Prizkum makroekonomickych prognéz

Makroekonomické rdmce statniho rozpodtu a rozpoctového vyhledu a predikce MF CR jsou pravidelné
srovnavany svysledky Setfeni makroekonomickych ukazateld uvyznamnych relevantnich instituci
(tzv. Kolokvium), jehoz posledni kolo probéhlo v listopadu 2010. Vysledky 30. kola Setfeni vychazeji
z predpovédi 15 instituci (Atlantic, Bank of America Merrill Lynch, CERGE-EI, CNB, CSOB, Generali PPF Asset
Management, ING, Komeréni banka, MF CR, MPO, MPSV, Patria, Raiffeisen, Svaz ¢eskych a moravskych
vyrobnich druzstev, UniCredit). K nim byly pro vétsi reprezentativnost prizkumu pfifazeny progndzy dvou
mezinarodnich instituci (MMF, OECD).

Cilem Kolokvia je ziskat predstavu o nazorech na predpokladany vyvoj nasi ekonomiky a vyhodnotit zakladni
tendence v horizontu let 2010 az 2013, pricemz roky 2012 a 2013 jsou chapany jako indikativni vyhled. Shrnuti
zékladnich ukazatelQ a aktudlni prognézu MF CR uvadi tabulky ¢. 1 a 2.

VSeobecné Ize shrnout, Ze aZ na vyjimky se predpovédi MF CR vyrazné neliéi od priméru predpovédi ostatnich
instituci.

Tabulka 1: Vysledky Setfeni na léta 2010 a 2011

2010 2011
min. pramér max. predikce MF min. prumér max. predikce MF
Predpoklady
HDP zemi EA12 rediny riist v % 1,6 1,9 2,6 1,6 0,9 1,5 2,0 1,5
Cena ropy Brent UsD/barel 78 81 85 78 82 88 95 84
3M PRIBOR primérv % 1,2 1,3 1,6 1,3 1,2 1,5 2,3 1,3
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv % 3,4 3,8 3,9 3,7 3,4 3,9 4,3 3,9
Ménovy kurz CZK/EUR 24,8 25,2 25,3 25,3 23,9 24,3 24,8 24,2
Ménovy kurz USD/EUR 1,30 1,33 1,35 1,31 1,29 1,34 1,42 1,30
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt redlny rist v % 1,8 2,2 2,7 2,2 1,1 2,0 2,8 2,0
Prispévek zmény zasob p-b. 1,2 1,7 2,6 14 0,0 0,9 2,1 0,4
Prispévek zahr. obchodu p.b.| -0,1 0,7 1,4 0,7 -1,0 0,8 1,6 1,5
Spotieba domacnosti redlny rist v % 0,1 1,0 1,8 1,5 -0,3 0,9 2,1 1,5
Spotfeba viady rediny ristv%| -0,5 0,7 1,9 0,2 -5,9 -1,7 1,2 -4,5
Tvorba fixniho kapitalu rediny ristv % | -4,9 -2,4 0,5 -3,0 -0,4 2,1 5,8 1,3
Deflator HDP rastv%| -1,2 -0,5 0,7 -0,5 0,6 1,5 2,2 1,3
Primérna mira inflace v% 1,2 1,5 1,6 1,5 1,8 2,1 2,7 2,2
Zaméstnanost rastv%| -1,2 -0,8 0,2 -1,2 -2,0 0,0 0,8 0,8
Mira nezaméstnanosti VSPS v% 7,2 7,6 8,7 7,4 6,6 7,5 8,5 7,2
Objem mezd a platt nom. ristv%| -0,5 0,9 3,0 0,5 -0,5 2,0 3,8 3,4
Bézny ucet platebni bilance v%HDP| -3,5 -2,2 -1,1 -1,4 -3,5 -2,1 -0,6 -1,1




Tabulka 2: Vysledky Setfeni na léta 2012 a 2013

2012 2013
min. prameér max. min. prameér max.
Predpoklady
HDP zemi EA12 rediny rastv%| 1,2 2,0 3,2 1,5 2,2 3,5
Cena ropy Brent UsD/barel 89 94 105 85 101 120
3M PRIBOR primérv % 1,8 2,4 3,5 2,3 3,2 3,6
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv % 3,9 4,2 4,6 4,1 4,4 4,8
Ménovy kurz CZK/EUR 23,1 23,7 24,6 22,2 23,4 244
Ménovy kurz USD/EUR 1,22 1,31 1,41 1,28 1,31 1,37
Hlavni indikdtory

Hruby domaci produkt rediny rist v % 1,4 2,9 4,5 2,7 3,4 4,0
Prispévek zmény zasob p.b.| -0,3 0,4 2,5 0,0 0,9 2,5
Prispévek zahr. obchodu p.b.| -1,5 0,4 1,0 -0,8 0,3 1,0
Spotfeba domacnosti rediny ristv % 0,9 2,5 4,0 1,3 3,0 3,6
Spotieba vlady redlny ristv % | -1,7 0,7 2,2 -3,5 -0,7 14
Tvorba fixniho kapitalu redlny ristv % | -0,2 3,6 6,2 0,6 3,5 5,6
Deflator HDP rastv % 1,1 1,8 2,1 1,3 1,9 2,6
Primérna mira inflace v% 1,7 2,3 2,8 2,0 2,3 2,8
Zaméstnanost ristv%| -1,6 0,0 0,7 -0,6 0,2 0,8
Mira nezaméstnanosti VSPS v% 6,7 71 7,9 6,5 6,9 7,2
Objem mezd a plata nom.ristv% | -0,4 3,3 5,4 -0,2 3,5 5,5
Bézny ucet platebni bilance v%HDP| -3,5 -2,1 -0,7 -3,5 -2,3 -1,1

Prameny tabulek: Respondenti priizkumu, propocty MF CR

Hlavni tendence makroekonomického vyvoje Ize shrnout takto:

V priméru instituce ocekavaji, Ze vroce 2010 dosdhne rist HDP 2,2 %. Pro rok 2011 se pocita
smirnym zpomalenim rlstu na 2,0%. Predikce MF CR je pro oba roky presné v souladu
s primérem predpovédi. Od roku 2012 by se mél ekonomicky rlst zrychlovat na cca 3,4 % v roce
2013.

Prokazuje se, Ze inflacni ocekavani jsou pevné ukotvena. Primérna mira inflace by se v celém
predikénim horizontu méla drzet na nizkych trovnich pobliz inflaéniho cile CNB. Predikce MF CR je
v souladu s prdmérem predpovédi.

Ekonomické oZiveni by mélo byt tazeno spiSe rlstem produktivity prace s omezenou tvorbou
novych pracovnich mist. Podle priiméru progndz by vtomto roce méla zaméstnanost klesnout
00,8 %, vletech 2011 a 2012 by méla stagnovat a vroce 2013 zaznamenat nepatrny narQst
00,2%. Ve srovnani sprimérem predikci ostatnich instituci pocitd MFCR s vyrazn&j$im
propadem zaméstnanosti vroce 2010 a naopak srychlejsim rdstem (0,6-0,8 %) v letech
nasledujicich.

Mira nezaméstnanosti by v letosnim roce méla dosahnout vrcholu na 7,6 % (v prdméru za cely
rok), v letech nasledujicich by méla zvolna klesat. Predikce MF CR je zhruba v souladu s primérem
prognoz.

Po lonské stagnaci objemu mezd a platl by podle aktudlnich prognéz mély mzdy a platy
v leto$nim roce vzrist 0 0,9 %. Ocekava se, Ze v letech 2011-2013 bude dochazet ke zrychlovani
rGistové dynamiky, ta by véak neméla dosahnout Grovni pied rokem 2009. Predikce MF CR pocita
s pomalejsim zvySovanim mezd a platl v roce 2010 a s rychlej$im rdstem v letech nasledujicich.

Pristi Kolokvium se bude konat v kvétnu 2011.
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Graf 1: Hruby domdci produkt zemi EA12
rediny rist v %

Letosni rlst oproti dfivéjsSim odhaddm vyssi, v roce 2013 mirné nad 2 %
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Graf 2: Cena ropy Brent
USD/barel

Ocekdvani jsou stabilni: pozvolny narlst cen ropy k hranici 100 USD za barel v roce 2013
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Graf 3: 3M PRIBOR
primérv %

Ve srovnani s minulym kolokviem se o¢ekava pozdéjsi zvysovani sazeb CNB
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Graf 4: Vynos do splatnosti 10R st. dluhopist
primérv %

Proti minulému kolokviu dalsi vyrazné snizeni vyhledu vlivem vétsi dlivéry v ceskou
ekonomiku, tendence k rastu vlivem vyssi nabidky SD a o¢ekdvanému zvySovani
kratkodobych sazeb vsak zlstava
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR

Koruna by v(c¢i euru méla i naddle posilovat
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Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR

Progndzy kurzu USD/EUR v Gzkém pasmu 1,30-1,35 aZ do roku 2013, a to i pfes soucasnou
volatilitu kurzu

1,5
1,4

1,3

1,2
1,1

1,0

Soucasné kolokvium
0,9 — Kolokvium 5/2010

Kolokvium 11/2009
0,8

2002 2004 2006 2008 2010 2012




Graf 7: Hruby domadci produkt
rediny rist v %

Oproti dfivéjsim o¢ekdvanim silnéjsi oZiveni v roce 2010, mirné zpomaleni na 2,0 % v pfistim
roce dlsledkem restriktivni fiskalni politiky
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Graf 8: Prispévek zmény zasob k rlistu HDP

p. b.

Vyrazny prispévek zmény zasob k rdstu HDP v roce 2010
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Graf 9: Prispévek zahr. obchodu k ristu HDP
p. b.

Zahrani¢ni obchod by mél k rstu HDP pfispivat pozitivné
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Graf 10: Spotieba domacnosti
rediny rist v %

Necekany rlst spotfeby domacnosti, pro ptisti rok se vlivem Uspornych vladnich opatreni
ocekava mirné zpomaleni, ndsledované obnovovanim rlstové dynamiky
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Graf 11: Spotieba vlady
rediny rist v %

Ocekdvany pokles spotieby vlady v pfistim roce odrazi planovana Usporna opatreni
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
rediny rist v %

Pokracujici propad investi¢ni aktivity, v prméru se pocita s navratem k ristu v pfistim roce
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Graf 13: Deflator HDP
rastv %

V leto$nim roce pokles deflatoru HDP, v roce 2013 zhruba 2% rist
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Graf 14: Primérna mira inflace
v%

V horizontu predikeci riist spotiebitelskych cen v toleranénim pasmu inflaéniho cile CNB
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)
rustv %

Pokles zaméstnanosti jesté v tomto roce, pro roky 2011 a 2012 se ocekava stagnace, rlst v
roce 2013 jen mirny
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Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
v%

Vyrazné zlepSeni odhad(i miry nezaméstnanosti
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)
nomindlni rist v %

Po loriské stagnaci objemu mezd a platl by mélo dochazet
k obnovovani rlistové dynamiky
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Graf 18: BéZny ucet platebni bilance
v % HDP

Deficit béZného Uctu platebni bilance i naddle na udrzitelné urovni
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