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1. Politicky vyvoj

Rok 2007 zacal jmenovanim nové ¢eské vlady. Prezident Vaclav Klaus jmenoval druhou viadu Mirka
Topolanka, Séfa vitézné ODS z voleb roku 2006. Vzhledem k tomu, Ze v roce 2008 koné&i prvni funkéni
obdobi prezidenta Klause, jenz je favoritem ODS, zacaly v roce 2007 ostatni politické strany zvazovat jeho
protikandidaty.

1.1. Jmenovani nové vlady

Vladu premiéra Mirka Topolanka jmenoval prezident Vaclav Klaus 9. ledna 2007. Deset dni
po jmenovani ziskala nova koali¢ni vlada podle ocekavani davéru snémovny. V této vladé je devét zastupcu
ODS, pét zastupcti KDU-CSL a &tyfi ministfi Strany zelenych. Poprvé ve vladé zasedly &tyfi Zeny, coz
je zatim nejvic v historii Ceska. Poprvé v &eskych nebo &eskoslovenskych dé&jinach se stala ministrem
obrany Zena - Vlasta Parkanova (KDU-CSL).

Dva tydny po jmenovani vlady uz z ni odeSel prvni ¢len, a to ministryné kultury za lidovce Helena
TreStikova. Vadil ji Udajné politicky tlak na obsazeni mist naméstk(. V Unoru zapocala aféra kolem
vicepremiéra a ministra pro mistni rozvoj Jifiho Cunka z KDU-CSL, kter4 poznamenala téméf cely prvni rok
fungovani nové vlady a ohrozovala jeji stabilitu.

Senét predsedu lidovctl Jifiho Cunka v Gnoru zbavil imunity, aby bylo mozné pro$etfit, zda v roce
2002 jesté jako vsetinsky starosta pfijal pulmilionovy UGplatek. Premiér Topolanek ho nehodla kvdli jeho
korupéni aféfe nutit k odchodu z vlady. V dubnu ale Strana zelenych vystoupila s tim, Ze trva na odchodu
Cunka z vlady, pokud se tak nestane, pohrozila odchodem z vladni koalice. V srpnu bylo stihani
vicepremiéra Cunka zastaveno. Oviem v listopadu vicepremiér a ministr pro mistni rozvoj predal premiérovi
demisi na vladni funkce.

DalSim ¢lenem vlady, ktery odeSel v pribéhu prvniho roku prace nové vlady, byla v fijnu ministryné
Skolstvi Dana Kuchtova ze Strany zelenych. Davodem jejiho odvolani byla neschopnost Ministerstva Skolstvi
dokongit Uspésné jednani o Cerpani evropskych fondd pro podporu vyzkumu a vzdélani. V listopadu byl
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povéfen doCasnym Fizenim ministerstva $éf zelenych a vicepremiér Martin Bursik. V prosinci byl jmenovan
novy ministr Skolstvi Ondfej LiSka (Strana zelenych). Den jeho jmenovéani byl zaroven dnem, v némz se
uskutecnila stavka ucitelt, pozadujicich zvySeni mezd (prGimérna mzda je ve Skolstvi pod celorepublikovym
pramérem). Pfiblizné polovina zakladnich a stfednich Skol zlstala tento den zaviena.

1.2. Hlavni kroky nové vlady

Agkoli nova vlada byla schvélena na velmi kiehkém zékladé (dva poslanci CSSD se rozhodli viadu
tolerovat), podafilo se ji béhem prvniho roku projevit sluSnou akceschopnost a prosadit pomérné razantni
zmény. Opozice v prdbéhu roku vyvolala v Poslanecké snémovné dvakrat hlasovani o divére vliady —
v ¢ervnu a v prosinci. V obou pfipadech byla socialni demokracie netspésna, vliadu podpofilo 101 poslancd,
pro nedivéru hlasovalo pouze 97 poslancu.

Koaliéni kabinet se v programovém prohlaseni zavazal ke snizeni schodku vefejnych financi na 3%
hrubého doméaciho produktu v roce 2008, 2,6 % o rok pozdéji a 2,3 % HDP v roce 2010. Zfejmé stézejni
dokument - reformu vefejnych financi — pfedstavila vlada v dubnu, v srpnu pak navrh schvélila snémovna.
Reforma ma od roku 2008 mimo jiné zménit dané, zavést poplatky do zdravotnictvi a Skrtat v nékterych
socialnich davkach. Koalice ODS, KDU-CSL a Strany zelenych v parlamentu uspéla opét diky podpofe dvou
poslancd zvolenych pvodné za CSSD.

V dubnu pfedstavil ministr zdravotnictvi Tomas Julinek (ODS) svij navrh na zavedeni poplatkd
ve zdravotnictvi. Podle néj by meély snizit pocet nadbytecnych vySetfeni, navstév u Iékafe Ci plytvani Iéky.
Navstéva u Iékafe bude stat 30 korun, stejné jako kazdy predepsany |ék na receptu, za den v nemocnici se
zaplati 60 korun, za navstévu pohotovosti 90 korun. V listopadu pak ministr prezentoval pfirucku obsahujici
detailni informace pro obcany.

Vlada rovnéz predstavila sérii opatfeni, kterd maji zlepsSit prava ditéte a vzajemné provéazat instituce,
které se na ochrané déti podileji. Premiér Topolanek pak v listopadu spolu s ministrem spravedinosti Jifim
PospiSilem (ODS)  vystoupili s vladnimi prioritami pro &eskou justici. Reforma spociva zejména
v elektronizaci justice, v Upravé persondlni situace u soudd a ve zméné nékterych zakon(, napfiklad
procesnich pfedpisu.

Koncem fijna pak pfedseda vlady Mirek Topolanek pfichazi s péti prioritami, které hodla ve funkci
osobné prosazovat. Klicova témata pojmenoval zdravé vefejné finance, moderni a efektivni stat, bezpecny
ob&an v bezpecném staté, odstranéni bariér a podpora védy a vzdélanosti.

V prabéhu roku zacala ¢eska vlada vyjednavat s USA o umisténi protiraketové radarové zakladny
ve vojenském prostoru Brdy. Radar ma byt soucasti systému, jehoz druha ¢ast s protiraketami ma byt
umisténa v Polsku. Ameri¢ané deklaruji, Ze tento systém by mél chranit USA a spojence pred stfelami, které
by mohl vypdlit napf. Irdn &i jiné rizikové zemé. Prevazna Céast Ceské vefejnosti s radarem nesouhlasi,
konecné rozhodnuti Eeskych autorit zatim nepadlo.

Podle prosincového prizkumu agentury Median by na konci roku 2007 nejvice ob&anu volilo socialni
demokraty. ODS by skongila druha. Reformni Gsili tedy ODS v popularité spiSe posSkodilo. Do snémovny by
se opét dostala KSC i KDU-CSL. Mirnym piekvapenim je, Ze Strana zelenych by ve volbach s 4,4 % voli&a
neuspeéla, ovSem statisticka chyba prizkumu je 1,5 %, takze tento zaveér je pouze orientacni. Volebni U¢ast
by podle tohoto prizkumu mirné klesla: voleb by se zucastnilo 56,2 % voli¢a, tedy o 8 % méné nez
se (c¢astnilo voleb v ¢ervnu 2006.
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Obrazek 1: Voli éské preference: prosinec 2007

Ostatni- 7,1%
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CSSD - 35,3%

KSC - 14,2%

ODS - 31,4%

Zdroj: Median

reformni smlouve, kterd volné navazuje na projekt eurolstavy. Predstavitelé ¢lenskych zemi se v prosinci
2007 sejdou k jejimu podpisu a poté bude nasledovat schvalovani v jednotlivych zemich EU. V CR nejprve
poslanci a senatofi predlozi reformni smlouvu Ustavnimu soudu, ktery posoudi, zda je dokument v souladu
s 8eskym pravnim fadem. Pokud Ustavni soud zjisti, Ze kvili nové smlouvé neni tfeba ménit eskou Ustavu,
neni treba schvalovat smlouvu formou referenda, ale postaéi jeji ratifikace Parlamentem CR.

1.3. Priprava na prezidentské volby

Podle Ustavy CR se volba prezidenta kona v poslednich 30 dnech volebniho obdobi Gfadujici hlavy
statu, a protoze Véaclav Klaus slozil prezidentsky slib 7. bfezna 2003, mély by se nové volby konat mezi
7. U4norem a 7. bfeznem roku 2008. Prvni kolo prezidentské volby se bude konat dne 8. inora 2008.

V z&Fi 2007 prezident Vaclav Klaus oficialné oznamil, Ze hodla znovu kandidovat na Gfad hlavy
statu. V kvétnu se poslanci a senatofi ODS na spole¢ném zasedani podle ocekavani dohodli, ze
do prezidentské volby v roce 2008 opét vySlou Vaclava Klause, coz piné potvrdil i listopadovy kongres ODS.

Béhem roku padaly navrhy moznych kandidatd na ceského prezidenta. Hovofilo se
0 mistopredsedovi Senatu Petru Pithartovi (KDU-CSL). Ten v8ak 17. zaFi v prohlaseni uvedl, Ze kandidovat
nebude. Volebni z&poleni by podle néj bylo pfedem prohranym bojem. Pouhé &tyfi dny poté popfel
spekulace, podle nichZ by mohl byt zatim utajovanym favoritem CSSD na Hrad byvaly prezident Vaclav

Havel, ktery prohlasil, Ze neméa zajem vrétit se do nejvysSi Ustavni funkce, kterou opustil v roce 2003
po témér 13 letech.

Jifi Paroubek, Séf nejsilngjSi opozi¢ni strany, v ¢ervenci prohlasil, Ze na spoleéném kandidatovi by
se méli lidovci, zeleni a socialni demokraté domluvit do druhé poloviny z&fi. V listopadu, tfi mésice pred
prezidentskou volbou se kone¢né nékolik politickych subjektd shodlo na pfipadném protikandidatovi Vaclava
Klause. Nominaci ekonoma Jana Svejnara podpofila CSSD, pokud si ziska podporu i dal$ich stran. Podporu
mu vyslovila Strana zelenych, zamlouvéa se rovnéz senatorskym klubim SNK a Klubu oteviené demokracie.
Svejnar chce nominaci odsouhlasit az podle toho, jakou by mé&l podporu v parlamentu. Podle poslednich
prizkuma mezi obéany by - za pfedpokladu pfimé volby prezidenta - pfiblizné dvé tfetiny volily sou¢asného
prezidenta. Nadpoloviéni vétSinu mél Vaclav Klaus pfekvapivé i mezi voli¢i Strany zelenych.
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2. Ceska ekonomika v roce 2007

Tabulka 1: Hlavni makroekonomické ukazatele

2002 2003 2004 2005 2006 2007F
Rast HDP %, S.C. 1,9 3,6 4,5 6,4 6,4 6,0
Pramyslova produkce %, S.C. 1,9 5,5 9,6 6,7 9,7 9,5
Stavebni produkce %, S.C. 2,5 8,9 9,7 4.2 6,6 6,0
Maloobchodni trzby %, S.C. 2,7 5,0 2,5 3,8 6,4 7,5
Inflace %, prameér 1,8 0,1 2,8 1.9 2,5 2,8
Inflace %, konec obdobi 0,6 1,0 2,8 2,2 1,7 5,2
Vyrobni ceny %, konec obdobi -0,7 0,9 7,7 -0,3 2,6 5,0
Mira nezam éstnanosti * | %, konec obdobi 9,8 10,3 9,5 8,9 7,7 6,1
Obchodni bilance mld.K¢ -71,3 -69,8 -26,4 41,2 39,8 80
Bézny U et mld. USD -4,2 -5,7 -5,8 -1,9 -4,6 -5,5
Bézny U et % HDP -5,5 -6,2 -5,2 -1,6 -3,1 -3,3
Finan éni U éet mld.USD 10,6 5,6 7,0 6,4 5,1 5,8
Finan éni U éet % HDP 14,1 6,1 6,3 5.2 3,5 3,5
Stétni rozpo cet % HDP -1,9 -4,2 -3,4 -1,9 -3,0 -2.3
Devizové rezervy mld. USD 23,7 27,0 28,4 29,5 31,3 33,5
Rust pen éZni zasoby %, konec obdobi 3,5 6,9 4.4 8,0 9,9 10,0
PRIBOR 3M %, primeér 3,6 2,3 2,4 2,0 2,3 3,1
CZK/EUR Primér 30,8 31,8 31,9 29,8 28,3 27,8
CZK/USD Priimér 32,7 28,2 25,7 24,0 22,6 20,3

Zdroj, CNB, CSU, predpovédi KB
*od roku 2004 v nové metodice

2.1. Hospoda fsky r ast

Rok 2007 v ¢eské ekonomice potvrdil silnou hospodéafskou aktivitu, ktera pfispéla k dalSimu pokroku
v procesu konvergence k vyspélym zapadoevropskym zemim. Souéasné se ale vtomto roce objevily
signaly, Zze ekonomika se jiz dostala na vrchol hospodarského cyklu, dalSi akcelerace je omezena predevsim
kapacitnimi moznostmi Ceské ekonomiky. Bariéru dalSiho rdstu signalizuje predevSim nedostatek
kvalifikovanych pracovnikd, tento faktor sou¢asné tla¢i na rast mezd a zplUsobuje, Ze v ekonomice vznikaji
poptavkové inflaéni tlaky. Ty jsou potvrzeny i strukturou hospodarského rdstu, v némz v prvnich tfech
Ctvrtletich roku 2007 jasné dominovala poptavka domacnosti. Struktura rdstu doméci poptavky pfitom byla
velmi vyvazena: spotfeba domacnosti stoupla o 6 %, investi¢ni poptavka vzrostla o 5,5 %.

Za prvni az treti Gtvrtleti stoupl hruby doméci produkt o 6,3 % v pribéhu roku pfitom riist postupné
zpomaloval ze 6,4 % na 6 % ve tfetim CdCturtleti. Obdobnou tendenci zaznamenal hlavni tahoun
hospodarského riistu — spotfeba domacnosti. Za cely rok dosahne rust HDP pfiblizné 6 %, coZ bude proti
pfedchozimu roku pfedstavovat mirné zpomaleni. Aktualni makroekonomicka &isla z podzimnich mésicl
naznacuji, Ze v pFistim roce jiz ekonomika 6% rst nezopakuje.

V roce 2008 zpomali hospodarsky rlst témeér s jistotou pod 5 % (progndzy mezinarodnich instituci
a domacich autorit se pohybuji mezi 4,2 — 4,8 %. Na zpomaleni pravdépodobné zapusobi jak domaci tak
i zahrani¢ni faktory. Na doméacim poli by méla pfedevSim spotfebitelskou poptavku ochladit pfisnéjSi ménova
politika i dusledky fiskalni reformy (rdst cen v disledku zvySeni DPH). Z vnéjSich faktord se do ceské
ekonomiky s vysokou pravdépodobnosti promitne i dopad silného eura na zemé eurozdény; tento rizikovy
faktor zasdhne predevsim Ceské exporty.

V poslednich letech je dynamika hospodarského rastu podstatné rychlejSi oproti rastu v hlavnich
zemich eurozény (viz tabulka 2). Ekonomicka uUroven vyjadrena ukazatelem HDP na 1 obyvatele v parité
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kupni sily se proto v roce 2007 priblizi tfem &tvrtindm prdmérné hodnoty eurozény. | pfi mirném zpomaleni,
které Ceskou ekonomiku velmi pravdépodobné v pfiStim roce ¢eka, bude rist opét rychlejSi nez ve vétSiné
zapadoevropskych ekonomik. Proces konvergence k eurozéoné tedy bude zdarné pokracovat.

Tabulka 2: Meziro éni rast HDP v %

2002 2003 2004 2005 2006 2007f
EU 27 1,2 1,3 2,5 1,8 3,0 2,7
EU 12 0,9 0,8 2,0 1,5 2,8 2,6
Némecko 0,0 -0,2 1,1 0,8 2,9 2,7
Francie 1,0 11 2,5 1,7 2,0 2,1
Britanie 2,1 2,8 3,3 1,8 2,8 2,8
Rakousko 0,9 1,2 2,3 2,0 3,3 2,9
Mad'arsko 4,4 4,2 4.8 4,1 3,9 2,5
Polsko 1,4 3,9 5,3 3,6 6,1 6,5
Slovensko 4.1 4,2 5,4 6,0 8,3 9,0
Cesko 1,9 3,6 4,6 6,5 6,4 5,8

Zdroj: Evropska komise

2.2. Hlavni sektory ekonomiky
Pramysl

Z hlediska tvorby HDP je i nadéle klicovym odvétvim Ceské ekonomiky zpracovatelsky pramysl,
ktery se na celkovém HDP podili stale pfiblizné ¢tvrtinou. Vykon primyslu byl v prdbéhu roku taZen pfiznivou
zahrani¢ni konjunkturou v zemich hlavnich obchodnich partner(i, podporovala jej i silna domaci poptavka.
Primyslova vyroba v prvni poloviné roku rostla dvoucifernym tempem, od srpna se datuje mirné zpomaleni.
Celoro¢ni rast v primyslu se bude pohybovat mezi 9 a 10 %, coz je obdobny vykon jako v pfedchozim roce.

Rlst v pramyslu byl vroce 2007 koncentrovan do zpracovatelskych odvétvi, téZzba nerostnych
surovin i vyroba elektfiny, plynu a vody zhruba stagnovala. Zpracovatelsky pramysl byl tazen zejména
dvoucifernym rlstem elektrotechnického pramyslu, vdeobecného strojirenstvi i automobilového priimyslu, na
néjz navazovala rychle rostouci produkce pryzZe a plastd. Velky vyznam na dobrém vykonu zpracovatelskych
odveétvi maji podniky pod zahrani¢ni kontrolou, které se na hrubé pfidané hodnoté (tedy vytvofeném HDP)

trvale vySSi nez v sektoru domécich podnikd.

Diky solidni zahrani¢ni poptavce byl primysl stejné jako v predchozich letech i v roce 2007 silné
podporovan exportem. RUst trzeb z vyvozu stoupl za leden az fijen o 14,3 %, a byl tak pomérné vyrazné nad
dynamikou celkovych trzeb (10,1 %). Hlavnim nositelem vyvozni dynamiky zpracovatelského primysiu
je opét segment firem pod zahraniéni kontrolou, v némz na export pfipadaji vice nez tfi ¢tvrtiny produkce.

Pramysl stale nabira nové pracovniky — za prvnich deset mésict stoupla zaméstnanost o 2 %.
Zasluhu na tom maji UspéSna zpracovatelska odvétvi (pryze a plasty, elektrotechnika, vSeobecné
strojirenstvi i dopravni prostfedky). Nicméné ve vétSiné téchto odvétvi jiz dalsi rdst zaméstnanosti narazi
na nedostatek kvalifikovanych pracovnich sil. Tento nedostatek vede ke zvySovani tlaku na mzdy, coz
zaCina zhorSovat relaci mezi rastem produktivity prace a mezd. Za leden aZ fijen stoupla produktivita
v pramyslu o 7,3 %, realnd mzda se zvysila o 5,3 %; v samotném tfetim Ctvrtleti ale jiz rist redlné mzdy (8,1
%) predstihl rast produktivity (5,5 %). Pokracovani této nepfiznivé tendence by ohrozilo cenovou
konkurenceschopnost ¢eskych vyrobcu, coz by mélo velmi nepfiznivé disledky pfedevsim pro vyvoz, kde
je tfeba pocitat i s vlivem silné koruny.
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Stavebnictvi

Priznivé klimatické podminky umoznily plynuly a neomezeny prubéh stavebnich praci prakticky
v celém zimnim obdobi, coz vedlo k rekordné vysokému rdstu stavebni vyroby o 18,1 % za leden az kvéten
2007. Ve druhé poloviné roku zaznamenala stavebni aktivita ochlazeni, a to nejen jako korekce extrémné
silného rdstu z prvnich mésicl, ale také v dusledku kapacitnich problému. Kapacitni problémy zasahly
pfedevsim sektor inZzenyrskych staveb, ktery za prvnich 10 mésicd zaznamenal propad o 6,1 %. Rast
ve stavebnictvi byl tedy tazen témér vyhradné pozemnim stavitelstvim, které stouplo o 14,3 %.

Celkové stoupla za prvnich deset mésicu stavebni vyroba o 6,8 %, celoro¢ni rist ve stavebnictvi
doséhne pfiblizné 6 %.

RUst stavebni vyroby se opira pfedevSim o zakéazky vefejného sektoru, pfedevsim infrastrukturnich
projektd jako je vystavba silniénich obchvatd velkych mést, dalnicni sité, ZelezniCnich koridorG
a prodluzovani siti prazského metra. Podle investorl ale tyto projekty byly v letoSnim roce silné zatizeny
problémy v pfipravé jednotlivych projektl, kde roli zfejmé sehréla i dlouhodoba povolebni nejistota. Ristu ve
stavebnictvi napoméhaji i zahraniéni investofi a bytova vystavba. Podil bytové vystavby na celém
stavebnictvi je ale stale pod 20 %, coz znamena, Ze i velmi pfiznivy vyvoj miZze mit na cely sektor jen
omezeny dopad.

Vysoky boom v oblasti poptavky po novych bytech je dan jednak demografickym faktorem, kdy se do
pfiznivé financni situace dostavaji silné populacéni roéniky ze sedmdesatych let, svou roli sehrava
i oCekavané zvySeni DPH. Posledni data za tfeti Ctvrtleti, kdy pokrac¢oval rdst poétu nové zahajenych bytd
o téméf 8 % ale naznadil, Ze dosavadni boom bytové vystavby nebyl bublinou taZzenou ocekavanym
zdrazenim bytl, a Ze rozvoj bytové vystavby bude diky demografickému vyvoji a jasné preferenci
vlastnického bydleni pokrac¢ovat (0 néco mirnéjSim tempem) i nadéle.

Dynamicky rist téz stle pokracuje na hypote¢nim trhu — Gvéry spojené s bydlenim rostly v prabéhu
celého roku tempem mezi 30 a 40 %. Z celkového objemu uvérd cca 700 mld. K¢&, poskytnutych ke konci
roku ¢eskym domacnostem pfipada na Gvéry spojené s bydlenim vice nez 80 %. Nicméné stale plati to, ze
podil hypoték na HDP tésné nad 10 % v evropském méfitku zlstava velmi nizky. Minimalné
ve stfednédobém horizontu tak stéle existuje dosti Siroky prostor pro pokracujici rozvoj hypotec¢niho trhu.

Pocet pracovniku ve stavebnictvi klesal v pribéhu celého roku pfiblizné o 2 %. Tento pokles souvisi
s nékolika skute€¢nostmi. Zaprvé zaméstnavani pracovnikd ve stavebnictvi ¢asto probihd pres pracovni
agentury, takze ze statistického hlediska nespadaji takto zaméstnavani pracovnici do odveétvi stavebnictvi.
Zadruhé, tento pokles souvisi se SirSim problémem, s nimz se €eska ekonomika potyka, a to s nedostatkem
pracovnich sil, pfedevsim kvalifikovanych. A v neposledni fadé je ve stavebnictvi ve srovnani s jinymi obory
nadprimérné rozsifena prace nacerno.

Nesoulad poptavky a nabidky stavebnich profesi je navic silné regionalné diferencovan. Napf. v celé
CR je poget nezaméstnanych stavebnich délnikd priblizné stejny jako poget nabizenych pracovnich mist pro
odpovidajici praci. V Praze, kde je siln4 stavebni aktivita, je nezaméstnanych stavebnich délnikd pétkrat
méné nez nabizenych pracovnich mist, zatimco v regionech s vysokou nezaméstnanosti (Teplice, Usti nad
Labem Chomutov) je téchto nezaméstnanych stale podstatné vice nez nabizenych mist.

Celoro¢ni rust ve stavebnictvi dosdhne pfiblizné 6 %. V pfiStim roce by stavebnictvi mélo byt
povzbuzeno vystavbou dopravni infrastruktury, diky navySeni rozpocétu Statniho fondu dopravni
infrastruktury, ktery bude v roce 2008 hospodafit s rekordni ¢astkou 91 mld. K&, kam se vyrazné promitne
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pfispévek z EU ve vySi 32 mid. K& Diky tomu by stavebnictvi i v pfiStim roce mohlo rust péti az
Sestiprocentnim tempem.

Maloobchod

V souladu se silnou spotfebitelskou poptavkou  rostly vroce 2007 velmi dynamicky také
maloobchodni trzby. Prodeje v maloobchodé stouply za prvni tfi ¢tvrtleti o 8,1 %, celoroé¢ni rist se priblizi 8
%. Za setrvalou dynamikou stoji fundamentalni faktor zvySovani spotfebitelské poptavky ceskych
domacnosti, ktery je dan soubéhem nékolika faktord. ZlepSujici se situace na trhu prace spolecné
s relativné nizkou inflaci umoznily relativné rychly rdst disponibilnich pfijmi domécnosti; sou¢asné se silné
zvySila ochota ¢eskych doméacnosti k zadluzeni. Zde sehravéa svou roli také demografie, silnym popula¢nim
ro¢nikim ze sedmdesatych let rostou pfijmy a tato generace preferuje okamzitou spotfebu.

K rastu maloobchodnich trzeb pfispivaly pfedevSim prodeje spotfebniho zbozi a automobilG.

Prodeje spotfebniho zbozi stouply za prvni tfi Ctvrtleti o 10 %, prodeje automobild o 11,8 %.
V oblasti spotfebniho zbozi byly hlavnimi polozkami s dvoucifernym rastem trzeb stejné jako v pfedchozim
roce odévy (v€etné obuvi) a bytové vybaveni (nabytek, spotfebiCe, elektronika). Tradi¢ni Cesky artikl —
potraviny — je v roce 2007 ponékud na Ustupu, ¢astecné k tomu spotfebitele nuti vysoké investice do bydleni
a automobilt, dalSim vlivem je zdrazovani potravin. Prodeje potravin rostly vroce 2007 pfiblizné 4%
tempem.

Nakupy bytového vybaveni stouply za prvni tfi Ctvrtleti o vice nez 16 % a jsou tésné propojeny
s boomem v oblasti bytové vystavby; rozvoj satelitniho bydleni kolem velkych mést podporuje také prodeje
automobild. Prohlubujici se zajem o vlastni bydleni zvySuje nakupy veSkerého bytového zafizeni, ob&ané
jsou ochotni investovat do vybaveni vlastnich byt vice nez v pfipadé najemniho bydleni. Bytové vybaveni je
také velmi ¢asto pofizovano na avér — at jiz formou kombinované hypotéky, klasického spotfebitelského
uvéru nebo pfimého prodeje na splatky u maloobchodniho prodejce. Nabidka avérd nejriiznéjSich typa se
pfitom stale rozSifuje. Objem spotfebitelskych Gvérd v poslednim &tvrtleti 2007 presahl 110 mid. K&; podle
prizkuma je jeSté obdobny objem Gvérh rozprostifen po splatkovych spole¢nostech nespadajicich pod
bankovni dohled centralni banky (a tedy nezachycenych v bankovni statistice).

Od zacatku pfistiho roku Ize ale oCekavat utlumeni realné dynamiky maloobchodnich prodejd
v disledku vyssi inflace, ndkupni boom ochladi i zpfisnéna ménovéa politika, takze maloobchod pFisti rok
poroste ve srovnani s letoSnim rokem zhruba poloviénim tempem.

2.3. Zahrani éni obchod a vn &;jSi rovnovaha
Zahrani €éni obchod

V roce 2007 se obnovilo zlepSovani ¢eské obchodni bilance. Aktivum obchodni bilance dosahne za
cely rok cca 80 mld. K¢, coz je priblizné dvojnasobek oproti pfebytku roku 2006. Za prvnich deset mésict
stoupl vyvoz o 16,4 %, dovoz o 14,6 %. Dynamika zahrani¢niho obchodu je rychlejSi nez dynamika rdstu
HDP, a proto se otevienost eské ekonomiky stabilné zvySuje: ¢eska ekonomika patfi k nejotevienéjSim
zemim v EU 27: podil exportu zbozi a sluzeb na HDP je pro rok 2007 podle Evropské komise odhadovan na
80 %, coz je Sesta pozice vramci EU 27 (viz obrdzek 2). Zahraniéni obchod je proto pro malou a vysoce
otevienou ekonomiku oblasti klitového vyznamu. Ekonomika CR vykazuije silnou citlivost na zmény vnéjsiho
prostfedi, a to jak na strané nabidky (ceny surovin na svétovych trzich), tak i na strané poptavky (Uroven
konjunktury v zemich hlavnich obchodnich partner()
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Obrazek 2: Podil exportu zboZi a sluzeb naHDP (v % )
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Zdroj: Evropska komise

Hlavnimi hragi ¢éeského zahrani¢niho obchodu zlstavaji stroje a dopravni prostfedky, paliva
a chemie. Strojirenstvi generuje vysoky prebytek (pro rok 2007 je odhadovan na 310 mld. K¢&), ¢imz vice nez
vykompenzuje stabilné vysoké schodky paliv a chemie. Témér dvé tretiny z obchodniho prebytku celého
strojirenstvi patfi automobildm. Automobily vyvazi CR do vice neZ 160 zemi a pouze s pétinou je CR v tomto
artiklu deficitni. Tfetina vyvozu automobil( jde do zemé hlavniho obchodniho partnera — SRN.

Slaby dolar sice predstavuje riziko pro ekonomickou aktivitu v Evropé, a tedy i CR, nicméné
prozatim pfevazuje jeho pfiznivy vliv na ¢eskou obchodni bilanci. Slaby dolar totiz z velké ¢asti kompenzuje
vysoké ceny paliv i dalSich surovin na svétovych trzich. Deficit v obchodé plaivy proto v meziroénim srovnani
poklesne na pfiblizné 120 mid. K&. Deficit obchodu s chemikéliemi se naopak zvysi na pfiblizné 90 mid. K&.

Zahraniéné& obchodni vyméné CR i nadale dominuje EU, ktera se po leto$nim rozsifeni na 27 &lend
bude na ¢eském vyvozu podilet jiz 85 %. Na dovozu je jeji podil o néco mensi — priblizné 75 %. S celou EU
generuje ¢esky zahrani¢ni obchod vysoky prebytek, jehoz hodnota je pro rok 2007 odhadovana na 350 mid.
K&. Z jednotlivych obchodnich partnerd méa pro CR nejvétsi vyznam sousedni némecko, kam sméfuje téméf
35 % ceského vyvozu.

VnéjSi rovnovaha

Za prvni az treti Ctvrtleti dosahl schodek béZzného GCtu platebni bilance 73,9 mld. K&, celoroéni
deficit na bézném uctu se proto v roce 2007 bude pohybovat mezi 110 a 120 mid. K&. Tato hodnota bude
pfedstavovat pfiblizné 3,3 % HDP. Proti pfedchozimu roku 2006 to tedy bude znamenat citelné zvySeni
deficitu bézného Uc¢tu jak z objemového hlediska (kde se schodek prakticky zdvojnasobi), tak i v relaci
k HDP (v roce 2006 dosahl deficit béZzného Gctu platebni bilance pouze 3,1 % HDP). Oéekavana hodnota
je stéle jesté pomérné hluboko pod citlivou hranici 5 % HDP obecné povazovanou mezinarodnimi institucemi
i zahrani¢nimi investory za rizikovou.

Hlavnim problémem bé&zného Gétu CR je ale v soucasné dobé rostouci schodek bilance vynost.
Schodek bilance vynosu dosahl za prvni tfi ¢tvrtleti 186,5 mld. K&, tedy vysSi hodnoty nez za cely predchozi
rok. Hlavni pfi¢inou rostouciho schodku této dil¢i bilance bézného Uctu je rychly rist vydaju spojenych
s rostouci penetraci firem pod zahraniéni kontrolou v CR, coZ je pfirozeny dusledek masivniho pfilivu

pfimych zahrani¢nich investic do ¢eské ekonomiky.

Hlavni ¢ast negativniho salda bilance vynosu je vroce 2007 vytvofena pasivnim saldem u pfimych
zahrani¢nich investic (predbézny odhad je 210 mld. K&). Vliv ostatnich i portfoliovych investic na bilanci vynost,
a tedy i na saldo prvotnich diichodl se zahrani¢im, byl v poslednich dvou letech pozitivni. Pfimé zahrani¢ni
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investice Ize tedy oznait za hlavni faktor, ktery a) stoji za rychlym rastem deficitu bilance vynosu, b) udrzuje
prostfednictvim bilance vynosu v deficitu cely bézny Gcet platebni bilance.

Priliv pfimych zahraniénich investic do CR byl v mezinarodnim srovnani vysoky, a to nejen z pohledu
tranzitivnich, ale i vyspélych ekonomik. Do CR pfiplynuly od r. 1993 ke konci prvni poloviny roku 2007
kumulativné PZI v hodnoté 1884 mld. K& (63,9 mld. USD). Z pohledu mezinarodniho srovnani byl pfiliv PZI
do ceské ekonomiky vysoky. Obrazek 3 ukazuje celkovou relativni zasobu, tedy stav PZI v relaci
k domécimu HDP ke konci roku 2006 v zemich sou€asné evropské sedmadvacitky. Na tomto ,zebFicku*
se Ceskéa republika umistila na 10. pozici — zasoba PZI v nasi ekonomice presahuje v soudasné dobé
polovinu ro€né vytvofeného HDP. Z vyspélych zemi EU mély vySSi zasobu pfimych investic ze zahranici
pfedevSim Lucembursko, Belgie, Irsko a Nizozemi.V kontextu novych ¢&lenskych zemi EU 27 byla ¢eska

Na rozdil od hospodarsky vyspélejSich zemi se v tranzitivnich ekonomikach jesté zdaleka neuzavira
tzv. investi¢ni kruh — tranzitivni ekonomiky nemaji pouze vysokou zasobu PZI v ekonomice, ale jejich
investiéni pozice v ramci PZI je vysoce zaporna (ve vétsiné pfipadu se jeji vySe blizi pravé zasobé PZI), coz
ma pro ekonomiku posléze urcité makroekonomické dasledky. Graf 3 ukazuje kromé zasoby zahrani€nich
PZI v domaci ekonomice také vyslednou investiéni pozici v PZI. Z hlediska vySe investiéni pozice ma Ceska
ekonomika Sestou nejvy3$Si zapornou investi¢ni pozici (po Lucembursku, Malté, Bulharsku, Madarsku
a Estonsku spole¢né se Slovenskem). Na rozdil od Nizozemi, Belgie (a ¢aste¢né i Irska) je prozatim rozsah
investic Ceskych firem v zahraniCi ve srovnani s jejich pfilivem z ciziny minimalni. Bude trvat minimalné
jednu, spiSe ale dvé dekady, neZ se vysoky rozdil mezi zasobou zahraniénich PZl v CR (52 % HDP)
a zasobou domécich PZI v ciziné (5 % HDP) zmirni a zaporné saldo ¢eské investi¢ni pozice v PZI snizi.

Obrazek 3: P fimé zahrani €ni investice: Zasoba a investi  €éni pozice v EU 27 (v % HDP)
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B Stav zahrani¢nich PZI v ekonomice (v % HDP) B Stav domacich PZI v zahranici (v % HDP)
O Investicni pozice PZI (v % HDP)

Zdroj: UNCTAD

Vynosnost PZI se v poslednich letech stabilizovala nad 10 % a rostouci zasoba PZI i jejich zvySujici
se penetrace v ¢eské ekonomice determinuje rostouci objemy téchto vydaji. Vynosy z PZI pro zahrani¢niho
vlastnika se ¢leni na reinvestice a dividendy, objem reinvestic pro rok 2007 Ize odhadnout na 120 mid. K&
a témér stejna cast pripadne na dividendy. Podil reinvestovaného zisku v ¢eské ekonomice byl v predeslé
dekadé vysoky, prozatim bylo v priméru reinvestovano pfiblizné 60 % zisku. Celkové je tendence posunu
od reinvestic k dividendadm jednoznacnd: zatimco v roce 2001 byly vice nez tfi ¢tvrtiny zisku reinvestovany,
v letech 2003-2005 byl podil reinvestic jiz jen mirné nadpoloviéni, v roce 2006 klesl na 48 %. Zrcadlové
roste podil vyplacenych dividend: za poslednich pét let se podil repatriovanych zisk( vice nez zdvojnésobil
z 22 % vroce 2001 na 52 % v roce 2006. Béhem uplynulé dekady se tedy postupné zvySovala tendence
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k vyplaté dividend. V roce 2006 doSlo poprvé ktomu, ze vySe dividend (89 mid. K&) prevysSila objem
reinvestovaného zisku (82 mid. K¢).

Tabulka 3: Vynosy z PZI

Vynosy PZI celkem Vynosnost PZI Podil reinvestovaného
(mld. K €) (ke stavu PZI v %) zisku (v %)
1999 32,5 n.a. 73,5
2000 47,7 n.a. 77,4
2001 74,2 8,2 7.9
2002 97 8,9 66,3
2003 113 10,2 53,9
2004 149,3 12,2 50,8
2005 151,1 10,7 51,8
2006 1715 111 47,9

Zdroj: CNB

RozliSeni mezi reinvesticemi a dividendami je dullezité proto, Zze maji rozdilny dopad na vnéjsi
rovnovahu. Reinvestice zisku nepfedstavuji realny odliv financnich prostfedk( ze zemé, predstavuji zvySeni
investiéniho potenciadlu ekonomiky, a neohrozuji finanéni stabilitu zemé. Oproti tomu dividendy predstavuji
jak redlnou zatéz pro bézny Ucet, tak i odliv potencidlu pro investi¢ni zdroje ze zemé. Prozatim je deficit
na bézném Uctu v dostate€ném rozsahu pokryt pfilivem prostfedkd na financnim G&tu. Za prvni tfi Gtvrtleti
dosahl prebytek na finanénim uctu 59 mid. K&, na ¢emz mél vyznamnou zésluhu ¢isty pfiliv pfimych investic
v rozsahu 102 mld. K¢&. Vysokou ¢ast prilivu pfimych zahrani¢nich investic ovsem stejné jako v predeslych
letech tvorily reinvestice zisku, investice do zakladniho kapitalu byly v roce 2007 minimalni.

2.4. Inflace, devizovy kurz, m énova politika
Spot febitelské ceny

Siln4d hospodérska aktivita tazena prfevazné domaci poptavkou ozivila v ¢eské ekonomice hrozbu
poptavkové inflacnich tlakd. K tomu znacné prispél nedostatek pracovnich sil v fadé obor(, ktery tlaci na rist
mezd. Objevuje se také prelévani vysokych cen surovin a energii do vyrobnich cen. Novym faktorem byl
obrat u cen potravin: po dlouhodobé umirnéném vyvoji zacaly tyto ceny rlist. Aktualni prudky vzestup cen
potravin jde na vrub rostoucich cen zemédélskych komodit, ktery ma kofeny ¢astec¢né na strané neflexibilni
nabidky svazované zemédélskou politikou EU, avSak zejména na strané poptavky, podporované rostouci
spotfebou asijskych zemi a nové i vyrobcl biopaliv. V listopadu 2007 byly potraviny o 10,4 % drazSi nez
pred rokem.

Nezanedbatelnou ¢&ast (pfiblizné Cctvrtinu) z letoSniho cenového vzestupu tvofilo také zvySeni
spotfebni dané z tabaku. DalSim dulezitym faktorem byl rQist cen spojenych s bydlenim, kam se promitly
nejen rostouci ceny elektfiny, tepla, vody, ale také po delSi dobé i vzestup regulovanych najma. Naklady
spojené s bydlenim byly v listopadu o 5,2 % vySe nez pfed rokem.

Mezironi inflace stoupla v listopadu na 5 %, coz je Sestileté maximum. RUst spotfebitelskych cen
se v zavéru roku bude pohybovat mirné nad 5 %, primérna inflace doséhne pfiblizné 2,8 %. Silny proinflani
impuls se dale objevi na pocatku roku 2008, kdy probéhne dalsi kolo zvySovani regulovanych cen spojenych
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s bydlenim (n4jmy a energie), zvySi se DPH u potravin a vybranych sluzeb, vzroste opét spotfebni dan
z tabaku, zavedou se tzv. ekologické dané. Na zacatku roku tak inflace pravdépodobné prekroci 6 %.
Na rozdil od predchozich let, kdy CR patfila k zemim s nejnizsi inflace v ramci evropskych ekonomik (viz
Tabulka 4), bude v roce 2008 rust ¢eskych cen témér dvojnasobny ve srovnani s eurozénou, kde je pro pristi
rok primérna harmonizovana inflace odhadovéana na 2,5 %.

Tabulka 4: Vyvoj pr tmérné ro éni miry inflace (harmonizovany index spotrebitelskych cen, v %)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007f
Némecko 2,0 1,4 1,0 1,8 1,9 1,8 2,2
Rakousko 2,7 1,7 1,3 2,0 2,1 1,7 2,1
Finsko 2,6 2,0 0,9 0,1 0,8 1,3 1,5
Nizozemi 4.6 3,9 2,2 1,4 1,5 1,7 1,6
Francie 1,6 1,9 2,2 2,3 1,9 1,9 1,5
Belgie 2,5 1,6 1,5 1,9 2,5 2,3 1,7
Italie 2,8 2,6 2,8 2,3 2,2 2,2 2,0
Lucembursko 2,7 2,1 2,5 3,2 3,8 3,0 2,6
Portugalsko 4,4 3,7 3,3 2,5 2,1 3,0 2,4
Recko 3,4 3,9 3,4 3,0 3,5 3,3 2,9
Spanélsko 3,6 3,1 3,1 3,1 3.4 3,6 2,8
Irsko 4,9 4,7 4,0 2,3 2,2 2,7 2,8
EU-12 3,2 2,3 2,1 2,2 2,2 2,2 2,1
Svédsko 2,4 2,2 1,9 0,4 0,5 1,4 1,9
Dansko 2,3 2,4 2,1 1,2 1,8 1,9 1,6
UK 2,4 1,3 1,4 1,3 2,0 2,3 2,3
Ceska republika 47 1,8 0,1 2,8 1,9 2,6 2,7
Madarsko 9,2 53 4.7 6,7 3,6 3,9 7,8
Polsko 5,5 1,9 0,7 3,4 2,2 1,3 2,3
Slovensko 7,3 3,1 8,6 7,5 2,7 4.5 2,7

Zdroj: OECD, Economic Outlook 2007

Ménova politika a kurz koruny

Posilovani ¢eské koruny, které v poslednich dvou letech predstavovalo dalezitou brzdu inflaénich
tlakll, prestalo od unora 2007 pusobit. Koruna béhem prvniho pololeti oslabila z lednového praméru 27,8
CZK/EUR na 28,5 CZK/EUR v ¢ervnu, ¢astecné diky vysokému negativhimu Grokovému diferencialu, ktery
podporoval tzv. carry trades. Tento faktor ale odeznél spole¢né s turbulencemi na svétovych trzich, které
vyrazné posilily zajem investord o ¢€eskou korunu. Pocinaje srpnem koruna zacala prudce posilovat
a listopadovy pramér devizového kurzu dosahl 18,21 CZK/USD a 26,73 CZK/EUR. V prosinci koruna atakuje
hodnotu 26 CZK/EUR. Posilovani koruny vuci dolaru tedy opét umoznilo - alespon ¢astec¢né - kompenzovat
vysoké ceny ropy a nékterych dalSich dovazenych surovin. V celoroénim pohledu bude primérné posileni
koruny vyrazné predevsim vici USD (pfiblizné o 10 %), vuci EURu bude primérna apreciace predstavovat
cca 2 %.

Az do kvétna 2007 setrvala zakladni Urokova sazba (repo sazba) na 2,5 % hladiné. Na zacatku
¢ervna byly zakladni sazby zvySeny o 25 bazickych bodu a druha polovina roku zaznamenala celkem troji
zvySeni repo sazby az na hladinu 3,5 % v poloviné prosince. | pfes toto dvoji zvySeni jsou ¢eské Urokové
sazby na nejnizSi hodnot & v ramci celé EU 25 . Zakladni repo sazba byla v prosinci 2007 o 50 bazickych
bodu nize nez refi sazba ECB. Soucasné v prubéhu roku pfetrvaval pomérné vyrazny Urokovy diferencidl
mezi zékladni sazbou domaci podnikové sféry 3M Priborem a jejim protéjSkem v eurozéoné (3M euriborem).
Celoroc¢ni pramér 3M Priboru €inil v roce 2007 3 %.
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Tabulka 5: M énové kurzy, 2001-2007, (roni primery)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007f
CZK/EUR 34.10 30.81 31.84 31.90 29,8 28,4 27,8
CZK/USD 38.00 32.74 28.23 25.70 24,0 22,7 20,3

Zdroj: Ceska narodni banka

Priprava na vstup do eurozény

Spoleény dokument Ceské vlady a centralni banky ze srpna 2007 konstatuje, Ze nékteré
z predpokladd pro realizaci vyhod z pfijeti jednotné mény jsou jiz vytvofeny, jiné naopak nedosahuji
uspokojivych parametr(. Hlavni pfekazkou pro spinéni maastrichtskych kritérii zastava nekonsolidovany stav
verejnych financi. Ten spolu s nizkou pruznosti ekonomiky, zejména trhu prace predstavuje riziko pro
fungovani ¢eské ekonomiky v eurozéné.

Datum pfijeti eura se proto podle tohoto dokumentu odvine od vyfeSeni téchto problematickych mist
v ramci zasadni reformy vefejnych financi a posileni pruznosti ¢eské ekonomiky. VlIadda si klade za cil
vyvinout maximalni reformni Usili tak, aby tyto pfekazky byly odstranény do konce volebniho obdobi.

V listopadu 2007 premiér Topolanek uvedl, Ze rok 2012 pro zavedeni eura neni realny, coz bylo
v letoSnim roce prvni konkrétni vyjadfeni k terminu pfijeti eura. S odlozenim terminu v zasadé souhlasi
zvysilo inflaéni tlaky. Odlozeni ocekavaného vstupu do eurozdny je pfitom v zasadé v souladu se stanovisky
ECB, ktera klade ¢im dal tim vySSi diraz na to, aby splnéni maastrichtskych kriterii nebylo pouze kratkodobé
k datu pfislusného rozhodnuti, ale aby byla tato kriteria pinéna dlouhodobé udrzitelnym zplsobem.

Krokem ménové politiky dlouhodobé konzistentnim s plnénim maastrichtskych kriterii bylo vyhlaSeni
nového inflaéniho cile. CNB vyhlasila v bfeznu 2007 novy inflaéni cil pro meziroéni pfirGstek indexu
spotfebitelskych cen ve vySi 2 % (s toleranénim pasmem + 1 procentni bod) platny od ledna 2010. Sou¢asné
vyhlasila, Ze umozni postupné snizovani inflace na drover nového inflacniho cile s dostate¢nym predstihem,
aby se inflace k datu platnosti nového cile nachazela v jeho blizkosti. V poklesu inflaéniho cile se odrazily
zejména dlouhodobgjsi perspektiva pro fungovani rezimu cilovani inflace v CR dana odsunutim terminu
pfijeti eura za puvodné uvazovany horizont roku 2010 a dosavadni nizkoinflaéni vyvoj ¢eské ekonomiky
projevujici se v ukotvenosti inflacnich o¢ekavani na nizkych hodnotach. Novy inflaéni cil sou¢asné odpovida
praxi vyspélych zemi a jeho Uroven odpovida mife inflace, kterou ECB vniméa jako prahovou hodnotu
z hlediska udrZeni cenové stability. Niz&i inflace v CR v souladu s novym cilem déle zvy3uje $ance na pinéni
maastrichtského kritéria cenové stability v budoucnu a soucasné bude v dlouhém obdobi doprovazena
niz8imi nominalnimi Grokovymi sazbami, ¢imz se rovnéz zvySuje pravdépodobnost budouciho pinéni kritéria
urokovych sazeb pfi sou¢asném neohrozeni plnéni kurzového kritéria.

Cerpani z fond G EU

Pro roky 2004 — 2006, bylo vy&lené&no z fondd EU pro CR 40 mld. K&, z nichZ dle Gdaji Evropské
komise (z podzimu 2007) bylo do konce roku 2006 vy&erpano 46 %. Ceska republika se tak mezi deseti
novymi ¢lenskymi zemémi umistila na osmé pfiéce — pfed LotySskem s 45 % a Kyprem (41 %). Celkové je
dle téchto udaju vysoky rozdil mezi ¢erpanim fondl mezi pavodni EU 15 a novymi ¢lenskymi zemémi —
zatimco ,staré" &lenské zemé byly schopny vy&erpat 75 %, nové pouze 57 %. Cerpani je mozné uskute¢nit
az do konce roku 2008, kdy bude také mozné uspéSnost definitivné vyhodnotit, nicméné je zjevné, ze
obecné v novych zemich neni prozatim vytvofena funkéni administrativni struktura pro tyto otazky.
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Situace v Ceské republice byla komplikovana dlouhou povolebni nejistotou — sedm mésich
vyjednavani o budouci podobé nové vlady se na schopnosti ¢erpani prostfedkd z evropskych fondu silné
podepsalo. Dal$imi problémy bylo ochromeni Ministerstva pro mistni rozvoj v dusledku aféry Jifiho Cunka
a nekompetentni vedeni rovnéz velmi dllezitého Ministerstva Skolstvi.

V letech 2007 — 2013 by se ale situace méla zlepsit — CR by mohla celkové vy&erpat pfiblizné 730
mld. K& (cca 27 mld. EUR). V prosinci jiz byla schvalena vétSina z 24 navrzenych Ceskych operacnich
program0, neschvaleny zlstanou pouze programy, které jsou v kompetenci Ministerstva Skolstvi. Podle
odbornikt také celkovou situaci CR zhor3uje pfilis vysoky podet operaénich program(, diky nému? je
vyjednavéani s autoritami EU komplikovano. DalSi stfedoevropské zemé obdobné ekonomické urovné i
rozméru — Madarsko a Slovensko — maji po¢et programu pfiblizné poloviéni. Madarsko také mélo jiz v Fijnu
schvaleno vSech 15 operacnich program, Slovensko ma v prosinci rovnéz schvaleno vSech 11 programd.

3. Socialni oblast
3.1. Trh prace

Rok 2007 zaznamenal diky pokracujici silné hospodarské aktivité jesté vyraznéjSi zlepSeni situace
na trhu prace nez rok predchozi. V zavéru roku skonéi mira nezaméstnanosti na 6 %, coZ oproti 7,7 %
v zavéru roku 2006 predstavuje vyrazné zlepSeni. Podle mezinarodné srovnatelné metodiky Eurostatu
doséahla mira nezaméstnanosti v CR pro fijen 2007 4,8 %, coZ bylo dosti citelné pod celkovou mirou pro EU

Obrazek 4: Mira nezam éstnanosti
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Zdroj: Eurostat

Pocet nezaméstnanych klesl v listopadu na 341,4 tisic osob, o0 91 tisic méné nez vloni. Déle klesl|
pomér mezi potem nezaméstnanych a volnymi pracovnimi misty na hodnotu 2,4, coz je nejnizsi Groven
za posledni desetileti. Hlavni indikatory trhu prace jsou tedy na hodnotach pred restrukturalizaci ekonomiky,
ale makroekonomické pozadi je odliSné: zatimco pred deseti lety za relativné pfiznivymi Cisly stala uméla
pfezaméstnanost, nyni nedostatek kvalifikovanych pracovnik( ohrozuje dalSi hospodarsky rast.

Do kontrastu se tak dostava 140 tisic volnych mist, cca 350 tisic nezaméstnanych (z ¢ehoz pfiblizné
polovinu tvofi dlouhodobé nezaméstnani) a vice nez 200 tisic legalné zaméstnanych cizincu. Pokud by
se volna pracovni mista dafila obsazovat domacimi nezaméstnanymi — byla by nezaméstnanost v CR zcela
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minimalni. Rekordné vysoky pocet volnych pracovnich pozic se nedafi obsadit doméacimi pracovniky
pfedevsim v dasledku strukturalnich problémd trhu préace, jeho celkové nizké pruznosti a stale relativné
mékkému a nemotivacnimu socialnimu systému. Zahrani¢ni pracovnici konkuruji domaci pracovni sile
zejména v segmentu nizkopfijmovych skupin, protoZe jsou ochotni pracovat za nizsi mzdy (i v za obecné horsich
podminek) nez ¢esti ob&ané. Vysledkem je pravé rostouci dlouhodoba nezaméstnanost nizkopfijmovych, resp.
nizkokvalifikovanych skupin.

Obrazek: 5: Nezam éstnanost a volna pracovni mista
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Zdroj: MPSV

Roli samozfejmé hraje vzdélani. Nezaméstnani se zakladnim vzdélanim maji nejvyssi miru
nezameéstnanosti nez osoby s vySSim vzdélanim, témér tfi Ctvrtiny téchto nezaméstnanych jsou bez prace
déle nez rok a jsou tedy nezameéstnani dlouhodobé (viz. Tabulka 6). V nejlepSi situaci jsou tradicné
vysokoskolaci, po nichz je na trhu prace vysoka poptavka.

Tabulka 6 : Vzd élani a nezam éstnanost (Q3 2007)

Vzdalani Mira nezam éstnanosti Podil dIouhod(_)bé
(v %) nezam éstnanosti (v %)
Zakladni 18,8 70,0
Stfedni bez maturity 5,6 49,7
Stredni s maturitou 3,1 39,5
VS 2,1 29,7
Celkem 5,2 50,5

Zdroj: Cesky statisticky Grad

Vyraznym rysem ¢eského trhu prace je nesoulad mezi strukturou nabidky a poptavky po praci.
Na prvni pohled se zd4, Ze dnes Ize praci velmi snadno najit. Nicméné to neplati absolutné: poptavka
po praci je znacné specializovana - nejvice nabidek zaméstnani hlasi profese stfedniho technického
personalu, stavebnich délnikd, mechanikd a opravaru, montaznich délnik(. Naopak v nékterych profesich
je stale velmi obtizné nalézt uplatnéni. V nejhorsi situaci jsou pomocni délnici, nekvalifikované profese,
nizSi administrativa a prodavaci, kde na jedno misto pfipada v priméru o néco vice nez 6 uchazec.
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Kvalifikacné strukturalni nesoulad ma i silny regionalni rozmér. Napfiklad pomocnych délnikd
(a obdobnych profesi), hlasicich se na Ufadech prace je v celé CR priblizné 50 tisic, volnych mist
priblizné 10 tisic (tedy pétinasobné méné). Nicméné v Praze je téchto nezaméstnanych pouze 1 tisic,
zatimco mist je 3 tisice (tedy tfikrat vice). V problémovych regionech s vysokou mirou nezaméstnanosti je
ale situace zcela opacné: téchto uchazecl jsou Fadoveé tisice, ale mist jen desitky. Obdobné je tomu i pro
dalSi vySe zminéné profese. Kvalifikaéni nesoulad ma tedy silnou regionalni dimenzi — jednim
z podstatnych strukturalnich probléma je nizk& regionalni mobilita pracovni sily. Zde sehrava znacnou roli
konzervativnost populace, ale v kazdém pfipadé je brzdou dosud nefunkéni trh ndjemniho bydleni, kde
existence regulovaného najemného vytvari zna¢né distorze. Regionalni diferenciace miry nezaméstnanosti
se sice s poklesem nezaméstnanosti mirné snizila nicméné zlstavé stale relativné vysoka: zatimco v Praze
a nékterych stfedodeskych okresech se pohybuje kolem 2 %, v Severnich Cechach a na Severni Moravé
dosahuje kolem 10 %. V tomto strukturalné - regionalnim nesouladu je tfeba hledat podhoubi dlouhodobé
nezameéstnanosti; vice nez polovina nezaméstnanych je nezaméstnana déle nez 1 rok.

DalSim indikatorem nizké pruznosti trhu prace je vysSi mira nezaméstnanosti a nizS§i mira
zaméstnanosti ¢eskych zen. Mira nezaméstnanosti zen (7,3 %) je stale podstatné vysSi nez mira
zaméstnanosti muzd (4,6 %) a diference mezi nimi neklesa. Sou¢asné ma CR relativné nizkou miru
zaméstnanosti Zen, a to jak ve srovnani s muzi, tak i ve srovnani v ramci EU. K tomuto stavu nesporné
pfispivd mimofadné nizké vyuzivani Caste€nych Uvazk(l pfi zaméstnavani Zen: zatimco v zemich
pavodni evropské patnactky pracuje na plny Gvazek pouze 63 % Zen, vCR je to 92 % (obdobné
nepfiznivy pomeér zaznamenava i Madarsko a Slovensko, zatimco napf. v Nizozemsku pracuje na pliny
Gvazek pouze 25 % Zen. Podle analyz CSU je toto jeden z divod(, ktery ovliviiuje miru fertility pfedevsim
v Nizozemi a dalSich evropskych zemich — pruznost trhu prace by zjevné prospéla demografickému
vyvoji vice nez plosné poskytovani socialnich davek. Zeny také predstavuji vyznamny rezervoar, z néhoz
by bylo mozno €erpat pfi sou¢asném nedostatku pracovnich sil.

Tabulka 7: Zeny a muZi: Zam @éstnanost a nezam &stnanost

Celkem MuZi Zeny
Mira nezam éstnanosti 5,8 4.6 7,3
Mira zam éstnanosti 65,5 74,1 56,9
Mira zam éstnanosti (EU 15) 66,1 73,4 58,8

Zdroj: CSU

Od zacatku roku 2008 by méla zacit platit novela zédkoniku préace, v niz je provedeno pfiblizné 120
zmén oproti souc¢asné podobé. Na této verzi se dohodla vlada se zastupci zaméstnavatell a zaméstnanca.
Novelizované znéni by mélo mirné napomoci liberalizaci pracovniho trhu a zaroven odstranit nékteré
nejasnosti a nepfesnosti soucasné platného znéni. ZruSena ma byt napfiklad podminka souhlasu vSech
zaméstnancu se zavedenim flexibilniho vyuzivani konta pracovni doby. Umoznéno bude i sjednani pevné
¢astky nocnich a vikendovych pfiplatkd v kolektivnich smlouvach namisto dosavadnich procentualnich
vyjadfeni. Mladistvi budou moci podle novely pracovat az ¢tyficet hodin tydné namisto dosavadnich tficeti
hodin.

V pfistim roce Ize o¢ekéavat pokra¢ovani poklesu nezaméstnanosti, nicméné jeho tempo by mélo byt
vyrazné pomalejSi nez letos. Pokles nezaméstnanosti je tazen zejména silnou hospodarskou aktivitou
a je jisté, ze narazi na strukturdlni bariéru, otazkou je pouze kdy se tento faktor razantnéji projevi.
Makroekonomické parametry jsou ovSem provazané. Nedostatek pracovni sily tlai na rdst mezd, tim
i na vzestup koupéschopné poptavky a prohlubuje proinflaéni rizika. Mzdové infla¢ni rizika potvrzuje i rist
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mezd, ktery letos dosahne pfiblizné 7,5 %, coz je nejvysSi rast za poslednich pét let. Rist mezd také zacina
dohanét rust produktivity prace, coz je rovnéz rizikovy faktor. Napf. ve zpracovatelském primysiu byl rist
produktivity za tfeti Ctvrtleti ve srovnani s rastem realné mzdy poloviéni. Neadekvatni proporce mezi vyvojem
mezd a produktivity pfitom muaze ohrozit konkurenceschopnost ¢eskych vyrobcu, pfedevsim exportérd, kde
navic pfistupuje efekt silné mény.

Nedostatek pracovnich sil — respektive strukturdlni problémy trhu prace se tak stavaji hlavnim
rizikovym faktorem dalSiho rastu ceské ekonomiky a pfedstavuji silnou vyzvu pro viadni politiku na poli
vytvoreni efektivni socialni politiky a zmén ve Skolstvi, které prozatim na zménéné profesni pozadavky trhu
prace prakticky nereaguje, a to predevSim v oblasti vzdélavani dospélych.

3.2. Verejny sektor
Reforma ve Fejnych financi

Reformni opatfeni, které vlada v roce 2007 prosadila v parlamentu, pfedstavuji prvni krok v rdmci
konsolidace vefejnych financi. Zmény jsou orientovany predevSim na dafovou soustavu, Upravy socialnich
davek a velmi omezené zasahuji do soustavy zdravotni péce.

V oblasti dani doch&zi pro rok 2008 ke snizeni sazby dané z pfijmu fyzickych osob na 15 % tzv.
superhrubé mzdy (tedy mzdy véetné nakladi zaméstnavatele), v roce 2009 dojde k dalSimu sniZzeni sazby
na 12, 5 %. Tato hodnota bude pfedstavovat 19 % zdanéni souc¢asného zakladu. Sazba dané z pfijmu
pravnickych osob klesne v roce 2008 na 21 % (ze soucasné vySe 24 %), v roce 2009 na 20 % a 2010 na 19
%. U dané z pfidané hodnoty zlstava zakladni sazba na 19 %, snizend sazba vzroste z5% na 9 %.
Z uvedenych ¢&isel je zjevné, Ze soucasna reforma predstavuje jakousi modifikovanou variantu zavedeni
rovné dané. Mirnou, nicméné dosti zdsadni zména nastane v oblasti pojistného na socialni a zdravotni
zabezpeceni, kde bude zaveden stropu pro platby pojistného na &tyfnasobek primérné superhrubé mzdy.
Tim se CR zbavi ojedinglého unikatu — byla prozatim jedinou zemi EU, kde nebyl strop pro platby pojistného
zaveden, strop pro platby je nicméné nastaven znacné vysoko.

konkurenceschopnosti — v zemich s nejprogresivnéjsi danovou soustavou prevySuje podil nepfimych dani
na celkovych danovych pfijmech 40 %. V ¢eské ekonomice je podil nepfimych dani naopak trvale jeden

s

zmeénou je i snizovani sazby DPPO, které odleh¢i dariovou povinnost podnikové sféry. Toto odlehceni vSak

bude ¢astecné kompenzovano zavedenim ekologické dané, které zvysi ceny energii i vySSi sazba DPH.

| pfes dil&i navrzené Upravy i nadale vCR zlstane zna¢né komplikovany darfiovy systém
s mnozstvim vyjimek, které predstavuji brzdu pro fadu podnikatelt, zejména menSich a stfednich. Celkovy
efekt zmén by ale v souhrnu mél byt pro podnikovy sektor mirné pozitivni, coz by mélo mirné zvysit
konkurenceschopnost ¢eskych podnikd.

V oblasti zdravotnictvi pfinesla sou¢asna podoba reformy zdanlivé malou zménu platby u lékare,
ktera je nicméné pomérné podstatnym zdsahem do Ustavné zakotveného dogmatu bezplatné péce, ktera je
jen tézko slucitelna jak s prodluzovanim priimérného véku na strané jedné, tak i srazantnim pokrokem
v oblasti diagnostické i Ié€ebné péce na strané druhé. Udrzitelné financovani zdravotni péce musi vychazet
z jasného stanoveni vykon( placenych v systému vefejného pojiSténi v€etné vytvofeni schiidnych variant
pfimych plateb a pfipojisténi v oblasti pée nadstandardni.
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Stéatni rozpo €et

Statni rozpocet pro rok 2007 skonéi schodkem pfiblizné 75 mld. K&, celkovy deficit vefejnych financi
je odhadovén na 3,4 % HDP. Pro pfisti rok 2008 predpoklada schvéaleny navrh statniho rozpoctu schodek
ve vysi 70,8 mld. K&, coz predstavuje velmi mirny meziro€ni pokles. Celkovy schodek vefejnych financi,
ktery kromé statniho hospodafeni zahrnuje jeSté hospodareni pojiStoven, mimorozpocétovych fondd a
municipalit by pak mél dosahnout pfiblizné 110 mid. K¢, tedy 2,95 % HDP, coz je tésné pod kritickou
hodnotou maastrichtského kriteria. Statni dluh by se na zdkladé sestaveného rozpoétu mél na konci roku
2008 tésné priblizit hranici 1 bilionu K&, coz by bude pfedstavovat pfiblizné 26 % HDP.

Mirny pokles schodku statniho rozpoctu v roce 2008 ma byt zajiStén pomalejSim rastem vydajl
(0 6,4 %) oproti pfijmam (9,2 %). | Sestiprocentni vzestup vydajl je ale zna¢né vysoky a zlepSeni celkového
vysledku statniho rozpoctu je tedy zajiSténo nikoli vyraznymi Gsporami, ale pfedevSim masivnim rdstem
pfijmd, s nimz maze statni rozpocet pocitat pfedevSim diky velmi dobrému ocekavanému vykonu &eské
ekonomiky. Navrh rozpoctu pocita s ristem HDP o 5 %, coz Ize povazovat za sporny predpoklad. Znaénym
rizikem pfijmové ¢asti rozpoctu jsou evropské dotace. PFijmy rozpoctu pocitaji s tim, Ze se v pfistim roce
podafi vy&erpat 76,1 miliardy korun, co? je vice nez dvojnasobek &astky, kterou Cesko dosud od EU ziskalo.
Znacné dynamicky odhad pfijm0 statniho rozpoctu v roce 2008 je dan také tim, Ze v roce 2008 statni
rozpoCet jeSté prilis nepociti pokles nékterych dafovych pfijmi, které jsou spojeny se soucasnymi
reformnimi Gpravami v oblasti dani. Jednd se o typy dani, které jsou vybirany zalohové a konecné
vyUctovani, a tedy i definitivni vyhodnoceni danovych Uprav na statni rozpocet pfijde az v roce 2009.

V rdmci vydajové strany statniho rozpoctu nelze rast vydaju pro rok 2008 o vice nez 6 % rozhodné
hodnoatit jako pfilis§ ambiciézni reformni aktivitu. Jedinymi resorty, které pocitaji s nizSimi vydaji oproti roku
2007, jsou ministerstva zemédélstvi, Skolstvi a zivotniho prostfedi. Nejvyznamnéjsi kapitola rozpoctu, ktera
spolyka 40 % vydaji statniho rozpoctu, tedy Ministerstvo prace a socialnich véci, sice vydaje planuje zvysit
podprimérné o pomérné skromnych 1,9 %, nicméné zde existuje fada problémovych mist. Paradoxem
navrhu statniho rozpocétu na pfisti rok je stagnace podpor v nezaméstnanosti navzdory chystanému
zpfisnéni vyplaceni podpor i navzdory o€ekavanému pokracujicimu poklesu poétu nezaméstnanych. Kromé
toho je v planu navysit vydaje na aktivni politiku zameéstnanosti o dalSi témér 2 mld. K&, tedy o celou tfetinu.
Efektivnost aktivni politiky zaméstnanosti je pfitom velice diskutabilni - hlavni zasluhu na soucasném
zvySovani nabidky volnych pracovnich mist i poklesu nezaméstnanosti m& silna hospodarska aktivita,

zatimco kvalifikaéni strukturalni nesoulad poptavky a nabidky na trhu prace se naopak spiSe prohlubuje.

V oblasti socialnich vydaju zUstala zachovana téméF polovina nové zavedenych socialnich vydaju,
které byly schvaleny napfi¢ politickym spektrem v ramci pfedvolebniho boje — stejné tak jako byl nalezen
politicky konsenzus pro jejich schvaleni pfed volbami, bylo by pfi skute€ném reformnim Usili tfeba nalézt
shodu i pro jejich zruSeni. Z hlediska hospodarské politiky je navic evidentni, Ze tyto vydaje spiSe vedou
k nadmérnému rdstu spotfeby a pomahaji vytvaret poptavkoveé inflaéni tlaky. Centralni banka proto musi
zpfisfiovat ménovou politiku, coz mé své dopady i do oblasti statniho rozpoctu, kde dochazi ke zdrazovéani
obsluhy statniho dluhu.

Rychle rostouci platby Urok( ze statniho dluhu jsou pfitom z&sadnim problémem, na ktery je
v souvislosti se statnim rozpoétem tfeba poukazat. Od roku 2001, kdy platby urokd dosahly 17 mid. K¢,
se béhem nasledujicich péti let platby Urokd ze statniho dluhu zdvojnasobily. Statni rozpocet pro rok 2008
ocekéava jejich vzestup o dalSich 7 mld. K& na 46,6 mld. K&. Tento trend se bude dale zrychlovat, protoze
nesouvisi pouze se samotnym zvySovanim dluhu, ale také s vysi arokovych sazeb. Ty byly v pfedchozich
letech na rekordné nizké Urovni, v roce 2007 ovSem dochazi k jejich postupnému zvySovani, s jehoz
pokraGovanim Ize pocitat i v pfiStim roce. Ackoli samotna vySe statniho dluhu neni prozatim nijak kriticka,
dynamika zadluZeni roste nejrychleji ve stfedni Evropé. Vzhledem k tomu, Ze platby Grokd rostou rychleji nez
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pfijmy statniho rozpoctu, pohlcuji také platby drokd ze statniho dluhu stale vétSi ¢ast pfijma statniho
rozpoctu.

Celkové Ize navrh rozpoctu pro rok 2008 hodnotit jako jasny odraz toho, Ze sou€asna reforma
vefejnych financi pfedstavuje krok, ktery mdze stabilizovat vefejné finance pouze v kratkodobém horizontu.
V dlouhodobéjsim pohledu ale ¢eské vefejné finance potfebuji podstatné razantnéjsi zasahy, a to predevsim
na vydajové strané. Snizovani darfiové zatéze, jez je jednou z priorit sou¢asné vlady, nelze rovnéz realizovat
bez razantnéjSich Skrtd na vydajové strané. Kromé nalezeni politického konsenzu o podobé priorit
vydajovych Skrtl je tfeba také zvySit tlak na lepSi hospodareni jednotlivych resortli, coz lze povazovat
za urcity rezervni potencial statniho hospodareni v pfistich letech. Na feSeni stéle ¢eka reforma penzi, ktera

musi zamezit riziku hroziciho deficitu penzijniho systému, jez hrozi jiz v pFisti dekadé.

Vytvoreni udrzitelného finanéniho ramce penzijni soustavy i systému zdravotni péce bude klicové
pro dlouhodobou udrzitelnost vefejnych financi.

Shrnuti

V roce 2007 byla v CR po sedmi mésicich trvajici povolebni nejistoté jmenovana nova vliada v éele
s premiérem Mirkem Topolankem, predsedou ODS. Jakkoli byl vysledek voleb patovy a podpora nové viady
ve snémovné velmi kfehka, prokézala tato vldda béhem prvniho roku své prace relativné dobrou
akceschopnost. VlIadda v pribéhu roku dvakrat odolala hlasovani o divére a podafilo se ji prosadit prvni
reformni opatfeni v oblasti vefejnych financi.

Rok 2007 v ¢eské ekonomice potvrdil silnou hospodéafskou aktivitu, ktera pfispéla k dalSimu pokroku
v procesu konvergence k vyspélym zapadoevropskym zemim. Souéasné se ale vtomto roce objevily
signaly, ze ekonomika se jiz dostala na vrchol hospodéarského cyklu. DalSi akcelerace hospodarského rastu
je omezena predevsim kapacitnimi moznostmi ¢eské ekonomiky. Bariéru dalSiho rustu signalizuje pfedevsSim
nedostatek kvalifikovanych pracovnikd, tento faktor soucasné tlaci na rist mezd a zplsobuje, Zze
v ekonomice vznikaji poptavkoveé inflani tlaky. Kombinace téchto tlakd s pfelévanim vysokych cen surovin,
paliv a energii zpusobila, Ze inflace v CR zagala rist nad horni hranici toleranéniho cilového pasma centralni
banky. Proto doslo v CR v prib&hu roku 2007 &tyfikrat ke zvySeni zékladnich Grokovych sazeb; presto

v

Hlavnim zdrojem hospodarského rastu ¢eské ekonomiky je tradiéné zpracovatelsky primysl. Jeho
dynamicky rdst je do zna¢né miry zajiStovan sektorem firem pod zahrani¢ni kontrolou, s trvale vysokou
orientaci na vyvoz. Tyto firmy stoji do zna¢né miry za zlepSovanim obchodni bilance, zalozené predevSim na
dobrych vysledcich strojirenského exportu. Ackoli slaby dolar pfedstavuje vSeobecné riziko pro ekonomickou
aktivitu v Evropé, a tedy i pro CR, v roce 2007 pfevazil jeho pfiznivy vliv na &eskou obchodni bilanci. Slaby
dolar z velké casti kompenzuje vysoké ceny paliv i dalSich surovin na svétovych trzich. Turbulence na
svétovych trzich navic vyrazné posilily zajem investort o ¢eskou korunu, ktera v celoro¢nim pohledu posili
k euru pouze mirné, vici dolaru ale doséhne apreciace ¢eské mény témer 10 %.

Posilovani koruny sice povazuiji ¢eSi exportéfi za rizikovy faktor udrzeni své konkurenceschopnosti
na svétovych trzich, nicméné vlada a centralni banka nepovaZuji makroekonomicky ramec CR za adekvatni
brzkému vstupu do eurozény. Hlavni prekazkou pro splnéni maastrichtskych kritérii zdstava
nekonsolidovany stav vefejnych financi. Ten spolu s nizkou pruznosti ekonomiky, zejména trhu prace
pfedstavuje riziko pro fungovani ¢eské ekonomiky v eurozéné. Pevné planované datum eura proto
v soucasné dobé neexistuje — vstup do eurozény bude podminén vyfeSenim makroekonomickych slabin.
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Vlada si klade za cil vyvinout maximalni reformni Gsili v oblasti vefejnych financi a posileni pruznosti ¢eské
ekonomiky tak, aby tyto pfekazky byly odstranény do konce volebniho obdobi.

Reformni opatfeni, které vlada v roce 2007 prosadila v parlamentu, pfedstavuji prvni krok v rdmci
konsolidace vefejnych financi. Zmény jsou orientovany pfedevSim na dafovou soustavu, kde dojde
od zacatku roku 2008 k zavedeni ur€ité modifikované varianty rovné dané, zpfisnéni dozna systém
socialniho zabezpeceni a mirné progresivni zmény zasahnou i systém zdravotni péce. Nicméné hlavnimi
vyzvami pro budouci reformni Usili zistava vytvoreni dlouhodobé udrzitelného finanéniho ramce penzijni
soustavy i systému zdravotni péce, jez budou kliCovymi oblastmi pro dlouhodobou udrZitelnost verejnych
financi.

Pro pfisti rok 2008 se vSeobecné ocekavd mirné oslabeni konjunktury. Na zpomaleni
pravdépodobné zaplsobi jak doméci tak i zahraniéni faktory. Domaci poptavka, pfedevSim poptavka
domaécnosti, pravdépodobné oslabi v disledku pfisnéjSi domaci ménové politiky, tlumici efekt bude mit
i zvySeni DPH na potraviny a zakladni sluzby. Z vnéjSich faktord se do ceské ekonomiky s vysokou
pravdépodobnosti promitne i dopad silného eura na zemé eurozény; tento rizikovy faktor zasdhne
pfedevSim ceské exporty. Hospodafsky rist by mél pokracovat maximalné 5% tempem, coz ovSem

v kazdém pfipadé bude dale pfispivat k procesu konvergence ¢eské ekonomiky k eurozéné.

* Nazory autorky nevyjad Fuji nutn é stanoviska Friedrich-Ebert-Stiftung.



