Prizkum makroekonomickych prognéz

MF CR provadi dvakrat ro¢né préizkum (tzv. Kolokvium), jeho? cilem je zjistit nazor relevantnich instituci na budouci
vyvoj Ceské ekonomiky a vyhodnotit zdkladni tendence, s nimiz zicastnéné instituce ve svych predpovédich pocitaji.
S vysledky prislusného Kolokvia byva také srovnavan makroekonomicky ramec statniho rozpoctu a rozpoctového
vyhledu, makroekonomicky scénar Konvergenéniho programu a predikce MF CR. Vysledky 35. Kolokvia, které se
konalo vdubnu 2013, vychazeji z predpovédi 16 instituci (MF CR, MPO, MPSV, CNB, CERGE-EI, Citibank, Ceska
spofitelna, CSOB, Hospodaiska komora CR, Institut ekonomickych studii FSV UK, Komeréni banka, Liberalni institut,
Generali PPF Asset Management, Raiffeisenbank, Svaz primyslu a dopravy CR, UniCredit Bank). Pro vétsi
reprezentativnost prlizkumu k nim byly pfifazeny progndzy EK (European Economic Forecast z Unora 2013) a MMF
(World Economic Outlook z dubna 2013).

Zakladni tendence vyvoje v letech 2013-2016, s nimiz MF CR poéitd v aktudlni Makroekonomické predikci, jsou
s progndzami ostatnich instituci konzistentni. U predpovédi pro roky 2015 a 2016, které jsou chdpany jako indikativni
vyhled, je v3ak srovnani komplikovano tim, Ze progndzy zicastnénych instituci v fadé pfipadl toto obdobi nepokryvaji
(celé obdobi 2013-2016 pokryvaji, alespori u nékterych ukazatell, predpovédi 8 instituci). Shrnuti zakladnich
ukazatelG a aktualni predikci MF CR (duben 2013) uvadi Tabulky 1 a 2.

Tabulka 1: Vysledky Setfeni na léta 2013 a 2014

2013 2014
min. promeér max. MF CR min. primér max. MF CR
Predpoklady
HDP zemi EA12 rediny ristv%| 0,5 0,3 0,5 0,4 0,3 0,9 1,5 0,6
Cenaropy Brent USD/barel 105 112 130 108 96 110 140 102
3M PRIBOR pramérv % 0,4 0,5 0,7 0,5 0,4 0,6 0,8 0,6
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv % 1,9 2,1 2,2 2,2 2,0 2,5 2,9 2,3
Ménovy kurz CZK/EUR 25,0 25,4 25,8 25,4 24,5 25,0 25,8 25,2
Ménovy kurz USD/EUR 1,24 1,30 1,35 1,30 1,17 1,29 1,35 1,30
Hlavni indikdatory

Hruby domaci produkt redlny ristv % -0,7 -0,1 0,4 0,0 0,5 1,5 2,2 1,2
Prispévek zmény zasob p.b. -1,4 -0,2 0,4 0,3 -0,8 0,1 0,5 0,5
Prispévek zahr. obchodu p.b. 0,2 0,7 1,6 0,4 -1,4 0,6 1,9 0,3
Spotfeba domacnosti redlny rastv % -1,3 -0,6 0,4 -1,2 0,1 0,9 1,7 1,0
Spotieba vlady redlny ristv % -1,0 -0,4 0,2 -0,2 -1,7 0,0 0,5 -1,7
Tvorba fixniho kapitalu rediny ristv % 2,1 0,7 1,0 0,4 -0,2 1,5 3,2 0,9
Deflator HDP rastv % 0,3 1,1 1,8 0,4 0,5 1,2 2,0 0,9
Primérna mirainflace v% 1,6 2,1 3,0 2,1 1,4 1,9 3,0 1,7
Zaméstnanost rastv % -1,0 0,3 0,2 -0,2 -0,5 0,0 0,5 0,0
Mira nezaméstnanosti VSPS v% 7,1 7,6 8,1 7,6 7,0 7,7 8,4 7,7
Objem mezd aplati nom. ristv % -0,2 1,4 2,5 1,4 1,6 2,5 3,6 2,7
Béiny ucet platebni bilance v % HDP -2,5 -2,0 0,1 -2,3 -2,8 -1,8 0,5 -2,3

Pramen: Respondenti priizkumu, propocty MF CR



Tabulka 2: Vysledky Setfeni na Iéta 2015 a 2016

2015 2016
min. primeér max. MF CR min. primér max. MF CR
Predpoklady
HDP zemi EA12 rediny rastv % 1,1 1,3 1,8 1,2 1,3 1,5 1,8 1,6
Cenaropy Brent USD/barel 94 111 122 99 92 107 120 96
3M PRIBOR pramérv % 0,6 1,0 1,5 0,7 1,0 1,6 2,5 1,0
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv % 2,6 3,0 3,8 2,7 2,8 3,3 3,8 3,1
Ménovy kurz CZK/EUR 23,8 24,7 25,8 24,9 23,1 24,4 25,8 24,6
Ménovy kurz USD/EUR 1,15 1,28 1,35 1,30 1,10 1,26 1,34 1,30
Hlavni indikdatory

Hruby domaci produkt redlny rastv % 1,8 2,2 2,8 2,1 2,0 2,5 3,0 2,6
Prispévek zmény zasob p.b. 0,0 0,2 0,6 0,2 0,0 0,1 0,2 0,1
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,5 0,4 0,8 0,4 0,4 0,6 0,8 0,5
Spotfeba domacnosti rediny rastv % 0,5 1,5 2,1 2,1 1,4 2,2 2,5 2,5
Spotieba vlady redlny ristv % -0,8 0,1 1,2 -0,8 -0,1 0,3 1,2 0,1
Tvorba fixniho kapitalu rediny ristv % 1,4 2,7 4,0 2,6 3,0 3,5 4,0 3,1
Deflator HDP rastv % 0,9 1,7 3,3 1,4 1,1 1,6 3,0 1,1
Primérna mirainflace v% 1,2 1,9 2,2 1,9 1,1 1,7 2,0 1,1
Zaméstnanost rastv % -0,1 0,2 0,6 0,1 0,1 0,3 0,5 0,2
Mira nezaméstnanosti VSPS v% 6,9 7,4 8,1 7,3 6,7 7,1 7,8 6,7
Objem mezd aplati nom. ristv % 2,2 3,4 4,4 4,4 2,7 3,5 4,0 4,0
Béiny ucet platebni bilance v % HDP -2,5 -1,5 0,6 -2,5 -2,8 -1,3 0,6 -2,8

Pramen: Respondenti priizkumu, propocty MF CR

Hlavni tendence makroekonomického vyvoje v letech 2013 a 2014 Ize shrnout takto:

Instituce v priméru ocekavaji, Ze v letosnim roce bude HDP de facto stagnovat, pro rok 2014 vsak jiz poditaji
s ristem ekonomického vykonu o 1,5 %. Rovné? MF CR ve své aktualni predikci pfedpoklada, e ekonomika
bude letos stagnovat, pro rok 2014 je pak predikce MF CR nepatrné konzervativnéjsi.

Navzdory zvySeni obou sazeb DPH o 1 p.b., k némuz doslo s Gc¢innosti k 1. lednu 2013, pocditaji instituce pro
letosni rok jen s mirnym riistem spotiebitelskych cen o 2,1 %. V blizkosti cile CNB by se méla mira inflace drzet
i v roce 2014. Predikce MF CR je s prognézami ostatnich instituci v souladu.

Mirny pokles zaméstnanosti, s nimZ pro tento rok instituce v priméru pocitaji, by mél byt nasledovan stagnaci
v roce 2014. Tento vyvoj je s predikci MF €R konzistentn.

Mira nezaméstnanosti by se podle progndz zucastnénych instituci méla zvysit ze 7,0 % (v priméru za cely rok)
vroce 2012 na 7,6 % v letoSnim roce a ddle na 7,7 % v roce 2014. Tyto odhady se zcela shoduji s predikci
MF CR.

Zucastnéné instituce v priiméru pocitaji se zrychlenim rlistu objemu mezd a platl z letosnich 1,4 % na 2,5%
v roce 2014. Predikce MF CR se od priiméru progndz ostatnich instituci témér nelisi.

Instituce v priméru ocekdvaji, Ze se pomér deficitu bézného Uctu platebni bilance k HDP bude vtomto i
pri$tim roce pohybovat okolo 2 %. Stejny nazor ma i MF CR.



Prehled ukazatelu

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazateld zachycuji grafy 1-18. Pro porovndni jsou zahrnuty i konsensudlni
predpovédi dvou predchozich Kolokvii. Krajni prognézy ukazatelii (sloupce min. a max. v Tabulkdch 1 a 2) tvofi hranice zvyraznéné oblasti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA12

redlny rast v %

Pro letosni rok se ocekava mirny pokles HDP v EA12
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Kratkodobé sazby na historicky nizkych trovnich
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR

Zména odhad(l ve sméru slabsich drovni CZK
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Graf 2: Cena ropy Brent
v USD/barel

Ceny ropy Brent okolo 110/USD barel
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Graf 4: Vynos do splatnosti 10R st. dluhopisti
prumérv %

Ceské statni dluhopisy by se mély t&sit vysoké divére financnich trhl
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Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
Kurz dolaru viéi euru pod urovni 1,30 USD/EUR
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Graf 7: Hruby domdci produkt

redlny rast v %

Po stagnaci HDP v roce 2013 pozvolné oZivovani ekonomiky
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Graf 9: Prispévek zahr. obchodu k riistu HDP

p. b.

Kladny ptispévek zahrani¢niho obchodu v celém horizontu prognéz
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Graf 11: Spotieba vlady
redlny rast v %
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Ocekava se Usporné chovani sektoru vlady
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Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rtistu HDP
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Graf 10: Spotieba domacnosti

rediny rdst v %

Pokles spotifeby domacnosti i v letosnim roce
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

redlny rist v %

Velmi pomaly rist investi¢ni aktivity az v letech 2014-2016
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Graf 13: Deflator HDP Graf 14: Primérna mira inflace
rustv % v%
Rust defldtoru HDP v rozmezi 1-2 % Inflaéni ocekavani pevné ukotvena v blizkosti inflaéniho cile ENB

4 : /V e e,

3 A Sougasné Kolokvium

WAVAN : Al

NSNS [\
/ 3

0 v 4 7 1N

1 Kolokvium 4/2012 V \ / \//

5 e K 0lOKViUM 11/2012 1 V

o= Soucasné Kolokvium

-3 0
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Graf 15: Zaméstnanost (VSPS) Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
ristv % v%
Pokles zaméstnanosti v roce 2013, pfisti rok stagnace Mira nezaméstnanosti nad 7 % v celém horizontu prognéz
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept) Graf 18: Bézny ucet platebni bilance
nomindlni rast v % v % HDP
Zrychlovani tempa rlstu objemu mezd a platd k hranici 4 % Postupné snizovani deficitu bézného uétu platebni bilance
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