Rizika predikce

Centralni scénar této Makroekonomické predikce
s sebou prindsi ocekavani meziro¢ni stagnace realného
HDP v roce 2013. Rizika predikce jsou vsak vychylena
smérem dold.

V rémci predpokladd centrilniho scénafe o vnéjsim
prostiedi doslo (obdobné jako u Zimni prognodzy EK
z Unora letosniho roku) k dalsimu zhorSeni vyhledu
ekonomického vyvoje v eurozéné na tento i pristi rok.

Ve 4. ctvrtleti 2012 doslo v eurozéné k prekvapivé
hlubokému poklesu ekonomické aktivity, a to i v zemich
jejiho ,jadra“. Predstihové indikatory pak na obdobi
nejblizSich 6 mésicl poskytuji smisené signdly.

Ve vnéjSim prostfedi povazujeme za nejvyznamnéjsi
ekonomické riziko hrozbu preliti recese z jizniho kridla
eurozény do zemi hlavnich obchodnich partnerd CR,
zejména do Némecka. Naplnéni tohoto rizika by vedlo
k jeSté citelnéjSimu snizeni pFispévku zahrani¢niho
obchodu ke zméné HDP, neZz s jakym je v predikci
pocitano.

Ekonomicka situace se v problémovych zemich dale
zhoriuje. Recko se nachazi v hluboké depresi. Uhrnny
pokles jeho HDP proti roku 2007 by mél letos podle
progndézy EK dosdhnout 23,6 %. Takovy ekonomicky
propad (jiz srovnatelny s velkou depresi let 1929-1933,
kdy se napt. vykonnost ekonomiky USA podle udajd
OECD snizila o 28,5 %.) se pfitom v povalecné historii
vyspélych zemi, s vyjimkou LotySska (mezi 1. ¢tvrtletim
2008 a 3. Ctvrtletim 2009 se HDP kumulativné propadl
témér o Ctvrtinu), jesté nevyskytl.

Uhrnny ekonomicky pokles Portugalska proti 3. ¢tvrtlet
2010 dosahl jiz 7,0 %. Ekonomicky vykon Kypru se
zatim proti 2. ¢tvrtleti 2011 snizil o 4,2 %, plnéni
zachranného programu (kombinace fiskalni restrikce,
strukturdlnich reforem a restrukturalizace a citelného

omezeni velikosti bankovniho sektoru) vsak ekonomiku
zfejmé uvrhne do deprese. Rozsahem relativné mensi,
ale rovnéz citelnd, je hloubka recese v Italii
(kumulativni pokles HDP proti 2. ¢tvrtleti 2011 o 3,7 %)
a ve Spanélsku (kumulativni pokles o 2,5 %). Hluboky
propad problémovych ekonomik, spojeny s narlstem
nezaméstnanosti a mizivymi vyhlidkami na dohledné
zlepseni ekonomické situace, akceleruje politicka a
socidlni rizika. Jejich odrazem je napf. patovy vysledek
voleb v Itdlii.

Ve srovnani s druhou polovinou roku 2012 povaZzujeme
kratkodoba rizika vztahujici se k dluhové krizi
v eurozoné za méné zdvaina. Situace na financnich
trzich se postupné zklidnila, k ¢emuz pfispéla napr.
moznost intervenci ECB na sekundarnim trhu statnich
dluhopisl v ramci programu OMTs ¢i spusténi
mechanismu ESM. Jak vsak v bfeznu ukazal pribéh
vyjednavani o ziachranném programu pro Kypr, ani
v této oblasti nelze vyloucit témér nic.

Co se tyce vnitfnich rizik, centralni scénar predikce
opét pocitd s poklesem domaci poptavky v roce 2013.
I vnitfni ekonomicka rizika zlstavaji mirné vychylena
smérem dolu.

Uroveri davéry v dalsi ekonomicky vyvoj je stale velmi
nizka, i kdyz unorové vysledky konjunkturalnich
indikatorll v prlimyslu a u spottebiteld naznadily
moznost mirného zlepseni.

Jvrdd” data vsak zatim u spotfebiteld potvrzuji
opatrné chovani a zvySovdni miry uUspor pro pripad
dalsiho zhorseni ekonomické situace. Obdobné je tomu
i v podnikatelském sektoru, ktery z téhoZ dlvodu
odklddd mnoha investi¢ni rozhodnuti. Tento faktor je
pravdépodobné hlavni pfi¢inou zamrznuti domdci
poptavky v ¢eské ekonomice.



