Shrnuti predikce

Podle aktualnich dat CSU se redlny HDP ve 3. ¢tvrtleti
2013 mezictvrtletné zvysil o 0,2%, v meziro¢nim
srovnani vsak jesté klesal. Odhadujeme, Ze oZivovani
ekonomické aktivity pokracovalo i v zavéru lornského
roku. Presto se HDP za cely rok 2013 pravdépodobné
snizil 0 1,4 %, a to zejména kvili propadu investic do
fixniho kapitalu. V letoSnim roce by vsak ekonomika pfi
kladném prispévku domaci poptavky i zahrani¢niho
obchodu mohla vzrist o 1,4 %. V roce 2015 by se rlst
HDP mohl zrychlit na 2,0 %.

Navzdory oslabeni koruny vlivem devizovych intervenci
CNB by se rok 2014 mél vyznacovat velmi nizkou inflaci.
Na rozdil od predchozich let by totiz béhem celého
letosniho roku mély administrativni vlivy (zejména
pokles cen elektfiny) plsobit protiinflacné. Mira inflace
by tak letos mohla dosahnout 1,0 %. V roce 2015 by se
rdst spotrebitelskych cen mohl v souvislosti s oZivenim
ekonomiky a zpoZdénym plsobenim oslabené koruny
zrychlit na 2,4 %.

Snaha zaméstnavatelll o zvySovani produktivity prace
racionalizaci poc¢tu zaméstnanc( by méla vést k faktické

vy

stagnaci zaméstnanosti v tomto i pristim roce. Dopad

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

predpokladame téZ na miru nezaméstnanosti (VSPS),
ktera by se v obou letech méla i pres pozvolny rlst
ekonomiky pohybovat okolo 7 %.

Objem mezd a platli by se letos mohl zvysit o 2,2 %.
Pro rok 2015 pak pocitdme se zrychlenim rdstu na
4,3 %. Ocekavame totiz, Zze presun 2 p.b. statutdrni
sazby zdravotniho pojisténi ze zaméstnavatele na
zaméstnance bude zaméstnanclm zEasti kompenzovan
zvySenim mazdy.

Odhadujeme, Ze deficit vladniho sektoru v roce 2013
dosahl 2,5 % HDP. Ani letos by navic nemél prevysit 3 %
HDP. Schodek ocistény o vliv hospodarského cyklu
a jednorazovych operaci pfitom loni patrné cinil jen
1,2 % HDP. Strukturalni saldo se tak poprvé v historii
dostalo témér na uroven stfednédobého rozpoctového
cile pro CR.

Ocekdvame, Ze zejména diky pfiznivému vyvoji salda
zahrani¢niho obchodu bude v letech 2014 i 2015 deficit
bézného uctu platebni bilance zanedbatelny.

Rizika predikce vnimame jako vyrovnana.

2010 2011 2012 2013 2014 2015| 2013 2014
Aktudlni predikce Minuld predikce
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 2,5 1,8 -1,0 -1,4 1,4 2,0 -1,0 1,3
Spotfeba domacnosti rastv %, s.c. 0,9 0,5 -2,1 -0,2 0,6 1,5 0,2 0,9
Spotieba vlady ristv %, s.c. 0,2 -2,7 -1,9 1,6 1,0 0,4 0,8 0,2
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv % s.c. 1,0 0,4 4,5 -4,8 0,3 2,6 -4,8 0,8
Pfispévek ZO k rtistu HDP p.b,s.c. 0,6 1,9 1,7 -0,2 0,7 0,5 0,6 0,6
Pfispévek zmény zasob k riistu HDP p.b,s.c. 1,0 0,1 -0,1 -0,2 0,3 0,1 -0,7 0,4
Deflator HDP rastv % -1,6 -0,9 1,6 1,6 1,7 1,3 1,2 0,5
Primérnda mirainflace % 1,5 1,9 3,3 1,4 1,0 2,4 1,4 0,7
Zaméstnanost (VSPS) rastv % -1,0 0,4 0,4 0,9 0,1 0,1 1,2 0,4
Mira nezaméstnanosti (VSPS) pramérv % 7,3 6,7 7,0 7,0 7,0 6,9 7,1 7,3
Objem mezd aplatti (dom. koncept) rastv %, b.c. 0,8 2,2 1,8 -0,2 2,2 4,3 0,8 2,5
Pomér salda BU k HDP % -3,9 -2,7 -2,4 -1,7 -0,2 -0,4 -1,7 -1,4
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 25,3 24,6 25,1 26,0 27,3 27,2 25,8 25,8
Dlouhodobé urokové sazby %p.a. 3,7 3,7 2,8 2,1 2,4 2,5 2,1 2,4
RopaBrent UsD/barel 80 111 112 109 104 101 108 103
HDP eurozény (EA12) rastv %, s.c. 1,9 1,6 -0,6 -0,4 0,9 1,5 -0,3 1,0

Zdroj dat: CNB, CSU, Eurostat, U. S.

Energy Information Administration, vlastni propocty



Ocekava se pozvolné ozivovani ekonomické aktivity Riist spotrebitelskych cen ovlivnén intervencemi €NB

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