Shrnuti predikce

Podle aktudlnich dat, ktera jiz vychazeji ze standardu
narodnich Gctd ESA 2010 a odrazZeji i dalsi metodické
zmény, redlny HDP ve 2. ¢tvrtleti 2014 meziCtvrtletné
vzrostl o 0,3 %. V porovnani s 1. ctvrtletim 2014 tak
sice doslo k jistému zpomaleni ristu, tento vyvoj byl
ale v souladu s ocekavanimi. Nadale se tak domnivame,
Ze pozvolné ozivovani ekonomické aktivity bude
pokraCovat. Za cely letosni rok by realny HDP mohl
meziro¢né vzrist o 2,4% a obdobnou dynamiku by
HDP mohl vykazat i v roce 2015. Rlst by mél byt v obou
letech tazen vyhradné domdci poptavkou, prispévek
Cistych vyvozl by se mél pohybovat okolo nuly.

Navzdory oslabeni koruny vlivem devizovych intervenci
CNB by se rok 2014 mél vyznacovat velmi nizkou inflaci.
Na rozdil od minulych let by totiz mély administrativni
vlivy (zejména snizeni cen elektfiny) béhem celého
letosniho roku pUlsobit protiinflaéné. Primérnd mira
inflace by tak letos mohla dosahnout jen 0,5 %. V roce
2015 by se sice rist spotrebitelskych cen mél zrychlit,
oCekdvame vsak, Ze se inflace stale bude pohybovat
pod inflaénim cilem ENB.

Predikce vyvoje na trhu prace doznala oproti minulé
Makroekonomické predikci jen nepatrnych zmén. Diky
pozvolnému rlstu ekonomické aktivity by se méla mira

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

nezaméstnanosti postupné snizovat, zaméstnanost by
naopak méla mirné rast.

Objem mezd a plati by se letos mohl zvysit o 2,9 %,
pro rok 2015 pak pocitdme se zrychlenim rdstu na
3,9 %. Kromé predpokladaného postupného zlepsovani
situace soukromého sektoru by na vyvoj mezd a platQ
mél pfiznivé plsobit navrhovany nardst objemu platd
v rozpocCtové sfére.

Ocekavame, ze hospodareni vladniho sektoru skonci
v letosnim roce deficitem ve vysi 1,5 % HDP. Saldo by
se sice v absolutnim vyjadfeni mélo oproti minulému
roku mirné zhorsit, deficit ale stdle bude vyrazné pod
3% HDP. Dluh vladniho sektoru by se mél diky
kvalitnéjSimu fizeni likvidity snizit o 1,8 p. b. na 43,9 %
HDP. Pro pfisti rok je potom ocekavan deficit ve vysi
2,4 % HDP, ten je ovSsem ale z ¢3asti dan jednorazovym
zahrnutim pronajmu letount JAS 39 Gripen.

Bézny ucet platebni bilance by letos mél byt vyrovnany,
v roce 2015 by pak mohl vykazat velmi mirny schodek.
Dalsi zvySovani prebytku obchodni bilance pfitom bude
kompenzovano pokracujicim prohlubovanim schodku
bilance vynosu.

Rizika predikce povaZzujeme za vyrovnana.

2010 2011 2012 2013 2014 2015( 2013 2014 2015
Aktudlni predikce Minula predikce
Hruby domaci produkt mid.k¢| 3954 4022 4048 4086 4284 4467| 3884 4061 4216
Hruby domaci produkt ristv %, s.c. 2,3 2,0 -0,8 -0,7 2,4 2,5 -0,9 2,7 2,5
Spotifeba domacnosti ristv %, s.c. 1,0 0,2 -1,8 0,4 1,4 1,7 0,1 1,6 1,4
Spotieba vlady rastv %, s.c. 0,4 -2,9 -1,0 2,3 1,9 2,0 1,6 1,9 1,6
Tvorba hrubého fixniho kapitalu rastv %, s.c. 1,3 1,1 -2,9 -4,4 4,5 4,9 -3,5 4,1 3,5
Pfispévek ZO k rtistu HDP p-b,s.c. 0,5 1,9 1,3 0,0 -0,1 0,0 -0,3 0,6 0,5
Prispévek zmény zasob k ristu HDP p.b,s.c. 0,8 0,2 -0,2 -0,2 0,4 0,0 -0,2 0,0 0,2
Deflator HDP rastv % -1,5 -0,2 1,4 1,7 2,4 1,8 1,9 1,8 1,3
Primérnd mirainflace % 1,5 1,9 3,3 1,4 0,5 1,5 1,4 0,6 1,7
Zaméstnanost (VSPS) rastv % -1,0 0,4 0,4 1,0 0,4 0,3 1,0 0,5 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv % 7,3 6,7 7,0 7,0 6,3 6,1 7,0 6,4 6,1
Objem mezd a platti (dom. koncept) rastv %, b.c. 0,6 2,2 2,1 -0,4 2,9 3,9 -0,9 2,8 3,8
Pomér salda BU k HDP % 37 26 1,3 -4 00 03| -14 0,4 0,0
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 25,3 24,6 25,1 26,0 27,5 27,5 26,0 27,4 27,4
Dlouhodobé urokové sazby %p.a. 3,7 3,7 2,8 2,1 1,7 1,7 2,1 1,9 2,4
RopaBrent UsD/barel 80 111 112 109 105 101 109 108 104
HDP eurozdny (EA12) rastv %, s.c. 1,9 1,6 -0,6 -0,4 0,7 1,1 -0,4 1,1 1,6

Zdroj dat: CNB, CSU, Eurostat, U. S. Energy Information Administration, vlastni propocty



Ozivovani ekonomické aktivity by mélo pokracovat Inflace by se méla postupné pfiblizit k inflacnimu cili

mezictvrtletni rist redlného HDP, v %, sezonné ocisténo rozklad mezirocniho rustu spotrebitelskych cen, procentni body
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