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Makroekonomicka predikce

Struktura prezentace

Vvchodiska makroekonomické predikce

« globalni ekonomicka situace

o fiskalni politika

« meénova politika, urokové sazby a sménné kurzy
o strukturalni reformy

Ekonomicky cyklus

Predikce vyvoje makroekonomickych indikatoru

o ekonomicky vykon

e inflace

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

o trh prace
e vnéjsi rovnovaha

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Vychodiska
makroekonomické predikce

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

Fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Globalni ekonomicka situace

Prudké zhorseni vvhledu globalni ekonomické situace béhem posledniho
ctvrtleti

« prohloubeni a rozsireni dluhové krize na dalsi staty eurozony
e narust neduvéry ve schopnosti viad problémovych zemi splacet dluhy

« nervozita na financnich trzich (snizeni aktivity na mezibankovnich
trzich, pokles akciovych trhi doprovazeny zvysenou volatilitou)

Rizika budouciho vyvoje

. rozsifeni dluhové nakazy do velkych zemi eurozény (Italie, Spanélsko)

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

« vypuknuti bankovni krize v nékterych evropskych statech

fijen 2011
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litika, urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

, ménova po

tredi, fiskdlni politika

5
©
k=
E
‘©
—
3]
=
=
[=
E
=
o
o
~
£
‘©
3
o
=
©
9
&
[e]
=
O
=
©
S
>
>
o
=
=]
172}
el
()
>
e
I=
=
N
[e]
Qo
£
o
~
%y
=
e~
>
(%)
>
=
»
>
‘o
o
o
o

e, vnéjsi pros

fijen 2011

Ministerstvo financi Ceské republiky

Makroekonomicka predikce

Fiskalni politika
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Makroekonomicka predikce

Fiskalni politika

« dle predbéinych odhadi dosahl v roce 2010 deficit sektoru viady
4,8 % HDP

« vroce 2011 je ocekavano snizeni deficitu na 3,7 % HDP v dlsledku
priznivéjsiho vyvoje urokovych nakladi a poklesu investicnich dotaci
na projekty spolufinancované z rozpoctu EU

 riziko: prijeti zakona o majetkovém vyrovnani s cirkvemi a
nabozenskymi spolecnostmi by zvysilo deficit 0 1,5 p.b. v roce 2012

e dluh vladniho sektoru na konci roku 2011 odhadujeme na 40,5 % HDP

Cile

o zlepSovani salda vladniho sektoru az na 1,9 % HDP v roce 2014

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

« dosazeni vyrovnaného rozpoctu v roce 2016

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Meénova politika, urokové sazby a sménné kurzy

« inflaéni cil CNB je od 1. 1. 2010 nastaven ve vysi 2 % s toleranénim
pasmem * 1 p.b.

e urokova sazba pro 2T repo operace Cinila v 3Q 2011 pouze 0,75 %

« primérna hodnota 3mésicni sazby PRIBOR stagnovala v 3Q 2011 na
urovni 1,2 %, v roce 2012 ocekavame jeji mirné snizenina 1,1 %

« zhorsujici se situace na financnich trzich a narustajici averze k riziku
vedly v 3Q 2011 k postupnému oslabeni sménného kurzu CZK/EUR, pro
rok 2011 pak ocekavame dosaZeni prumérné hodnoty 24,3 CZK/EUR a
17,5 CZK/USD

« rating CR v fijnu 2011:
Standard & Poor’s - v srpnu doslo ke zvyseni z A na AA-
Moody’s a Fitch Ratings - Al

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

fijen 2011



Ministerstvo financi Ceské republiky

Makroekonomicka predikce

Strukturalni reformy

Schvaleni zasadnich strukturalnich reforem

 lll. pilir danové reformy (schvalen vladou dne 24. 8. 2011)

« duchodova reforma (schvalena poslaneckou snémovnou dne
9.9.2011)

« novela zakoniku prace (schvalena poslaneckou snémovnou dne
9.9.2011)

« socidlni reforma | (schvalena poslaneckou snémovnou dne 9. 9. 2011)

. prvni faze zdravotnické reformy (podepsana prezidentem CR dne
29. 9. 2011)

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

e druha faze zdravotnické reformy (schvalena poslaneckou snémovnou
dne 7. 9. 2011)

fijen 2011
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Produkcni mezera

Makroekonomicka predikce

(v % potencialniho produktu)

Ekonomicky cyklus
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Makroekonomicka predikce
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Makroekonomicka predikce

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

fijen 2011

Ekonomicky cyklus

ekonomicka recese vedla ke vzniku hluboce zaporné produkcni
mezery

mezirocni rlist potencialniho produktu se postupné propada, pricemz
celkova ztrata urovné potencialniho produktu v disledku recese a
pomalého ozZiveni podle nasich propoctt dosud ¢ini cca 6,8 %

nejvice zasazenou slozkou je souhrnna produktivita vyrobnich
faktoru, jejiz prispévek k rlstu se v 1. pololeti 2011 snizil na pouhych
0,6 p.b.

propad investicni aktivity vedl ke snizeni prispévku zasoby kapitalu,
jenZ zlistava stale pomérné nizky

rust nabidky prace v pribéhu recese akceleroval, a ¢astecné tak
vykompenzoval mirny pokles poctu obyvatel v produktivnim véku



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

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Predikce vyvoje
makroekonomickych indikatoru
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Makroekonomicka predikce

Hlavni makroekonomické ukazatele

% \ 2008 2009 2010 2011 2012
i; Aktudlni predikce

g i Hruby domaci produkt rast v, s.c. 2,5 -4,1 2,3 2,1 1,0
é ! Spotrebadomacnosti ristv%,s.c. 3,6 -0,2 0,2 -0,6 0,5
g. Spotieba vlady st v%, s.c. 1,1 26 01 -2 05
g Tvorba hrubého fixniho kapitalu wstvisc| 45 <79 31 21 1,4
g : Prispévek ZO k rtistu HDP p.b., s.c. 1,3 -0,6 1,0 1,7 1,0
i‘_ﬁ Deflator HDP rustv % 1,8 2,5 -1,2 0,0 1,7
? Primérnamirainflace % 6,3 1,0 1,5 1,9 3,2
g_" Zaméstnanost (VSPS) ristv % 1,6 -1,4 -1,0 0,4 0,2
g Mira nezaméstnanosti (VSPS) primér v % 4,4 6,7 7,3 6,9 6,9
E Objem mezd a plata (dom. koncept) ristv%, b.c. 8,7 0,0 1,2 2,3 2,7
o Podil BU na HDP %| 22 25 32 -31 33

Prameny: €sU, €NB, propocty MF CR.

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Ekonomicky vykon

Hruby domadci produkt (redlny)
(rozklad mezirocniho rustu, rist v %, prispévky v procentnich bodech)

spotieba Predikce
[ hruba tvorba kapitalu
I saldo ZO

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

fijen 2011

Makroekonomicka predikce

Ekonomicky vykon

o vzhledem k obavam z dopadu dluhové krize eurozény a moznych
problému bankovniho systému je dalsi vyvoj velmi nejisty

o prorok 2011 ocekdvame rulist redlného HDP ve vysSi 2,1 %,
v nasledujicim roce pak jeho zpomalenina 1,0 %

o za poklesem spotfeby domacnosti v letech 2011 i 2012 stoji zejména
neprizniva prijmova situace domacnosti a obavy spotrebitell

« pokles realné vladni spotreby zapocaty v poloviné roku 2010 pretrva az
do roku 2013 (projevi se zde pokles zaméstnanosti ve vladnim sektoru
i redukce nakupt zbozi a sluzeb)

« vletoSnim roce dojde k obnoveni rlistu investic, jenz by vSak mél
v nasledujicim roce mirné zpomalit v disledku pievladajiciho
pesimismu a obav z dopadi dluhové krize

o zahranicni obchod pravdépodobné bude v roce 2011 i v nasledujicich
dvou letech hlavnim tahounem hospodarského rtistu
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Makroekonomicka predikce

Inflace

Spotrebitelské ceny
(meziro¢ni rast v %)

infla¢ni cil CNB
7 e=====klouzavd mira inflace
== r{st proti stejnému mésici predch.r.

Predikce

0 V4

1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04 1/05 1/06 1/07 1/08

Pramen: CSU, propocty MF CR.
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Makroekonomicka predikce

Inflace

e vroce 2011 dosahne priimérna mira inflace cca 1,9 %

« v priStim roce predpokladame zvyseni primérné miru inflace na 3,2 %,
a to zejména v dusledku prijatych administrativnich opatieni (zvysSeni
redukované sazby DPH z 10 % na 14 % bude predstavovat dopad do
CPlve vysi 1,1 p.b.)

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

fijen 2011



litika, urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,

odarsky cyklus, kompozitni predstihovy indikator, individualni konjunkturalni indikss

, ménova po
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Makroekonomicka predikce

Trh prace

Mira nezameéstnanosti

(VSPS, v %)

10

3

e Mira nezaméstnanosti (VSPS)

Predikce

1/93 1/94 1/95 1/96 1/97 1/98 1/99

1/00

/01 1/02 1/03 1/04 1/05

Pramen: €SU, propocty MF CR.

1/06

1/07

1/08

1/09

1/10

1/11

/12 1/13



Ministerstvo financi Ceské republiky

21

Makroekonomicka predikce

Trh prace

« trh prace reflektuje hospodarsky vyvoj se zpozdénim, ke zhorseni
situace zde zatim nedoslo

e vroce 2011 by zaméstnanost méla vzrtist 0 0,4 %, v roce 2012 vsak jiz
predpokladame pokles o0 0,2 % kvli ocekdavanému zpomaleni ristu
HDP a avizovanému dalSimu sniZovani poctu zaméstnancu ve statni
spravé

e v kontextu s dosavadnim a ocekavanym vyvojem zaméstnanosti i
ekonomické situace ocekavame pro rok 2011 stagnaci miry
nezaméstnanosti VSPS na 6,9 %, pficemz by na této Grovni méla
setrvat i v nasledujicim roce

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

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Trh prace

« prorok 2011 predpokladame rust objemu mezd ve vysi 2,3 %,
vzhledem k pfijatym uspornym opatrenim v rozpoctové sfére (snizeni
platl i zaméstnanosti ve velké ¢asti sektoru centralni vlady) bude rust
tazen zejména podnikatelskou sférou

« vroce 2012 odhadujeme celkovy pfiristek pouze o 2,7 %, nebot proti
vySSimu rlstu budou vedle nizsiho ekonomického vykonu nadale
plisobit Usporna opatreni v rozpoctové sféie

« na zakladeé signdlu z podnikové sféry a znamych zamérui ohledné
platli ve verejném sektoru ocekavame pro rok 2011 mirny narust
nominalni primérné mzdy ve vysi 2,2 %

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

o vroce 2012 pak ocekavame narust primérné mzdy o 2,7 %, coz pfri
predpokladané mire inflace 3,2 % bude znamenat realny pokles
celkové primérné mzdy 0 0,5 %

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Vneéjsi rovnovaha

BéZny Ucet platebni bilance
(v % HDP, rocni klouzavé uhrny)

4

Predikce

litika, urokové sazby, sménné kurzy, strukturalni politiky, demografie,
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Makroekonomicka predikce

Vnejsi rovnovaha

« rust svétového obchodu zpomaluje, saldo obchodni bilance k HDP
odhadujeme pro rok 2011 ve vysi 1,8 % a v nasledujicim roce 1,9 %,
pricemz zpomaleni ristu vyvozu bude kompenzovano stagnaci domaci
poptavky

o vzhledem k nepriznivému vyhledu vyvoje svétové ekonomiky
ocekavame spise stagnaci ¢i mirny pokles salda bilance sluzeb, v roce
2011 na cca 1,9 % HDP a v nasledujicim roce 1,8 % HDP

« vduasledku odlivu investi¢nich vynost v poloZce pfimé zahranicni
investice setrvale mirné roste schodek bilance vynost, v roce 2011 by
mél dosahnout 7,1 % HDP, o rok pozdéji pak 7,3 % HDP

o prorok 2011 ocekdvame pomeér salda bézného uctu k HDP ve vysi
-3,1 % a pro nasledujici rok -3,3%

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

« riziko makroekonomické nerovnovahy nepovazujeme za vyznamné

fijen 2011
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Makroekonomicka predikce

Mezinarodni srovnani

Uroveii HDP na obyvatele pfi pfepoétu pomoci béZné parity kupni sily
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jf, 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
§ i Predb. Predikce Predikce
E . Slovinsko PPS| 17300 18800 19600 20700 22100 22800 20700 20900 21600 22300
g S EA12=100 75 78 79 79 80 83 80 79 79 80
fj Recko PPS| 19200 20300 20400 21800 22500 23100 21800 21500 21000 21000
% B EA12=100 83 85 82 84 82 84 85 81 77 75
.: i Ceska republika PPS| 15200 16300 17000 18200 19900 20200 19300 19500 20100 20500
é EA12=100 66 68 69 70 73 74 75 73 74 73
>g | Portugalsko PPS| 16400 16700 17800 18600 19600 19500 18900 19800 20100 20400
g & EA12=100 71 70 72 71 71 71 73 74 74 73
.‘_é_ Slovensko PPS| 11500 12300 13500 15000 17000 18100 17200 18100 18800 19800
3 EA12=100 50 52 55 57 62 66 67 68 69 71
% Estonsko PPS| 11300 12400 13800 15600 17500 17200 15000 15700 16500 17800
:c:; EA12=100 49 52 56 60 64 63 58 59 61 64
’% s Polsko PPS| 10100 11000 11500 12300 13600 14100 14300 15300 16000 17000
o
5 X EA12=100 44 46 46 47 49 51 55 57 59 61
) Mad‘arsko PPS| 13000 13700 14200 14900 15400 16000 15000 15500 15900 16400
EA12=100 56 57 57 57 56 59 58 58 58 59
Litva PPS| 10200 11000 11900 13100 14800 15400 12900 14200 14800 15700
EA12=100 44 46 48 50 54 56 50 53 54 56

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

fijen 2011
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