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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 52. Kolokvia, které se konalo v listopadu 2021, vychazeji z predpovédi 14 instituci (Ministerstvo
financi; Ministerstvo prlimyslu a obchodu; Ministerstvo prace a socidlnich véci; Ceskd narodni banka; AKCENTA CZ;
Citibank; Ceska spofitelna; Ceskoslovenska obchodni banka; Deloitte; Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost;
Institut ekonomickych studii, Fakulta socidlnich véd Univerzity Karlovy; Komerc¢ni banka; Raiffeisenbank; Svaz primys-
lu a dopravy CR). Pro vétdi reprezentativnost $etieni k nim byly pfifazeny prognézy Evropské komise (European Eco-
nomic Forecast z listopadu 2021), Mezinarodniho ménového fondu (World Economic Outlook z fijna 2021) a Organiza-
ce pro hospodarskou spolupréci a rozvoj (Economic Outlook z prosince 2021).

Zakladni tendence vyvoje v letech 2021 a 2022, s nimiz MF CR poc¢ita v aktudlni Makroekonomické predikci (listopad
2021), jsou s progndzami ostatnich instituci konzistentni. Srovnani predpovédi pro roky 2023 a 2024, které jsou cha-
pany jako indikativni vyhled, je nicméné komplikovdno skutecnosti, Ze progndzy zucastnénych instituci toto obdobi
v fadé pripadl nepokryvaji (celé obdobi 2021-2024 pokryvaji, alespon u nékterych ukazatelll, predpovédi 10 instituci).
Vysledky $etfeni a aktualni predikce MF CR jsou shrnuty v tabulkach 1 a 2.

Hlavni ocekavané tendence makroekonomického vyvoje v letech 2021 a 2022 Ize shrnout takto:

] Hospodarska aktivita po uvolnéni protiepidemickych restrikci ve 2. ¢tvrtleti 2021 a diky ekonomickému rdstu
v zahrani¢i postupné ozivuje, dalsi vyvoj epidemie ale nadale predstavuje vyznamné negativni riziko. Spotteba
domacnosti i investice do fixniho kapitalu by se letos mohly zvysit pfiblizné o 3,5 %, s vyraznéjsi rlistovou dy-
namikou instituce v priméru pocitaji az pro pristi rok. Rist vladni spotfeby by naopak mél byt vyssi v roce
2021 neZ v roce pfistim, coz je patrné dano ocekavanym vyvojem vydajl souvisejicich s epidemii. Ekonomiku
vyrazné brzdi problémy v globalnich dodavatelskych retézcich, které dopadaji na exportné orientovany zpra-
covatelsky primysl, zejména na vyrobu motorovych vozidel a na ni navazana odvétvi. Obnovovani investicni
aktivity, silnd akumulace zdsob a oZiveni spotfeby domacnosti naopak podporuji dovoz. Podle respondent(
Setfeni by tak saldo zahrani¢niho obchodu mohlo letos ekonomiku zpomalit v rozsahu 3,3 p. b, a HDP by se tak
zvysil jen 0 2,5 %. V pFistim roce by rist mohl zrychlit na 3,9 %.

] Zucastnéné instituce v priméru ocekavaji, Ze mira inflace letos dosahne 3,8 % a vroce 2022 déle vyrazné
zrychli na 5,5 %. DuleZitym proinflaénim faktorem bude nar(lst cen elektfiny a zemniho plynu, ktery se bude
postupné promitat v cenach ostatniho zboZi a sluzeb. Inflaci dale posiluji problémy v globalnich dodavatel-
skych tetézcich, jez vedou k razantnimu zvySovani cen mnoha vyrobnich vstup(i. Mirné protiinflacné by mélo
pUsobit predpokladané posilovani koruny. Na ocekavany vyvoj inflace bude podle priiméru prognéz ménova
politika reagovat dalSim zvySovanim urokovych sazeb.

[ ] Dopad hlubokého hospodarského propadu na trh prace vyrazné ztlumila vladni opatrfeni na podporu zamést-
nanosti. Mira nezaméstnanosti by se podle respondentd méla v roce 2021 zvysit v priiméru na 3,0 %, v roce
2022 by vsak diky ekonomickému oZiveni méla mirné klesnout na 2,8 %. Zaméstnanost by se letos mohla sni-
Zit 0 0,5 %, v roce 2022 by podle priméru prognéz méla vzrist o 0,7 %.

] Instituce v priméru ocekdvaji, Ze se objem mezd a platl letos zvysi 0 5,9 %, v roce 2022 by rlist mohl zpomalit
na 5,6 %. U tohoto rozpoctové velmi vyznamného ukazatele je predikce MF CR pfiblizné o 0,5 p. b. pod pri-
mérem progndz respondentd.

| Podle respondentl setfeni by mél byt béZzny tcet platebni bilance v letosnim roce vyrovnany, v roce 2022 by
mohl vykazat nepatrny schodek odpovidajici 0,4 % HDP.



Tabulka 1: Vysledky Setfeni na roky 2021 a 2022

2021 2022
min. P25  primér P75 max. | MFCR { min. P25  primér P75 max. i MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA19 rediny ristv%; 3,8 5,0 5,0 5,1 5,4 5,0 3,9 4,0 4,2 4,3 4,6 3,9
Cenaropy Brent USD/barel {70 71 72 72 77 70 68 72 76 78 86 72
3M PRIBOR primérv%: 1,0 1,1 1,2 1,2 2,0 1,0 2,7 3,3 3,4 3,7 3,9 2,8
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv%: 1,9 2,0 2,2 2,1 3,1 1,9 2,5 2,8 3,1 3,2 4,1 2,7
Ménovy kurz CZK/EUR 25,2 25,6 25,6 25,7 25,7} 25,6 | 24,2 248 249 251 25,5} 25,0
Ménovy kurz USD/EUR 1,27 1,18 119 1,19 1,19 1,19; 1,12 1,16 1,17 1,18 1,21 1,17
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt rediny ristv%; 1,9 2,2 2,5 2,6 3,8 2,5 3,0 3,6 3,9 4,2 4,5 4,1
Prispévek zmény zasob p.b.t 1,1 1,8 2,5 3,0 5,4 1,6 -2,2 -1,8 -0,8 0,0 0,6 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b.i -5,6 -4,0 -3,3 -2,5 -1,6 -2,5 2,4 04 0,1 0,6 2,6 0,4
Spotieba domacnosti rediny ristv %; 2,3 3,1 3,7 4,2 5,1 3,7 3,6 4,5 5,4 6,5 7,8 4,7
Spotieba vladnich instituci rediny ristv%; 1,5 2,3 2,6 2,9 3,5 2,3 -2,7 0,6 1,0 1,7 2,9 0,4
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  redinyristv%; 0,1 2,5 3,4 4,5 6,4 4,6 4,2 5,7 7,0 7,6 10,8 5,4
Deflator HDP ristv%; 0,7 3,5 3,9 4,8 5,1 3,4 2,4 3,6 4,3 5,4 5,9 3,4
Primérna mirainflace v%: 2,7 3,7 3,8 3,8 4,7 3,5 2,3 5,3 5,5 6,1 6,5 6,1
Zaméstnanost (VSPS) rastv%} -1,0 06 05 05 030501 07 07 09 1,0 08
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v%i 2,7 2,9 3,0 3,1 3,4 3,0 2,6 2,7 2,8 2,9 3,2 2,7
Objem mezd a platu nom.ristv%; 4,9 5,1 5,9 5,7 9,7 53 4,3 5,0 5,6 6,2 7,4 5,1
Saldo bézného uctu v%HDP{ 1,1  -0,5 0,0 0,3 16 ¢ 01 35 06 -04 04 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 2023 a 2024
2023 2024
min. promér max. MF CR min. promeér max. MEF CR
Predpoklady
HDP zemi EA19 redlny ristv % 1,9 2,4 3,1 2,1 1,3 1,6 2,2 1,5
Cenaropy Brent UsD/barel 56 71 88 67 52 69 89 64
3M PRIBOR priamérv % 2,5 2,9 3,5 2,9 2,3 2,7 3,2 2,6
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv % 2,2 2,9 3,6 2,7 2,2 2,8 3,6 2,6
Ménovy kurz CZK/EUR 23,9 24,5 25,4 24,7 22,7 23,9 24,5 24,4
Ménovy kurz USD/EUR 1,15 1,17 1,20 1,17 1,17 1,20 1,21 1,17
Hlavniindikdtory

Hruby domaci produkt rediny rist v % 2,2 3,7 4,6 2,2 2,0 3,0 4,3 2,0
Prispévek zmény zasob p.b. -1,2 -0,4 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,4 1,0 3,4 -0,2 -0,6 0,1 0,4 0,4
Spotieba domacnosti rediny rist v % 2,0 3,2 6,2 2,0 2,1 3,3 6,4 2,2
Spotieba vladnich instituci rediny rist v % 0,8 1,7 3,1 1,0 1,0 2,0 3,5 1,4
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  rediny ristv % 1,8 4,4 7,2 4,7 0,8 3,6 6,5 0,8
Deflator HDP rastv % 1,7 2,2 2,6 2,3 0,2 1,8 2,4 2,1
Primérnd mirainflace v% 1,6 2,3 2,8 2,5 1,7 2,1 2,5 2,2
Zaméstnanost (VSPS) rastv % 0,1 0,5 0,8 0,1 0,1 0,3 0,6 0,1
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v% 2,3 2,7 3,0 2,6 2,0 2,6 3,0 2,5
Objem mezd aplat nom. riistv % 3,9 5,1 5,9 4,3 4,0 5,0 6,1 4,3
Saldo bézného uctu v %HDP -1,9 0,3 1,5 -0,6 -1,8 0,2 2,0 -0,3

Zdroj: Respondenti Setfeni. Vypocty MF CR.



Prehled ukazatelu

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazateld zachycuji grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i konsensualni
predpovédi 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
RUst i v pFistim roce nad 4 %, poté zvolnéni dynamiky Dalsi vyvoj ceny ropy znaéné nejisty
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Graf 3: 3M PRIBOR Graf 4: Vynos do splatnosti 10R statnich dluhopist
v %, primér obdobi v %, priimér obdobi
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
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Graf 7: Hruby domaci produkt Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rastu HDP

redlny rast v % v procentnich bodech
V letech 2022 a 2023 dynamictéjsi ekonomicky rist okolo 4 % Mimoradné silna akumulace zésob v roce 2021
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Graf 9: Prispévek zahrani¢niho obchodu k riistu HDP Graf 10: Spotieba domacnosti
v procentnich bodech rediny rast v %
Letos vyrazné zaporny prispévek Cistého vyvozu Po hlubokém propadu v roce 2020 obnoveni rlistu spotfeby domacnosti
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Graf 11: Spotieba vladnich instituci Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
redlny rast v % rediny rast v %
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Graf 13: Deflator HDP
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)
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Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
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Graf 18: Bézny ucet platebni bilance
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