2, Ekonomicky sentiment

e Rychly nastup Ocekavani budouciho ekonomického vyvoje zaznamenala nejhlubSi propad za

pesimismu v poslednich deset let. Indikator divéry v odvétvi pramyslu’ byl od zagatku roku 2008

pramyslu horéi nez za podnikatelsky sektor jako celek® (graf &. 12). Firmy v pramyslu byly ve
jejich nalada byla horsi nez pokles, ktery ukazal souhrnny indikator davéry v ¢eskou
ekonomiku® zhruba od poloviny roku 2008.

e Vazba Pritom ale napf. od poloviny roku 1999 do prvnich mésict roku 2001 byla pravé
zhorsenych oc¢ekavani pramyslovych firem optimisti¢téjsi, nez nahled budoucnosti ostatnich
ocekadvani na subjektu v €eské ekonomice, zejména spotfebiteld. Manazefi v pramyslu v uvedeném

ndstup zpomaleni obdobi oCekavali zlepSeni jak své vlastni situace, tak situace v ekonomice jako celku.

ve velkych zemich Naopak v letech 2002 a 2003 byli odpovédi z primyslu tykajici se budouciho vyvoje

EU odvétvi daleko vic pesimistické nez odpovédi ostatnich subjektl — v této dobé plynula
zhorSena olekavani ze Spatné hospodariské situace v Némecku, na niz byly vazany
obchody ceskych exportérd. Analogicka situace byla i vroce 2008 a v prvnich
mésicich 2009 — recese v zapadni Evropé pfiSla v reakci na svétovou finanéni krizi
dfive nez do Ceské republiky, kde byla indukovdna aZ reakci na ekonomické
zpomaleni a propad predevSim zemi eurozény.

Graf é.12: Indikatory davéry v pramyslu, podnikatelském sektoru a ekonomice CR
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! Indikator divéry v pramyslu je pramér sezonné ogisténych sald tii ukazatelt (hodnoceni celkové poptavky, zasoby
hotovych vyrobkli s opaénym znaménkem a ocCekavany vyvoj vyrobni c¢innosti). Zdroji dat konjunkturalnich a
spotfebitelskych priizkumu jsou pfima zjistovani CSU v podnikové sféfe.
Odvétvové indikatory davéry jsou konstruovany jako praméry sezénné ocisténych vazenych konjunkturalnich sald,
Efiéemi konjunkturalni saldo je rozdil mezi odpovédmi ve variantach rast (+) a pokles (-) vyjadfeny v %.

Souhrnny podnikatelsky indikator davéry je vazeny primér sezénné ocisténych indikatord davéry v pramysilu,
stavebnictvi, obchodé a ve vybranych odvétvich sluzeb.
Indikatoru duvéry v prdmyslu je pfifazena vaha 40 %, indikatoru ve stavebnictvi a v obchodé po 5 %, indikatoru ve
vybranych odvétvich sluzeb 30 % a indikator divéry spotfebiteld ma v souhrnném indikatoru davéry vahu 20 %. Indikator
divéry ve sluzbach vstupuje do souhrnného a podnikatelského indikatoru duaveéry od kvétna 2002 (pocatek
konjunkturalniho Setfeni ve vybranych odvétvich sluzeb). Od ledna 2006 tvofi bazi bazickych indext primér roku 2005.
Casové Fady jsou prepogitany a tidaje jsou srovnatelné.
8 Souhrnny indikator divéry (Indikator ekonomického sentimentu), ktery ur€itym zplsobem shrnuje podnikatelskou a
spotrebitelskou dlivéru. je vazeny pramér sezénné ocisténych indikatord divéry v primyslu, stavebnictvi, v obchodég, ve
vybranych odvétvich sluZzeb a indikatoru spotiebitelské diveéry.



e Propad
ocekavani
manazeru

| kdyZz obecné zavislost mezi kfivkou ofekavani manazer v primyslu a vyslednou
kfivkou priimyslové produkce v nasledujicim obdobi neni absolutni - a pochopitelné byt
ani nemuze vzhledem k subjektivni povaze tohoto konjunkturniho priizkumu -, ukazuje

v pramyslu pruds$i i nyni nervozita firem v prdmyslu na moznou délku budouciho utlumu ekonomické

nezZ v obdobi po
ménoveé krizi
v roce 1997

aktivity v Ceské republice. Opét je nutné mit na paméti, ze vaha ¢eského pramyslu ve
struktufe ekonomiky je ve srovnani s drtivou vétSinou evropskych zemi velmi vysoka
(spolu se Slovenskem nejvyssi v EU 27). Jak je z grafu zfejmé, propad ocekavani co
se budoucnosti tyka je nesmirné prudky - strmost kfivky nema v ¢asovém srovnani
obdoby a je horsi nez v obdobi po ménové krizi v roce 1997, kdy na Ceska ekonomika
dolehly restrikce vyvolané pfijetim protikrizovych bali¢ku.

Graf ¢.13 Bariéry rastu ve vnimani manazeru Graf ¢. 14  Vyuziti vyrobnich kapacit v pramyslu
pramyslovych firem (podle odpovédi (v %)
z konjunkturnich prdzkumi CSU)
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Jako nejvétsi bariéru rdstu uvadéji manazefi v primyslu podle konjunkturnich prizkum
CSU ztratu trhl — poptavka je, jak je z grafu patrné, podle manazer( nejvice limitujicim
faktorem rozvoje firem, v jejichz Cele stoji. Takto je uvadéna zhruba od poloviny roku
2008. To se zda logické a v souladu s poklesem tempa zakdzek a posléze jejich
propadem. OvSem jak je vySe uvedeno, ztrata dynamiky zakazek se objevila jiz dfive nez
doslo ze strany manazer( k jejich vnimani jako bariéry rastu (hodnota zahrani€nich
zakazek klesala meziro¢né jiz od pocatku roku 2008). To mize znamenat na jedné strané
pretrvavajici optimistické ladéni pramyslovych firem, které v€as nereflektovalo situaci na
trzich anebo kolizi metodickou (zakazky nejsou vykazovany za cely pramysl, jak je
rozvedeno v kap. 1.2).

Nedostatek zaméstnanci, ktery firmy v odvétvi primyslu pocitovaly v dobé stale jesté
velmi vysokych pfirastkd produkce po cely rok 2007 — a byl v té dobé manazery firem
uvadén jako bariéra dalSiho ristu -, se v roce 2008 jako problém podstatné zredukoval
vlivem ztraty dynamiky odvétvi. Ponékud pfekvapivé je zjisténi, ze finan¢ni bariéry jsou
podle grafu & 13 ve srovnani s nedostatkem zaméstnancl ¢i nedostatkem zakazek
vnimany manazery jako problém podstatné mensi. Pfitom ochota bank puj¢ovat firmam
se znacné snizila (vice v kap. 3). Zvolené méfitko vSak neukazuje presné jeho narust na
prelomu tfetiho a Ctvrtého Ctvrtleti — nazornéji vykresluje situaci graf €. 15.

Alarmujici pohled poskytuje graf €. 14 o vyuziti vyrobnich kapacit v primyslu, jehoz
Setfeni je provadéno cCtvrtletné. Pokles jejich vyuziti v lednu 2009 na 76,4 % znamena
v prosinci 2008. V lednu 2009 jesté nedoslo ke znovuobnoveni pinych provozu - které
byly v reakci na propad poptavky kraceny — u vétSiny automobilek, k némuz doslo v unoru
a bfeznu 2009 po zavedeni Srotovného v sousednich statech (Némecko, Slovensko). To
pfineslo kratkodoby impuls pro exportni aktivitu téchto firem, a také jejich dodavatel. Jde



vSak o stimul c&asové omezeny. Sam o sob& nemlze nastartovat ozZiveni
v automobilovém primyslu a vzhledem k jeho vaze v primyslové produkci - a strukture
zpracovatelské prdmyslu - nepfinese vymanéni pramyslu Ceské republiky z recese.

Graf ¢. 15 Finanéni bariéry rastu ve vnimani Graf ¢. 16  Vyvoj oéekavani ekonomické situace
manazeru firem v primyslu v primyslu
(odpovédi z konjunkturnich
prizkum)

5,0 -

4,0 4

3,0

100 - I —
m——=finanéni bariéry rastu v [R— -
prmyslu (z konjunkturnich 90 +

prazkumda CSU)

prosinec  bfezen Cerven  zafi 2008 prosinec  bfezen

2,0 ; ; ; , , , , , , , . . 2007 2008 2008 2008 2009
© [{e) © © N~ N~ N~ N~ [ce] o] [ce] e} D
Tz X T =z 3 X 7 =23 X 7 Hlepsi Oneménna M horsi
Pramen: CS

e Hodnoceni
ekonomické
situace i jeji

budouci o¢ekava

Je zajimavé, Ze jesté v Cervnu a zafi 2008 hodnotili manazefi v primyslu stavajici

ekonomickou situaci na stupnici ,lepsi-neménna-horsi“ v jen zcela nepatrné mife jako

,horsi“. Propad nastal az v dalSich mésicich a do bfezna 2009 se hodnoceni
ni €konomické situace manazery v primyslu stale zhorSovalo.

se zhorsilo také aZ ¢, ge ogekavani, nikoli tedy hodnoceni ekonomické situace, tyka (graf & 16),

od poloviny roku
2008

odpovédi typu ,horSi“ zaCaly vyrazné zaznivat také zhruba od poloviny roku 2008.
V bfeznu 2009 je poprvé patrno zlepSeni, které vSak sohledem na volatilitu
ekonomického vyvoje ve svété a v sepjeti s ostatnimi ukazateli vyvoje hospodarstvi
nelze zatim pokladat za bod obratu a zménu trendu.

Graf ¢€.17: Srovnani kfivek dynamiky priimyslové produkce a indikatoru divéry v primyslu

(pro

dukce mezironi zmény v %, sezénné ocisténo, indikator davéry v saldech odpovédi

podle metodiky konjunkturnich prizkumt CSU, posun 6M)
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Korelac¢ni koeficient mezi vyvojem primyslové produkce a kfivkou indikatoru divéry

v prumyslu je relativné vysoky (0,72) (brano v ,Cisté“ ¢asové korelaci vyvoje obou
kfivek v mési¢nim srovnani od ledna 1993 po bfezen 2009). V pfipadé posunu kfivky



prumyslové produkce o Sest meésicl (ij. zohledhujici zjiStovana ocekavani podle
konjunkturnich prizkumu) je t&snost zavislosti podle korelaéniho koeficientu dokonce
0,75.

Ukazuje se tak, ze o¢ekavani v primyslu Ize do zna¢né miry povazovat za pfedjimani
budouciho vyvoje a Ze indikator davéry v tomto dllezitém odvétvi ceské ekonomiky je
jeho predstihovym ukazatelem.
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