‘G S N m
& = ‘O O m
= ()] c
f% n © m— (]
Q5 o 8]
mw o]0 ,W. =
g $ o
S Q.

\ o

C

Q

1 -

Set

makroekonomického v

7 a o

oyydlwouoyaosew zoudoid 1ua)19s ‘NIPN 0Yauzag opjes ‘niejd e pzow walgo ‘1ISoOUBUISIWEZIU BIJW ‘ISOUBUISWEZ ‘DIB|JuUl BJjW euldwnid
‘dQH Jo1e43p ‘niendey oyluxiy oyagniy eqioAl ‘Apeja egajiods ‘Isoudewop egaiods ‘npoydqo oyluiuesyez 3aAdsiid ‘gosez Auawz yanadsiid ‘pnpoud joewop Agnuy ‘Yn3/asn zany Arousw ‘Yn3/Hzd zany

Anousw ‘psidoynip yajuiels YOT 13soule|ds op SOUAA ‘YOGIYd INE Iuaig Ados euSD 6TV JWSZ dAH ‘YD A dfoAAA oysydlwouoy0Lew zouold Juaias ‘NIPN oyuzag oples ‘niejd e pzaw walgo ‘lIsoueulsaw
-BZ9U eJJW ‘1SOUBUISDWEZ ‘DdEjJuUl BJIW eusdwnid ‘dgH Joiesap ‘niendey oyluxiy oyagniy eqdonl ‘Apeja egaiods ‘lisoudewop eqaiods ‘npoydqo oyiudiuedyez 3aAdsiid ‘gosez Auswz 3anadsiid ‘pnpoud
1peWop Agniy ‘YN3/asn ziny Arousw ‘YN3/MNzd ziny Arouw ‘nsidoyn|p yojuiels YOT 13soule|ds op sousr ‘YogdIdd INE Yuda.g Adod euad ‘6T Jwaz daH ‘YD A [oAAA oyydiwouossosyew zoudodd Jus/1as




Setieni prognéz makroekonomického vyvoje €R
kvéten 2020

Ministerstvo financi CR
Letenska 15, 118 10 Praha 1

Tel.: 257 041 111
ISSN 2571-4341
Vychazi 2x ro¢né, zdarma

Elektronicky archiv:
http://www.mfcr.cz/makropre



Setreni prognoz
makroekonomického vyvoje CR

kvéten 2020






Setfeni progn6z makroekonomického vyvoje CR

Cilem $etieni makroekonomickych prognéz (tzv. Kolokvia), které provadi MF CR, je zjistit nazor relevantnich instituci
na budouci vyvoj ¢eské ekonomiky a vyhodnotit zakladni tendence, s nimiz zd¢astnéné instituce ve svych predpové-
dich poditaji. Vysledky 49. Kolokvia, které se konalo v kvétnu 2020, vychazeji z predpovédi 13 instituci (Ministerstvo
financi; Ministerstvo primyslu a obchodu; Ministerstvo prace a socialnich véci; Ceskd narodni banka; Akcenta CZ; Ces-
koslovenska obchodni banka; Deloitte Czech Republic; Generali Investments CEE, investi¢ni spolecnost; Institut eko-
nomickych studii, Fakulta socialnich véd Univerzity Karlovy; Komerc¢ni banka; Raiffeisenbank; Svaz primyslu a dopravy
CR; UniCredit Bank). Pro vétsi reprezentativnost Setfeni k nim byly ptifazeny prognézy Evropské komise (European
Economic Forecast z kvétna 2020) a Mezinarodniho ménového fondu (World Economic Outlook z dubna 2020).

V kvalitativni roviné jsou zakladni tendence vyvoje v letech 2020-2023, s nimiz MF CR poc¢ita v aktualni Makroekono-
mické predikci (duben 2020), s primérnou progndzou konzistentni. Pokud jde o kvantifikaci ocekdvaného vyvoje, poci-
td MF CR ve srovnani s primérem progndz s niz$im poklesem ekonomiky v roce 2020, na druhou stranu ale ocekava
pomalejsi rlst v roce 2021. Citelné se zde projevuje skuteénost, 7e z prognéz zahrnutych do 3etieni je predikce MF CR
tou nejstarsi. U predpovédi pro roky 2022 a 2023, které jsou chapany jako indikativni vyhled, je srovnani komplikova-
no skutecnosti, Ze progndzy zucastnénych instituci v radé pripadd toto obdobi nepokryvaji (celé obdobi 2020-2023
pokryvaji, alespori u nékterych ukazatelll, pfedpovédi 7 instituci). Shrnuti zdkladnich ukazatell a aktualni predikce
MF CR uvadi tabulky 1 a 2.

Hlavni ocekavané tendence makroekonomického vyvoje v letech 2020 a 2021 Ize shrnout takto:

[ ] Ekonomika je citelné zasazena pandemii koronaviru a opatienimi pfijatymi k omezeni Sifeni ndkazy. Respon-
denti Setfeni v priméru pocitaji s propadem HDP o 7,6 % v roce 2020, ktery by mél byt v roce 2021 nasledo-
van rlstem ekonomiky o 5,8 %. S vyjimkou spotfeby sektoru vladnich instituci by letos mély klesnout vSechny
slozky domaci poptdvky a i saldo zahrani¢niho obchodu by mélo k vyvoji HDP pfispivat negativné. K oZiveni
v pfistim roce by méla prispét domadci i zahranic¢ni poptavka.

[ Podle prdméru progndz zacastnénych instituci by mira inflace méla letos dosahnout 2,7 %, v roce 2021 by pak
v praméru méla cinit 1,6 %. Vyrazné protiinflacné by letos mél plisobit propad ceny ropy a oslabeni domaci
poptavky v prostfedi zaporné mezery vystupu, citelné zvyseni jednotkovych nakladl prace a slabsi kurz koruny
by ale na spotrebitelské ceny mély plsobit opacnym smérem.

n Trh prace bude vyznamné ovlivnén pandemii koronaviru. Instituce v prliiméru pocitaji s narlistem miry neza-
méstnanosti z 2,0 % v roce 2019 na 4,1 % v roce 2020. V pfiStim roce by pak mira nezaméstnanosti méla na
této uUrovni setrvat. Zaméstnanost by letos mohla klesnout 0 1,9 %, v roce 2021 by podle priméru prognoz
méla stagnovat. Vyraznéjsimu dopadu hlubokého propadu ekonomiky na trh prace by kromé vladnich opatre-
ni na udrzeni zaméstnanosti mél branit mj. rekordni pocet volnych pracovnich mist v obdobi pred propuknu-
tim pandemie nebo vysoky pocet zaméstnanych cizincd, které by firmy mohly propoustét prednostné.

] Instituce v priméru ocekavaji, Ze se rlst objemu mezd a plat ze 7,1 % v roce 2019 letos citelné zpomali na
1,6 %. V roce 2021 by jiz rlist vydélka mohl zrychlit na 3,2 %.

] Pro roky 2020 a 2021 respondenti v priiméru pocitaji s mirnym schodkem béZného Uctu platebni bilance
ve vysi 1,2 % HDP, resp. 0,2 % HDP.



Tabulka 1: Vysledky Setfeni na roky 2020 a 2021

2020 2021
min. P25  primér P75 max. | MFCR { min. P25  primér P75 max. i MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA19 rediny ristv%; -13,0 -8,8 -8,2 -6,8 -5,7 -5,7 2,9 4,7 6,2 7,5 11,0 2,9
Cenaropy Brent USD/barel | 31 37 38 39 41 38 38 40 43 45 55 40
3M PRIBOR primérv%: 0,7 0,8 0,9 0,9 1,0 0,8 0,2 0,4 0,6 0,7 1,1 0,3
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv%: 1,1 1,1 1,4 1,6 1,8 1,5 0,5 1,0 1,4 1,8 2,2 1,5
Ménovy kurz CZK/EUR 26,3 26,4 26,7 269 270¢% 265} 250 258 262 265 27,5} 26,2
Ménovy kurz USD/EUR 1,08 1,09 1,10 1,212 1,13 1,0 1,09 1,09 1,12 1,14 1,21 ; 1,09
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt redlny ristv % -11,0 -7,9 -7,6 6,5 5,6 -5,6 3,1 4,2 5,8 7,0 9,7 3,1
Prispévek zmény zasob p.b.i -1,1 -1,0 -0,5 0,1 0,0 -0,8 0,0 0,0 0,4 0,7 0,9 0,8
Prispévek zahr. obchodu p.b.i -5,4 -2,8 -2,2 -1,2 -0,9 -1,2 0,3 0,7 1,4 2,0 4,3 0,7
Spotieba domacnosti redlny rastv %} -15,3  -4,8 -4,8 -2,8 -1,3 -1,5 0,8 2,6 4,1 4,1 12,5 0,8
Spotfeba vladnich instituci rediny ristv %;: 2,0 2,7 4,7 5,7 12,3 2,6 -5,4 2,0 1,8 2,8 4,8 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  rediny ristv%} -20,0 -14,9 -14,0 -12,5 9,8 {-13,6 3,0 4,1 6,3 8,1 9,6 3,2
Deflator HDP ristv%; 1,4 3,0 3,1 3,3 4,1 3,7 1,0 1,6 1,8 1,8 2,9 1,4
Primérna mirainflace v%i 2,1 2,5 2,7 2,8 3,4 3,2 0,2 1,4 1,6 1,9 2,5 1,6
Zaméstnanost (VSPS) ristv% -3,2 -2,0 -1,9 -1,2 -0,6 -1,2 -1,1 -1,0 0,0 0,4 1,5 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v%: 3,0 3,3 4,1 4,3 7,5 3,3 3,1 3,5 4,1 4,7 6,0 3,5
Objem mezd a platu nom.ristv%i -0,1 0,6 1,6 2,7 3,2 2,6 0,8 2,5 3,2 4,4 4,8 0,8
Saldo bézného uctu v%HDP! 26 2,1 -1,2 -0,6 0,5 02 : -16 09 -0,2 0,3 1,0 0,3
Pozn.: Udaje ve sloupci P25 (P75) adpow'gaj/' 1. (3.) kvartilu vzorku progndz pro dany ukazatel.
Zdroj: Respondenti Setieni. Vypocty MF CR.
Tabulka 2: Vysledky Setfeni na roky 2022 a 2023
2022 2023
min. priimér max. MFCR min. priimér max. MF CR
Predpoklady
HDP zemi EA19 rediny rastv % 1,1 1,6 2,2 2,1 1,1 1,4 1,7 1,3
Cenaropy Brent USD/barel 41 52 64 43 42 50 59 46
3M PRIBOR pramérv % 0,3 0,8 1,4 0,7 0,7 1,4 2,4 0,7
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv % 0,9 1,6 2,8 1,5 1,5 2,0 3,2 1,5
Ménovy kurz CZK/EUR 24,4 25,1 25,7 25,5 24,0 24,6 25,2 24,8
Ménovy kurz USD/EUR 1,08 1,16 1,27 1,09 1,06 1,18 1,32 1,09
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt redlny rast v % 1,7 2,5 3,0 1,9 0,7 2,3 3,1 1,8
Prispévek zmény zasob p.b. -0,4 -0,2 0,0 0,0 -0,4 0,1 0,0 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. 0,2 0,3 0,6 0,2 -0,4 0,0 0,5 -0,4
Spotieba domacnosti rediny ristv % 1,6 2,8 4,7 1,6 1,8 2,6 4,2 2,0
Spotieba vladnich instituci rediny rist v % -5,1 0,7 2,6 2,0 1,2 1,7 2,1 2,1
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  rediny ristv % 2,4 3,8 5,2 2,4 0,7 2,8 4,3 3,6
Deflator HDP rastv% 0,9 1,6 2,0 1,9 1,3 2,0 2,7 2,0
Primérnd mirainflace v% 1,7 2,0 2,2 2,0 1,2 1,9 2,3 2,0
Zaméstnanost (V5PS) rastv % -0,2 0,4 1,0 0,2 0,1 0,5 1,0 0,1
Mira nezaméstnanosti (V5PS) v% 2,6 3,2 3,8 3,5 2,5 3,0 3,5 3,5
Objem mezd aplatt nom. ristv % 2,9 4,7 8,0 2,9 3,5 5,7 7,1 3,5
Saldo bézného uctu v %HDP -1,0 -0,1 1,0 0,4 -1,1 0,0 1,0 0,0

Zdroj: Respondenti Setfeni. Vypocty MF CR.



Prehled ukazatelu

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatell zachycuji grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i konsensualni
ptedpovédi dvou predchozich Kolokvii. Krajni progndzy ukazatell (sloupce min. a max. v tabulkach 1 a 2) tvofi hranice zvyraznéné oblasti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA19 Graf 2: Cena ropy Brent
redlny rast v % v USD/barel
Rekordné hluboky propad ekonomické aktivity v eurozoné Pokles pramérné ceny ropy pod 40 USD/barel, poté mirny rist
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Graf 3: 3M PRIBOR Graf 4: Vynos do splatnosti 10R statnich dluhopist
v %, primér obdobi v %, priimér obdobi
RUst kratkodobych sazeb az v roce 2022 Dlouhodobé trokové sazby v letech 2020-21 stabilni pod 1,5 %
25 3,5
Kolokvium 05/2019 Kolokvium 05/2019

e Kolokvium 11/2019 30 | e Kolokvium 11/2019

2,0

e Soucasné Kolokvium 25 e Soucasné Kolokvium
,

1,5 2,0
1,0 1,5
1,0
0,5
0,5
0,0 0,0
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
Po oslabeni v roce 2020 obnoveni apreciacniho trendu koruny Euro by vuci dolaru mélo pozvolna posilovat
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Graf 7: Hruby domaci produkt
redlny rast v %
Propad ekonomiky v roce 2020 nasledovan silnym oZivenim
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Graf 9: Prispévek zahrani¢niho obchodu k riistu HDP
v procentnich bodech
Cisté vyvozy budou odrazet vyvoj zahrani¢ni poptavky a investic
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Graf 11: Spotfeba vladnich instituci
redlny rast v %
Zvysena spotreba vladniho sektoru kvili boji proti koronaviru
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Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rastu HDP
v procentnich bodech
Letos ocekavan pokles zasob, v roce 2021 jejich obnovovani
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Graf 10: Spotieba domacnosti

rediny rdst v %

Nejhlubsi pokles spotieby domécnosti v historii samostatné CR
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
redlny rdst v %

Hluboky propad investi¢ni aktivity
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Graf 13: Deflator HDP

ristv %
V roce 2021 zpomaleni rlistu deflatoru HDP pod 2 %
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)

rastv %

Pokles zaméstnanosti, mirné zvyseni az v letech 2022-23
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)

nomindlni rist v %

Obnovovani dynamiky objemu mezd a platd po vyrazném zpomaleni
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Graf 14: Primérna mira inflace

v%

Stfednédobd inflaéni oéekavani ukotvena pobliz cile CNB
3,5

Kolokvium 05/2019
3,0 e K 0lOkViUM 11/2019

e Soucasné Kolokvium

2,5

2,0

15

1,0

0,5

0,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)

v%

Mira nezaméstnanosti v letech 2020 a 2021 nepatrné nad 4 %
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Graf 18: BéZny ucet platebni bilance
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Postupné snizovani mirného schodku na bézném ucétu
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