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Setieni prognéz makroekonomického vyvoje CR

Cilem $etieni 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 57. Kolokvia, které se konalo v kvétnu 2024, vychazeji z predpovédi 16 instituci (Ministerstvo
financi; Ministerstvo prlimyslu a obchodu; Ministerstvo prace a socidlnich véci; Ceskd narodni banka; AKCENTA CZ;
Citibank; Banka CREDITAS; Ceska bankovni asociace; Ceskd spofitelna; Deloitte; Generali Investments CEE, investi¢ni
spole¢nost; Hospodarska komora CR; Institut ekonomickych studii, Fakulta socialnich véd Univerzity Karlovy; Komeréni
banka; Svaz priimyslu a dopravy CR; UniCredit Bank). Pro vétsi reprezentativnost Setieni k nim byly p¥idany prognézy
Evropské komise (European Economic Forecast, kvéten 2024), Mezinarodniho ménového fondu (World Economic Out-
look, duben 2024) a Organizace pro hospodarskou spolupraci a rozvoj (Economic Outlook, kvéten 2024).

Zakladni tendence vyvoje v letech 2024 a 2025, s nimiz MF CR po¢itd v aktudlni Makroekonomické predikci (duben
2024), jsou s progndzami ostatnich instituci konzistentni. Srovnani predpovédi pro roky 2026 a 2027, které jsou cha-
pany jako indikativni vyhled, je nicméné komplikovano skute¢nosti, Ze progndzy zucastnénych instituci toto obdobi
v fadé pripadd nepokryvaji (celé obdobi 2024-2027 pokryvaji, alespon u nékterych ukazatel(, predpovédi 10 instituci).
Vysledky $etfeni a aktudlni predikce MF CR jsou shrnuty v tabulkdch 1 a 2.

Hlavni ocekavané tendence makroekonomického vyvoje v letech 2024 a 2025 Ize shrnout takto:

[ ] Respondenti Setfeni v priméru olekavaji, Ze ¢eska ekonomika v letoSnim roce vzroste o 1,3 %. Realna spotre-
ba domacnosti by se diky vyraznému sniZeni inflace, vyvoji na trhu prace a zesileni spotrebitelské divéry na
pocatku roku mohla po dvou letech poklesu zvysit 02,4 %. Tempo rlstu vladni spotfeby by v souvislosti
s konsolidaci verejnych financi mélo zvolnit na 1,6 %. V dynamice investic, jejichz rlst by mél zpomalit na
2,9 %, by se mél negativné promitnout pfechod na novou viceletou financni perspektivu EU. Zména stavu za-
sob by ekonomicky rist méla nadale brzdit (o 1,9 p. b.), i kdyZ ne tak vyrazné jako v roce 2023. Zaroven by se
vsak mél snizZit (na 1,1 p. b.) i kladny pFispévek Cistych vyvozu.

[ ] V roce 2025 by hospodarsky rust diky priznivéjSimu vyvoji vSech sloZzek domaci poptavky, zejména spotieby
domdcnosti, mél zrychlit na 2,6 %. Uhrnny vliv zmény stavu zasob a salda zahrani¢niho obchodu na dynamiku
HDP by jiz mohl byt témér neutralni.

] Zucastnéné instituce v primeéru ocekavaji, Ze mira inflace letos vyrazné klesne na 2,5 %. Kromé restriktivniho
plGsobeni ménové i fiskalni politiky by k tomu mélo prispét také odeznéni nakladového Soku z predchozich let.
Proinflacné by naopak mélo plisobit oslabeni koruny vici euru i americkému dolaru a vyssi cena ropy. V roce
2025 by prdimérna mira inflace méla dale klesnout na 2,1 %. Sladbnouci inflaéni tlaky umozni Ceské nérodni
bance pokracovat ve snizovani urokovych sazeb.

[ ] Mira nezaméstnanosti by podle respondentl méla v letoSnim roce v priiméru vzrist na 2,9 %, v roce 2025 by
se mohla nepatrné snizit na 2,8 %. Zmény v zaméstnanosti by mély byt velmi malé — pro letosni rok instituce
v praméru ocekavaji nardst jen 0 0,1 %, v roce 2025 by se zaméstnanost mohla zvysit 0 0,2 %.

[ Respondenti v priméru ocekavaji, Ze se objem mezd a platll letos zvysi 0 6,2 %, v roce 2025 by rlst tohoto
rozpoctové velmi vyznamného ukazatele mohl zpomalit na 5,6 %.

[ Diky odeznéni nepfiznivych faktor( v podobé problémi v dodavatelskych fetézcich a vysokych cen energetic-
kych komodit by mél bézny ucet platebni bilance v letosnim i ptistim roce dosahovat prebytku, ktery by se
podle respondentl Setfeni mohl blizit 1 % HDP.



Tabulka 1: Vysledky Setfeni na roky 2024 a 2025

2024 2025
min. P25 primér P75  max. { MFCR i min. P25 primér P75  max. | MFCR
Predpoklady
HDP eurozény rediny ristv%i 0,5 0,5 0,6 0,7 0,9 0,5 0,9 1,3 1,3 1,4 1,5 1,4
Cenaropy Brent USD/barel | 78 84 84 85 85 84 60 79 79 81 85 78
3M PRIBOR primérv%; 4,8 5,0 5,1 5,2 5,3 51 3,3 3,4 3,6 3,7 4,2 3,3
Vynos do spl. 10R st. dluhopisti primérv%; 3,2 3,7 3,8 4,0 4,2 3,7 3,0 3,3 3,6 3,8 4,3 3,4
Ménovy kurz CZK/EUR 24,8 24,9 25,0 25,1 25,2}251 ;239 24,5 24,7 24,9 253} 24,7
Ménovy kurz USD/EUR 1,06 1,07 1,08 1,08 109109106 1,09 1,10 1,11 1,12} 1,11
Hlavni indikdtory
Hruby domaci produkt rediny ristv%:; 0,7 1,2 1,3 1,4 1,6 1,4 2,0 2,4 2,6 2,8 3,1 2,6
Prispévek zmény zasob p.b.t 50 -2,4 -19 -12 03} -10¢}-1,2 -05 -04 0,0 0,2 | 0,5
Prispévek zahr. obchodu p.b.i -0,9 0,6 1,1 1,3 3,7 02 ¢{-14 -01 0,2 0,5 2,1 0,4
Spotifeba domacnosti redlny ristv%; 1,9 2,1 2,4 2,6 3,1 2,7 2,4 3,0 3,4 3,6 4,9 3,5
Spotfeba vladnich instituci rediny ristv%§ 0,7 1,4 1,6 2,0 2,3 1,6 0,8 1,2 1,8 2,2 2,9 2,2
Tvorba hrubého fixniho kapitalu rediny ristv % 1,5 2,1 2,9 3,5 4,8 2,2 1,1 2,6 3,2 3,5 4,9 2,4
Deflator HDP ristv%; 1,9 2,6 3,1 3,3 4,7 2,9 0,4 2,1 2,2 2,5 3,0 2,2
Primérna mirainflace v%i 2,1 2,3 2,5 2,6 2,7 2,7 0,9 2,0 2,1 2,3 2,7 2,4
Zaméstnanost (narodni Gcty) rastv%i -0,4 -0,2 0,1 0,3 0,4 0,4 0,1 0,1 0,2 0,2 0,6 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) v%: 2,6 2,8 2,9 2,9 3,4 2,8 2,4 2,7 2,8 2,9 3,9 2,7
Objem mezd a platu nom.ristv%{ 4,5 5,7 6,2 6,9 7,5 6,8 5,1 5,3 5,6 5,8 6,5 5,5
Saldo bézného uctu v%HDP{ 0,0 0,5 0,9 1,2 251} 06 0,1 0,7 09 1,3 1,4 i 0,7
Pozn.: Udaje ve sloupci P25 (P75) odpow'gaj/' 1. (3.) kvartilu vzorku progndz pro dany ukazatel.
Zdroj: Respondenti Setieni. Vypocty MF CR.
Tabulka 2: Vysledky Setfeni na roky 2026 a 2027
2026 2027
min. primeér max. MF CR min. primér max. MF CR
Predpoklady
HDP eurozény redlny ristv % 1,2 1,4 1,4 1,4 0,9 1,3 1,5 1,3
Cenaropy Brent usD/barel 63 75 82 75 66 75 84 72
3M PRIBOR primérv % 3,0 3,3 3,8 3,2 3,0 3,3 3,8 3,2
Vynos do spl. 10R st. dluhopist pramérv % 3,0 3,6 4,3 3,4 3,0 3,6 4,3 3,4
Ménovy kurz CZK/EUR 23,5 24,1 25,0 24,3 23,2 23,9 25,0 23,9
Ménovy kurz USD/EUR 1,04 1,14 1,20 1,13 1,04 1,15 1,24 1,14
Hlavni indikdtory

Hruby domaci produkt rediny ristv % 2,0 2,5 3,0 2,4 1,1 2,3 2,8 2,5
Pfispévek zmény zasob p.b. -0,3 -0,1 0,2 -0,2 -0,1 0,0 0,2 0,0
Prispévek zahr. obchodu p.b. -0,7 0,2 0,6 0,2 -0,9 0,1 0,5 0,3
Spotieba domacnosti redlny ristv % 2,7 3,0 3,5 2,9 1,7 2,4 2,8 2,5
Spotieba vladnich instituci rediny ristv % 1,0 1,8 2,8 2,0 1,0 1,7 2,2 1,6
Tvorba hrubého fixniho kapitalu redlny rdst v % 1,4 2,8 3,5 2,6 1,8 2,8 4,4 2,2
Deflator HDP ristv % 0,5 1,9 3,0 2,0 0,8 1,9 2,5 2,0
Primérnd mirainflace v% 1,4 2,0 2,8 2,0 1,5 2,1 2,5 2,0
Zaméstnanost (ndrodni Ucty) rastv % 0,1 0,2 0,5 0,1 0,6 0,1 0,4 0,2
Mira nezaméstnanosti (VSPS) V% 2,4 2,7 4,0 2,6 2,3 2,7 4,0 2,6
Objem mezd aplat nom. ristv % 4,7 5,2 5,9 4,7 4,6 4,9 5,3 4,6
Saldo bézného uctu v %HDP 0,5 1,0 1,4 0,7 0,5 0,9 1,6 0,8

Zdroj: Respondenti Setfeni. Vypocty MF CR.



Prehled ukazatelt

Grafické znazornéni minulého a pfedpoklddaného vyvoje jednotlivych ukazatell zachycuji grafy 1-18. Pro porovnani jsou zahrnuty i primérné pred-
povédi 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
redlny rast v %
Slaby rGist HDP v eurozéné i v letoSnim roce
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Graf 3: 3M PRIBOR

v %, primér obdobi
Vyrazné uvolnéni ménové politiky v letech 2024 a 2025
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Graf 5: Ménovy kurz CZK/EUR
Docasné oslabeni kurzu koruny k euru
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Graf 2: Cena ropy Brent
v USD/barel
Pokles ceny ropy k 75 USD za barel
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Graf 4: Vynos do splatnosti 10R statnich dluhopist
v %, priimér obdobi
Dlouhodobé sazby mirné klesnou, ziistanou ale nad 3,5 %
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Graf 6: Ménovy kurz USD/EUR
Oslabovani dolaru k Grovni 1,15 USD/EUR v roce 2027
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Graf 9: Prispévek zahrani¢niho obchodu k riistu HDP
v procentnich bodech

Kladny ptispévek salda zahrani¢niho obchodu k riistu HDP
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Graf 11: Spotfeba vladnich instituci
redlny rast v %

Umirnény rudst vladni spotfeby v celém horizontu prognéz
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Graf 8: Pfispévek zmény zasob k rastu HDP
v procentnich bodech

Postupny navrat akumulace zasob k obvyklym tGrovnim
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Graf 10: Spotieba domacnosti
rediny rast v %
Po dvou letech poklesu realnd spotfeba domacnosti poroste
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Graf 12: Tvorba hrubého fixniho kapitalu
rediny rast v %

Stabilni rlst investic okolo 3 % rocné
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Graf 13: Deflator HDP
rastv%

Vyrazné zpomaleni riistu cenové hladiny
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Graf 15: Zaméstnanost (narodni ucty)
rist v %, v pfedchozich Kolokviich zaméstnanost podle VSPS

Progndzy nepoditaji s velkymi zménami zaméstnanosti
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Graf 17: Mzdy a platy (domaci koncept)
nomindlni rist v %
Postupné zvolfiovani ristu mezd a platd
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f 14: Primérna mira inflace

Navrat inflace do blizkosti 2% cile CNB
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Graf 16: Mira nezaméstnanosti (VSPS)

v%

Mira nezaméstnanosti i pfes narlst v roce 2024 pod 3 %
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Graf 18: Bézny ucet platebni bilance
saldo, v % HDP

Stabilni prebytek na bézném uctu ve vysi zhruba 1 % HDP
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