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SHRNUTI

Aktualizovana predikce Svazu prdmyslu a dopravy CR (SP CR) odhaduje réist realného HDP Ceské republiky
pro letodni rok ve vysi 1,2 %, pro rok 2025 pak 2,7 %. Dosavadni vysledky a aktualizované odhady ukazuji
pomalejsi a mirnéjSi ozZiveni tuzemské ekonomiky, nez bylo ocekavdno v loriském roce. Situace mezi
odvétvimi a firmami je diferenciovand, a byt u mnoha firem vidime odhodlani s vyzvami dale bojovat, je
soucasny odhad naddle spojen s fadou rizik smérem doll od dalSiho zpomaleni ekonomického vykonu EU di
Némecka a pretrvavajicich nejistot spojenych s pomalejsim ozivovanim celkové poptavky az po geopolitické
konflikty ovliviiujici zahrani¢ni obchod. Predikce vychazi z vefejné dostupnych dat, indikatord, prizkum ¢i
Setfeni SP CR a odhaduje vyvoj zékladnich faktor(i a ukazatel(. Odhady byly provedeny a vychazeji z dat
dostupnych k 23. fijnu 2024. Pfilohou predikce a jednim ze vstup( findlnich odhad( je spoleéné Setfeni SP CR
a CNB mezi nefinanénimi podniky za 3. &tvrtleti roku 2024 (Pfiloha 2).

,Na vysledcich ceské ekonomiky je patrné pouze velmi mirné oZiveni, navic pomalejsi, nez
se ocekavalo. Makroekonomickou predikci pro letosni rok jsme revidovali smérem doli -
rést rediného HDP CR pro letosni rok odhadujeme maximdiné kolem 1,2 %, pro pFisti rok
2,7 %. Jednim z divodu jsou negativni vysledky prumyslové produkce, kterd letos za
prvnich 8 mésicu poklesla a za cely rok se bude pohybovat v zdpornych desetindch.
Ocekdvani podniku nejsou prilis optimisticka ani pro nejbliZsi mésice, zejména pak v
sektorech jako hutnictvi, slévdrenstvi, stavebnictvi Ci strojirenstvi.
Martin Jahn
viceprezident SP CR Nechceme ale byt negativni. Mdme zde firmy a sektory, kterym se stdle dari. Pozitivni
vysledky a zakdzky vidime napriklad u findlnich vyrobcl automotive, ve farmaceutickém
primyslu, ve vyrobé pocitaci, elektronickych a optickych zarizeni ¢i ve vyrobé ostatnich
dopravnich prostredki. Pokud chceme ddle riist, musime pro to vytvdret podminky. Pro
energeticky ndrocné sektory potykajici se v. mezindrodnim srovndni s vysokymi cenami
energie je tfeba tuto konkurencni nevyhodu CR zmirnit. Pro zajisténi vyssi pfidané hodnoty
firem musi byt funkéni podpora aplikovaného primyslového vyzkumu, napriklad ve formé
atraktivnich danovych odpocti na VaV, podpirnych programi ¢i podminek spoluprdce s
vyzkumnymi organizacemi. CR musi byt také aktivni v jedndnich o realistickych regulacich
a klimaticko-energetickych cilech. Prikladem mizZe byt potreba prehodnoceni emisnich
cili CO2 pro automobily s ohledem na redlny vyvoj, kde na misto pokut je treba penize
investovat.

a predseda ET
pro hospodarskou politiku

Celkovd poptdvka zistdvd pomérné slabd. Souhrnny ekonomicky vykon Ceské republiky
véetné sluZeb by nicméné mohl byt do urcité miry povzbuzen pokracujici spotrebou
domdcnosti i viddy Ci celoevropskym cdstecnym oZivenim.“

=» Odhad rastu redlného HDP CR revidujeme pro letodni rok na 1,2 % (oproti jarni predikci 1,6 %) s tim, e
i tato hodnota patfi ve srovnani s dal$imi predikcemi mezi optimistictéjsi a je zatiZzena riziky smérem dold.
Pristi rok ocekavame mirné oziveni okolo 2,7 %.

=> Pramysl se vlivem slabé poptavky a strukturalnich potizi ocita v Gtlumu, pfisti rok by ale mohl opétovné
mirné vzrast cca o 1,8 %.

= Driive olekavané oZiveni a optimistické hodnoty se odkladaji a koriguji smérem dolti v CR i v EU. Ceska
a evropska ekonomika zUstava velmi kifehka a nejblizsi vyhled ekonomického ristu tak predstavuje spise
nizsi kladné hodnoty s riziky pro konkurenceschopnost firem bez vétsich signall vyraznéjsiho oZiveni.

=> Investice by se mély letos nakonec zvysit pouze velmi nepatrné (cca 0 0,5 %), napresrok predikujeme rist
0 3,4 %. V ekonomice lze nalézt nékolik pozitivnich impuls a vétsich planovanych investic. Odhad je
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nicméné korigovan nejistotami firem ve vyhledu ekonomiky odrazejicich se v opatrnosti planovani
investic.

Nezaméstnanost v CR zistava velmi nizka, nadéle je ze strany tady firem pocitovan nedostatek
kvalifikované pracovni sily.

Posledni vyvoj spotrebitelské inflace, ale také vyhled cen vstupl a vystupt firem, svéd¢i o postupném
obnoveni cenové stability.

Povodné by i pfes znacné Skody nemély mit vyrazné;jsi makroekonomicky dopad na celkovy HDP. Celkovy
efekt by mohl po zapocteni oprav a obnov dlouhodobého majetku HDP v Uéetnim pojeti v pfistim roce
velmi nepatrné zvysit.

V soucasné ekonomické situaci panuje rfada nejistot budouciho vyvoje, ktera muze snizit hospodarsky
vyhled smérem dol0. Jednd se napf. o hrozbu dal$iho zpomaleni ekonomik EU ¢i o geopolitické konflikty.
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ZAKLADNI PREDPOKLADY, SOUVISLOSTI A KAPITOLY ODHADU VYVOJE
EKONOMIKY

HLAVNi PREDPOKLADY, FAKTORY, RIZIKA DOMACIi EKONOMIKY

Ceska republika, ale i dal$i zemé EU se v poslednich letech potykaji s hospodaiskou stagnaci nebo velmi
slabym ekonomickym vykonem. Pretrvdvajici pomérné slaba poptavka, nedostatek zakazek firem
v primyslu a nizké investice firem jsou patrné z fady ukazatel(l od kvartélnich $etieni SP CR a CNB (viz P¥iloha
2) mezi nefinan¢nimi podniky, konjukturalnich prizkum( aZz po index nakupnich manazerd. Situace je o to
sloZitéjsi, Ze timto vyvojem prochazi cely kontinent, véetné nasich hlavnich obchodnich partnerd.

Poslednich pét let podniky nejprve zazily covidovou a posléze energetickou krizi spojenou s mj. dvoucifernym
narlstem inflace. Objevily se i dalsi pfekazky v podobé novych regulaci ¢i omezenych dodavatelskych
fetézc. V soucasnosti se jiz nelze spolehnout na automatickou dostupnost klicovych surovin, jak se nedavno
ukazalo (mezi jinymi) na prikladu zhorSeni bezpecnosti v Suezském prliplavu. Napjaty geopoliticky vyvoj
a hrozici (Jiho¢inské mofte) ¢i dokonce jiz probihajici konflikty (Ukrajina, Blizky Vychod) se nezfidka nachazeji
v klicovych obchodnich uzlech a mohou ohroZovat dodavky strategickych surovin. Situaci nepomahd ani
soucasny nejisty vyvoj svétovych ekonomik — od Evropy pres USA aZ po zpomaleni hospodarského rlstu
v Cing, & narast protekcionismu.

Tuzemské firmy se navic potykaji se strukturalnimi problémy v podobé vysokych cen energie v porovnani se
sousednimi zemémi a ostatnimi regiony, ¢asto az nednosnou administrativni zatézi. Také ale s nedostatkem
kvalifikované pracovni sily, prechodem na nové povolovaci procesy a v neposledni fadé s nedostatecnou
podporou vyzkumu a vyvoje. Firmam nepfispivd ani nepredvidatelnost v opattfenich s dopadem pro firmy,
napfiklad posledni konsolidaéni balicek nebo postupy pfi sestavovani statniho rozpoctu mimo jiné
v problematice podpory obnovitelnych zdrojl. Restriktivné pUlsobila také ménova politika s vysSsimi
urokovymi sazbami a tim vys$imi naklady na financovani.

Vsechna tato rizika se propisuji do aktualni, nepfilis priznivé ekonomické nalady a chuti investovat. Ackoliv
ocCekavame postupné, byt mirné, zlepseni hospodarské situace, vycet rizik je pomérné Siroky. Nelze proto
vyloucit ptipadnou budouci revizi vysledk( smérem dold.

VYDAJE NA KONECNOU SPOTREBU DOMACNOSTI

V nasledujicich mésicich o¢ekavame pokracujici rist spotfeby domacnosti. Tento trend Ize pozorovat jiz od
zavéru loriského roku z mezictvrtletni dynamiky spotfeby dle CSU, ale také v soustavném nar(stu
maloobchodnich trzeb od lonského fijna. Jak ukazuje niZze uvedeny graf, zvysujici se spotfeba pozitivné
koreluje mj. s obnovenym ristem redlné mzdy, kterd letos v prvnich dvou Ctvrtletich meziro¢né vzrostla cca
0 4 %. To bude pokracovat i v ndsledujicim roce.

wvrv

Dle dosavadnich vysledkd i dle nasi predikce by nomindlni mzda méla letos i pFisti rok nadale rist rychleji
neZ mira inflace. V soukromém sektoru se odhady rlstu v letoSnim i pfistim roce pohybuji okolo 5 %, dale
pak minimaini mzda ma na rok 2025 vzrist na 20 800 K¢ (tj. o 1 900 K¢, resp. o 10,1 %). Pfidano v prdméru
0 1400 K¢ by méli dle ndvrhu statniho rozpoctu na pfisti rok dostat i statni zaméstnanci ve vétsiné platovych
tfid, pro nejhlre placené se jednd o ndrlst az 12 %.



Graf 1 — Vyvoj redlné mzdy a spotieby domacnosti
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Zdroj: CSU, vlastni graf

Postupné zvySovani kupni sily je patrné také z meziro¢niho ristu novych bankovnich tvérti pro domacnosti,
jez za prvni letosni palrok meziro¢né vzrostlo o 37 % a je zfejmé podporovéano také snizenim nakladl na
financovani z diivodu postupného uvoliiovani ménové politiky CNB. Odeznély do jisté miry také omezeni
a vysoké nejistoty z dob covidové a energetické krize. Spotreba tedy roste, nicméné jeji dynamika je
pomalejsi, nez bylo plvodné ocekdvano. Jednim z dlivod(l je pFetrvavajici vy$si mira opatrnosti ¢eskych
domacnosti vyvolana mj. nejistotami poslednich let a pretrvavajici vysoky sklon k dusporam. Mira uspor
v poméru k pfijmu se po roce 2019 zvedla z hodnot okolo 10-12 % aZ k téméf 20 % a na rozdil od priméru
EU27 & eurozény nedoslo k vyraznéjsi korekci po covidovém obdobi. Pravé vyssi mira tspor v CR (ale v mensi
mite také v EU) svéd¢i o nizéim celkovém optimismu a pomalej$im oZivovani. Dle dat CSU se prozatim i za

letosni 2. Ctvrtleti pohybuje mira Uspor ve vysi 18,7 %, cozZ je mj. patrné z nize uvedeného grafu.

Graf 2 — Mira uspor domdcnosti v mezinarodnim srovnani (v %)
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Pfetrvavajici pesimisticky/opatrnostni sentiment domacnosti a obavy ze zhorSeni finanéni situace
dokladaji také konjukturalni prizkumy CSU. Firmy v priimyslu, ktery tvofi cca 28 % hrubé pidané hodnoty
5
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v ekonomice, pak hldsi jak v indexu nakupnich manazerd, tak napf. ve kvartélnich $etfenich SP CR a CNB
soustavné oslabovani zakazek ¢i jejich vyhledu do nasledujicich mésicl. Findlni hodnoty primyslovych
zakazek za prvnich 8 mésicl letosniho roku presto dopadly o néco priznivéji, zvysily se o 3,7 %. Po ocisténi
o cenové vlivy se ale stale jedna o realnou stagnaci.

NarUst spotreby za letosni rok Ize ocekavat v hodnoté 2 %, v pfistim roce by tento trend mohl
mirné zesilit na 3 %.

Pozitivni vyvoj bude déle podporovan zvysenim redlnych mezd a postupnym byt dil¢im

ekonomickym oZivenim. Dynamiku narlstu budou ale mirnit pretrvavajici nejistoty
a pomérné vysoky sklon k isporam ceskych domacnosti v evropském porovnani.

SPOTREBA VLADNICH INSTITUCI

Rast spotfeby vladnich instituci v letoSnim roce mirné zpomali, a to zejména kvlli dopadim
tzv. konsolidaéniho balicku. Dynamika platd zaméstnanct vladnich instituci bude letos prozatim nizsi a také
se vyCerpa efekt zvysenych vydajli ve zdravotnictvi a skolstvi po ptichodu ukrajinskych uprchlik(. Na druhou
stranu se ale zvysi objem vydajl souvisejicich se zvySenim platu uciteld na min. vysi 130 % prlimérné hrubé
mzdy (byt z dlvodu predchozi inflace se nejedna o vyrazny redlny nardst) a dochazi i k navyseni vydaji na
obranu.

V roce 2025 by méla vladni spotieba dale odrazet pokracujici konsolidaci a snahu o snizovani schodku
statniho rozpoctu. Vzhledem k tzv. volebnimu roku viak neocekdavame vyraznéjsi snizovani tempa rlstu
spotreby.

spotreba vlady zvysi cca o0 2,4 %, vyssi dynamiku budou stale limitovat dopady konsolida¢niho
balicku.

@ V letosnim roce ocekavame dynamiku rdstu na hodnotach okolo 2,6 %. V pfiStim roce se

HRUBY FIXNi KAPITAL (,, INVESTICE“)

V lonském roce rostly investice do fixniho kapitdlu pomérné solidnim tempem (+2,7 %) a firmy samotné
naznacovaly v prizkumech ¢i v kvartalnich Setfenich, Ze maji pomérné vysokou ochotu dale navySovat
investicni aktivitu. To vychazelo i z predchozich let celkové slabsi investi¢ni aktivity a s potfebou investovat
k zajisténi dalSiho ristu. Pocatkem letosniho roku vsak nastal obrat v podobé zmirnéni investicni aktivity
a o¢ekavani odrazejici nékolik faktori — od slabého ekonomického ristu a poptavky pfes mezinarodné
vysoké ceny energie po pretrvavajici nejistoty ohledné budouciho vyvoje. Tyto faktory ovlivni vysledky
investic v letoSnim roce.

Firemni investice ostatné v prvnim ctvrtleti mezirocné (-0,7 %) i mezictvrtletné (-1,8 %) poklesly, a ackoliv
hodnoty ve 2. ¢tvrtleti ukazaly opétovnou ridstovou dynamiku, nejednd se o tak vyrazny investi¢ni sentiment,
jak se mohlo zdat zkraje minulého roku.

Mezi divody pesimisti¢téjsiho sentimentu se fadi predevsim slabsi nez ocekavany rtlist ekonomiky nejen
u nas, ale i v ramci celého kontinentu. Konfederace evropskych zaméstnavatel(i BusinessEurope?, jejiz je

L https://www.businesseurope.eu/sites/buseur/files/media/reports_and_studies/2024-11-
04_autumn_economic_outlook_2024 final_2.pdf
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SP CR soucasti, o¢ekava letos v eurozéné v podstaté minimalni hospodafsky rist (0,8 %), jen o trochu lepsi
oproti pfedchozimu roku. Obavy pfinasi také dalsi zpomalovani némecké ekonomiky, hlavniho obchodniho
partnera CR. Priizkum Evropské komise mezi firmami z leto$niho &ervna? pak poukazuje na slabé zakazky
a negativni ocekavani zejména primyslového odvétvi pro nejblizsi mésice. To koresponduje i s ukazatelem
Index nakupnich manazert ve zpracovatelském primyslu, kde je mezi podniky v tuzemsku i v eurozéné patrny
soustavny pokles produkce i novych zakazek. Radé firem stoupaji naklady. Kvili slabé poptavce je nejsou
schopné plné promitnout do cen konecnych produktl a sniZuji se jim marZe. Tato situace v kombinaci se
snizenou dlvérou v budouci zlepseni situace limituje i moZnosti investovat.

Poslednl’ kvarta’lni §etFen|’ SP CR aCNB mezi nefinanénl’mi podnikyjasné naznat“:uje oéekéva’nifirem smérem
narUlstajici pesimismus v dobe strukturdlné stagnuijici ¢i jen slabé rostouci ekonomiky. Pravé delsi dobu trvajici
slabsi celkova dynamika prlimyslu spojena s fadou nejistot odrazejici se napriklad v ekonomické naladé vede
k dalSi opatrnosti pfi planovani investic. Kvartalni Setfeni navic bylo provedeno v dobé, kdy fada firem
pripravuje ¢i zacina pripravovat investi¢ni plany na pristi rok. | pfes proristové faktory uvedené v této
kapitole je tak odhad vyvoje investic rizikovy. Rozdily jsou samoziejmé mezi firmami, ale soucasny

ekonomicky vyvoj Ci zakazky pro nejblizsi mésice potvrzuje pokles vyroby a zakazek v oblastech spojenych
s investic¢ni aktivitou, jako je sektor strojirenstvi.

Nadale vSak véfime, Ze existuji pozitivni faktory, které budou investice stimulovat. Kromé dilc¢iho
hospodarského oZiveni povzbudi domaci i evropskou investi¢ni aktivitu do urcité miry i Cerpani prostiedki
z evropskych fondl. Postupné by se mohly zaéit projevovat nizsi naklady na financovani v dusledku
zmirnéni ménové politiky CNB. Ostatné za prvni polovinu letoska ji meziro¢né vzrostl pocet novych
bankovnich uvérl u nefinanénich podnikd o 7,7 % (nicméné Cisté za zpracovatelsky priimysl se Uvéry za stejné
obdobi sniZily 0 0,5 %) a za pfiznivéjsich podminek by se mohl opét zvySovat investi¢ni apetit.

Graf 3 — Vyvoj urokovych sazeb (v %) a novych tvért nefinanénim podnikdim (v mil. K¢)
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2 https://economy-finance.ec.europa.eu/document/download/fde597f6-e96b-4e71-8b91-
dc360f86e05f en?filename=bcs_2024_06_en.pdf
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V pfistim roce o¢ekdvame pokracovani trendu mirného hospodarského rlistu a dalsi uvolnéni ménové politiky
napfi¢ kontinentem i napf. ve Spojenych statech. LepSi podminky pro rozvoj jsou predikovany nejen ve
sluzbach, ale i v sektoru stavebnictvi a do jisté miry i v primyslu. Vysledky také opticky zlepsi dosavadni
nizka srovnavaci zakladna, v€etné bohuzel té letosni. Pomohou také konkrétni soukromé investice, jako je
napfiklad projekt onsemi.

vrv

Celkova dynamika investic se letos a v pfiStim roce nepatrné zvysi i vlivem nedavné Zivelné pohromy. Pfimé
dopady v podobé oprav infrastruktury, bytového fondu apod. se mohou odrazit zejména v sektoru
stavebnictvi a dalSich navazujicich odvétvi. Pokracovat by méla vystavba dopravni infrastruktury, kde byly
navyseny prostiedky ze statniho rozpoctu. Otazkou zlstava, zda dostatecné a podafri-li se realizovat
vesSkeré planované stavby.

Z vyse uvedenych divodid oéekavame letos jen mirné zvyseni investic, zhruba 0 0,5 %, v dalSim
roce predikujeme odloZeny, dfive ocekavany rust investic o 3,4 %. S ohledem na vyvoj v
poslednich letech ¢i na aktualni vyzvy v ekonomice ale potrebuje ceska ekonomika vyraznéjsi
oziveni investic.

Zaroven pfi modelovani predikce makroekonomickymi faktory jako dalSi celkové oZiveni
ekonomiky, pokles urokovych sazeb, cerpani evropskych dotaci, vystavba dopravni
infrastruktury, nékteré vétsi investice firem apod., indikovaly vysledky ristu investic kolem 4

%. S ohledem na realitu zakazek v priimyslu, trvajici nejistoty na trzich, vysledky nasich setreni

a konzultace s nékterymi firmami v dobé pripravy investicnich plana firem jsme tento odhad
korigovaly smérem doll pravé na hodnotu 3,4 %. Ke konci roku moZzna bude potreba odhad
dale revidovat dle skute¢ného vyvoje ekonomiky..

ZAHRANICNi OBCHOD

Ceska republika je velmi silné obchodné propojena s Evropou. Do zemi na tomto kontinentu smé¥uje 90 %
nasSeho exportu, do EU27 80 % a do samotné eurozény 65 %. O provdzanosti svéd¢i mj. i to, Ze bezprostiedné
sousedni staty jsou cilem okolo 50 % exportu a samostatnou kapitolou je samoziejmé Némecko, kam sméfuje
cela tretina vsech ¢eskych vyrobkd.

Kondici a vyhledu ¢eského exportné zaloZzeného hospodaistvi v prvé fadé nepomdha soucasny stav
evropské, zejména pak némecké ekonomiky. Spolkova republika se v podstaté pohybuje na hrané poklesu
leto$ni rok pocitaji s rlistem HDP v nizkych desetinach procenta (0,1 - 0,3 %) s dodatkem vysoké miry rizika
poklesu. Zaroven predni némecké instituty (IFO a Kielsky institut) v zafi zhorsily vyhled vyvoje némecké
ekonomiky na letosni rok a jejich odhady se pohybuji mezi 0 % aZz -0,1 %. Podle predikce némecké vlady se
HDP letos sniZi dokonce 0 0,2 %. Jesté horsi jsou vysledky némecké primyslové produkce a celkova nalada
vtomto odvétvi. Némecko ma silnou ekonomickou zakladnu spojenou s vyssi pfidanou hodnotou, ale
v poslednich dvou letech je jasné patrné ochlazeni jeji dynamiky.

Uspéch vyznamné ¢&asti némeckych firem a de facto i prosperita némecké ekonomiky byla kromé
podnikavosti a dobfe zacilené investi¢ni a obchodni aktivity v minulych letech zaloZena i na nékolika pilifich
v podobé relativné nizkych cen energie, levnych vstupech a oteviené globalni ekonomice. VSechny tyto pilite
jsou v posledni dobé v ohroZeni— od vysokych cen elekttiny ¢i plynu v globalnim porovnani az po napt. nardst
protekcionismu ve tfetich zemich. Némeckda ekonomika se navic v poslednich letech potyka
s podinvestovanim infrastruktury a — coz je pfiznacné pro EU jako celek — se soustavnym narlstem regulacni
zatéze.
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Ackoliv je vyvoj naseho exportu v letosnim roce prozatim priznivy (to dokladaji pozitivni hodnoty exportu
ze statistik za leden az srpen) a drZime si svou pozici na zahranicnich trzich véetné Némecka (coz neni
snadné), tak vysledky v Némecku se logicky odrazi do jisté miry na vysledcich naseho primyslu.

V Evropé jako takové pak dochazi pouze k pomalému ekonomickému oZiveni, které je navic slabsi oproti
plivodnim vyhlediim. Napfiklad podzimni predikce BusinessEurope sniZila odhad letosniho rlistu HDP v EU
21,2 % na 0,9 % a pro rok 2025 z 1,8 % na 1,3 %. Nicméné v ramci dalsi diskuze ekonomickych zastupcl z
prdmyslovych svaz( napti¢ Evropou se zaroven ukazuje, Ze odhad rdstu na rok 2024 je horsi nez pGvodni
ocekavani. V Némecku se predikuje opétovny mirny pokles a v eurozéné velmi mirny rist okolo 0,8 %. Ani
rok 2025 nebude pro EU a eurozénu ve znameni vyraznéjsiho oziveni, jak je patrné z nize uvedeného grafu.

Graf 4 — Predikce hospodaiského riistu v EU a vybranych zemich
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Zdroj: Business Europe Outlook, Kielsky a IFO institut, vlastni graf
Ackoliv hospodarsky vyvoj zUstdva pomalejsi, pfeci jenom se ale ocekava dalsi, byt slabé, zlepSovani
ekonomického vykonu, coz by mohlo povzbudit také nas zahrani¢ni obchod. Ostatné jiz nyni dochazi
k meziroénimu rdstu exportu v ramci CR. Bilance zahraniéniho obchodu byla doposud v letodnim roce

vyraznéji v plusu a celkovd obchodni bilance za leden-srpen zaznamenala pfebytek 165,9 mld. K& (mezirocné
nardst o 101,5 mld. K¢).

Spatnou zpravou ale je, Ze pravé v primyslu, jakozto kli€¢ového odvétvi pro nas export, firmy napti¢ ¢lenskymi
staty prozatim nepredpokladaji vyraznéjsi oziveni. Nejvyznamnéjsim rizikem tedy z(stava zhorseni vyhledu
ekonomického ristu v EU ¢i v Némecku a pokracovani nepfiznivé situace v evropském primyslu. Urcitou,
dosud nejasnou, hrozbou, je také zvysujici se napéti na Blizkém vychodé, které mize vyustit v rostouci ceny
ropy a namorni dopravy (v tomto pripadé se jiz Castecné déje), coz negativné ovlivni mezinarodni obchod.

V letos$nim roce ocekavame rist vyvozu o 1,3 % a mirnéjsi tempo rlistu dovozu o 0,3 %, jez bude

do jisté miry korelovat se stavem domadci poptavky. V dalsSim roce by rlst vyvozu, ale také
dovozu, mohl zrychlit az na 3 %. Klicovymi faktory bude zlepsSeni ekonomické situace - a tedy
i poptavky — u nasich hlavnich obchodnich partnert. Ocekavana vyssi spotfeba tuzemskych
domacnosti zaroven zvysi dynamiku dovozu.
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PRUMYSLOVA PRODUKCE

,Cesky primyslovy sektor naddle &eli mnoha prekdzkdm. Jeho vykon je limitovdn slabsi neZ pivodné
ocekdvanou ekonomickou dynamikou napfi¢ Evropou, kterd se promitd i do niZsi ochoty investovat a tim do
souvisejicich zakdzek firem. To je zfejmé z mnoha ukazatell — od spole¢ného Setfeni SP CR a CNB a# po Index
ndkupnich manazZerd. Rada firem zejména z energeticky ndroénych sektort se musi vypofddat se zhorsujicim
se trendem vyroby (i zakdzek, ktery u nékterych sektoru trvd pres dva roky a jejich pozitivni sentiment klesd.
Situaci ddle nepomdhaji ani soucasné vyhlidky némecké ekonomiky, naseho hlavniho obchodniho partnera,
jehoZ letogni ekonomicky riist se nakonec bude ziejmé pohybovat kolem nuly,” ptiblizuje Bohuslav Cizek.

LAckoliv je poptdvka z pohledu firem slabd, pohybuje se letos hodnota zakdzek dle CSU v kladnych Cislech.
Tomu pomdhd napfiklad zvysovdni redlné mzdy Ci ocekdvany mirné priznivéjsi vyhled Ceské i evropské
ekonomiky. Vykonu tuzemského prumyslu by v poslednich mésicich roku mohla pomoci (a do kladnych cCisel
jej dostat) také niZsi srovndvaci zdkladna a vyslednd letosni produkce by se mohla pohybovat kolem nuly.
BohuZel dosavadni vysledky naznacuji, Ze to bude spiSe ze spodu — tedy s minusem. V pristim roce by mohlo
dojit k mirnému ristu,” doplfiuje Bohuslav Cizek.

Vysledky priumyslové produkce odrazi nepfiznivy stav ekonomiky u nas i v zahraniéi. V minulém roce
odvétvi jako celek pokleslo o 0,8 %, prvnich osm mésicl letosniho roku (leden - srpen) dale pokleslo o
1,3 %. Snizujici vykon odrazi déletrvajici utlum fady odvétvi jako je napftiklad sklaFstvi, téZebni aktivity,
vyroba zakladnich kovi a kovovych konstrukci, ale napfiklad i ve strojirenstvi. Prilis silné rlstové kondici se
nyni dle vysledkd CSU netési ani pro Cesko kli¢ovy sektor vyroby motorovych vozidel. A to navzdory pomérné
solidni vyrobé a meziro¢nimu nardstu tuzemské vyroby osobnich vozidel za obdobi od zac¢atku roku do konce
zarfi (dle dat AUTOSAP se jednalo o meziro¢ni narudst 7,8 %). Automobilovy sektor zaroven prochazi narocnou
transformaci a Celi ve strednédobém horizontu radé nejistot spojenych se skokovym zvysenim emisnich cild
od roku 2025, nardstajici konkurenci elektromobild z Asie, nenaplnénim ocekavani na strané poptavky apod.

Nejistoty a souvisejici problémy vsak dopadly na primyslové odvétvi jako celek. Jedna z hlavnich bariér
potencialniho ristu éeskych firem, nedostateéna poptavka, je jiz vice nez dva roky patrna vedle dfive
zminénych ukazatelG (napt. Index nakupnich manazeri) i ze spoleénych Setfeni SP CR a CNB mezi
nefinan¢nimi podniky. Aktualni Setfeni (3. ¢tvrtleti 2024) stale predikuje pokles zakazek na 3-6 mésicu.
A&koliv hodnota novych priimyslovych zakazek dle CSU za obdobi leden-srpen naznacuje pFiznivéjsi, kladna
Cisla (rdst o 3,7 %), po ocisténi o cenové vlivy se stile jednd o velmi mirny rdst lehce nad 1 %. Zména
dosavadniho trendu zatim neni patrnd, coz se promitd i do klesajici ochoty investovat (viz kapitola vyse).

Dalsi prekazky jsou do urcité miry celoevropského razu, naptiklad vysoké ceny energie pro prliimyslové
vyrobce oproti jinym regionim (USA, Asie apod.)3, problémy s nabiranim kvalifikovanych pracovnich sil
a celkové neustale stoupajici regulacni zatéi. Podnikim samoziejmé nepomaha ani zpomaleni svétové
ekonomiky a obecny narust protekcionistickych opatfeni jako jsou mj. podpurné programy v USA a hrozba
zavedeni cel na evropska auta na c¢inském trhu.

Vysledkem je dlouhodobéjsi oslabovani vykonu celoevropského prlimyslového odvétvi, které se podepsalo i
na chatrném rdstu ekonomiky, coZ je patrné zejména v Némecku. NiZe uvedeny graf jasné prokazuje

3 Ceské firmy se bohuzel potykaji s vysokymi cenami energie i oproti sousednim statim. Vliv na to maji mj. i poplatky
za obnovitelné zdroje energie, které napf. stat firmam v Némecku odpousti.

10



=P

soustavné snizovani kondice némeckého primyslu, at uz z pohledu slabé primyslové produkce a oslabovani

zakdzek (v mezironim pojeti v %). Pozitivni nejsou ani vysledky predstihového ukazatele Indexu nakupnich

manaZerd ve zpracovatelském primyslu (Germany Manufacturing Index, hodnoty pod Urovni 50 body znadi

pokles oproti predchozimu mésici), ktery naptiklad v zari 2024 klesl dale na 40.6 bod( - nejnizsi hodnotu

v tomto roce. Prlizkumy ukazuji pokracujici trZzni nejistotu a neochotu investovat.
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Graf 5 — Kondice némeckého priimyslu
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Ve Spolkové republice je ale bohuzel znatelny dlouhodoby redlny pokles pridmyslového vykonu oproti Grovni
v roce 2015 (viz graf nize), ktery byl zfetelny jiZz fadu predchozich let. Vykon zpracovatelského pramyslu za
tuto dobu poklesl o témér 5 %, pricemZ objem produkce energeticky ndro¢ného sektoru se snizil dokonce
0 20 %. Aktudlni vyvoj prozatim nenaznacuje, Ze by se tento nepfiznivy trend mél v blizké dobé obratit.

Graf 6 — Vykon zpracovatelského priimyslu v eurozéné a ve vybranych zemich (Index 205 = 100)
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PRUMYSLOVA PRODUKCE — VYHLED

Z pohledu sektori stale vyrazny dopad maji vysledky automobilového priimyslu, kde finalni vyrobci dosud
byli schopni prekonat predkrizové trovné a posunout rekordni tirovné vyroby a stdle to byl sektor, ktery
v fadé mésich priamyslu pomohl. Nyni ale vidime ochlazeni nékterych zakazek, véetné indikatord v podobé
objednavek u dodavatell a subdodavateli automotive. V Cesku a v Evropé, zejména v Némecku, vidime
rizika dalSiho vyvoje, kdy se Fada mistnich dodavatell potyka s klesajicimi objednavkami. Pozitivné na tom
dale neni a v nejblizsSich mésicich nejsou ani indicie pro oZiveni energeticky nejnaroénéjsich sektort,
zejména zpracovani kovt €i vyroby kovovych konstrukci. Slabsi investi¢ni aktivitu potvrzuji také klesajici
vysledky a zakazky ve strojirenstvi. Naopak dale pozitivni kromé farmacie ¢i zbrojniho pramyslu je vyroba
a zakazky fady firem v oblasti elektrotechniky, elektroniky, ostatnich dopravnich prostiedkt di
papirenského primyslu, kde se ocekava zvysSeni vyroby obalovych materialt. Situace zUstava
diferenciovana a fada firem napfi¢ odvétvimi si nadale udrZuje svou pozici €i ji dokonce posiluje. V tuzemském
pramyslu se jiz dva roky ocekavané oZiveni neustale odklada. Pozitivni zpravy v podobé obnoveni cenové
stability ovliviiujici vysi redlnych mezd nebo urcité, alespon ¢aste¢né zlepseni hospodarského vyvoje na celém
kontinenté, by vSak mélo byt v pfiStim roce zndat. Celkové ocekdvdme, Ze v pfiStim roce by nakonec
pramyslova produkce po dvou letech poklesu mohla opét mirné vzrist (o 1,8 %).

predpokladu spiSe priznivého vyvoje v dalSich mésicich. V pristim roce predikujeme mirny rist
okolo 1,8 %.

@ V letosnim roce ocekavame v primyslu stagnaci se zapornym znaménkem, a to navic za

= ZAKLADNi DATA PRUMYSLU: VIZ PRILOHA 1
INFLACE

Dle dFivéjsich ocekavani dochazi v leto$nim roce k ustaleni miry inflace v toleranénim pasmu CNB. Vysledky
inflace v jednotlivych mésicich se v této hranici udrzi pravdépodobné do konce roku, byt oéekdvame v jeho
poslednich mésicich hodnoty bliZici se horni hranici. Inflacni tlaky jsou sice stale pfitomné jakoZzto stoupajici
ceny firemnich vstupl v podobé mzdovych naklad(, cen nékterych primyslovych surovin ¢i prepravy.
Nicméné celkové ukazatele inflace zlstavaji na nizSich hodnotach, coz ostatné dokladaji napr. vysledky
Indexu cen prlmyslovych vyrobcli. Hodnoty mezirocniho narlstu Indexu se v poslednich mésicich drzi na
urovni mezi 1 — 1,5 %. Tato hodnota je ale zaroven primérem rozdilného vyvoje od poklesu cen nékterych
komodit spojenych napfriklad s chemickym priimyslem az po naopak risty cen rfady strojl a zatizeni. Je nutno
poznamenat, Ze stale proinflacné pusobi nékteré slozky spotfebniho kose, zejména v oblasti bydleni
(ndjemné, vodné stocné apod.), ale také ceny fady sluzeb ve sféfe zdravi, vzdélavani nebo stravovani
a ubytovani. Firmy mohou mit tendenci kompenzovat si zvySenymi cenami predchozi inflacni impulsy
a obecny rust nakladi. Nicméné fada z nich neni schopna plné promitat predchozi rist cen vstupl do
koneénych cen produktd kvili nizké poptavce a vysoké mezinarodni konkurenci.

vvs

Jednim z proinflaénich faktori je také stale zakofenéna urcita mira vyssich inflaénich oéekavani. | zde ale
vidime postupnou korekci oéekavani smérem doll odrazejici mj. vysledky miry inflace, coz vyplyva mij.
z $etieni SP CR a CNB mezi nefinanénimi podniky. Z nize uvedeného grafu je patrné, Ze predikovana zména
cen hlavnich vyrobnich vstupl a vystupl za 1 rok a taktéZ ocekavand mira spotrebitelské inflace jiz poklesla
pobliz hodnotdm toleranéniho pasma CNB.
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Graf 7 — Ocekavani vyvoje cen vstupti a vystupl
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Zdroj: Spolecné setreni SP CR a CNB

Restriktivnim smérem by nadéle méla plisobit také ménova politika CNB. Vy3e trokovych sazeb (zakladni
sazba ve vysi 4,25 %) se nachazi pomérné vysoko, pficemz do konce roku by se sazby mély snizit jen velmi
mirné na hodnoty okolo 4 %. Vyvstdva tedy naopak otdzka, zda nema bankovni rada vétsi prostor pro
vyraznéjsi snizeni sazeb, nebot soucasné nastaveni spiSe jen zpomaluje ekonomickou aktivitu.

Aktuadlni vyvoj a souvisejici okolnosti odpovida priimérné mire spotrebitelské inflace v letosSnim
roce ve vysi 2,5 %, v pfiStim roce by se inflace méla dale mirné snizZit na hodnoty okolo 2,2 %.

Ackoliv se mirné zvysuji ceny nékterych vstupli, moznostem promitnuti zvySenych nakladd

firem do konecnych cen brani slabsi poptavka. Ze spolecnych Setreni je také patrné postupné
snizovani inflanich ocekavani.

ZAVER

Ocekavané oZiveni Ceské i evropské ekonomiky a zejména priimyslu je korigovano smérem dold. Oproti jarni
predikci (1,6 %) upravujeme letosni odhad rlstu HDP na hodnoty okolo 1,2 %. Tato ,kfehka cerna cisla“ jsou
zatiZzeny zejména riziky smérem dol{. Pfetrvavajici nejistoty odrazi stale pomérné slabou domdci i zahranicni
poptavku a podepisuji se na nizsi ochoté firem investovat, cozZ je patrné napr. ze slabsich vysledki investic
v prvni poloviné letoSniho roku a v pretrvavajicim vyhledu zakdzek ¢i investic v dalSich mésicich.

V pfistim roce ocekdvame jiz silnéjsi dynamiku rlstu ceské ekonomiky okolo 2,7 %, kdy kromé spotireby
domacnosti by mély k rlstu ¢astecné prispét i nékteré specifické faktory v investicich (¢erpani evropskych
fondl, vystavba dopravni infrastruktury, obnova majetku po povodnich apod.). Pfedpokladame také
pokracovani trendu spiSe mirného hospodarského oZiveni na kontinenté. To by mohlo byt podpofeno mimo
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jiné uvolnénim ménové politiky ve vyznamnych svétovych centralnich bankach. Pres o¢ekdvané oziveni vsak

dosavadni trendy v podobé vysokych cen energie, narlstu regulace a obecného nedostatku kvalifikované

pracovni sily nadale pretrvdvaji a budou limitovat moZnost vyraznéjsiho ozZiveni. Predikce je zatiZzena rfadou

rizik od vyvoje ekonomiky v Némecku, svétovych ekonomik po vyhroceni geopolitickych konfliktd s dopadem

na globalni dodavatelské retézce a narust cen klicovych komodit.

Tabulka 1 — Zakladna makroekonomické ukazatele predikce SP CR

Ukazatel (stalé ceny?, y/y, %) 2023 2024 2025
Rast HDP 0,1 1,2 2,7
Spotifeba domacnosti -2,9 2 3
Vladni vydaje 3,5 2,6 2,4
Investice do hrubého fixniho kapitalu 2,5 0,5 3,4
Export 2,6 1,3 3
Import -1 0,3 3
Primyslova produkce -0,8 -0,4 1,8
Mira inflace (CPI, roéni primér) 10,7 2,5 2,2

4 Nevztahuje se logicky na ukazatel mira inflace

Zdroj: CSU, predikce SP CR
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PRILOHA 1 — ZAKLADNi DATA O PRUMYSLU V CR

Pfidana hodnota v priimyslu za rok 2023 byla zhruba 2,021 biliont K¢, tj. 27,7 % na celkové pridané hodnoté.
V sektoru bylo zaméstnano 1,475 mil. lidi (tj. 27,4 %).

Graf 8 - Podil sektorti na hrubé pfidané Graf 9 - Podil sektori na zaméstnanosti
hodnoté (2023) (2023)
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Zdroj: Eurostat

V pramyslu se také nachazi rada sektorl s vysokou pridanou hodnotou na pracovnika, kterd v nékterych
pfipadech i ndsobné prevysuje celorepublikovy priimér.

Graf 10 - Hruba pfidana hodnota na pracovnika ve vybranych sektorech (v EUR)
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Primyslovy sektor je také vyznamnym platcem do verejnych rozpoctd, napfiklad v roce 2022 se podilel 37 %

na dani z pfijm0 pravnickych osob.

Tabulka ¢. 2 — Podil
primyslového

sektoru na platbach
do verejnych rozpoctt

Socialni prispévky

Zemédélstvi 13,2 mld. K¢ -5,2 mld. K¢ 7,2 mld. K¢
Primysl 208 mld. K¢ 131,3 mid. K¢ 101,8 mld. K¢
Sluzby 484,3 412,8 mld. K¢ 165,3 mld. K¢
Celkem 705,5 mid. K¢ 538,9 mld. K¢ 274,3 mid. K¢
Podil primyslu 31,3% 24,3 % 37,1 %

Zdroj: CSU, FS

Prdmysl jako zdroj inovaci — polovina podnikovych investic na VaV pochazi ze zpracovatelského primyslu. Na

néj byvaji navazany i dalsi sektory.

Graf 11 — Podil prdmyslu na investicich podnikl na VaVv
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PRILOHA 2 — SHRNUTIi VYSLEDKU SETRENI SP CR A CNB MEZI
NEFINANCNIMI PODNIKY Z 3. CTVRTLETI 2024

Spole¢né Setieni SP CR a CNB mezi nefinanénimi podniky ve 3. ¢tvrtleti 2024 nadale ukazuje pretrvavajici
opatrnost az negativitu firem. Navzdory nékterym pomérné pozitivnim signallim v ekonomice v podobé
zvySovani domaci spotfeby a rlstu maloobchodnich trzeb, ocekdvani mirného hospodarského oZiveni
v pfistim roce nebo sniZovani Urokovych sazeb jsou firmy velmi opatrné az negativni a jejich vyhled na
nejblizsi mésice je zejména v oblasti zakazek ¢i investic spiSe nepfiznivy.

DOSAVADNI BARIERY RUSTU NADALE PRETRVAVAJI

Firmy v Setfeni hodnoti i klicové faktory, které je podle jejich ndzoru omezuji v mozném rastu. Mezi
nejproblematictéjsi se opakované radi ceny materialQ a surovin, vysoké ceny energie, vysoké naklady na praci
nebo nedostatek kvalifikované pracovni sily. Vyznamné omezujici je také nedostatecna tuzemska Cdi
zahrani¢ni poptavka. Respondenti bohuzel i nadéle vnimaji stav domdci i zahrani¢ni poptavky oproti situaci
pred rokem a stejné tak dalsi zvySeni naklad( na praci ve spojeni s nedostatkem — zejména kvalifikované —
pracovni sily. Jako nejpalcivéji vnimany problém jsou pak vysoké ceny materidld a surovin ¢i vysoké ceny
energie.

NEGATIVNI OBRAT INVESTIENIHO OCEKAVANI V PRUBEHU ROKU

Aktualni Setfeni zkraje 3. Ctvrtleti bohuZel potvrzuje obrat investi¢niho sentimentu na nasledujicich 6-12
mésicd. Setfeni v minulém roce vykazovala pozitivni saldo planované investi¢ni aktivity, nyni véak doslo jiz
druhé ctvrtleti po sobé k jeho poklesu. Vazené saldo investi¢nich ocekavani v nasledujicich 6 mésicich se
prudkym tempem propadlo aZ na hodnotu -18,5 %, coZ rozhodné nevypovida o pfiznivém sentimentu.

Graf 12 — Vyvoj o¢ekavani investi¢ni aktivity (6 mésicli), vazené saldo
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Zdroj: Spolecné setreni SP CR a CNB mezi nefinanénimi podniky

Pozn.: VdZené saldo v kladnych C&islech znaci previs pozitivnich o¢ekdvdni firem nad negativnimi (v %), pfevis
negativnich o¢ekdvdni nad pozitivnimi znaci zdporné znaménko a indikuje pokles investicni aktivity. Hodnoty
jsou ocisténé/vdzené dle trzeb firem.

Podniky také oznacuji konkrétni faktory, které limituji jejich investi¢ni rozhodovani. Kromé ocekdvatelnych
pficin v podobé nizké navratnosti navrhovanych investic (17,3 %), nejistoty budouci poptavky (17,8 %) se
jedna o nedostatek kvalifikovanych pracovnikd (10,7 %) nebo otdzku vysokych urokovych sazeb (9,9 %).
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Vnimané potencialni bariéry nejsou oproti pfedchozim Setfenim jiné, Spatny investi¢ni sentiment tak Ize
zfejmé pricitat predevsim prohlubujicim se nejistotdm v souvislosti s nepfilis priznivym ekonomickym
vyvojem. Navic oproti predchozim tfem Setfenim podniky ocekavaji mirné zhorseni dostupnosti uvérg.
SETRVALY POKLES VYHLEDU ZAKAZEK

Negativni ze strany firem je pro nasledujici mésice také ocekavani zakdzek ze strany firem. Ackoliv neni vyhled
negativni v takové mire jako dle Setfeni v minulém Ctvrtleti, stale se jednd o pokracovani setrvale klesajiciho
trendu, kdy vazené saldo ocekavani pro nasledujicich 6 mésicl je na urovni-10,6 %.

Graf 13 — Vyvoj ocekavani zakazek (6 mésict), vazené saldo
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Zdroj: Spolec¢né Setieni SP CR a CNB mezi nefinanénimi podniky

Slaba poptavka (viz predikce) je sice patrna i z jinych indicii, nicméné napriklad nové priamyslové zakazky dle
CSU odpovidaji spide mirné kladné mezironi stagnaci a faktory jako zvy3ovani redlné mzdy, nardst
maloobchodnich trieb nebo mirné ptiznivéjsi ekonomicky vyhled v EU by na jedné strané mohly svédcit
0 moznosti pozitivniho obratu. Aktudlni vyhled zakdzek firem (stejné jako negativni investi¢ni sentiment)
spolu se stavajicim dtlumem némecké ekonomiky tedy predstavuji rizikovy faktor, ktery muze
makroekonomickou predikci SP CR revidovat smérem dol(.

POKRACUJICI STABILIZACE INFLACNICH OCEKAVANI, RUST MEZD

Spolecné Setfeni ale na druhou stranu naznacuje i pozitivni zpravy, a témi jsou zejména postupna stabilizace
inflacnich ocekavani podnikd v pripadé spotrebitelské inflace, ale i vyhledu zvySeni cen vstupl ¢i vystupl.
Respondenti ocekavaji rlst spotrebitelskych cen za rok o 3,27 % (minule 3,83 %), zvyseni cen hlavnich
vyrobnich vstupl o 4,31 % (minule 0 4,2 %) a vystupl o 3,37 % (minule o 3,64 %). Uvedené hodnoty se blizi
toleranénimu pasmu CNB a zna¢i uréité obnoveni cenové stability. Vysledky zaroveR naznaluji stabilni
a pomérné vyrazny rast nominalnich mezd, ktery i za pristi rok presahne 4 %.

Kompletni data ze spoleéného 3etfeni SP CR a CNB mezi nefinanénimi podniky

za 3. ctvrtleti letosniho roku naleznete
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https://www.cnb.cz/arad/#/cs/indicators

SVAZ PRUMYSLU A DOPRAVY
CESKE REPUBLIKY

zastupujeme tisice firem v Cesku
nastavujeme lepsSi podminky pro byznys
prosazujeme zajmy ceskych firem v EU
navrhujeme strategické zmeény napric sektory

jsme soucasti socialniho dialogu

Jsme nejsilnéjsim hlasem byznysu.

WWW.SPCT.CZ
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