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Ekonomicky vykon

Realné HDP (rust v %, prispévky v p. b.)
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Predikce

2018

V roce 2018:
— robustni konecna spotreba (2,5 p. b.):

— dynamicka spotfeba domacnosti (4,3 %):
rekordné vysoka spotrebitelska diveéra,
klesajici mira Uspor, silny rlst cyklicky
zavislé spotreby,

— spotreba vladnich instituci (2,1 %)

— narast THFK o 7,5 % (pFispévek 1,8 p. b.):

— rUst soukromych investic podporeny
investicemi vladnich instituci

— zaporny prispévek zahrani¢niho obchodu:
— rlst vyvozu o 4,2 % prevazen silnym rlstem
dovozii 05,5 %
V roce 2019:
— mirné zpomaleni konecné spotreby
(prispévek 2,2 p. b.):

— zpomaleni rdstu spotfeby domacnosti

(3,9 %) i vladnich instituci (2,0 %)
— irustu THFK (pfispévek 0,8 p. b.)
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Tvorba hrubého fixniho kapitalu

Nominalni THFK (rdst v %, pFispévky v p. b.) V roce 2018 zvySeni THFK o0 7,2 % nominalné:
15 — soukromé investice (rlist o 7,0 %):
— rust hrubého provozniho prebytku, pozice
10 ekonomiky v cyklu, nizké urokové sazby,
P mirné nadpriimérné vyuziti vyrobnich
5 % kapacit, trh prace
o == 7 A — investice vladnich instituci (riist o 8,8 %):
— investic¢ni projekty financované z domacich
-5 — ifondy EU v rdmci financni perspektivy
2014-2020
[E—
-10 V roce 2019 zpomaleni THFK na 4,1 %
Predikce nominalné:
-15 ;. . o
2012 2014 2016 2018 — soukromé investice (rust o 3,6 %)
Vladni instituce EU — snizeni dynamiky odrazi pfisnéjSi ménové
= Vlidni instituce bez EU podminky a zpomaleni rdstu v eurozoné
Soukromy sektor EU — investice vladnich instituci (rast o 6,9 %)

mmm Soukromy sektor bez EU
e==THFK celkem
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Zahranicni obchod se zbozim

Realny vyvoz (rlst v %, pfispévky v p. b.) Realny dovoz (rist v %, pfispévky v p. b.)
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Ostatni
B Exportni vykonnost = Investice
B RUst exportnich trhi . Vyvoz

e=\/yv0z zboZi e==Dovoz zbozi
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Spotrebitelské ceny

Mira inflace (rist v %, prispévky v p. b.)

4

Predikce

2012 2014 2016 2018

mmm Administrativni vlivy
B TrZni vlivy
e=Primérnda mira inflace

V roce 2018 (pramérna mira inflace 2,2 %):

— protiinflacni faktory:

— posileni ménového kurzu CZK/EUR 0 2,8 %
a CZK/USD o0 8,1 %

— proinflac¢ni faktory:

— rust jednotkovych naklad( prace a domaci
poptavky, kladna mezera produktu, zvySeni
ceny ropy,

— v malé mire také administrativni vlivy
V roce 2019 (pramérna mira inflace 2,3 %):
— protiinflacni faktory:

— nepfimé dané
— proinflacni faktory:

— kladna mezera produktu, rist
jednotkovych nakladd prace a domaci
poptavky
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Trh prace — zameéstnanost

Zaméstnanost (rist v %, prispévky v p. b.) Symptomy pfehfivani
2,0
Zaméstnanost

15 — vroce 2018 pokracuje dynamicky rast
zameéstnanosti (1,3 %)

1,0 — taZen zaméstnanci (zvySeni 0 1,5 %),

— sebezaméstnani nartst 0 0,5 %

0,5 — vroce 2019 se rist zaméstnanosti jiz
témér zastavi (0,2 %)

0,0 — zvySovani zaméstnanosti z fad

nezaméstnanych jiz neni prakticky mozné
05 Predikce Nezaméstnanost
2012 2014 2016 2018 — v metodice VSPS na dné (2,3 % v roce

2018 a 2019)

=== Podnikatelé — registrovana — prostor pro dil¢i pokles

I Zameéstnanci
-Zameéstnanost
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Trh prace — mzdy

Objem mezd a platd (rlst v %, prispévky v p. b.) V roce 2018:
10 — zrychleni objemu mezd a platliaz na 9,3 %
— volna pracovni mira vs. pocet
8 nezaméstnanych v prostredi vysoké a
rostouci participace na trhu prace,
6 — zvySeni platovych tarifd v sektoru vladnich
a instituci,
— zvySeni minimalni i zaru¢ené mzdy v roce
5 2018 (10,9 %)
— prumérna mzda by se mohla zvysit 0 8,0 %
0
) Predikce V roce 2019:
2012 2014 2016 2018 —  prumérna mzda opét 8% rtist

— mirné zpomaleni dynamiky objemu mezd
a platii na 8,3 % (efekt zaméstnanosti)
m Primérns mzda — zvySeni platovych tarifd v sektoru vladnich
= Objem mezd a platii instituci, zvySeni minimalni i zaru¢ené mzdy
(odhad o 1 000 K& mésicné, tj. 8,2 %)

I Zameéstnanci

v
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Rizika a nejistoty predikce

Predikce je zatiZzena radou rizik, kterd v uhrnu povazujeme za vychylena smérem dold.

Vnéjsi rizika:
— narast protekcionismu predstavuje hlavni negativni riziko,

— pfripadné zvyseni bariér pro zahrani¢ni obchod se Spojenym kralovstvim po vystoupeni
z Evropské unie by mélo dopad na CR a? ke konci horizontu vyhledu.

Vnitini rizika:
— cyklicky vyvoj a prehiaty trh prace vytvafti silny tlak na rist mezd, ve sttrednédobém a
dlouhodobém pak bude klicové zvysit produktivitu prace,

— zvySeni minimalni a zarucené mzdy otazka vyse, budouci automatické valorizace a vlivu na
spotrebu domacnosti a naklady firem,

—  pro investice jsou zasadni: rizika protekcionismu, brexit, trh prace v CR (automatizace,
robotizace, ...), investi¢ni cyklus spojeny s finanénim ramcem EU pro roky 2014—2020,

— pokracovani rychlého ristu tuvért na bydleni - budouci makroekonomickeé riziko z hlediska
stability finan¢niho sektoru.

~
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Shrnuti makroekonomické predikce

Nazev ukazatele Metodika Jednotka 2018 2019 2020 2021
Hruby domadci produkt (b.c.) ESA zména v % 5,1 5,5 4,5 4,3
Spotfeba domacnosti (b.c.) ESA zména v % 7,0 6,3 4,9 4,4
Spotreba vladnich instituci (b.c.) ESA zména v % 6,9 6,2 4,3 4,3
Hruby domaci produkt (s.c.) ESA zména v % 3,2 3,1 2,7 2,4
Spotfeba domacnosti (s.c.) ESA zména v % 4,3 3,9 2,8 2,6
Spotfeba vladnich instituci (s.c.) ESA zména v % 2,1 2,0 1,8 1,8
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (s.c.) ESA zména v % 7,5 3,2 2,9 2,8
Prispévek zahrani¢niho obchodu k rlistu HDP (s.c.) ESA vp.b. -0,7 0,1 0,3 0,2
Prispévek zmény zasob k ristu HDP (s.c.) ESA vp.b. -0,4 0,0 0,0 0,0
Deflator hrubého domaciho produktu ESA zména v %N 1,8 2,3 1,7 1,9
Index spotiebitelskych cen Csu zména v % 2,2 2,3 1,9 1,8
Zaméstnanost VSPS zménav % 1,3 0,2 0,2 0,1
Mira nezaméstnanosti VSPS primérv % 2,3 2,3 2,3 2,3
Objem mezd a plat (dom. koncept, b.c.) ESA zména v % 9,3 8,3 5,5 5,4
Saldo bézného uctu PB v %HDP -0,3 -0,2 0,1 0,3
Predpoklady:
Ménovy kurz koruny vasi euru pramér v K¢/euro 25,6 25,2 24,6 24,0
Dlouhodobé urokové sazby (desetileté) primérv %p.a. 2,1 2,5 2,9 3,1
Cenaropy Brent pramérv USD/barel 73,0 72,4 68,6 65,8
Hruby domaci produkt eurozény (s.c.) ESA zména v % 2,2 1,8 1,8 1,7
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Dékuji za pozornost
pripraveno odborem Hospodarska politika ;

http://www.mfcr.cz/makropre
macroeconomic.forecast@mfcr.cz
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