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Makroekonomicka predikce

Rizika predikce

« vykonost ceské ekonomiky je v poslednim obdobi velmi rozkolisana,
po mezictvrtletnim propadu HDP 0 1,3 % v 1Q 2013 nasledoval
ve 2Q 2013 narust 0 0,6 %

 rizika dalSiho vyvoje shledavame vyrovnana

e za nejvyznamnéjsi negativni riziko ve vnéjSim prostredi povazujeme
dosud nevyresenou krizi v eurozoné (ackoliv se situace kratkodobé
zklidnila, riziko pripadné eskalace krize nelze zcela zanedbat)

« pozitivni riziko predstavuje moznost silnéjsiho oziveni némecké
ekonomiky

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

« za hlavni vnitrni riziko v ceské ekonomice i nadale povazujeme
politickou nestabilitu, naopak vysledky konjunkturalnich indikatoru
naznacuji zlepseni ve vsech zkoumanych segmentech

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Globalni ekonomicka situace

Vvhled svétové ekonomiky se mirné zhorsil

* rlst velkych ekonomik zaostal za o¢ekavanimi

* ekonomicka situace v USA se zlepsSuje, hospodarisky rtist je tazen
soukromou poptavkou

* ekonomika eurozény zaznamenala po roce a pul mirny mezictvrtletni
rust, vyvoj v jednotlivych zemich je vsak znacné diferencovany

* vyvoj v rozvijejicich se ekonomikach je rozdilny, v Ciné pokraduje snaha
0 zménu orientace na rust zalozeny na domaci poptavce, v fadé zemich
vSak rlst brzdi strukturdlni problémy

Eskalaci dluhové krize v eurozéoné nelze zcela vyloudit

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

« situace na trzich statnich dluhopisi v zemich na periferii eurozony je
relativné prizniva, tyto staty se vSak nachazi v recesi a jsou suzovany
vysokou mirou nezameéstnanosti

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce
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Makroekonomicka predikce

Fiskalni politika

Dluh vladniho sektoru
(v % HDP)
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Makroekonomicka predikce

Fiskalni politika

« vroce 2012 dosahl deficit vladniho sektoru 4,4 % HDP

e po ocCiSténi o jednorazové vlivy (financni kompenzace cirkvim
a neproplacené ¢asti zdroju z EU) Cinil deficit pouze 2,6 % HDP

 fiskalni usili (rozdil strukturalniho salda mezi rokem 2012 a 2011)
dosahlo 1,0 p.b.

o na konci roku 2012 cinil dluh vladniho sektoru 46,2 % HDP

e proroky 2013 a 2014 predikujeme saldo vladniho sektoru shodné ve
vySi -2,9 % HDP

« podil vlddniho dluhu na HDP by mél v letech 2013 a 2014 dosahnout
46,1 %, resp. 47,9 %

néjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

fijen 2013



Ministerstvo financi Ceské republiky

Makroekonomicka predikce

Menova politika, urokové sazby a sménné kurzy

« k2.11.2012 snizila CNB urokovou sazbu pro 2T repo operace na 0,05 %

e vletech 2013 a 2014 by dle naseho odhadu méla 3M sazba PRIBOR
dosahnout shodné 0,5 %

e dlouhodobé urokové sazby jsou nizké, vynos do splatnosti 10R statnich
dluhopist predpokladame ve vysi 2,1 % v roce 2013 a 2,4 % v roce 2014

e priamérna hodnota sménnych kurzi by méla v roce 2013 dosahnout
25,8 CZK/EUR a 19,6 CZK/USD

« po cely horizont predikce by se nominalni i realny sménny kurz mél
pohybovat pod urovni minulého dlouhodobého trendu

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

« vzhledem k makroekonomické stabilité a davéryhodné fiskalni politice
byl rating CR v ¥ijnu 2013 na dobré investiéni Grovni
(Standard & Poor’s AA-, Moody’s Al, Fitch A+)

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Strukturalni reformy

Schvaleni strukturalnich reforem

zakonné opatieni o zméné danovych zakont v souvislosti s rekodifikaci
soukromého prava (schvaleno senatem dne 10. 10. 2013)

zakonné opatreni o dani z nabyti nemovitych véci (schvdleno senatem
dne 9. 10. 2013)

novela zakona o podporovanych zdrojich energie (nabyla ucinnosti
dne 2. 10. 2013)

novela zakona o pojistovani a financovani vyvozu se statni podporou
(nabyla ucinnosti dne 2. 8. 2013)

novela zakoniku prace (nabyla Gcinnosti dne 1. 8. 2013)
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky cyklus

Produkéni mezera
(v % potencialniho produktu)
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky cyklus

Tempo rustu potencialniho produktu
(v %, pFispévky v procentnich bodech)
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky cyklus

« o0d4Q 2011 se ceska ekonomika opét pohybuje v oblasti zaporné
produkcni mezery, ta v 1H 2013 dosahla -3,0 %

e nejvice zasazenou slozkou je souhrnna produktivita vyrobnich faktoru,
jejiz prispévek k rastu dosahl v 1H 2013 zaporné hodnoty -0,6 p.b.

« propad investicni aktivity vedl k postupnému snizovani prispévku
zasoby kapitalu na 0,4 p.b. v 1H 2013

« rust nabidky prace prevysil v 1H 2013 pokles poctu obyvatel
v produktivnim véku

néjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Predikce vyvoje
makroekonomickych indikatoru
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Makroekonomicka predikce

Hlavni makroekonomické ukazatele

2010 2011 2012 2013 2014
Aktudlni predikce

Hruby domaci produkt ristv %, s.c. 2,5 1,8 -1,0 -1,0 1,3
Spotreba domacnosti riastv %, s.c. 0,9 0,5 2,1 0,2 0,9
Spotiebavilady ristv %, s.c. 0,2 -2,7 -1,9 0,8 0,2
Tvorba hrubého fixniho kapitalu riastv %, s.c. 1,0 0,4 -4,5 -4,8 -0,8
Prispévek ZO k rastu HDP p.b., s.c. 0,6 1,9 1,7 0,6 0,6
Deflator HDP ristv% -1,6 -0,9 1,6 1,2 0,5
Priumérna mirainflace % 1,5 1,9 3,3 1,4 0,7
Zaméstnanost (VSPS) ristv % -1,0 0,4 0,4 1,2 0,4
Mira nezaméstnanosti (VSPS) primérv % 7,3 6,7 7,0 7,1 7,3
Objem mezd a platli (dom. koncept) rastv %, b.c. 0,8 2,2 1,8 0,8 2,5
Pomér salda BU k HDP % -39 2,7 24 1,7 -4

Prameny: €SU, CNB, propocty MF CR.
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Makroekonomicka predikce
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky vykon

e« v 2Q 2013 se realny HDP mezictvrtletné zvysil 0 0,6 %, Ceska

ekonomika tak vystoupila z sest ctvrtleti trvajici recese

e mezictvrtletni rast HDP byl tazen saldem zahrani¢niho obchodu

a zmeénou stavu zasob a cennosti
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky vykon

e vroce 2013 by mél HDP klesnout o 1,0 %, pro nasledujici rok jiz
pocitame s mirnym ozivenim hospodarského rustu ve vysi 1,3 %

« predpokladany rist spotifeby domacnosti pouze 0 0,2 % v roce 2013
odraZi nepriznivy vyvoj redlného disponibilniho dichodu domacnosti,
v nasledujicim roce v souvislosti s hospodarskym ozivenim ocekavame
rust spotireby domacnosti 0 0,9 %

o redlna vladni spotieby by v letech 2013 a 2014 méla vzrtist 0 0,8 %,
resp. 0,2 %

o vzhledem k malym potfebam firem investovat do fyzického kapitalu
predpokladame pro rok 2013 snizeni tvorby hrubého fixniho kapitalu,
poté by se méla rlistova dynamika postupné obnovovat

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

o hlavnim tahounem hospodaiského ristu bude pravdépodobné i v letech
2013 a 2014 zahrani¢ni obchod

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Inflace

Spotrebitelské ceny
(meziro¢ni rast v %)
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Makroekonomicka predikce

Inflace

« vroce 2013 pocitame s mirnym rlistem spotrebitelskych cen ve vysi
1,4 %, za hlavni protiinflacni faktor lze oznacit hluboce zapornou
produkcni mezeru

e vroce 2014 by méla primérna mira inflace dosahnout pouze 0,7 %,
a to predevsim diky poklesu cen elektfiny

« prorok 2016 pak predpokladame rist spotrebitelskych cen
ve vysi 0,9 %, nebot k 1. lednu 2016 by dle platného legislativniho
stavu mély byt sjednoceny sazby DPH na 17,5 %

néjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, urokové sazby, sménné kurzy, strukturdlni politiky, demografie,

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Trh prace

Mira nezameéstnanosti
(VSPS, v %)

=—\lira nezaméstnanosti (V5PS)

Predikce

1983 1995 1997 1999 2001 2003 2005

Pramen: €SU, propocty MF CR.
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2011
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Makroekonomicka predikce

Trh prace

« v uplynulé recesi se trh prace choval flexibilné, byt ne zcela standardné
(pocet registrovanych nezaméstnanych se zvysil, soucasné vsak diky
prirastku prilezitostnych pracovnich aktivit rostla zaméstnanost)

e« Vv 2Q 2013 mira nezaméstnanosti klesla na 6,7 % a zaméstnanost
mezictvrtletné vzrostla 0 0,5 %

« budouci vyvoj na trhu prace je mimoradné nejisty, nabidka prace
pravdépodobné zlistane vysoka, poptavka bude zaviset na intenzité
ekonomického oziveni i ekonomickeé situaci podnikové sféry

e proroky 2013 a 2014 ocekavame rust zaméstnanosti o 1,2 %, resp. 0,4 %

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

e narlst miry nezaméstnanosti odhadujeme na 7,1 % v roce 2013
a 7,3 % v roce nasledujicim, kdy by mira nezaméstnanosti méla
dosahnout svého vrcholu

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Trh prace

e ve 2Q 2013 jiz mzdovy rust neovlivnily legislativné-administrativni
zmeény

o pro rok 2013 predpokladame rust objemu mezd pouze ve vysi 0,8 %,
pro rok nasledujici pak nartist 0 2,5 %

o pro rok 2013 odhadujeme zvysSeni nominalni primérné mzdy pouze
0 0,9 %, coz pri odhadované mire inflace znamena redlny pokles
celkové primérné mzdy zhruba 0 0,6 %

o vroce 2014 by primérna nominalni mzda méla vzrust jiz 0 2,3 %,
pfri ocekdavané inflaci by pak redlna priimérna mzda méla vzrust
priblizné 01,5 %

néjsi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Vneéjsi rovnovaha

BéZny ucet platebni bilance
(v % HDP, ro¢ni klouzavé uhrny)

6

4

-6 Il‘

-8 mmm Obchodni bilance

o

[

"
=

||||||||1|

Vynosy a prevody

mam Bilance sluZeb —BEzny Ucet

Predikce

/96 1/97 1/98 |If99 /o0 If01 Ifo2 1/03 /04 If05 I/06 /07

Pramen: €NB, propocty MF CR.

I/08

1/09

I/10

/11

/12

1/13

I/14



Ministerstvo financi Ceské republiky

Makroekonomicka predikce

Vneéjsi rovnovaha

« zhorseni vnéjsiho prostredi spolu s poklesem domaci poptavky se
odrazi i v itlumu zahrani¢niho obchodu, obrat k jeho postupnému
oZivovani a navrat k rlistu exportnich trhi predpokladame nejdfive
ke konci roku 2013

o vzhledem k ocekdvanému zlepseni vnéjsiho prostredi i postupnému
ristu domaci poptavky pocitame v letech 2013 a 2014 s prebytkem
obchodni bilance ve vysi 4,7 % HDP, resp. 5,0 % HDP

« prebytek bilance sluzeb by mél v roce 2013 dosahnout 1,5 % HDP,
v nasledujicim roce pak mirné vzrlist na 1,6 %

« schodek bilance vynosti vykazuje tendence k narustu, v letech 2013
a 2014 by se mél postupné zvysit na 8,1 % HDP, resp. 8,2 % HDP

€jSi prostredi, fiskalni politika, ménova politika, Urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

e vletech 2013 a 2014 ocekavame deficit bézného uUctu ve vysi 1,7 %
HDP, resp. 1,4 % HDP, pricemz tato vyse nezaklada zadna rizika pro
vznik makroekonomické nerovnovahy
fijen 2013
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Makroekonomicka predikce

Mezinarodni srovnani

Uroven HDP na obyvatele p¥i prepoctu pomoci bézné parity kupni sily
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Prameny: Eurostat, OECD, IMF, propocty MF CR.
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Makroekonomicka predikce

Mezinarodni srovnani

Uroveit HDP na obyvatele pfi pfepoctu pomoci béZné parity kupni sily

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Predb. Predikce Predikce
Slovinsko PPS| 19700 20700 22100 22700 20300 20500 21000 20900 20700 21000
EA12=100 79 79 80 83 79 77 77 75 74 73
Ceskarepublika PPS| 17800 18900 20700 20200 19400 19500 20100 20300 20400 21000
EA12=100 72 73 75 74 75 73 73 73 73 73
Slovensko PPS| 13500 15000 16900 18100 17100 17900 18500 19100 19500 20200
EA12=100 55 57 62 66 66 67 67 69 70 71
Portugalsko PPS| 17900 18700 19600 19500 18800 19700 19600 19200 19100 19500
EA12=100 72 72 72 71 73 74 71 69 68 68
Estonsko PPS| 13800 15600 17500 17200 15000 15500 17200 18000 18800 19800
EA12=100 56 60 64 63 58 58 63 65 67 69
Recko PPS| 20400 21800 22500 23100 22100 21200 19900 19200 18700 19100
EA12=100 82 84 82 84 86 79 72 69 67 67
Polsko PPS| 11500 12300 13600 14100 14200 15300 16200 16800 17300 17900
EA12=100 46 47 49 51 55 57 59 61 62 63
Mad‘arsko PPS| 14200 14900 15400 16000 15300 15800 16300 16700 17000 17500
EA12=100 57 57 56 58 60 59 60 60 61 61

Prameny: Eurostat, OECD, IMF, propocty MF CR.
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