Rizika predikce

Vykonnost ceské ekonomiky je v poslednim obdobi
velmi rozkolisand. Po hlubokém a prekvapivém
mezictvrtletnim propadu HDP o 1,3% v 1. cCtvrtleti
2013 nasledoval ve 2. ¢tvrtleti nardst o 0,6 %. V tak
volatilnich podminkach je predpovidani budouciho
vyvoje velmi obtizné, predikce MF €R je ale v souladu
se svym poslanim spiSe konzervativni.

Rist HDP ve 2. ¢tvrtleti 2013 byl sice zéasti ovlivnén
kompenzaci jednorazovych nepfiznivych okolnosti
z predchoziho ¢tvrtleti (reakce ekonomickych subjektl
na zménu spotiebnich dani z tabdku a cigaret, Spatné
pocasi), analyza hrubé pridané hodnoty, kterd neni
ovlivnéna danovymi zménami, vSak naznacuje, Ze se
ekonomika ve 2. ctvrtleti pravdépodobné vymanila
z recese. Udrzitelnost a intenzita oZiveni je ale velkou
neznamou.

Pro rok 2014 centrdini scéndf této Makroekonomické
predikce pocitd s meziroénim rlstem redlného HDP
01,3 %, pficemzZ domaci i zahrani¢ni poptavka by se na
tomto vysledku mély podilet rovnym dilem. Rizika
tohoto vyvoje povazujeme v zasadé za vyrovnana.

vevs

Ve vnéjSim prostiedi vnimame jako nejvyznamnéjsi
negativni ekonomické riziko stale jesté nevyresenou
krizi v eurozéné. Z kratkodobého pohledu je mozné
konstatovat, Ze se situace zklidnila a velké otresy

nejsou pfilis pravdépodobné. To ale neznamena, Ze by
rizika pripadné eskalace krize v eurozéné bylo mozné
zcela zanedbat (vice viz kapitola A.1).

Na druhé strané lze akcentovat pozitivni riziko dané
moznosti, Zze by oziveni némecké ekonomiky mohlo
byt oproti centralnimu scénafi predikce silnéjsi. Za
obdobi od roku 2000 dosahuje korelacni koeficient
cyklickych slozek HDP' Némecka a CR bez zpozdéni
téméi 85 %. Ceskd ekonomika je tedy s némeckou
velmi synchronizovana. Zména cyklického vyvoje v SRN
se tudi? projevuje i na cyklickém vyvoji v CR.

Nejvétsim negativnim rizikem uvnitf ceské ekonomiky
je riziko politické nestability. V dobé zpracovani této
predikce nebyly zndmy vysledky predcasnych voleb do
Poslanecké snémovny Parlamentu Ceské republiky.
Mnohé bude zaviset na tom, jak rychle se po volbach
podafi sestavit novou vladu a jak silnd a stabilni tato
vlada bude. RovnéZz tak neni moZné predvidat
hospodarskou politiku budouci viady.

Uroveii davéry v dalsi ekonomicky vyvoj je stéle nizka,
i kdyz vysledky konjunkturalnich indikator( naznacuji
zlepseni ve vSech zkoumanych segmentech, v mensi
mife dokonce i ve stavebnictvi. To by mohlo zakladat
pozitivni riziko dynamictéjSiho oZiveni, nez se kterym
pocita centralni scénar.

! Cyklickd sloZka HDP je odvozena z ¢asové rady ocisténé o vliv sezon
a pracovnich dni pomoci Hodrickova-Prescottova filtru.



