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Ekonomika po měsíci 
nouzového režimu
V březnu jsme publikovali první odhad vývoje české ekonomiky  
v letošním roce ve světle čerstvě zavedených opatření proti šíření 
koronaviru. Odhad propadu ekonomiky o 10 procent se mohl zdát 
pesimistický, ve světle vývoje v posledních týdnech se ovšem nadále 
domníváme, že představuje variantu s nejvyšší pravděpodobností.

Dosavadní evidence ekonomických dopadů
Ekonomických údajů, které by dokumentovaly aktuální vývoj, je 
prozatím velmi málo. Index nákupních manažerů se v březnu propadl 
na 41,3 bodu z únorových 46,5 bodu. Nižší hodnota byla naposledy 
zaznamenána v květnu 2009, tedy v epicentru recese po globální 
finanční krizi. Tato hodnota zhruba koresponduje s poklesem HDP  
o 8-9 procent. Nicméně březnový průzkum mezi firmami byl 
proveden zejména v první polovině měsíce a patrně ještě 
nezachycuje všechny negativní dopady a hodnota tohoto indikátoru 
může dále klesat.

Dílčí evidenci poskytuje také propad registrací automobilů. Registrace 
nových osobních a lehkých užitkových vozů v březnu meziročně 
klesla o 36,6 procenta. Registrace ojetých automobilů se snížily  
o 32,4 procenta. Podobné výsledky přichází také z dalších  
evropských zemí.

Březnová data o nezaměstnanosti zůstala ještě relativně příznivá. 
Podíl nezaměstnaných na obyvatelstvu stagnoval na 3,0 procentech. 
Z našeho modelu pro sezónní očištění vyplývá, že COVID-19 měl 
na svědomí zhruba 7 tisíc nově hlášených uchazečů o zaměstnání. 
Mnohem větší náraz lze očekávat v dubnu.

Z dat přicházejících ze zahraničí přináší klíčovou informaci pokles HDP 
v Číně v 1. čtvrtletí letošního roku meziročně o 6,8 procenta. Prudký 
obrat k horšímu prakticky v celé globální ekonomice indikuje vývoj 
indexu nákupních manažerů. Sledujeme tento indikátor v 50 zemích 
světa. V březnu se hodnota tohoto indikátoru zhoršila ve 46 zemích,  
v jedné stagnoval a ve třech se zlepšil. Pod hranici 50 bodů předělující 
konjunkturu a recesi klesl tento index ve 44 zemích.

Prognóza
Další ekonomický vývoj nyní závisí především na délce a rozsahu 
zavedených opatření proti šíření koronaviru. Původně jsme 
předpokládali výrazné omezení ekonomické aktivity na dva měsíce, 
tedy zhruba do půlky května. Pokud by musela být prodloužena, 
bude muset být revidován výhled vývoje ekonomiky.
Nicméně ani po ukončení obranných opatření se ekonomika rychle 
nevrátí do původních kolejí. Řada firem již zanikla, roste počet 
živnostníků, kteří byli nuceni ukončit svou činnost. Částečně by 
negativní ekonomické dopady mohly zmírnit opatření přijatá vládou. 
Klíčová je ovšem rychlost a efektivita. Odvrácenou stranou podpory 
ekonomiky hospodářskou politikou je ovšem výrazný propad salda 
vládního sektoru a růst veřejného dluhu. Stabilizace fiskální politiky  
v budoucnosti si vyžádá citelné zvýšení daňové zátěže, anebo 
výrazné škrty na výdajové straně veřejných financí.

I nadále počítáme s poklesem HDP o 10 procent. Ve srovnání s první 
rychlou verzí komplexní prognózy jsme upravili odhady ostatních 
parametrů ekonomiky. Současný šok se svým charakterem velmi 
výrazně liší od obvyklého kolísání ekonomiky a výsledky obvykle 
platných modelů by nemusely dávat realistický obraz.

Přidali jsme výhled na rok 2021, kde předpokládáme rychlé zotavení 
ekonomiky, nicméně součet změn HDP za roky 2020 a 2021 je 
celkově negativní.

Detaily makroekonomické prognózy shrnuje tabulka  
na následující straně.
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Zdroj: ČSÚ, ČNB, MF ČR.  Předpověď: Deloitte

Základní data  
a prognózy 

 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

HDP, mld. Kč, běžné ceny 4 596 4 768 5 047 5 324 5 653 5 355 5 784

HDP, mld. EUR, běžné ceny 168,4 176,4 191,7 207,6 220,2 198,4 217,9

HDP, reálný růst, % 5,4% 2,4% 4,5% 2,8% 2,5% -10,0% 7,0%

Průmyslová výroba, reálný růst, % 4,3% 3,6% 6,5% 3,2% -0,1% -15,0% 10,3%

Stavební výroba, reálný růst, % 6,1% -5,4% 5,3% 9,0% 3,1% -11,9% 4,6%

Maloobchodní tržby, reálný růst, % 5,7% 5,3% 5,4% 5,0% 4,9% -13,1% 3,1%

Míra nezaměstnanosti, průměr, % 5,1% 4,0% 2,9% 2,2% 2,0% 4,9% 4,2%

Spotřebitelské ceny, průměr, % 0,3% 0,7% 2,5% 2,1% 2,8% 2,6% 0,1%

Spotřebitelské ceny, konec období, % 0,0% 2,0% 2,4% 2,0% 3,2% 0,5% 1,8%

Ceny průmyslových výrobců, průměr, % -3,2% -3,2% 1,8% 2,0% 2,5% 0,8% 1,5%

Ceny průmyslových výrobců, konec období, % -2,9% -0,3% 0,7% 2,4% 2,1% 0,1% 0,0%

Růst průměrné mzdy, % 3,2% 4,4% 6,7% 7,6% 7,0% 2,4% -2,4%

Obchodní bilance, mld. Kč, národní pojetí 131,0 163,7 163,5 98,5 146,4 108,7 150,8

Běžný účet, mld. Kč 26,7 78,6 72,5 15,6 -21,3 -39,1 8,8

   v % HDP 0,6% 1,6% 1,4% 0,3% -0,4% -0,7% 0,2%

Finanční účet, mld. Kč 175,3 116,9 69,2 47,1 -7,2 -18,2 32,3

   v % HDP 3,8% 2,5% 1,4% 0,9% -0,1% -0,3% 0,6%

Přímé zahraniční investice v ČR, mld. Kč 91,3 78,6 218,0 132,3 152,7 161,0 161,0

   v % HDP 2,0% 1,6% 4,3% 2,5% 2,7% 3,0% 2,8%

Zahraniční zadluženost, mld. USD 126,2 139,6 200,6 194,7 189,8 182,9 176,9

   v % vývozu zboží a služeb 83,7% 92,2% 108,6% 105,6% 102,7% 118,9% 102,4%

   v % HDP 67,9% 73,4% 86,6% 82,9% 77,6% 71,0% 67,7%

Devizové rezervy, mld. USD 64,5 85,7 148,0 142,5 149,9 155,7 166,6

   v měsících dovozu zboží a služeb 5,6 7,7 10,4 10,0 10,4 13,3 12,8

Saldo vládního sektoru, mld. Kč -29,0 34,3 78,8 58,4 15,4 -345,8 -163,0

   v % HDP -0,6% 0,7% 1,6% 1,1% 0,3% -6,6% -2,8%

Dluh sektoru vládních institucí, mld. Kč 1 836 1 755 1 750 1 735 1 740 2 016 2 183

   v % HDP 37,7% 36,8% 34,7% 32,6% 30,8% 37,7% 37,7%

Růst peněžní zásoby (M3), % 8,0% 6,5% 10,4% 6,3% 6,4% -8,1% 2,1%

2týdenní repo sazba, konec období, % 0,05% 0,05% 0,50% 1,75% 2,00% 0,25% 0,25%

3M PRIBOR, průměr, % 0,31% 0,29% 0,41% 1,27% 2,12% 0,86% 0,35%

3M PRIBOR, konec období, % 0,29% 0,29% 0,75% 2,01% 2,18% 0,35% 0,35%

CZK/EUR, průměr 27,28 27,03 26,33 25,64 25,67 26,99 26,54

CZK/EUR, konec období 27,03 27,02 25,54 25,73 25,41 26,89 26,25

CZK/USD, průměr 24,60 24,44 23,37 21,73 22,93 24,60 24,25

CZK/USD, konec období 24,82 25,64 21,29 22,47 22,62 24,46 24,08
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členských firem představuje samostatný a nezávislý právní subjekt. Společnost 
DTTL (rovněž označovaná jako „Deloitte Global“) služby klientům neposkytuje. 
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www.deloitte.com/cz/onas.
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Global 500 ®, vysoce kvalitní služby v oblastech, ve kterých klienti řeší své 
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Odborné služby poskytují dceřiné a přidružené podniky společnosti Deloitte 
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právními subjekty. Dceřiné a přidružené podniky společnosti Deloitte Central 
Europe Holdings Limited patří ve středoevropském regionu k předním firmám 
poskytujícím služby prostřednictvím více než 6 000 zaměstnanců ze  
44 pracovišť v 18 zemích.

Tato publikace obsahuje pouze obecné informace a společnost Deloitte  
Touche Tohmatsu Limited ani žádná z jejích členských firem či jejich 
spřízněných podniků (souhrnně „síť společností Deloitte“) jejím prostřednictvím 
neposkytuje odborné rady a služby. Přijetí jakéhokoliv rozhodnutí či jednání, 
které může mít dopad na Vaše finance či podnik, byste měli konzultovat  
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