Rizika predikce

Tato Makroekonomicka predikce je zalozena na
,no-event” scénari, tedy scénafi, ve kterém
v horizontu predikce nedojde k vyhroceni dluhové krize
eurozony ani jakékoli jiné geopolitické udalosti
s vyznamnym hospodairskym dopadem.

V jakémkoliv jiném scénari Makroekonomické predikce
by bylo nutné pfijmout spekulativni predpoklady
o specifickych udalostech a jejich nacasovani. Na druhé
strané vSak povazujeme za ucelné blize specifikovat
bilanci a aktudalnost rlznych rizik.

Od vydani Makroekonomické predikce v lednu 2012
doslo ke dvéma vyznamnym uddlostem, které
podstatnou mérou zmirnily kratkodoba rizika dalSiho
vyvoje.

Zasadni restrukturalizace feckého dluhu a uvolnéni
druhého zachranného baliku EA/MMF z kratkodobého
pohledu snizily obavy o schopnost fecké vlady dostat
svym zavazklim. Druhd dlouhodoba refinanéni operace
ECB poskytla bankdm eurozény na cca 3 roky velké
mnozstvi likvidity k prekonani nepfiznivého obdobi.

Z hlediska stfednédobého horizontu se vSak mnoho
nezmeénilo.

Posledni data o stavu fecké ekonomiky (propad HDP
07,5 % mezirocné ve 4. Ctvrtleti 2011 a o0 13,2 % mezi
roky 2007 a 2011) a uroven jeji konkurenceschopnosti
posilily obavy ohledné ekonomické a politické
udrzitelnosti fecké konsolidacni strategie. Jako rizikovy
by se mohl ukdzat také vyvoj v dalSich problémovych
ekonomikach periferie eurozony, zejména
v Portugalsku.

Vedle rizik vnéjsiho prostredi identifikujeme i
vyznamné vnitfni riziko v ceské ekonomice. Je jim
velmi nizkd droven davéry v dalsi ekonomicky vyvoj,
ato zejména u spotiebiteld, ale i v nékterych
segmentech podnikatelského sektoru (vice viz
Kap. B.2). Ta vede k opatrnéjsim mikroekonomickym
rozhodnutim a je pravdépodobné jednou z pficin
zaostavani dynamiky ceské ekonomiky za vSemi
sousednimi zemémi (pfi zhruba obdobné intenzité
fiskalni konsolidace).

Rovnéz je nutno zminit, Ze tato Predikce je zaloZena na
predpokladech o podobé fiskalni konsolidace na rok
2013 (na prijmové strané se napr. jedna o vysSeni obou
sazeb DPH o 1 p.b.), ktera je sice nejpravdépodobné;jsi
variantou, ale dosud neprosla legislativnim procesem.
To nevyluCuje, Ze findlni podoba konsolidace se
v nékterych konkrétnostech nebude lisit.

Na druhé strané bilance rizik existuje (byt nikoli s p¥ilis
velkou pravdépodobnosti) pozitivni moznost, Ze by
oziveni némecké ekonomiky mohlo byt oproti
predpokladlm Predikce rychlejsi. To by do znacné miry
mohlo omezit dlsledky pfipadného Soku na ceskou
ekonomiku.

Souhrnné lze konstatovat, Ze uvaZovany scénar je
nadale zatizen vyraznymi riziky smérem dola.
V porovnani s lednovou Predikci se vsak jejich
pravdépodobnost a intenzita, zejména v kratkodobém
horizontu, snizila.



