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“m Pohled do struktury CNB“\KA

prispévky jednotlivych slozek readlného HDP do meziro¢ni zmény (v p.b.)
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"n Reakce ménové politiky na hospodaisky vyvoj B ¢
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* slaba ekonomika doprovazena deflacnimi tendencemi — dlouhodobé
zaporna korigovana inflace, klesajici ceny v dalSich okruzich, nizky rust,
resp. pokles mezd i snizeni inflacnich oCekavani

- CNB snizila sazby na konci roku 2012 az na ,technickou nulu”

« v listopadu 2013 implikovala prognoza potrebu dalSiho uvolneni
menovych podminek — kurzovy zavazek 27 CZK/EUR

40

1
[ERN
(@]

38
——CZK/EUR

—2T REPO (prava osa)

36 -
34 -
32 -
30 -

28 - " |

= : WJ

24 7 a2 -
o |

22

C 3

T T T T T
[ N N W h~ O O N 00 ©

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013



P rog n oza H D P N[\RODCNEISEQNKA
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prognoza rustu realneho HDP (%, mzr.) mezera vystupu (% z potencialniho produktu)
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ekonomika se v prubéhu loriského roku odlepila ode dna hospodarského
cyklu, oziveni vyrazné zejmena ve 4. Ctvrtleti 2013

pozitivni pfekvapeni nastalo zejména u fixnich investic, které ozivily
zejména v automobilovém prumyslu ale i v dalSich odvétvich (obchod,
ostatni zpracovatelsky prumysl; rostla i spotfeba domacnosti a Cisty vyvoz
ekonomika vsak stale operuje hluboko pod hranici svych moznosti

tzv. mezera vystupu by se méla pfi obnoveni ristu postupné uzavirat, k
nulové hodnoté se pfiblizi az v zavéru roku 2015 5



Vyvoj v pramyslu B,
pramyslova produkce nové primyslové zakazky - vybrana odvétvi
20 - (stalé ceny, mzr. zmény v %) 30 - (bézné ceny, mzr. zmény v %)
15 ~
20 -
10 -
54 10 -
0
0 _
_5 -
-10 - 10
-15 - ) ——Prlimyslova produkce “, —=—Nove zakazky z tuzemska
. —=—Sezonné oiétény (daj -20 | —Nové zak.,z tuzemska - I-VIP trend
-20 ——HP trend )“" ——Nové zakazky ze zahranii
, 30 K| —Nové zak. ze zahr. - HP trend
- 5 E -
1/09 7 1/10 7 1/11 7 1/12 7 1/13 7 1/14 /09 7 1/10 7 1/11 7 1/12 7 1/13 7 1/14

* oziveni v prumyslu pokracuje a je tazeno zejména vyvojem zakazek
ze zahranici, k jejichZ rustu pfispiva i oslabeni kurzu koruny
* k oziveni vSak dochazi i u domacich zakazek



" Vyvoj ve stavebnictvi a maloobchodé NBs
20 - stavebni produkce maloobchod v¢. motoristického segmentu
(stalé ceny, mzr. zmény v %) (stalé ceny, mzr. zmény v %)
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* po dlouhé dobe ozivila — s prispenim mirné zimy — stavebni vyroba
* v maloobchode rychle rostou predevsim prodeje v motoristickém

segmentu, mirné se zvysuji ale i trzby za ostatni zboZi; narust
prodeju od listopadu 2013 ma tedy trvalejSi charakter



Hospodaieni nefinanénich podnikd CNB .
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vybrané ukazatele podnikd s 50 a vice zamé&stnanci (mzr. zmé&na v %)
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Ugetni pfidana hodnota

* data rozhodné neukazuji na zhorSeni hospodareni podniku
ve 4.Ctvrtleti 2013, tj. po oslabeni kurzu koruny

* ukazatele hospodareni se naopak vyrazné zlepSily — zejména rust
pridané hodnoty a hrubého provozniho prebytku



Pozitivni signaly z trhu prace CNB ¢
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podil nezaméstnanych osob (%)
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* sezonne ocistena data ukazuji na pokles
nezamestnanosti od prosince lonskeho roku



C Konjunkturni setreni CNB a SP CR u moravskoslezskych  s\p
pod n i kl‘:l NARODCNETSEQNKA
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* Ve vyvojl zakazek by podle * v oblasti mezd oCekavaji
ocekavani moravskoslezskych kolisavy vyvoj — zmirnéni rustu
podnikt mélo dojit — po poklesu v nejblizS§im (druhém) Ctvrtleti,
v nejblizSim (druhém) Ctvrtleti — k zrychleni tempa rustu ve zbytku
vyraznému zlepseni roku 2014 a jeho zpomaleni v
v nasledujicich 6 mésicich roce 2015
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podniki

L Konjunkturni Setfeni CNB a SP CR u moravskoslezskych  \p
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vazené saldo v %

* podle posledniho Setreni oCekavaji moravskoslezske podniky
zfetelné zmirnéni poklesu investicnich vydaju v prubéhu roku 2014

vyvoj zasob surovin, materiall a polotovaru na poCatku roku 2014
indikuje vyrazné obnoveni zasob (pravdepodobneé v souvislosti s
ocekavanym zvysenim zakazek v nasledujicim obdobi)
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" Prognéza inflace CNB ¢
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* inflace v souladu s prognozou skokoveé klesla na velmi nizkeé,
avsak kladné hodnoty; behem roku 2014 se bude zvySovat k cili
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". Prognoza inflace v dlouhodobéjsim pohledu CNB ¢
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posledni desetileti
v priméru za roky 2014-2015 bude inflace lezet nepatrné pod cilem CNB
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Ekonomicka konvergence
E
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behem krize se prerusil proces ekonomické konvergence k eurozone

do budoucna tak zustava prostor pro relativné vyssi rist ekonomickeé
aktivity oproti pruméru eurozony a pro zvysovani relativni ¢eské
cenové hladiny (koncept tzv. beta-konvergence)

NI

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

® HDP na hlavu v parité kupni sily (EA-17 = 100)
® Prdmérna cenova hladina HDP (EA-17 = 100)
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Dlouhodoby (potencialni) rust éeské ekonomiky ANB .
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mmmm Produktivita
Zaméstnanost

. Kapital
Potencialni produkt

behem krize vyrazné zpomaleni
rustu potencialu, hlavnim faktorem
produktivita, ale pusobily i pracovni
sila a kapital

meziro¢ni tempo rastu
potencialniho produktu se nachazi
jen mirne nad 1 % a dle prognodzy
CNB bude jen pozvolna zrychlovat

rovnovazné tempo rustu v dlouhém
obdobi predpokladame ve vysi 3 %
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". Demograficky vyvoj CNB ¢
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* celkova zamestnanost se v poslednich letech snizovala, trend bude
pokracovat v souvislosti s klesajici velikosti aktivni populace

* konvergencni proces bude muset byt tazen produktivitou: parametr
produkcni funkce — instituce, preference, technologie, rigidity
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Dosavadni model: PZI a firmy pod zahraniéni kontrolou C\Bc:.

NARODNI BANKA

* dosud konvergence pramenila z prilivu primych zahranicnich investic,
motivovaného levnou ale kvalifikovanou pracovni silou + priznivy vliv
Clenstvi v EU, vhodné geografické polohy, makroekonomické stability
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tento potencial se vsak do znacné miry vycCerpal (hrozi ,middle-income
trap”) — potfeba novych zdroju rustu: technologicka centra, strategické
sluzby, nova odbytova teritoria, k tomu je potreba vhodna ,infrastruktura®

pFimé zahrani¢ni investice do CR
(kumulativné, v mld. K¢)

= Stav PZI celkem (v mld. K¢&)
—Podil na HDP v daném roce (%, prava osa)
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podily firem pod zahranicni kontrolou na
hodnotach za ekonomiku CR, v %

m produkce
® hruba pfidana hodnota
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&) OECD

BETTER POLICIES FOR BETTER LIVES

* konsolidace verejnych financi, ale ne plosné Skrty
— nutné jsou cilené verejné investice do
duleZitych projektu, které pfispivaji k tvorbé
pracovnich mist a stimulaci hospodarského ristu

* snizit zdanéni prace, zlepsit vykonnost danoveé
spravy (pfipadné zvySeni dani, které méne
omezuji rust, napf. zdanéni bydleni a provozu
motor. vozidel)

* hlavnim ukolem je podporit oziveni a zvysit
potencialni rust

« zachovat akomodativni meénovou politiku,
dokud definitivné neustoupi rizika deflace

* neutralni fiskalni politiku do oZiveni
ekonomiky, pak postupna fiskalni konsolidace

* zvySovani skutecného veku odchodu do
duchodu

 podporit hospodarskou soutéz, zvysit konkurenceschopnost v sektoru sluzeb

» zlepsit efektivitu verejné spravy, omezit korupci
(efektivita verejnych vydaju — ,value-for-money”)

* boj proti kartelim a dohodam mezi uchazedi
0 verejne zakazky
» zajistit nezavislost sitovych regulatorl

« zvySit na trhu prace zastoupeni zen s malymi détmi (zajistit dostupnost péce pro déti)

» komplexni reforma vzdélavani a vysokého sSkolstvi

» zamestnavani starSich pracovnik(, reforma
systému zdravotni péCe

» zlepsit vyuzivani dovednosti a prechod ze skol
do zaméstnani, zapojeni zaméstnavatelll do
odborného vzdélavani

18
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faktory pfedchozi recese odeznivaji respektive nekteré zacinaji prispivat
k rdstu: ozZiveni v zahraniCi, odeznéni brzdiciho vlivu domaci fiskalni
konsolidace, uvolnené menové podminky, lepsi nalada firem i domacnosti

oslabeni kurzu prispelo k odvraceni hrozby deflace, zatimco v eurozone je
toto téma nadale zivé, trva cenova, financéni a celkova makroek. stabilita

ekonomické oziveni je tazeno nejen vyvozem, ale i domaci poptavkou;
rostou fixni investice a na pocatku letosniho roku prumysl, stavebnictvi a
maloobchodni trzby, rust spotfeby a domaci poptavky je trvalejSiho razu

stavajici rezim pouzivani kurzu jako nastroje menoveé politiky potrva
prinejmensim do zacatku roku 2015, exit z nej nebude Sokovy

v dlounhodobém horizontu (potreba najit novy ,growth-model”)

* oCekavan navrat ekonomické konvergence (pfirozene zpomalujici)
* vyzvy souvisejici s ,middle-income trap” a s demografickym vyvojem
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Dékuji za pozornost!
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