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Maloobchodni trzby

Posledni znamy Gdaj: 4,6 % r/r véetn& aut, -1,4 % bez aut (Fijen)

Prognéza: -1,7 % r/r s auty
-1,8 % r/r bez aut
Obdob: listopad

Datum zvefejnéni: 12. leden

Inflace sice v prib&hu roku 2023 klesala, ale i naddle zistédvd na vysokych
Grovnich, které tempo ristu nomindlnich mezd nedokdzalo pfekonat. Oproti
pivodnim odhadim redlné mzdy tak ani ve druhé poloving minulého roku
nerostly, coz je hlavnim ddvodem velmi nizké spotieby Eeskych domdcnosti. Ta
ve srovndni s predcovidovou dobou poklesla nejvice v rdmci celé Evropské
unie. Cesi zstavaji obezietni i vzhledem k nejistoté ohledné vyse plateb za
spotiebu energii & dopadd konsolidagniho balitku na jejich penézenky.
Takovdto konstelace se nutné musela projevit i na vysledcich maloobchodniho
sektoru, kde jiz rok a pdl trzby v meziro&nim srovndni bez prestani redlné
padaji. O&ekdvdme, ze tomu tak bylo i v listopadu, kdy se maloobchodni trzby
bez prodeje aut snizily o 1,8 %. OzZiveni se posunulo aZ na leto3ni rok, kdy se
podstatné snizi inflace, a& ne az k 2% cili, ale redlné mzdy po vice nez dvou
letech vzrostou. Nicméné ani tak se nedd o&ekdvat, ze Cesi hned za&atkem
roku vezmou obchody Gtokem. Pomalu rostouci Gtraty domdcnosti zapficini po
dlouhé dobé& rist trzeb maloobchodnich prodejcl, aviak restart Zeské
ekonomiky bude pozvolny.

Podil nezaméstnanych osob

Posledni znamy Gdaj: 3,5 % (listopad)

Prognéza: 3,8 %
Obdobi: prosinec
Datum zvefejnéni: 9. leden

Zimni mésice pfinesou tradiéni narist nezaméstnanosti, kdy nés kratkodoby
odhad potité s ristem podilu nezaméstnanych na 3,8 %. Hlavni roli budou
hrét sezénni vlivy, kdy na prelomu roku spolu s ochlazenim poéasi dochézi
i k mimému ochlazeni na trhu prace. Vzhledem k niz3im teplotdm ze
za&dtku prosince o&ekdvdme, Ze tento efekt bude pisobit o néco silngii
nez v predchdzejicich letech. Negativné pak vyznivd i vyrazngji
prosincovy propad divéry u domdcnosti, kdy ndlada poklesla na nejslabsi
drovné od za&dtku roku 2023. Rist nezaméstnanosti bude pokracovat i

b&hem ledna, kdy se dostane k hranici 4 %.

Zahranicni obchod

Posledni znamy ddaj: 12,8 mld. K& (ijen)

Prognéza: 11,2 mid. Ké
Obdobi: listopad

Datum zvefejnéni: 8. leden

Bilance zahrani&niho obchodu v roce 2023 s vyjimkou &ervence a srpna
vykazuje kladné vysledky. Za mnohem lep3imi vysledky v minulém roce ve

srovndni s rokem 2022 stoji vyraznéj3i snizeni objemu dovozu, které

prekondvalo b&hem téméf celého lofiského roku tempo poklesu vyvozu.
Tento vyvoj predikujeme i v listopadu, kdy meziroéné export dle nasich
odhady klesl o necelych 5 %, zatimco import se sniZil aZ o 13 %. Pozitivni
vliv stejn& jako v pribéhu celého lofiského roku mélo uklidnéni vyvoje na
svétovych trzich, coz se opét kladné projevi na obchodu s ropou a zemnim
plynem. Na druhé stran& zahraniéni poptdvka je stdle nizk& a problémy
pretrvévaiji u naseho hlavniho obchodniho partnera Némecka. | presto
oéekdvame, Ze i v listopadu skonéilo saldo s pFebytkem, a to ve vy3i 11,2
mld. K& Za cely rok 2023 odhadujeme, Ze saldo zahraniéniho obchodu
se bude pohybovat okolo +100 mld. K& a v pfistim roce by mohlo byt

dosaZeno jesté mirné lepiiho vysledku.
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Prumyslové vyroba

Posledni znamy Gdaj: +1,9 % r/r (Fijen)

Prognéza: 0,8 % r/r (kal. oditéno)
Obdob: listopad

Datum zvefejnéni: 8. leden

Listopadovy Gdaj o vyvoji v prdmyslu by mé&l nabidnout op&tovné relativné
pfiznivy meziro&ni vysledek taZeny zlep$enim v automobilovém sektoru.
Data z vyroby indikuji meziroéni ndrist vyroby motorovych vozidel o
zhruba 15 %, coz by mélo pfedstavovat hlavni zdroj meziro&niho rostu
primyslové produkce. Negativné naopak i naddle bude pdsobit vyvoj ve
vice energeticky ndroénych sektorech, které zistavaji v hlubokém poklesu.
Za cely rok 2023 patrné promyslovd produkce zaznamend mirny pokles

v okoli -0,5 %.

Index spotiebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 0,1 % m/m a 7,3 % r/r (listopad)

Prognéza: 0,2 % m/m
7,5%r/r
Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 11. leden

Riinové i listopadovd inflace byla ovlivnéna snizenou srovndvaci
zékladnou diky viddou pfijatym Gspornym tarifem v poslednim &tvrtleti roku
2022, coz bude mit dopad i na prosincovou hodnotu, kdy oéekdvame, ze
inflace mimé& povyrostla ze 7,3 % na 7,5 %. To je v souladu s nasi
prognézou primérné inflace pro minuly rok, kterd by méla dosdhnout vyse
10,8 %. Podivame-li se na jednotlivé slozky, tak ceny regulovanych
polozek (energii) rostly v podobném rozsahu jako v listopadu. Ceny
potravin, které jsou jednim z nejdiskutovangjsich témat v poslednich
tydnech, podle nadi prognézy stoupaly mirné rychlej§im tempem nez
v listopadu. Je mozné, Ze obchodnici se snazili obdobi adventu vyuZit vyssi
poptdvky a ochotu spotiebiteld vtomto Ease akceptovat i vy33i ceny.
V pfipadé cen zbozi jsme pozorovali v poslednich mésicich vyrazné
zpomalovdni ristu cen i vzhledem k velmi utlumené poptdvce, ale zd4 se,
Ze ve vdanoénim Ease méli prodeici vy3§i cenové pozadavky. U sluzeb je
ziejmé, jak obchodnici velmi neochomné koriguji své ceniky, a i proto se
jadrovd inflace bude pohybovat okolo listopadové hodnoty (3,9 %) a
nelze dokonce vylou&it ani jeji mirny ndrst. Naopak ceny pohonnych hmot
padaly i v prosinci a budou mit tak pozitivni pfispévek na celkovou inflaci,
tak joko témé&f béhem celého roku. Vroce 2024 koneé&né inflace
vyznamné poklesne, ale inflagniho cile dosaZeno nebude. V proméru
prognézujeme inflaci pro letodni rok ve vysi 3,4 %, ale uréujicim faktorem

bude sila lednového precenéni, kterd je velikou nezndmou.

Index cen prumyslovych vyrobct

Posledni znamy ddaj: -0,4 % m/m a 0,8 % r/r (listopad)

Prognéza: -0,2 % m/m
1,3%r/r

Obdobi: prosinec

Datum zvefejnéni: 17. leden

Vyvoj cen primyslovych vyrobcd vtomto roce ukazuje, Ze inflaci jiz
nepfizivuji nabidkové faktory. | pFes probihaijici konflikty na Ukrajiné i na
Blizkém vychod& ceny ropy na svétovych trzich v poslednich mésicich
klesaji. Elektrické energie, zemni plyn a nékteré dalsi komodity (napfiklad
pdenice) se obchoduji za niZ3i ceny, nez vypukla vélka na Ukrajing.
V mezimé&siénim srovndni ocekdvdme dalsi snizeni cenové hladiny v tomto
segmentu (-0,2 %) a meziroéné nérist pouze o 1,3 %. Firmy nemus
propisovat do prodejnich cen rostouci néklady, protoze ceny vstupl i

naddle klesaji. Navic firmy &eli velmi nizké poptavce, a tak si ani nemohou
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dovolit zvy3ovat své cenové pozadavky. Naopak Easto nabizeii své zboZzi
i ve slevovych akcich, aby zvysily svij odbyt. Neoekdvdme zménu trendu
v daldich mésicich, pokud nenastane n&jaky externi 3ok, typu pandemie,

zintenzivnéni souasného nebo zahdjeni valegného konfliktu.
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