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Negativni vyvoj v zahranici oslabuje c¢esky pramysl

Primyslova produkce i ceské exporty v fijnu shodné klesly. Zatimco primyslova vyroba klesla jiz tfeti mésic
za sebou, sezéné ocisténé exporty v narodnim pojeti klesly za poslednich pét mésici tfikrat. Propad novych
objednavek prFichazejici ze zahranici prevazil nepatrny rist domacich objednavek, coz potvrzuje fakt, Zze slabost
tuzemského priimyslu je primarné zplsobena Spatnou situaci primyslu v zahranici.

Primyslova produkce v fijnu 2019 meziro¢né klesla o 0,4 % (kalendafné ocisténa data) a ve srovnani s pfedchozim
mésicem byla nizsi 00,1 %. Samotny automobilovy pramysl vykazal meziro¢ni rist o 0,7 %, coz koresponduje
i s rostouci exportem. Zatimco nové objednavky prichazejici od domacich podnik(l stouply meziro¢né o 0,4 %,
zahranicni klesly o 7 %. Slabost prlimyslu u nasich hlavnich obchodnich partner( je hlavnhim ddvodem tohoto vyvoje.
Podle statistiky Eurostatu prlimyslova produkce v EU28 mezirocné klesla 0 1,7 %, v eurozéoné o 2,2 % a v Némecku
06,3 %.

Slaby prdmysl u nasich obchodnich partnert se promita i v nizsich vyvozech z CR. Podle metodiky narodniho pojeti
v fijnu vyvoz meziro€né klesl o 3,2 % na 335,9 mld. K¢; dovoz pak 0 5,5 % na 328,7 mld. K¢. Meziroéné rychlejsi pokles
dovozu oproti vyvozu vedl k nardstu prebytku zahrani¢niho obchodu (na 7,2 mld. K¢ z deficitu ve vysi 0,6 mld. K¢ v fijnu
2018). Mezirocné vyssi byl i prebytek obchodu se stroji a dopravnimi prostredky, coZ je vzhledem k slabsi zahraniéni
poptavce dobry vysledek.

Na provazanost domaciho priamyslu s exportem, jinymi slovy na exportné orientovany Cesky primysl, ukazuje
nasledujici graf, na némz dochazi v poslednich mésicich k synchronnimu poklesu. V CR tak mGzeme tvrdit, Ze hlavnim
dlivodem slabé vyroby je nizka poptavka ze zahranici. Naopak obdobny graf pro Némecko ukazuje, Ze némecké firmy
i pres stale rostouci exporty (o 1,5 % mzr. v fijnu) vyrazné utlumily svoji vyrobu v obavach pred globalnim zpomalenim.
Na rozdil od situace v CR je v Némecku hlavnim zdrojem poklesu priimyslové vyroby tedy slaba domaci poptavka.

Vyvoj prdmyslu a exportu Vyvoj novych primyslovych zakazek

Nové pramyslové zakazky ze zahranici
Nové zakdzky z tuzemska

Pramysl (IPP)

Export po ocisténi

Zdroj: €SU, MPO Zdroj: €sU, graf MPO
Pozn.: Obé Casové fady jsou upraveny klouzavym primeérem
(3M), export je deflovan cenami exportér(.

Vyhled tuzemského primyslu i exportd rovnéZ neni nikterak povzbudivy. Index ndakupnich manazert
ve zpracovatelském primyslu (PMI) se nachazi blizko nejslabsi Urovné za poslednich 10 let; v listopadu klesl
na hodnotu 43,5, kterd signalizuje pokles aktivity v dalSich tfech mésicich. PredevSim vlivem slabsi poptavky
ze zahranici zlistane primyslova produkce v CR i nadéle pod tlakem. A¢koli piedstihové indikatory (PMI, Ifo) signalizuji,
7e némecky prdmysl ma jiz to nejhorsi za sebou, pozitivni dopad na CR Ize ocekdvat s jistym zpozdénim.

Zdroj: €sU, MPO, €S
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Z DOMOVA

Trh prace se stabilizoval

Nezaméstnanost v CR setrvala v listopadu
podle MPSV na hodnoté 2,6 %. Dlivodem jsou
pokracujici sezénni pracovni mista, ktera vsak
po Vanocich zaniknou. Ocekavame, Ze Ceska
nezaméstnanost se na pocatku pfistiho roku
posune nad hranici 3 %. Jak daleko, je zatim
otazkou vyvoje ekonomiky, zejména pak
primyslu. Bez prace v listopadu zlstalo
197 289 osob. Volnych pracovnich mist proti
fijnu mirné pribylo na celkovych 338 670,
dynamika jejich rlstu se ale sniZila. Na jedno
volné pracovni misto pripadlo v praméru
0,6 uchazeCe, ztoho nejvice v okresech
Karvina (5,2) a Sokolov (3). Narlst poptavky
podnikl po pracovni sile zGstava stale velmi
silny, nejvice ve stavebnictvi, ale obdobné jsou
na tom i ostatni odvétvi domaci ekonomiky.
Firmam chybi predevSim pomocni délnici,
kvalifikovani  femeslnici nebo odbornici
v informacnich technologiich. Re$eni nabizi
SirSi zapojeni zahrani¢nich pracovnikd, ¢i
najimani pracovnik( na ¢aste¢ny uvazek.
Zdroj: MPSV

Minimalni mzda se zvysi na 14 600 K¢
Vldda schvdlila zvySeni minimdini mzdy
od ledna 2020 0 1 250 K¢ na 14 600 K¢. Koali¢ni
hnuti ANO a CSSD se na ¢astce dohodly
pred dvéma tydny poté, co shodu nenasli
zaméstnavatelé a odbory. Vysledek tehdy
zastupci vlady oznadili za dobry kompromis.
Odbory zvyseni ¢astky uvitaly, i kdyZz by podle
nich mélo byt ale vyraznéjsi, pozadovaly rdst
0 1 650 K¢. Podle zaméstnavatel( rlst o devét
procent neodpovida realité a pro firmy by
mohl byt nebezpecny, zaméstnavatelé by
pridali nejvys 700 KE. Ministryné prace
a socidlnich véci Jana Malacova (CSSD) uved|a,
Ze dlstojna mzda je zakladem, s jeji pomoci lze
tladit na rdst mezd a platd obecné. Minimalni
mzda se zvysila naposledy letos v lednu.

Zdroj: CTK

Inflace rostla nejrychleji za poslednich
sedm let

Spotfebitelské ceny v listopadu prekvapivé
zrychlily tempo meziroéniho ristu na 3,1 %
(22,7 % v tijnu) a dostaly se tak nad hranici
toleran¢niho pasma CNB. Jednalo se o nejvyssi
hodnotu od fijna 2012. Ddvodem byl zejména
rychly rlst cen potravin, které zdrazily
v podstaté plosné, a to o vice nez 5 %, zatimco
v fijnu o neceld 3 %. Zasadni vliv na rist cenové
hladiny, i vlivem vahy ve spotrebitelském kosi,
mély také ceny v sektoru bydleni, které rostou
v celém letoSnim roce o vice nez 5 %, coZ je
nejvyssi primérny rlst za poslednich deset let.
Vramci bydleni zdrazila elektfina o 11,5 %,
najemné o 3,8 %, vodné a stocné o 2,6 %.
Bydleni prispiva letos k rlstu inflace vice nez

ODBOR EKONOMICKYCH ANALYZ

polovinou. Ocekavame, Ze inflacni tlaky
v ekonomice zlstanou silné, na prelomu roku
vice nez 3% inflaci podpofi vyssi spotiebni
dané natabak a alkohol, rist cen energii a stéle
silnd domaci poptavka. Opacnym smérem,
i kdyz mirné, zaplsobi presun nékterych
polozZek spotfebniho kose do nizsi sazby DPH.

Zdroj: CsU
Stavebni produkce mirné oslabila

Stavebni vyroba (po ocisténi ovliv poctu
pracovnich dni) se v fijnu meziro¢né snizila
00,3 %, a mezimésicné (sezdonné ocisténa)
00,6 %. Pokles produkce zaznamenalo
pozemni stavitelstvi, tedy vystavba byt(,
kancelari nebo vyrobnich a skladovych hal, kde
byla vyroba meziro¢né nizsi o 1,2 %. Naproti
tomu u inZenyrskych staveb, které ze znacné
Casti tvofi dopravni infrastruktura, vyroba
vzrostla 0 1,8 %. Meziro¢ni pokles stavebnictvi
byl zpUsoben hlavné vysokou srovnavaci
zakladnou lonského roku. Pocet zahdjenych
bytl meziro¢né vzrostl 0 21,9 % a dosahl 3 388
bytl, pocet dokoncenych bytl klesl 0 20% a
¢inil 2911 bytd. Stavebnictvi v poslednich
tfech mésicich klesa a lze ocekavat, Ze stejné
tomu bude i vprosinci (i vlivem vysoké
srovnavaci zakladny roku 2018). Hlavnimi
bariérami  vys$$iho rlOstu je nedostatek
zaméstnancul a slaba poptavka. Presto vsak lze
najit i pozitivni zpravy, podle prazkumu CEEC

Research maji tuzemské stavebni firmy
zakazky na 10 mésicd.

Zdroj: €sU

NKU kritizoval dafiovda opatieni
ke sniZzeni emisi

Nejvyssi  kontrolni ufad ve své zpravé

konstatoval, 7e Cesko nema Gcinna opatfent,
ktera by pomohla splnit cile v ochrané
klimatu, pokud jde o sniZeni emisi u dopravy
i domacnosti. Ucinil tak po provéfeni
finan¢nich a darnovych systému, které
spadaji do pravomoci ministerstev financi,
dopravy a Zivotniho prostredi. Statu se
nedafi motivovat obyvatele k pouZivani
ekologictéjsich vozidel, ke sniZeni spotfeby
elektfiny a k prechodu na ekologictéjsi
zdroje energie. Ddle zjistil, Ze sazby dani
a poplatkd, které souviseji s pouzivanim
vozidel a mély pomoci k ekologizaci dopravy,
od svého zavedeni realné klesly a uz neplni
svou funkci. U nékterych nastrojd pak nejde
prokazat jejich efektivnost, at uz jde o zmény
sazby silni¢ni dané, nebo slevy na spotfebni
dani pro alternativni paliva. Kontrolofi
upozorfiuji na to, 7e CR ani nevyufila
mozZnost, kterou ji dava pravni predpis EU,
aby zdanila hluk a znedcisténi ovzdusi z
nakladni dopravy prostfednictvim mytného,
jen v letech 2015 a? 2018 tak CR mohla na
mytném ziskat 3,8 mld. K¢. Omezeny dopad
maji také danova opatfeni zamérena na to,
aby domacnosti presly na ekologictéjsi

zdroje vytapéni. Pro spotrebitele je stale
nejvyhodné;jsi vyuzivat uhli.
Zdroj: iDNES

ZE ZAHRANICI

V Némecku zrychluje trh s elektromobily

V Némecku se od zacatku roku prodalo vice
plné elektrickych voz( nez v Norsku, které plati
za regiondlni bastu prodejd aut na elektricky
pohon. Do listopadu bylo v Némecku
registrovano 57, 5 tis. novych elektrickych aut,
zatimco v Norsku jen 56,9 tis. aut. Norsko se
regionalnim horkym trhem s elektromobily
stalo diky vladnim pobidkam. Rist je tam ale
omezeny vzhledem k velikosti trhu. Také
némecka vldda v ramci  rozsahlého
klimatického balicku pfipravila pobidky
na nakup elektrickych aut, které zacinaji u voz(
za méné nez 40. tis. EUR. Nejvétsim trhem
s elektrickymi auty na svété je Cina, prodd se
tam zhruba polovina svétového objemu. USA
jsou druhé a Norsko bylo aZ dosud tieti. Cinsky
priklad ale naznacuje, jak mohou byt pro trh
s elektroauty dllezité vladni pobidky. Poté, co
je vlada v Pekingu zredukovala, klesaji prodeje
v Ciné uz étvrty mésic za sebou.

Zdroj: Patria Finance

Silny rist zaméstnanosti a mezd v USA
Pfiznivym prekvapenim jsou listopadové data
z amerického trhu prace, ktery vytvoril 266 tis.
novych pracovnich mist, nejvice od ledna,
avyrazné nad konsensem 183 tis. O vyssi
zaméstnanost se zaslouzil obrat v primyslu,
ktery predchozi mésic propoustél. Dostavil se
také velky narGst poctu pracovnikl ve skolstvi,
zdravotnictvi a specializovanych sluzbach.
Mira nezaméstnanosti se tak vrétila
na mnohaleté minimum 3,5 %. Celkovy objem
vyplacenych mezd zrychlil a byl meziro¢né
vyssio 4,7 %, redlné o0 2,8 %.

Patria Finance

Cinsky vyvoz se v listopadu sniZil

Cinsky vyvoz v listopadu prekvapivé meziro¢né
klesl 0 1,1 % na 221,7 mld. USD. Do Spojenych
statl se v uplynulém mésici vyvezlo dokonce
023 % méné zbozi, kdyz se cekalo, Ze vlivem
predzasobeni na svatky vyvoz stoupne. Podle
agentury Bloomberg se tak ukazuje, proc
Peking potfebuje uzavfit obchodni dohodu.
Obé nejvétsi svétové ekonomiky na sebe
vzajemné uvaluji cla uz 18 mésich. Kdyz se
v fijnu dohodly, Ze budou pracovat na prvni
fazi dohody, vyvolalo to nadéji, Ze se rychle
vyresi alespon nékteré zdakladni problémy.
Jednani se viak protahuji, a i kdyZ se néktera
cla odstrani, budou na tom podle agentury obé
strany ekonomicky hdfe, nez by byly pred
vznikem konfliktu.

Zdroj: CTK
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Prosincové zasedani centrdlnich bank nepfineslo Zadné zmény

Clenové bankovni rady Fedu i ECB se tento tyden rozhodli o ponechani svych ménovych politik. Obé centralni banky

vewvs

bylo zejména zpomaleni americké a slaby rist evropské ekonomiky.

Rada americké centrdlni banky po tfech postupnych snizenich dle vSeobecného ocekavani trhu ponechala v prosinci
zakladni Urokovou sazbu v rozpéti 1,50-1,75 %. Dle vyjadreni banky odpovida tento interval sou¢asnym podminkam
americké ekonomiky a ptispiva k udrzZitelnému rozvoji pfi nizké mife nezaméstnanosti. Vétsina predstavitel( Fedu dle
zverejnéné progndzy nepredvida zménu sazeb ani v roce 2020, ¢ast pocita s jednim zvySenim. DUvody pro sniZeni
Urokovych sazeb naopak nepredpokladd zadny. Fed ve své nové progndze odhaduje, Zze hruby domaci produkt USA se
v letoSnim roce zvysi 0 2,2 % a v pFistim roce rist zpomali na 2,0 %. Inflace by méla letos ¢init 1,5 % a v pfistim roce by
meéla vzrist na 1,9 %.

ECB po srpnovém snizeni depozitni sazby na -0,5 % rovnéz ponechala v prosinci svoji ménovou politiku beze zmény.
Banka ovSsem opét zopakovala, Ze tirokové sazby zlistanou na soucasnych nebo nizsich trovnich, dokud se inflace
nebude nachazet v blizkosti 2% inflacniho cile. Od listopadu banka opétovné provadi kvantitativni uvolfiovani
v podobé nakupu aktiv v objemu 20 miliard eur mésicné. Nakup aktiv pfitom ukoncila loni v prosinci, kdyZ se jesté
ocekaval priznivéjsi vyvoj ekonomické situace v eurozéné a také jesté nebyl vyloucen rlst Urokovych sazeb v druhé
poloviné roku 2019. Kvantitativni uvolfiovani banka ukondi

pred zvySovanim sazeb, které je oviem v nedohlednu.
Ménové-politické sazby (v %)

3,0

Dle vyjadreni bankovnich rad Fedu i ECB se pro rok 2020 da
ocCekavat castecné rozdilnd ménova politika. Zatimco Fed
prozatim vyloucil pokles sazeb a ocekava spiS mozné zvyseni,
ECB naddle pouZiva ve své rétorice mozné snizeni. Ve sméru 2,0 J
uvolfiovani ménové politiky pfitom ma Fed jesSté prostor ke 1,5 |\

snizeni sazeb. ECB se naopak bude muset spolehnout na

2,5

1,0
nestandardni nastroje v podobé kvantitativniho uvolfiovani 05
nebo forward quidance. ’ w {
« . x p vy e o, 00
Pro ménovou politiku CNB, kterda rovnéz sazi na stabilni 8 8 2 8 33 188
uroven sazeb, bude nyni zprava z Ameriky pfispivat 4 4 4 49 4 F T d
——CNB - 2T repo Fed - interval ECB - zakladni

ve sméru dalSiho utahovani. Nicméné se da ocekavat, ze
v prostfedi zahranicnich nejistot sazby na soucasnych Pramen: data CNB, Fed, ECB, graf MPO
hodnotach jesté jisty cas zlstanou.

Zdroj: ECB, Fed, CNB, CTK, MPO
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Makroekonomicka situace v CR a EU28

Readlny HDP, sezdnné ocistény (%) Harmonizovany CPl (mzr. zména v %) Mira nezaméstnanosti (%)
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Zdroje: Eurostat, CSU, BCPP, NB, grafy MPO
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