Rizika predikce

Centralni scénar této Makroekonomické predikce
ssebou pfindsi ocekdvani meziro¢niho poklesu
realného HDP o 1,5% v roce 2013. Po Sokujicim
mezictvrtletnim propadu o 1,3% v 1. Ctvrtleti 2013
predpokladame, ze ekonomika v uplynulém 2. Ctvrtleti
stagnovala, a v horizontu predikce ocekdavame mirné
oziveni. Rizika tohoto vyvoje jsou naddle mirné
vychylena smérem dola.

vevs

Predpoklady centralniho scénare o vnéjsSim prostiedi
se zménily jen nepatrné. V rdmci rizik téchto
predpoklad( akcentujeme zejména rizika ekonomicka.

Ve vnéjSim prostfedi povaZujeme za nejvyznamnéjsi
ekonomické riziko hrozbu preliti recese z jizniho kfidla
eurozény do zemi hlavnich obchodnich partnerd CR.
Podle udajli za 1. ¢tvrtleti 2013 se zda, Ze Némecko i
Rakousko, na rozdil od Francie, zatim recesi tésné
unikly, rdst na Slovensku i v Polsku se vsak prudce
zpomalil.

Budouci vyvoj je mimoradné nejasny. VSeobecné
ocCekavané oziveni ve 2. poloviné roku (viz napf. Jarni
prognodza EK) je zatim podporovano konjunkturalnimi
indikatory jen zC€asti. Proto se domnivame, Ze negativni
rizika mirné prevazuji nad pozitivnimi.

| kdyZ je pfima angaZovanost Ceské ekonomiky vici
problémovym  statdm jizniho  kfidla  eurozdny,
svyjimkou Italie, velmi mald (viz Box C.1), nelze
vzhledem k hluboké vzajemné propojenosti ekonomik
abstrahovat od jejich ekonomické situace. A ta se stale
zhoriuje. Recko se nachazi v depresi, recese na Kypru,
v Portugalsku, Italii a ve Spanélsku se déle prohlubuije.
Mira propadu téchto ekonomik, spojena s narlistem
nezaméstnanosti a mizivymi vyhlidkami na dohledné
zlepseni ekonomické situace, akceleruje politicka
a socialni rizika.

| pfes uspornou fiskdIni politiku se v téchto zemich
nedafi sniZovat zadluZeni vladniho sektoru. Podle Jarni
progndzy EK by se mél ke konci letoSniho roku hruby
dluh vladniho sektoru v Recku zvysit ze 157 % na 175 %
HDP, v Itdlii ze 127 % na 131 % HDP, na Kypru z 86 % na

110 % HDP a ve Spanélsku z 84 % na 91 % HDP. Pouze
v Portugalsku by mél stagnovat na Urovni 123 % HDP.

| pres tyto Udaje vSak povazujeme kratkodoba rizika
vztahujici se k dluhové krizi v eurozéné za nepfilis
zavazna. Relativni klid na financnich trzich je podporen
ECB (podminény pfislib intervenci na trhu statnich
dluhopisll) a spusténim mechanismu ESM. Z hlediska
delsiho horizontu vsak bude mnohé zaviset na tom, zda
se podafi zastavit narGst vladniho zadluZzeni a vyresit
problémy bankovniho sektoru v nékterych zemich.
Eskalaci napéti na financnich trzich, vyvolanou
nepredvidatelnou negativni uddlosti, vSak bohuzel
nelze vyloucit.

Co se tyce vnitfnich rizik, centrdlni scénaf predikce
opét pocita s poklesem domaci poptavky v roce 2013 a
svelmi mirnym ozZivenim v roce 2014. | wvnitini
ekonomicka rizika zlstavaji vychylena smérem dolu.

Uroven divéry v dalsi ekonomicky vyvoj je stale velmi
nizka, i kdyz cervnové wvysledky konjunkturalnich
indikator(l naznacuji mozZnost zlepsSeni u spotrebitelll a
v mensi mife i v pramyslu.

,Tvrda” data vsak zatim u spotrebiteld spiSe potvrzuji
opatrné chovani. Obdobné je tomu i v podnikatelském
sektoru, ktery z téhoz ddvodu odkldadd mnoha
investi¢ni rozhodnuti. Faktor divéry je pravdépodobné
hlavni pri¢inou zamrznuti domaci poptavky v ceské
ekonomice.

Ekonomicky dopad povodni z cervna 2013 by sice
nemél byt vyznamny, pokles Ccistého ndarodniho
bohatstvi v rozsahu zplsobenych 3Skod je vsak
neoddiskutovatelny. Na strané nabidky byly vypadky
produkce ve 2. ¢tvrtleti zfejmé zanedbatelné, nebot
zatopenych vyrobnich kapacit nebylo mnoho. Naprava
povodnovych Skod by vsak mohla ve 2. poloviné roku
pfinést mirny pozitivni poptdvkovy impuls v rozsahu
max. 0,2 % HDP.

Novym negativnim rizikem je riziko vyplyvajici ze
soucasné politické nestability.



