Prizkum makroekonomickych prognéz

Ministerstvo financi porada jiz od roku 1996 dvakrat rocné pruzkum prognoz
makroekonomického vyvoje Ceské republiky, tzv. Kolokvium. Cilem Kolokvia je ziskat
predstavu o nazorech odborné ekonomicke verejnosti na predpokladany vyvoj ekonomiky a
vyhodnotit jeho zakladni tendence. Vysledky Kolokvia jsou vyuzivany predevsim pro overeni
realnosti makroekonomickych ramcii Statniho rozpoctu a Rozpoctového vyhledu.

S prechodem na elektronickou formu Kolokvia jsme se rozhodli zpristupnit souhrnné vysledky
Siroké verejnosti.

Posledni 28. kolo Kolokvia probéhlo v listopadu 2009. Vysledky Setfeni vychdzeji
z predpovédi 15 tuzemskych instituci (Cyrrus, CNB, CSOB, Generali, Hospodartska komora,
Komeréni banka, Liberalni institut, MF CR, MPO, MPSV, Patria, Raiffeisen, Svaz ceskych a
moravskych vyrobnich druzstev, UniCredit, Wood & Company). K nim byly pro vétsi
reprezentativnost prizkumu pfifazeny progndzy 3 mezinarodnich instituci (Evropska komise,
MMF, OECD).

Cilem bylo vyhodnotit zdkladni tendence v horizontu let 2009 az 2012, pfi¢emZ roky
2011 a 2012 jsou chapany jako indikativni vyhled. Shrnuti zakladnich ukazateld a porovnani s
aktualni fijnovou Predikci MF CR uvadi tabulky ¢. 1 a 2.

Vseobecné lze shrnout, ze piedpovédi MF CR nevybocuji z priméru piedpovédi

wewvr

ostatnich instituci, pohybuji se vSak v koridoru mirn¢ pesimistict
rychlym ozivenim ekonomiky.

Tabulka 1: Vysledky Setieni na l1éta 2009 a 2010

¢JSim nepoci

tajicim s tak

2009 2010
min. konsenzus ~ max. predikce MF min. konsenzus  max. predikce MF

Hruby domaci produkt ristv %, s.c. | —5,3 -4,4 -4,0 -5,0 0,0 1,1 2,3 0,3
S poti-eba domacnos ti riist v %, s.c. 0,4 1,0 1,6 0,7 -1,5 -0,1 2,0 -1,3
S poti‘eba vlady ristv %, s.c. 1,0 2,3 4,3 2,0 -2,2 0,3 4,5 -1,0
Tvorba fixniho kapitalu ristv %, s.c. | —14,0 -7,7 -5,5 -7,8 -39 -1,0 2,0 -39
Primérna mira inflace % 0,3 1,0 1,5 0,9 1,1 1,5 2,0 1,4
Deflator HDP riist v %, s.c. 1,3 2,9 4,2 2,7 0,2 1,3 2,8 0,2
Zaméstnanost ristv % | —=2,5 -1,8 -1,3 -1,3 -2,7 -1,2 1,5 -1,9
Mira nezaméstnanosti VSPS % 6,5 7,1 8,3 6,5 7,5 8,4 9,8 8,4
Objem mezd a plati riist v %, b.c. -0,3 0,5 2,5 -0,3 -1,1 0,6 3,0 -1,1
Podil BU na HDP % | -3,0 -1,8 -1,0 -1,4 -3,0 -1,3 0,4 0,4
Ropa Brent USD / barel 60 67 77 61 75 79 85 79




Tabulka 2:

Vysledky Setfeni na léta 2011 a 2012

2011 2012
min. konsenzus  max. predikce MF min. konsenzus — max. predikce MF

Hruby domaci produkt ristv %, s.c. 1,0 2,4 3,5 2,8 2,0 3.2 4,8 3,3
S poti-eba domacnos ti riist v %, s.c. 0,2 1,5 3,0 2,3 1,5 2,6 4,0 2,5
S poti‘eba vlady ristv %, s.c. | —1,0 1,0 4,5 -0,6 -0,2 1,5 4,5 -0,2
Tvorba fixniho kapitalu ristv %, s.c. | —1,0 2,3 4,5 2,5 1,0 39 7,0 3,6
Priumérna mira inflace % 1,4 2,2 3,0 1,8 1,8 2.4 3,0 2,0
Deflator HDP riist v %, s.c. 1,3 1,9 2,3 2,3 1,5 1,8 2,3 2,0
Zaméstnanost ristv % | —0,5 0,5 1,5 0,0 0,4 1,2 2,0 0,9
Mira nezaméstnanosti VSPS % 7,0 8,0 9,0 8,2 5,0 6,9 7,8 7,4
Objem mezd a plati rist v %, b.c. 1,1 3,5 5,7 4,5 2,5 4,3 7,5 5,3
Podil BU na HDP % | =27 -0,7 1,0 0,6 -2,7 -1,1 0,5 0,8
Ropa Brent USD /barel 75 85 95 93 80 97 110 93

Prameny tabulek:Respondenti priizkumu, propocty MF CR

Hlavni o¢ekavané tendence makroekonomického vyvoje Ize shrnout takto:

Pro rok 2009 ocekavaji instituce propad HDP vrozmezi 4,0-5,3 %. Svym
odhadem poklesu hospodaistvi kolem 5% se MF CR fadi mezi instituce
konzervativnéjsi. Totéz plati 1 pro rok 2010, ve kterém je pocitano se stagnaci ¢i
ozivenim &eské ekonomiky, piiemz ve srovnani s primérem piedpovédi MF CR
ocekava mirnéjsi oziveni. Vyhled na roky 2011 a 2012 pak stavi fijnovou predikci
MF CR blizko stiednim hodnotam celého $etieni (odchylka 0,4 p. b. v roce 2011 a
0,1 p. b. vroce 2012).

Primérné mira inflace by se méla drZet na nizkych Grovnich. Po vyrazné dezinflaci
v tomto roce by v dalSich letech mélo dojit k posunu primérné miry inflace do
blizkosti nového 2% infla¢niho cile CNB. Predikce MF CR je v souladu
s prumérem predpovedi.

Podle konsensualni prognozy by vtomto a pfistim roce mélo dojit k poklesu
zamé&stnanosti a narlstu miry nezaméstnanosti. Ve vyhledu pro roky 2011 a 2012
pocitaji instituce s opacnymi tendencemi, tj. s ristem zaméstnanosti a snizovanim
miry nezaméstnanosti. Predpovéd’ MF CR pro roky 2010-2012 je plné v souladu
s konsensem.

Aktualni progndzy pocitaji se strmym zpomalenim ristu objemu mezd a plath
(v béznych cenach) z 8,7 % v roce 2008 na cca 0,5 % v roce letoSnim i piiStim,
pricemz nelze vyloucit ani pokles. Ristova dynamika by se méla postupné obnovit
v nasledujicich letech. Predikce MF CR pro tento a pii§ti rok je v porovnani
s prumérnou piedpovédi konzervativni.



Seznam ukazatelii:

Grafické zndzorneni minulého a predpokladaného vyvoje jednotlivych ukazateli zachycuji
grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i konsensualni predpovédi dvou predchozich
Kolokvii. Krajni prognozy ukazatelit (sloupce min. a max. v tabulkach) tvori hranice
zvyraznéné oblasti.
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Graf 1: Sménny kurz CZK/EUR

Po vyrazném posilovani a nasledné korekci se o¢ekava navrat k apreciacnimu trendu
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Graf 2: Sménny kurz USD/EUR

Oslabena urovenn USD by méla dlouhodobé¢ pretrvavat
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Graf 3: Cena ropy Brent
USD/barel

Ocekava se pozvolny narlst cen ropy k hranici 100 USD za barel v roce 2012
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Graf 4: Kratkodobé urokové sazby
% p. a.

Ruist kratkodobych trokovych sazeb by mél odrazet zvySovani sazeb CNB v reakci na silici
inflaéni tlaky
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Graf 5: Dlouhodobé urokové sazby
% p. a.

Me¢ély by sledovat trajektorii mirného ristu vlivem zvysené nabidky vladnich dluhopisi,
vyrazné snizeni vyhledu proti situaci pied 3 mésici
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Graf 6: Hruby domaci produkt
realny rust v %

Po necekaném propadu HDP by mélo dojit k mirnému oziveni v roce 2010 a nasledné ke
zvySeni rustové dynamiky
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Graf 7: Spotieba domacnosti
realny rust v %

Po stagnaci vlivem fiskalni konsolidace v roce 2010 obnovovani dynamiky
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Graf 8: Spotieba vlady
realny rust v %

Spotieba vlady by méla riist jen mirné
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Graf 9: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

realny rust v %

Hluboky propad investi¢ni aktivity v tomto a pfiStim roce
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Graf 10: Deflator HDP
rustv %

Kolisani ristu deflatoru HDP mezi 1-3 % by mélo odrazet vyvoj sménnych relaci
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Graf 11: Spotiebitelské ceny
prumérnd mira inflace v %

Mirny riist spotiebitelskych cen v toleranénim pasmu inflaéniho cile CNB v letech 2010-2012
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Graf 12: Zaméstnanost (VSPS)
riustv %
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Graf 13: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
v %

Mira nezaméstnanosti by méla dosdhnout vrcholu v roce 2010
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Graf 14: Mzdy a platy (domaci koncept)
nominalni rist v %

Strmé zpomaleni riistu objemu mezd a platl v letoSnim roce by mélo byt nasledovano
obnovovanim rustové dynamiky
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Graf 15: Obchodni bilance
metodika fob-fob — BoP, mld. K¢

Ptevazné se ofekava stabilni vyrazné kladné saldo, odrazem nejistot Siroké variacni rozpéti
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Graf 16: Bilance sluzeb
mld. K¢

Po korekci v tomto roce by mél prebytek bilance sluzeb vykazovat tendenci k mirnému ristu
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Graf 17: Bilance vynosi
mld. K¢

Nizsi vynosy z ptimych zahrani¢nich investic
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Graf 18: BéZny tcet platebni bilance
% HDP

Deficit bézného uctu platebni bilance i nadale na udrzitelné urovni se smeéfovanim k
vyrovnanosti
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