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SHRNUTI

Dynamika vyvoje
v roce 2020

Vychodiska pro
rok 2021

Svaz préimyslu a dopravy CR (SP CR) pfipravil aktualizovanou jarni predikci, kterd
na zakladé dostupnych dat, prizkum( ¢i Setfeni SP CR odhaduje vyvoj kli¢ovych
faktor( a ukazatell pro rok 2021 a 2022.

Pro rok 2020 byl charakteristicky pocatecni Sok, ktery zasahl celou ekonomiku,
dale vysokd mira nejistoty, odloZeni investic, rlist specifickych nakladd ¢i propady
zisku fady firem. Na celou spole¢nost dopadalo opakované zavadéni restriktivnich
opatreni, coZ ¢asto zménilo vydajové a investi¢ni plany lidi i podnikd. Na misto
pGvodné ocekavaného zpomalovani riistu, se kterym se ekonomika potykala, CR
s dalSimi zemémi spadla v roce 2021 z pohledu produkce a HDP do historicky
nejhlubsiho poklesu.

Dynamika vyvoje zakladnich sloZzek HDP byla rozdilna, domaci spotieba byla hned
zpocatku silné ,zmrazena” restriktivnimi opatfenimi v dasledku koronaviru
¢i nékterymi dobrovolnymi uzavérami (a silny dopad na spotrfebu se dle dat
zopakoval v zavéru roku pfi opétovném lockdownu), spotieba vlady naopak i kvdli
podplrnym programim ¢i politickym opatfenim rostla. Investice firem se
propadaly postupné a nejvétsi pokles zaznamenaly az ke konci roku 2020, coz
odrazelo dokonceni nékterych plvodnich investic zpocatku roku, naslednou
opatrnost v podobé zastaveni ¢i odlozeni nékterych investi¢nich aktivit ¢i propady
ziskd oproti planlim zejména u nejvice dotcenych odvétvi. Zahranicni obchod byl
zpocatku koronavirové krize paralyzovdn, ale nasledné dokazal fungovat i
za ztizenych podminek pandemickych opatfeni a relativné dobry konecny vysledek
ekonomiky oproti plvodnim ocekavanim byl podporen také pravé zahranicni
poptavkou. Role primyslu zlstala pro vysledky a udrZeni ekonomiky klicova.
Prdmysl po jarnim zamrznuti a uzavieni nékterych provozl dokazal nékteré
propady eliminovat a i s opatfenimi fungovat dale, primyslova produkce za rok
2020 po propadu v dubnu o zhruba 35 % dokdazala celoro¢né dostat na cca 7%
pokles?.

Predikci budouciho vyvoje HDP pro rok 2021 nadale ovliviiuje vyvoj zdravotni
situace €i nejistoty spojené s vyvojem nékterych ukazatell odraZejicich specifika
této krize. Roli hraje nejen rekordné Spatnd vychozi situace loriského roku,
zahrani¢ni vyvoj kolem epidemiologické situace ¢i celkové odhady vyvoje hlavnich
svétovych ekonomik, dopady uzavreni nékterych sektord na redlnou ekonomiku,
ale téZ akumulované zdroje a ndlada spotrebiteld (Setfeni, odsouvani vydaji na
pozdéji) a hospodarské vysledky spolu s vnimanim budoucnosti ze strany
podnikateld (zvySena opatrnost pro aktudlni mésice az po mirny optimismus
v delSim horizontu). Vykyvy a Soky se objevovaly a objevuji na nakladové
i poptavkové strané. Pti predikci vychazime i z prizkum a Setfeni Svazu primyslu
—z nich plyne, Ze firmy jiZ nejsou natolik pesimistické jako v pfedchozich obdobich
a i pres opatrnost v oblastech jako he hodnoceni domaci a zahrani¢ni poptdvky Ci
vyhledu zakazek, jsou v delSim horizontu vyvoje optimistic¢téjsi. Nas prizkum je

1 Podrobnéji Ize nalézt aspekty a komentéFe vysledkd primyslu v jednotlivych mésicich roku 2020 a doposud zndmy

vysledkd za rok 2021 zde.



https://www.spcr.cz/muze-vas-zajimat/ekonomika-v-cislech/14564-zacatek-roku-ukazuje-na-zhruba-2-pokles-hdp-rok-2021-ale-ocekavame-s-kladnym-vysledkem
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Hlavni slozky HDP
v roce 2021

Rok 2022

v intencich vyhledd ostatnich instituci. Zrlznych zdrojd a zdiskuzi s firmami
vnimame, Ze ekonomicka nélada je lepsi, divéra v pozitivni ekonomicky vyvoj se
obnovuje, ale stale nejde v fadé sektorli o hodnoty, které zde byly pred krizi. Situace
je navic v fadé firem a sektord rozdilna, zalezi naptiklad i na regulatornim prostredi
v daném odvétvi, citlivosti na nardsty naklad( vybranych vstupd, mire digitalizace
daného odvétvi ¢i podniku, na omezenich ze strany vlady pro dané podnikani apod.

Océekavame, Ze rust HDP v roce 2021 bude vintervalu 3,0 aZ 3,5 %. Spotieba
domacnosti sice po lonskych vyraznych propadech ozZivi, ale negativni vliv na
celoroéni vysledek budou mit restrikce, které plsobily na zacatku roku, takZe tuto
hodnotu ocekdvame na drovni 1% ristu, opét v souvislosti s rozvolnénim.
Spotreba vladnich instituci si udrZzi své tempo a poroste vice nez 2% tempem
a bude jesté letos celkovou situaci mirné stabilizovat, byt fada vydaji neni pfimo
proinvesti¢nich pro dlouhodobou udrZitelnost. Investice by, predevsim diky
predpoklddanému oZiveni ekonomiky a investi¢ni aktivity od 2. poloviny letosniho
roku (cozZ je dano nejen ocekavanou chuti investovat, ale téZ nutnosti dokoncit
odloZzené investice), mohly dosahnout rdstu 2,1 %. Na vysledku tvorby hrubého
fixniho kapitadlu by se do budoucna mély pozitivhé projevit i nové vyzvy a plany
(napfiklad Narodni plan obnovy). Prlizkumy potvrzuji, Ze podnikatelé chtéji
a potfebuji investovat. Zahrani¢ni obchod se bude naddle zlepSovat, dovoz i vyvoz
prorostou v priméru vice nez 5% tempem, s odrazem vyraznych meziroc¢nich rlstd
na jafe v dlsledku srovnavaci zakladny ¢i omezeného exportu v disledku nizsi
poptdvky po nékterych produktech.

V roce 2022 cekame dalsi zlepSeni ekonomické kondice, dle aktualnich propoctl se
rdst HDP muZze bliZit Urovni 4 %, prestoZe jej budeme srovndvat s rokem 2021, jehoz
rast bude na konci roku patrné stabilizovany a jiz nebude tak nizkou srovnavaci
zadkladnou. RUst v roce 2022 by mél nastat oproti letoSnimu roku témér ve vsech
vydajovych slozkach HDP, napfiklad ale zahrani¢ni obchod vroce 2022 pfi
meziro¢nim srovnani maze dosahnout nizsich Urovni rastu. Dale se domnivame, Ze
spotfeba vldady mize byt poznamendna potiebou zahdjit fiskdlni konsolidaci.
Hlavnimi slozkami rlstu by tak mély byt spotfeba domacnosti a investice.
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PRISTUP KE ZPRACOVANI PREDIKCE

V soucasné dobé zlstdva mira nejistoty s vyvojem koronavirové krize. Prestoze
dosavadni pokrok v o¢kovani a obecné zlepSovani situace indikuje, Ze nasledujici
mésice a Ctvrtleti jiZ budou bez vyznamnych restrikci a lockdownd, tak predikce je
znacné obtizna. V dobé zpracovani predikce zname pouze odhad celkového rilistu
HDP v 1. Ctvrtleti, a je obtizné predikovat rychlosti oZiveni spotfeby ¢i investic po
uvolnéni restrikci v ekonomice.

Rychlost obnovy mize byt v ramci jednotlivych sloZzek HDP rozdilna, plsobit mUize
nejen realna situace, ale i nalada kli¢ovych ekonomickych subjektt (vycéerpani dspor
u domacnosti, ztrata pfijmU a obava utracet i po rozvolnéni, nedostatek prostiedki
na investice a obava investovat u firem atd.). Pfesnéji kvantifikovat vyhled bude
snadnéjsi, az budou zndma detailni potvrzena data alespon ze zacatku roku 2021.

Predikce mUZe byt vyznamnéji revidovana, nicméné hlavni je nadale sledovat
klicové faktory, nepodceniovat rizika na strané jedné i nepodtrhdvat potreby
investic na strané druhé. Obdobné jako BusinessEurope? ve svych vyhledech
o vyvoji ekonomiky EU opét upozornujeme na nejistoty, mezi které patti naptiklad:
1) povaha a délka platnosti viddnich opatreni, 2) efektivita epidemiologickych
opatreni a jejich schopnost sniZit riziko ndkazy, 3) reakce spotrebitelti
a ekonomickych subjektti na novou situaci, 4) odpovéd'tvirct hospoddrské politiky
na ekonomické problémy. Firmy musi také reagovat na wvyzvy v digitdlni
transformaci a zelené tranzici. Rostou vyznamné ceny nékterych vstupl a tim
naklady, dodatecné naklady pfinesla i mimoradna protiepidemiologickd opatreni
k ochrané zaméstnanct. DUleZité také bude kdy a za jakych podminek budou
spustény rlzné dotacni nastroje a bude zahajeno jejich skutecné cerpani (Narodni
plan obnovy, strukturdlni fondy EU, Modernizacni fond, Fond spravedlivé
transformace, narodni programy apod.).

Mezi zakladni zdroje predikce patfila mj. Spoleéné Setfeni SP CR a CNB za 1. &tvrtleti
2021 nebo koronavirové priizkumy SP CR3. Vychazeli jsme té? z dlouhodobych
diskuzi expertnich tymU a pracovnich skupin Svazu, vyuzili jsme i expertni nazory
vychazejici z diskuzi ¢lend Svazu. Zdrojem pro vybrané dil¢i ukazatele pro nas byly
i predikce BusinessEurope, prognéza CNB, predikce Ministerstva financi CR, vyhled
Evropské komise a ostatnich instituci, dale statisticka data CNB, Eurostatu, MPSV
a CSU, konjunkturalni a jiné préizkumy — narodni i zahranién.

2 BusinessEurope, Spring Economic Outlook, zdroj zde.
3 Prizkumy k o&kovani z poloviny dubna a z konce dubna, prizkumy ke koronaviru z poloviny bfezna a z konce bfezna,
prazkum z ledna na cely rok 2021.



https://www.spcr.cz/muze-vas-zajimat/ankety-a-setreni/14559-vysledky-setreni-sp-cr-a-cnb-za-1-ctvrtleti-2021
https://www.spcr.cz/muze-vas-zajimat/ankety-a-setreni/14559-vysledky-setreni-sp-cr-a-cnb-za-1-ctvrtleti-2021
https://www.businesseurope.eu/sites/buseur/files/media/reports_and_studies/2020-05-19_spring_economic_outlook.pdf
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14535-covid-19-z-firem-mizi-vetsina-podniku-chce-pomoci-s-ockovanim
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14558-vyzva-vlade-pustte-firmy-k-ockovani-proti-covid-19
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14445-pruzkum-sp-cr-firmy-prumerne-hlasi-mene-nez-1-pozitivnich-testu
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14483-testovani-na-covid-19-ve-firmach-funguje-podil-pozitivnich-testu-klesa
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14372-i-pres-krizi-firmy-neztraceji-optimismus-cekaji-ale-na-ockovani
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PODROBNE:

1. DOSAVADNI VYVOJ A PREDIKCE VYVOJE HLAVNICH SLOZEK HDP

Spotreba
domacnosti

Spotfeba domacnosti byla pfi porovnani dlouhodobého vyvoje velmi silné
poznamenana krizi, ktera se odliSovala od predeslych krizi v tom, Ze spotrebitelim
bylo v podstaté zakazano spotfebovavat zavienim ¢i zakazem tady provozoven
asluzeb ¢i spotfeba nékterych produktl ¢i sluzeb klesla v disledku celkovych
omezeni (cestovani, zvySena mira vyuzivani homeoffice, odloZeni nékterych
aktivit). Obvykle se v dobach recese propad spotfeby projevil postupné a pozdéji
po zacatku ekonomickych obtizi a z jinych dlvod( spojenych napftiklad s poklesem
pfijmu v dusledku ekonomického poklesu. V tomto pripadé se ale lockdowny zacaly
projevovat velmi rychle a nikoliv primarné v disledku makroekonomického poklesu
zaméstnanosti & piijma. Radé domacnosti naopak pFijmy rostly a promériovaly se
z vysokého podilu v Uspory. Naslednymi dopliujicimi faktory ovliviiujicimi spotfebu
po zahdjeni lockdownU byly obavy o budouci vyvoj, zvySené nejistoty, odloZeni
spotieby nékterych zbytnych produktl. Nedostatek prostfedkd pochazejici
z propadl prijm0 a ztraty zaméstndani se projevily az nasledné a spiSe omezené na
urcité skupiny.

Spotieba domacnosti by se v roce 2021 po odeznéni restrikci mohla postupné
pomalu navracet ke stabilizovanému ristu. Spotfebitelskd poptavka zacne
potvrzovat svUj stabilizacni dlouhodoby znak v rdmci ekonomickych cykl(. Pasobit
zde bude lepsi situace na trhu prace v porovnani s historickymi krizemi a po
restrikcich oZivené poptavky s vyhodou prijmové zakladny a Usporami spotrebitell.
Plsobit budou rovnéZ nékterd opatreni, kterd zvySuji Cisté nominalni prijmy
domacnosti. Na celoro¢nim slabsim rdstu roku 2021 se projevi nejen restrikce,
které byly platné v 1. pololeti 2021, ale téZ socidlni dopady krizi postizenych
sektor(l, téZ zvyseny sklon k Gsporam a nejistota, tj. obecné obavy o dalsi vyvoj.
Neocekavame, Ze se veskeré zvysené prijmy a Uspory po odeznéni restrikci Umérné
projevi do spotifeby. Redlnou Uroven spotreby také ovlivni rostouci inflace, ktera se
bude pohybovat minimalné v horni hodnoté pasma inflaéniho cile CNB a v nékolika
mésicich jej prekrodi. Jiz v dubnu se meziro¢ni index spotfebitelskych cen dostal na
uroven 3,1 %. Inflacni nakladové tlaky vradé oborl zUstdvaji navic mnohem
vyraznéjsi a ceny tlaci nahoru.

Pfesto ale ofekavame, Ze nakonec dojde u spotfeby domacnosti k meziro¢nimu
rdstu, coZ vychazi i z rekordné Spatného roku 2020, tedy ze snizené zakladny).
Napfiklad velmi nizkd zédkladna ve 2. ctvrtleti 2020 mudze pro druhy kvartal 2021
znamenat urcity nominalni narlGst. Obecné ale cekdme spiSe opatrny pristup
spotiebiteld v celém roce 2021 a postupny narust a stabilizaci, ktera bude v ristu

vrv

pokracovat v zavéru roku a roce pfistim.

Spotfebu domdcnosti ovlivni také rozdilny wvyvoj klicovych sektorl -
predpokladame, Ze bude pokracovat nerovnomérny vyvoj, kdy ¢ast ekonomiky
bude vystavena krachlim a omezenim poptavky s dopady na spotiebu a disponibilni
dlchod. Na druhou stranu celkovd ekonomickd situace domacnosti se v fadé
pfipad( nezhorsila, naopak pfijmy kromé preruseni ¢i odloZené spotreby byly
napfiklad zvySeny snizenim dané z prijmu fyzickych osob, ¢i dochazelo k valorizaci
dlchodl nad uroven klasického vzorce.
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Spotreba vlady

Investice do
kapitdlu

Cisty pfijem se tak fadé domacnostni zvysil, ale nepreménil do spotreby a prechazel
do uspor, z ¢asti vynucenych omezenymi moznostmi spotfeby. Spotrebitelskd
nalada sice mlzZe byt poznamendana nahlymi boomy po uvolnéni karantén, ale mize
pretrvavat opatrny pfistup k vydajim. Nezaméstnanost se sice mirné zvysuje, ale
pro nékteré primyslové podniky je bariérou ristu stale nedostatek pracovnich sil
rostla i pridmérnd mzda, coZ bylo zplsobeno mimo jiné mirné rostouci
nezaméstnanosti v sektorech s obecné nizsimi primérnymi odménami za praci
a faktem, Ze zaméstnavatelé se i pres problémy snaZzi udrzet kvalifikovanéjsi
pracovniky s vys$imi mzdami. Vliv na vyvoj v roce 2021 bude mit i to, Ze napftiklad
ve statni spravé a ve zdravotnictvi rostly mzdy, prestoze nékteré obory zazivaly
existencni problémy.

OdloZena spotieba domacnosti bude situaci pomahat, ale na druhou stranu
C¢ekame zdraZzovani fady polozek ve spotiebnim kosi — tedy pro rok 2021
prevazujici inflacni tlaky. Tento ambivalentni vyvoj bude zasahovat i do roku 2022.

Naopak spotfeba vlady, kvili nutnosti fesit krizi a pomahat subjektim, kterym bylo
znemoznéno podnikat, v roce 2020 znacné rostla a dynamika kopirovala trend
restrikci.

V roce 2021 bude spotfeba vladnich instituci patrné naddle stabilni a rostouci —
vyzada si to reseni nasledkl krize v fadé oblasti, od socialnich problém( aZz po
nutnost realizovat prorlstové stimuly, kde postupné vydaje — programy na
bezprostfedni pomoc restrikcemi dotéenych subjektd budou zastavovany. Bohuzel
ale o¢ekdvame i narlst navrhd vydajd v souvislosti se snémovnimi volbami, které
nemusi byt zamérené na restart a dlouhodoby ekonomicky rlst. | pres dil¢i zlepSeni
makroekonomické situace po odeznéni lockdown( a s tim spojenych dopadd na
pfijmy verejnych rozpoctl a dluhové financovani bude situace se zadluZzenim
zdvaind a umorovani naakumulovaného dluhu bude znamenat vyznamnéjsi cast
prostiedk(l po nékolik dalsich let. Cely deficit, ktery bude muset vidda umofovat,
ale nevznikl jako reakce na koronavirus. Vyznamna ¢ast deficitu neni zpUsobena
cyklem, tedy dopady v CR dosud nejhlubsi krize zavinéné koronavirem, ale ma
strukturalni podobu, protoZe fadu opatfeni nelze pripsat na vrub krizi, ale
politickym rozhodnutim vlady.*

Pro rok 2022 ocekivame jiz nizsi miru vladni spotfeby, nebot odezni nutnost
vyrazné pomahat ekonomice a zdroven bude vlada limitovana zadluzenim.

V oblasti tvorby hrubého fixniho kapitalu byl nastup krize pomalejsi, ale o to vice
se béhem roku 2020 propad prohluboval. Vliv mél Sok z probihajici koronavirové
krize a vysokd mira nejistoty, kdy podnikatelé zacali odkladat investice na pozdéjsi

4 podle makroekonomické predikce MF CR z dubna 2021 doséhne letos strukturalni saldo sektoru vladnich instituci -
6,5 % HDP, cyklicka slozka salda -0,5 %. Konkrétné se jedna o sniZeni zdanéni fyzickych osob, eliminaci transakcnich
majetkovych dani a naopak o narlist mandatornich vydaja statu.
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Zahranicni
obchod

predvidatelnéjsi obdobi a téZ dochazelo k odlozeni nékterych nasmlouvanych
zakdazek. Koronavirova krize zbrzdila fadu procesu, takZze typickym prikladem je
i posunuti, nékdy dokonce zruseni, firemnich investi¢nich plang.

O vyvoji ukazatele tvorby hrubého fixniho kapitalu v roce 2021 Ize fici, Ze nadale
bude poznamenan dopady loriského $oku a ekonomickych vysledkti, zvy$enou byt
jiZ nyni mnohem niZsi mirou nejistoty a na druhou stranu i odlozenim nékterych
investic i Cerpanim az v nékterych pfipadech vycerpanim zasob v minulém roce,
kdy podnikatelé se snaZili vyuzit zdroje, které méli k dispozici. Vliv bude mit i rist
nakladl, kdy v fadé nakladovych poloZek rostou vstupni ceny (napf. ceny energii,
materiald).

Predpokladame, Ze obava z budoucnosti bude béhem roku 2021 vystfidana chuti
investovat, ale také tim, Ze odloZené investice bude v fadé sektorll nutné jiz
realizovat (nutnost vyuZit odloZené prostfedky, dale z divodu technologickych,
z dlvodu tlaku konkurence), i pres rizika budouciho vyvoje. Pozitivni dopad na
investice do budoucna budou mit podplrné programy, napfiklad Narodni plan
obnovy, objevi se téz nové vyzvy jako je Zelena tranzice, ¢i Digitalni transformace.
Efekty by mély v roce 2022 zintenzivnit, firmy i kvali konkurenénimu zapasu a tlaku
ze strany rostoucich vstupnich nakladd na materidl budou nuceny k investicim.
Rada firem, jak vyplyvd i z naseho $etieni i z diskusi s nasi ¢lenskou zakladnou,
planuje obnovovat technologie a investovat. Pozitivné se mohou projevit
i mimoradné zrychlené odpisy, které jsme pomdhali prosadit a realizovat. Tento
nastroj platny pro roky 2020 a 2021 motivuje k investicim, coZ urychluje cestu
z krize. Proto doporucujeme politickym stranam prodlouzit tento nastroj i do roku
2022 jako rozpoctové neutradlni (v rozmezi nékolika let) a pfitom efektivni ndstroj
stimulace investic.

Zahranicni obchod byl loni nejsilnéji poznamenan ve 2. Ctvrtleti, kdy doSlo
v preshranicnich transakcich k nejsilnéjSimu ,,zmrazeni“ souvisejicim napfiklad jak
s tvrdymi restrikcemi, které se tykaly napfriklad i pohybu osob, tak s dobrovolnym
uzavienim nékterych provozd. V nasledujicich ctvrtletich se vykon zahranié¢niho
obchodu postupné témér vracel k predkrizovému normalu, byt i zde se projevovala
omezeni, napfiklad omezeni provozu nékterych firem, dvodni problémy v dopravé
a jeji omezeni pandemickymi opatfenimi sousednimi zemémi na podzim. Zahranicni
poptdvka ve zbytku roku méla pozitivni vyznam na celkovy vykon v zavéru roku
2020, kdy pomohla snizit celkovy propad ekonomiky.

Ocekdvame, Ze export i import budou naddle v roce 2021 v kondici, jako tomu bylo
i na konci roku 2020. Vychdzime z vykonnosti nasi exportné zamérené ekonomiky,
ocekavani zahrani¢nich zakdzek z Setfeni mezi firmami a z oéekdvani ekonomického
vyvoje hlavnich ekonomickych partnerd. ZlepSovani zdravotni situace v zahranici
a postupny postup ockovani i v ostatnich statech tomu bude pomahat. V druhé
poloviné roku, spolu s oZivovanim i soukromé spotieby by se (mimo slozku
spojenou s tzv. importni narocnosti exportu) opét méla zvySovat Cast dovozu
urcenad pro spotrebu a nékteré doposud omezené aktivity.
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Na vykonu zahrani¢niho obchodu, predevsim exportu, se podepisuje i vykon nasich
hlavnich ekonomickych partnerd. Rist némecké ekonomiky je Evropskou komisi
ocekdvan pro rok 2021 na urovni 3,4 %, vroce 2022 dokonce 4,1 %. Rovnéz
N&mecko stejné jako CR bude ovliviiovat nepfili§ pozitivné se vyvijejici prvni
Ctvrtleti letosSniho roku, HDP Némecka v prvnim kvartadle kleslo meziro¢né po
ocisténi 0 3,1 %, coi je 0 1 p. b. vice ne? jaky je odhad pro CR. Naznaky oZivovéni
prinasi podle dostupnych bfeznovych dat i némecka primyslova produkce.

Podle naseho predpokladu by napfiklad HDP zemi platicich eurem mélo v tomto
a pristim roce vykazat rdst mirné pod 4 % (cca 3,8 %), podle Evropské komise by
tento rast eurozény mohl byt v obou letech nad 4 %. Komise vidi optimisticky vyvoj
HDP pro letosek i u dalsich nasich sousedu (Slovensko 4,8 %, Rakousko 3,4 %, Polsko
4,0 %).

Zahrani¢ni obchod by mél byt, i dle predpokladu ekonomického vyvoje dalsich pro
nas vyznamnych zemi, v dobré kondici pro udrZeni vyvoje exportu v pozitivnich
hodnotach i v roce 2022.

2. DALSIi VYBRANE VSTUPY PREDIKCE A VYZNAMNE FAKTORY

Data za export a
pramysl

Koronavirovy
priizkum SP CR

Spolecné Setreni
SP CR a CNB, celé
Setreni zde

Od zacatku roku 2021 do brezna stoupl meziro¢né vyvoz o 10,4 % a dovoz o0 7,5 %.
To je ale ovlivnéno i vykyvem v bfeznu roku 2020, kde ocekdvame, Ze tento
statisticky efekt se bude tykat i dalSich jarnich mésici a celkovy vyvoj bude
v jednotlivych mésicich spiSe rozkolisany.

Podobné skokové breznové zlepSeni je patrné i v pramyslu, ktery rovnéz diky
bfeznové hodnoté (mezirocni rist o 14,9 %) zlepsil vysledny prdmér, ktery
predstavuje za prvni tfi mésice 2021 mezirocni rdst o 4,1 %. Nadéjné se na jare
zacina vyvijet i hodnota novych zakazek (v bfeznu mezirocné o 23 %), coz Ize vnimat
jako predstihovy indikator o kondici primyslu. Podrobnéji zde.

Koronavirovy prazkum SP CR (probéhl od 21.-27. 1. 2021): Firmy uZ nejsou tak
pesimistické ohledné investic jako v roce 2020. Vloni v ¢ervnu v nasem priazkumu
jesté skoro polovina firem tvrdila, Ze svoje investice na letosni rok omezi. Ted uz
jsou ale optimistictéjsi. Vice penéz nez v roce 2020 planuje letos investovat 37 %
podnika.

vv v

Témér Ctvrtina firem dokonce planuje vyssi investice neZ v predkrizovém roce 2019,
tyka se to hlavné firem z chemického prdmyslu nebo strojirenstvi.

Optimistictéji hledi do roku 2021 také exportéri. Témér polovina z nich o¢ekava rlist
trzeb. Nejvice by se letos mélo dafit exportérlim ze strojirenstvi a automobilového
prdmyslu. Naopak 50 % chemickych firem ocekava pokles trieb z wvyvozu.
Podrobnéji zde.

Spole¢né Setfeni SP CR a CNB (za 1. Etvrtleti 2021) ukazuje, Ze podniky jsou
v soucasnosti a v kratSim horizontu velmi opatrné (co se tyka hodnoceni poptavky
a v oCekavani zakdazek, ale i v hodnoceni poptavky).

Obdobné se ocekavani investicni aktivity po vyrazném rozkolisani po propuknuti
koronakrize stabilizovalo na urovni, kdy optimistické predpovédi ocekavani ristu



https://www.destatis.de/EN/Press/2021/05/PE21_244_81.html
https://www.destatis.de/EN/Press/2021/05/PE21_216_421.html
https://www.spcr.cz/muze-vas-zajimat/ekonomika-v-cislech/14583-prumysl-na-zacatku-jara-2021-zacelil-rany-z-lonskeho-brezna
https://www.spcr.cz/pro-media/tiskove-zpravy/14372-i-pres-krizi-firmy-neztraceji-optimismus-cekaji-ale-na-ockovani
https://www.spcr.cz/muze-vas-zajimat/ekonomika-v-cislech/14567-publikovali-jsme-vysledky-setreni-za-1-ctvrtleti-2021
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Konjunkturalni
prazkum

Ostatni progndzy

Inflace

investic mirné prevazuji. Jde rovnéZz o velmi opatrné hodnoceni budouciho
investi¢niho Usili. V budoucich mésicich ale ¢ekdme, Ze se chut investovat bude
postupné zvySovat. Na konci prvniho ctvrtleti Cinila hodnota ocekavani nardstu
investi¢ni aktivity v nefinan¢nich podnicich pro nasledujicich 12 mésict 3,1 %.

Trh prace chladne a ocekdvané dalsi narlisty mezd pro pristi Ctvrtleti i cely rok 2021
jsou mensi nez v predchozich ctvrtletich. Malé zmény se Cekaji v zaméstnanosti,
kde za cely rok 2021 Ize dle Setrfeni cekat pouze mirny pokles celkové
zaméstnanosti. NeCekame tak zdsadnéjsi pohyby na trhu prace, byt krize se sice
jisté projevi ve vys$si nezaméstnanosti, predevsim v restrikcemi zasazenych
sektorech.

Ekonomika v soucasnosti vyhodnocuje signaly a je zfejmé, Ze je patrné na rozhrani,
kde se projevuje ekonomické zpomaleni celé EU a zaroven subjekty mohou celit
nardstu cen nékterych surovin. Bariéra rlstu v podobé vysokych naklad( na praci
nadale zUstava jako vyznamny faktor omezujici rist firmy. Z dlivod ndkladovych
tlakd tak i za spoluplsobeni oZiveni poptavky budou inflacni tlaky vysoké.

Konjunkturalni préizkum CSU zacal béhem jara odrazet té7 optimistictéjsi nazory,
napf. v dubnu 2021 se dlvéra v ekonomiku zvysila, podil primyslovych podnikd
hodnoticich svou celkovou soucasnou poptavku jako nedostateCnou se
mezimésiéné snizil. Jak uved| CSU, nedostatek materidlu a zafizeni oznacilo za hlavni
bariéru rastu produkce vibec nejvétsi procento respondentl od pocatku sledovani.
Tento vyvoj doklddaji i nase zjisténi v ramci Setfeni SP CR a CNB vyse. Zlepseni
situace a udrZeni pozitivnéjsich hodnot nez v pfedchozim roce a pll o¢ekavame
i nadale.

Jarni ekonomicka predikce Evropské komise predpoklada, e HDP CR poroste v roce
2021 tempem 3,5 % a v roce 2022 tempem 4,4 %. Dubnova predikce Ministerstva
financi CR predjima rast tempem 3,1 % v roce 2021 pro CR a 3,7 % v roce 2022.
Vybor pro rozpoctové progndzy Narodni rozpoctové rady uvedl, Ze tuto predikci
vnima jako , realistickou” (vyjadieni zde). Ceska narodni banka ve své jarni prognéze
¢eka v roce 2021 rdst HDP 0 1,2 % a v roce 2022 o 4,3 %. Zatim posledni Setfeni
prognéz _makroekonomického vyvoje, které zpracovdvd MF CR a Svaz se jej
pravidelni Gcastni, k prosinci 2020 udavalo, Ze v roce 2021 dojde v prdméru k rlstu
3,3 % a v roce 2022 bude 3,7% rlst. Odhady jednotlivych parametr(, které jsme
kalkulovali v rdmci této predikce a z nichz jsme nékteré uvedli jako SP CR v ramci
tohoto Setfeni, se nijak nevymykaji intervalu vysledki mezi vSsemi témito
institucemi.

Celd predikce je ovlivnéna specifiky koronavirové situace, kdy nelze z dosavadnich
dat jednodusSe extrapolovat a odvozovat budouci vyvoj. Tato situace pfinesla
mimoradné zdsahy vlady do ekonomiky, ale ukdzala i schopnosti firem obstat ve
sloZité situaci. Ve svém pribéhu se projevovala vykyvy nalad spotfebitell ¢i dosud
necekanych prekazek zahrani¢niho obchodu a rychlosti dodavatelskych rfetézcl atd.

V této oblasti se podepsal na &asti trhu nakladovy Sok, zpoZzdéné doddavky
a spolec¢né s rostoucimi naklady firem a za spolupUlsobeni obnovené spotrebitelské
poptavky posilené expanzivnimi kroky ménové a fiskalni politiky se opét potvrzuje,
Ze jsou a v nejblizSich mésicich zde budou nemalé inflacni tlaky. Proto i pres
opatreni firem ke zvySovani produktivity, dosavadni oslabenou ekonomickou



https://www.czso.cz/csu/czso/cri/konjunkturalni-pruzkum-duben-2021
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-forecasts/spring-2021-economic-forecast_en#documents
https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2021/makroekonomicka-predikce-duben-2021-41494
https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2021/makroekonomicka-predikce-duben-2021-41494
https://unrr.cz/wp-content/uploads/2021/04/20210420_Stanovisko_makro-progn%C3%B3za.pdf
https://www.cnb.cz/cs/menova-politika/prognoza/
https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/setreni-prognoz-makroekonomickeho-vyvoje/2020/50-kolokvium-setreni-prognoz-makroekono-40173
https://www.mfcr.cz/cs/verejny-sektor/makroekonomika/setreni-prognoz-makroekonomickeho-vyvoje/2020/50-kolokvium-setreni-prognoz-makroekono-40173
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Dalsi rizika,
regulace,
stabilita

aktivitu (poptavku) ¢i ocekadvané posilovani sménného kurzu, tedy protiinflanich
faktor(, ocekavame letos inflaéni rst v horni poloviné pasma CNB s riziky i dal$ich
inflaénich tlak(l. Pfedpokladame, 7e nardst cen bude v CR nadale vyssi, ne? jaké
budou narlsty vzemich pouZivajicich spoleénou ménu euro, coz dokladaji
dosavadni statistické Udaje a téZ predikce (jarni predikce Evropské komise
predpoklada, e inflace v CR bude v roce 2021 na Grovni 2,4 %, v eurozéné jen 1,7
%).

Ceny nékterych komodit ¢i meziproduktl pro vyrobu vyznamné v prvnim pololeti
tohoto roku mezirocné vzrostly (napfiklad méd, lithium, zinek, Zeleznda ruda, emisni
povolenky, plastovy granulat, stavebni materidly atd.), coz nékterym firmam do
jisté miry zpUsobuje nakladovy Sok. Jedna se o dlsledky nékolika faktor(i na strané
nabidky i poptavky, od mimoradnych udalosti, krizovych opatfeni, omezeni kapacit
a logistiky, pres regulace, vyvoj/Cerpani zdsob aZ po oZivovani a vyvoj struktury
poptavky. Aktualni bariérou vyssiho rdstu jsou i zpoZzdéni v dodavkach nékterych
vstupd.

V Setieni SP CR a CNB za 1. ¢tvrtleti 2021 jsme uvedli, Ze v poslednim roce jsme
svédky narlstu cen na trzich v ptipadé fady vstupd, od vyrazného meziro¢niho
narlstu cen nékterych kovl aZ po ceny energii. Naklady zvysuji rovnéz realizovana
epidemiologicka opatreni, testovani pracovnikl a obecné komplikace pro pracovni
silu, limity potkavani apod. Oblast cen energii, material( a surovin patfi nyni tedy
mezi nakladové bariéry rlstu a dalsi kvartaly ukazi, jak se ceny budou chovat béhem
pfedpoklddaného ekonomického oZiveni. Obdobné i dubnovy konjunkturalni
prizkum CSU také potvrdil, Ze firmam v riistu nyni vyznamné&ji brani i nedostatek
surovin, materialu ¢i zafizeni a s tim spojené zpomaleni jejich dodavek, stejné jako
vyznamny rlst cen nékterych vstupl a komodit. Konkrétni findlni dopady do cen
ale samozfejmé souvisi i s marzemi jednotlivych sektor(, materidlovou naroénosti
produktl, vyvojem zdsob, stavu alternativnich tfeSeni dodavek ¢i technologii
(,,diverzifikaci) ¢i s digitalizaci a zvySovanim produktivity, sniZzovanim odpadovosti
apod. Do budoucna ocekavame, Ze tento nakladovy tlak bude ale postupné slabsi.

Nejde ale jen o rizika pramenici z pandemie, mezi dalsi rizika patfi i vyvoj regulace.
Naptiklad politické kroky na udrovni EU i CR smétujici k dosazeni klimatické
neutrality (napf. emisni limity pro rlizné sektory) mohou mit vliv na naklady podnikd
a na jejich konkurenceschopnost. Tato aktivita ¢asto bude zvySovat cile a upravovat
legislativu v mnoha oblastech podnikani a ne vidy tak bude odpovidat investi¢nim
cykldm prislusnych sektord.

Obecné nova regulace, bez dikladné analyzy dopadid na ekonomiku a bez hluboké
diskuze s dotéenymi subjekty, mize vést k vyraznym ekonomickym skodam a muze
ovliviiovat i nominalni vysledek HDP. Mezi vyzvy patfi nejen feSeni vySe uvedenych
rizik, ale téz pristup statu k digitalizaci (ve spravni a evidencni oblasti, v dafiové
oblasti), efektivni regulaci, rozumné a Ucinné prolnuti narodni a evropské
legislativy.

Na globalnich trzich se ocekdva pokracovani ozZiveni rlistu, ale mezi rizika nadale
patfi napriklad mezindrodni spory a politické nejistoty a stim spojena rizika
napfiklad sankci. Sledovat bude tfeba také casovani a miru Upravy parametrid
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hlavnich néstroji ménové a fiskalni politiky. V neposledni fadé CR ¢ekaji volby do
Poslanecké snémovny.

V nasi predikci zmifujeme i makroekonomickou stabilitu — enormni naroky na
vydaje a snizeni pfijm0 prenesly situaci verejnych financi do jinych rozmért, nez
jaké jsme znali pred pandemii. Ekonomiky a verejné rozpocty budou muset unést
nasobné zvysovani celkového zadluZeni, ¢asto aZ o desitky procent HDP. Dluhové
financovani muzZe v delSim obdobi plsobit negativné na rist, oslabovat
ekonomickou a investi¢ni aktivitu a posilovat nejistotu u podnikatelskych
i nepodnikatelskych subjektl. Vnimame tak rizika na pfijmové a vydajové strané
ve vztahu k dlouhodobému ristu, tedy rdstu ekonomického potencialu a ve vztahu
k maximalni moZnosti podpory investic a podnikatelského prostfedi. Objevuji se
rizika nestability a sniZovani prostfedkd pro investice v podobé navrhli na zdanéni
produktivniho sektoru na Grovni EU i CR, stejné tak navrhy statniho rozpoctu se
mohou projevovat v omezovani proinvesticnich vydaja.

Navic nejde o lokalni problém, hledani zdrojd pro verejné finance a narostlé deficity
bude predmétem namét(i i jinych politik. Pro ekonomické oziveni CR bude ddlezita
napfiklad celkova kondice a ekonomicka stabilita Némecka, které ma dlouhodobé
silné verejné finance, coZ odrdzi i vynosy (velmi nizké, v podstaté zdporné) ze
statnich dluhopist Némecka.

3. PREDIKCE PRO ROKY 2021 A 2022

Vydajové slozky
HDP

Na zakladé dostupnych dat o vyvoji HDP v predeslém roce, dle nasich Setteni,
prazkum( a dalsich udaja a faktorl popsanych vyse, jsme zpracovali nasledujici
predikci mezirocniho vyvoje HDP a jeho slozky v roce 2021 a 2022.

Pro rok 2021 bude typické srovnani s rekordné krizovym rokem 2020. Nardst
v nékterych oblastech tak je v mezirocnim vyjadieni dan srovnanim s nizkou
zakladnou. Podle naseho predpokladu bude celkovy vysledek HDP roku 2021
(prestoZe 1. Ctvrtleti 2021 vykazalo predbézné pokles-2,1 %) v kladnych hodnotach.
Lze Cekat, Ze se pozitivné bude vyvijet 2. Ctvrtleti a nasledné 3. i 4. Ctvrtleti, cozZ
zlepsi vyslednou primérnou kondici HDP. Ocekdvame tak pro rok 2021 vysledek
rastu HDP v intervalu 3,0 aZ 3,5 % (konkrétné predpokladdme, Ze nomindalné bude
2. Ctvrtleti rostouci, nebot lorisky druhy kvartal byl kvdli ,,zmrznuti“ ekonomiky
neobvykle Spatny a oZiveni pfi zvlddnuté pandemii bude nasledovat i v druhé
poloviné roku 2021).

cvvs

béhem roku 2020 a na zacatku 2021 zavinéné pfisnymi restrikcemi a obavami
spotrebitel(l), ale druha polovina roku mize nizsi pocatecni uroven vykompenzovat
a spotieba se prehoupne do rlstu, ¢imz by mohla celoro¢né dosahnout 1 %,
pfipadné jej mirné prekrocit.

Vladni spotfeba si bude drZet své tempo a pomUZe situaci stabilizovat.

Rlst cekdme v oblasti investic, kdy opatrnost na zacatku roku 2021 vystrida zvyseni
ekonomické aktivity ¢i nutnost odloZené investice realizovat.

Zahranicni obchod se bude dle nasich predpoklad(i vyvijet mirné pozitivné.
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Rok 2021 Predikce vyvoje HDP a jeho zakladnich slozek 2021 (v %)
Rast HDP 3,3 (interval +3,0 az +3,5)
Spotreba domdcnosti +1,0
Vlddni spotreba +2,6
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu +2,1
Vyvoz +6,5
Dovoz +5,3

V predikci na rok 2022 je pfitomna vysokd mira rizika, kdy se otazniky pfitomné
v predikci na rok 2021 jesté znasobuji. Pokud bude pandemie na Ustupu a dalsi viny
nepfrijdou diky zvladnutému a efektivnimu ockovacimu planu i pro budoucnost, pak
Ize ¢ekat postupné a stabilni zlepSovani, zejména u spotreby a investic. Ekonomika
CR i zahrani¢ni ekonomiky, s nimiz mame silné ekonomické vazby, nebudou pfi
zvladnuti epidemie komplikovany zasadnéjsimi strukturdlnimi problémy kromé
vy$siho zadluzeni. Cekdme postupny nartst spotiebnich vydajt a téz dalsi zvyseni
investicnich vydaja. Firmy budou mit diky dostatec¢né poptdvce zdroje pro své
investi¢ni plany. Nizsi miru rGstu budeme moci pozorovat u vladnich vydajt, nebot
by nemély byt potfebné tak vyrazné podpulrné programy a bude nutné se zamérit

na postupné kroky rozpoctové konsolidace.

Predikce vyvoje HDP a jeho zakladnich slozek 2022 (v %)
Rok 2022

Rast HDP +4,0
Spotfeba domdcnosti +4,0
Viddni spotfeba +0,7
Tvorba hrubého fixniho kapitdlu +5,3
Vyvoz +4,9
Dovoz +4,5
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