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Komorova narodohospodarska prognéza

Fijen 2024

2024 2025
Vybrané slozky poptavky (r/r, stalé ceny, %)
HDP 0,9 2,8
Spotfeba domacnosti 2,5 3,1
Spotfeba viady 2,6 1,8
Tvorba hrubého fixniho kapitalu 0,1 2,7
Export 1,7 6,4
Import 0,3 6,0
Prispévky k rastu HDP (stalé ceny, procentni body)
Spotifeba domacnosti 1,2 1,5
Spotfeba viady 0,5 0,3
Fixni investice 0,0 0,7
Zména stavu zasob -1,9 -0,4
Cisty export 1,1 0,7
Primysl a maloobchod (r/r, stalé ceny, %)
Pramyslova produkce -0,8 3,3
Maloobchodni trzby 4,0 2,9
Verejné rozpocty (konec roku, % HDP)
Saldo vefejnych rozpodtu -3,1 -2,4
Dluh vladniho sektoru 43,5 44,2
Trh prace a mzdy (%)
Nezaméstnanost dle CSU (roéni primér) 2,8 3,0
Nezaméstnanost dle MPSV (ro€ni prdmér) 3,8 3,9
Nominalni primérna mzda (r/r) 6,3 5,6
Realna priimérna mzda (r/r) 3,8 3,2
Vyvoj cen (ro€ni priimér, %)
CPl inflace 2,5 2,3
Vnéjsi vztahy (konec roku)
Obchodni bilance (mid.) 185 150
Obchodni bilance (% HDP) 2,3 1,8
Bézny ucet PB (mld.) 90 100
Bézny ucet PB (% HDP) 1,1 1,2
Ménové podminky (ro¢ni primeér)
EUR/CZK 25,0 24,8
2W repo sazba (%) 5,13 3,7
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Rok 2024

Po energetické krizi vyvolané ruskou agresi na Ukrajiné, ktera uvrhla cCeskou
ekonomiku do recese, a navazala tim na pandemii Covid-19, z které se Ceska
ekonomika pouze obtizné zotavovala, dochazi vroce 2024 ke znovunastoleni
ekonomického rustu. Narodni hospodarstvi ale nadale zustava v zajeti externich
faktord, které jsou hlavnim ddvodem omezeného ristu ekonomiky. Ke slabé zahrani¢ni
poptavce se pfidaly rozsahlé zaplavy, které vedle pfimych Skod na majetku
domacnosti i firem poskodily také dopravni infrastrukturu, telekomunikacni a datovou
infrastrukturu nebo distribu¢ni soustavy elektfiny, plynu a tepla. Do zhorSeného rustu
ekonomiky se povodné propiSi také skrze naruseni dodavatelsko-odbératelskych
fetézcu, a ovlivni tim i firmy povodnémi pfimo nezasazené. Oproti pfedchozi progndze
z bfezna proto zhorSujeme vyhled ekonomiky pro rok 2024 a oCekavame mezirocni
rist realného HDP 0 0,9 % (vs. 1,3 % v pfedchozi progndéze).

Nadale oCekavame, ze hlavnim prorastovym faktorem bude obnovena spotfeba
domacnosti, ktera se mezirocné zvysi o0 2,5 %, a jeji pfispévek k rastu HDP tak bude
odpovidat 1,2 p. b. To souvisi pfedevSim s navracenim tempa rustu spotfebitelskych
cen do mezi inflaéniho cile Ceské narodni banky. S ohledem na priib&Zny vyvoj indexu
spotrebitelskych cen olekavame, Ze roCni prumér inflace bude nizSi, nez jsme
predpovidali v pfedchozi prognéze. Dle naseho odhadu inflace v letoSnim roce bude
¢init 2,5 % (vs. 2,7 % v pfedchozi progn6ze). Vedle toho v nové progndze také
pfedpokladame lehce vySsi rust nominalni primérné mzdy, a to 6,3 % (vs. 6,1 %
v pfedchozi prognéze). Diky tomu realna primérna mzda poroste vySSim tempem
odpovidajicim 3,8 % (vs. 3,4 % v pfedchozi prognéze), coz podpofi ochotu domacnosti
nakupovat a spotfebovavat statky. V diasledku by tak mélo dojit k narustu
maloobchodnich trzeb o 4,0 %. Hlavnim divodem rUstu mezd zUstava napjaty trh
prace, ktery stavi zaméstnance do silné vyjednavaci pozice. Poptavka po pracovni sile
pfitom navzdory slabSimu ekonomickému rUstu zustava relativné silna.
Nezaméstnanost by v tomto roce mohla dosahnout 2,8 % dle metodiky CSU, resp.
3,8 % dle metodiky MPSV.

Ocekavame, ze spotieba vlady prispéje k ristu HDP 0,5 p. b., kde na jedné strané na
spotfebu vlady ve sméru doll pusobi Usili o konsolidaci verejnych financi, na druhé
strané ale ve sméru silngjSi spotfeby vlady budou pusobit vydaje souvisejici
s povodnémi. To je také logickym ddvodem pro zmeénu predikovaného vyvoje
vefejnych rozpocta.

Silny negativni pfispévek zmény zasob (-1,9 p. b.) je pfedevSim vysledkem akumulace
zasob v minulych obdobich z ddvodu problému v odbératelsko-dodavatelskych
fetézcich a jejich nasledného rozpousténi.
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Sohledem na zvySené urokové sazby Ceské narodni banky, pretrvavajici
geopolitickou nejistotu a pozvolné oziveni poptavky zistanou firmy v tomto roce v
investicich opatrné. Tvorba hrubého fixniho kapitalu dle naSeho odhadu meziro¢né
vzroste 0 0,1 % a jeji pfispévek k rastu HDP tak bude nepatrny (0 p. b.).

Vedle spotfeby domacnosti shodné jako v pfedchozi prognoze oCekavame, Ze druhym
pilifem ekonomického rustu bude export. Pfedpokladali jsme, Ze pfedevsim v druhé
poloviné roku bude dochazet k narlstu vyvozu v souvislosti s tim, jak dojde ke
zrychleni ekonomického rastu v eurozéoné — predevSim v Némecku, které je pro
Ceskou republiku hlavnim obchodnim partnerem. Data pfichazejici z némecké
ekonomiky v8ak naznacuiji, Ze jeji oziveni pravdépodobné bude vyrazné slabsi, nez
bylo puvodné odhadovano. Priesto ale oCekavame, Ze vyvozy vyznamné pfispégji
k ristu Ceské ekonomiky. Export podpofi také kurz koruny vicéi euru, jehoz rocni
primér odhadujeme na 25 korun za euro. Zaroven se firmam dle informaci z ¢lenské
zakladny dafi dobyvat nové trhy, které jim umoziuji kompenzovat slabSi poptavku
z Némecka a dal$ich tradiénich obchodnich partnerti. Cesti exportéfi i v naroénych
ekonomickych podminkach dokazi zachovat svou konkurenceschopnost a jejich
produkty jsou v zahraniCi stale Zadané. Pozitivné tak pfispivaji k vykonnosti
ekonomiky. Prispévek Cistého exportu by proto dle naseho odhadu mohl €init 1,1 p. b.

S ohledem na ekonomicka data jak z Ceského prumyslu, tak ze zahranii se nas
puvodni odhad rastu pramyslové produkce ze zacatku roku (1,3 %) ukazal jako pfilis
optimisticky. V aktualizované prognéze ocekavame, ze prumyslova produkce
meziro¢né poklesne 0 0,8 %.

Rok 2025

V nasledujicim roce ocekavame, vyrazné zrychleni rustové dynamiky cCeské
ekonomiky. Meziro¢ni rust realného HDP by dle naSeho odhadu mohl dosahnout
2,8 %. Ocekavame, ze v pfistim roce bude pokracovat desinflacni proces a tempo
rustu spotiebitelskych cen bude odpovidat 2,3 %. Solidnim tempem porostou také
mzdy, a to jak v nominalnim (5,6 %), tak v realném vyjadreni (3,2 %). OCekavame, Ze
spole¢né s tim, jak se Casti domacnosti podafi stabilizovat svou finan¢ni situaci a
obnovit své financni rezervy, bude rust také jejich spotfeba. Spotfeba domacnosti tak
bude rust rychleji nez v letoSnim roce. Mezirocné vzroste o 3,1 % (coz odpovida
pFispévku k rstu HDP 1,5 p. b.). Trh prace i v pfistim roce zustane napjaty. Narust
nezaméstnanosti bude pouze velmi mirny (0,1 az 0,2 p. b. v zavislosti na metodice) a
lze ho povazovat spiSe za pfiblizeni rovnovaznym hodnotam.

Posileni poptavky a pokles urokovych sazeb podpofi také ochotu firem investovat.
Ocekavame, Ze fixni investice firem meziro¢né vzrostou o 2,7 % a jejich pfispévek
k rastu HDP tak bude odpovidat 0,7 p. b. Vyznamny kladny pfispévek bude mit také
Cisty export (0,7 p. b.), ktery na jedné strané podpofi silngjSi zahrani¢ni poptavka, na
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druhé strané na néj ale bude negativné pusobit rast dovozu souvisejici mimo jiné
s dalSim rustem spotfeby domacnosti. Vyvoj zahrani¢niho obchodu ovlivni také kurz
koruny vUci euru, jehoz prumér pro pfisti rok odhadujeme na 24,8 koruny za euro.

Je v8ak tfeba zduraznit, Ze vyvoj v pfiStim roce je zatizen fadou nejistot a rizik,
pfedevsim ve sméru doll. Rozhodujici bude, kdy a v jaké sile se dostavi ekonomické
oziveni v Némecku, jak silna bude zahrani¢ni poptavka ze zbytku eurozény nebo jak
se bude vyvijet valka na Ukrajiné. Rizikem je dale situace na Blizkém vychodé, ktera
muUze dale eskalovat do podoby se zasadnim negativhim vlivem na svétovou
ekonomiku. Vliv miZe mit také ekonomicka situace v Cing, ktera se potyka s problémy
na realitnim trhu. Pfipadna tamni ekonomicka krize by s ohledem na to, Zze Cina je pro
zapadni ekonomiky vyznamnym obchodnim partnerem (at’ uz v oblasti exportu, nebo
importu), mohla zasadnim zplsobem pfimo i nepfimo ovlivnit také vykonnost ¢eského
narodniho hospodarstvi.

Pokud jde o domaci vlivy, mnohé bude zaleZet i na rychlosti obnovy regionu
zasazenych letoSnimi zafijovymi povodnémi a na pfipadnych fiskalnich efektech
opatfeni vlady uc€innych ve volebnim roce.

O prognéze

Hospodarska komora soustavné sbira dvakrat ro¢né informace o podnikatelském
sektoru v CR v ramci tzv. Komorového barometru. Kromé toho pravidelné pofada mezi
svymi 16 tisici Cleny fadu dalSich Setfeni zaméfenych na aktualni témata. Zpétnou
vazbu o souCasném a ocCekavaném vyvoji ekonomiky Hospodarska komora dale
ziskava v ramci svych 28 odbornych sekci, sdruzujicich podnikatele a experty k dané
problematice, na setkanich zastupcl Hospodafiské komory s Celnymi predstaviteli
firem v jednotlivych krajich nebo napfiklad také v ramci komorové poradny.

Hospodaiska komora je jedinym zakonnym zastupcem podnikateld v Ceské republice
a svou jedineCnou regionalni strukturou i pestrym odvétvovym zastoupenim je jim blize
nez statni sprava &i prognostické utvary velkych spole¢nosti. | to je davod, proc
Hospodaiskd komora od roku 2017 publikuje vlastni prognézu hlavnich
makroekonomickych ukazatel( vyvoje Ceské republiky a za tim G&elem spoijila své sily
s profesionaly z Ceské spofitelny véetné& jejich technického instrumentaria v podobé&
modelu vSeobecné ekonomické rovnovahy.
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