GLOBALNI EKONOMICKY VYHLED - SRPEN

Sekce ménova a statistiky
Odbor vnéjsich ekonomickych vztaht

CNB CESKA

NARODNI BANKA



OBSAH

1

I. Shrnuti 2
I1I. Ekonomicky vyhled ve vyspélych zemich 3
I1.1 Eurozodna 3
I1.2 Spojené staty 4
I1.3 Némecko 5
11.4 Japonsko 5
III. Ekonomicky vyhled v zemich skupiny BRIC 6
I11.1 Cina 6
II1.2 Indie 6
II1.3 Rusko 7
II1.4 Brazilie 7
IV. Grafy vyhledl kurzi 8
V. Vyvoj na komoditnich trzich 9
V.1 Ropa a zemni plyn 9
V.2 Ostatni komodity 10
VI. ZaostFeno na... 11
Vyvoj a struktura zameéstnani na kratsi pracovni dobu v evropském srovnani 11
A. Prilohy 18
Al. Zména predikci HDP pro rok 2014 18
A2. Zména predikci inflace pro rok 2014 18
A3. Seznam zkratek pouzitych v GEVu 18
A4. Seznam tematickych ¢élankd publikovanych v GEVu 19

Datum uzavérky dat
Tyden 11.-15.srpna 2014

Sbér dat CF
11.srpna 2014

Datum publikace GEVu
22.srpna 2014

Poznamky ke grafiim
Predpovedi FED a ECB: stfed intervalu
U whledl HDP a inflace Sipka signalizuje smér revize nové publikované predpovédi oproti minulému GEVu. Neni-li Sipka uvedena, znamena to, Ze nova
(tj. publikovana orpoti pfedchozimu GEVu) pfedpovéd neni dostupna. Hvézdicka oznacuje prvné publikovanou predpovéd pro dany rok.
Predpovédi sazeb EURIBOR a LIBOR jsou wtvofeny na zakladé implikovanych sazeb z vynosové kfivky mezibankowniho trhu (od 4Mdo 15M jsou pouZity
sazby FRA, pro del§i horizont upravené IRS sazby). Pfedpovédi wwnost némeckého a amerického viadniho dluhopisu (Bund 10R a Treasury 10R) jsou
prevzaty z CF

Tym zpracovateli
Oxana Babecka

Lubo$ Komarek Kucharcukova Tomas Adam Milan Klima Sona Benecka
oxana.babecka-

lubos.komarek@cnb.cz kucharcukova@cnb.cz tomas.adam@cnb.cz milan.klima@cnb.cz sona.benecka@cnb.cz

Garant Editorka Editor 1.3 Némecko 11.4 Japonsko

Shrnuti 1.1 Rusko Il.1 Eurozéna 1.2 Indie
.3 Cina IIl. 2 Spojené staty 1.4 Brazilie

Jan Hosek Eva Hromadkova

jan2461.hosek@cnb.cz eva.hromadkova@cnb.cz

V. Vywoj na komoditnich Zaostfeno na...

trzich

Ceské narodni banka / Globalni ekonomicky vyhled - Srpen 2014



I. SHRNUTI

Srpnové vydani Globalniho ekonomického vyhledu pfinasi pravidelny prehled aktudlniho i ocekavaného
vyvoje ve vybranych teritoriich se zaméFenim na hlavni ekonomické veli¢iny: inflaci, rdst HDP, predstihové
ukazatele, Urokové sazby, ménové kurzy a ceny komodit. V tomto Cisle je nase pozornost dale zaostfena na
vyvoj a strukturu zameéstnani na kratSi pracovni dobu. Pfinasime evropské srovnani vyuzivani ¢astecnych
Gvazk(, ze kterého mimo jiné vyplyvd, Ze v krizovém obdobi 2008-2013 byly ¢aste¢né Uvazky nejvice
aplikovany v zemich s vysokym rlistem nezamé&stnanosti a v demografickych skupindch nejvice ohrozenych
ztrdtou zaméstnani, coz pomohlo alespor dil&im zplsobem zmirnit dopady hospodéaiské krize na trh prace.
Hospodarsky vyvoj ve vyspélych zemich by mé&l byt naddle tazen ekonomikou Spojenych statd, kterd se po
kratkodobém zavahani navraci k optimistickym vyhledim rlstu HDP. Z evropského kontinentu vsak
prichazeji smisené informace. Eurozdna jako celek, i jeji vyznamna ¢ast - Némecko - vykazaly niZsi nez
o¢ekadvany hospodaisky rlst, pricemz lze ocekdvat obdobny vyvoj i na vyhledu. Dil&i pozitivni zprévu
pfinesly Udaje z perifernich zemi eurozony, jejichz vykonnost prekonala ocekavani. Vyhledy pro japonskou
ekonomiku Ize také hodnotit s urcitymi obavami, které prameni z vyrazného poklesu HDP ve 2. Ctvrtleti.
Nicméné&, hodnoty predstihového ukazatele za japonsky primysl| a situace na trhu prace jsou prozatim
hodnoceny pozitivné. Opacny trend ukazuji vyhledy pro japonskou inflaci, ktera vSak ke konci roku 2015
klesa lehce pod 2% hranici.

Vyhledy pro zemé skupiny BRIC zlstdvaji nesourodé. Cinskd ekonomika stabilizovala dynamiku
hospodaFského rlstu, jeho vyhled véak pozvolna klesé a? k 7% hranici pti relativn& nizké inflaci. Ne pFili$
optimistické progndzy stale pretrvavaji pro Brazilii, jejiz dynamika HDP je pro rozvijejici se ekonomiku velmi
nizka pri soucasné akcelerujici inflaci a slabnoucim kurzu realu. Makroekonomické vyhlidky ruské
ekonomiky rovnéZz nejsou povzbuzujici, coz je zesilovano stale neutichajicim politickym napétim a
oboustrannymi hospodarskymi sankcemi. Ruskda ekonomika se tak ocitd na hranici recese pfi pomérné
vysoké inflaci. Naopak ekonomické ukazatele indické ekonomiky pFinaseji prevazné pozitivni zpravy, které
se promitaji do zvy$ovani vyhledu ristu indické ekonomiky pfi zfetelném desinflaénim procesu.

Vyhledy Urokovych sazeb v eurozdné se stale pohybuji na velmi nizkych hodnotach bez zifetelného obratu
jejich trendu. V pripadé USA se na prelomu letodniho a pFistiho roku jiz predpoklada jejich postupny narist,
ktery by mél pretrvavat po cely rok 2015. Americky dolar by mél dle Consensus Forecasts posilovat jak vici
euru, tak vici japonskému jenu. Posileni dolaru se o¢ekavd i vici brazilské a ruské mé&né. Indickd ména by
méla vi¢&i dolaru nejprve mirné posilit, nédsledn& se ocekava jeji priblizna stabilita. Naopak v(¢&i &inskému
renminbi by mél americky dolar mirné oslabovat.

Vyhledy cen ropy zlstavaji nadale mirné klesajici a? do konce roku 2015, k obratu vdak muze dojit v
pripadé zhorseni bezpecnostni situace v Irdku a na Ukrajiné. Na trzich zemédélskych komodit doslo vlivem
celosvétové dobré urody k poklesu cen, i kdyz aktualni vyhled v horizontu konce pfistiho roku je mirné
rostouci. Index cen primyslovych kovi naopak v uplynulém mésici dale mirné& vzrostl, na vyhledu by mély
ceny stagnovat.

Predstihové ukazatele pro sledované zemé
PMIv pramyslu - vyspélé zemé OECD CLI - zemé skupiny BRIC
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I1.1 EurozOna

Posledni vyvoj prinesl zvyseni nejistoty ohledné oZiveni v eurozéné. Podle prvniho odhadu rdstu HDP ve
druhém ctvrtleti 2014 ekonomika eurozdény stagnovala. Ke stagnaci pfispély predevsSim jadrové zemé
eurozony: ekonomika Némecka poklesla mezictvrtletné o 0,2 % v dlsledku nizkych investic a horiho
sentimentu v souvislosti s ukrajinskou krizi; mezictvrtletni pokles zaznamenala i Itdlie a dostala se tak do
tretl technické recese od roku 2008 a Francie opét stagnovala. Pozitivné naopak prekvaplly ekonomlky
Spanéliska a Portugalska které vzrostly 0 0,6 %. I dalsi ekonomické indikatory jsou smisené. Prumyslova
produkce v ¢&ervnu mezimési¢né poklesla, ale tempo poklesu bylo oproti kvétnu nizsi. Narlst
maloobchodnich trzeb v ¢ervnu zase oproti kvétnu zrychlil. PMI ve zpracovatelském prdmyslu se v &ervenci,
stejné jako v Cervnu drzel na sedmimési¢nim minimu (51, 8), ale i nadale signalizoval expanzi v eurozéné.
Kolem vyhledu hospodarskeho rlstu je znaénd nejistota z dtvodu geopolitického napéti a jeho dopadu na
ekonomiku. Srpnovy CF mirné snizil vyhled pro letosni i pristi rok na 1 %, resp 1,5 %. Cervencova
aktualizace prognézy MMF mirné snizila vyhled rlstu pro letodni rok. Zadny z vyhled@ aIe jesté nezahrnuje
slabéa ¢&isla o rlstu HDP ve druhém ¢&tvrtleti.

Inflace v eurozéné v Cervenci poklesla na 0,4 % a dostala se tak na nejnizsi hodnotu od roku 2009. ECB na
svém srpnovém zasedani zopakovala svij zavazek ponechat sazby na souéasnych hodnotidch po del&i
casové obdobi a pripravenost pouzit nekonvencni nastroje ménové politiky, aby zabranila pfiliS dlouhému
obdobi nizké inflace. Srpnovy CF snizil o 0,1 p.b. vyhled inflace na 0,6 % v tomto a 1,1 % v priStim roce.
Kvali oéekavani dlouhodobé nizkych sazeb ECB, ptipadné daldich krokl centraini banky, poklesly vynosy
vladnich dluhopisd i jejich vyhled napti¢ eurozénou. Sazba EONIA vedle toho poklesla ve tfetim srpnovém
tydnu na historicka minima.
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I1.2 Spojené staty

Mezi¢tvrtletni rlst HDP ve druhém ¢&tvrtleti 2014 dosahl 4 % (v anualizované vyjadreni) a oproti oéekavané
hodnoté byl o téméF 1 p.b vyssi. RUst byl taZzen predeviim vydaji na soukromou spotfebu, tvorbou zasob a
vyvozem zboZi. Rychlej&i, nez oekdvany rlst HDP ve druhém C¢tvrtleti podporuje tezi, e za poklesem v
prvnim Ctvrtleti (o 2,1 %) staly kratkodobé faktory souvisejici s extrémni zimou. Také dostupné indikatory
do poloviny srpna poukazuji na pokracujici robustni oziveni ve tretim Ctvrtleti 2014. Vyvoj na trhu prace je
solidni a vétsina predstihovych indikatorl vyzniva pozitivné, napriklad PMI ve zpracovatelském primyslu v
cervenci vzrostl jiz 14. mésic v fadé (na 57,1). Na druhou stranu trzby v maloobchodé v cervenci
stagnovaly a na jejich dynamiku plsobi relativnd pomaly rlist mezd. Srpnovy CF revidoval vyrazn& (o
0,5 p.b. smérem nahoru na 2,1 %) svij vyhled rlstu HDP pro leto$ni rok a téméf tak kompenzoval
zadpornou revizi z minulého mésice. RUst v pistim roce by pak mél oproti letodku jesté o 1 p.b. zrychlit.
MMF v ¢ervencové aktualizaci své prognézy snizil vyhled rlistu pro tento rok (na 1,7 %).

Inflace spotrebitelskych cen dosahla v ¢ervnu, stejné jako v kvétnu, 2,1 % a bez zapocteni cen potravin a
energii zpomalila na 1,9 %. Na vyhledu se odekdvé pouze mirny rdst inflace, kvdli previsu na trhu prace a
pomérné nizkému rlstu mezd. Fed na konci &ervence oznamil, e bude pokracovat v mésiénim zpomalovani
nakupl dluhopisG a MBS (hypoté&nich zastavnich listd) o 10 miliard USD na 25 miliard USD v srpnu.
Nejistota ale panuje ohledné& prvniho zvySeni zékladni Urokové sazby Fedu. Americky dolar vQé&i euru v
gervenci a na zacatku srpna posilil kvdli vyvoji v eurozéné a geopolitickému napéti, které pfedstavuje dalsi
riziko pro oZiveni v eurozéné. Podle srpnového CF by mélo euro na ro&nim horizontu vi&i dolaru déle
oslabit.
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I1.3 Némecko

Podle predbézného odhadu spolkového statistického Gfadu se ve druhém cCtvrtleti letosniho roku zménil silny
mezi¢tvrtletni hospodarsky rlst z prvniho ctvrtleti v pokles o 0,2 % a meziroéni rlst se z 2,2 % vyrazné
snizil na 1,3 %. DGvodem tak vyznamné zmény ekonomického vyvoje byly velmi tepld zima (kterd umoZznila
presun hospodarskych aktivit z druhého do prvniho &tvrtleti), zpomaleni rlstu v nékterych vyznamnych
odbytidtich némeckého vyvozu a geopolitické napéti vyvolané ukrajinskou krizi. Pokradovani problémd
némecké ekonomiky naznacuji také predstihové ukazatele, které se v ¢ervenci ponékud sniZily. Pouze PMI v
prdmyslu zhruba stagnoval mirné& nad urovni 50 bodl. Némecka inflace se &ervenci sni%ila 0 0,2 p.b. na 0,8
%. Proti klesajicim cendm energii a stagnujicim cendm potravin plsobil riist cen sluZeb. Podle srpnového CF
by inflace za cely rok méla dosahnout 1,1 %.

Rust HDP, % Inflace, %
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I1.4 Japonsko

Podle prvniho odhadu poklesl ve druhém ctvrtleti HDP v Japonsku mezictvrtletné o 6,8 % v anualizovaném
vyjadreni, tedy nejvice od tsunami v roce 2011. Vyrazny pokles odrazi predevsim prfedzasobeni v prvnim
Ctvrtleti pred dubnovym zvysenim dané z obratu. Znepokojivé je také to, ze v ¢ervnu se zmirnila dynamika
primyslové produkce a vyvozy meziroéné poklesly. Ukazatel PMI ve zpracovatelském prdmyslu véak zdstal
v Cervenci stale v pdsmu expanze a také situace na trhu prace z{stava pfizniva. Dle ocekavani japonska
inflace v ¢ervnu proti predchazejicimu meésici zvolnila na 3,4 % v pripadé jadrové inflace bez cen potravin a
3,6 % v pripadé celkové inflace. Tento vyvoj odpovida olekavani centralni banky, Ze inflace bude v
nasledujicich mésicich zpomalovat na zhruba 1 %. Mél by totiz odeznit vliv daflovych zmén a slabsi mény na
importni ceny. Obrat ve vyvoji cen podle BoJ pfinese az narlst mezd v souvislosti s ekonomickym oZivenim.
Srpnovy CF jesté nezahrnuje nové Udaje o rUstu HDP, a tak zménil pouze vyhled ristu HDP pro rok 2015
nepatrné smérem dold. PFedpovéd inflace od této instituce zmén nedoznala.
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I11.1 Cina

RUst &nského HDP ve 2. &tvrtleti zrychlil na 7,5 % oproti 7,4 % v 1. ¢tvrtleti 2014. Na mirné zlepSeni
ekonomické aktivity rovnéz ukazuje HSBC PMI v primyslu, ktery v &ervenci stoupl na 51,7 bodu. Presto
rlst HDP zatim zlstdvd mirné slabsi v porovnani s lofiskym rokem. Pomalej&i ekonomickd aktivita Ciny
prispivéd k oslabeni externi poptdvky a nasledné i zpomaleni HDP obchodnich partnerd Ciny. MMF sniZil
oproti dubnu vyhled rlstu HDP pro letodni rok 7,4 %. K revizi dodlo kvili vét§imu neZ o&ekavanému
oslabeni domaci poptavky. Naopak rlist ve 2. poloviné leto$niho roku by méla podpofit fada vladnich
opatieni. Dali rok o¢ekdva MMF zpomaleni rlstu na 7,1 %. Dle CF a EIU v roce 2014 dosdhne tempo rlstu
HDP 7,3 % - 7,4 %, poté zpomali na 7,0 % - 7,2 %. Inflace v Cervenci, stejné jako v Cervnu, cinila 2,4 %.
Beze zmény zlstal i vyhled CF a EIU pro rok 2014, podle kterého by méla inflace dosdhnut 2,4 %. Pfisti rok
porostou spotrebitelské ceny zhruba 3% tempem.
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II1.2 Indie

Restrikce na vyvoz nékterych potravin zavedené novou indickou vladou se pozitivné projevily ve vyvoji cen.
V &ervnu spotrebitelska inflace v Indii zpomalila na nejnizsi Grover od ledna 2012 (7,3 %) a také rlst
velkoobchodnich cen mirné zvolnil. Rizikem vSak zGstdva leto$ni sucho a také vy&si poptadvka domacnosti,
takZe uvolné&ni mé&nové politiky nelze zatim ocekavat. Na druhé strané vyvoj primyslové produkce pfijemné
prekvapil a také predstihovy indikator PMI pro zpracovatelsky prlimysl indikuje v &ervenci expanzi. Srpnovy
CF ponechal vyhled HDP na &ervencovych hodnotdch a mirné snizil vyhled inflace pro tento rok. EIU svUj
vyhled indické ekonomiky nezménil.
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III1.3 Rusko

Na konci Cervence zahajila EU dalSi vinu sankci proti Rusku. K dosavadnim omezenim na vybrané fyzické
osoby a podniky se nové pridaly sankce zacilené na finanéni sektor, ropny primysl| (zafizeni, technologie a
investice), obchod se zbranémi a se zbozim dvojiho uZiti. Rusko zavedlo odvetné sankce proti EU a dalSim
zemim, které sankce vyhlasily. Jedna se o ro¢ni zdkaz dovozu masa, driibeze, ryb, zeleniny a ovoce. Rusko
navic zvazuje, Ze své sankce rozsifi. Stavajici situace mize pomé&rné& brzy neptiznivé zasdhnout kfehky rist
HDP. Tyden pred schvalenim novych sankci EU Ruska centralni banka zvysila klicovou Urokovou sazbu na
8 % rostoucimu riziku inflaénich tlakd. Meziroéni tempo rlstu cen v &ervenci poprvé od ledna zpomalilo a
predbé&?na data ze zadatku srpna zatim neukazuji na jejich vyrazny narlst, a to ani u potravin, u nichz
riziko rlstu cen kvili odvetnym sankcim zlstavad vysoké. Dle CF, EIU a MMF se rGst HDP bude letos
nachazet mezi 0,2 % a 0,6 % a inflace v zavéru roku 2014 dosahne 6,7 %.
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2014 0,2 0,2 0,5 0,6 2014 6,7 58 6,0 6,7
2015 1,5 1,0 1,8 1,3 2015 5,4 53 4,6 53

III1.4 Brazilie

Také Cervencové predbézné Udaje potvrzuji pretrvavajici riziko vysoké inflace v Brazilii. LetoSni sucho sniZzilo
vyuziti brazilskych hydroelektrdren a panuji obavy, ze vyssi naklady na energie se projevi na pocatku
pristiho roku také v administrativnich cenach. Navic brazilsky real za posledni mésic oslabil o vice nez 4 %,
coz mlzZe prispét k daldim inflaénim tlakdm. Slabé jsou i rlstové vyhlidky. Prdmyslové produkce v &ervnu
prohloubila meziro¢ni pokles (na -7 %) a pro druhé ctvrtleti se olekava recese ekonomiky. Hlavnim
zdjmem centralni banky v8ak zUstava vyvoj inflace, a proto k zadnym Upravém sazeb zatim nepfistoupi. Na
druhou stranu v ramci makroobezretnostnich opatreni banka oznamila uvolnéni likvidity domacim bankam v
objemu 45 mld. real(. Srpnovy CF snizil své vyhledy brazilské ekonomiky o 0,4 p.b. a 0,3 p.b. pro rok
2014, resp. 2015; vyhledy inflace zlstavaji na ¢ervencovych hodnotdch. EIU zménila pouze vyhled rdstu
HDP pro letodni rok, a to 0 0,1 p.b. smérem dol{.

Rust HDP, % Inflace, %
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CF MMF OECD EIU CF MMF OECD EIU
2014 1,1 1,3 1,8 1,0 2014 6,4 59 59 6,6
2015 1,5 2,0 2,2 1,8 2015 6,0 55 5,5 6,3
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IV. VYHLEDY KURZU

IV. Grafy vyhledl kurzd viic¢i americkému dolaru
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Smér Sipky oznacuje posileni mény vici americkému dolaru. Hodnoty kurz@l jsou k poslednimu dni v mésici. Forwardovy kurz nepredstavuje
vyhled, vychazi z kryté Urokové parity — tj. kurz zemé s vyssi Urokovou sazbou oslabuje. Forwardovy kurz predstavuje aktualni (k datu

uzavérky) moznost zajisténi budouciho kurzu.
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V. VYVOJ NA KOMODITNICH TRZICH

9

V.1 Ropa a zemni plyn

Na trhu s ropou prevlada v soucasnosti tendence k poklesu cen. Pokracujici konflikty v Irdku, Libyi a na
vychodni Ukrajiné zatim nevedly k omezeni dodavek ropy z téchto oblasti, naopak téZba v Libyi mirné
vzrostla a prispéla tak k rlstu t&Zby kartelu OPEC na pétimé&si¢ni maximum. Pfebytek fyzické ropy na trhu,
zvyraznény slabou poptavkou evropskych rafinérii, tak tla& cenu spotové ropy doll, uzavirani
spekulativnich dlouhych pozic pak stladuje i ceny vzdalen&jsich kontraktd. Primérna cena ropy Brent klesla
v Cervenci ze 112 na 108,2 USD/b a v poklesu pokracovala i v srpnu, kdyz se v poloviné mésice dostala az
pod 102 USD/b. Pokles cen ropy WTI v USA byl mirnéjsi diky vysoké aktivité taméjsich rafinérii a poklesu
zasob na ropném termindlu Cushing. Doslo tak ke sniZzeni cenového rozpéti mezi obéma benchmarky.
Dostatek ropy na trhu potvrzuje i rlst komerénich zasob v zemich OECD, ktery pokracoval v &ervnu jiz
Sesty mésic v fad&. Trzni vyhled odekava ve zbytku roku priimérnou cenu ropy Brent 105,8 USD/b a pro rok
2015 jen mirny pokles na 105,2 USD/b. To je v souladu s predpovédi EIA pro rok 2015 a mirné niz nez
predpovéd srpnového CF, ktera Cini v ro¢nim horizontu 106,2 USD/b.

Ceny uhli po vice nez tfimési¢nim poklesu na konci Cervence vzrostly a v tomto obdobi se zastavil i prudky
pokles trznich cen zemniho plynu, ktery trval prakticky od zacatku letosniho roku. Ceny plynu v letnim
obdobi klesaly v USA diky chladnéjSimu pocasi (coZz omezovalo provoz energeticky narocnych klimatizaci), a
to umoznovalo doplfovat zasoby plynu rekordné rychlym tempem. V Evropé odeznivaly obavy z naruseni
doddvek plynu z Ruska. Pokles trznich cen se promitnul i do poklesu cen dlouhodobych kontraktl na
dodavky zemniho plynu z Ruska k némeckym hranicim.

VYHLED CEN ROPY A ZEMNIHO PLYNU CELKOVE ZASOBY ROPY A ROPNYCH
140 PRODUKTU V OECD
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Ropa Brent Ropa WTI Zemniplyn (pr. osa) MAX/MIN 5R minimum Zésoby SR pramér
Brent WTI Plyn
2014 -1.14 1.31 -10.82
2015 -2.18 -5.57 -8.32
SVETOVA SPOTREBA ROPY A ROPNYCH PRODUKCE, CELKOVE A REZERVNI{
PRODUKTU KAPACITY ZEMi OPEC
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Celkové tézebni kapacity Produkce zemi OPEC
—IEA EIA OPEC Rezervni kapacity (pr. osa)
IEA EIA OPEC Produkce TéZebni kapacity Rezervni kapacity
2014 1.10 1.24 1.25 2014 -1.14 -1.11 -0.74
2015 1.42 1.53 1.32 2015 -0.08 1.60 24.91

Pozndmka: Cena ropy v USD/barel (ICE), cena ruského plynu na hranicich s Némeckem v USD/1000m? (data MMF, vyhlazeno HP filtrem).
Budouci ceny ropy (Seda oblast) jsou odvozeny z futures kontraktd, budouci ceny plynu jsou modelové odvozeny od cen ropy. V tabulkach
jsou mezirocni zmény v %. Celkové zasoby ropy (tedy komer¢ni i strategické) v zemich OECD vé. prdiméru, maxima a minima za minulych
pét let v mid. bareld. Svétova spotfeba ropy a ropnych produktd v mil. barel&i/den. Produkce a téZebni kapacity kartelu OPEC v mil.
barelt/den (odhad EIA). 5

Zdroj: Bloomberg, IEA, EIA, OPEC, vypocty CNB.
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V.2 Ostatni komodity

U neenergetickych komodit pokracoval zejména pokles cen zemédélskych komodit (hlavné zrnin) diky
oc¢ekavani bohaté Urody. Piiznivé pocasi v ¢ernomorské oblasti tlacilo ceny psenice v Evropé smérem dold a
tento proces byl podporen i odeznivanim obav z naruseni dodavek z Ukrajiny. V USA lepsi nez oCekavané
péstebni podminky podporuji pokles cen kukufice a séji. Doslo i k poklesu cen ryZze. S poklesem cen klesala
i spekulativni aktivita finanénich investord na trhu potravinaiskych komodit. Na konci ervence se vsak
pokles cen zrnin zastavil a u pdenice a s6ji doslo na za¢atku srpna k mirnému rdstu. Ceny veprového masa
v uplynulém meésici klesaly z historického maxima a olekava se jejich dalsi vyrazny pokles. Naopak ceny
hovéziho masa se stale drzi pobliz maxima a vyraznéjsi pokles se neocCekava. Cena kaucuku stagnovala,
kdyz se zastavil predchozi nékolikalety klesajici trend, naopak cena baviny dale poklesla.

Index cen zakladnich kovl dale mirné vzrostl, podporen pokracujici expanzi zpracovatelského primyslu v
Ciné a USA (coz dokladaji ukazatele PMI a HDP). Indonéska vlada dosahla dohody s jednim ze dvou
hlavnich dodavatell ohledn& obnoveni vyvozu médi, a rlst jeji ceny se tak vice méné zastavil, vyhled je
nepatrné klesajici. Ceny hliniku dale rostly, kdyz velci producenti pokracovali ve snizovani volnych kapacit.
To se zfejmé predpoklada i na vyhledu, ktery je rostouci. Rostly i ceny Zelezné rudy, olova, a zinku.
Omezovani programu odkupu aktiv americkym Fedem by vSak mohlo mit negativni dopad na mény
rozvijejicich se ekonomik, coz by se mohlo negativné odrazit na jejich schopnosti dovazet suroviny.

INDEXY CEN NEENERGETICKYCH KOMODIT POTRAVINARSKE KOMODITY
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Komoditni koS celkem Potravinaiské komodity 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Pramyslové kovy PSenice Kukufice Ryze Sdja
Celkem  Potraviny Kovy PSenice  Kukufice RyzZe Séja
2014 3.9 -4.4 0.5 ‘ 2014 -12.9 -28.0 -8.8 9.4
2015 -1.0 -3.6 4.1 ‘ 2015 1.7 -4.8 -6.1 -14.6
KOVY MASO, NEPOTRAVINARSKE ZEMEDELSKE
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Hlinik Méd’ Nikl Vepiové Hovézi Bavina Kaucuk
2014 1.9 -5.0 17.3 ‘ 2014 20.0 16.5 -7.8 -27.4
2015 9.9 0.3 6.3 ‘ 22015 -20.8 0.8 -121

Poznamka: Struktura index{ cen neenergetickych komodit odpovida slozeni komoditnich indext The Economist. VSechny ceny ve formé
indextl 2005 = 100 (grafy) a procentni zmény (tabulky).
Zdroj: Bloomberg, vypocty CNB.
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Vyvoj a struktura zaméstnani na kratsi pracovni dobu v evropském srovnani *

V poslednim desetileti vzrostl na evropském trhu prace vyznam zaméstnani na castecny pracovni uvazek,
kdyZ v roce 2013 predstavoval az 19,6% celkové zaméstnanosti. Mezinarodni srovnani potvrzuje, Ze
castecné uvazky jsou vice vyuz"/'vané v ekonomicky silnych zemich s vyznamnym podilem sektoru sluzeb a
vysokym podilem Zen na pracovni sile. Vkr/zovem obdobi 2008-2013 rostly Castecné uvazky nejwc
v zemich s vysokym rdstem nezaméstnanosti (Spanéisko, Irsko) a v demografickych skupindch nejvic
ohroZenych propousténim (tj. u mladych lidi, lidi v dichodovém véku a osob s nizkym vzdélanim). V
kombinaci s naristem tzv. ,nedobrovolné" zaméstnanych pracovnik( to naznaluje, Ze firmy ohroZené
ekonomickou krizi vyuzily moZnost zkraceni pracovni doby jako alternativy k ukonceni pracovniho poméru.

1 Uvod

Vyvoj zaméstnanosti v Evropské unii v obdobi eskalace ekonomické a financni krize v letech
2008-2013 mimo jiné ukazuje na vyrazny narlst podilu prace na &asteény pracovni Uvazek na
celkové zameéstnanosti. Lze predpokladat, Ze firmy vystavené nepfiznivé ekonomické situaci
preferovaly snizeni pracovni doby zamé&stnancd namisto jejich propousténi. Detailni mezinarodni
srovnani podilu zaméstnanosti na kratsi pracovni dobu v ramci EU umoZnuje kvantifikovat, jak
vyznamny je tento trend v Ceské republice v porovnani s jinymi ekonomikami, a castecné i
predpovédét, jakym smérem se bude ubirat v budoucnosti. Analyza prfedlozend v tomto ¢lanku
vychdzi z agregovanych dat z celoevropského Setfeni Labor Force Survey (LFS) zastfeSovaného
Eurostatem, jehoz vysledky jsou v dlsledku harmonizace metodologie pfimo srovnatelné napfic
staty Evropské unie.

Dle smérnice Rady Evropské unie o rdmcové dohodé o ¢asteCném pracovnim Uvazku z roku 1997
se pod zaméstnancem na casteCny Uvazek rozumi zameéstnanec, jehoZz bézna pracovni doba je
kratsi nez pracovnl' doba srovnatelného zaméstnance na plny Uvazek. Definice srovnénl’m se
pouzwa z ddvodu, e pocet odpracovanych hodin obvyklych pro plny Gvazek se muize lisit pro
rGzné profese. Pojem ¢&asteény Uvazek pfitom zahrnuje r(zné formy zaméstnavani - kromé
klasického zkraceni pracovniho Uvazku také sdileni pracovnich Gvazkd (job sharing), pracovni
stdZe nebo &asteény dlchod. Smérnice a doporuéeni Evropské unie pFitom explicitné nabadaji
zaméstnavatele podporovat moznost prace na Castecny Uvazek, jelikoz ji vnimaji jako prostfedek
na dosahnuti vyssi flexibility pracovniho trhu jak na strané zaméstnance (rovnovaha pracovniho
a osobniho Zivota) tak i zamé&stnavatele (ptrizplsobeni produkce pozadavkim trhu).

2 Profil pracovnikli na zkraceny Gvazek

Od roku 2000 vzrostl podil osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu ve vétSiné rozvinutych
zemi. Zatimco v roce 2000 v zemich dnedni EU? reportovalo praci na krat$i pracovni Gvazek 15,5
% pracovni sily, v roce 2013 je to uz 19,6 %, tj. o 4,1 p.b. vice, z ¢ehoz 2 p.b. pfipadaji na
krizové a pokrizové obdobi 2008-2013. Celkovy vyvoj tedy implikuje posun smérem k flexibilnim
formam pracovniho Uvazku. PFi blizSi analyze jsou vSak patrné vyznamné rozdily v podilu osob
zaméstnanych na Castecny Uvazek v zavislosti na zemi, pracovnim sektoru nebo individualnich
charakteristikach jako vék nebo pohlavi.

Z Grafu 1A je patrna vyznamna kladna korelace mezi podilem osob zaméstnanych na
kratsi pracovni dobu ve stitech EU a EFTA a HDP na obyvatele. Nejvy3si podil zaméstnanct
na CasteCny Uvazek ma dlouhodobé Nizozemsko (50 %), které je s vyraznym odstupem
nasledovano Némeckem (26,2 %), Rakouskem (25,7 %) a Velkou Britanii (25,5 %). Z nedlend
EU v ramci Evropy ma nejvétsi podil Svycarsko (35,1%) a Norsko (27 %) Flexibilni forma prace
v té&chto zemich byla historicky preferovand jak ze strany zamé&stnanct, tak i zamé&stnavateld a
rovn&Z byla podporovéna vladou, &eho? disledkem je vysokd mira ekonomické aktivity zen i
obyvatelstva celkem. Naopak nejniiéi podl'l zaméstnancﬁ na éésteény uvazek mé Bulharsko

vV

uvazku maji vyhradne Clenské zemé z byvaleho vychodmho bIoku, kde zaméstnanci historicky

! Autorkou je Eva Hromadkova (Eva.Hromadkova@cnb.cz). Nazory v tomto pfispévku jsou jeji vlastni a
neodrazeji nezbytné oficialni pozici Ceské narodni banky.

2 Tento Udaj se vztahuje na EU 27, jelikoZ? data pro Chorvatsko z roku 2000 nejsou k dispozici. V komentafi
vyvoje v letech 2008-2013 jsou uz pouZzité data pro EU 28.
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preferuji plné Uvazky, zejména z dlvodu relativné nizkych hodinovych mezd v porovnani
s cenovou hladinou (European Company Survey, 2009).

Graf 1: Podil osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové zaméstnanosti, v
%
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Zameéstnani na ¢astecny Gvazek je prevazné doménou Zen, coz znazornuje Graf 1B. Rozdil
mezi pohlavimi je nejvy$si v Lucembursku (5 % muzl vs. 36 % Zen), Rakousku, Belgii a
Némecku. Nejmensi rozdil pak reportuji Rumunsko, Chorvatsko a Bulharsko, tedy zemé s celkové
nizkym procentem &asteénych Uvazkld na celkové zaméstnanosti. Ceskd republika se v tomto
srovnani vymyka jako zemé s velkou nerovnosti mezi pohlavimi, kdyz ¢aste¢né Uvazky jsou Ctyfi
krat ¢etn&jsi u Zen nez u muzd.

Co se tyce vékové struktury, ¢aste¢né Uvazky jsou v CR nejcastéjsi ve vékové skupiné 65+ a
pak u 15-24-letych (Graf 2). Vzhledem k tomu, Ze se v soucCasnosti oficialni vék odchodu do
dlchodu pohybuje kolem 63 let u muzi a 60 let u zen, dd se predpokladat, e se jednd o
kombinaci penzi a casteCného Uvazku, béznou napftiklad v akademické sféfe. Naopak, u
nejmladsi vékové skupiny se ve vysokém podilu ¢asteénych Uvazkd odrazi ¢astd prace pfi
vysokoskolském studiu, resp. rlzné formy praxi. V porovnani se sousednimi zemé&mi a nasimi
nejvétsimi obchodnimi partnery se profil CR nejblize podobd profildim zemi V4. Némecko a
Rakousko md, na rozdil od priméru EU 28, relativné niz$i podil ¢astednych Gvazkd ve skupiné
15-24 let. Neni u nich patrny ani tak vyrazny rozdil mezi skupinami lidi v dlichodovém a
produktivnim véku z dlvodu celkové vysokého podilu ¢astednych Gvazkd. Rozdily mezi pohlavimi
jsou v tomto rozliSeni zanedbatelné, coz je pravdépodobné zapficinéno PpfiliS velkou mirou
agregace v ramci vékové skupiny 25-49 let, ktera neumoznuje separovat efekt zkracenych
Gvazk( po matefské dovolené.

Graf 2: Podil osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové zaméstnanosti (v
%), podle vékovych skupin
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Dalsi zajimavou dimenzi prace na CasteCny Uvazek je zavislost na dosazeném vzdélani (Graf 3).
Z celkovych trend na Grovni Evropské unie se da usuzovat, e s rostoucim vzdélanim podil
castecnych Gvazkid klesa. 1 z tohoto pohledu jsou vsak zemé V4 vyjimkou. Relativni podil
Castednych Gvazk( u lidi se zdkladnym vzdélanim (ISCED 0-2) oproti ostatnim vzd&lanostnim
skupindm je vy$&i neZ primé&r EU nebo u N&mecka &i Rakouska. Specialné v pfipadé Slovenska
se jedna zejména o mladsi pracovniky, prevazné zeny. Pro Ceskou republiku je naopak specificky
relativné vysoky podil zkrdcenych Gvazk( v nejvy$si vzdélanostni skupiné (ISCED 5-8). Stoji za
tim vysoky podil zkracenych Gvazkl u muzi ve véku 15-24 let, ktery opét Ize pfipsat vysoké
mire prace pfi studiu.
Graf 3: Podil osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové zaméstnanosti (v
%), podle dosazeného vzdélani
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

V neposledni fadé je prace na zkraceny Uvazek vice obvykla v nékterych oblastech pracovni
¢innosti. V porovnani jednotlivych NACE skupin v Tabulce 1 se mezi ¢innosti s nejvySSim podilem
¢astednych Gvazkd v rdmci EU 28 tadi prace vykonavanad pro domacnosti jako zaméstnavatele
(napf. hlidani déti nebo uklizeni) a prace v pohostinstvi nebo v rekreacnich sluzbach. Némecko a
Rakousko svym profilem odpovidaji priméru EU, navic je zde &asteény Uvazek ¢asto pouZivan v
oblasti vzdélavani (Némecko) a zdravotni a sociadlni péce (Rakousko). VSechno jsou to obory,
ve kterych Zeny, navzdory pfirozené nizsi mife ekonomické aktivity, predstavuji nadpolovic¢ni ¢ast
véech pracovnikl.? Ceska republika spolu se Slovenskem a Madarskem jsou specifické velmi
nizkou poptavkou po praci vykonavané primo pro domacnosti, coz je dano jednak historickymi
zvyklostmi, jednak relativné nizkymi primérnymi mzdami. Nejvys$i podil ¢asteénych tvazkl je
ve vSech zemich V4 zaznamendan v oblasti ubytovani a pohostinstvi, v rekreacnich sluzbach a
administrativni ¢innosti. Naopak, specificky vysoky podil ¢aste¢nych Gvazk( pro jednotlivé zemé
je v oblasti vzdélavani (nejvyssi podil ma CR), verfejné spravé (Slovensko) nebo zemédélstvi
(Polsko).

Tabulka 1: Podil osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové zaméstnanosti
(v %), podle NACE Rev.2 klasifikace pracovnich cinnosti.

CR SK PL HU AT DE EU 28
Zemédélstvi, lesnictvi, rybarstvi 6,1 2,6 17,0 6,7 32,0 26,6 21,6
Tézba a dobyvani 1,0 0,0 0,9 1,1 8,0 4,3 3,3
Zpracovatelsky pramysl 2,7 1,6 2,7 4.6 12,6 11,9 7,7
Vyroba a rozvod elektfiny, plynu, tepla 2,2 1,3 1,0 1,0 7,8 9,0 55
Zasobovani vodou; ¢innosti souvisejici s odpadem 4.3 9,6 57 3,0 12,0 11,1 7.9
Stavebnictvi 2,5 1,2 3,2 4,9 11,2 12,0 8,3
Velkoobchod a maloobchod 7,9 3,7 8,4 9,5 32,0 32,7 23,3
Doprava a skladovani 3,3 0,8 4.4 3,7 13,5 19,5 12,1
Ubytovani, stravovani a pohostinstvi 11,3 7,1 13,9 10,5 34,0 44,7 32,9
Informacéni a komunikacni ¢innosti 6,1 21 9,3 4.9 22,7 23,3 14,0

3 Za celou EU 28 jsou obory s nejvy3$im podilem Zenské pracovni sily &innosti pro domécnosti jako
zaméstnavatele (89 %), zdravotni a socidlni sluzby (78 %) a vzdélavani (72 %). Typicky ,muzské" oblasti
jsou naopak stavebnictvi (10 %), téZzba (12 %), nebo zasobovani vodou a odvoz odpadu (20 %).
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CR SK PL HU AT DE EU 28
Informacéni a komunikaéni ¢innosti 6,1 2,1 9,3 4.9 22,7 23,3 14,0
Penéznictvi a pojistovnictvi 6,7 4.4 4,9 6,0 23,5 20,4 13,9
Cinnosti v oblasti nemovitosti 11,1 54 11,4 8,1 35,3 31,7 22,6
Profesni, védecké a technické ¢innosti 12,2 5,5 9,3 8,4 30,1 25,4 18,8
Administrativni a podpurné ¢innosti 15,6 29,9 15,3 12,9 40,1 40,8 32,6
Vefejna sprava a obrana 39 15,4 2,9 4.8 21,2 18,6 13,0
Vzdélavani 14,7 4,7 10,2 6,3 34,4 42,6 26,7
Zdravotni a socialni péce 9,6 2,6 8,6 6,7 43,7 40,4 32,3
Kulturni, zabavni a rekreacni ¢innosti 14,9 6,5 14,8 15,0 36,1 40,4 33,3
Ostatni ¢innosti 16,1 3,7 16,2 12,9 41,4 42,2 31,5
Cinnosti domacnosti jako zaméstnavatel(l 3,7 0,0 35,2 NA 81,4 88,1 59,8

Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

3 Vyvoj zaméstnani na kratsi pracovni dobu v krizovém a pokrizovém obdobi 2008-
2013

Jednou z vyhod flexibilnich forem prace, véetné zkracenych Uvazkd, je moZnost jejich vyuZiti
jako alternativy k propousténi v obdobi nepfiznivého ekonomického vyvoje. Graf 4 naznacuje, do
jaké miry zaméstnavatelé v jednotlivych zemich vyuzivali tuto moznost. Mezi zemé s nejvysSsSim
narlstem podilu ¢aste¢nych gvazkﬁ na celkové zaméstnanosti v obdobi 2008-2013 patfi Irsko
(5,4 p.b.), Kypr (5,1 p.b.) a Spanélsko (4,1 p.b.). Jedna se zaroven o zemé které v roce 2013
zaznamenaly vysokou zménu miry nezaméstnanosti v porovnam s primé&rem EU (3,9 %).
Céastecné to tak potvrzuje hypotézu zmensovani primérnych uvazku \Y% reakC| na krizi.* Zajimava
je také diferenciace podle pohlavi - v mnoha zemich byl narlst u muz{ vys&i nez u Zen (Irsko,
Spanélsko, Nizozemsko, Malta, Portugalsko), co? se odrazilo i v celkovych &islech za EU 28.
Tento trend je odliSny od predesiého obdobi, coZz by naznacovalo jiné motivy pro pouziti
¢astecnych pracovnich Uvazkl neZ pred krizi. Ceska republika zaznamenala niz&i rlist ¢astec¢nych
Uvazkd nez prdmér EU (1,5 p.b. oproti 2 p.b.), pfi¢emz se na ném podilely z vét&i miry Zeny.
Graf 4: Zména miry nezaméstnanosti a podilu osob zaméstnanych na kratsi pracovni
dobu na celkové zaméstnanosti mezi lety 2008-2013 (v p.b.), podle pohlavi
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

4 s v oo v s Ve r - r o e
Na druhé strane i nékteré ze zemi, které zaznamenaly jenom maly rust nebo dokonce pokles podilu
v s v ’ ’ o ’ v . v v ’ z
casteCnych uvazku, trpi vysokou nezameéstnanosti (napr. Chorvatsko nebo Bulharsko). V téchto zemich ma
r v rv s Ve ~ . ’ o
vysoka nezameéstnanost ale spisSe strukturalni nez cyklicky puvod.
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PFi detailni analyze zmé&ny podilu ¢asteénych Gvazkl na celkové zaméstnanosti v prib&hu krize je
zajimavé porovnat vyvoj zemi stredni Evropy s velmi nizkym vychozim podilem c¢astecnych
tvazkd (CR, Slovensko, Polsko a Madarsko) se zapadoevropskymi zemémi, které mély vysoky
podil uz pfed krizi (Nizozemsko, Némecko a Rakousko) a také se zemémi, kde se podil rychle
zvydoval v pribéhu krize (Irsko, Spanélsko, Itdlie a Recko). PFfi pohledu na vékovou strukturu
zmény vidime, Ze v EU v krizi rostly zejména ¢asteéné Uvazky u mladych pracovnikd a lidi
v penzijnim v&ku. Zemé jizni Evropy a Irsko jsou specifické vysoce nadprimérnym néarlstem
prace na zkraceny Uvazek ve vékové skupiné 15-24 let. Spolu s mirou nezaméstnanosti
dosahujici 23 % je to dikaz vyrazné negativniho vlivu krize na zamé&stnanost a kvalitu nabizené
prace v této vékové skupiné (EMCC, 2014).

Graf 5: Zmeéna podilu osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové
zameéstnanosti mezi lety 2008-2013 (v p.b.), podle vékovych skupin
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Podobné rozdily mezi zemémi jsou viditeIné pfi porovnani vzdélanostniho profilu. Zatimco
celkové v zemich nadprimérné rostly ¢asteéné Gvazky ve skupiné lidi se zakladnim vzdé&lanim a
podprimérné pro vysokoskolsky vzdélané, v Ceské republice a Rakousku byl nadprimérny rist
zaznamenan ve skupiné nejvice se vénujici vzdélani. V CR toto pozorovani Ize vysvétlit vysokym
ristem ¢asteénych Gvazk( ve vékové skupiné 15-24, co lze pFidist praci pfi studiu. V Rakousku
se naopak krat$i pracovni doba nejvice vyskytuje ve vékové skupiné 25-49 let a souvisi
s narlstem ¢&asteénych UGvazkd v penéZnictvi a pojistovnictvi. Ve skuping zemi vyrazné&ji
zasdhnutych krizi vynikd Irsko s vysokym podilem &astednych Uvazkd u lidi se stfedogkolskym
vzdé&lanim, coz se da vysvétlit ristem v t&%ebnim priimyslu a administrativé.

Graf 6: Zména podilu osob zaméstnanych na kratsi pracovni dobu na celkové
zaméstnanosti mezi lety 2008-2013 (v p.b.), podle dosazeného vzdélani
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

V souhrnu se da fici, Ze krize vyvolala plodny narlst zamé&stnavani na ¢asteény Uvazek, ktery se
tykal zejména skupin obyvatelstva nejvice ohroZzenych propousténim - mladych lidi, lidi
o s v ’ ’ e 4 ’ o 7 s s . ’ v ’

v duchodovém véku a osob s nizkym vzdélanim. Zustava otazka, jaky to melo celkovy dopad na
7 O . . r ’ Y v ’ v v . . 7

blahobyt pracovniku v jednotlivych zemich. K jejimu zodpovézeni slouzi dvé statistiky - podil
.y s v . v s v r ’ v s 7 v o 7.

osob vykazujicich, ze jsou na cCastecny uvazek zameéstnavany nedobrovolné a duvody pro praci
’ 7 v . v s v ’ ’ o . ’ v

na tento typ uvazku. Co se tyCe nedobrovolnosti Castecnych uvazku, z Grafu 7 vidime, ze
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véechny zemé&, ve kterych v prib&hu krize vzrostl podil &asteénych UGvazkl na celkové
zaméstnanosti (tj. Recko, Italie, Spanélsko a Irsko), vykazuji vysoky podil lidi zaméstnanych
v takovém UGvazku nedobrovoln&, pfi¢emZ tento podil v prib&hu krize vzrostl u nékterych az
trojnasobné (Irsko). To naznacuje, Ze jejich obyvatelé nejsou se stavajici situaci spokojeni a
c¢aste¢ny Uvazek pro né neni plnohodnotnd alternativa ke standardnim formam zaméstnani.
Odrazi se to i ve vykazovanych ddvodech (Graf 8), kdyz v téchto zemich po krizi vyrazné stoupl
relativni podil lidi akceptujicich cCaste¢ny uUvazek jako docasny stav, umoznujici hledani
preferovaného plného Uvazku.

Graf 7: Podil nedobrovolnych zaméstnancli na ¢astec¢ny pracovni ivazek na celkovém
poctu osob zaméstnanych na kratsi pracovni Gvazek v letech 2008 a 2013 (v %)
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Zemé& V4 maji v porovnani se zemémi jizni Evropy niz&i podil ,nedobrovolnych" zamé&stnancdl, coz
se odrazi i v nizSim podilu osob hledajicich plny Uvazek. Specifikem téchto zemi je vysoky podil
zaméstnancl, pro které je ¢asteény Gvazek Fedenim jejich zdravotnich potizi. Ceska republika se
ovéem z této skupiny vymykd, a to kvili jesté niz& mife nedobrovolnych &asteénych Gvazkd,
kterd ji fadi blize k zdpadnim sousedlim, tj. k Rakousku a Némecku. Ceska republika se lii taky
v rozdilu spokojenosti se stavajicimi Uvazky mezi Zenami a muzi. Zatimco v prdméru jsou
s ¢asteénymi Uvazky méné spokojeni muZi ne? Zeny (pro EU 28 je to 40% muzl a 26% Zen),
v Ceské republice je to naopak. Caste¢né se to da vysvétlit divody pro zkraceny Uvazek (Graf 9),
kdyz muzi jako hlavni faktory uvadéji nemoc a vzdélavani (tj. dobrovolné rozhodnuti), zatimco
zeny hledani plného Uvazku a péci o dité.

Graf 8: Dlivody prace na kratsi pracovni dobu, rok 2008 (levy sloupec) vs. rok 2013
(pravy sloupec)
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Ceské nérodni banka / Globalni ekonomicky vyhled - Srpen 2014



VI. ZAOSTRENO NA... 17

Graf 9: Dlvody prace na kratsi pracovni dobu v roce 2013, podle pohlavi (levy sloupec
- muzi, pravy sloupec - Zzeny)’
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Zdroj: Eurostat, Labor Force Survey

Reference:
Benchmarking Working Europe 2013. ETUI, Brussels

European Company Survey 2009: Part-time work in Europe. (2011) European Foundation for the
Improvement of Living and Working Conditions. Luxembourg

Young people and temporary employment in Europe. (2014). European Monitoring Centre on Change.

5V disledku chybéjicich dat se procenta pro nékteré zemé nedavaji v souctu 100.
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Al. Zména predikci HDP pro rok 2014
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A2. Zména predikci inflace pro rok 2014
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A3. Seznam zkratek pouzitych v GEVu
Japonska centraini banka EC-CCI European Commission Consumer Confidence
- . ., Indicator
Brazilie, Rusko, Indie a Cina EC-ICI European Commission Industrial Confidence
Conference Board Consumer Confidence Index EIU ijr;(z:baa’tger The Economist Inteligence Unit
Conference Board Leading Economic Indicator EK Evronské komise
Index P
Chicago Board of Trade EU Evropska unie
Consensus Forecasts EUR euro
Ceska narodni banka EURIBOR Urokova sazba evropského mezibankovniho
Deutsche Bundesbank trhu
Fed Federalni rezervni systém (centraini banka
eurozéna USA) B
FRA forward rate agreement (dohody o budoucich

ECB
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GBP britska libra N/A Udaj neni k dispozici

HDP hruby domaci produkt OECD Organizace pro hospodarskou spolupraci a
rozvoj

CHF Svycarsky frank OECD-CLI OECD Composite Leading Indicator

ICE Intercontinental Exchange PMI Index nakupnich manazerd

IFO Institute for Economic Research UoM University of Michigan

IFO-BE IFO Business Expectations UoM-CSI University of Michigan Consumer Sentiment

IRS Interest rate swap (Urokovy swap) uUsD ;r:g::ick{/ dolar

IPY japonsky jen WEO World Economic Outlook

LIBOR grrr?llfova' sazba amerického mezibankovniho ZEW-ES ZEW Economic Sentiment

MMF Mezinarodni ménovy fond

A4. Seznam tematickych ¢lankl publikovanych v GEVu

¢. GEVu

Vyvoj a struktura zaméstnani na kratsi pracovni dobu v evropském srovnani (Eva

, , 2014-8
Hromadkova)
Budoucnost zemniho plynu (Jan HoSek) 2014-7
Rocni vyhodnoceni predpovédi obsazenych v GEVu (Filip Novotny) 2014-6
Jak daleko maji zemé V-4 do Rakouska: Detailni pohled na Grovni CPL (Vaclav Zdarek) 2014-5
Heterogenita finan¢nich podminek v zemich eurozény (Tomas Adam) 2014-4

Dopady financni krize na vyvoj cenovych drovni v zemich Visegradské skupiny 2014-3
(Vaclav Zdéarek)

Je hrozba deflace v eurozdéné realna? (Sona Benecka a Lubos Komarek) 2014-2

Forward guidance - jako dalSi nastroj centralniho bankovnictvi? (Milan Klima a Lubos 2014-1
Komarek)

¢. GEVu

Financializace komodit a struktura Gcéastnikl na trzich komoditnich futures (Martin 2013-12
Motl)

Internacionalizace renminbi (Sona Benecka) 2013-11
Fenomén nezaméstnanosti v obdobi krize (Oxana Babecka a LuboS Komarek) 2013-10
Sucho a jeho vliv na ceny potravin a celkovou inflaci (Viktor Zeisel) 2013-9

Vliv globalizace na zvySeni odchylek mezi HDP a HNP ve vybranych zemich v poslednich 2013-8
dvou dekadach (Vladimir Zdarsky)

Konkurenceschopnost a determinanty cestovniho ruchu (Oxana Babecka) 2013-7
Roc¢ni vyhodnoceni pfedpovédi obsazenych v GEVu (Filip Novotny) 2013-6
Vyvoj cen bytd ve vybranych zemich a metropolich stfedni a vychodni Evropy (Michal 2013-5
Hlavacek a Lubos Komarek)

Vybrané predstihové indikatory pro eurozénu, Némecko a Spojené staty (Filip Novotny) 2013-4
Financni stres ve vyspélych ekonomikach (Tomas Adam a Sorfa Benecka) 2013-3
Vyvoj na trzich se zemnim plynem (Jan HoSek) 2013-2
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Ekonomicky potencial zemi BRIC (Lubos Komarek a Viktor Zeisel) 2013-1
¢. GEVu
Trendy v globalnim vyvoji bilance sluzeb v letech 2005 - 2011 (Ladislav Prokop) 2012-12
Ohlédnuti za vyrocnim zasedanim Institutu pro mezinarodni finance 2012 (Lubo$ 2012-11
Komarek)
Vztah ceny ropy a zakladnich makroekonomickych veli¢in (Jan HoSek, Lubos Komarek 2012-10
a Martin Motl)
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