CNB css

NARODNI BANKA

Menova politika: na vinach podivna

4. Cervna 2021
Tomas Nidetzky
viceguvernér, Ceska narodni banka



Ceskou ekonomiku tdhne oZiveni zahraniéni poptavky B,

Hruby domaci produkt
(meziroCni zmeény v %, prispéwky v p. b., sezonné ocisteno)

8 - * Prioritou podpora oziveni ekonomiky

» Struktura ekonomiky a orientace na export
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Zahranicni poptavka: spotreba, ale hlavne reexporty N E

Rist HDP nasich hlavnich obchodnich partneru
(meziroCni zmeny v %, prispewky v p. b., sezonne ocisteno)
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Dvourychlostni ekonomika: prumysl vs. obchod a sluzby B,

Hruba pridana hodnota prumyslu vs. obchodu a sluzeb
(meziroCni zmeény v %, sezonné ocCisténo)

5 . * \Vysoka datova a predikCni nejistota
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5 - » Komplexnost obchodnich modelu klicova pro
rychlost oziveni
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» Spotrebitelska poptavka:
15 - ‘ * presmerovana na internet
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Trh prace: zdroj inflaCnich tlaku

Trh prace

(obecna mira nezaméstnanosti v %, mzdy mezirocni zmény v %)
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= Obecna mira nezamestnanosti

- Fundamentalni slozka mezd v trznich odvétvich

1/22
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Nezamestnanost dle prognozy poroste do
poloviny roku

Mzdy v trznich odvetvich budou zpomalovat, od
poloviny roku opéet ozivi

S koncem opatreni v sektoru obchodu
a sluzeb bude ozivujici trh prace zesilovat
inflacni tlaky

To vyvolava potrebu zprisnéni menove politiky



Cenova stabilita B,
Prognoza celkové inflace

Inflace se v pristich Ctwtletich zwsi k horni hranici tolerancniho
pasma cile, na horizontu menowve politiky klesne do blizkosti 2 %
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Vyvoj prumerné inflace
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Fiskalni impulz vs. fiskalni expanze vs. vladni vydaje B,

Nastaveni fiskalnich multiplikatort pro hlavni

kategorie vladnich pFijmua a vydaj

Prijmy

Socialni pojisteni placené zaméstnavatelem
Spotrebni dané

Zdaneni prace

Zdaneéni kapitalu
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Fiskalni impulz
(prispéwky k rustu HDP v p. b.)
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@ Spotieba domacnosti @ Soukromé investice

Vladni investice domaci

e Celkovy fiskalni impulz

Vladni investice z fondu EU

Vliv fiskalni politiky zachycujeme pres fiskalni
Impulz

Fiskalni impulz = objem diskrece x fiskalni
multiplikator

DiskreCni opatreni = zmeny vladnich
prijmu/vydaju nad ramec vestaveénych fiskalnich
stabilizatoru

Trvala opatreni trvale ovlivhuji verejné rozpocty,
ekonomickou aktivitu jen v prvnim roce

DocCasna opatreni typu programu Antivirus
expanzivni pri zavedeni, ale restriktivni pri
skonceni

Ruzna opatreni maji ruzny multiplikator: schodek
rozpocCtu nemusi znamenat fiskalni expanzi
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Dekuji za vasi pozornost

Vice informaci na www.cnb.cz

Doporudené vystupy CNB:

« /Zprava o menove politice

« /Zprava o financni stabilite

« /Zprava o vykonu dohledu nad financnim trhem
* Globalni ekonomicky vyhled



