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PROGRES VAKCINACE VE SROVNÁNÍ
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Předchozí hodnoty: 21,3 (duben) a 10,1 (březen)  



EKONOMIKA EUROZÓNY V POMALÉM PRUHU
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INFLACE A EPIDEMIE – CO HISTORIE NAPOVÍ?
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EKONOMICKÝ VÝHLED SE ZLEPŠIL
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Prognóza

HDP, Nezaměstnanost, Nominální mzdy

2020 2021e 2022f 2023f

HDP (r/r, v %) -5,6 3,1 4,8 2,8

Nezaměstnanost (%, roční průměr) 3,6 4,4 4,3 3,7

Nominální mzda (r/r, v %) 4,4 3,1 4,0 4,6

Inflace (r/r % průměr) 3,2 2,5 2,2 2,1

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond
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JAK SI VEDLY SEKTORY EKONOMIKY V DOBÁCH KRIZE
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SEMAFOR EKONOMIKY                        
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Únor Březen Duben Květen Červen Červenec Srpen Září Říjen Listopad Prosinec 2021 Leden Únor Březen
Průmyslová produkce (s.a., r/r %) 0,3 -12,0 -34,0 -24,1 -9,3 -4,6 -2,5 -1,5 1,2 2,2 2,7 0,0 -2,6
Výroba motorových vozidel (r/r %) 4,2 -26,1 -81,1 -49,5 -6,2 0,4 -10,2 3,8 8,2 1,5 25,5 -9,1 -8,0
Nové objednávky v průmyslu (r/r %) -0,2 -11,9 -43,8 -34,1 -2,8 -3,4 -9,1 5,8 5,7 1,8 14,4 -8,0 6,7
Maloobchod, potraviny a nápoje (r/r %) -3,8 -23,8 -34,6 -27,5 -1,7 -5,9 -11,8 -5,4 -13,2 -16,8 -2,1 -12,9 -4,9
Maloobchod, prodej motorových vozidel (r/r %) -2,8 -26,0 -44,3 -34,5 -9,7 -9,2 -9,6 -8,7 -8,1 -12,8 -3,2 -4,2 -2,9
Maloobchod, celkem (r/r %) 4,1 -12,9 -20,8 -12,1 -1,7 -0,5 -3,0 -2,0 -3,7 -8,3 0,4 -7,6 -4,9
Export, celkem ( s.a., r/r %) 1,2 -13,3 -35,9 -23,1 -4,9 -0,1 -3,1 1,6 8,5 11,2 11,1 4,1 1,5
Export, motorová vozidla (r/r %) 4,4 -28,2 -80,4 -50,3 -4,6 -1,2 -14,2 0,8 3,4 6,2 33,1 -8,7 -2,8
Státní rozpočet (miliardy Kč) -27,4 -44,7 -93,8 -157,4 -195,2 -205,1 -230,3 -252,7 -274,0 -341,5 -367,4 -31,5 -86,1 -125,2
2T repo sazby ČNB (%, konec období) 2,25 1,0 1,0 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25 0,25
EUR/CZK (konec období) 25,5 27,4 27,0 26,9 26,6 26,3 26,3 27,1 27,3 26,3 26,3 26,0 26,2 26,1
Míra nezaměstnanosti (%) 3,0 3,0 3,4 3,6 3,7 3,8 3,8 3,8 3,7 3,8 4,0 4,3 4,3 4,2
Počet registrovaných nezaměstnaných 227 369 225 678 254 040 266 144 269 637 279 673 279 078 277 015 271 685 274 526 291 977 308 859 311 463 306 616
Počet volných pracovních pozic 351 624 342 287 332 748 331 050 334 904 334 283 340 823 316 658 310 730 317 972 318 582 325 425 330 735 338 862



VYSOKOFREKVENČNÍ DATA SIGNALIZUJÍ OŽIVENÍ
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INFLACÍ HÝBE PANDEMIE, KAM AŽ RŮST CEN VYŠPLHÁ?
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FINANČNÍ TRHY
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 Koruna se oklepala po pandemii, přichází 
čas posilovat

 ČNB začíná krotit očekávání, zvedat 
sazby se jí chtít jen tak nebude

 Růst výnosů na českých dluhopisech táhl 
hlavně globální vývoj, nastává uklidnění

Kurzy měn

aktuální VI-21 IX-21 XII-21

EUR/CZK 25,87 25,8 25,5 25,4

USD/CZK 21,41 21,2 20,7 20,7

EUR/USD 1,202 1,18 1,20 1,22

Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH

Základní úroková sazba centrálních bank

země aktuální VI-21 IX-21 XII-21

ČR 0,25 0,25 0,25 0,25

eurozóna 0,00 0,00 0,00 0,00

USA 0,25 0,25 0,25 0,25

Zdroj: Bloomberg, Raiffeisen RESEARCH
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FISKÁLNÍ VÝHLED
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Dluhová statistika vládních institucí (% HDP)

Prognóza
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VYSOKÁ MÍRA ÚSPOR A BOOM HYPOTÉK
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Nefinanční podniky

Absolutní nárůst 03/2020 – 03/2021: 

99,8 mld. Kč

Absolutní nárůst 2019: +53,6 mld. Kč

Nad-úspory celkem: 32,6 mld. Kč

Nad-úspory na jednotku: 60 800,- Kč

Obyvatelstvo

Absolutní nárůst 03/2020 – 03/2021: 

333,5 mld. Kč

Absolutní nárůst 2019: +157,7 mld. Kč

Nad úspory celkem: 167,4 mld. Kč

Nad-úspory na jednotku: 19 300,- Kč

Nové úvěry na bydlení

Absolutní nárůst 03/2020 – 03/2021: 

299,9 mld. Kč

Absolutní nárůst 2019: +189,5 mld. Kč

Průměrná výše hypotéky: 3,1 mil. Kč
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Raiffeisen RESEARCH je divizí Raiffeisen Bank International AG

Hlavní ekonom: Peter Brezinschek

Více než 50 analytiků ve Vídni a 40 analytiků ve 13 dalších zemích střední a východní Evropy

Regionální zaměření na eurozónu, světové trhy a střední a východní Evropu

Analýzy a predikce pro ekonomiku, měny, trhy a alokaci aktiv

Raiffeisen RESEARCH kontakt: raiffeisen.research@rbinternational.com nebo +43 1 71707-1846

RB publikace investice.rb.cz
a přístup na Raiffeisen RESEARCH zde:

Připojte se na
www.raiffeisenresearch.com

pro přístup k nejnovějším 
zprávám, predikcím a 

doporučením!

Kontakt: Helena Horská

Vedoucí oddělení výzkumu pro 
Českou republiku

Email: helena.horska@rb.cz



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.

Datum: 4. 5. 2021
Naše názory a analýzy naleznete na adrese RBroker: https://investice.rb.cz/


