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Podzimni predikce Svazu primyslu a dopravy CR (SP CR) odhaduje vyvoj
realného HDP Ceské republiky pro letosni rok ve vysi 2 %, pro rok 2027 zhruba
2,7 %.

, Ceskd ekonomika ziistavd pomérné odolna viici negativnimu geopolitickému vyvoyji. Navzdory
pretrvavajicim komplikacim ekonomika pokracuje v rustu, byt mirnejsim tempem. Hlavni
oporou zustava silnd domdci poptavka a spotieba, ocekdvame také vyraznéjsi dynamiku
investic. Jestli ale chceme trvaleji obnovit investicni aktivitu a dlouhodobéji udrzet trajektorii
ekonomického oZiveni, je nutno zlepsit podminky pro konkurenceschopnost. SniZit nadmeérnou
regulacni zatez a zrychlit povolovaci procesy, zvysit dostupnost kvalifikované pracovni sily, ale
také zajistit koncepcni podporu vyzkumu ci digitdlni transformace podniku. Budeme tak Iépe
pripraveni na nove globaini vyzvy.

cituje Martin Jahn, viceprezident SP CR pro hospodarskou politiku.

LInvesticni vyhled vysila smiSené signdly. RUst podnikovych uverd a pozitivni vyvoj
predstihovych ukazatelu zakdzek a vyroby naznacuje, Ze by silna dynamika investic z prvni
poloviny roku mohla pokracovat i nadale. Ekonomiku podporuji také verejné investice a oziveni
stavebnictvi. Podle firemniho Setieni vSak podniky zustdvaji pro nejblizsi mésice opatrné —
investicni aktivitu brzadl pretrvavajici geopolitické nejistoty, volatiini ceny energii a slaba
zahranicni poptavka. V dlouhodobéjsim horizontu 6 az 12 mésicu jsou firmy podstatné

komentuje Pavlina Zakova, feditelka Sekce hospodarské politiky SP CR.

,Slabsim clankem hospoddrského vyvoje zistane zahranicni obchod. Vyhled exportu se
Zlepsuje diky oZiveni a vyraznéjsi poptavee v EU, dynamika vsak neni tak silna viivem slabsiho
ekonomického vyvoje v Nemecku a strukturdinich prekdazek na kontinente. Pozitivnim trendem
Jje postupna diverzifikace ceskeho vyvozu do tretich zemi a sniZujici se zavislost na nasich
hlavnich obchodnich partnerech, nove trhy je ale nedokdazZou pine nahradit. V letosnim roce tak
ocekavame silinejsi rast importu, my. viivem silné domdci poptavky a zrychleni tempa investicni
aktivity.

dod4va Milan KlempiF, ekonom-analytik SP CR.

Makroekonomické ukazatele predikce SP CR naroky 2026 a 2027

Ukazatel (stdlé ceny, y/y, %) 2025 2026 2027
Rist HDP 2,6 2 2,7
Spotreba domdcnosti 3 2,8 2,5
Vladni vydaje 2,2 1,2 2
Investice do hrubého fixniho kapitdlu 2 4,6 3,1
Prispévek zahrani¢niho obchodu 0,1 -0,4 0
Nezaméstnanost (VSPS) 2,8 32 3
Priimyslovd produkce 1,5 2 2
Mira inflace (CPI, ro¢ni priimér) 2,5 2,1 2,7

Zdroj: CSU, predikce SP CR
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Globalni ekonomicky kontext

Vnéjsi prostredi zUistava pro ¢eské exportéry spiSe brzdou nez tahounem. Americka ekonomika
si drzi solidni tempo, odhady rlstu se pohybuji mezi 1,5 % a 2 % diky spotifebé a investicim do
technologii, sazba FEDu je v pasmu 3,75 az 4 %. Pro evropské vyvozce zUstava zatézi
americka celni politika a valka s iranem, ktera se z Hormuzského pralivu pfeléva do $irsiho
regionu. Cinska ekonomika naopak zpomaluje: HDP vzrostl ve 2. &tvrtleti o 4,3 % meziroéng,
nejméné od konce roku 2022, a dynamika pramyslu klesla z 4,9 % na 3,0 %. Pretlak vyrobnich
kapacit tlaci ¢inské vyrobce k expanzi na vyvozni trhy, zejména evropské. V Evropé se pod
tlakem energetickych cen otocila ménova politika: ECB v zafi zvysila sazby 0 0,25 p. b. a podle
novych projekci dosahne inflace v eurozoéneé letos v priméru 3 %.

svos

Pro ¢esky pramysl jsou rozhodujici dva vnéjsi signaly. Prvnim je Némecko, kde se tvrda data a
vyhled zatim rozchazeji. Primyslova produkce v Cervenci klesla o 1,1 % mezimésicné
(mezirocné o0 1,6 %), u energeticky naro¢nych oborl o 1,7 %. Predstihové ukazatele se ale
zlepsily: index nakupnich manazert( ve zpracovatelském pramyslu (PMI) vystoupal v srpnu na
54,3 bodu, nejvySe za vice nez ¢tyfi roky, coz prispélo ke zvySeni odhadt letosniho ristu
némeckého HDP na 1,2 az 1,4 %. Oziveni stoji pfedevSim na verejnych vydajich, obrané a
infrastruktufre. Pro ¢eské subdodavatele to znamena zlepSujici se vyhled zakazek, ktery se ale
zatim nepotvrzuje v datech o produkci.

Graf 1 - Index némecké pramyslové produkce (2021 = 100)
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Zdroj: German Federal Statistical Office

Druhym signalem je prohlubuijici se obchodni nerovnovaha EU viéi Ciné. Schodek obchodu se
zbozim dosahl ve 2. ¢tvrtleti 103 mid. eur, nejvice od 3. Ctvrtleti 2022, za cely rok 2025 Cinil
zhruba 360 mid. eur a pomér dovozu k vyvozu se blizi 3:1. Tlak ¢inské konkurence se
soustfeduje ve strojirenstvi, elektronice a automobilovém priimyslu, tedy v odvétvich, ktera
tvofi jadro ceského exportu.



Graf 2 - Schodek obchodu EU s Cinou (zbozi, mid. €)

Zdroj: Eurostat

Klicové faktory hrubého domaciho produktu

Rust HDP

Ve druhé poloviné roku o¢ekavame pokra¢ovani mirného az stfedné silného rlstu ¢eské
ekonomiky. Vysledky HDP za 2. ¢tvrtleti 2026 potvrdily kladnou mezictvrtletni dynamiku a
meziroéni rust okolo 2 %. Tahounem rlstu byla spotfeba domacnosti a tvorba hrubého fixniho
kapitalu, z odvétvového pohledu pfispél zejména primysl a vétsina sluzeb.

Stabilizatorem by i nadale méla z(stat domaci poptavka. Realné pfijmy domacnosti podporuje
nizka spotrebitelska inflace a pokracujici rlist mezd, fiskalni vydaje pak udrzuji aktivitu ve
verejnych sluzbach, zdravotnictvi, Skolstvi a infrastruktufe. VyraznéjSi dynamiku lze ¢ekat také
v pfipadé firemnich investic, které byly podporené silnym rlistem v prvni poloviné roku, firmy
vSak avizovaly uréitou opatrnost v planovani do dalSich mésicl. Prognéza tedy pracuje
s pokracujicim ozivenim investi¢ni aktivity na strané podnik(, avSak zpomalovanim investic na
strané vladniho sektoru.

Rizika z(stavaji vychylena smérem dol. Rozvoj podnikl brzdi geopoliticka nejistota, vyssi
naklady financovani a strukturalni prekazky. Slabsi vykon eurozoény, pouze pozvolné oziveni
Némecka, ale také silnéjSi koruna omezuiji esky export. DalSim rizikem jsou vyrazngjsi vykyvy
cen energii a pokracujici naruseni dodavatelskych fetézcl souvisejici s napétim v oblasti
Hormuzského prulivu. Tyto faktory mohou dale zhorSit vykon ¢eské ekonomiky.

Vyhled: V zakladnim scénafi ocekavame letos rist realného HDP 0 2 % a v roce 2027 0 2,7 %.
Tahounem bude domaci spotfeba a dynamika investic. Mezi vyznamna rizika patfi geopoliticka
nejistota, slabsi nez oekavany vyvoj v EU a strukturalni pfekazky.
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Spotreba domacnosti

SpotFeba domécnosti by méla sttatjednl'm y4 hIavnl'ch zdrojlf] hospodéfského rl‘.]stu Kupnl’ S|'Iu

také snizeni nakladu spOJenych s financovanim podpory obnovitelnych zdrOJu energie, které
zvysSuje disponibilni pfijem domacnosti. Stabilni inflace pak vytvafi prostredi, v némz se
nominalni rist pfijmu ve vétsi mife promita do realné spotieby.

Relativné pfiznivou poptavku potvrzuji tvrda i mékka data. Maloobchodni trzby za leto$ni pulrok
mezirocné vzrostly o 3,3 % a na vysokych urovnich je také spotfebitelsky apetit
v konjukturalnich priizkumech CSU. Pokradujici poptavku doklada i uvérova aktivita (byt
dynamika v poslednich mésicich mirné poklesla): za prvnich letoSnich Sest mésicl se zvysil
objem novych uvérll domacnostem mezirocné pfiblizné o 46 % a uvérl na nakup nemovitosti
056 %.

Graf 3 —nové uvéry domacnostem a na nakup nemovitosti
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Zdroj: Arad CNB

Proti rychlejSimu rlstu spotfeby vS§ak mize do budoucna pusobit pretrvavajici vysoka mira
uspor domacnosti. Dlouhodobé nadprimeérna mira Uspor kolem 20 % ukazuje pretrvavajici
opatrnost, ale zaroven pravdépodobné i ménici se investi¢ni chovani spotiebitell. Domacnosti
mohou ¢ast dodateénych pfijmi nadale ukladat misto okamzité spotfeby, zejména pfi
geopolitické nejistoté a slabdim evropském oziveni. Urokové sazby navic z(istavaji relativné
vysoké a hypotecéni sazby se v poloviné roku pohybovaly kolem 4,6 %, takze uvérové
financovani bydleni a velkych nakupl neni levné. ZdrZenlivost domacnosti mize v pfistim roce
ovlivnit také mirny narust inflaénich tlak( vlivem dodate¢nych dopadl krize v Hormuzském
prulivu.

Vyhled: Spotfeba domacnosti by méla letos vzrist 0 2,8 % a v roce 2027 0 2,5 %. RUst podpofri
realné mzdy, pfiznivy vyvoj je patrny v Uvérove aktivité; brzdou bude vysoka mira uspor a opatrnost
domacnosti. V pristim roce také mirny narast inflaénich tlak.



=P

Spotreba viady

Spotiebu vladnich instituci budou ve druhé poloviné roku podporovat personalni a provozni
vydaje, zejména rust platl zaméstnancl v priméru o 7 % vysSi vydaje zdravotnich pojistoven
¢i vydaje Ministerstva Skolstvi, mladeze a télovychovy. Celkove pro letosSnirok ocekavame nizsi
dynamiku vladni spotifeby, zejména kvlli odlozenému rlstu ¢asti platll ve verejné sfére v
disledku rozpocétového provizoria. V letoSnim roce také k vliadni spotfebé nepfispéji vydaje na
obranu, které maji zUstat pfiblizné na urovni pfedchoziho roku.

V pfistim roce ocekavame silngjsi dynamiku vladni spotieby, podporenou dal$im ristem plat(
¢i alespon diléim zvySenim vydajl na obranu.

Vyhled: Spotieba vlady by méla letos vzriist 0 1,2 % a v roce 2027 o0 2 %. Dynamiku podpofi
platy, zdravotnictvi a Skolstvi, zatimco rozpoétova omezeni budou branit vyraznéjSimu
zrychleni.

Investice do fixniho kapitalu

Investi¢ni vyhled je pomérné pfiznivy. Na jedné strané se od pocatku roku soustavne zlepsuiji
piedstihové indikatory zakazek a vyroby v CR i v eurozoné (PMI - Index nakupnich manazer(),
coz mUze pfi stabilizaci rizik postupneé zvysit ochotu podnik( investovat.

Finanéni data rovnéz ukazuji urcité oziveni poptavky. Nové uvéry nefinanénim podnikiim
vzrostly 0 39 % za prvnich $est mésicll meziro¢né a stav Uveérl ve zpracovatelském priimyslu
jiz alespon neklesa. Bankovni $etfeni CNB za 2. &tvrtleti (dotazovani bé&hem &ervna) navic
potvrzuje vyssi poptavku firem po Gvérech napfi¢ podniky riznych velikosti, pficemz jednim z
motiv( bylo financovani fixnich investic, fuzi a akvizic véetné restrukturalizace a provozniho
kapitalu. Investi¢ni aktivita firem nadale souviselai s vysokymi cenami energii.

Dynamiku by v neposledni fadé mély podpofit také verejné investice a stavebnictvi. Investice
verejného sektoru, i pfes zpomaleni oproti mimoradné vysokému ristu v roce 2025, letos rlst
HDP vyznamné podpofi, a to i v souvislosti s ¢erpanim evropskych fondd. Rozpocet Statniho
fondu dopravni infrastruktury se v letoSnim roce zvySil na 169,3 mld. K&. DalSi pozitivni impulz
pro investice dodava stavebni produkce, ktera letos pokracuje v rlistové trajektorii - za prvnich
5 mésicu s primérnym meziroénim rlistem o 4,8 %.

Limitem v8ak zUstavaji pfetrvavajici naklady financovani: zakladni sazba CNB &ini 3,75 % a
sazby novych podnikovych uvéri se pohybuiji zfetelné nad predpandemickym primérem a
zaroven i nad zakladni sazbou eurozény ve vysi 2,65 %, ¢imz pfilis nemotivuji k novym
investicim. Urgitou opatrnost podnik(l naznacuje i $etfeni SP CR a CNB mezi nefinanénimi
podniky ve druhém kvartale, kdy sice oéekavaji zvySeni investi¢ni aktivitu v dlouhodobégjSim
12mésicnim horizontu, ale v nejblizsim obdobi (horizont 6 mésicu) stale ocekavaji mirné snizeni
investic s citlivosti na geopolitiku a prozatim slabsi nabéh poptavky.

Podniky v letoSnim roce (ve srovnani s loriskym rokem) vyhlizi spiSe nartst investic (zhruba 40


https://www.cnb.cz/cs/statistika/setreni-uverovych-podminek-bank/
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% respondentll) nez ubytek investic (cca 26 % dotazovanych), stdle ale cela tretina
respondentl vyhlizi letos stagnaci oproti pfedchozimu obdobi.

Celkové tedy na zakladé dostupnych statistik i Setfeni v letoSnim roce ocekavame pomeérné
slusnou dynamiku firemnich investic, i kdyz jejich potencial bude limitovan vyse uvedenymi
prekazkami a obezietnosti ze strany podniku.

V delSim obdobi by pozvolny narlst firemnich investic mohl udrzet pokracujici trend
vSeobecného ekonomického oziveni a optimisti¢téjsi firemni planovani. Pozitivni dlouhodoby
vliv mize mit také novy stavebni zakon a zrychleni povolovacich procesu v pfipadé hladké
implementace. Na druhou stranu vyrazné zpomaleni Ize o&ekavat vroce 2027 u vladnich
investic v souvislosti s ukonéenim Narodniho planu obnovy, financovaného zevropskych
prostiedku.

Vyhled: Investice do fixniho kapitalu by mély letos vzriist o 4,6 % a v roce 2027 o 3,1 %.
Kratkodobou opatrnost ma postupné vystfidat lepSi vyhled, podporeny verfejnymi
investicemi, stavebnictvim a ivérovou poptavkou.

Graf 4 — Vyhled firemnich investic v letoSnim roce (zména oproti lorisku)

ristovicenez5 % 33,30%

ristoménénez5 % 7,10%

stagnaci 33,30%

pokles o méné nez 5 % 4,80%

pokles o vice nez 5 % 21,40%

*zdroj: z&fijovy prizkum SP CR
*pozn: odpoved na otazku ,Jaky letos o¢ekavate objem investic ve srovnani s loriském rokem?*
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Zahranicni obchod

Zahrani¢ni obchod bude tézZit z mirného zlepseni evropské ekonomiky, avsak rist exportni
poptavky zlistane pozvolny. Cervnova prognéza BusinessEurope o&ekava rist eurozony o 1
% Vv roce 2026 a 1,2 % v roce 2027. Letosni rist HDP Némecka se o¢ekava zhruba okolo 1,3
%, podporeny zejména verejnymi vydaji, napf. do infrastruktury. To mize zlepSovat zakazky
¢eskych subdodavatelu, ale nepredstavuje navrat k vyraznéjsi dynamice.

Graf 5 - predikce ekonomického vyvoje v EU
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Zdroj: BusinessEurope, Kiel Institut

Export viéi nasSim hlavnim obchodnim partnerdm bude navic omezovan strukturalnimi
problémy evropského primyslu a dopady geopolitickych rizik i obchodnich bariér. Ackoliv je
patrny trend diverzifikace ¢eského exportu; podil mimo tradi¢ni trhy dosahl v roce 2025 pouze
11,4 %. Diverzifikace tedy sniZuje zavislost na jednotlivych zemich, jeji pfispévek je vSak zatim
pfili§ maly na plnou kompenzaci dosavadni slabsi poptavky v EU.

S otaznikem nadale zUstava celkovy dopad napéti kolem krize v Perském zalivu, které zvySuje
prepravni naklady, zhorsuje dostupnost nékterych vstupl a narusuje obchodnifetézce, coz ma
negativni vliv jak vici exportu, tak vaci k importu.

Ocdekavame tak spiSe slabsi vykon obou slozek zahraniéniho obchodu (dovoz a vyvoz. Import
vSak letos presto poroste rychleji nez export, i diky vlivu silnych firemnich investic (dle odhadu
se dovozni naroénost tuzemskych investic dlouhodobé pohybuje mirné nad 40 %). Na letoSni
rok tak odhadujeme zapornou bilanci zahrani¢niho obchodu (-0,4 %). V pfistim roce pak za
stejnych podminek odhadujeme pfizniveéjsi bilanci (0 %), mj. i vliivem ¢astecné vycerpaného
efektu domaci poptavky.

Vyhled: Prispévek zahraniéniho obchodu k ristu HDP odhadujeme letos na-0,4 p. b. avroce
2027 na 0 p. b. Export se bude zotavovat jen pozvolna a dovoz bude podporovan domaci
poptavkou a investicemi.
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Pramyslova produkce

Ve druhé poloviné roku o¢ekavame pokracovani mirného oziveni ¢eského priimyslu (pozn. za
prvnich 7 meésicu se zvySila primyslova produkce meziro¢né o 2 %). Dosavadni vyvoj je
navazan na ekonomické oziveni a obnoveni poptavky. To je patrné napfiklad z leto$niho ristu
pfedstihového ukazatele Indexu nakupnich manazert v CR i v eurozoné, kdy od podatku roku
soustavneé roste vyroba i zakazky. Trend potvrzuje i o¢ekavani vysSich zakazek ve spolecném
Setfeni SP CR a CNB za 2Q mezi nefinanénimi podniky &i z novych priimyslovych zakazek dle
CSU, které v obdobi od leto$niho ledna do &ervna meziroéné vzrostly o 5,3 %. V neposledni
fadé také aktualni zarijovy priizkum Svazu primyslu mezi firmami doklada setrvale pozitivni
ocekavani. Zvyseni zakazek v letoSnim roce oproti lorisku predikuje 54,7 % respondentU oproti
21,4 % dotazovanych o¢ekavajicich pokles a 23, 8 % vyhlizejicich stagnaci.

Zakazkova napln tedy vytvari pfedpoklady pro dalSi pokra¢ovani pfiznivého vyvoje.

Graf 6 — Vyvoj piedstihového ukazatele vyroby v CR a v eurozéné
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Pozn.: Hodnota >50 znaci zlepSeni sentimentu vyroby oproti pfedchozimu mésici

Predbézny odhad HDP za druhé Gtvrtleti ostatné ukazal, ze priimysl patfil mezi hlavni odvétvi
podporujici mezidtvrtletni i meziro&ni riist hrubé pfidané hodnoty. Cesky priimysl tak navzdory
pfetrvavajicim prekazkam vstupuje do druhé poloviny roku v lepSi kondici nez na jeho zacatku.

Pozitivnim signdlem je i to, Ze roste vétSina sledovanych sektortl. Produkce se zvySuje zejména
v obranném primyslu, v nékterych energeticky naroénych oborech, ve vyrobé elektrickych
zafizeni a také v automobilovém pramyslu. Pfiznivé vysledky jsou patrné i v odveétvi elektroniky
a pocitacl. Slabsi vykon je jen vsegmentech strojirenstvi a farmacie. Ve strojirenstvi se
projevuji vysoké naklady na podnikani, napfiklad v podobé& cen klicovych vstupl Gi
kvalifikované prace, ale také dosavadni utlum evropského trhu a urgita investi¢ni zdrzenlivost u
nasich hlavnich evropskych partnert. V pfipadé farmaceutického priimysilu je potencial dalSiho
rozvoje znacény, ale limitem z(stava regulacéni prostiedi s pfisnymi normami.

Pramysl jako celek vykazuije pfiznivé vysledky, jeho dlouhodobou vykonnost bude ale limitovat
nepfilis priznivé prostfedi u nasich hlavnich zahrani¢nich partner(i, zejména v némeckém
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primyslu (vzhledem k pretrvavajicim komplikacim a rostouci konkurenci z Asie nelze o¢ekavat
rychlé obnoveni pfedchozi poptavky) a dlouhotrvajici strukturalni prekazky znevyhodnujici
pozici tuzemskych firem. Kromé dlouhodobého problému vysokych cen energie na
mezinarodni Urovni se jedna zejména o nedostatek kvalifikovanych pracovnikl a souvisejici
vyrazny rlst mezd, které v zafijovém Setfeni mezi firmami oznadila vétSina respondentt jako
hlavni pfekazku branici dal$imu rlstu vyroby. Mezi dal$i vyznamné limity ale patfi i nadmérna
regulace, kterou jako kliGovou prekazku vnima 19 % dotazovanych — viz nize graf 7 zobrazujici
sedm nejvyznamnéjSich prekazek pro podniky.

Graf 7 — nejvyznamnéjsi faktory branici zvySovani vyroby
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Tyto faktory trvale zvySuji naklady a oslabuji celkovou konkurenceschopnost. Soucasné ale
urychluji potfebu automatizace digitalizace, energetickych uUspor a zmén vyrobkového
portfolia. Pravé to jsou aktivity, které by mély byt ze strany statu koncep&né podporeny
vhodnymi pobidkami.

Rizikem zejména pro energeticky naroc¢né obory zlstava také geopoliticky vyvoj na Blizkém
vychodé. DelSi omezeni prepravy ropy, zemniho plynu nebo primyslovych vstupl by se mohlo
projevit ristem cen pohonnych hmot, energii a materiall, pfipadné zhorSenou dostupnosti
chemickych surovin a komponentu.

Vyhled: Primyslova produkce by méla v roce 2026 vzrlist 0 2 % a v podobném tempuiv dal$im
roce. Rust bude podporen pfiznivéjsi poptavkou a vyvojem v obranném ¢i automobilovém
prumyslu. Vyrazneéjsi zrychleni v§ak budou omezovat slaby vykon némeckého primyslu a

strukturalni pfekazky.
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Inflace

Inflaéni vyvoj zGstava ve srovnani s roky 2021 az 2023 pfiznivy. Spotiebitelska inflace se v prvni
poloviné roku pohybovala vétSinou pod 2 %. Celkovou inflaci v roce 2026 snizuje jednorazovy
administrativni efekt prevzeti financovani podpory OZE statem, ktery podle odhad( prispél ke
snizeni meziroéni inflace pfiblizné az 0 0,5 p.b. Dalsim dllezitym protiinflaénim opatfenim bylo
snizeni spotfebni dané na naftu vdruhém détvrtleti. | diky témto dvéma faktorlim zUstavaiji
inflaéni o¢ekavani firem stfizliva i pfes narlist cen energii v souvislosti s krizi v Perském zalivu.
Dle spoleéného $etfeni SP CR a CNB se vyhled cen firemnich vystupt a vstupt (graf nize)
udrzuje v nizkych pasmech. V neposledni fadé pusobi protiinflacné také pretrvavajici silnéjsi
kurz koruny a mirné restriktivni ménové podminky.

Graf 8 - oéekavani vyvoje firemnich vstupu a vystupt
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Inflaéni rizika vSak nezmizela. Napjaty trh prace nadale tlac¢i na rist mezd a spole¢né s domaci
poptavkou nadale udrzuje cenové tlaky, zejména pak v sektoru sluzeb. Ty i pfes dil¢i stabilizaci
vykazuji nadpramérny rlist oproti ostatnim slozkam. Ostatné jadrovou inflaci v leto$nim i pfistim
roce o¢ekavame okolo 3 %.

VyraznéjsSi hrozbou zlstava geopolitika, vyvoj cen ropy, plynu a dopravy a mira pfenosu
nakladld firem do koneénych cen. Cena ropy (97-98 dolar(l) se stale nachazi vySe oproti
pfedkrizovym hodnotam a i vzhledem kletoSnimu suchu (necekané odstavky nékterych
elektraren) a nenaplnénym plynovym zasobnikim ocekavame vySSi ceny energie, které se
budou postupné propisovat do budouci inflace. Ackoliv ani v pesimisti¢téjSim scénafi
neocekavame dopady srovnatelné s inflacni krizi z let 2022 a 2023, dynamika spotfebitelskych

cen by se v pfistim roce méla zvysit na hodnoty smérem k 3 %.

Vyhled: Primérna spotrebitelska inflace by méla letos ¢init 2 % a v roce 2027 2,7 %. Cenovy
vyvoj by mél byt i nadale stabilni, hlavnim rizikem je volatilita cen energii, geopolitika a
setrvaénost cen sluzeb.
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Nezameéstnanost

Cesky trh prace zlistava napjaty a mira nezaméstnanosti nizka. Podle VSPS ¢&inila obecna mira
nezameéstnanosti v éervenci 2026 pfiblizné 3,4 % a zUstava tak nejnizsiv ramci EU, i pfes mirny
narlst v poslednich letech.

Za celkovou stabilitou se nicméné skryvaji strukturalni zmény. Sektor primyslu dlouhodobé
omezuje zameéstnanost v dlsledku restrukturalizace, doposud nepfili§ pfiznivé zahraniéni
poptavky a technologickych zmén, zatimco sluzby pracovni mista vytvareji. Zaroven dopady
automatizace snizuji poptavku po rutinnich administrativnich a podpUrnych ¢innostech,
zatimco se trh prace soucasné potyka s nedostatkem kvalifikovanych pracovnik(l v
technickych, femesinych a provoznich profesich. Tento nesoulad brani rychlejSimu poklesu
nezameéstnanosti a zaroven udrzuje mzdoveé tlaky.

Vyzvou do dalSich let je tedy zmirfiovani dopadu strukturalnich zmén, které mohou v koneéném
disledku vést i k narlistu celkové nezaméstnanosti. VySSimu riziku ztraty prace celi zejména
starsi pracovnici, lidé s nizsi kvalifikaci a absolventi. Dlouhodoba koncepce a finanéni zajisténi
programu aktivni politiky zaméstnanosti a rekvalifikace bude nezbytnym nastrojem k posileni
odolnosti trhu prace, ale i k ¢asteénému zmirnéni starnuti pracovni sily a nutnosti nahrady
odchazejicich zaméstnancu.

V kratkém horizontu makroekonomické predikce vSak dalsi zvySovani miry nezaméstnanosti
neoGekavame. Tento pfiznivy vyhled je podpofen i firemnim $etfenim SP CR, podle kterého 58
% respondent( v pfistim roce oéekava nabirani zaméstnanct, oproti 12 % respondentd, ktefi
se chystaji propoustét. Vyraznéjsi zvySeni nezaméstnanosti by vyZzadovalo kombinaci delSiho
oslabeni primyslu, propadu exportnich zakdzek a omezeni investic; zatim dostupna data
takovy scénar nepotvrzuiji.

Vyhled: Mira nezaméstnanosti dle VSPS by se méla letos pohybovat kolem 3,2 % a v roce
2027 kolem 3 %. Trh prace zlstane napjaty, ale porostou rozdily mezi odvétvimi, profesemi
a kvalifikaénimi skupinami.

Dopinék - data z prazkumu mezi firmami

Makroekonomicka predikce je oprfena o vysledky spolec¢ného Setfeni Svazu primyslu a
dopravy CR a CNB mezi nefinanénimi podniky (zde) a o interni prizkumy mezi nasimi
¢lenskymi firmami.


https://www.spcr.cz/setreni-mezi-podniky-oziveni-zakazek-pokracuje-investice-jsou-s-vetsim-otaznikem

