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V jedné vété receno, za poklesem prumyslu stoji draha energie. Firmy nejsou s takovymi
cenami schopny konkurovat.

Mirny pokles primyslu ukazuje, Ze rok 2023 byl pro CR ztraceny. Jsme na tom hif, nez jsme byli.
Bez automobilek by na tom byl prumysl je$té mnohem hur. To je alarmujici, protoze pravé u
automobilek 1ze v Evropé do budoucna oc¢ekavat velké problémy. Az moc komponentu prichazi z
Ciny. Velké pridané hodnota je tak jinde neZ v Evropé. To je potfeba zménit. Zatim ale nevime jak. V
Ciné to prosté vychazi levnéji.

Velmi zajimava je struktura novych zakazek. Zahrani¢ni zakazky rostou o 1,5 %, zatimco domaci
klesaji 0 0,2 %. To ukazuje, Ze Ceska ekonomika stale trpi mirnou recesi a nahoru ji tlaci zahranici.
Tady je pritom mnoho ekonomu skeptickych k budoucimu rustu Némecka jako naseho hlavniho
obchodniho partnera. Je tedy otdzkou, zda se pozitivni zahrani¢ni vyvoj udrzi.

Pro vyhled do budoucna nejsou ani tak dilezita meziroCni srovnani, ale mezimésic¢ni. Kratka srovnani
totiz ukazuji posledni zmény trendu mnohem rychleji nez mezirocni. Tady bych tedy podtrhl
necekany mezimésicni rust o 2,7 %. Jesté v listopadu mezimési¢né prumysl padal o 1,4 %. Prechod
ze zapornych do kladnych Cisel indikuje, Ze se v ekonomice néco méni k lepsimu.

To ostatné pozorujeme treba i v maloobchodu. To mé utvrzuje v tom, ze rok 2024 bude lepsi nez rok
2023. Nicméné to zlepseni bude podle mé jen mirné a Ministerstvo financi bude opét donuceno snizit
sviij odhad budouciho rustu.

Z pohledu jednotlivych odvétvi ocekavam nejvétsi propad v chemickém prumyslu, hutnictvi,
slévarenstvi a sklarstvi.

Problémem je, Ze vnéjsi prostredi nebude pro nés priznivé. Posledni data Eurostatu rikaji, Ze prumysl
celé EU meziro¢né poklesl 0 5,5 %. Nékde je to pritom $ilené. Irsky prumysl klesl o 34 %. Pro nés
nejdulezitéj$i némecky prumysl poklesl o 3,9 %.

Stavebni vyroba je jeden velky prusvih

Stavebni produkce v prosinci meziro¢né klesla o 4,6 %, mezimési¢né byla ale vyssi o 1,3 %. Stavebni
urady vydaly meziroéné o 7,5 % stavebnich povoleni méné a orienta¢ni hodnota téchto povoleni
vzrostla 0 62,4 %. Meziro¢né bylo zahdjeno o 16,5 % byt méné, dokonceno bylo o 5,0 % bytu vice.

To prinéasi podobnou informaci jako v prumyslu. Rok 2023 byl ztraceny. Nicméné mezimésicni data
prinaseji nadéji na zlepSeni. Trh se zacina zotavovat s tim, jak se vSichni pripravuji na snizeni
urokovych sazeb CNB a nésledny riist objemu poskytnutych hypoték, ktery se ¢asem pretavi ve vyssi
vystavbu. JenZe neni to tak razové, jak se muze zdat. Stavebni povoleni mluvi o tom, jak se investori
chystaji stavét. Pokles poCtu povoleni o 7,5 % je varovny.

Nové penize nejspi$ neptijdou do vice developersky projektill, ale na nékup dosud neprodanych nebo
rozestavénych bytt. Tomu odpovida i statistika zahdjenych bytu. Téch bylo meziro¢né méné o 16,5
%. To signalizuje jen velmi pomalé oziveni novych projekti. Rok 2024 bude je$té nudny. Zajimavy
bude az rok 2025. Tady je otevieny prostor pro vétsi zdrazeni nemovitosti.



Dalsi novou statistikou Ceského statistického uradu jsou data o zahrani¢nim obchodé

Tady vidime optimistické ¢islo. Zahrani¢ni obchod skoncil prebytkem 3,5 mld. K¢, coz predstavuje
meziroCni zlepSeni o 5,9 mld. K¢. Dobrou zpréavou je i to, ze za rok 2023 skoncila bilance prebytkem
122,8 mld. K¢. To je hodné.

Za zlepSenim stoji pokles cen ropy zemniho plynu. Spatné to bylo naopak s elektrickou energii. I tady
se projevil pokles cen. Jenze zatimco plyn dovazime, energii vyvazime.

Meziro¢né poklesl vyvoz o 7,2 % a dovoz o 8,9 %. To odpovida recesi ekonomiky. Méné se vyrabélo a
k tomu bylo tfeba i méné vstupd.

Secteno a podtrzeno, dnes zverejnéna data ukazuji na meziroCni bazi Spatné vysledky. Rok 2023 byl
ztraceny. Rok 2024 bude ale lepsi. Indikatory se uz zac¢inaji lamat.

Na to bude reagovat i centralni banka. O¢ekavam, Ze ve ¢tvrtek rozhodne bankovni rada Ceské
narodni banky o snizeni Girokovych sazeb o pul procentniho bodu. Asi neni na trhu nikdo, kdo by si
myslel, Ze CNB ponechd sazby beze zmény. Jde jen o to, zda to bude ¢tvrt nebo pil procentniho
bodu.

Hodné ekonomu sazi na pokles o ¢tvrt procentniho bodu. Nicméné trh ve svych kontraktech pocita
se snizenim o pll procentniho bodu. J& se klonim k pil bodu. O¢ekédvam, e CNB ptijde s
optimistickym vyhledem inflace, ktery snizeni sazeb umozni. Z vétSiho nadhledu je vSak jedno, jestli
to bude tento tyden ¢tvrt, nebo pul procentniho bodu. Jde o celkové snizeni sazeb za rok, a to bude
vyrazné, jen jinak rozlozené v Case.
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