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Komentar k vysledkiim Setieni SP CR a CNB za 3. Etvrtleti 2017 a k predikci vyvoje ekonomiky
na letosni a pfristi rok

Svaz primyslu a dopravy CR (Svaz) zvefejnil vysledky Setfeni za 3. ¢tvrtleti 2017 véetné pohledu Svazu na
vyvoj ekonomiky pro letodni a pfisti rok (odkaz na Setfeni najdete v zdvéru tohoto komentdre). Setfeni Svaz
pfipravuje jiz od roku 2011 spolu s Ceskou narodni bankou. Setfeni ukazuje aktudlni pohled na situaci
véetné vyhledu do budoucna ze strany ¢eskych podnikatel(l. K Setfeni je rovnéz pripojena predikce vyvoje
ekonomiky z pohledu SP CR.

Spoleéné Setieni Svazu priimyslu a dopravy CR a €NB:

Ekonomika je nyni v rlstové fazi, coz jednoznacné vyplyva i z ndzort, které jsou prezentovany v nasem
Setfeni. Na soucasném vrcholu rlstu podnikatelé zakonité ocekavaji budouci spiSe jiz mirny rdst. Kromé
pozitiv plynoucich z ekonomického rlstu (kladna hodnota zakazek, pozitivné vnimana domaci i zahrani¢ni
poptavka) se objevuji i negativa, ktera jsou s konjunkturou jednoznacéné spojena: ¢esky podnikatelsky sektor
naddle trpi nedostatkem pracovnich sil.

Zaméstnanost jiz sice dosahla svého pomysiného stropu, Setfeni presto predpovida jesté dalsi mirny narUst
(od minulého Setfeni se o¢ekavani narlistu zaméstnanosti mirné zvysilo). Firmy ale jiz nemaji pfili§ moZnosti
kde cCerpat nové pracovniky a tento akutni nedostatek nadale trva i pfes snahu vyuzivat pracovniky
ze zahranici, osoby ve vykonu trestu, zapojovat studenty béhem studia, osoby v dlichodovém véku. Snazi se
vyuZzivat i uchazec¢li o zaméstnani, ale moznosti jejich vyuZiti jsou znaéné omezené.

S pozitivnim ekonomickym vyvojem souvisi i rist cen. Ceny energii ¢i ceny materidld a surovin jiZ nejsou
ze strany podnikatel( vnimany jako podpulrny faktor, naopak podnikatelé vnimaji pfevainé zhorseni oproti
predchozimu roku. Kromé vyssi poptavky po energii obecné, mize byt divodem také nyni jiz rostouci cena
ropy. Cena ropy se pomérné dlouho drZela na drovni 50 USD za barel, nyni se pohybuje kolem Urovné

60 USD za barel.

Celkové ocekdavany vyvoj v horizontu 1 roku v ptipadé cen hlavnich vyrobnich vstup( pak predpovida nar(st
stdle pod 1 % (konkrétné 0,6 %). Jde tedy o nizsi rast, neZz jaky je ocekavan u celkového vyvoje
spotrebitelskych cen. Vyznamnym faktorem zvysujicim ceny vstupl je rist mezd a osobnich nakladu, ktery
se stava rizikovym faktorem. Adekvatné k rlstu cen vstupl Ize ocekavat i rlist cen vystupd.

Pozitivni oekdvani v oblasti zakazek nadale trva. Presto, i diky stavajicimu vysokému konjunkturalnimu
mnozZstvi zakazek, mirné narostl i pocet respondentl uvadéjicich moznost budouciho poklesu v zakazkach.

,

V kazdém pripadé nyni zGstava celkové saldo v oblasti zakdzek kladné. Rovnéz kladné je i saldo ocekavani

,

investi¢ni aktivity. Firmy maji davody i zdroje k investicim, které v soucasné dobé realizuji. Pro zajisténi
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udrzitelného ekonomického ristu je ale potieba vyssi mira investic. Jde zejména o investice dlouhodobé
povahy, které umozni zvysit kapitalovou vybavenost prace a tim i jeji produktivitu.

Z Setfeni vyplyva napfiklad i zajem firem o pouzivani eura. Zhruba 20 % ceskych transakci totiz probiha
v eurech, cozZ je prirozeny ndstroj zajisténi proti kurzovému riziku, ktery spolu s podilem zajisténi znaci
oSetreni kurzového rizika. Konkrétné u dodavatel( rezident(l probiha v eurech 18,2 % plateb a inkasa od
odbératell rezidentl probihaji v 18,9 % v eurech. Od roku 2011, kdy transakci v eurech probihalo jen
zhruba 10 %, se podil zvysil na dvojnasobek a tuto hodnotu si ekonomika nadale udrzi.

Predikce vyvoje ekonomiky pro r. 2017 a 2018 z pohledu SP CR:

Progndza Svazu pro r. 2017 vychazi ze zndmych Gdajd za 1. a 2. ¢tvrtleti 2017, z $etfeni Svazu a CNB,
ze zakladnich indikatort jako predikce vyvoje HDP EU a z diskusi v ramci ¢lenské zakladny. Prvni dva kvartaly
jsou typické silnym (smérem ke 2. ¢tvrtleti zesilujicim) ekonomickym mezirocnim i mezictvrtletnim rlstem.
Charakteristicka je silnd domaci spotfeba (vysoka zaméstnanost, rostouci mzdy a jejich projev ve spotiebé),
kladny prispévek investic a silny zahrani¢ni obchod (export rostl i pfes posileni koruny diky pozitivnhim
ekonomickym vysledkiim partner( a ristu zakazek).

PFestoZe jsou signaly i ze etfeni SP CR a CNB za 3. kvartdl pozitivni, ¢iselna predikce je za podnikatelsky
sektor mirné opatrnéjsi. Pfedpoklady pro rlst HDP vr. 2017 vtuto chvili ale predstavuji i prostor
pro pozitivni revizi a finalni vysledek mlze preshahnout hodnotu 4 %. Nase predikce je opatrna napriklad
kvlli moZné situaci, Ze by se narlst mezd neprojevil ve spotfebé tak silné ¢i vychazi z Uprav statistickych
vysledk( druhého Ctvrtleti.

Predikce s delSim horizontem v sobé nesou adekvatné vyssi miru rizika. To plati i pro odhad vyvoje pro rok
2018. Tempa rastu jiz nebudou v r. 2018 patrné tak vysoka jako jsou hodnoty za 2. Ctvrtleti a nejspiSe
i 3. Ctvrtleti 2017, proto odhadujeme nizsi tempo rastu.

Na zakladé tempa rdstu vr. 2017 a vyvoji na trhu prace (narlst zaméstnanosti a zvySovani mezd) lze
predpokladat pomérné silnou spotfebu domacnosti i v roce 2018. Spotieba vlady diky rlstu zaméstnanosti
ve verejném sektoru a vy$sim danovym vynosim poroste napresrok mirné rychleji nez letos. Investice
naddle porostou, i kdyZ nepatrné nizsSim tempem nez v r. 2017. Vyvoz a dovoz nedosahne tak vysokych
rastovych hodnot jako letos — rist ale bude pokracovat, neni divod predpovidat vyraznéjsi pokles.

Celé Setieni SP CR a CNB véetné predikce vyvoje ekonomiky za SP CR je dostupné zde.
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