Shrnuti predikce

Redlny HDP vykazal v 1. Ctvrtleti 2014 mezictvrtletni
rdst o 0,8 % (hruba pridana hodnota v mezictvrtletnim
srovnani vzrostla dokonce o 1,1 %), coZ velmi vyrazné
predcilo odhad z dubnové Makroekonomické predikce.
Predikci réstu redlného HDP v roce 2014 jsme proto
zvysili na 2,7 %. Takto vyrazna zména — o 1,0 p. b. —je
pfitom témér vyluéné dana lepSim nez ocekdvanym
vyvojem v 1. ¢tvrtleti. Pozvolny rist ekonomiky by mél
pokradovat i v roce 2015, kdy by HDP v priméru za cely
rok mohl vzrist o 2,5 %. VSechny hlavni vydajové slozky
by pfitom v tomto i pfistim roce mély k ristu HDP
prispivat kladné. Rist by mél byt zhruba ze tfi Ctvrtin
dan domaci poptavkou, z jedné ctvrtiny pak saldem
zahrani¢niho obchodu.

Navzdory oslabeni koruny vlivem devizovych intervenci
CNB by se rok 2014 mé| vyznacovat velmi nizkou inflaci.
Na rozdil od predchozich let by totiz béhem celého
letos$niho roku mély administrativni vlivy (zejména pak
snizeni cen elektfiny) plsobit protiinflacné. Primérna
mira inflace by tak letos mohla dosahnout jen 0,6 %.
V roce 2015 by se sice rust spotiebitelskych cen mél
zrychlit, predpokladame vsak, Ze se inflace stale bude
pohybovat pod inflaénim cilem CNB.

Ve srovnani s predchozimi odhady mnohem pfiznivé;jsi

,

vyvoj ekonomiky v 1. ¢tvrtleti 2014 a na néj navazujici

Tabulka: Hlavni makroekonomické indikatory

zména predikce vyvoje HDP se promitly také do
zlepseni ocekdvaného vyvoje na trhu prace. Oproti
dubnové Makroekonomické predikci tak pocitame
s rychlejSim poklesem miry nezaméstnanosti, ktera by
v roce 2015 mohla dosdhnout 6,1%. Stejné tak
i zaméstnanost by se letos méla vyvijet priznivéji, nez
jsme se doposud domnivali.

Objem mezd a plati by se letos mohl zvysit o 2,8 %,
pro rok 2015 pak poditdme se zrychlenim rdstu na
3,8 %. Kromé predpokladaného postupného zlepsovani
situace soukromého sektoru by na vyvoj mezd a platQ
mél pfiznivé plisobit navrhovany narlst objemu platd
v rozpocCtové sfére.

Ocekavame, ze hospodareni vladniho sektoru skonci
v letosnim roce deficitem ve vysi 1,5 % HDP. Saldo by
se tak oproti minulému roku nemélo zménit. Soucasné
by se mél o 2,0 p. b., tedy na 44,0 % HDP, snizit dluh
vladniho sektoru.

Predevsim diky pfiznivému vyvoji salda zahrani¢niho
obchodu by letos bézny ucet platebni bilance mohl
poprvé od roku 1993 vykazat mirny prebytek. V roce
2015 by pak bézny ucet mél byt vyrovnany.

Rizika predikce povaZzujeme za vyrovnana.

2010 2011 2012 2013 2014 2015/ 2013 2014 2015
Aktudini predikce Minuld predikce
Hruby domaci produkt mid.k¢| 3791 3823 3846 3884 4061 4216 3884 4023 4173
Hruby domaci produkt rastv %, s.c. 2,5 1,8 -1,0 -0,9 2,7 2,5 -0,9 1,7 2,0
Spotieba domacnosti rastv %, s.c. 0,9 0,5 -2,1 0,1 1,6 1,4 0,1 0,6 1,5
Spotfeba vlady rastv %, s.c. 0,2 -2,7 -1,9 1,6 1,9 1,6 1,6 0,8 0,7
Tvorba hrubého fixniho kapitalu ristv %, s.c. 1,0 0,4 -4,5 -3,5 4,1 3,5 -3,5 2,7 2,0
Prispévek ZO k rtistu HDP p.b.,s.c. 0,6 1,9 1,7 -0,3 0,6 0,5 -0,3 0,5 0,6
Pfispévek zmény zasob k riistu HDP p.b,s.c. 1,0 0,1 -0,1 -0,2 0,0 0,2 -0,2 0,2 0,1
Deflator HDP rastv % -1,6 -0,9 1,6 1,9 1,8 1,3 1,9 1,8 1,7
Primérna mirainflace % 1,5 1,9 3,3 1,4 0,6 1,7 1,4 1,0 2,3
Zaméstnanost (V5PS) ristv % -1,0 0,4 0,4 1,0 0,5 0,2 1,0 0,2 0,2
Mira nezaméstnanosti (V5PS) primérv % 7,3 6,7 7,0 7,0 6,4 6,1 7,0 6,8 6,6
Objem mezd a platti (dom. koncept) rastv %, b.c. 0,8 2,2 1,8 -0,9 2,8 3,8 -0,9 1,8 3,5
Pomér salda BU k HDP % -3,9 -2,7 -1,3 -1,4 0,4 0,0 -1,4 -0,4 -0,3
Predpoklady:

Sménny kurz CZK/EUR 253 246 251 260 274 27,4 260 27,3 27,22
Dlouhodobé urokové sazby %p.a. 3,7 3,7 2,8 2,1 1,9 2,4 2,1 2,4 2,6
RopaBrent USD/barel 80 111 112 109 108 104 109 105 101
HDP eurozény (EA12) rastv %, s.c. 1,9 1,6 -0,6 -0,4 1,1 1,6 -0,4 1,1 1,5

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



Ozivovani ekonomické aktivity by mélo pokracovat
mezictvrtletni rist redlného HDP, v %, sezénné ocisténo
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Zdroj dat: €SU, vlastni propocty

Nezaméstnanost jiz patrné dosahla vrcholu
registrovand nezaméstnanost, v tis. osob, sezonné ocisténo

/N
\\

600

540 N
- \/--\/
Predikce
480
01/11 01/12 01/13 01/14 01/15

Zdroj dat: MPSV, vlastni propocty

Mirny prebytek na béZném uctu platebni bilance
v % HDP (rocni klouzavé thrny)
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Zdroj dat: CNB, CSU, viastni propocty

Inflace by se méla postupné pfiblizit k inflacnimu cili
rozklad mezirocniho rustu spotrebitelskych cen, procentni body
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Zdroj dat: CSU, vlastni propocty

Umirnény rust realnych mezd
primérnd hrubd mésiéni mzda, meziroéni rist v %
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Zdroj dat: CSU, viastni propocty

Deficit vladniho sektoru vyrazné pod 3 % HDP
saldo viddniho sektoru, v % HDP
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Zdroj dat: CSU, viastni propocty



