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Vývoj světové ekonomiky  a report 
 

Aktuální téma 
Globální ekonomika v karanténě 

 
Globální ekonomika se kvůli pandemii koronaviru ocitla v karanténě. Její růst tak letos 

výrazně zpomalí. Zatímco náš předchozí odhad počítal s dynamikou na úrovni 2,4 %, 

nyní je to už jen 0,6 %. Zkušenosti z Číny naznačují, že současná situace by měla trvat 

4-8 týdnů. Poté by se měla začít stabilizovat. Jak rychle se ekonomiky budou zotavovat, 

bude záležet i na situaci na trhu práce. Tam čekáme výrazný nárůst nezaměstnanosti. 

Centrální banky i vlády přispěchaly postiženým ekonomikám na pomoc s gigantickými 

balíčky. Jejich vliv ale uvidíme spíše, až současná krize opadne. Kde ale jejich dopad 

bude patrný velmi brzo, budou deficity veřejných financi.   

Globální ekonomiku zasáhla pandemie koronaviru mnohem více, než s čím počítal náš 

původní odhad. Odstávky výroby i výpadky v sektoru služeb jsou mnohem dramatičtější, 

přičemž zatím stále není jasné, jak dlouho ochromení světové ekonomiky bude trvat. Náš 

odhad pro růst světové ekonomiky ze 17. března se tak snížil z původních 2,4 % na 

současných 0,6 %. Současná krize je atypická tím, že je nejvíce zasažen sektor služeb. To je 

vidět i na indikátorech důvěry, které se propadají mnohem více ve službách, než v průmyslu. 

Negativní dopady tak nejvíce pocítí země, které jsou na poskytování služeb orientované. Mezi 

ty patří například USA, Španělsko či Velká Británie. Naopak více průmyslové země by mohly 

být paradoxně zasaženy méně. Mezi ty patří například Německo, Čína nebo Japonsko. To, že 

je primárně zasažen sektor služeb, se také zřejmě projeví výrazným růstem nezaměstnanosti. 

Ve Spojených státech to podle nás bude o 3 pb, v eurozóně pak o 2 pb. Míra zasažení trhu 

práce bude mít následně vliv na to, jak rychle se jednotlivé ekonomiky budou z poptávkového 

šoku vzpamatovávat.  

Eurozóna, HDP (q/q, %)  Německo, HDP (q/q, %) 
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 Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics   

Otázkou samozřejmě je, jak dlouho bude současná situace trvat. Pokud budeme vycházet 

ze zkušeností Číny, mělo by se jednat o 4-8 týdnů. Rizika se ale koncentrují ve směru ještě 

delší lhůty. Ekonomická aktivita by se tedy měla podle našich odhadů po období jednoho až 

dvou měsíců pohybovat na zhruba 60 % své obvyklé úrovně, poté by se však měla rychle 

vracet k normálu. Pokud tedy bude vývoj podobný jako v Číně, kde výkonnost ekonomiky 

koncem března již dosahovala 90 % své obvyklé úrovně.  
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Centrální banky i vlády přispěchaly na pomoc s gigantickými balíčky. Jejich vliv ale 

uvidíme spíše až po opadnutí současné krize, kdy by měly přispět k rychlému nastartování 

růstu. Co ale uvidíme zcela jistě, budou jejich dopady do veřejných financí. V Americe vyskočí 

v letošním roce deficit o 5 pb na 10 % HDP, v eurozóně na 4,6 %, v Německu pak na 5,5 %. 

V příštím roce by se však deficity měly opět normalizovat. Německo dokonce předpokládá 

návrat k vyrovnanému rozpočtu již v příštím roce. Narůst deficitu veřejných financí se pak 

odrazí i ve vyšší úrovni dluhu (v eurozóně o 8  pb). I zde by se však v příštím roce měla situace 

začít vracet k normálu.  

Vliv pandemie na inflaci nebude jednostranný. V první fázi bude zřejmě nabídkový šok tlačit 

ceny směrem nahoru. Poptávkový šok však bude ceny poté redukovat. Svůj vliv může sehrát i 

nedostatek zahraničních pracovníků, kteří budou chybět především při sezónních pracích 

v zemědělství. To by tlačilo ceny potravin vzhůru. Zapomínat však nesmíme ani na výrazný 

propad cen ropy, který z letošní inflace ukrojí podstatný kus.  

Výhled pro světovou ekonomiku 
  Potenciální 

růst
2018 2019f 2020f 2021f 2022f 2023f 2024f ročně 2018 2019f 2020f 2021f 2022f 2023f 2024f

Světová ekonomika (váhy PPP) 3.6 3.0 0.6 4.2 3.3 3.6 3.5 World (PPP weights)3.8 3.7 3.6 3.1 3.3 3.3 3.1

Vyspělé země (PPP) 2.2 1.7 -1.8 2.5 1.7 1.8 1.7 Developed countries (PPP)1.9 1.4 1.1 1.2 1.7 1.8 1.8

Rozvíjející se zem ě (PPP) 4.6 3.9 2.2 5.3 4.4 4.6 4.5 Emerging countries (PPP)5.0 5.2 5.3 4.3 4.3 4.1 3.9

Spojené státy North America

USA 2.9 2.3 -1.5 0.8 1.5 1.6 1.6 1.7 US 2.4 1.8 1.7 1.1 1.8 1.9 1.9

Evropa Europe

Eurozóna 1.9 1.2 -6.1 7.1 1.1 1.7 1.8 1.3 Euro area1.8 1.2 0.3 1.3 1.3 1.4 1.5

Německo (NSA) 1.5 0.6 -5.2 3.4 1.8 1.4 1.4 1.2Germany (nsa)- - - - - - -

Německo 1.5 0.6 -5.5 3.4 1.8 1.6 1.5 Germany1.9 1.3 0.6 1.3 1.4 1.4 1.5

Francie 1.7 1.3 -6.1 8.3 0.8 1.8 2.0 1.2 France2.1 1.3 0.7 1.4 1.6 1.4 1.6

Itálie 0.7 0.3 -9.1 10.2 0.5 1.3 1.6 0.7 Italy 1.2 0.7 0.0 1.3 0.9 1.2 1.5

Španělsko 2.4 2.0 -6.6 9.0 0.5 1.6 1.8 1.1 Spain 1.7 0.8 -0.6 1.2 1.2 1.3 1.4

Velká Británie 1.3 1.4 -10.2 9.3 2.5 1.8 1.9 1.5 UK 2.5 1.8 0.7 2.1 2.2 2.4 2.5

Švýcarsko 2.7 0.9 -0.3 1.0 1.7 1.8 1.8 1.9 Switzerland0.9 0.4 -0.3 0.1 0.8 1.2 1.3

Asia

Čína 6.7 6.1 2.9 8.2 5.3 5.1 4.9 5.5 2.1 2.9 3.4 1.9 2.3 2.0 1.8

Japonsko 0.3 0.7 -1.0 2.0 1.6 1.5 1.3 1.0 Japan 1.0 0.5 0.0 1.0 1.9 2.0 1.8

Austrálie 2.7 1.8 0.0 2.4 2.7 2.9 2.8 2.8 Australia1.9 1.6 1.4 1.7 2.4 2.5 2.4

Jižní Korea 2.7 2.0 -0.5 2.8 2.7 2.3 2.0 2.3 South Korea1.5 0.4 0.9 1.4 1.3 1.4 1.5

Tchaj-wan 2.7 2.7 0.5 3.3 2.7 2.6 2.3 2.5 Taiwan1.0 0.8 0.1 0.8 1.2 1.5 1.4

Indie 6.6 5.3 1.1 6.3 5.6 7.1 6.2 5.5 Taiwan4.0 3.4 4.4 4.0 3.7 4.4 3.9

Indonésie 5.2 5.0 2.4 4.4 5.4 5.5 5.5 5.4 Indonesia3.2 3.0 2.9 3.0 3.2 3.1 3.1

Russia & Eastern Europe

Rusko 2.5 1.3 1.3 1.9 2.0 2.1 2.3 1.5 Russia3.1 4.2 3.1 4.3 3.9 4.0 4.0

Reálný HDP (y/y, %) Inflace (y/y, %)

 
Zdroj: SG Cross Asset Research/Economics 
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claimer 

Upozornění 

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou být považovány za nabídku k nákupu či prodeje jakéhokoliv investičního nástroje nebo 

jinou výzvu či pobídku k jeho nákupu či prodeji. Veškeré zde obsažené informace a názory pocházejí nebo jsou založeny na zdrojích, které 

Komerční banka, a.s. považuje za důvěryhodné, nicméně tímto nepřebírá záruku za jejich přesnost a úplnost, ačkoliv vychází z toho, že byly 

publikovány tak, aby poskytovaly přesný, plný a nezkreslený obraz skutečnosti. Názory Komerční banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se 

mohou měnit bez předchozího upozornění.  

Komerční banka, a.s. a společnosti, které s ní tvoří jeden koncern, se mohou příležitostně podílet na obchodech s investičními nástroji, 

obchodovat s nimi nebo vykonávat činnost tvůrce trhu pro investiční nástroje nebo je držet, poskytovat poradenství či jinak profitovat z 

obchodů s investičními nástroji nebo od nich odvozených derivátů, které byly emitovány osobami zmíněnými v tomto dokumentu.  

Zaměstnanci Komerční banky, a.s. a dalších společností tvořících s ní koncern nebo osoby jim blízké, mohou příležitostně obchodovat nebo 

držet investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené deriváty. Autoři tohoto dokumentu nejsou oprávněni nabývat 

investiční nástroje zmíněné v tomto dokumentu. To neplatí v případě, kdy informace uvedené v tomto dokumentu představují šíření 

investičního doporučení již dříve vydaného třetí stranou v souladu s kapitolou III nařízení (EU) 2016/958.  Komerční banka, a.s. a společnosti 

tvořící s ní koncern nejsou tímto dokumentem vázáni při poskytování investičních služeb svým klientům. 

Komerční banka, a.s. nepřebírá nad rámec stanovený právními předpisy odpovědnost za škodu způsobenou použitím tohoto dokumentu 

nebo informací v něm obsažených. Tento dokument je určen primárně pro profesionální a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto 

dokumentu obdrží jiná než výše uvedená osoba, neměla by své investiční rozhodnutí založit výhradně na tomto dokumentu, ale měla by si 

zároveň vyhledat nezávislého poradce. Každý investor je povinen přijmout vlastní informované rozhodnutí o vhodnosti investice, protože 

investiční nástroj uvedený v tomto dokumentu nemusí být vhodný pro všechny investory.  

Minulá výkonnost investičních nástrojů nezaručuje výkonnost budoucí. Očekávaná budoucí výkonnost je založena na předpokladech, které 

nemusí nastat. S investičními nástroji a investicemi jsou spojena různá investiční rizika, přičemž hodnota investice může stoupat i klesat a 

není zaručena návratnost původní investované částky. Investiční nástroje denominované v jiné měně jsou navíc vystaveny riziku vyplývajícímu 

ze změn devizových kurzů s možným pozitivním nebo negativním dopadem na cenu investičního nástroje, a následně na zhodnocení 

investice. 

Tento dokument je vydán Komerční bankou, a.s., která je bankou a obchodníkem s cennými papíry ve smyslu příslušných právních předpisů, 

a jako taková podléhá dozoru České národní banky. Komerční banka, a.s. přijala řadu opatření, aby zabránila možnému střetu zájmů při 

tvorbě tohoto dokumentu a jiných investičních doporučení, a to zavedením odpovídajícího vnitřního členění zahrnujícího informační bariery 

mezi jednotlivými útvary Komerční banky, a.s. v souladu s požadavky kladenými příslušnými právními předpisy. Zaměstnanci Komerční 

banky, a.s. postupují v souladu s vnitřními předpisy upravujícími střet zájmů. 

Žádné hodnocení zaměstnanců, kteří se podílejí na tvorbě tohoto dokumentu, není podmíněno nebo závislé na objemu nebo zisku z 

obchodování Komerční banky, a.s. s investičními nástroji zmíněnými v tomto dokumentu nebo na jejím obchodování s emitenty těchto 

investičních nástrojů. Hodnocení autorů tohoto dokumentu ale spočívá ve vazbě na zisk Komerční banky, a.s., na kterém se částečně podílejí 

i výsledky obchodování s investičními nástroji. 

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou určeny veřejnosti a před jeho zveřejněním není dokument k dispozici osobám, které se 

nepodílely na tvorbě tohoto dokumentu. Komerční banka, a.s. nezasílá informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivým emitentům před 

jejich zveřejněním. Každý z autorů tohoto dokumentu prohlašuje, že názory obsažené v tomto dokumentu přesně odpovídají jeho osobnímu 

pohledu na uvedené investiční nástroje nebo jejich emitenty. 

Tento dokument ani jeho obsah není určen osobám trvale bydlícím či sídlícím ve Spojených státech amerických a osobám splňujícím statut 

„amerického subjektu“, jak je definován v nařízení S podle zákona Spojených států amerických o cenných papírech z roku 1933, ve znění 

pozdějších předpisů. 

Tento dokument není investičním doporučením dle nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 596/2014, o zneužívání trhu, ani 

nepředstavuje investiční poradenství dle zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů.  

Pro podrobnosti prosím navštivte internetovou stránku http:\\www.trading.kb.cz. 
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