Priizkum makroekonomickych prognéz

Makroekonomicky scénar Konvergenéniho programu, makroekonomické ramce statniho rozpoctu a
rozpoctového vyhledu a predikce MF CR jsou pravidelné srovnavany s vysledky $etfeni makroekonomickych
ukazateld uvyznamnych relevantnich instituci (tzv. Kolokvium). Vysledky 32. Kolokvia, které se konalo
v listopadu 2011, vychézeji z ptedpovédi 17 instituci (MF CR, MPO, MPSV, CNB, CERGE-EIl, Cyrrus, Ceska
spotitelna, CSOB, IES FSV UK, ING, Komeréni banka, Liberdlni institut, Patria, Generali PPF Asset Management,
Raiffeisenbank, Svaz primyslu a dopravy CR, UniCredit Bank). Pro vétsi reprezentativnost priizkumu k nim byly
pritazeny prognoézy EK, MMF a OECD.

Cilem Kolokvia bylo ziskat predstavu o ndzorech na prfedpokladany vyvoj nasi ekonomiky a vyhodnotit zakladni
tendence v horizontu let 2011 aZ 2014, pficemz roky 2013 a 2014 jsou chdpdny jako indikativni vyhled. Shrnuti
zakladnich ukazatell a aktudlni predikci MF CR uvadi tabulky €. 1 a 2.

Vieobecné Ize shrnout, e zakladni tendence budouciho vyvoje, s nimiz MF CR po¢ita v aktudlni predikci, jsou
progndzami ostatnich instituci potvrzeny.

Tabulka 1: Vysledky Setfeni na léta 2011 a 2012

2011 2012
min. préimér  max. MFCR min. primér  max. MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA12 redinyrastv9%( 1,1 1,5 1,8 1,7 -1,0 0,3 1,0 1,0
Cenaropy Brent UsD/barel | 100 110 115 110 95 105 120 107
3M PRIBOR pramérv%/| 1,0 1,2 1,5 1,2 0,9 1,1 1,5 1,1
Vynos do spl. 10R st. dluhopisti primeérv%| 3.1 3,6 3,8 3,7 3,0 3,6 3,9 3,7
Ménovy kurz CZK/EUR 24,3 24,6 24,9 24,3 23,1 24,4 25,4 23,9
Ménovy kurz USD/EUR 1,38 1,39 1,42 1,39 1,32 1,36 1,45 1,35
Hlavniindikdtory
Hruby domaci produkt redlny ristv%| 1,4 1,9 2,1 2,1 -1,2 0,8 2,1 1,0
Pfispévek zmény zasob p.b.| -0,4 0,2 0,5 0,5 -0,4 0,1 1,5 0,0
Pfispévek zahr. obchodu p.b.| 1,2 1,9 2,5 1,7 -1,0 0,5 1,5 1,0
Spotifeba domacnosti redlny ristv%| -0,9 -0,5 -0,1 -0,6 -0,9 0,0 1,6 -0,5
Spotiebavlady redlny ristv%| -1,8 -1,2 -0,5 -1,2 -2,5 -0,3 1,1 -0,5
Tvorba fixniho kapitalu redlny ristv%| 1,3 2,2 3,6 2,1 -2,3 0,8 3,6 1,4
Deflator HDP ristv%| -0,4 0,1 0,8 0,0 0,8 1,7 3,0 1,7
Primérnd mirainflace vs| 1,7 1,9 2,4 1,9 2,0 2,9 3,4 3,2
Zaméstnanost ristv%| 0,2 0,4 0,5 0,4 -0,5 0,1 0,3 -0,2
Mira nezaméstnanosti V3PS v%| 6,7 6,8 7,1 6,9 6,5 7,0 7,6 6,9
Objem mezd aplati nom.ristv%| 2,0 2,5 2,9 2,3 1,8 2,7 3,8 2,7
Béiny ucet platebni bilance V%HDP| -3,6 -3,0 -2,4 -3,1 -3,8 -3,2 -2,3 -3,3

Pramen: Respondenti priizkumu, propocty MF CR



Tabulka 2: Vysledky Setfeni na Iéta 2013 a 2014

2013 2014
min. primér  max. MFCR min. primér  max. MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA12 rediny ristv%| 0,1 1,2 1,6 1,6 0,5 1,5 2,2 2,0
Cenaropy Brent USD/barel| 99 108 115 111 100 111 120 115
3M PRIBOR primérvi| 1,1 1,6 2,0 1,7 1,3 2,2 3,0 2,6
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv%| 3 2 3,8 4,2 3,9 3,3 4,0 4,5 4,2
Ménovy kurz CZK/EUR 22,5 23,6 24,3 23,4 22,0 23,4 24,0 22,9
Ménovy kurz USD/EUR 1,25 1,33 1,37 1,35 1,30 1,33 1,35 1,35
Hlavniindikdatory
Hruby domaci produkt redlny ristv%| 1,1 2,1 3,6 2,0 0,8 2,3 3,5 3,3
Pfispévek zmény zasob p.b.| -0,8 -0,1 0,2 0,0 -4,5 -0,8 0,2 0,0
Pfispévek zahr. obchodu p.b.| 0,2 0,6 1,0 0,8 -0,7 0,5 1,4 1,2
Spotieba domacnosti redlny ristv%| 0,5 1,7 2,6 1,2 1,0 2,2 3,0 2,5
Spotfeba vlady redlny ristv%| -1,0 0,6 2,0 -0,2 0,0 0,8 2,5 0,8
Tvorba fixniho kapitalu redlny ristv%| 0,0 2,7 4,8 2,8 1,5 2,9 5,0 3,2
Deflator HDP rastv%| 0,9 1,6 2,6 0,9 1,3 1,7 2,3 1,3
Primérna mirainflace vs| 1,3 1,9 2,6 1,6 1,3 2,0 2,4 2,1
Zaméstnanost rastv%| -0,7 0,0 0,6 0,1 -0,2 0,3 0,8 0,5
Mira nezaméstnanosti VSPS v%| 6,3 6,8 7,7 6,9 5,5 6,5 7,2 6,7
Objem mezd aplatt nom.ristv%| 2,9 3,7 4,5 2,9 3,1 3,9 4,7 4,7
Béiny ucet platebni bilance v%HDP| -4,2 -3,3 -2,4 -3,8 -3,8 -3,0 2,2 -3,8

Pramen: Respondenti priizkumu, propocty MF CR

Hlavni tendence makroekonomického vyvoje Ize shrnout takto:

u V priméru instituce ocekavaji, Ze vletoSnim roce vzroste HDP o 1,9%. Pro rok 2012 se sice
predpokladd zpomaleni, presto by vsak rlist mél zdstat kladny a HDP by se mohl zvysit 0 0,8 %. V letech
2013 a 2014 by pak mél ekonomicky rlist mirné presdhnout hranici 2 %. Predikce MF CR je
s progndzami ostatnich instituci v souladu, pro rok 2014 je vSak optimistictéjsi.

[ ] Priimérna mira inflace by se v celém predikénim horizontu, s vyjimkou roku 2012, méla drZet v blizkosti
inflaéniho cile €NB. Jednordzové zvyieni inflace v roce 2012 je déno zejména ocekdvanym dopadem
zmén DPH. Predikce MF CR se od progndz ostatnich instituci li$i pouze nepatrné.

| Mirny rlist zaméstnanosti, s nimZ pro tento rok instituce v priméru pocitaji, by mél byt nasledovan jeji
stagnaci v letech 2012 a 2013. Zaméstnanost by méla opét vzrist a7 v roce 2014. Predikce MF CR je
s progndzami ostatnich instituci v souladu.

[ Progndzy zucastnénych instituci v priméru pocitaji s mirnym ndarlstem miry nezaméstnanosti v roce
2012 a pozvolnym poklesem nezaméstnanosti v dalsich letech. MFCR ocekdva, Ze mira
nezaméstnanosti bude v letech 2011-2013 stagnovat tésné pod hranici 7 % a k jejimu sniZzeni dojde aZ
v roce 2014. Odchylky od priiméru progndz jsou nicméné minimaini.

[ | Rast objemu mezd a platd by podle aktualnich prognéz mél akcelerovat z 2,5 % v roce 2011 na 3,9 %
vroce 2014. Predikce MF CR je stouto tendenci v souladu, pro rok 2013 viak po&itd s pomalej§im
zvySovanim mezd a platd, pro rok 2014 naopak s ristem rychlejsim.

PFisti Kolokvium se bude konat v dubnu 2012.



Prehled ukazatell

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatell zachycuji grafy 1-18. Pro porovndni jsou zahrnuty i
konsensudlni predpovédi dvou predchozich Kolokvii. Krajni prognézy ukazatelt (sloupce min. a max. v tabulkdch) tvori hranice zvyraznéné

oblasti. Data za minulost jiZ vychdzeji z revidovanych roénich ndrodnich dcti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA12

redlny rist v %

Oproti minulému kolokviu zhor$eni ristovych vyhlidek.
Predpokladané zpomaleni riistu na 0,3 % v roce 2012 pouze docasné

Graf 2: Cena ropy Brent
v USD/barel

Ceny ropy okolo 110 USD/barel
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Graf 3: 3M PRIBOR Graf 4: Vynos do splatnosti 10R st. dluhopist
pramérv % pramérv %
Ve srovnani s minulym kolokviem se ocekava pozdéjsi a méné Dlouhodobé urokové sazby by nemély pfesahnout 4 %.
vyrazné zvy$ovani sazeb CNB Oproti minulému kolokviu vyrazna zména odhad k lepsimu
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR

Ve srovnani s minulym kolokviem se o¢ekdva mirné;jsi apreciace
koruny vGcéi euru

Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
Posilovani dolaru k hranici 1,33 USD/EUR v roce 2013
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Graf 7: Hruby domaci produkt

rediny rdst v %

V roce 2012 docasné zpomaleni (pfesto by mél HDP vykézat kladny
rust), v ostatnich letech vyhledu rast HDP okolo 2 %

Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rGstu HDP

p. b.

S vyjimkou roku 2014 témér nulovy pfispévek zmény zasob
k ristu HDP
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Graf 9: Pfispévek zahr. obchodu k rtistu HDP
p. b.

Pozitivni pFispévek zahrani¢niho obchodu v celém predikénim
horizontu

Graf 10: Spotfeba domacnosti

redlny rist v %

Predpoklada se pokles spotfeby domacnosti v roce 2011, stagnace
v roce 2012 a rUst okolo 2 % v dalsich letech vyhledu

5

——Soucasné kolokvium
——Kolokvium 4/2011
Kolokvium 11/2010

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

7
——Soucasné kolokvium

Kolokvium 4/2011
Kolokvium 11/2010

6

-1

2002 2014

2004 2006 2008 2010 2012

Graf 11: Spotieba vilady

redlny rist v %

Ocekava se Usporné chovani sektoru vlady. Rist spotfeby vlady
v letech 2013 a 2014 by mél byt mirny

Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

redlny rist v %

Investi¢ni aktivita by méla v horizontu predikci zlistat slabd, pfesto by
méla ve vsech letech vyhledu rist, a to i v roce 2012
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Graf 13: Deflator HDP
rastv %
V letech 2012-2014 rlst deflatoru HDP okolo 1,7 %

Graf 14: Primérna mira inflace

v%

RGst spotfebitelskych cen v toleranénim pasmu inflaéniho cile CNB.
Patrny vliv zmén neptimych dani v roce 2012
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)

rastv %

Mirny rist zaméstnanosti v roce 2011 nasledovan stagnaci
v letech 2012 a 2013

Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)

v%

Mirny narlst miry nezaméstnanosti v roce 2012, v dalSich letech
pozvolny pokles
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept) Graf 18: BéZny ucet platebni bilance
nomindlni rast v % v % HDP
Zrychlovani ristu objemu mezd a platti z 2,5 % v roce 2011 Deficit béZného uctu platebni bilance i naddle na udrzitelné Grovni
k hranici 4 % v roce 2014
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