Prizkum makroekonomickych prognéz

Makroekonomicky scéndai Konvergenéniho programu, makroekonomické ramce statniho rozpoctu a rozpoctového
vyhledu a predikce MF CR jsou pravidelné srovnavany s vysledky 3etfeni makroekonomickych ukazateld u vyznamnych
relevantnich instituci (tzv. Kolokvium), jehoz posledni kolo probéhlo v dubnu 2012. Vysledky 33. kola Setfeni vychazeji
z predpovédi 15 instituci (MF CR, MPO, MPSV, CNB, Ceska spotitelna, CSOB, Komeréni banka, Liberaini institut,
Narodohospodatsky ustav AV CR, Patria Finance, Generali PPF Asset Management, Raiffeisenbank, Svaz ¢eskych a
moravskych vyrobnich druzstev, Svaz primyslu a dopravy CR, UniCredit Bank). Pro vét$i reprezentativnost priizkumu
k nim byly pfifazeny progndzy EK (Interim Forecast z Unora 2012) a MMF (World Economic Outlook z dubna 2012).

Cilem Kolokvia bylo ziskat pfedstavu o nazorech na predpokladany vyvoj nasi ekonomiky a vyhodnotit zakladni
tendence v horizontu let 2012 az 2015, pfi¢emz roky 2014 a 2015 jsou chapany jako indikativni vyhled. Shrnuti
zékladnich ukazateld a aktualni predikci MF CR uvédi tabulky ¢. 1 a 2.

Zakladni tendence vyvoje v letech 2012 a 2013, s nimiz MF CR po¢ita v aktudIni predikci, jsou s prognézami ostatnich
instituci pIné konzistentni. Pro roky 2014 a 2015 je srovnani komplikovano tim, Ze progndzy zucastnénych instituci
v fadé pfipadd toto obdobi nepokryvaji (celé obdobi 2012—-2015 pokryvaji, alespori u nékterych ukazatell, predpovédi
8 instituci). Primér predpovédi pro tyto roky je tak do znacné miry ovlivnén pouhymi dvéma progndzami, které,
pravdépodobné v dlsledku obav z nevyresené dluhové krize v eurozéné, povazuji za nejpravdépodobnéjsi scénar
stagnaci ¢eské ekonomiky.

Tabulka 1: Vysledky Setfeni na Iéta 2012 a 2013

2012 2013
min. primeér max. MFCR min. primeér max. MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA12 redlny rastv % 0,5 0,2 0,5 -0,3 0,5 1,0 1,6 0,7
Cenaropy Brent UsD/barel 110 116 123 115 107 117 130 113
3M PRIBOR pramérv % 1,0 1,2 1,6 1,2 0,9 1,4 2,3 1,2
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv % 3,2 3,4 3,6 3,4 3,2 3,6 3,9 3,5
Ménovy kurz CZK/EUR 24,4 24,8 25,0 25,0 22,9 24,1 25,2 24,9
Ménovy kurz USD/EUR 1,28 1,31 1,35 1,30 1,25 1,30 1,39 1,30
Hlavni indikdtory

Hruby domaci produkt redlny ristv % -0,5 0,1 0,5 0,2 0,0 1,6 2,5 1,3
Prispévek zmény zasob p.b. -1,6 -0,2 0,4 0,3 -0,5 0,1 0,6 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,5 0,9 2,2 1,0 0,4 1,1 3,0 0,8
Spotfeba domacnosti rediny rastv % -1,3 -0,6 0,3 -0,4 -0,9 0,6 1,5 0,2
Spotieba vlady rediny ristv % -3,7 -1,7 0,3 -3,7 -1,5 -0,4 1,0 0,5
Tvorba fixniho kapitalu rediny ristv % -1,8 -0,3 2,1 -0,5 -1,9 1,3 3,6 2,1
Deflator HDP rastv % 0,5 1,6 2,3 2,0 0,8 1,6 2,7 1,4
Primérna mirainflace v% 2,4 3,3 3,6 3,3 1,5 2,2 3,0 2,3
Zaméstnanost ristv % -0,6 -0,3 0,0 -0,5 -0,7 0,0 0,7 0,1
Mira nezaméstnanosti VSPS V% 6,5 7,1 8,9 7,0 6,2 7,1 9,1 7,2
Objem mezd aplati nom. ristv % 0,1 1,8 4,0 1,5 0,1 2,7 4,7 2,6
BéZny ucet platebni bilance v %HDP -4,2 -2,5 -1,2 -2,4 -4,0 -2,3 -1,2 -2,3

Pramen: Respondenti prizkumu, propocty MF CR



Tabulka 2: Vysledky Setfeni na Iéta 2014 a 2015

2014 2015
min. priamér max. MFCR min. primér max. MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA12 redlny riist v % 0,3 1,2 1,8 1,4 0,3 1,3 1,9 1,8
Cenaropy Brent UsD/barel| 100 118 136 115 100 118 148 115
3M PRIBOR pramérv % 1,3 1,8 2,4 1,3 1,5 2,4 3,1 1,5
Vynos do spl. 10R st. dluhopist primérv % 3,5 3,9 4,2 4,0 3,6 4,1 4,4 4,4
Ménovy kurz CZK/EUR 22,0 23,6 25,0 24,7 21,3 23,4 25,0 24,6
Ménovy kurz USD/EUR 1,23 1,30 1,35 1,30 1,19 1,27 1,30 1,30
Hlavni indikdtory

Hruby domaci produkt rediny ristv % 0,0 1,9 3,0 2,2 0,0 2,0 3,5 2,8
Prispévek zmény zasob p.b. -1,2 -0,2 0,3 0,2 0,5 0,0 0,2 0,2
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,1 0,7 2,4 0,8 0,0 0,7 2,4 0,5
Spotfeba domacnosti rediny rastv % -1,0 1,3 2,6 2,0 -1,0 1,2 2,8 2,8
Spotiebavlady redlny rastv % -1,8 0,0 1,7 -1,8 -0,2 0,3 1,0 0,2
Tvorba fixniho kapitalu rediny rastv % -1,9 1,6 3,3 2,8 -1,9 1,8 3,9 3,2
Deflator HDP rastv % 0,7 1,5 2,3 1,4 0,6 1,6 2,2 1,5
Primérna mirainflace v% 1,3 2,1 3,3 1,8 1,6 2,2 3,4 2,0
Zaméstnanost riistv % 0,2 0,0 0,3 0,2 0,5 0,0 0,4 0,4
Mira nezaméstnanosti VSPS v% 6,1 7,2 8,9 7,1 6,8 7,3 8,0 6,9
Objem mezd aplatt nom. ristv % 0,2 3,0 4,7 4,7 0,2 3,2 4,6 4,4
Bézny ucet platebni bilance v %HDP -4,4 -2,5 -1,2 -2,2 -5,3 -3,1 -1,2 -3,8

Pramen: Respondenti priizkumu, propocty MF CR

Hlavni tendence makroekonomického vyvoje v letech 2012 a 2013 Ize shrnout takto:

Instituce v priméru ocekavaji, Ze Ceska ekonomika bude letos fakticky stagnovat a HDP vzroste jen 0 0,1 %.
Pro rok 2013 se pak predpokladé riist ekonomického vykonu o 1,6 %. Predikce MF CR je s progndzami
ostatnich instituci v souladu.

Vyvoj spotiebitelskych cen bude vyrazné ovlivnén zménami nepfimych dani, zejména DPH. Podle
zUcCastnénych instituci dosdhne v roce 2012 prdmérna mira inflace 3,3 %, v roce 2013 pak 2,2 %. Tento nazor
je témér shodny s aktualni predikci MF CR.

Mirny pokles zaméstnanosti o 0,3 %, s nimZ pro tento rok instituce v prméru pocitaji, by mél byt nasledovan
jeji stagnaci v roce pfistim. Tento vyvoj je s predikci MF CR konzistentni.

Mira nezaméstnanosti by dle progndz zucastnénych instituci méla v letech 2012 a 2013 mirné pfesahovat
hranici 7% (v priméru za cely rok). Predikce MF CR se od prliméru prognéz zGcastnénych instituci lif jen
minimalné.

Podle aktudlnich progndz by rist objemu mezd a platl mél letos dosahnout 1,8 %, v roce 2013 by mélo dojit

ke zrychleni riistu na 2,7 %. Predikce MF CR je s touto tendenci v souladu, byt pro oba roky pocita s nepatrné
pomalejsi dynamikou mezd a platd.

PFisti Kolokvium se bude konat v listopadu 2012.



Prehled ukazatelu

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatel( zachycuji grafy 1-18. Pro porovndni jsou zahrnuty i konsensudlini

predpovédi dvou predchozich Kolokvii. Krajni prognézy ukazatelii (sloupce min. a max. v Tabulkdch 1 a 2) tvofi hranice zvyraznéné oblasti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA12

redlny rast v %

Oproti minulému Kolokviu mirné zhorseni rastovych vyhlidek.
Pro rok 2012 se ocekava mélka recese

4
3
2
1
0

—

-1
-2
-3

Soucasné Kolokvium
Kolokvium 11/2011
Kolokvium 4/2011

4

-5
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

Graf 3: 3M PRIBOR

primérv %

Pocinaje rokem 2013 mirné zvySovani sazeb na penéznim trhu
(bude odrazet vyvoj ménovépolitickych sazeb)
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR

Koruna v roce 2012 mirné slabsi (ve srovnani s rokem 2011), v dalsich
letech pozvolné posilovani vici euru
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Graf 2: Cena ropy Brent
v USD/barel

Ceny ropy tésné pod hranici 120 USD/barel
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Graf 4: Vynos do splatnosti 10R st. dluhopist
primérv %

Dlouhodobé drokové sazby v roce 2012 pod hranici 3,5 %, v dalsich
letech jejich postupny rist ke 4 %
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Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR

V letech 2012-2014 stabilita na Grovni 1,3 USD/EUR, v roce 2015
posileni dolaru vici spolecné evropské méné
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Graf 7: Hruby domaci produkt

redlny rast v %

V roce 2012 docdasnad stagnace ekonomiky, v dalSich letech vyhledu
zrychlovéni ristu HDP k hranici 2 %
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Graf 9: Pfispévek zahr. obchodu k ristu HDP
p. b.

Vyrazné pozitivni prispévek zahrani¢niho obchodu v celém horizontu
progndz
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Graf 11: Spotieba vilady

redlny rast v %

Ocekava se Usporné chovani sektoru vlady. Spotieby vlady by se méla
mirné zvysit az v roce 2015
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Graf 8: Pfispévek zmény zasob k ristu HDP
p. b.
Zanedbatelny pfispévek zmény zasob k ristu HDP
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Graf 10: Spotfeba domacnosti

rediny rast v %

Pro letosni rok se pocitd s poklesem spotieby domacnosti, v dalSich
letech by se méla spotfeba domdcnosti zvySovat, byt jen velmi zvolna
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu

redlny rist v %

Mirny pokles investicni aktivity v roce 2012, v letech 2013-2015 jen
pomaly rast tvorby hrubého fixniho kapitélu
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Graf 13: Deflator HDP

rustv %
V letech 2012-2015 rGst deflatoru HDP okolo 1,6 %
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)

rustv %

Snizeni zaméstnanosti 0 0,3 % v roce 2012 nasledovéano stagnaci
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)
nomindlni rist v %

Zrychlovani ristu objemu mezd a platdi z 1,8 % v roce 2012 mirné nad
3 % v roce 2015. Pomalejsi rlst ve srovndni s minulym Kolokviem
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Graf 14: Primérna mira inflace

v%

Inflaéni oéekavani pevné ukotvena v blizkosti inflaéniho cile CNB.
V roce 2012 patrny vliv zmén nepfimych dani, zejména DPH
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Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)
v%

Mira nezaméstnanosti tésné nad 7 % v celém horizontu prognéz
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Graf 18: BéZny ucet platebni bilance
v % HDP

Deficit béZného uctu platebni bilance i nadéle na udrzitelné Grovni
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