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KAM SE OTÁČÍ SVĚTOVÁ EKONOMIKA? 

Nic netrvá věčně, ani ekonomický boom 

Ekonomický cyklus USA & EA & SRNIfo index – ručička na hodinách světového ekonomického cyklu míří 
dolů
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Reálnð HDP (prĩmĎr, v % r/ r)

zemĎ 2018 2019e 2020f 2021f

Německo 1,5 0,5 0,3 1,2

eurozóna 1,9 1,1 0,5 1,2

USA 2,9 2,3 1,5 2,0

Čína 6,6 6,2 6,0 5,9

Zdroj: Raiffeisen RESEARCH



ZPOMALUJEME, ZATÍM JEN MÍRNĚ
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Zdroj: ČNB, CZSO, Raiffeisenbank
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Do roku 2022 je očekáván solidní růst HDP 

Prognóza

-2
0
2

4
6
8

2014 2016 2018 2020 2022
Průměrná reálná mzda (r/r v %) Produktivita práce

Silný růst mezd postupně oslabí

Prognóza

3,2% 2,8% 3,1% 3,5% 3,8%

7,5%
6,9%

5,7% 5,0% 4,7%

2018 2019e 2020f 2021f 2022f
Míra nezaměstnanosti Růst mezd (r/r v %)

Trh práce v číslech

2,9%
2,5%

2,0%
1,8%

2,2%

2,1%
2,8%

2,3% 1,9% 2,0%

2018 2019e 2020f 2021f 2022f
HDP CPI

Vývoj HDP a inflace v číslech



ZÁVISLOST ČESKÉ EKONOMIKY NA NĚMECKÉ
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POHLED POD POKLIČKU
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ZASTOUPENÍ AUTOMOTIVE V EKONOMICE
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AUTOMOBILOVÝ PRŮMYSL – BABÍ LÉTO A PAK OCHLAZENÍ?
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BREXIT – JAK & KDY & S KÝM? 
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DOING BUSINESS – DOBŘE UŽ BYLO L
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https://www.doingbusiness.org/content/dam/doingBusiness/country/c/czech-republic/CZE.pdf

2019: 41. z 190 zemí světa   (2015 26., 2018 36.)



SROVNÁNÍ PROGNÓZY RB VS. ČNB
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CENTRÁLNÍ BANKY OTÁČÍ O 180°
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Základní úroková sazba centrálních bank

zemĎ aktuální XII-19 III-20 VI-20

ČR 2,00 2,00 2,00 1,75

eurozóna -0,50 -0,50 -0,60 -0,60

USA 1,75 1,75 1,25 1,25

Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH



KORUNA PROŽÍVÁ OBDOBÍ STABILITY
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§ Ke konci roku však bude nadále oslabovat
§ V samotném závěru tak dosáhne nejslabší letošní hodnoty 26,1, kdy bude oslabena

zejména efektem rezolučního fondu
§ Hlavním hybatelem budou i nadále zahraniční vlivy

§ ČNB nadále počítá s posilováním, které se dlouhodobě jeví jako nereálné

24,5

25,0

25,5

26,0

26,5

3Q2019 1Q2020 3Q2020
RB
ČNB - průměry

Očekávaný vývoj kurzu koruny
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20.11.2019
EUR/ CZK 12-19 03-20 06-20 09-20 12-20
RB 26,1 26,0 26,0 26,1 26,3
Konsensus 25,7 25,7 25,6 25,5 25,4
ĆNB - prĩmĎry 25,7 25,5 25,4 25,3 25,3

EUR/ USD 12-19 03-20 06-20 09-20 12-20
RB 1,11 1,11 1,13 1,15 1,15
Konsensus 1,11 1,12 1,13 1,14 1,15

USD/ CZK 12-19 03-20 06-20 09-20 12-20
RB 23,5 23,4 23,0 22,7 22,9
Konsensus 23,2 23,1 22,7 22,5 21,9
Source: Raiffeisenbank, Bloomberg



KORUNA – VEZE SE S REGIONEM
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KORUNA – CO JE DOMA, TO SE NEPOČÍTÁ!!!
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NA ZÁVĚR – CELKOVÝ PŘEHLED
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Makroekonomická predikce 2017 2018 2019e 2020f 2021f 2022f
HDP v běžných cenách, mld. Kč 5 045 5 325 5 537 5 728 5 891 6 082
Růst HDP, stálé ceny, r/ r % 4,5 2,9 2,5 2,0 1,8 2,2
HDP na hlavu (EUR) 18 114,2 19 599,3 20 250,5 20 667,4 21 352,9 22 275,8
Průmyslová výroba, r/ r % 6,5 3,0 1,5 0,8 1,2 1,8
Míra nezaměstnanosti MPSV 4,2 3,2 2,8 3,1 3,5 3,8
Růst průměrné nominální mzdy (v % r/ r) 6,7 7,6 6,9 5,7 5,0 4,7
PPI, r/ r %, průměr 1,8 2,0 2,8 1,5 1,7 2,0
CPI, r/ r % průměr 2,5 2,1 2,8 2,3 1,9 2,0
CPI, r/ r %, konec období 2,4 2,0 2,7 2,2 1,8 2,0
Saldo vládních financí, % HDP 1,6 0,9 0,0 0,2 -0,3 -0,4
Dluh sektoru vládních institucí, % HDP 34,7 31,1 30,9 30,5 30,4 30,0
Obchodní bilance, mld. Kč 164 98 120 81 80 100
Běžný účet, % HDP 1,1 0,3 0,5 0,2 0,0 0,5
Přímé zahraniční investice, saldo, % HDP 2,7 1,7 0,9 1,0 1,0 1,2
CZK/ EUR, průměr 26,3 25,6 25,8 26,1 26,0 25,7
CZK/ USD, průměr 23,4 21,7 22,9 23,1 22,1 21,0
2T Repo sazba ČNB, průměr 0,17 1,07 1,91 1,72 1,28 1,69
3M PRIBOR, průměr 0,4 1,3 2,1 1,8 1,4 2,0
2letý výnos, průměr -0,1 1,1 1,4 0,8 0,9 1,2
5letý výnos, průměr 0,2 1,5 1,3 0,9 1,1 1,6
10letý výnos, průměr 1,0 2,0 1,4 1,0 1,3 1,8
Zdroj: Raiffeisenbank, ČSÚ, ČNB, MPSV



PUBLIKACE RAIFFEISENBANK A.S. VOLNĚ DOSTUPNÉ NA 
HTTPS://INVESTICE.RB.CZ/



Raiffeisen RESEARCH is a division of Raiffeisen Bank International AG

Chief Economist: Peter Brezinschek

More than 50 analysts in Vienna and 40 analysts in 13 different countries in CEE

Regional focus on Euro area, Global Markets and Central and Eastern Europe
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REGISTRATION PROCESS
EXAMPLE FOR NWU EMPLOYEES



DĚKUJI ZA POZORNOST A UPOZORŇUJI, ŽE…
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Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní
idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní,
nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument
nepředstavuje nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného
finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být
kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli
investičního rozhodnutí získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo
obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře,
avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI
obecně zakazuje svým analytikům a osobám reportujícím analytikům být angažován v
cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou
analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s
oddělením Compliance RB nebo RBI. RB nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv
škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů
obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení vytvářená týmem Ekonomický
výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová portfolia, obchodní ideje, názory a
prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani
určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního
poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve
znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle
pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován.
Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA nebo Kanady nebo jejich
teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci dle
vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investičních doporučení, naleznete na
webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf .

Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28,
Praha 1.

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf

