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Souhrnná tabulka makroekonomických 

indikátorů 
  Ukazatel Období Jednotka Zdroj Hodnota 

  HDP - meziroční reálný vývoj  1.čtvrt.2014 % ČSU 2,9 

  HDP - mezičtvrtletní reálný vývoj  1.čtvrt.2014 % ČSU 0,8 

  HDP – meziroční reálný vývoj (2013/2012) 2013 % ČSU -0,9 

  Inflace (CPI, meziroční)  6/2014 % ČSU 0,0 

  Inflace (CPI, průměrná meziroční) 2013 % ČSU 1,4 

  Index cen průmyslových výrobců 6/2014 % ČSU -0,2 

  Míra nezaměstnanosti 15-64 letých  2.čtvrt.2014 % ČSU 6,1 

  Podíl nezaměstnaných 6/2014 % MPSV 7,4 

  Počet  evidovaných nezaměstnaných 6/2014 tis. MPSV 537,2 

  Kurz CZK/EUR - měsíční průměr 6/2014 CZK/EUR ČNB 27,451 

  Kurz CZK/USD - měsíční průměr 6/2014 CZK/USD ČNB 20,196 

  Cena ropy Brent 10.7.2014 USD/B. Kurzy.cz 108,73 

  Meziroční index průmyslové produkce                                   
(očištěný o počet pracovních dní)  5/2014 % ČSU 5,0 

  Meziměsíční sezonně očištěný index průmyslové 
produkce 5/2014 % ČSU -1,5 

  Meziroční vývoj nových zakázek v průmyslu 5/2014 % ČSU 8,7 

  Meziroční růst exportu (b.c., CZK, národní pojetí) 5/2014 % ČSU 9,9 

  Meziroční růst importu (b.c., CZK, národní pojetí) 5/2014 % ČSU 10,7 

  Saldo obchodní bilance (národní pojetí) 5/2014 mld.Kč ČSU 13,0 
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Vybrané zahraniční výsledky 

• Euro zóna a Německo 

• Lze očekávat zpomalení růstu ve druhém čtvrtletí 

• Zmírnění temp meziročního růstu průmyslové produkce, meziměsíčně pokles 

• V květnu v euro zóně meziroční růst 0,5 %, v Německu 1,7 % (meziměsíčně -1,1, resp. -1,4 %) 

• Německo 

• 1. čtvrtletí - meziroční změna HDP 2,5 %, mezičtvrtletně 0,8 % 

• Očekává se ochlazení růstu ve druhém čtvrtletí, do budoucna vliv ekonomických 

sankcí EU na Rusko 

• Hlavním pozitivním faktorem soukromá spotřeba 

• Zmírnění ekonomického sentimentu  (IFO, ZEW) ve druhém čtvrtletí („zmírnění 

optimismu“) 

• USA 

• Po meziročním poklesu reálného HDP v 1.čtvrtletí o 2,1 % zaznamenal růst HDP ve 

2.čtvrtletí růst 4 % (nad odhady analytiků ve výši 3 %) 

• Nárůst spotřebitelské důvěry, pokles nezaměstnanosti… 
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HDP ČR – 1.čtvrtletí 2014 

• Pozitivní překvapení v míře růstu reálného HDP 

• Meziročně o 2,9 %, mezičtvrtletně  o 0,8 % 

•  Povzbuzení ekonomického sentimentu 

• Výsledky zdůraznily kromě přínosu zahraničního obchodu a významu průmyslu i 

první možné stabilizační signály z hlediska komplexnější struktury příspěvků k 

růstu 

• Výdaje domácností na konečnou spotřebu meziročně vyšší o 1,5 %, tvorba fixního 

kapitálu o 5,8 %, vývoz o 10,1 % a dovoz o 9,5 % 

• Pozitivní vliv rostoucí domácí i zahraniční poptávka + nízká srovnávací základna 

loňského roku 

• Více než polovinu meziročního růstu „hrubé přidané hodnoty celé ekonomiky“ zajistilo 

odvětví zpracovatelského průmyslu a v jeho rámci zejména výroba dopravních 

prostředků 
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HDP ČR – predikce SPČR (k 30.6.2014) 

• Predikce meziročního růstu HDP ČR v roce 2014 = 1,8 až 2,2 % 
• Poptávková strana 

• Výdaje domácností – stabilizace na trhu práce, přetrvávání určité opatrnosti,  zastavení 
propadů a mírně kladný příspěvek 

• Odhad meziročního růstu 0,8 až 1,0 % 
• Vládní výdaje  

• Odhad meziročního růstu 0,9 až 1,1 % 
• Tvorba hrubého fixního kapitálu (investice) – očekávána obnova investiční aktivity 

• Odhad meziročního růstu  3,0 až 3,7 % 
• Odhad příspěvku zahraničního obchodu 0,55 až 0,65 p.b. 

• Nabídková strana  
• Zhruba polovina z celkového růstu bude tvořena sektorem průmyslu 

• Výsledky za první pololetí například v průmyslové produkci předčily svým tempem 
naše očekávání a pomohly zlepšit ekonomický sentiment 

• Pravděpodobnost revize směrem nahoru po průběžných ekonomických 
výsledcích v následujících měsících 

• Mírně převažující optimismus do budoucna mezi firmami 
• Ovlivněn i mimořádnými výsledy některých firem (například sektor motorových vozidel),  na 

druhou stranu řada firem očekává spíše stabilizaci či pouze mírné zlepšení hospodářské 
výsledky (opatrnost zejména za sektory jako energetika, stavebnictví) 
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HDP ČR – predikce SPČR (k 30.6.2014) 

• „V tuto chvíli opatrnost - i přes v průměru mírný optimismus podnikatelů do 
budoucna - ve svých základních scénářích pro rozhodování v rámci podniku v 
průměru držíme a nevylučujeme lepší výsledky (tj. naplnění i optimističtějších 
predikcí), nicméně zároveň vnímáme i rizika a reálné možnosti udržení 
vysokých temp“ 

• Příklady omezení růstu a rizika: nižší růst euro zóny oproti očekáváním či situace na 
Ukrajině a ekonomické vztahy EU a USA s Ruskem 

• Ukrajina a Rusko původně zařazeny mezi prioritní země s potenciálem růstu, atraktivní pro 
investice 

• Obchod s Ruskem: dovoz zemního plynu, ropy, surovin vs. vývoz výrobků s vyšší přidanou 
hodnotou (silniční vozidla, stroje a zařízení, elektrická zařízení, zařízení pro průmysl) 

• Možnost dopadu na cenu energetických surovin na světových trzích zejména v případě 
odvetných reakcí Ruska 

• Predikce meziročního růstu HDP ČR v roce 2015= 2,1 až 2,5 % 

• I zde možnost revize směrem nahoru 
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Predikce HDP - srovnání 

• Pod vlivem vývoje očekávání a rostoucího počtu „lepšících se“ statistik se vrací 

trend pozitivních revizí predikcí 

 Předpověď meziročního tempa růstu reálného HDP ČR [%] 
 Instituce Zveřejněno 2014 2015 

 ČNB 7/2014 2,9 3,0 

 Česká bankovní asociace  7/2014 2,4 2,7 

 Komerční banka 7/2014 2,9 3,3 

 MF ČR  4/2014 1,7 2,0 
 MF ČR 7/2014 2,7 2,5 
 Průměr z kolokvia MF ČR  4/2014 1,8 2,4 

 OECD  5/2014 1,2 2,4 
 Evropská Komise  5/2014 2,0 2,4 

Předpověď meziročního tempa růstu reálného HDP EU 28 [%] 
Instituce Zveřejněno 2014 2015 
Business Europe  5/2014 1,6 1,9 
Evropská Komise  5/2014 1,6 2,0 

Předpověď meziročního tempa růstu reálného HDP euro zóny [%] 
Instituce Zveřejněno 2014 2015 
Business Europe  5/2014 1,2 1,6 
Evropská Komise  5/2014 1,2 1,7 
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Výsledky průmyslu (zdroj ČSU) 
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Průmyslová produkce (meziroční změny) 

sezónně neočištěné trend sezónně očištěné  

Index 

(stejné období předchozího roku = 100) 

březen 

2014 

duben 

2014 

květen 

2014 

leden až  

květen 2014 

červen 2013 až 

květen 2014 

 Průmysl ČR (za vybrané oddíly CZ-NACE - 13,14,17,20,21,24,25,26,27,28,29,30)   

 Nové zakázky celkem 116,4  114,7  108,7  114,7  112,3  

 Nové zakázky ze zahraničí  117,5  116,4  114,5  118,4  115,0  

 Nové zakázky z tuzemska 114,5  111,4  98,6  107,9  107,4  

Index nových zakázek (meziroční) 
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Výsledky průmyslu – vyjádření SPČR 

• Komentář statistiky průmyslové produkce za květen (data ČSU) 
• Nižší meziroční nárůst průmyslové produkce (+2,5 %) i hodnoty nových zakázek (+ 8,7 %) 

• Tempa růstu nemusí v následujících měsících dosahovat takových hodnot jako na počátku roku a bude těžké je 

udržet, například vzhledem k postupnému vyčerpávání výhody nízké srovnávací základny 

• Poklesy nečekáme a průmysl zůstane mezi sektory s pozitivními výsledky 

• Předchozí měsíce letošního roku mírně překonávaly naše očekávání  - květen a červen  = měsíci mírné očekávané 

korekce 

• Dominantním zůstávají kladné výsledky produkce a zakázek výroby motorových vozidel. Na druhou stranu 

poslední měsíce vykazovaly i určitou stabilizaci napříč odvětvími 

• Průmysl rostl, roste a poroste – duben 2014 (data ČSU) 
• Výsledky průmyslové produkce ČSÚ se zařadily do skupiny růstových signálů a svými hodnotami nadále patří 

k „optimističtějším“ ve vztahu k původním očekáváním 

• Průmysl zůstává zároveň klíčovým prorůstovým faktorem celé ekonomiky 

• I pohled zpět v delším horizontu potvrzuje významnost průmyslu nejen právě jeho podílem na celkové produkci a 

přidané hodnotě, ale zároveň přes jeho jistou cykličnost i jeho schopnost, tedy schopnost tuzemských firem, se 

s vývojem na trzích vypořádat a udržet si určitou pozici 

• Vývoj zahraniční poptávky, projevující se například v dvouciferných tempech růstu zahraničních zakázek již 

třičtvrtě roku, se postupně přelévá do dalších oblastí ekonomiky 

• Výsledky zakázek nám zatím spíše značí, že vývoj v tomto roce by mohl být i „mírně nad původní očekávání“. 

Hodnota nových zakázek v dubnu meziročně vzrostla o 14,7 % 
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Vývoj spotřebitelské inflace – CPI  

• Průměrná roční míra inflace (CPI, CPI = Index spotřebitelských cen) v letech 1998-2013 

 

 

• Meziroční míra inflace (CPI) 6/2013 – 6/2014 

 

 

• Struktura spotřebitelské inflace – klíčová při vyhodnocování rizik a dopadů na firmy a 
ekonomiku 

• Mezi hlavní protiinflační faktory patří zejména oblast elektrické energie, plynu, telekomunikací a stále relativně 
slabší domácí poptávka 

• Červnový pokles ovlivněn i vývojem cen některých potravin (ovoce, brambory…) 
• Proinflačně působí například devizové intervence ve vztahu k dováženým surovinám 
• Nárůsty cen například u tabákových výrobků, alkoholických nápojů, odívání a obuvi či v dopravě 

• Určité náznaky mírného nárůstu cen do budoucna v odrazu oživení ekonomiky a mírného 
růstu cen na trzích celkově (nejen z pohledu spotřebitelského koše) 

• Vnímání CPI 
• Firmy nevidí v ekonomice riziko deflační spirály či negativní dopady aktuální nízké míry spotřebitelské inflace, 

neočekávají další poklesy cen do budoucna, odkládání spotřeby domácnostmi z cenových důvodů či negativní 
dopady na zaměstnanost primárně v souvislosti s vývojem spotřebitelských cen 

• CPI je signálem o koupěschopnosti domácností či o možnostech cenové politiky 

 
 
 

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 

10,7 2,1 3,9 4,7 1,8 0,1 2,8 1,9 2,5 2,8 6,3 1 1,5 1,9 3,3 1,4 

 6/2013  7/2013  8/2013  9/2013  10/2013  11/2013  12/2013  1/2014  2/2014  3/2014  4/2014  5/2014  6/2014 

1,6 1,4 1,3 1,0 0,9 1,1 1,4 0,2 0,2 0,2 0,1 0,4 0,0 
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Ceny průmyslových výrobců 

• Ceny průmyslových výrobců v první polovině 2014 meziročně mírně klesaly - ? 
• V červnu se ceny průmyslových výrobců se snížily o 0,2 % (zdroj: ČSU) 

• Interpretace celkového indexu cen průmyslových výrobců nenaznačuje inflační tlaky 

• Pohled na strukturu indexu cen průmyslových výrobců naopak oživení projevující se v 

mírně inflačních tlacích naznačuje 
• Ceny neklesají napříč sektory či průmyslovými skupinami 
• Výsledné hodnoty ovlivněny vývojem cen energií a surovin (jak regulovaných složek tak cen na světových 

trzích)  
• Ceny ve zpracovatelském průmyslu se vrátily do mírně kladných meziročních hodnot v prosinci loňského roku 

a postupně mírně rostly („mírná inflace“) 
• Pokles cen převážně u elektřiny, plynu či těžby a dobývání, naopak vzrostly například ceny dopravních 

prostředků (v červnu meziročně o 4 %) a příslušenství pro motorová vozidla 
 

Tabulka ČSÚ: Index cen průmyslových výrobců podle hlavních průmyslových skupin v červnu 2014  

  

  
Stálé váhy roku 2010  (‰) 

Stejné období předchozího roku = 

100 

 Ú H R N 1000,000 99,8 

 Meziprodukty 320,222 101,5 

 Výrobky investiční povahy 220,875 102,3 

 Zboží dlouhodobé spotřeby 13,052 102,0 

 Zboží krátkodobé spotřeby 169,501 101,2 

 Energie 276,350 95,4 
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Vývoj cen ropy 

• Negativní faktory a rizika pro růst cen: vztahy mezi Ruskem a západními zeměmi, 

události (nepokoje) v Libyi a Iráku 

• Pozitivní faktory: Narůstající objemy produkce v některých zemích (Irák) 

• V současné době růst globální ekonomiky poměrně slabý, inflační tlaky minimální 
 

     Graf: Vývoj cen ropy Brent za poslední rok (USD/barel) 

Zdroj: www.kurzy.cz 
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Vývoj nezaměstnanosti 

• Data Úřadu práce k 30.6.2014 
• 537 179 uchazečů o zaměstnání  

• Meziměsíčně méně o 12 794 osob, meziročně méně o 3 294 osob 

• 49 479 volných pracovních míst 

• Nezaměstnaných na jedno volné místo méně než 11 – nejlepší výsledek za posledních pět let 
• Poklesu nezaměstnanosti v červnu pomohla dolů sezónnost, mírně však klesá i očištěná nezaměstnanost  

• Data ČSU: Obecná míra nezaměstnanosti 15–64letých v ČR očištěná od sezónních vlivů  
• 6,2 % v červnu 2014 = meziročně pokles o 0,6 procentního bodu 

 

 

 

 

 

 
 
 

• Data Eurostatu: Harmonizovaná míra nezaměstnanosti (květen 2014) 
• 6,3 % v ČR = 5./6. nejnižší v EU28 (průměr v EU28 =10,3 %) 
• Nižší než v ČR:  Rakousko (4,7 %), Německo (5,1 %), Malta (5,7 %) a Lucembursko (6,3 %) 

• Vyšší například: Slovensko (13,9 %), Španělsko (25,1 %), Řecko (27,3 %, dubnový údaj) 
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Vývoj kurzu 

• Kurz Kč vůči euru v roce 2014 stabilizován na hladině zhruba 27,4 – 27,5 Kč/€ 

• Finanční trhy udržují danou hladinu bez nutnosti ČNB provádět intervence 

• Kurz CZK vůči USD vzhledem k vývoji €/USD oslabil po intervencích v nižší míře 

 
 

  Graf: Vývoj kurzu CZK/EUR za poslední rok (Zdroj: Graf ČNB, devizové kurzy, 28.7.2014) 
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Vývoj kurzu 
• Zbytek roku 2014 lze v současnosti považovat za poměrně předvídatelný a stabilní z 

pohledu vývoje kurzu – minimálně ve smyslu, že neposílí pod 27 Kč/€ 

• X S ohledem na vývoj inflace (skutečná inflace pod prognózou ČNB, v červnu meziročně 0,0 
%) někteří analytici nevylučují ani další oslabení koruny (závisí na míře zmírnění tempa růstu 
ekonomiky a vývoji inflačních tlaků) 

• Diskuse o možnosti dalšího oslabení koruny není pro podniky příliš srozumitelná a zvyšuje nepředvídatelnost 
podnikatelského prostředí – klíčová zůstává i otázka komunikace ze strany ČNB 

• Prozatím rétorika ČNB o dalším umělém oslabení nemluví, spíše se posouvá 
termín „exitu“ 

• Rozhodnutí bankovní rady posledních měsíců zohledňovaly aktuální vývoj inflace (která byla nižší než 
původní predikce) a inflačních očekávání 

• ČNB vnímá větší citlivost kurzového nástroje oproti nástroji úrokových sazeb  

• Makroekonomická prognóza včetně predikce inflace dle nás nenaznačuje nutnost dalších devizových 
intervencí i s ohledem na stanovisko SPČR k tomuto kroku, nutná je zejména včasná a zřetelná komunikace 
zamezující přílišným překvapením či volatilitě a nastavení exit strategie 

• X I přes sníženou volatilitu a „závazek“ ČNB minimálně pro tento rok udržet kurz koruny 
minimálně na úrovni 27 Kč/€, nelze zcela vyloučit určitou vyšší kolísavost nad tuto úroveň v 
případě výraznějších problémů na světových trzích (eskalace geopolitických problémů, 
říjnové výsledky stress-testů významných bank euro zóny,…) 

• Rok 2015 (druhá polovina roku 2015 nebo dokonce i rok 2016?) – otázka načasování a 
postupu „exit strategie“ ČNB a následné tendence směřování kurzu 
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Vývoj kurzu – rétorika ČNB 
• Červnové prohlášení ČNB: „ČNB neukončí používání kurzu jako nástroje měnové politiky dříve než ve 

druhém čtvrtletí roku 2015, a nevyloučila ani další posunutí ukončení tohoto režimu. Pro posun hladiny 
kurzového závazku na slabší úroveň by ovšem bylo třeba, aby bankovní rada shledala podstatně závažnější 
posílení protiinflačních rizik… lze očekávat, že ke změně této hladiny by bylo třeba mnohem silnějšího 
impulsu než v případě úrokových sazeb“  

• ČNB (31.7.2014): „Bankovní rada ČNB také rozhodla nadále používat devizový kurz jako další nástroj 
uvolňování měnových podmínek a potvrdila závazek ČNB v případě potřeby intervenovat na devizovém trhu 
na oslabení kurzu koruny tak, aby udržovala kurz koruny vůči euru poblíž hladiny 27 CZK/EUR… Kurzový 
závazek je jednostranný… slabší straně hladiny 27 CZK/EUR nechává ČNB kurz  se pohybovat dle vývoje 
nabídky a poptávky na devizovém trhu “  
• ČNB tak rozhodla i v reakci na aktualizaci makroekonomické prognózy a  dosavadní a očekávaný vývoj 

míry inflace. ČNB zopakovala znovu a tím ujistila, že posunutí hladiny kurzového závazku na slabší 
úroveň by si žádalo další znatelné posílení protiinflačních tlaků a konstatovala, že Česká národní banka 
neukončí používání kurzu jako nástroje měnové politiky dříve než v roce 2016 

• ČNB: „Důvodem odchylky od červnové inflace od stávající prognózy bude pravděpodobně výrazně 
utlumenější cenový vývoj v zahraničí spolu s převážně nefundamentálními vlivy vedoucími k nižším než 
předpokládaným cenám potravin. Pro letošní letní měsíce tak lze dle bankovní rady ČNB aktuálně 
předpokládat meziroční inflaci poblíž nuly s tím, že nejsou vyloučeny ani její lehce záporné hodnoty. 
Červnové údaje v tomto světle nelze považovat za překvapení, ale pouze za potvrzení již dříve vnímaných 
protiinflačních rizik stávající prognózy ČNB. Postupně začne vývoj ekonomické aktivity a mezd působit dle 
očekávání ČNB proinflačně. Tyto faktory jsou aktuálně patrné zejména ve vývoji korigované inflace bez 
pohonných hmot, která po svém návratu do kladných hodnot dále postupně zrychluje, a bude přispívat k 
návratu inflace v roce 2015 do blízkosti dvouprocentního cíle ČNB.“ 
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Vývoj úrokových sazeb (Statistiky ČNB) 

• Úrokové sazby v posledním roce a půl na historických minimech 

• Například v květnu 2014 průměrné úrokové sazby korunových úvěrů poskytnutých bankami 

nefinančním podnikům u kontokorentů, revolvingových úvěrů a pohledávek z kreditních karet činily 

2,55 % a u ostatních nových úvěrů celkem (úvěry celkem bez kontokorentů, revolvingových úvěrů a 

pohledávek z kreditních karet) 2,03 % (v červnu nárůst na 2,33 %) 
 

Úrokové sazby korunových úvěrů poskytnutých bankami nefinančním podnikům v ČR – nové obchody (%) 

Leden 2010 – květen 2014 

 

Zdroj: ČNB, Statistický systém ARAD 
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Vývoj úvěrů nefinančním podnikům (Statistiky ČNB) 

• Objem úvěrů podnikům celkově vykazuje kladný vývoj 

• Rozdíly dle odvětví - v dubnu, květnu a červnu byl meziročně objem úvěrů nižší 

například ve zpracovatelském průmyslu či ve stavebnictví 

• Podíl podnikových úvěrů v selhání 7,23 % (k 31.5.2014, meziroční zlepšení) 
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Vývoj objemu klientských úvěrů 1/2008 - 5/2014 (mil. Kč) 
B. TĚŽBA A DOBÝVÁNÍ  (LEVÁ OSA) 

C. ZPRACOVATELSKÝ PRŮMYSL  (LEVÁ 
OSA) 

F. STAVEBNICTVÍ  (LEVÁ OSA) 

G. VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; 
OPRAVY A ÚDRŽBA MOTOROVÝCH 
VOZIDEL  (LEVÁ OSA) 

H. DOPRAVA A SKLADOVÁNÍ  (LEVÁ 
OSA) 

ODVĚTVÍ CELKEM (PRAVÁ OSA) 

Zdroj: ČNB, Statistický systém ARAD 
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Vývoj veřejných zakázek  

• Leden – květen 2014 (Zdroj:Výzkum společnosti CEEC Research, data ke konci 
května 2014 ve Věstníku veřejných zakázek) 

• Vyhlášeny nové zakázky za více než 106 miliard Kč = meziročně o 17,6 % více  

• Celková hodnota zadaných zakázek meziročně vzrostla o 36,6 procenta na 159,6 miliardy 

korun (část na základě vyhlášení zakázek z předchozích let) 

• Ve Věstníku bylo vyhlášeno 3551 zakázek, což je ve srovnání s předchozím rokem nárůst o 

20,5 % 

• Vývoj značně ovlivnily tři velké zakázky společnosti ČEPRO v celkové hodnotě 88,4 mld. Kč 

• Posílil příliv veřejných zakázek do českého stavebnictví  

• Růst veřejných zakázek i díky technické novele zákona o veřejných zakázkách – 

zjednodušení zadávacího řízení  

• Problémem může být rušení vyhlášených zakázek či průtahy v realizaci 

výběrových řízení  

• Vloni veřejní investoři zrušili cca 28 % všech vyhlášených zakázek  

• Ke konci května stále nebyly zadány k realizaci loňské zakázky v hodnotě 54,5 mld. Kč 
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Vývoj investičních pobídek 

• Za 1. pololetí 2014 získalo investiční pobídky (informace ministra Jana Mládka, 16.7.2014) 

• 84 zahraničních firem, které vytvoří  cca 10 tis. pracovních míst 

• 52 tuzemských firem, které vytvoří cca 4 tis. míst 

• Na vysoký růst počtu přijatých investičních záměrů mělo vliv snížení povolené 

míry investičních pobídek platné od 1. července 
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Konjunkturální průzkumy ČSU 

• Saldo indikátoru důvěry v průmyslu 

• Obrat do kladných hodnot v závěru loňského roku 

• Hodnoty kolem 2-4 % lze vnímat jako stabilizační 
• Klíčové pro další rozvoj domácí poptávky a investic 

• Mírně pozitivnímu vnímání napomáhají několik měsíců přicházející zprávy o vývoji zakázek a 
produkce, které jsou často i mírně nad původní očekávání 

• V červenci pokles kladného salda na 2 %  snížení očekávání ekonomického vývoje pro následující 

měsíce, obtížnost udržení temp růstu v následujících měsících, opatrnost při hodnocení růstu 

• Hlavní bariérou růstu stále nedostatečná poptávka 

• Podnikatelé v průmyslu celkově propady v následujících měsících neočekávají a očekávání 
zůstávají spíše mírně pozitivní 

• Vývoj salda indikátoru důvěry v průmyslu (v %, 1/2008-6/2014, zdroj: ČSU) 

 

 

 

 

 

• Výrazně záporná zůstávají salda důvěry ve stavebnictví a mírně záporná u spotřebitelů 

• I zde zaznamenán kladný trend 
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Průzkum ČSOB 

• Šetření za 2. čtvrtletí 2014 mezi 500 firmami (Hospodářské noviny, 10.7.2014) 

• Zlepšení indexu očekávání firem 

• Očekávaný růst poptávky pro 3 čtvrtletí v meziročním srovnání: 

 

 

 

Očekávaný vývoj Podíl firem [%] 

Zvýší se o více než 40 % 2 

Zvýší se v rozmezí 21 až 40 % 4 

Zvýší se v rozmezí 0 až 20 % 44 

Sníží se v rozmezí 0 až 20 % 20 

Sníží se v rozmezí 21 až 40 % 6 

Sníží se o více než 40 % 3 

Nedokáže posoudit 21 
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Shrnutí  
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• Oživení ekonomiky a pozitivní očekávání se potvrzují - pozitivní signály 
přicházejí z ekonomiky napříč  statistikami z ekonomiky i mimo šetření SPČR 

• Výsledky HDP za první čtvrtletí (reálně meziročně +2,9 %, navíc tažen kladnými výsledky všech základních 
složek – čistý export, tvorba hrubého fixního kapitálu a spotřeba domácností) 

• V druhém čtvrtletí: klesající počet nezaměstnaných, rostoucí investiční aktivita, rostoucí průmyslová produkce, 
nové zakázky, pozitivní index nákupních manažerů, celkový indikátor důvěry podnikatelů 

• Ze zahraničí: uklidnění na finančních trzích, růst v Německu tažen i domácí poptávkou, lepšící se ekonomické 
výsledky a výhledy zemí EU 

• I přes snížení míry některých rizik a větší vyváženost stabilizace a oživení v ekonomice 
nelze opominout některé faktory 

• Nízká srovnávací základna z počátku roku 2013 
• Pro následující měsíce lze očekávat zmírnění temp z počátku roku (náznak výsledků konjunkturálních průzkumů a či  

průmyslové produkce) 
• Situace na Ukrajině, sankce vůči Rusku, situace v Iráku, Izraeli 
• Menší tlak a vnímání některých dlouhodobých problémů/rizik (finanční trhy, veřejné finance, strukturální reformy) – určité 

uklidnění na trzích 
• Hodnoty některých ukazatelů se sice zlepšují, ale stále nedosahují hodnot z dob předkrizových 

• Saldo indikátoru důvěry v průmyslu kolem 2-4 % 
• Saldo indikátoru důvěry spotřebitelů v červnu -2,8 % 
• Meziroční růst ve stavebnictví v květnu 0,0 % 
• Tržby v maloobchodě v květnu -0,6 % 

• Pomalejší růst průmyslové výroby v eurozóně či Německu 
• Zmírnění květnového meziročního tempa růstu průmyslové produkce v ČR, euro zóně a EU, meziměsíčně pokles 
• Otázka výsledků stress-testů nejvýznamnějších bank eurozóny – mají být zveřejněny v druhé polovině října před 

listopadovým převzetím jednotného dohledu ECB 
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2. Statistické šetření SPČR a 

ČNB v nefinančních 

podnicích  

Výsledky za 2. čtvrtletí 2014 

Vyhodnocení a komentáře 
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O šetření 

• Pravidelné čtvrtletní šetření SPČR a ČNB 

• Od počátku roku 2011, dodnes celkem 14 šetření 

• 189 respondentů v šetření za 2. čtvrtletí 2014 

 
 

 

Struktura respondentů (nefinanční podniky dle počtu zaměstnanců a odvětví) 

 
Počet zaměstnanců 

 20 až 49 zaměstnanců 2 

 50 až 249 zaměstnanců 50 

 250 a více zaměstnanců 137 

Odvětví 

 Průmysl těžební 9 

 Průmysl zpracovatelský 120 

 Energetika 6 

 Stavebnictví 14 

 Obchod 19 

 Doprava 21 
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Změny ve faktorech omezujících růst firem 

• Vyhodnocení změny ve srovnání s minulým rokem 

• Relativní četnost odpovědí z celkového počtu (pozn. zbylá hodnota do 100 % = „beze změny“) 
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Změny ve faktorech omezujících růst firem 

• Ke klíčovým faktorům růstu řadí podniky „ceny energií“ a „zahraniční poptávku“ 

• Zde pokračovalo pozitivní vnímání již třetí čtvrtletí za sebou 

• Do mírně pozitivního salda také vnímání meziročního vývoje domácí poptávky 

• i když výsledek zůstává v hodnotách, které neumožňují hovořit o silném / výraznějším zlepšení 

• Výsledek domácí poptávky navázal na zlepšující trend posledních 4 šetření (4 čtvrtletí) a 
potvrdil její stabilizaci 

• Výrazné negativní vnímání nadále převážně u „Cen materiálů a surovin“ a 

„Konkurence“ 

• K negativnímu vnímání cen materiálů a surovin přispívá slabší kurz CZK  meziroční růst cen 
importovaných vstupů 

• Konkurenční tlak zůstává vysoký i přes náznaky oživení 

• Řada firem se postupně stabilizuje – nadále převažují nevyužité kapacity nad poptávkou 
(„ekonomika zůstává pod svým dlouhodobým potenciálem, což se projevuje například i na 
vývoji cen na trzích“) 

• Prostor pro zvyšování marží zůstává v řadě oborů omezený 

• Cena a kvalita pracovní síly se nadále nelepší  

• Zhoršování u faktorů „vysokých nákladů na práci“ a „nedostatku kvalifikované pracovní síly“ 

• I přes „většinovou odpověď beze změny“ je finální saldo odpovědí záporné (převažuje 
zhoršení) a „zhoršení“ postupně narůstá 
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Vnímání významu faktorů omezujících růst 

firem 
• Stupnice 1-5, kde 5 = nejdůležitější 

  Faktory omezující růst firmy Význam 

  Konkurence 3,8 

  Nedostatečná poptávka – tuzemsko 3,6 

  Ceny materiálů a surovin 3,6 

  Ceny energie 3,5 

  Nedostatečná poptávka – zahraničí 3,3 

  Vysoké náklady na práci 3,1 

  Nedostatek financí 2,7 

  Nedostatek kvalifikované pracovní síly 2,6 

  Druhotná platební neschopnost 2,1 
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Nedostatečná domácí poptávka Nedostatečná zahraniční poptávka 

31 

Poptávka – mírně pozitivní trend pokračoval  
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• Zahraniční poptávka zůstala tahounem postupného oživování ekonomiky 

• I přes určitou korekci temp růstu průmyslových zakázek v květnu a červnu, objevilo se 

pozitivní vnímání vývoje zahraniční poptávky u více firem 

• Domácí poptávka pokračovala ve své stabilizaci 

• Po ročním pozitivním trendu se poprvé uzavřela negativní mezera vývoje domácí 

poptávky 

• Stabilizace domácí poptávky a pozitivní trend v ekonomickém sentimentu a 

očekávání 

• Příznivé signály z ekonomiky (výsledky HDP, trh práce, průmysl, očekávání…)  

• Zlepšující se trend již několik měsíců po sobě 

• Sekundární efekty zlepšující se zahraniční poptávky 

• Žádné výrazné opatření fiskální restrikce jako v minulých letech neočekáváno  

• i když kapitálové výdaje státu zůstávají nízké a pod schválenou hodnotou – např. 

neschopnost realizovat dopravní investice apod. 
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Poptávka – mírně pozitivní trend pokračoval  

32 
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„Faktory omezující růst - nedostatek financí“ 

(Výsledky 2. čtvrtletí 2013 – 2. čtvrtletí 2014) 

Šetření za 
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• Nárůst cen materiálů a surovin  
• I přes zmírnění negativních výsledků zůstává dlouhodobě mezi hlavními faktory omezujících růst 

• Globální poptávka zatím výrazněji netlačí na vyšší nárůsty cen surovin 

• Zlepšení situace v cenách energií 
• Meziroční snížení regulovaných složek faktorem nižšího cenového vývoje, nejen v indexu 

spotřebitelských cen, ale i jako cena vstupů výrobců  

• I přes mírně pozitivní saldo celkový vývoj cen energie není vnímán všemi subjekty jednoznačně 

pozitivně 

• V mezinárodním kontextu české a evropské směřování regulace energetiky stále spíše v neprospěch 

konkurenceschopnosti průmyslu (viz ceny energií v USA, systém podpory OZE v Německu apod.) 

  

34 

Faktory omezující růst - ceny energií, materiálů a surovin 
(Vývoj výsledků šetření) 

ZLEPŠENÍ 

  Faktor \ Šetření za: 
2. čtvrtletí 

2013 
3. čtvrtletí 

2013 
4. čtvrtletí 

2013 
1. čtvrtletí 

2014 
2. čtvrtletí 

2014 

  ceny materiálů a surovin 11% 9% 6% 6% 5% 

  ceny energie 9% 15% 23% 22% 23% 

ZHORŠENÍ 

   Faktor \ Šetření za: 
2. čtvrtletí 

2013 
3. čtvrtletí 

2013 
4. čtvrtletí 

2013 
1. čtvrtletí 

2014 
2. čtvrtletí 

2014 

  ceny materiálů a surovin 39% 33% 37% 38% 32% 

  ceny energie 41% 32% 21% 18% 17% 
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  • Restrukturalizační opatření přirozenou součástí většiny firem v tržním prostředí 
• Vysoký konkurenční tlak  

• Hledání způsobů, jak stabilizovat a zlepšit hospodářské výsledky 

• Vůbec žádné opatření nechystá pouze 20 ze 175 podniků (zhruba 11 %) 

• Struktura opatření v „restrukturalizačním mixu“ zůstává zhruba stejná 
• I přes nepatrný pokles nejčastějším a významným opatřením zůstává snižování nákladů, následují 

opatření „hledání cest ke zvýšení produktivity práce“ a „hledání nových trhů“ 

• „Hledání nových trhů“ nejen o expanzi do zemí mimo EU  

• Udržen mírný nárůst významu opatření „investic do inovací“ jako klíčové položky pro zvyšování 

potenciálu růstu ekonomiky 

Chystaná opatření při restrukturalizaci pro tento rok 

Nejčastější opatření - podíl podniků chystající provést dané opatření (z celkového počtu 175 odpovědí) 
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 Očekávaný cenový vývoj 2014/2013 

• Očekávaný meziroční vývoj cen hlavních vstupů a výstupů v horizontu 1 roku 
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 Očekávaný cenový vývoj 2014/2013 
• Inflační tlaky ze strany cen produkce podniků nadále očekávány relativně nízké 

• V příštím roce očekáván nárůst cen hlavních výrobních výstupů ve výši 1,41 % (ve 
srovnáním s očekáváními z šetření v 1. čtvrtletí, kde „pouze“ 0,54 %) 

• Zvýšení očekávání nárůstu cen výstupů lze hodnotit pozitivně, s určitými „ale“ 

• Klíčový pro výsledky firem poměr cen vstupů a výstupů 

• Při posuzování dopadů cenového vývoje (inflace vs. deflace) nutné kromě výše samotné inflace 
sledovat i vztah cen vstupů a výstupů jako měřítka schopnosti rozvoje výrobní sféry a její 
stabilizace 

• Faktor nárůstu tržeb pouze jeden z faktorů obnovy výroby a ekonomiky - pro firmy klíčová 
ziskovost jako základ pro další investice a najímání pracovníků 

• Celkově firmy nadále očekávají omezené možnosti nárůstu cen, možnosti poměrně 
diferenciované u jednotlivých sektorů/firem 

• V roce 2014 částečný efekt růstu korunového přepočtu ceny exportovaného zboží vlivem 
politiky ČNB – jednorázový efekt, v příštím roce může působit tento faktor opačně 

• Dle signálů ČNB možná o chvíli později, než původně očekáváno 

• Vnímání vývoje v posledních měsících a rostoucí znaky stabilizace mírně vrátily inflační tlaky a 
očekávání z minim v prvním čtvrtletí 

• Mimo energetický a těžební sektor se mírné nárůsty cen produktů v řadě oborů průmyslu 
objevují (v průměru se může pohybovat mezi 1-2 % - stále platí diferenciace mezi podniky a 
obory)  současný vývoj začíná vracet mírně inflační očekávání pro příští rok 
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• I přes zmírnění rozdílů očekávaného vývoje cen vstupů a výstupů, ani tentokrát se poměr 

nezměnil  

• Očekáván zhruba 1,5% nárůst cen vstupů – pouze mírně vyšší hodnota v kontextu očekávání v posledním 

roce 

• Snaha promítnou nárůst cen vstupů do cen produkce bez očekávání růstu marže - nadále omezené 

možnosti firem v cenové politice 

• Vytváří tlak na pokračování restrukturalizace a hledání zvýšení efektivnosti procesů  
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Mzdová očekávání se opět mírně zlepšila 
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Mzdová očekávání se opět mírně zlepšila 
• Pro rok 2014 očekáván meziroční nárůst průměrné nominální mzdy o 

1,58 %, s opatrným výhledem pro rok 2015 (1,48 %) 

• Po období poklesu reálných mezd se postupně mzdový vývoj stabilizuje 

• Očekávání se začínají postupně zlepšovat, vývoj mezd odvozen od možností 

firem danými hospodářskými výsledky a vývojem na trhu 

• I přes mírně převládající celkový optimismus u firemní sféry určitá 

racionální opatrnost přetrvává 

• Nelze vyloučit vyšší než očekávaný nárůst v případě pokračování 

pozitivního vývoje 

• Zůstává diferenciace napříč podniky, zpracovatelský průmysl  pravděpodobně 

zůstane stejně jako v posledních letech nad průměrem 

40 
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Stabilizace na trhu práce   
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Šetření za Očekávání pro 

* Vahami odpovědí počet zaměstnanců příslušných firem 
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Stabilizace na trhu práce  
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• Náznak mírného optimismu i na trhu práce - firmy indikují, že pokud bude pozitivní 

vývoj pokračovat, zaměstnanost celkově mírně poroste 

• Pro rok 2014 zaměstnanost v existujících podnicích by mohla mírně vzrůst (+1,39 %) 

• Výsledek váženým průměrem odpovědí* 

• Nejpozitivnější hodnoty očekávání vývoje zaměstnanosti od počátku šetření - proti posledním 

šetřením očekávání v pozitivních hodnotách 

• Šetření ze závěru roku 2013 a z počátku 2014 ukazovalo spíše na mírný pokles 

• Neznamená, že některé firmy nebudou pokračovat v restrukturalizaci cestou úspor mzdových 

nákladů, jejich počet však poklesl 

• S nárůstem zakázek – možnost využití stávajících kapacit + v některých oborech zvýšení potřeby 

zaměstnanců 

• Odráží vývoj a očekávání v oblasti zakázek a pokračování stabilizace  

• I přes vysoký počet nezaměstnaných přetrvává problém nalézt kvalifikované pracovníky  

• Opatrnost  s ohledem na ekonomickou situaci podniků a vývoj v posledních letech zůstává na 

místě, zejména u nabírání nových pracovníků na hlavní pracovní poměr 

• Opatrnost nutná i při hodnocení současných výsledků šetření – očekávání podmíněna naplněním 

očekávaného vývoje 

• Oživení na trhu práce bude pozvolné, podmíněno pokračováním výsledků, temp růstu 
 

 

 

 

 

* Vahami odpovědí počet zaměstnanců příslušných firem 
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Zakázky – pokračování mírného oživení  

* Uvedené procentní hodnoty představují váženou relativní četnost, vahami jsou tržby  
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Zakázky – pokračování mírného oživení II. 
• Zakázky rostou, růst očekáván i v následujících měsících  oživení ekonomiky 

bude pokračovat 
• Nic nenaznačuje negativní změně nálady – pozitivnější očekávání zejména pro 4.čtvrtletí  2014 

• Průzkum sice nehovoří o hodnotách a tempu zakázek, ale indikuje pokračování růstu zakázek 

(zakázky = poptávka)  

• Po nárůstech zahraničních zakázek na přelomu roku by tempa růstu mohla zmírnit  

• Srovnávací základnou v šetření je druhé čtvrtletí 2014 

• Převaha pozitivních očekávání 
• V dlouhodobém kontextu výsledky nedosahují výše úspěšnějších období, nicméně zůstávají nad 

průměrem posledních tří a půl let 

• Stále méně firem se potýká s dalšími poklesy zakázek + zůstává poměrně vysoké procento 

očekávání „beze změny“  stabilizace vývoje 

• Pro stabilnější a silnější oživení potřeba delší období kladného salda, které bude podpořeno vyšším 

podílem zvyšování zakázek 

• Tempa růstu zakázek na počátku roku v některých odvětvích poměrně vysoká 
• Mimo oživení poptávky na trzích a schopnosti firem konkurovat ovlivněno také nízkou srovnávací 

základnou  
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Zakázky – mírný optimismus přetrvává 
• Pro vyhodnocení výsledků očekávání na konci druhého čtvrtletí vs. výsledků minulých 

období je třeba vzít v úvahu faktor srovnávací základny (špatné výsledky 2012/2013 vs. 

lepšící se výsledky na přelomu 2013/2014) 

• Očekávání pro následující měsíce  výsledek navazuje na poměrně solidní tempa růstu zakázek na 

začátku roku  zvýraznění pozitivity výsledku očekávání vývoje zakázek  

• Očekávaný vývoj zakázek v následujících 6 měsících – srovnání s předchozími 

šetřeními: 

 

* Uvedené procentní hodnoty představují váženou relativní četnost, vahami jsou tržby  
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Zakázky – kladný trend očekávání udržen 
 

* Uvedené procentní hodnoty představují váženou relativní četnost, vahami jsou tržby  
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Očekáváno kladné saldo celkové investiční aktivity 

 

 

* Uvedené procentní hodnoty představují váženou relativní četnost, vahami jsou tržby  
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47 



  

Mírně oživují i pozitivní očekávání v oblasti investic 
• Obnova investiční aktivity soukromého sektoru, včetně nových investic by 

měla nadále růst a přispívat k oživení ekonomiky  

• Investice v šetření chápány jako investice nové, tj. s cílem podpořit růst firmy 
(například investice do výroby, rozšíření výrobní kapacity, zvýšení efektivnosti apod.) 

• Po negativním vývoji investic po roce 2009 stabilizace investičních očekávání 
důležitým signálem pro domácí ekonomiku  

• Investiční aktivita v posledních letech značně ochlazena – celkové oživení bude 
mírné a pozvolné 

• Odraz negativních faktorů jako výše marží, výsledky posledních let, vnímání rizik 
při investičních analýzách 

• Pozitivní signál zůstává křehký a „opatrný“ – investiční očekávání 
zůstávají citlivé na signály o vývoji ekonomiky! 

• Oboustranná vazba investice <–> ekonomické oživení 

• Potřeba, aby stabilizace ekonomiky pokračovala a nebyla narušena zvýšením 
rizik na trzích v euro zóně (a globální ekonomice), situací na Ukrajině, finančními 
trhy, domácí politikou… 

• Kromě výsledků šetření se stále více objevují i pozitivní příklady větších 
investic konkrétních firem 
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Faktory limitující investiční rozhodování 

       Limity investičního rozhodování v letošním roce (procento odpovědí/firem z celkového počtu 186): 

 

* Uvedené procentní hodnoty představují procentní podíl firem z celkového počtu 182 firem, které odpověděli na danou otázku. Firma mohla zvolit i více faktorů 
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Faktory limitující investiční rozhodování 

• Vážená relativní četnost odpovědí 

• Metodika s cílem odrazit významnost jednotlivých faktorů pro aproximaci celkové investiční 

aktivity nefinančních podniků. Vahami jsou tržby 

• Uvedená procenta ukazují význam/podíl daného faktoru na všech sledovaných faktorech 

omezujících investiční rozhodování  
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Míra využití kapacit 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

• Míra využití kapacit v závěru roku počítaná jako vážený průměr odpovědí* činila 81,4 % 

• 31,9 % firem využívalo své kapacity v intervalu 91-100 % 

• V této skupině většinou firmy úspěšné s rostoucími zakázkami s prostorem pro nové investice 

(expandující) 

• Méně jak 50ti procentní** využití kapacit uvedlo 5,2 % firem 

• Z makroekonomického pohledu se obecně ekonomika již několik let nachází „pod 

potenciálem“, tj. existují nevyužité kapacity, a to nejen z pohledu výrobního zařízení 

 

 

Šetření za 

81,4% 

Využití kapacit ve 2.čtvrtletí 
2014 

* Vahami jsou tržby, míra využití kapacit jako poměr mezi aktuálním objemem produkce a maximální výrobní kapacitou 

** Včetně 

83,70% 81,80% 82,70% 81,70% 81,40% 

0% 

20% 

40% 

60% 

80% 

100% 

2. čtvrtletí 
2013 

3. čtvrtletí 
2013 

4. čtvrtletí 
2013 

1. čtvrtletí 
2014 

2. čtvrtletí 
2014 

Míra využití kapacit ve sledovaném měsíci 

51 



8,9% 

5,8% 

75,7% 

9,6% 

Dostupnost úvěrů v následujících 
12 měsících  
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Dostupnost úvěrů 
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• Dostupnost úvěrů nadále vnímána jako velmi dobrá či standardní 
• Postupně narůstá převažující vnímání standardní dostupnosti úvěrů 

• Klesá podíl kategorie „velmi dobrá“ ve prospěch „standardní“ 

• Velmi nízké úrokové sazby - historicky na minimech, bankovní sektor dostatek likvidity a 
v posledním čtvrtletí nezaznamenáno výraznější zpřísnění úvěrových standardů 

• Úvěrová aktivita nefinančních podniků mírně narůstala, diferenciace přetrvává 

• Mírně narůstá i aktivita u dlouhodobějších úvěrů 

* Uvedené procentní hodnoty představují váženou relativní četnost, vahami jsou tržby  
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 Platební morálka odběratelů 2. čtvrtletí 2011 2. čtvrtletí 2013 1. čtvrtletí 2014 2. čtvrtletí 2014 

  faktury zaplacené v termínu 26,0% 23,0% 26,0% 26,0% 

   do 10 dnů po splatnosti 25,0% 22,0% 25,0% 25,0% 

   11-20 dnů po splatnosti 19,0% 24,0% 17,0% 17,0% 

   21-30 dnů po splatnosti 19,0% 17,0% 16,0% 16,0% 

   31-60 dnů po splatnosti 8,0% 12,0% 15,0% 15,0% 

   více než 60 dnů po splatnosti 2,0% 2,0% 2,0% 1,0% 

  • 26 % faktur hrazeno v termínu 

• Mezičtvrtletně nezaznamenány žádné změny 

• I přes signály od některých podniků na základě šetření nelze potvrdit ani 

vyvrátit, že by aktuální ekonomická situace vedla k lepší platební morálce 

• Platby po splatnosti i nadále problémem pro řadu malých a středních podniků 

(Pozn. Jejich nízký podíl na šetření ovlivňuje výsledky) 

Platební morálka odběratelů 

Pozn.: V případě, že součet hodnot není 100 %, jedná se o důsledek zaokrouhlení 
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• Dlouhodobé nezlepšování kvality podnikatelského prostředí 

• Bariéry rozvoje soukromého sektoru zůstávají stále stejné 

• Ovlivňuje investiční aktivitu, motivaci podnikat a konkurenceschopnost 
• Například legislativa je nepřehledná, často novelizována, nové návrhy jsou nesrozumitelné, často 

přináší dodatečné náklady… 

• Dopravní infrastruktura naráží na dlouhé lhůty a komplikované schvalovací procedury 

• … 
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  Kvalita podnikatelského prostředí zlepšení zhoršení beze změny 
  úroveň legislativy 3% 23% 74% 

  udržitelnost veřejných financí 5% 19% 76% 

  dopravní infrastruktura 5% 19% 76% 

  byrokracie 2% 16% 82% 

  vymahatelnost práva 5% 12% 83% 

  korupce 4% 10% 86% 

  pracovní zákonodárství 3% 8% 89% 

  strukturální fondy 6% 7% 87% 

  podpora exportu 3% 3% 94% 

Jak se změnilo podnikatelské prostředí za 
poslední rok? 
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Zajištění vývozu 
 

 

 

 

Procento zajištěného vývozu proti kurzovému riziku 
  1. čtvrtletí 2014 35,6% 
  Plán na následujících 12 měsíců (2014/2015) 33,7% 

0% 

10% 

20% 

30% 

40% 

50% 

2. 
čtvrtletí 

2011 

3. 
čtvrtletí 

2011 

4. 
čtvrtletí 

2011 

1. 
čtvrtletí 

2012 

2. 
čtvrtletí 

2012 

3. 
čtvrtletí 

2012 

4. 
čtvrtletí 

2012 

1. 
čtvrtletí 

2013 

2. 
čtvrtletí 

2013 

3. 
čtvrtletí 

2013 

4. 
čtvrtletí 

2013 

1. 
čtvrtletí 

2014 

2. 
čtvrtletí 

2014 

Zajištění vývozu v daném čtvrtletí 
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Zajištění vývozu 
• Pokračoval mírný pokles zajištěného podílu 

• Ovlivněn politikou ČNB a rétorikou o termínu možného ukončení současného nastavení 

kurzu v souvislosti s aktuálními prognózami  pro horizont následujícího roku výrazně 

snížené riziko posílení kurzu (snížení volatility vlivem ČNB) 

• I přes existenci určité fixace dolní hranice kurzu současnou politikou ČNB, firmy i 

nadále zajištění využívají (samozřejmě část zajištění vychází ze smluv uzavřených 

v minulosti, kde řadě exportérům dobíhají smlouvy) 

• Záměry firem různorodé 

• Část exportních firem velký podíl přirozeného zajištění 

• Část firem používá standardně určitý podíl zajištění otevřené pozice v rámci strategie 

řízení rizik, možnost snížení využití finančních nástrojů pro zajištění se proti posílení 

(ČNB uměle zamezuje kurzu posílit mimo hladinu 27 Kč/€ minimálně v ročním 

horizontu) 

• Část firem po negativních zkušenostech v době krize zajištění nevyužívá 

• Část plánuje v ročním horizontu zajištění proti posílení v reakci na ukončení umělého 

udržování slabší koruny 
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Používání eura v tuzemských transakcích 

• Řada plateb v eurech (nákup/prodej) – v rámci optimalizace řízení peněžních 

prostředků („ přirozeného zajištění „) 

• Odráží význam mezinárodního obchodu pro ČR – zapojení do globálních řetězců, 
vysoký podíl subdodávek do a ze zahraničí  

• Efekt „eurizace“ zejména u řady exportujících mezinárodních firem 

• Graf ukazuje podíl využití cizí měny na celkových při platbách/inkasech za 

materiál, výrobky a služby od dodavatelů/odběratelů rezidentů 

 

 

 

 

 

Osa x uvádí  
Výsledky šetření ukazují vždy data za předchozí čtvrtletí, proto končí časová řada na ose x čtvrtým čtvrtletím 2014 
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Využití eura v tuzemských platbách 

Platby dodavatelům rezidentům v 
EUR 

Inkasa od odběratelů rezidentů v 
EUR 
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Shrnutí   
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• Výsledky šetření vykázaly zlepšení u: 
• Meziročním vývoji domácí a zahraniční poptávky 

• Očekávání vývoje zakázek  

• Očekávání vývoje mezd a zaměstnanosti 

• Očekávání investiční aktivity 

• I přes náznak určité opatrnosti, hodnotách často spíše stabilizačních nežli výrazně 
prorůstových či přes přetrvání určitých rizik lze hodnotit vývoj a očekávání pozitivně 
• Relativně více optimistické vnímání současného vývoje a očekávání jako jeden z předpokladů 

celkového pozitivního vývoje ekonomiky, investičního rozhodování a plánování dalšího rozvoje 

• Dosavadní statistické výsledky posledních měsíců poskytují převážně 
základ stabilizaci a dalšího oživení ekonomiky 

• Šetření neumožňuje hodnotit v řadě ukazatelů konkrétní tempa, ale naznačuje 
pozitivní signály 

• SPČR se přiklání k pozitivní revizi původních očekávání, nicméně na základě 
zkušeností s větší opatrností než některé finanční instituce či MF ČR, pozitivní revize 
nevyloučena 
• Racionální opatrnost mimo jiné odráží  například hospodářské výsledky, ziskovost jak dílčích 

projektů tak firem, konkurenční tlak, racionální opatrnost, dlouhotrvající nejistoty a výsledky 
posledních let 

Indikace pokračující 

stabilizace domácí poptávky 
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Zpracoval: Bohuslav Čížek (bcizek@spcr.cz) 

 

 

59 



Svaz průmyslu a dopravy ČR 
zástupce těch, kteří vytvářejí hodnoty 

 

 
www.spcr.cz 

spcr@spcr.cz 
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