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Chartbook je soubéznou publikaci Zpravy o ménové politice. Naleznete v ném aktualni pfehled hlavnich
makroekonomickych, finanénich a ménovych ukazatell, které vstupuji do ménovépolitického rozhodovani
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A —— Progndza klicovych veliCin

2024 2025 2026
Celkova inflace v % ) 2,5 2,6 2,2 Prognéza inflace se posouva smérem nahoru predevsim vlivem
procentni body 0.2)  (0.7) (02) | vyrazngjsiho ristu cen potravin.
Ménovépolitické v % ) 2,4 2,5 2,1 Rozdily v pfehodnoceni mé&novépolitické inflace oproti celkové
inflace procentni body 0,20 (0,7 (0,2 inflaci jsou nulové.
HDP meziro&ni zmény v% | 1,0 2.4 2.4 Vyhled HDP se letos a v pfistim roce oproti minulé prognéze
procentni body ©0,2) posouva nize kvuli slabsi zahrani¢ni poptavce a pozvolnéjSimu
. oziveni spotfeby domacnosti.
Urokové sazby 3M PRIBOR v % 49 3,2 3,0 Vyhled domacich trznich drokovych sazeb se ve srovnani s letni
procentni body prognézou posouva na nizsi hladinu, mimo jiné vlivem snizeného
vyhledu zahrani¢nich sazeb.
Ménovy kurz CZK/EUR 251 254 255 Predpokladany kurz koruny bude v letech 2025 a 2026 slabsi
(0,0 (05 (0,8) vlivem pozvolnéjSiho oziveni zahraniéni poptavky, uzsiho
' ! ' urokového rozpéti a pomalej§iho zlep$ovani efektivity prace.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny stitek oznacuje narust hodnoty, resp. posun ke slabsimu kurzu koruny, ¢erveny Stitek

oznaduje snizeni hodnoty, resp. posun k silnéjsimu kurzu koruny)
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A —— Progndza kliCovych veli€in

Graf A.1
Celkova inflace
meziro€né v %, barevné intervaly spolehlivosti
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Intervaly spolehlivosti prognézy celkové inflace odrazeji predikéni schopnost
minulych prognéz a jsou symetrické. Pro prvnich pét c&tvrtleti se linearné

schopnosti, tak stabilizacni roli ménové politiky.

Graf A.3
Hruby domaci produkt

meziro€ni zmény v %, sezonné ocisténo, barevné intervaly spolehlivosti
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Intervaly spolehlivosti prognézy rustu HDP odraZeji predikéni schopnost
minulych prognéz. Jsou symetrické a linearné se rozsifujici.

Graf A.5
Kurz koruny
CZK/EUR, barevné intervaly spolehlivosti
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Intervaly spolehlivosti prognézy kurzu CZK/EUR odrazeji predikéni schopnost
minulych prognéz. Jsou symetrické a linearné se rozsifujici.
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Graf A.2
Celkova inflace — srovnani s minulou prognézou
meziro€né v %, rozdily v p. b.
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Graf A.4
HDP — srovnani s minulou prognézou

meziro€ni zmény v %, rozdily v p. b., sezonné ocisténo
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Graf A.6
Kurz koruny — srovnani s minulou prognézou
CZK/EUR, rozdily v CZK (prava osa)
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A —— Progndza kli€ovych veli€in

Graf A.7
Urokové sazby
3M PRIBOR v %, barevné intervaly spolehlivosti
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Intervaly spolehlivosti prognézy urokovych sazeb 3M PRIBOR odrazeji
predikéni schopnost minulych prognéz. Jsou symetrické, linearné se
rozsifujici a zdola omezené nulovou hranici.

Graf A.9
Ménovépoliticka inflace
meziro€né v %, barevné intervaly spolehlivosti
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Intervaly spolehlivosti prognézy ménovépolitické inflace odrazeji predikéni
schopnost minulych prognéz a jsou symetrické. Pro prvnich pét Ctvrtleti se
linearné rozsiruji, poté zGstavaji konstantni, coz odpovida jak minulé predikéni
schopnosti, tak stabilizaéni roli ménové politiky.

Graf A.11

Rozklad zmén prognézy urokovych sazeb

3M PRIBOR, rozdily oproti minulé prognéze v p. b.
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Graf A.8
Urokové sazby — srovnani s minulou prognézou
3M PRIBOR, rozdily v p. b.
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A —— Progndza kliCovych veli€in

Tabulka A.1
Klicové makroekonomické indikatory — roky

roky
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
POPTAVKA A NABIDKA
Hruby domdci produkt
HDP (mld. K&, béZné ceny, sez. ocisteno) 4653,8 4841,1 5185,3 5481,3 5891,4 5830,0 6306,1 70485 7626,6 8030,7 8442,0 88254
HDP (%, meziro¢né, redlné, sez. ocisténo) 5,0 2,5 53 2,8 3,5 -5,3 4,0 2,9 0,0 1,0 2,4 2,4
HDP (%, mezi¢tvrtletng, realné, sez. odisténo) - - - - - - - - - - - -
Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo) 3,7 3,5 4,5 3,4 3,0 -6,6 4,1 0,4 -2,9 1,6 2,2 2,8
Vydaje na kone¢nou spotiebu vlad. instituci (%, meziro¢né, realng, sez. oc¢isténo) 1,8 2,4 1,7 35 2,6 4,1 15 0,4 Sib 34 1,3 0,8
Tvorba hrubého kapitalu (%, meziro¢né, realng, sez. ocisténo) 11,7 -3,8 5,6 6,3 5,6 -9,3 18,4 10,2 -6,4 -4,6 75 3,9
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo) 8,9 -2,1 3,1 8,9 7.4 -4,8 6,7 6,3 2,7 0,9 29 2,7
Vyvoz zbozi a sluzeb (%, meziroéné, redlné, sez. ocisténo) 6,1 3,9 7,5 3,5 1,2 -8,6 8,0 52 3,0 1,1 3,2 4,6
Dovoz zboZi a sluzeb (%, meziroéné, redlné, sez. o¢isténo) 6,7 2,4 6,3 55 1,2 -8,5 13,6 6,0 -0,6 -0,2 4,9 53
Cisty vyvoz (procentni body, pfispévky k ristu HDP) -0,1 1.4 14 -1,1 0,1 -0,6 -2,8 -0,3 2,7 0,9 -0,8 -0,1
CENY
Hlavni cenové ukazatele
Spotiebitelské ceny (%, mezirocné, primér) 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8 3,2 3.8 15,1 10,7 2,5 2,6 2,2
Regulované ceny (%, meziro¢né, primér, 15,01 %*) 0,0 0,2 0,0 1,8 4,4 3,1 -0,2 20,9 27,8 6,2 1,6 2,0
Ceny potravin (véetné alk. napoju a tabaku, %, mezirocné, primér, 26,21 %*) 0,1 0,2 3,7 1,6 2,6 42 2,1 12,9 10,0 0,9 3,8 2,2
Jadrova inflace (%, meziro¢né, primer, 55,27 %*) 1,2 1,2 2,4 2,1 2,7 3,3 4,8 13,2 7,6 25 25 2,2
Ceny pohonnych hmot (%, meziroéné, primeér, 3,51 %*) -13,5 -8,5 6,7 6,3 -04 114 16,7 336 -121 -0,7 -3,9 -0,2
Ménoveépoliticka inflace (bez vlivu zmén dani, %, meziro¢né, pramer) 0,2 0,5 2,5 2,1 29 3,2 3,9 14,6 10,6 2,4 2,5 2,1
Dil¢i cenové ukazatele
Ceny primyslovych vyrobcl (%, meziroéné, prameér) -3,2 -3,3 1,8 2,0 2,6 0,1 71 24,3 5,0 0,7 1,1 1,3
Ceny zemédeélskych vyrobcl (%, meziroéné, prameér) -5,9 -5,8 7.4 -0,1 5,4 -3,8 7.4 31,8 -5,5 -7,9 -0,9 -1,7
Deflator HDP (%, meziroéné, sez. ocisténo) 1,2 15 1,7 2,8 3,8 4,5 4,0 8,7 8,2 4,2 2,6 2,0
TRH PRACE
Primérna mésicéni mzda (%, meziro¢né, nominalné) 3,2 4,4 6,7 8,2 79 4,6 58 4,3 8,0 6,4 5,7 51
Primérna mésicni mzda v trznich odvétvich (%, meziroéne, nominalné) 3,2 4,3 6,7 7,7 7,6 4,1 6,1 4,7 8,4 72 57 52
Primérna mési¢ni mzda v netrznich odvétvich (%, meziro¢né, nominainé) 3,3 4,8 7,1 10,2 9,2 6,9 4,4 2,6 6,0 2,7 6,1 4,3
Primérna mésiéni mzda (%, mezirocné, realné) 2,8 3,7 4,1 59 4,9 1,4 2,0 -9,3 -2,4 3,8 3,0 2,8
Nominalini jednotkové mzdové naklady (%, meziro¢né) 0,1 3,0 3,8 6,5 4,2 59 3,1 6,1 7.8 4,7 3,3 2,8
Souhrnna produktivita prace (%, mezirocné) 3,5 15 3,8 1,7 3,7 -3,0 3,0 1,8 -1,1 0,6 1,9 2,0
Obecna mira nezaméstnanosti (ILO, %, primér, vék 15-64, sez. oCisténo) 51 4,0 2,9 2,2 2,0 2,6 2,8 2,2 2,6 2,7 2,9 3,0
Podil nezaméstnanych osob (MPSV, %, primér, sez. ocisténo) 6,5 5,5 4,2 3,2 2,8 3,6 3,8 3,4 3,6 3,8 4,0 4,0
Zaméstnanost (ILO, %, meziro¢né) 1,3 1,8 1,5 -1,4 0,1 -1,4 0,3 -1,6 1,5 2,7 0,2 0,4
Zaméstnanost po pfepoctu na plné Gvazky (FTE, %, mezirocné) 2,1 1,8 2,2 1,5 -0,3 -1,7 0,2 0,7 -0,1 0,2 0,2 0,2
VEREJNE FINANCE
Saldo sektoru viadnich instituci (ESA 2010, mid. K&, bézné ceny) -31,0 33,2 75,6 48,3 16,7 -329,3 -312,3 -216,3 -288,1 -213,2 -1955 -193,7
Saldo sektoru vladnich instituci / HDP** (%, nominalné) -0,7 0,7 1,5 0,9 0,3 -5,6 -5,0 -3,1 -3,8 -2,7 -2,3 -2,2
Strukturalni saldo / HDP (%, nominaln&) -0,9 0,1 0,8 0,4 -0,5 -5,8 -5,3 -3.2 -34 -2,3 -2,3 -2,1
Dluh sektoru vladnich instituci (ESA 2010, mld. K&, bézné ceny) 1836,0 1754,7 1749,7 1734,6 1740,3 2149,7 2566,8 2997,6 3234,0 34854 3713,2 3937,8
Dluh sektoru vladnich instituci / HDP** (%, nominalné) 39,5 36,2 33,8 31,7 29,6 36,9 40,7 42,5 42,4 43,5 44,0 44,7
VNEJSI VZTAHY
BézZny ucet platebni bilance
ZboZi a sluzby, saldo (mld. K&, bézné ceny) 2743 365,1 3942 3326 3584 3888 2322 759 3838 5223 4195 4336
Bézny ucet platebni bilance (mld. K&, béZné ceny) 20,7 85,2 79,8 21,5 19,6 1025 -129,7 -330,3 23,7 1249 19,5 24,3
Bézny ucet platebni bilance / HDP (%, nominaln&) 0,4 1,8 15 0,4 0,3 1,8 -2,1 -47 0,3 1,6 0,2 0,3
Primé zahranic¢ni investice
Piimé investice (mld. K&, bézné ceny) 49,7 -1865 -459 -510 -137,1 -1491 -285 -835 -16,3 -50 -30,0 -20,0
Ménové kurzy
KE/USD (priimér) 24,6 24,4 23,4 21,7 22,9 23,2 21,7 23,4 22,2 23,1 22,9 22,7
KE/EUR (priimér) 27,3 27,0 26,3 25,6 25,7 26,5 25,6 24,6 24,0 25,1 25,4 25,5
PENIZE A UROKOVE SAZBY
M3 (%, meziro¢né, prameér) 73 9,1 11,7 6,6 6,3 9,0 9,6 6,4 9,0 6,1 8,2 7,9
2T repo sazba (%, primér) 0,1 0,1 0,2 1,1 1,9 0,8 0,9 59 7,0 51 3,1 2,9
3M PRIBOR (%, primér) 0,3 0,3 0,4 1,3 2,1 0,9 Ll 6,3 Uil 4,9 3,2 3,0
PREDPOKLADY VNEJSIHO PROSTREDI
Zahraniéni HDP (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo, efektivni eurozéna) 2,0 2,0 2,8 1,7 1,4 -5,4 4,6 2,3 0,4 0,5 0,9 1,5
Zahraniéni HDP (%, mezivrtletné, redlng, sez. oisténo, efektivni eurozéna) - - - - - - - - - - -
Zahraniéni HICP (%, meziro¢né, sez. ocisténo, efektivni eurozéna) 0,4 0,2 1,6 2,0 15 0,6 29 8,9 6,7 2,5 2,1 2,1
Zahraniéni PPI (%, meziro¢né, sez. ocisténo, efektivni eurozéna) -2,3 -2,2 2,4 3,1 11 -1,3 9,6 32,8 2,8 -5,5 1,1 0,6
Cena ropy Brent (v USD/barel, primér) 53,6 45,0 54,8 71,5 64,2 43,2 70,8 98,9 82,2 80,6 75,0 73,2
3M EURIBOR (%, priimér) 0,0 -0,3 -0,3 -0,3 -0,4 -0,4 -0,5 0,3 3,4 3,6 2,7 2,5
USD/EUR (pramér) 1,11 1,11 1,13 1,18 1,12 1,14 1,18 1,05 1,08 1,09 1,11 1,12
* stalé vahy na sou¢asném spotfebnim kosi
** kalkulace CNB .
- Udaj neni dostupny nebo ho CNB neprognozuje / nezvefejriuje
zvyraznéna data = prognéza CNB
Ceska narodni banka Chartbook ke Zpravé o ménové politice podzim 2024 7



A —— Progndza kliCovych veli€in

Tabulka A.2
Klicové makroekonomické indikatory — ctvrtleti

Ctvrtleti roku 2024

cGtvrtleti roku 2025

Ctvrtleti roku 2026

I 1. 1. V. I 1. 1. V. I 1. 1. V.
POPTAVKA A NABIDKA
Hruby domdci produkt
HDP (mld. K&, bézné ceny, sez. ocisténo) 1964,9 1999,8 2021,1 2044,9 2073,2 2098,1 2123,7 2147,0 2171,0 2194,1 2218,1 2242,3
HDP (%, meziro¢né, rediné, sez. ocisténo) 0,4 0,6 1,3 1,7 2,1 2,4 2,7 2,6 2,5 2,5 2,4 2,4
HDP (%, mezictvrtletné, realné, sez. ogisténo) 0,4 0,4 0,3 0,7 0,7 0,7 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Vydaje na kone¢nou spotfebu domacnosti (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo) 1,7 1,0 1,9 1,7 1,6 2,1 25 2,7 2,9 2,9 2,8 2,8
Vydaje na kone¢nou spotiebu vlad. instituci (%, meziro¢né, realng, sez. oc¢isténo) 3,2 4,4 2,9 2,9 2,2 0,7 1,3 0,9 0,9 0,9 0,8 0,7
Tvorba hrubého kapitalu (%, meziro¢né, redlné, sez. ocisténo) -9,9 7,1 -4,9 4,1 6,3 8,5 8,4 6,8 52 4,1 3,4 3,1
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo) -0,1 0,7 1,1 1,8 3,7 2,3 2,9 2,7 2,7 2,9 2,6 2,6
Vyvoz zbozi a sluzeb (%, mezirocné, redlng, sez. ocisténo) -0,1 0,4 2,3 1,8 2,5 2,8 3,5 4,0 4,4 4,6 4,7 4,8
Dovoz zboZi a sluZzeb (%, meziroéné, redlné, sez. ocisténo) -29 -1,5 0,5 3,0 4,0 4,7 5,3 55 5,5 5,3 5,2 5,1
Cisty vyvoz (procentni body, pfispévky k ristu HDP) 19 1,3 1,2 -0,6 -0,7 -0,9 -0,9 -0,7 -0,4 -0,2 0,0 0,1
CENY
Hlavni cenové ukazatele
Spotiebitelské ceny (%, mezirocné, primeér) 2,1 2,5 2,3 3,0 2,9 2,6 2,6 2,4 2,2 2,3 2,2 2,1
Regulované ceny (%, meziro¢né, primér, 15,01 %*) 6,2 59 58 6,8 1,8 1,3 1,5 1,9 1,9 2,0 2,0 2,0
Ceny potravin (véetné alk. napoju a tabaku, %, meziro¢né, prumér, 26,21 %*) -1,1 0,1 1,2 34 4,7 4,1 35 2,8 2,3 2,3 2,1 2,1
Jadrova inflace (%, mezironé, pramér, 55,27 %*) 2,8 2,4 2,3 2,4 2,5 2,5 2,5 2,3 2,2 2,2 2,2 2,1
Ceny pohonnych hmot (%, meziro¢né, primér, 3,51 %*) 0,4 7.4 -3,6 7,2 -5,3 -6,8 2,7 -0,6 -0,8 0,6 -0,9 0,4
Ménoveépoliticka inflace (bez vlivu zmén dani, %, meziro¢né, primeér) 2,1 2,4 2,2 2,9 2,7 2,4 2,5 2,3 2,1 2,1 2,1 2,0
Diléi cenové ukazatele
Ceny primyslovych vyrobcl (%, meziro¢né, prameér) -0,9 1,1 1,2 1,5 0,2 1,0 1,6 1,7 1,3 1,3 1,3 1,2
Ceny zemédeélskych vyrobcl (%, mezirocné, primeér) -17,3  -10,4 -1,5 -0,2 -0,4 0,2 -1,0 -2,6 -2,4 -1,8 -1,5 -1,3
Deflator HDP (%, meziro¢né, sez. ocisténo) 4,1 4,1 4,3 4,4 3,4 2,5 2,3 2,3 2,2 2,1 2,0 2,0
TRH PRACE
Primérna mésicéni mzda (%, mezirocné, nominalné) 7,2 6,5 6,1 5.8 54 5,6 6,1 6,0 53 51 5,0 4.8
Prdmérna mésicni mzda v trznich odvétvich (%, meziro¢né, nominalné) 8,3 73 6,8 6,4 52 55 6,0 59 5,6 53 51 4,9
Primérna mési¢ni mzda v netrznich odvétvich (%, meziro¢né, nominainé) 25 2,8 2,5 2,9 6,1 5,9 6,2 6,2 3,9 4,1 4,4 4.4
Primérna mésiéni mzda (%, mezirocné, redlne) 5,0 4,0 3,6 2,7 2,4 2,9 3,3 3.4 3,0 2,8 2,7 2,6
Nominalini jednotkové mzdové naklady (%, mezirotné) 6,5 4,8 4,3 3,4 3,0 3,3 3,4 3,5 2,9 2,8 2,8 2,6
Souhrnna produktivita prace (%, meziro€né) 02 0,7 0,7 11 1,2 1,9 23 272 2,0 2,0 2,0 2,0
Obecna mira nezaméstnanosti (ILO, %, primér, vék 15-64, sez. o¢idténo) 2,7 2,6 2,7 2,7 2,8 2,8 2,9 29 3,0 3,0 3,0 3,0
Podil nezaméstnanych osob (MPSV, %, primér, sez. ocisténo) 3,7 3,8 3,9 3,9 3,9 3,9 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0 4,0
Zaméstnanost (ILO, %, meziro¢né) 3,8 2,0 2,5 2,5 -0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Zaméstnanost po pfepocétu na plné Gvazky (FTE, %, meziro¢né) 0,0 0,0 0,2 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
VEREJNE FINANCE
Saldo sektoru viadnich instituci (ESA 2010, mld. K&, bézné ceny) - - - - - - - - - - - -
Saldo sektoru viadnich instituci / HDP** (%, nominalng) - - - - - - - - - -
Strukturalni saldo / HDP (%, nominaln&) - - - - - - - - - - - -
Dluh sektoru vladnich instituci (ESA 2010, mld. K&, bézné ceny) - - - - - - - - - -
Dluh sektoru vladnich instituci / HDP** (%, nominalné) - - - - - - - - - - - -
VNEJSi VZTAHY
Bézny ucet platebni bilance
Zbozi a sluzby, saldo (mld. K&, bézné ceny) 160,5 152,0 116,5 93,2 1430 1242 77,8 746 131,7 1280 88,3 85,6
BéZny ucet platebni bilance (mld. K&, béZné ceny) 100,2 -1,7 27,0 -0,7 92,4 -35 51,9 -175 77,5 -20 -42,9 -8,3
Bézny ucet platebni bilance / HDP (%, nominalné&) 54 -0,1 1.3 0,0 4,7 -0,2 -2,4 -0,8 3,8 -0,1 -1,9 -0,4
Primé zahraniéni investice
Piimé investice (mld. K&, bézné ceny) -37,9 245 4,2 4,2 -7,5 -7,5 -7,5 -7,5 -5,0 -5,0 -5,0 -5,0
Ménové kurzy
KE/USD (primér) 23,1 23,2 22,9 23,0 23,0 23,0 22,9 22,9 22,8 22,8 22,7 22,5
KE/EUR (priimér) 25,1 25,0 25,2 25,3 25,4 25,4 25,5 25,5 2515) 25,6 25,6 25,4
PENIZE A UROKOVE SAZBY
M3 (%, mezirocné, prameér) 79 57 57 51 6,4 7,8 8,8 9,6 8,8 8,1 7,5 7,3
2T repo sazba (%, primér) 6,4 54 4,6 4,0 3,5 3,1 3,0 3,0 2,9 2,9 2,9 2,9
3M PRIBOR (%, priimér) 6,2 52 4,4 3,9 3,4 3,1 3,1 3,1 3,0 3,0 3,0 3,0
PREDPOKLADY VNEJSIHO PROSTREDI
Zahraniéni HDP (%, meziro¢né, realné, sez. ocisténo, efektivni eurozéna) 0,5 0,5 0,4 0,7 0,6 0,8 1,0 1,2 1,3 1,4 15 1,6
Zahrani¢ni HDP (%, mezicvrtletng, rediné, sez. ocisténo, efektivni eurozona) 0,3 0,0 0,1 0,2 0,2 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Zahraniéni HICP (%, mezirocné, sez. o¢isténo, efektivni eurozéna) 2,9 2,5 2,2 2,4 2,1 2,0 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1 2,1
Zahrani¢ni PPI (%, mezirocné, sez. ocisténo, efektivni eurozona) -7,8 -6,1 -4,4 -3,6 0,9 1,9 0,9 0,7 0,5 0,5 0,7 0,8
Cena ropy Brent (v USD/barel, prumér) 81,8 85,0 78,7 76,9 75,9 75,3 74,7 74,1 73,7 73,3 73,1 72,8
3M EURIBOR (%, pramér) 39 3,8 3,6 2,9 2,8 2,7 2,6 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5
USD/EUR (primér) 1,09 1,08 1,10 1,10 1,10 1,11 1,11 1,11 1,12 1,12 1,12 1,13
* stalé vahy na sou¢asném spotfebnim kosi
** kalkulace CNB
- Udaj neni dostupny nebo hovCNB neprognozuje / nezvefejiiuje
zvyraznéna data = prognéza CNB
Ceska narodni banka Chartbook ke Zpravé o ménové politice podzim 2024



B —— Zahranicni ekonomicky vyvoj

2024 2025 2026
HD? § ) meziroéni;rr;ény v%| 05 0,9 15 Vyhled ekonomického ristu efektivni eurozény se snizuje s tim,
(v efektivni eurozéné)  procentni body jak se némecké ekonomice nedafi vymanit z potiZi.
Spotiebitelské ceny meziro&ni zmény v % 2,5 2,1 2,1 V lehkém poklesu predikce spotrebitelskych cen se pro letosSni
(v efektivni eurozéng)  procentni body (0,0) rok promita zejména hlubsi propad energetické slozky, v pfistim
' roce pak nizsi vyhled mzdového rustu.
Ceny prim. vyrobct  meziro&ni zményv % | -5,5 1,1 0,6 Prognéza cen primyslovych vyrobcl se vlivem pozorovanych
(v efektivni eurozong)  procentni body 0,4 (0,3 dat posouva vySe pro roky 2024-2025, naopak jeji pokles v roce
2026 odrazi zhorSeny ekonomicky vyhled efektivni eurozoény.
Cena ropy Brent USD/barel 80,6 75,0 73,2 Vyhled ceny ropy Brent se posouva dolt v disledku negativniho
sentimentu na trhu a nizsi globalni poptavky (mimo jiné v Cing),
cena ropy na vyhledu pritom zlstava klesajici.
3M EURIBOR % 3,6 2,7 2,5 Vyhled urokovych sazeb se posouva nize vlivem rychlejsiho
procentni body dezinflaéniho procesu a pomalejSiho ristu ekonomické aktivity
Vv eurozoéné oproti letni predikci.
Ménovy kurz USD/EUR 1,09 1,11 1,12 Ocekavani lehkého posilovani kurzu eura vGci dolaru se oproti
(0,01) (0,02) (0,00 minulé progn6ze méni jen nepatrné, evropska ména bude pfitom

posilovat z po¢atecni silnéjSi hodnoty.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny stitek oznaduje nardst hodnoty, resp. posun ke slabSimu kurzu dolaru, ¢erveny stitek
oznaduje snizeni hodnoty, resp. posun k silngj§imu kurzu dolaru)

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice

podzim 2024 9



B —— Zahrani¢ni ekonomicky vyvoj

Graf B.1 (CF, vypo&et CNB)
Ekonomicky vyvoj ve svété
realny HDP, meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b.

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Svétova ekonomika [ Eurozéna

mm Cina B Spojené kralovstvi
I Spojené staty Il Rusko
Indie Brazilie
Japonsko

Vyvoj svétové ekonomiky je aproximovan dynamikou osmi nejvétSich
ekonomik, jejizch podil na svétovém HDP je zhruba 75 %. Vahy jsou spogitany

na zakladé nominainiho HDP v parité kupni sily.

Graf B.3 (Eurostat, vypoget CNB)
Struktura HDP v eurozoéné
meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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Il Spotieba vlad. instituci

Tvorba hrub. fix. kapitalu
Cisty vyvoz

I Zmeéna stavu zasob

Graf B.5 (Eurostat)

Indikator diivéry v priimyslu

subindex Indikatoru davéry (ESI)
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—— Eurozéna —— Némecko

Ceska narodni banka Chartbook ke Zpravé o ménové politice

Graf B.2 (Eurostat, prognéza CNB)
Ekonomicky vyvoj v eurozéoné
readlny HDP, meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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—— Efektivni eurozéna Francie
—— Eurozéna Italie

EEE Némecko mmm Spanélsko
I Slovensko I Rakousko

Graf B.4 (Eurostat, prognéza CNB)
Uroven HDP efektivni eurozény
index (rok 2000 = 100)
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Graf B.6 (Bloomberg, Svétova banka, vypotet CNB)
Ceny ropy a ostatnich komodit

ropa v USD/barel, ostatni komodity: index (leden 2020 = 100),
prdmérna cena zemniho plynu v Evropé
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—— Ropa Brent
—— Prdmyslové kovy

Potravinarské komodity
Zemni plyn (prava osa)
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B —— Zahrani¢ni ekonomicky vyvoj

Graf B.7 (Eurostat, prognéza CNB)
Ceny prumyslovych vyrobct v eurozéoné
meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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Graf B.9 (Eurostat, prognéza CNB)
Spotiebitelska inflace v eurozéoné

HICP, meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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Graf B.11 (Bloomberg, vypoget CNB)
Overnight urokové sazby
V %, rozdily v p. b.
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Graf B.8 (Eurostat, prognéza CNB)
Ceny prumyslovych vyrobcii podle zemi
mezirocni zmeény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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—— Efektivni eurozéna Francie
—— Eurozéna Italie
EEE Némecko B Spanélsko
Il Slovensko B Rakousko

Graf B.10 (Bloomberg, vypocet CNB)
Kurz eura

USD/EUR, NEER eura vaéi ménam 17 hlavnich partnert zemi
eurozony (leden 2020 = 100, prava osa)
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—— USD/EUR —— NEER (prava osa)

Graf B.12 (Bloomberg, vypoget CNB)
Vynosy desetiletych viadnich dluhopist
V %, rozdily v p. b.
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C —— Domaci ekonomicka aktivita

2024 2025 2026
HDP meziro&ni zmény v % | 1,0 2,4 2,4 Vyhled HDP se letos a v pfistim roce oproti minulé prognéze
procentni body ©0,1) posouva nize kvuli slab$i zahraniéni poptavce a pozvolnéjSimu
- oziveni spotfeby domacnosti.
Spotieba domacnosti mezirocni zményv% | 16 22 28 | Predikce spotfeby domacnosti se snizuje v diisledku niz$iho réistu
procentni body realnych mezd a horsiho spotfebitelského sentimentu.
Spotieba vladnich meziro&ni zmény v % | 3,4 1,3 0,8 Spotieba vladnich instituci se posouva mirné vyse vlivem
instituci procentni body 08 (06 (0.1) pozorovanych vy$sich nemzdovych vydajl a také kvali vydajum
- - - na povodriové Skody na prelomu letosniho a pfistiho roku.
Tvorba hrubého meziro&ni zmény v % | 0,9 2,9 2,7 Dynamika fixnich investic bude letos vys$i kvdli silnéjSimu
S " tni pozorovani za druhé cCtvrtleti a vydajum na povodriové skody,
BT LT L procentni body (1.6) v pristich dvou letech prevazi slabsi zahrani¢ni poptavka.
Cisty vyvoz pfisp. k rastu HDP 0,9 -0,8  -0,1 | Oprotiletni prognéze jsou zmény prispévki Sistého vyvozu
procentni body (0,1) (0,0) | krastu HDP zanedbatelné.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny stitek oznacuje nardst hodnoty, Eerveny jeji snizeni)

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice

podzim 2024 12



C —— Domaci ekonomicka aktivita

Graf C.1
Potencialni produkt
meziro¢ni zmény v %
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—— Maly strukturaini model —— Produkeéni funkce

Graf C.3

Hruby domaci produkt

meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b., srovnatelné ceny (2020), sezonné
ocisténo

15

20 V21 122 123 124 125 126

— HDP

Il Spotfeba domacnosti

Il Spotieba vlad. instituci
Tvorba hrub. fix. kapitalu

Cisty vyvoz
I Zména stavu zasob
I Vydaje nezisk. instituci

Graf C.5
Disponibilni diichod a spotfeba domacnosti
meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b., béZné ceny, sezonné neocisténo
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—— Hruby disponibilni diichod
—— Spotfeba domacnosti
HEl Mzdy a platy

I Prijmy podnikateld

Ddchody z vlast.

Socialni davky
[ Dané a soc. prisp.
Il Ostatni transfery

Ceska narodni banka
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Graf C.2
Mezera vystupu
v % potencialniho produktu
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—— Maly strukturéini model —— Produkéni funkce

Graf C.4

Hruba pfridana hodnota

meziroéni zmény v %, pfispévky v p. b., srovnatelné ceny (2020), sezonné
ocisténo

15

15
/20 1121 /22 /23 1124

—— Hruba pfidana hodnota
I Zpracovatelsky prim.
I Trzni sluzby

Obchod

Netrzni sluzby
[ Stavebnictvi
I Energeticky pram.
Il Zemédélstvi

Obchod zahrnuje také ubytovani, pohostinstvi a dopravu. Energeticky pramysl
zahrnuje také odvétvi téZby a dobyvani.

Graf C.6
Spotieba domacnosti a vladnich instituci

meziroéni zmény v %, srovnatelné ceny (2020), sezonné ocisténo

. ~
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—— Spotfeba domacnosti
—— Spotfeba vladnich instituci
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C —— Domaci ekonomicka aktivita

Graf C.7
Tvorba hrubého kapitalu

meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b., srovnatelné ceny (2020), sezonné
ocisténo
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I |nvestice vlad. instituci
Zména stavu zasob

—— Tvorba hrub. kapitalu
Hl Soukromé investice

Graf C.9

Sektorové ¢lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu

meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b., srovnatelné ceny (2020), sezonné
ocisténo
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Vladni instituce
Domacnosti

—— Tvorba hrub. fix. kapitalu
Il Nefinanéni podniky
I Finanéni instituce

Graf C.11
Primyslova a stavebni produkce
meziroéni zmény v %, stalé ceny, sezonné ocisténo
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[N  Neziskovy sektor

Graf C.8
Vécné ¢lenéni tvorby hrubého fixniho kapitalu

meziroéni zmény v %, pfispévky v p. b., srovnatelné ceny (2020), sezonné
ocisténo

15

1120 1121 1122 1123 1124

—— Tvorba hrub. fixniho kapitalu Obydli

Il Péstovana aktiva W Budovy a stavby

Il Stroje a zafizeni I Nehmotna aktiva
Dopravni prostfedky

Graf C.10
Vyvoz a dovoz

meziroéni zmény v % a mld. K&, srovnatelné ceny (2020), sezonné ocisténo
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Graf C.12

Bariéry rastu v pramysilu

v %
100
80
60

40

20

0 120 1121 1122 1124

I Nedostatecna poptavka Finanéni problémy
I Nedostatek zaméstnancu I Ostatni
Nedostatek materialu/zafizeni I Nejsou

podzim 2024 14



C —— Domaci ekonomicka aktivita

Graf C.13

Zakladni ukazatele hospodareni podniku
meziro¢ni zmény v %, bézné ceny, sezonné neocisténo
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—— Hruby provozni pfebytek
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Produkce

Mezispotfeba
—— Nahrady zam.

Graf C.15
Saldo spotiebitelské dlvéry

saldo je rozdil v % mezi odpovédmi domacnosti vyjadfujicimi zlepSeni
a zhorSeni ocekavanych i probihajicich tendenci
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Akt. finanéni situace
Hospodarska situace

—— Spotfeb. indikator davéry
Il Ocek. finan¢ni situace
Il Ocek. velké nakupy

Graf C.17 (CSU, Statistické $etfeni CNB a Svazu primyslu a dopravy CR)
Vyuziti kapacit

v %
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—— Vyuziti kapacit v primyslu
—— Vyuziti kapacit v nefinan¢nich podnicich

Ceska narodni banka
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Graf C.14
Trzby v maloobchodé a ve sluzbach
meziroéni zmény v %, stalé ceny, sezonné ocisténo
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—— Trzby v maloobchodé (NACE 45+47)
—— Trzby ve sluzbach

Graf C.16
Saldo podnikatelské davéry

saldo je rozdil v % mezi odpovédmi firem vyjadfujicimi zlepSeni a zhorSeni
ocekavanych i probihajicich tendenci
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—— Podnikatelsky indikator davéry
EEE Pramysl
Il Stavebnictvi

Graf C.18
Rushin — index ekonomické aktivity pro CR
meziétvrtletni zmény v %
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Metodologie k indexu je uvedena v boxu Index ekonomické aktivity Rushin
ze Zpravy o ménové politice — [éto 2021.
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D —— Trh prace

2024 2025 2026
Zaméstnanost meziro&ni zmény v % | 0,2 0,2 0,2 V leto$ni pomalej$i dynamice prepocteného poctu zameéstnancl
(pfepocteny pocet) procentni body se odrazi predevsim nizsi Udaje ve druhém ctvrtleti, v roce 2025
se projevi ocekavané pozvolnéjsi hospodarské oziveni.
Nezaméstnanost % 2,7 2,9 3,0 Vyhled obecné miry nezaméstnanosti se ve srovnani s minulou
(ILO) procentni body 0,00 (0,0 prognézou témeér neméni.
Primeérna mésiéni meziroéni zmény v % | 6,4 5,7 5,1 Pomalejsi dynamika mezd je v situaci snizeného vyhledu
., procentni body tuzemské ekonomické aktivity dana rovnéz nizSim pozorovanim
v prvni poloviné leto$niho roku.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny stitek oznacuje narust hodnoty, Cerveny jeji snizeni)

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice
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D —— Trh prace

Graf D.1 Graf D.2
LUCI - souhrnny indikator trhu prace Zaméstnanost
index, smérodatné odchylky meziroéni zmény v %, metodika VSPS
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HEl Mzdy a naklady Poptavka po préaci
Il Zaméstnanost I Ostatni
Kladné hodnoty znamenaji, Ze trh prace je nad svou dlouhodobé rovnovaznou
urovni. Zaporné hodnoty oznacuji opa¢nou situaci.
Graf D.3 Graf D.4
Prepocteny pocet zaméstnanct — odvétvi Prepocteny pocet zaméstnancii — struktura
meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b. meziroéni zmény v %, pfispévky v p. b.
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Graf D.5 (MPSV, CSU, prognéza CNB) Graf D.6 (MPSV, CSU)
Nezaméstnanost Beveridgeova kfivka
v %, sezonné ocisténo pocty v tisicich, sezonné ocisténo, u jadrové inflace meziro€ni zmény v %
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D —— Trh prace

Graf D.7
Primérna nominalni mzda
meziro¢ni zmény v %
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Graf D.9
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Graf D.11
Nominalni jednotkové mzdové naklady

meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b., sezonné ocisténo
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Graf D.8
Primérna mzda a NH produktivita
meziro¢ni zmény v %, NH produktivita — sezonné ocisténo

15

10

° /\/-\
o \

-10

15
20 121 Y22 123 124 25 126

—— Prdmérna nominalni mzda
—— Prdmérna realna mzda
NH produktivita

Graf D.10
Produktivita prace v odvétvich
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Graf D.12
NJMN v odvétvich
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E —— Inflace a ostatni cenove okruhy

2024 2025 2026
Spotiebitelské ceny mezirocni zmény v % 2,5 2,6 2,2 Progndza inflace se posouva smérem nahoru predevaim viivem
procentni body ©2) (0,7 (02) | vyrazngjsiho riistu cen potravin.
Regulované ceny meziroéni zmény v % | 6,2 1,6 2,0 Lehce nizSi vyhled regulovanych cen pro pfisti rok je vysledkem
procentni body (0,4) (0,2) vyraznegjSiho zleviiovani silové slozky cen energii spojenych
! ! s bydlenim.
Jadrova inflace % 2,5 2,5 2,2
procentni body (0,00  (0,2) Predikce jadrové inflace zistava na vyhledu téméf beze zmény.
Ceny potravin (v¢. mezirocni zményv % | 0,9 3,8 2,2 Dynamika cen potravin bude v roce 2025 oproti letni prognéze
alk. napojti a tabaku) procentni body (08 (24) (0,4 znatelné vysSi vlivem pozorované skutecnosti a vyraznéjsiho
' ' ' nardstu dovoznich cen nékterych potravinarskych komodit.
Ceny pohonnych meziro¢ni zmény v % | -0,7 -3,9 -0,2 Predikce cen pohonnych hmot se v pfistim roce posouva nahoru,
hmot procentni body 09 (24 pficemz o néco slabsi kurz koruny o¢ekavany novou prognézou

prevazi nad nizsim vyhledem ceny ropy.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny $titek oznaduje nardst hodnoty, Eerveny jeji snizeni)

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice
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E —— Inflace a ostatni cenové okruhy

Graf E.1

Celkova a ménovépoliticka inflace

v %
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Graf E.3
Slozky inflace

meziroéni zmény v %

20 80
15 60
10 40
5 /\ 20
0 v —
-5 -20

20 W21 22 423 124 125 1126

—— Jadrova inflace

—— Ceny potravin (v&etné alkoholickych napoju a tabaku)
Regulované ceny (prava osa)
Ceny pohonnych hmot (prava osa)

Graf E.5
Naklady spotiebitelského sektoru

meziétvrtletni zmény v %, nominalné, pfispévky v p. b., anualizovano
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Graf E.2
Struktura inflace
v %, pFispévky v p. b.

20
15

10

20 V21 122 123 124 125 126

— Inflace
Hl Jadrova inflace
Il Ceny potravin

Regulované ceny
Ceny pohonnych hmot
[ Nepfimé dané v trznich cenach

Graf E.4
Slozky jadrové inflace
v %
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Graf E.6

Naklady sektoru meziprodukce
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E —— Inflace a ostatni cenové okruhy

Tabulka E.1
Prognoza administrativnich vlivt
pramérné meziro¢ni zmény v %, pfispévky k celkové inflaci v p. b.

Tabulka E.2
Inflace v nasledujicich mésicich
meziroéné v %

2023 2024 2025 2026 10/24 11/24 12/24
DOPADY ZMEN Celkova inflace 28 29 33
NEPRIMYCH DANi 0,09 0,08 0,16 0,13 Regulované ceny 77 70 58
REGULOVANE CENY ® [278 395 6,2 08 1,6 024 2,0 0,29 Primarni dopady zmén nepfimych dani 01 01 012
z toho (hlavni zmény): Jadrova inflace 24 24 24
ceny elektfiny 55,8 1,86 10,5 041 -3,4 -0,16 2,0 0,09 Ceny potravin 25 31 48
ceny zemniho plynu 36,4 083 -59 -012 -7,9 -014 0,7 0,01 Ceny pohonnych hmot -11,4 75 -2,6
ceny tepla 375 048 52 007 4,4 006 2,0 0,03 Ménovépoliticka inflace 2,7 2,9 3,3
vodné a stocné 16,2 0,10 11,0 008 2,9 0,02 2,0 0,01
reg. ceny ve zdravotnictvi[ 10,0 0,15 7,2 0,12 4,6 007 3,0 0,05
ceny v dopravé 7,7 007 149 016 54 006 3,1 0,03
a) v¢éetné dopadu zmén nepfimych dani
Graf E.7 Graf E.8
Dovozni ceny Ceny pramyslovych vyrobcii
meziro€ni zmény v %, pfispévky v p. b. meziroéni zmény v %, pfispévky v p. b.
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Graf E.9 Graf E.10
Ceny zemédélskych vyrobcu Ceny sluzeb pro podnikatele a ve stavebnictvi
meziro¢ni zmény v % meziroéni zmény v %
60 30
40
20
30
20 15
10 10
o P :
-10 0 =——— —
-20
30 ® ‘ : : :
120 121 122 123 124 125 126 1/20 2 122 1/23 1724

—— Ceny zemédélskych vyrobcl
—— Ceny rostlinnych produktt
Ceny zivocisnych produktd

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice

—— Ceny trznich sluzeb v podnikatelské sfére
—— Ceny stavebnich praci
Ceny stavebnich materialt a vyrobku
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E —— Inflace a ostatni cenové okruhy

Graf E.11
Inflaéni oéekavani v roénim horizontu
vzorek cca 18 analytik(i a 150 podnikU, v %, horizont 1R
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Graf E.13 (European Commission Business and Consumer Survey)
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Graf E.12
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Graf E.14 (European Commission Business and Consumer Survey)
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F —— Financni a ménoveé ukazatele

2024 2025 2026
Urokova sazba 3M PRIBOR v % 4,9 3,2 3,0 Vyhled domécich trznich urokovych sazeb se ve srovnani s letni
procentni body prognézou posouva na nizsi hladinu, mimo jiné vlivem snizeného
vyhledu zahraniénich sazeb.
Ménovy kurz CZK/EUR 251 254 255 Predpokladany kurz koruny bude v letech 2025 a 2026 slabsi
(0,0 (05 (0,8 vlivem pozvolnéjsiho ozZiveni zahrani¢ni poptavky, uzsiho
' ! ! Urokového rozpéti a pomalej$iho zlepSovani efektivity prace.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny stitek oznacuje narust hodnoty, resp. posun ke slabSimu kurzu koruny, ¢erveny Stitek
oznacuje snizeni hodnoty, resp. posun k silnéj§imu kurzu koruny)

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Graf F.1

Prognéza urokovych sazeb

v %

Graf F.2
Prognoéza kurzu koruny
nominalni ménovy kurz
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Graf F.3 Graf F.4
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Graf F.5 Graf F.6
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Graf F.7
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Graf F.8
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Graf F.13 Graf F.14
Aktualni vyvoj kurzu koruny Ocekavana zména kurzu koruny
nominalni ménovy kurz CZK/EUR nominalni ménovy kurz CZK/EUR v horizontu 1R, v %
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Graf F.15 (MF CR, CNB) Graf F.16 (Statistické Setfeni CNB a Svazu prtimyslu a dopravy CR)
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Graf F.17 Graf F.18 (Setfeni uvérovych podminek bank, CNB)
Urokové diferencialy Uvérové standardy bank
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Diferencial ¢eskych urokovych sazeb na penéznim trhu vici sazbam v EUR Kladné hodnoty ukazuji zpfisnéni Uvérovych standard a naopak. Na Sedém
a UsD. pozadi je zobrazeno o€ekavani bank pro nasledujici &tvrtleti.
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Tabulka F.1 Graf F.19
Klientské urokové sazby z uvéru a vkladt Klientské urokové sazby z Gvéra v CR a eurozéné
nové obchody, neni-li uvedeno jinak, v %, zmény v p. b. celkové naklady uvérl vyjadrené ukazatelem cost of borrowing, v %
Urokova .
sazba Zména sazby od 10
9/24 624 12/23 6/23  6/21
DOMACNOSTI 8
Hypotecni avéry 49 -01 -04 -05 2,7
Hypote¢ni uvéry s fixaci sazby 1-5 let 49 -01 -06 -0,7 2,8
Hypotecni Gvéry s fixaci sazby 5-10 let 30 -01 -0,7 -1,0 1,0 6
Cisté nové hypote&ni Gvéry 50 -01 -07 -09 29
Uveéry na spotfebu 87 -02 -06 -08 14
Vklady (stavy celkem) 1,7 -02 -05 -04 15 4
Jednodenni vklady 1,3 -01 -03 -0,2 1,2
Nové vklady s dohodnutou splatnosti 36 -07 -21 -25 3,1
NEFINANCNI PODNIKY 2
Uvéry celkem 60 -06 -22 -2,7 4,6
Malé tvéry (do 30 mil. K&) 60 -06 -17 -1,8 33 0
Velké uvéry (nad 30 mil. K&) 60 -06 -23 -29 48 \ ‘ ‘ ‘ ‘
Cisté nové Gvéry podnikim 59 07 -23 29 46 1/20 1721 1/22 1/23 1/24
Stavy uvéru celkem 57 05 -16 -1,7 31 .
Vklady (stavy celkem) 20 04 -07 -15 19 —— CR: Gvéry nefinanénim podnikim
Jednodenni vklady 13 -01 -03 -06 1,3 XS, o x . .
Noveé vklady s dohodnutou splatnosti 38 08 23 -27 36 — CR: tvéry doméacnostem na bydlent
Eurozéna: uvéry nefinanénim podnikim
Eurozéna: uvéry domacnostem na bydleni
Graf F.20 Graf F.21
Urokové sazby z bankovnich avért Urokové sazby z bankovnich vkladu
v % v %
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Urokova sazba z jednodennich vkladd

Uvéry nefinanénim podnikim Urokova sazba z novych vkladt s dohod. splatnosti

— Uvéry domacnostem na bydleni Urokova sazba ze stavu celk. vkladd domacnosti
Uveéry domacnostem na spotfebu Urokova sazba ze stavu celk. vkladil nefin. podnikd
—— 2T repo sazba

Graf F.22 Graf F.23
Uvéry soukromému sektoru Podil avéri v cizi méné na celkovych uvérech
ro¢ni miry ristu v % nefinanéni podniky, v %
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—— Uvéry nefinanénim podnikiim —— Uvéry v cizi méné
—— Uvéry doméacnostem na bydleni —— Uvery v eurech

Uvéry domacnostem na spotfebu

Roéni miry rdstu Gvérd byly do bfezna 2024 ovlivnény odkupem uvérl
Sberbank CZ ze strany Ceské spofitelny v dubnu 2023.
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Graf F.24
Uvéry nefinanénim podnikiim
meziro¢ni zmény v %, pfispévky v p. b., udaje ke konci Ctvrtleti
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Graf F.26
Cisté nové hypotecni ivéry domacnostem
Cisté nové hypotéky v€. navyseni, objemy v mid. K&, meziro€ni zmény v %
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Graf F.28
Uvéry a penézni agregaty
roéni miry rastu v %
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Roéni miry ristu avérd a penézniho agregatu M3 byly do bfezna 2024
ovlivnény odkupem UGvéri Sberbank CZ ze strany Ceské spofitelny
v dubnu 2023.
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Graf F.25
Uvéry domacnostem
ro¢ni miry rastu v %, pfispévky v p. b., idaje ke konci &tvrtleti

12

10

8

6

4

2

0 1 1 1 1 1

1120 1721 1122 1123 1124
—— Uvéry doméacnostem
mmm Uvéry na bydleni
mmm Uvéry na spotiebu
Ostatni avéry
Graf F.27

Dluh nefinanénich podniki a domacnosti
poméry k anualizovanému nominalnimu HDP v %
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Graf F.29
Vklady v ramci penézniho agregatu M3
roni miry rGstu v %, pfispévky v p. b.
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F —— Finandni a ménové ukazatele

Graf F.30
Realné ménové podminky
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Kladné hodnoty odpovidaji uvolnénym ménovym podminkam a naopak.
Metodologie k indexu RMCI je uvedena v boxu Index ménovych podminek
pro Ceskou republiku ze Zpravy o inflaci 11/2015.

Tabulka F.2
Ocekavané ukazatele dle IOFT, CF a podniku

horizont 1R, meziro€ni zmény v %, neni-li uvedeno jinak

6/24 7/24 8/24 9/24 10/24
IOFT:
Index spotfebitelskych cen 22 21 21 22 22
Index spotf. cen v horizontu 3R 22 21 22 21 272
Realny HDP v roce 2024 1,3 13 10 10 1,0
Realny HDP v roce 2025 27 26 26 25 24
Nominalni mzdy v roce 2024 68 68 69 67 67
Nominalni mzdy v roce 2025 54 54 54 55 55
Kurz CZK/EUR (uroveri) 24,6 24,7 24,8 248 24,6
2T repo (v %) 35 34 34 34 33
1R PRIBOR (v %) 36 34 34 33 33
Podniky:
Index spotfebitelskych cen 3,8 3,3
Index spotf. cen v horizontu 3R 3,7 3,5
CF:
Realny HDP v roce 2024 1,3 12 11 11 11
Realny HDP v roce 2025 27 27 27 26 26
Nominalni mzdy v roce 2024 62 66 68 67 65
Nominalni mzdy v roce 2025 54 54 55 56 55
Kurz CZK/EUR (Uroven) 24,9 249 249 24,9 250
3M PRIBOR (v %) 34 34 35 35 34

Ceska narodni banka Chartbook ke Zpravé o ménové politice

Graf F.31
Alternativni index realnych mén. podminek
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Posun hodnoty smérem nahoru odpovida uvolfiovani ménovych podminek
a naopak.
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G —— Fiskalni vyvoj

2024 2025 2026
Saldo sektoru v % HDP -2,7 -2,3 2,2 Saldo vladnich instituci se na horizontu prognézy zhorSuje, a to
vladnich instituci procentni body zejména vlivem nizSich danovych pfijmQ, ocekavané vyssi
spotteby vladnich instituci a mimoradnych vydaju po povodnich.
Dluh sektoru Vv % HDP 435 44,0 44,7 Nominalni dluh vyjadfeny v % HDP je ve vSech letech prognézy
vladnich instituci procentni body 03) (08 (1,4 vys8i, coz odrazi predevsim horsi prognézu salda sektoru
vladnich instituci.
Fiskalni impulz ptisp. k ristu HDP -0,7 -0,1 0,1 Fiskalni impulz je v letoSnim roce méné zaporny zejména
procentni body 0,2) (0,0) z divodu zahrnuti podpory na obnovu po povodnich a tlumeni

$krtt v dotacich v ramci ozdravného balicku.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognoze (zeleny stitek oznaduje nartst hodnoty, Eerveny jeji snizeni)
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G —— Fiskalni vyvoj

Tabulka G.1
Fiskalni prognéza
v % nominalniho HDP

2023 2024 2025 2026
PFijmy sektoru vladnich instituci 40,1 40,3 399 399
Vydaje sektoru vladnich instituci 43,9 429 422 421
SALDO SEKTORU VLAD. INSTITUCI| -38 -27 -23 -22

7 toho: primarni saldo ¥ 25 -14 -10 -09
UPRAVENE SALDO ? 37 26 24 -22
Cyklicka slozka © 03 -03 -01 -01
Strukturalni saldo © 34 23 23 -21
Fiskalni pozice v p. b. 9 02 11 00 01
DLUH SEKTORU VLAD. INSTITUCI 424 435 44,0 44,7

a) saldo sektoru vladnich instituci snizené o urokové platby

b) odhad CNB, saldo upravené o mimofadné jednorézové operace (prijmy
z prodeje emisnich povolenek, vydaje na (novou) Zelenou Usporam,
realizované zaruky a pfijmy zprodeje kmitoctovych pasem mobilnim
operatorim, vydaje na odstrafiovani nasledk( povodni apod.)

c) odhad CNB, vychéazi z agregované metody, ktera definuje pozici cyklu na
zakladé mezery vystupu

d) méFi meziroéni zménu strukturalniho salda

Ceska narodni banka
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Graf G.1

Fiskalni impulz

pFispévky k rstu HDP v p. b.
1,5

1,0

0,5

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

Celkovy fiskalni impulz

Spotfeba domacnosti

Soukromé investice

Investice vladnich instituci domaci
Investice vladnich instituci z fondt EU

podzim 2024 31



H —— Platebni bilance

2024 2025 2026

Bézny ucet Vv % HDP 1,6 0,2 0,3 Vyhled bé&zného Gctu se v roce 2024 posouva k vy§Simu prebytku,
platebni bilance procentni body 09 (01 (02 k éemuz pfispiva vySsi saldo vykonové bilance a mirnéjsi schodek
! ! ! dtichodti z investic, v letech 2025 a 2026 jsou zmény malé.

Kapitalovy ucet v % HDP 2,0 1,3 1,9 Prehodnoceni salda kapitalového U¢tu v letech 2024 a 2025 se

platebni bilance procentni body (0,7) (0,1) | Vvztahuje zejmeéna k pfedéasné vyplaté grantu z EU v ramci
Narodniho planu obnovy.

Vykonova bilance mid. K& 522 420 434 Vykonova bilance se letos zvySuje vlivem rostouciho salda zbozi,
(18) snizeni bilance v nasledujicich letech souvisi s nizsi zahrani¢ni
poptavkou.

Poznamka: v zavorkach zmény oproti minulé prognéze (zeleny Stitek oznacuje narust hodnoty, Eerveny jeji snizeni)

Tato Cast pfinasi aktualizaci hlavnich veli€in platebni bilance sledovanych pfi tvorbé prognézy. Podrobnégjsi informace
naleznete jednou ro¢né ve Zpravé o vyvoji platebni bilance.

Ceska narodni banka

Chartbook ke Zpravé o ménové politice podzim 2024 32


https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/zpravy-o-vyvoji-platebni-bilance/

H —— Platebni bilance

Graf H.1 Graf H.2
Poméry ucta platebni bilance k HDP Bézny a kapitalovy ucet dle polozek
v % v mld. K&
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Graf H.3 Graf H.4
Kumulativni mésiéni bilance zbozi Faktory salda zahraniéniho obchodu se zbozim
v mid. K& v mld. K&, vybrané cenové a objemové vlivy k meziro€ni zméné salda
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Graf H.5 Graf H.6
Struktura tokd pfimych zahraniénich investic Cisté toky portfoliovych a ostatnich investic
v mld. K& v mid. K¢
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Dluhové investice (vefejny sektor bez CNB)

Kladné hodnoty predstavuiji Cisty nardst zahrani€nich aktiv / pokles pasiv.
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| —— Scoreboard

Inflacni rizika

Tematicka oblast Indikator
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| —— Scoreboard

Kritické hodnoty indikatoru

INFLACNI RIZIKA JEDNOTKA Vysoké Nizké Bez Nizké
riziko riziko rizika riziko
dolu dolt nahoru

MENOVE A FISKALNI INDIKATORY:

Mira rastu M3 (v CR) ro¢ni mira ristu v % -3,280 3,208 6,453 9,697
Cyklicky ocisténé saldo vladnich instituci/HDP v % 3,000 1,000 0,000 -1,000

VNEJSi NEROVNOVAHA:

Cyklicky ocisteny bézny ucet v % 1,000 0,500 0,000

Odchylky kurzu od fundamentalnich hodnot v % 2,500 0,000 -2,500

Sménné relace smérodatné odchylky 1,000 0,000 -1,000

Sménné relace (PCCI) meziro¢ni zména v % 2,878 0,330 -2,218

Global Supply Chain Pressure Index smérodatné odchylky -1,000 0,000 1,000

GS Financial Conditions Index (v eurozoné) standardizovany index 0,780 0,000 -0,780

Mira rastu M3 (v eurozéné) meziroéni zména v % -1,000 0,000 1,000
FINANCNi NEROVNOVAHA:

Indikator finanéniho cyklu standardizovany index 0,000

Ceny nemovitosti anualizované mezictvrtletni zmény v % [Ergelee] 1,000 5,000

Mezera cen nemovitosti smérodatné odchylky -3,000 -1,000 0,000
DLOUHODOBE INFLACNi TRENDY:

Nepozorovana dlouhodoba inflace (PCCI) anualizované mezictvrtletni zmény v % [JEEIY 1,000 2,000

Ukotveni dlouhodobych inflacnich oekavani standardizovany index - 0,000 1,000

CYKLICKA POZICE EKONOMIKY:

LUCI smérodatné odchylky -3,000 -1,000 0,000 1,000
Nominalni jednotkové mzdové naklady smérodatné odchylky -3,000 -1,000 0,000 1,000
Mezera vystupu smérodatné odchylky -3,000 -1,000 0,000 1,000

DALSi MENOVEPOLITICKA RIZIKA JEDNOTKA Vysoké "Stredni BN \[F1 (] Nizké
riziko riziko riziko riziko

MENOVE A FISKALNI INDIKATORY:

Dluh vladnich instituci/HDP v % 55,000 § 50,000 J-tHe] 45,000

Euroizace ekonomiky trend v % 60,000 | 50,000 [eloRo[o]o] - 40,000
VNEJSi NEROVNOVAHA:

Investi¢ni pozice viéi zahranici v % -50,000 | -35,000 RerZsyele[o]

Devizové rezervy/kratkodoba zadluzenost pomér 0,500 0,666 0,833

Podil na vyvoznim trhu trendova zména v % -0,009 -0,005 -0,001

FINANCNi NEROVNOVAHA:
Sklon vynosové kfivky

v procentnich bodech

Stiedni
riziko
nahoru

Vysoké

12,941
-2,000

16,186
-3,000

-1,000
-7,000
-2,000
-4,765
2,000
-1,560
2,000

-2,000
-10,000
-3,000
-7,313
3,000
-2,339
3,000

5,000 7,000

2,000 3,000
2,000 3,000
2,000 3,000
2,000 3,000
Stredni Vysoké
riziko riziko
50,000 55,000
50,000 60,000

-3,494 [=2,055 ENAVAN ) 77s PR 8698 0 5,137

Scoreboard je nastrojem kvantifikace a vizualizace dlouhodobych inflanich rizik a dalSich ménovépolitickych hrozeb.
Metodologie je dostupna v dokumentu Scoreboard — aktualizovana metodologie (fijen 2024).
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