,7 mld. K¢,
tj. 33,4 mld. EUR, coZ odpovida objemu témé&f ¢tyf mésict dovozu zbozi a sluzeb.

6. Ménovy vyvoj a financni trh

6.1. Meénové agregaty, vklady a avéry

6.1.1. Ménové agregaty (pasiva)

Ménové agregaty 1 pres negativni makroekonomicky vyvoj pokracovaly v 1. pololeti roku
2013 rastu. Rust penézni zasoby (M2) dosahl 4,3 %, coz bylo vSak méné nez ve stejném
obdobi roku 2012. Rist vysoce likvidnich penéz (M1) se zvysil na 8,3 % (proti 7,8 %

v 1. pololeti roku 2012). Quasi penize (rozdil M2 a M1) navazaly na vyvoj v 2. pololeti
lofiského roku a v 1. pololeti letosSniho roku zaznamenaly mirny pokles.
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Celkové vklady (MFI)!0 vzrostly v 1. poloviné roku 2013 v pruméru o 3,7 % (rist byl
znatelné nizsi nez ve stejném obdobi roku 2012), z toho vklady domdacnosti se meziro¢né
zvySily o 3,8 % a vklady podnikil o 3,3 % (vyrazné méné oproti prvnimu pololeti 2012, kdy
vzrostly o 9,7 %). Zpomalujici se narast vkladi podnikd vSak nelze v celkovém kontextu
makroekonomické situace vnimat pozitivné.

6.1.2. Uvéry (aktiva)

Poskytnuté uvéry podnikiim a domacnostem (MFI) vzrostly v 1. pololeti roku 2013 0 2,8 %
(oproti 4,5 % ve stejném obdobi roku 2012).

Meziro¢ni rust uveéri domacnostem zpomalil z 5,3 % na 3,8 % a byl tazen zejména rlstem
vérii na byty a nemovitosti, které se i nadale zvysily o 5,4 %. Uvéry na spotfebu naopak
0 0,6 % klesly (podobn¢ jako ve stejném obdobi roku 2012). Dalsi rist uvéri domacnostem je
determinovan stagnaci jejich disponibilnich piijmi a pietrvavajici nejistotou ohledné
budouciho vyvoje.

Uvéry podnikiim téz zpomalily rist z 2,8 % na 1,3 % (v kvétnu a v &ervnu byl zaznamenan
dokonce meziro¢ni pokles), coz bylo dano zejména opatrnym chovanim podnikti vlivem
doznivajici ekonomické recese. Pokles ristu byl zaznamenan jak u dlouhodobych uvéri
investi¢niho charakteru (nad 5 let), jejichz rust se snizil ze 4,7 % v prvni poloviné roku 2012
na 1,3 %, coZ souvisi se zna¢n¢ utlumenou investi¢ni aktivitou, tak u kratkodobych uvéra do
1 roku, které zaznamenaly pokles o 0,5 % (oproti ristu o 2,8 % ve stejném obdobi roku
2012). Uvéry se splatnosti 1 az 5 let viak vzrostly o 4,9 % (oproti poklesu o 2,7 % v prvni
poloviné roku 2012), zde se nabizi domnénka, ze firmy odkladaly investice dlouhodob¢jsiho
charakteru a realizovaly spiSe investice obnovovaci.

Cisty Gvér vladé dosahl v ¢ervnu 317,7 mld. K& (cca o 3,4 mld. méné nez v &ervnu 2012) a
predstavoval pfiblizné 12,9 % celkovych domacich tvéra.

, 11 ,
Graf €. 12: Uvéry domacnostem (mzr.) Graf €. 13: Uvéry nef.podnikiim (mzr.)
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Situace ohledné pohledavek se selhanim (non-performing loans) byla i v prvni poloviné roku
2013 navzdory pokracujicimu ekonomickému poklesu stabilizovand. U domécnosti jejich
podil stagnoval, u nefinan¢nich podnikii se oproti konci roku 2012 mirné€ zvysil, byl vSak stle
nizsi nez ve stejném obdobi predchazejiciho roku. Podil pohledévek se selhdnim na celkovych
uvérech domacnosti v ¢ervnu 2013 dosahl 5,2 % (stejné jako v prosinci 2012), u nefinan¢nich
podnikii se mirné zvysil ze 7,4 % v prosinci 2012 na 7,6 %. Absolutni objem uvért se
selhanim v ¢ervnu 2013 pro domacnosti a nefinanéni podniky dosdhl 123,8 mld. K¢ a proti
stejnému obdobi pfedchoziho roku byl nepatrné nizsi.

10 Ménové a finanéni instituce.
Iy ednorazovy nardst avéri domacnostem na spotiebu v zaii 2010 byl dan ftizi obchodni banky s nebankovnim subjektem.
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Pomér uvért a vkladl domacnosti a nefinan¢nich podniki je relativné stabilni, v ¢ervnu 2013
doséahl 77,8 % (o0 0,3 p.b. vice nez ve stejném obdobi ptedchazejiciho roku).

6.2.  Urokové sazby

Urokové sazby byly vprvni poloviné roku 2013 nadale ovlivnény negativni
makroekonomickou situaci. CNB ponechala sazbu pro dvoutydenni repo operace na
technickém minimu (podobné jako Fed), ECB snizila hlavni refinanéni sazbu o 0,25 p.b.
na 0,50 % v kvétnu (nova rekordné nizk4 hodnota).

Primérna hodnota tfimé&siéni sazby PRIBOR se v souvislosti se stagnaci sazeb CNB
setrvavala na hodnoté 0,5 %. Spread vic¢i 2T repo sazbé se i nadale pohyboval v tzkém
pasmu mezi 0,40 a 0,45 p.b. Vynosova kiivka mezibankovnich Grokovych sazeb PRIBOR se
posunula nepatrné dolt, jeji stabilita na delSim konci svéd¢i o dobrém ukotveni inflacnich
ocekavani.

Graf ¢. 14: Kratkodoba penéZni vynosova kiivka
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Dalsi snizeni bylo zaznamenano i u klientskych trokovych sazeb, bylo spiSe nez primarnimi
urokovymi sazbami dano slabou poptavkou po tvérech. Primérné urokové sazby z celkovych
uvért nefinanénim podnikim v ¢ervnu 2013 dosahly 3,2 % (0 0,1 p.b. méné nez v prosinci
2012), sazby z celkovych uvérit domacnostem se oproti konci minulého roku snizily o 0,2 p.b.
na 6,1 %.

Podobné jako u uvért béhem 1. pololeti 2013 klesaly 1 urokové sazby u vkladi. Sazby
z celkovych vkladii nefinan¢nich podnikti v ¢ervnu 2013 dosahly 0,4 % (o 0,1 p.b. méné nez
v prosinci 2012), sazby z vkladl domacnosti 1,0 % (o 0,2 p.b. méné nez v prosinci 2012).
Rozpéti mezibankovnich trokovych sazeb (méfeno 1R sazbou PRIBOR) a trokovych sazeb
u vkladl a avért domacnostem se mirné snizovalo, u aveéra nefinancnich podniki stagnovalo.
V ptipad¢€ avéri nefinanénim podnikiim ¢inilo v ¢ervnu 2013 toto rozpéti 2,4 p.b. (stejné jako
v prosinci 2012), u aveéra domécnosti 5,3 p.b. (0 0,1 p.b. méng).

Dluhopisovy trh se i béhem prvni poloviny roku 2013 vyvijel z pohledu ¢eskych dluhopist i
nadale velmi pfizniveé. Vynosy statnich dluhopisti (Sletych i 10letych) béhem prvni poloviny
roku 2013 meziroén¢ klesly a dosahly svych novych historickych minim. Rozpéti mezi
vynosy Sletych a 10letych dluhopisii se nicméné oproti druhé poloviné roku 2012 mirné
zvysilo. Rozpéti mezi vynosy Ceskych a némeckych konvergen¢nich dluhopist se snizilo
z 82 b.b. v prosinci 2012 na 61 b.b. v ¢ervnu 2013.
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Graf €. 15: Vynosy statnich dluhopistu
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Akciovy trh byl charakteristicky pomérné kontinualnim poklesem b&hem celého prvniho
pololeti. Index PX na BCCP k 30. ¢ervnu dosahl 878,3 bodii (o 15,4 % méné oproti konci
prosince 2012), coz znamenalo nesoulad s vyvojem vétSiny svétovych akciovych indext.
Béhem prvni poloviny roku 2013 dosahl objem realizovanych akciovych obchodi
87,2 mld. K¢, coz predstavovalo v mezirocnim srovnani vyrazny 35% pokles (pokracovani
trendu). Vyvoj dluhovych cennych papirti jiz nebyl béhem roku 2013 BCPP sledovan.

7.  Verejné rozpocty

7.1.  Vyvoj hospodareni vefejnych rozpoctu (metodika GFS 2001)

V roce 2013 lze ocekavat pozitivnéj$i celkovy vysledek vyvoje hospodafeni vetejnych
rozpocti nez v roce predchozim. Deficit vefejnych rozpocti se mezirocné snizi
0 16,8 mld. K¢, tj. 0 0,4 p.b. na 2,0 % HDP a bude ¢init 76,1 mld. K¢. Ukazatel pouzivany
jako zékladni indikator pro fiskalni cileni se naopak meziroéné¢ o 1,9 mld. K¢ zhorsi na
107,5 mld. K¢, coz odpovida zvySeni o cca 0,1 p.b. na 2,8 % HDP. Fiskélni cil stanoveny
v Dokumentaci k navrhu zakona o statnim rozpoétu Ceské republiky na rok 2013 tak bude
dodrzen. Po vyrazném ndarastu tohoto ukazatele v roce 2009 v disledku negativniho
ekonomického rtustu dochazi k jeho stabilizaci (viz Tabulka ¢. 9).

Za zhorSenim vysledkl vetfejnych rozpocti oproti predpokladiim v rozpoctové dokumentaci
pro rok 2013 stoji pfedevSim snizeni ocekavaného kladného salda Narodniho fondu
0 59,4 mld. K¢ na 3,3 mld. K¢. Narodni fond v predikci ze srpna 2012 predpokladal vyssi
ptijmy z Evropské unie nez jejich ptevod do statniho rozpoctu.

Tabulka ¢. 9: Vyvoj vefejnych rozpocti v % HDP

2010 2011 2012 2013
predbéZna
skute¢nost
PRIJMY 37,5 37,4 39,1 40,8
VYDAJE 42,3 41,9 41,5 42,8
SALDO -4,7 -4,5 -2,4 -2,0
SALDO pro fiskalni cileni -4,0 -3,4 -2,8 -2,8
Hruby vefejny konsolidovany dluh ke konci roku 37,6 40,9 46,0 46,6

Pramen: MF

Nejvyssi podil na celkovém deficitu vefejnych rozpoctt si standardné udrzuje statni rozpocet,
jehoz hospodateni se meziro¢né zlepsi o 39,6 mld. K&. Také zdravotni pojisStovny pokracuji
ve schodkovém hospodaieni, tentokrat ve vysi 2,3 mld. K¢, nicméné v meziro¢nim porovnani
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niz§im o 3,7 mld. K¢. Naopak kladné saldo zaznamenaji op€t mistni rozpocty, v roce 2013
dokonce ve vysi 6,5 mld. K¢. U mimorozpoctovych fondl se schodek meziro¢né prohloubi
0 5,4 mld. K¢ na 8,4 mld. K¢. Stejné€ jako v ptedchozich letech se nadale projevuje nedostatek
jejich vlastnich piijmi a dotacni zavislost je patrnd zejména u Statniho fondu dopravni
infrastruktury. Vydajové programy fondd jsou jiz nastaveny, ale vétSina z nich nema
v soucasnosti dostate¢né zdroje na realizaci své ¢innosti.

Po 4 letech se v roce 2013 predpokladéd obnoveni ristu vydaji, ktery nicméné s hodnotou
2,2 % neptevysi rust piijmi, ktery bude Cinit 3,5 %. Vyvoj deficitli vetejnych rozpocti je
patrny z vyse uvedené tabulky (viz Tabulka €. 9).

Schvélena opatfeni na pifijmové strané¢ povedou k dalSimu meziro¢nimu ristu piijma.
Ve srovnani s rokem 2012 dojde k mirnému zvySeni podilu celkovych piijmi na HDP
o 1,7 p.b. na 40,8 %. Objem celkovych danovych piijmi (v€. socialnich pfispévkll) opét
mezirocn¢ vzroste, a to o 1,5 %. Konsolidovana danova kvota se zvysi o 0,8 p.b. a bude ¢init
33,9 % HDP. Porovnani o¢ekavanych celkovych dafiovych piijmi (v€. pfispévkil na socialni
zabezpeceni) s rozpoctovou dokumentaci nevychazi nejptiznivéji; k jejich nenaplnéni by mélo
dojit o 20,2 mld. K¢&, pficemz vyssi ofekavané inkaso zaznamend pouze dan z piidané
hodnoty (o 0,6 mld. K¢). Naopak nizsi se ocekava inkaso dan¢ z piijma fyzickych osob
(05,6 mld. KC¢), dan¢ z pfijmi pravnickych osob (o 3,0 mld. K¢), spotiebnich dani
(0 4,3 mld. K¢) a pojistného na socialni zabezpeceni (o 7,7 mld. K¢).

Podil vydaji na HDP se ve srovnani s pfedchozim rokem zvysi o 1,3 p.b. a dosdhne 42,8 %
HDP. V jejich struktufe dochazi na rozdil od ptedchozich let k viditeln€jSim posuntim.
Vydaje vetejnych rozpoctl by se s vyjimkou nékladid na obsluhu dluhu, socidlnich davek
a polozky nakupy zbozi a sluzeb mély vyvijet méné priznivé, nez predpokladal schvaleny
rozpocet.

Rozhodujici ¢ast vydaja je realizovana prostfednictvim dotaci a ostatnich béznych transfert
(v€. socidlnich davek), ty se mezirocné zvysi o 1,7 %. Samotné socialni davky, které tvori
43,9 % celkovych vydaji, meziroéné zaznamenaji riist o 1,3 %, a to i pies vys$si zalohu Ceské
posté z prosince 2012, coz mélo za nasledek nizsi vydaje ze statniho rozpoctu na pocatku roku
2013. Jedna se pfedevsim o mandatorni vydaje realizované statnim rozpoctem. V jejich ramci
ptedstavuji nejvyznamnéjsi podil davky diichodového pojisténi, které tvoii cca 2/3 celkovych
socialnich davek. Jejich objem se vzhledem k vysoké citlivosti na demograficky vyvoj
pravdépodobné v budoucnu nepodafi stabilizovat bez realizace fadu let zminiované, ale dosud
razantné nezrealizované komplexni dichodové reformy. V minulosti zaloZzend nezdrava
tendence ristu téchto vydajii mé na hospodateni vefejnych rozpocti negativni dopad, nebot’
jsou vytésnovany ostatni vetejné vydaje, které mohou mit produktivnéjsi formu, a tim dochazi
k zuzovani manévrovaciho prostoru pro diskre¢ni fiskalni politiku. V souvislosti s deficitnim
hospodatrenim vefejnych rozpoctl v predchozich letech také zcela logicky dochazi k naristu
vydaji dluhové sluzby (v roce 2013 meziro€né o rekordnich 29,6 %, tj. v absolutnim
vyjadieni o 13,2 mld. K¢).

V roce 2013 lze meziro¢né ocekdvat zvySeni vydaji na ndkup fixnich aktiv o 4,1 %.
Po 4 letech se tak obnovi rust zdrojii na pofizeni dlouhodobého majetku. Jejich pievazna cast
bude realizovana tizemnimi samospravnymi celky a statnim rozpoctem.

Predpoklada se, ze vydaje na mzdy a platy ve statni spravé se zmeéni jen minimaln¢.

Podil ¢istého penézniho toku z provozni ¢innosti na HDP se ve srovnani s rokem 2012 zlepsi
0 0,6 p.b. a dosdhne kladnych 0,1 % HDP. Dalsim ukazatelem pouzivanym pro hodnoceni
fiskalni politiky je saldo primarni bilance, které se meziro¢né zlepsi o 0,8 p.b. a v roce 2013
doséahne vyse -0,5 % HDP.
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Schodek statniho rozpoctu byl rozpoctovan ve vysi 100,6 mld. K¢&; podle aktualnich odhada
dosdhne urovné 63,1 mld. K¢, tedy o 37,5 mld. K¢ méné¢, nez €inil plivodni predpoklad. Takto
upraveny deficit statniho rozpoctu neni metodicky shodny s deficitem prezentovanym
v ostatnich ¢astech tohoto dokumentu, nebot’ z jeho vyse je vyloucen vliv finan¢nich operaci
(poskytovani a splaceni ptijcek, nakup a prodej majetkovych ucasti).

Ve srovnani s rozpoc¢tovou dokumentaci I1ze u statniho rozpoctu ocekavat vyrazné nizsi piijmy
z prodeju realizovanych na trznim principu a sniZzeni pifispévki na socialni zabezpeceni
zaméstnavatelll a pfijmovych a spotiebnich dani. Ocekavané vydaje statniho rozpoctu by
oproti rozpoctované vysi mély byt nizsi o 12,0 mld. K¢, po zahrnuti transakci Narodniho
fondu a Fondu privatizace nizsi o 8,0 mld. K¢&. Méné by se mélo vydat predevS§im na obsluhu
statniho dluhu a také za socialni davky a nakupy zbozi a sluzeb. Naopak porostou dotace
jednotkdm vladniho sektoru a bézné transfery vefejnym nefinancnim spole¢nostem,
tj. zejména prispévkovym organizacim. I pies pomérné vyraznou snahu redukovat celkovy
objem vydaji vetfejnych rozpoctd v minulych letech existuje i nadale prostor pro jejich
systematickou restrukturalizaci a zefektivnéni; jejich momentélni rist se zd4d byt odrazem
snah o ekonomické oziveni a zvySeni investi¢nich aktivit.

Také ostatni subjekty vefejnych rozpocCti s vyjimkou uzemnich samospravnych celki
dosdhnou podle aktudlnich odhadl proti pivodnim ptedpokladim horsiho vysledku
hospodateni - mimorozpoc¢tové fondy celkoveé o 4,5 mld. K¢, Fond privatizace o 4,7 mld. K¢
a vefejné zdravotni pojistovny o 2,6 mld. K¢.

7.2.  Dluh verejnych rozpocti

Uroveii dluhu vefejnych rozpoéti trvale nariista, jeho vysi ke konci roku 2013 odhadujeme na
1 768,8 mld. K& — tedy 46,6 % HDP. V roce 2013 dochazi k meziro¢nimu zpomaleni
dynamiky jeho riistu o 12,0 p.b. na pouhych 0,5 %. Nicméné& tento pokles nelze pieceinovat,
nebot’ doslo k vycerpani v minulych letech vytvotené rezervy v podobé emise dluhopisti nad
ramec potieby kryti schodku statniho rozpoctu.

Dluh vefejnych rozpoctii je generovan piedev§im deficitem statniho rozpoctu, a proto ma
staitni dluh v jeho struktufe nejvyssi vahu. Ten roste obvykle rychleji nez celkovy dluh,
nicméné v roce 2013 tomu bude naopak a tempo jeho ristu se ocekava ve vysi 0,3 %. Ani tuto
hodnotu nelze z logicky stejnych divoda zveliCovat. Z hlediska vahy se po statnim dluhu na
celkovém zadluzeni nejvice podileji uzemni samospravné celky. Océekavany dluh statnich
fondli bude i v roce 2013 relativné¢ zanedbatelny, zadluzeny zistdva pouze Statni fond
zivotniho prosttedi. Zdravotni pojistovny k celkovému zadluzeni nijak nepfispivaji a jejich
zavazky vuci zdravotnickym zafizenim nejsou soucasti dluhu.

Z hlediska mezinarodniho srovnani stale jeité neni urovei vefejného dluhu CR nikterak
vysokd, nicméné nebezpecim je jiz nckolik let trvajici vysoka dynamika jeho ristu a také
skuteCnost, ze byl tento rist v minulosti zna¢n¢ zpomalovan inkasem privatizacnich ptijmu.
Jejich vliv je v soucasné dobé témét zanedbatelny a dosaZena vyse deficitu ma tésnéjsi vliv na
rust dluhu. Naklady dluhové sluzby v dlouhodobém horizontu rostou a zistavaji trvalou zatézi
vydajové strany. Proto je jedinym moznym feSenim zmirnéni rastu deficiti vefejnych
rozpoctd, které dluh generuji, v lepSim piipadé pak trvalé dosahovani pirebytkli primarni
bilance.

Ocekavané vysledky hospodateni jednotlivych subjektd vetejnych rozpoctii a vyvoj jejich
dluhu budou podrobnéji popsany v seSitu Hospodateni vefejnych rozpocti, ktery je soucasti
Dokumentace k navrhu zdkona o statnim rozpoctu Ceské republiky na rok 2014.
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Metodicky box

Pouzivané metodiky vefejnych rozpocti

1) Vefejné finance lze sledovat z vice thli pohledu. Pro tcely plnéni tzv. maastrichtskych kritérii jsou
udaje vykazovany na akrualnim principu (metodika ESA 95). Tento systém zachycuje piijmy a vydaje na
zakladé naroku; to je v okamziku, kdy se ekonomicka hodnota vytvari, transformuje nebo zanika nebo kdyz
pohledavky a zavazky vznikaji, pfeménuji se nebo zanikaji. Tim zohlediiuje hospodaieni vlady z hlediska
dlouhodobé perspektivy. Nepodava ovsem informaci o likvidité systému vetejnych rozpocti. Metodika ESA
95 je pouzivana zejména v dokumentech piedkladanych EU. Saldo v této metodice je vyuzivano pro
hodnoceni fiskalni discipliny ¢lenskych statii EU. V této metodice jsou rovnéz sestavovany fiskalni cile
uvedené v Konvergenénim programu CR.

2) Udaje v této zpravé jsou prezentovany v metodice penéZnich tokii, kterdi ma pfimou vazbu na
schvalovany statni rozpocet, rozpoCty statnich fondi a ostatnich subjekti vefejnych rozpocti. Operace
bézného roku jsou sledovany na hotovostnim principu, tedy v okamziku, kdy jednotlivé subjekty realizuji
souvisejici penézni tok. Pfijmy a vydaje jsou zaznamendny na zakladé provedené platby, nikoliv na zakladé
vzniku pohledavky, resp. zdvazku. Prostfednictvim této metodiky jsou sledovany vladni pfijmy, vydaje,
financovani salda hospodafeni astim souvisejici zména dluhu. Je také pouzivana v rozpoctovych
dokumentech, protoze je blizka narodni metodice sledovani ptijmi a vydaja.

Celkové saldo verejnych rozpoctu (rozdil celkovych piijml a vydaji z nefinancnich operaci) slouzi pro
hodnoceni rozpoctové politiky se zamétenim na jeji dopady na financni trhy a jejich stabilitu. Na rozdil od
metodiky ESA 95 podava informaci o likvidit¢ vefejnych rozpocti. Pfijmy ani vydaje nezahrnuji operace
pohybu, tj. pfirtstku nebo tbytku finan¢niho majetku, kdy se pouze méni jedna forma finan¢niho majetku na
jinou.

Saldo pro fiskalni cileni predstavuje celkové saldo v metodice penéznich toku ocisténé o dotace
transformacnim institucim. Vyloucen je také vliv EU prostredki (v€. operaci Narodniho fondu), které by
vysledky daného roku zkreslovaly o ¢asovy nesoulad mezi pfijetim plateb z EU a jejich realizaci. Cilem je
ocistit saldo o operace, které jsou jednorazového nebo do¢asného charakteru (napt. thrada transformacnich
nakladd). Tento ukazatel je shodny s ukazatelem pouzivanym v navrhu stfednédobého vyhledu statniho
rozpoctu.

Pro nézornéjsi pochopeni obou metodik je mozné nalézt paralelu mezi ucetnictvim statu a klasickym
podnikovym ucetnictvim. Zatimco metodika penéznich tokl poskytuje v podstaté obdobné informace jako
danova evidence podnikatele, ESA 95 poskytuje informace dostupné z jeho podvojného ucetnictvi. Pouze na
zaklad¢ kompletni informace z ucetnich vykazl, tedy rozvahy, vykazu zisku a ztraty a cash-flow, které jsou
v riznych modifikacich vysledkem ucetnictvi kazdého podnikatelského subjektu, lze posoudit zdravi
podniku nebo naopak nalézt jeho slaba mista. Rovnéz pro stat je znalost téchto informaci nutnosti, coz
soucasné vysvétluje dilezitost analyzy dat v obou metodikach.
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