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Setfeni progn6z makroekonomického vyvoje CR

Cilem Setieni makroekonomickych prognéz (tzv. Kolokvia), které provadi MF CR, je zjistit nazor relevantnich instituci
na budouci vyvoj ¢eské ekonomiky a vyhodnotit zakladni tendence, s nimiz zd¢astnéné instituce ve svych predpové-
dich poditaji. Vysledky 47. Kolokvia, které se konalo v kvétnu 2019, vychazeji z predpovédi 16 instituci (Ministerstvo
financi; Ministerstvo primyslu a obchodu; Ministerstvo prace a socialnich véci; Ceskd narodni banka; Akcenta CZ; Ces-
ké spofitelna; Ceskoslovenska obchodni banka; Deloitte CR; Generali Investments CEE, investi¢ni spole¢nost; Hospo-
darska komora CR; Institut ekonomickych studii, Fakulta socialnich véd Univerzity Karlovy; ING Bank CR; Komeréni
banka; Raiffeisenbank; Svaz primyslu a dopravy CR; UniCredit Bank). Pro vétsi reprezentativnost $etfeni k nim byly
pfitazeny progndzy Evropské komise (European Economic Forecast z kvétna 2019) a Mezinarodniho ménového fondu
(World Economic Outlook z dubna 2019).

Zakladni tendence vyvoje v letech 2019-2022, s nimiz MF CR po¢ita v aktudlni Makroekonomické predikci (duben
2019), jsou s progndzami ostatnich instituci konzistentni. U predpovédi pro roky 2021 a 2022, které jsou chapany jako
indikativni vyhled, je ale srovnani komplikovano skutecnosti, Ze progndzy zucastnénych instituci v fadé pripadd toto
obdobi nepokryvaji (celé obdobi 2019-2022 pokryvaiji, alespon u nékterych ukazatell, pfedpovédi 10 instituci). Shrnuti
zakladnich ukazatelt a aktudlni predikci MF CR uvadi tabulky 1 a 2.

Hlavni tendence makroekonomického vyvoje v letech 2019 a 2020 Ize shrnout takto:

[ ] Respondenti Setfeni v priméru poditaji s ristem HDP o 2,5 % v roce 2019 a s jeho nepatrnym snizenim na
2,4 % v roce 2020. Ekonomika by méla byt tazena vyhradné domaci poptavkou, coZ zaroven podpofi rist do-
vozu. Cisté vyvozy by tak letos mély hospodarskou dynamiku mirné snizovat, a to i diky oéekdvanému poma-
lejSimu rlstu v eurozdéné. Spotfebu domdacnosti bude pozitivné ovliviiovat situace na trhu préce, ktera podpo-
ruje rast mezd a platd. Vydaje domacnosti na konecnou spotiebu by tak v letech 2019 a 2020 mohly vzrust
02,8 %, resp. 2,6 %. Rlst spotreby sektoru vladnich instituci by se mél ze 3,7 % v roce 2018 zpomalit na 2,5 %
v roce 2019 a dale na 1,8 % v roce 2020. Tvorba hrubého fixniho kapitdlu by méla rdst vyrazné pomaleji nez
v minulém roce, ato 0 3,6 % v roce 2019 a 2,5 % v roce 2020.

] Podle priméru progndz zucastnénych instituci by se mira inflace méla letos pohybovat mirné nad 2 %, v roce
2020 by pak v priméru méla Cinit 2,0 %. Ménovy kurz bude plsobit mirné protiinflacné, domaci poptavkové
tlaky vSak budou inflaci zvySovat.

] Situace na trhu prace by méla zUstat napjata. Instituce v priméru povaZzuji prostor pro dalsi pokles miry ne-
zaméstnanosti za vyCerpany, a ta by tak v tomto i pfiStim roce mohla dosahnout 2,3 %. Zaméstnanost by se
v roce 2019 mobhla zvysit 0 0,3 %, v roce 2020 by vsak vlivem demografickych faktord a nizké nezaméstnanosti
méla stagnovat.

[ Instituce v priiméru ocekavaji, Ze se objem mezd a platl letos zvysi o 7,0 %, v roce 2020 by pak mohlo dojit
ke zpomaleni na 5,4 %. Kromé pretrvavajiciho nedostatku pracovni sily bude na dynamiku mezd a platd
v letosnim roce pfiznivé plsobit zvySovani minimalni a zaru¢ené mzdy a také rUst platd v sektoru vladnich in-
stituci.

[ Pro roky 2019 a 2020 respondenti v priméru pocitaji s nepatrnym prebytkem bézného uctu platebni bilance
ve vysi 0,3 % HDP, resp. 0,2 % HDP.



Tabulka 1: Vysledky Setfeni na roky 2019 a 2020

2019 2020
min. P25  primér P75 max. | MFCR | min. P25  primér P75 max. | MFCR
Predpoklady
HDP zemi EA19 redlny ristv%¢ 1,0 1,1 1,2 1,3 1,5 1,0 1,0 1,2 1,4 1,5 1,7 1,4
Cenaropy Brent USD/barel {65 67 68 69 73 66 61 63 66 67 73 65
3M PRIBOR primérv%i 2,0 2,1 2,2 2,3 2,3 2,1 1,5 2,2 2,3 2,4 2,5 2,3
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv%i 1,7 1,9 2,0 2,1 2,2 2,2 1,4 2,0 2,1 2,3 2,6 2,4
Ménovy kurz CZK/EUR 25,3 25,5 25,5 25,6 259 1% 25,5} 24,1 24,9 25,2 256 26,4} 25,1
Ménovy kurz USD/EUR 1,11 1,13 1,14 1,14 1,23 ¢ 1,14} 1,05 1,14 1,17 1,21 1,29} 1,14
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt rediny ristv%; 2,1 2,4 2,5 2,6 3,0 2,4 1,4 2,3 2,4 2,5 2,8 2,4
Prispévek zmény zasob p.b.i -0,5 0,0 0,1 0,2 0,6 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,7 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b.i -0,8 0,4 04 -0,2 -0,2 -0,3 -0,3 -0,1 0,0 0,0 0,5 0,0
Spotieba domacnosti redlny ristv%; 2,1 2,4 2,8 3,0 3,7 2,9 1,7 2,4 2,6 2,9 3,1 2,8
Spotfeba vladnich instituci redlny ristv %; 1,8 2,0 2,5 2,8 3,3 2,2 1,0 1,5 1,8 2,0 2,5 1,9
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  redinyristv%; 2,2 3,0 3,6 3,9 5,9 3,1 -1,0 2,7 2,5 3,1 3,6 2,7
Deflator HDP ristv%; 1,4 2,1 2,5 2,9 3,6 3,0 1,4 1,8 2,0 2,1 2,7 1,9
Primérna mirainflace v%: 2,2 2,3 2,4 2,5 2,7 2,3 1,6 1,9 2,0 2,1 2,5 1,6
Zaméstnanost (V5PS) ristv%{ -0,8 0,4 0,3 0,5 0,6 04 : 05 01 0,0 0,2 0,3 0,2
Mira nezaméstnanosti (V5PS) v%i 2,0 2,1 2,3 2,3 3,1 2,2 1,9 2,1 2,3 2,5 3,2 2,2
Objem mezd a platu nom.rustv%i 5,9 6,6 7,0 7,4 8,8 7,5 4,3 5,0 5,4 5,7 7,2 5,9
Saldo bézného uctu v%HDP} -0,6 0,1 0,3 0,5 1,1 0,2 | 0,9 0,0 0,2 0,5 1,1 0,3
Pozn.: Udaje ve sloupci P25 (P75) odpovidaji 1. (3.) kvartilu vzorku prognéz pro dany ukazatel.
Zdroj: Respondenti $etfeni. Vypocty MF CR.
Tabulka 2: Vysledky Setfeni na roky 2021 a 2022
2021 2022
min. prameér max. MF CR min. primér max. MF CR
Predpoklady
HDP zemi EA19 redlny ristv % 0,6 1,2 1,7 1,7 1,3 1,5 1,8 1,8
Cenaropy Brent UsD/barel 63 66 72 63 62 66 75 62
3M PRIBOR primérv % 1,5 2,2 2,6 2,3 1,8 2,2 2,6 2,3
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv % 1,3 2,1 2,6 2,4 1,2 2,2 3,2 2,4
Ménovy kurz CZK/EUR 23,3 24,8 26,4 24,6 22,9 24,4 25,9 24,2
Ménovy kurz USD/EUR 1,02 1,19 1,29 1,14 1,02 1,21 1,31 1,14
Hlavniindikdatory

Hruby domaci produkt redlny ristv % 1,6 2,1 2,5 2,3 0,7 2,3 3,0 2,2
Prispévek zmény zasob p.b. -0,7 0,0 0,4 0,0 -0,2 -0,1 0,0 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,6 0,3 1,7 0,1 -0,5 0,2 1,1 0,0
Spotieba domacnosti rediny rist v % 1,7 2,0 2,5 2,5 1,9 2,0 2,3 2,1
Spotieba vladnich instituci rediny rist v % 0,9 1,7 2,3 1,9 1,0 1,5 1,9 1,9
Tvorba hrubého fixniho kapitalu  rediny ristv % -2,6 1,5 3,6 2,6 1,0 2,5 4,3 2,9
Deflator HDP rastv % 1,1 1,7 2,1 1,9 1,1 1,8 2,2 2,0
Primérnd mirainflace v% 1,3 1,9 2,4 1,8 1,2 1,9 2,3 1,8
Zaméstnanost rastv % -0,5 0,1 0,3 0,1 0,1 0,1 0,4 0,0
Miranezaméstnanosti VSPS v% 2,0 2,7 3,4 2,3 2,0 2,8 3,5 2,3
Objem mezd aplat nom. ristv % 4,1 4,9 5,9 5,5 3,7 4,8 5,7 5,0
Saldo bézného ucétu v %HDP -1,1 0,2 1,0 0,4 -1,3 0,2 0,8 0,5

Zdroj: Respondenti Setteni. Vypocty MF CR.



Prehled ukazatelu

Grafické zndzornéni minulého a predpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatell zachycuji grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i konsensualni

predpovédi dvou pfedchozich Kolokvii. Krajni progndzy ukazateld (sloupce min. a max. v tabulkach 1 a 2) tvofi hranice zvyraznéné oblasti.

Graf 1: Hruby domaci produkt zemi EA19
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Stagnace kratkodobych sazeb na Grovni okolo 2,2 %
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR

Kurz v celém horizontu slabsi, dalsi vyvoj velmi nejisty
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Graf 2: Cena ropy Brent
v USD/barel

Cena ropy mirné nad 65 USD/barel
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Graf 4: Vynos do splatnosti 10R statnich dluhopisti
primérv %
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Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
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Graf 7: Hruby domaci produkt
redlny rast v %

Ekonomicky rist mezi 2,0 % a 2,5 %
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Graf 9: Prispévek zahrani¢niho obchodu k ristu HDP
p. b.
V roce 2019 zaporny pfispévek Cistych vyvozu k riistu HDP
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Graf 11: Spotfeba vladnich instituci
redlny rast v %

Postupné zvolfiovani dynamiky spotieby sektoru vladnich instituci
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Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rastu HDP
p. b.
Témér nulovy prispévek zmény zasob v celém horizontu prognoz
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Graf 10: Spotieba domacnosti
rediny rdst v %
Zpomalovéni ristu spotfeby domdcnosti ke 2 % v letech 2021-2022
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
redlny rast v %
V letech 2019-2022 rdst investic v prdméru jen 0 2,5 % ro¢né
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Graf 13: Deflator HDP
rastv%

Posun progndz ve sméru rychlejsiho rlstu deflatoru HDP
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Graf 15: Zaméstnanost (VSPS)
ristv %
Faktickd stagnace zaméstnanosti v letech 2020-2022
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)
nomindlni rast v %

Zpomalovani ristu mezd a plati k 5 %
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Graf 14: Primérna mira inflace
v%

Ocekdvany rust spotrebitelskych cen témér beze zmén
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Graf 16: Mira nezaméstnanosti (V5PS)
v%

Narust miry nezaméstnanosti v druhé poloviné horizontu prognéz
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Graf 18: Béiny ucet platebni bilance
v % HDP

Mirny prebytek na béZném Uctu platebni bilance
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