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PRUMYSLU A OBCHODU

Rostouci inflace posiluje pravdépodobnost zafijového zvyseni sazeb CNB
Spotrebitelské ceny v srpnu mezirocné stouply o 2,5 % (z 2,3 % v Cervenci), v mezimésicnim srovnani si pripsaly

vvrs

0,1 %. Za timto vyvojem staly predevsim rostouci ceny v oblasti bydleni, drazsi byla i doprava a ostatni zbozi a sluzby.
Ceny bydleni vzrostly proti lofiskému srpnu o 3,2 %. V jejich rdmci pak nejrychleji rostly ceny elektrické energie
(0 5,6 %), které reagovaly na prudké zdrazZeni silové elektfiny na burze v Némecku. V souvislosti s realitnim boomem
rostly ceny bytd, i ndjmy (o 3,5 %). Mirné stouply rovnéz ceny tepla a teplé vody, naopak levnéjsi byl zemni plyn. Drazsi
ropa na svétovych trzich se promitala do cen pohonnych hmot, které stouply o 12,4 %. Pfidaly i ceny v sektoru ostatni
zbozZi a sluzby (o 3,8 %). V mezinarodnim srovnani podle HICP (harmonizovany index spotfebitelskych cen) rostly
meziroéné ceny v CR rychleji ne v EU jako celku.

Tlaky na rlst spotfebitelskych cen budou postupné silit nejen kvali rychle rostoucim mzdam plynoucim z napjatého
trhu prace, ale i vlivem rlstu cen energii. K tomu se bude pridavat zrychlovani rlstu cen potravin v disledku slabsi
letodni sklizné z dGvodu nepfiznivého klima. Inflace tak ziistane nad CNB cilovanymi dvéma procenty i po zbytek
letosniho roku; v prvni poloviné pfristiho roku podle o¢ekavani pak prekona tfi procentni hranici. Prognéza inflace nad
cilem CNB spolu se stale slabsi korunou, nez se kterou poc¢itala srpnova prognéza centralni banky, tak povede

pravdépodobné jiz koncem zafi k dal$imu zvyseni trokovych sazeb €NB, tentokrat na 1,5 %. Bude se jednat o leto$ni

¢tvrté zvyseni sazeb, pritom nelze vyloucit, Ze k jeSté jednomu zvySeni dojde pred koncem letoSniho roku.
Vyvoj spotiebitelskych cen (index v %)
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Zdroj: €SU, graf MPO

Makroekonomicka situace v CR

Zakladni ukazatele - posledni tdaje

HDP (y/y, %) 2.Q2018 2,4 Primyslova produkce (y/y, % ze s.c.) 7/2018 10,3
Mira inflace (y/y, %) 7/2018 2,5 Stavebni produkce (y/y, % z s.c.) 7/2018 15,8
Obecna mira nezaméstnanosti* (v %) 7/2018 2,3 Maloobchod vé. mot. voz. (y/y, % ze s.c.) 7/2018 7,0
Priimérna mzda nom. / real. (y/y, %) 2.Q2018 8,6/6,2 Vyvoz / dovoz zboizi (y/y, %, z b.c.) 7/2018 10,0/13,2
* podil poctu nezaméstnanych na celkové pracovni sile ve véku 15-64 let Zdroj: CSU, zdri 2018

** preshranicni pojeti




TYDENiK EKONOMICKYCH AKTUALIT 36. tyden —10. aZ 14. zafi 2018

Z DOMOVA

Pocet nezaméstnanych se nezménil

Nezaméstnanost v CR v srpnu stagnovala
na 3,1 %. Bez prace zlstalo pres 230 tis.

od roku 1997. Poclet volnych pracovnich
mist stoupl na vice nez 300 tis. a zlomil tak

iz8i nezaméstnanost
byla v Jihoceském a Pardubickém kraji (2
%), naopak nejvyssi (4,7 %) v Usteckém a
Moravskoslezském. Tuzemsky trh prace
nadale ovliviiuje dobrd kondice ¢&eské
ekonomiky a sezénni prace, které jsou
stale v plném proudu.

Zdroj: MPSV

Cesi ochotnéji méni zaméstnani

Praci za minulého pll roku zménilo 15 %
Cechl. Ctvrtina lidi si ted novou préci bud’
aktivné hledd, nebo se po zajimavych
pracovnich prileZitostech poohlizi. Je to
05p.b. vice nez v predchazejicim obdobi.
Nejcastéji ménili zaméstnavatele pracovnici
ze zemédélstvi, lesnictvi, hotelnictvi a
stravovani, ukazal prizkum poradenské
spolecnosti Randstad.

Zdroj: CTK
Devizové rezervy CNB se v srpnu zvysily

Devizové rezervy Ceské narodni banky se
vsrpnu proti predchozimu mésici zvysily
0 744 mil. na 124,2 mld. EUR. Mezirocné byly
vy$si o 53 mil. EUR. V korunach devizové
rezervy mezimeésicné stouply, oproti loriskému
srpnu klesly. V dolarech byly proti letoSnimu
i loriskému Eervenci nizsi.

Zdroj: CNB

Ceské firmy navysuji investice do

inovaci...

Dvé tretiny malych a stfednich podnikl
uvadeéji, Ze do inovaci investuji vice jak 10 %
svého obratu. To predstavuje 20% narlst
za poslednich pét let. Problémem je ale zplsob
financovani inovacnich program(. Vice nez
polovina firem totiZ spoléha na dotace z fond(
EU, které se vSak maji do budoucna redukovat.
VétsSina firem pfitom nevyuzivd k podpore
svych inovaci dafiovych odpoctt, které se do
budoucnosti nabizeji jako klicové nastroje
podpory. Zavadéni novych technologii vnimaji
malé firmy zejména ve vazbé na wvysSsi
elektronizaci vztah( se statem, zaméstnanci a
obchodnimi partnery.

Zdroj: AMSP CR, Ceska sporitelna

... stale vSak pat#i do podpriiméru EU

Evropska komise zverejnila analyzu, ktera se
zabyva jednotlivymi prvky inovace v zemich
osmadvacitky. Celkové se CR v porovnani
obecného pfistupu  kinovacim umistila

na 14. misté, dvé pricky za prdmérem EU.
Index EK se zaméfuje na pravni prostredi,

pozici venture kapitalovych fondd nebo
védeckou aktivitu zemi. Sleduje také kategorii
inovacni strategie malych a stfednich podnikd,
ve které se CR umistila a? na 19. misté, kdyz
dosahla 86 bodd, v porovnani se 100 body
za pramér EU. Z analyzy vyplyva, Ze inovace
v CR tdhnou hlavné pramyslové firmy, které
tézi z provazanosti se Zapadem.

Zdroj: E15

TESCAN stavi novou budovu a rozsifuje
vyrobu

Cesky vyrobce elektronovych mikroskopt
TESCAN Brno navysuje své kapacity. V novych
prostorach nalezne praci az 200 novych
zaméstnanct rdznych profesi od fyzikl a
vyvojarl po IT specialisty, aplikacni inZenyry
nebo technology. Nova budova bude, stejné
jako stdvajici, vyuZivat tepelnou energii
z podzemnich wvrtd a recyklaci vody.
Dokoncena by méla byt na podzim pfistiho
roku a pro TESCAN predstavuje investici
zhruba 200 mil. korun.

Zdroj: E15

ZE ZAHRANICi

V ekonomice EU prevlada optimismus

Zatimco pramyslova produkce EU se v ¢ervenci
snizila, zaméstnanost ve 2. ¢tvrtleti je rekordni
a nalada investor(l v eurozéné i Némecku se
zlepsila. Po slabsim vykonu ve 2. Ctvrtleti tak
dochazi kmirné akceleraci ekonomického
rdstu v Evropé. Podobné zavéry ptinasi i index
nakupnich manazerd v primyslu a sluzbach
(PMI). Vesmés optimistickd data jsou ulevou
pro ECB, ktera postupné omezuje stimulacni
opatfeni ménové politiky.

Zdroj: Eurostat, Reuters

Primyslova produkce EU se v cervenci
mezimésicné snizila o 0,8 % a veurozéné
00,7%. Na vykon evropského prdmyslu
dopadl zejména propad némeckého pramyslu
01,8 %. Podle Ministerstva hospodarstvi a
institutu Ifo se vsak jednalo o jednorazovy
vykyv a némecky primysl by se mél v dalsim
pribéhu tretiho Ctvrtleti opétovné zotavit.
V meziro¢nim srovnani vzrostla pramyslova
produkce v EU 0 0,8 %, zatimco v eurozéné se
snizila 0 0,1, kdyZ analytici oc¢ekavali rGst o 1 %.

Zaméstnanost v EU i eurozoné dosahla ve 2.
Ctvrtleti 2018 dalsiho rekordu. V EU se pocet
zaméstnanych  proti  predchozim  tfem
mésicdm zvysil o 0,4 % na 238,9 mil. osob,
vsamotné eurozéné pfi stejném tempu
na 158 mil osob. Nejvyraznéjsi zlepseni
zaznamenalo Estonsko, kde zaméstnanost
vzrostla o 1,3 %. Pokles zaméstnanosti podle
dostupnych Gdajli vykdzaly pouze Ctyfi ¢lenské
zemé EU, a to LotySsko, Portugalsko,
Rumunsko a Bulharsko. V Ceské republice se
zaméstnanost zvysila 0 0,6 %.

Ukazatel hospodaiského sentimentu ZEW
pro eurozoénu se v zafi 2018 zvysil na minus 7,2

zminus 11,1 v srpnu a prekonal ocekavani
trhu. Indikator soucasné situace se zvysil
01,7 bodu na 31,7 a inflacni o¢ekavani klesla
08,7 bodu na 24. Obdobné index ZEW mezi
némeckymi investory stoupl v zafi na minus
10,6 bodu z minus 13,7 bodu zasrpen.
Ekonomové osloveni agenturou Reuters
ocekavali mirné zhorseni na minus 14,0 bodu.

Hospodafsky rast Japonska zrychlil

HDP Japonska ve 2. Ctvrtleti 2018 meziro¢né
vzrostl o 3 % a vyrazné prekonal 2,6 %
ocekdvanych analytiky. Treti nejvétsi svétové
ekonomice pomohly predevsim vydaje firem.
Pro probihajici kvartal je nicméné ocekavan
pokles, zejména vlivem pfirodnich katastrof -
Japonsko postihly v rychlém sledu zaplavy,
tajfun a zemétreseni - a napéti v globalnim
obchodu.

Zdroj: CTK

Ruska ekonomika se vratila k rastu

V Rusku se ve 2. ¢tvrtleti 2018 HDP mezirocné
zvysil 0 1,9 %, proti 1,3 % v prvnim kvartalu.
Ruské hospodafstvi se nyni zotavuje z Gtlumu,
za nimz staly nizké ceny ropy a sankce, které
na Moskvu uvalily zdpadni zemé kvali jejimu
postupu v ukrajinské krizi. Ruské ministerstvo
hospodafstvi nicméné snizilo odhad letosniho
rdstu ekonomiky 0 0,1 p. b. na 1,8 %. V pristim
roce oCekava zpomaleni ristu na 1,3 %, kdyz
za zhorSenim hospodarského vyhledu stoji
vykyvy na finanénich trzich, rychlejsi odliv
kapitalu a obavy z novych americkych sankci.

Zdroj: E15

Data z trhu prace Spojenych statu
pFijemné prekvapila

Tempo rdstu mezd v USA vsrpnu vzrostlo
mezimésicné na 0,4 % a meziro¢né o 2,9 %, coz
bylo nejvice za poslednich 9 let. Ani tvorba
pracovnich mist nezklamala, kdyz narostla na
201 tis., zejména ve specializovanych sluzbach,
Skolstvi a zdravotnictvi a také ve stavebnictvi,
ke kterym se nové pridal obchod s dopravou.
Mira nezaméstnanosti z(stava na 3,9 %.

Zdroj: Patria

Prilomova inovace ve

primyslu

Sperkarském

Tokijska firma Pure Diamond Lab dokaze
laboratorné vypéstovat diamanty, které maji
stejné vlastnosti, jako pfirodni diamanty a
mohou tak ziskat certifikat od organizace GIA
(Gemological Institution of America). Tyto
diamanty jsou péstovany v fizeném prostredi
ve firemnich laboratofich z Cistého uhliku a jde
tak o prvni laboratorné vypéstované diamanty,
které maji lepsi optické vlastnosti nez pfirodni.
Je moZné je vypéstovat v Sirokém spektru
barev, vietné téch, ve kterych se béiné
v pfirodé vyskytuji, coz mulzZe prevratit trh
naruby, zejména u velmi vzacnych cervenych a
modrych diamantd.

Zdroj: CTK



https://www.patria.cz/ekonomika/ukazatel/hdp.html
http://cts.businesswire.com/ct/CT?id=smartlink&url=https://purediamond-ico.com/&esheet=51853658&newsitemid=0&lan=cs-CZ&anchor=Pure+Diamond+Lab&index=1&md5=f7fa4bd89031026edbc2902ef784acb5
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Napjaty trh prace zvysuje tlaky na rtist mezd navzdory nizké produktivité

Podil nezaméstnanych evidovanych na Gradech prace zistal v srpnu beze zmény na 3,1 % a pocet volnych pracovnich
mist vzrostl na rekordnich 313 tisic. Podil nezaméstnanych na jedno pracovni misto v srpnu klesl na nové minimum
0,74 uchazece. Rekordné nizkd nezaméstnanost a prakticky nulové pracovni rezervy tla¢i mzdy vySe. Primérné
nominalni mzdy se ve 2. ¢tvrtleti zvedly mezirocné o 8,6 %, cozZ je nejrychlejsi rist od vypuknuti globalni hospodarské
krize v roce 2007. A¢koli dochazi k pomalé konvergenci nomindlni mezd v CR (a ostatnich zemich Visegradské skupiny
a pobaltskych republik) k Grovnim vyspélych zemi, absolutni vy$e mezd v CR zGstava zhruba polovi¢ni (2017: CR 25 372
USD/rok vs. DEU 47 585 USD/rok).

Nebezpeénym jevem je rozevirani nGZzek mezi ro¢nim ristem produktivity prace (HDP na hodinu price) a mzdovymi
naklady na hodinu prace (2017 CR: produktivita 2,6 % vs. mzdy 6,2 %). | kdyz existuji exemplarnéjsi priklady nesouladu
mezi vy$§imi mzdami a produktivitou prace (Rumunsko, Madarsko, Litva), dynamika rdstu mezd v CR se ve srovnani
s vyspélejsimi ekonomikami vyraznéji odpoutala od posilujici produktivity. Rostouci jednotkové mzdové naklady spolu
s vysSimi cenami vstup( (ropa), a ocekavanou apreciaci koruny tak mohou podkopat konkurenceschopnost domacich
vyrobkd na zahranicnich trzich.

Rychlejsi rist mezd je tazen platy ve verejném sektoru. Nejvyssi narlst probéhl v sekcich, kde rozhodoval stat
zvySovanim mzdovych tarifli, coZ platilo pro kulturni, zabavni a rekreacni ¢innosti (13,1 %), vzdélani (12,3 %), zdravotni
a socialni péci (12 %), ve verejné spravé a obrané (11,2 %). Jsou to pfitom vladni instituce, které zaostavaji v rlstu
produktivity (2017: 4,1 % vs. 4,7 % v nefinanc¢nich podnicich). Vyssi mzdy ve verejném sektoru oproti soukromému
zvysuji tlaky na soukromé firmy, aby vice investovaly do robotizace ¢i digitalizace nebo rovnéz zvySovaly mzdy. Uz nyni
je patrna vétsi dynamika u fixnich investic, které by mély zvysit produktivitu a podpofit dalsi konvergenci tuzemské
ekonomiky.

Rovnovaha na trhu prace bude dosaZena trznimi mechanismy. Jiz nyni je patrné zpomaleni rlistu hrubého operacniho
prebytku (zisku) u firem ze zpracovatelského primyslu. Osobni naklady tak ukrajuji podnikiim stéle vice. V kombinaci
se zvysujicimi se Urokovymi sazbami a posilujici korunou tak bude pro podniky stdle obtiznéjsi financovat dalsi
investice. Je to jeden z faktorll mozného dalsiho zpomalovani ristu a nebezpeéné z hlediska konkurenceschopnosti.

Primérné mzdy v CR zGstavaji nizké, i pres rychly rost RUst mezd prevySuje tempo ristu produktivity prace
(v USD/rok, 2017) (meziro¢ni zména v %, 2017)
Svycarsko V.B. -
us. Slovensko I ——
Némecko Rumunsko —_—
Francie Portugalsko ——
V.B. Polsko
Itdlie n— Litva
Polsko  n— Loty3sko
Recko  mm— Italie -
Ceska rep.  mm— Madarsko
Portugalsko  mm— Némecko —_—
Estonsko  mem— Estonsko I
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Lotyssko
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20000 25000 30000 35000 40000 45000 50000 55000 60000 65000 W Mzdové naklady (na hodinu préace) M Produktivita (HDP na hodinu prace)
Pramen: OECD, graf MPO Pramen: OECD, graf MPO

Nejistoty globalniho vyvoje se zvysuji

Pro vyrazné exportné orientovanou ¢eskou ekonomiku je daleZity vyvoj ve svété. Kompletni Gdaje za 2. étvrtleti 2018 zatim
nejsou k dispozici, nicméné z dostupnych informaci lze vyvodit hlavni tendence, které mohou ovliviiovat ekonomickou situaci

v tuzemsku. Ackoli se zda, Ze vyssi nejistoty v globalni ekonomice prozatim nemaji vliv na tuzemskou ekonomiku, ochranarska
opatieni v obchodni vyméné mohou eskalovat a nasledné podkopat ekonomicky rist v CR.

Globalni ekonomicka aktivita zlstala ve 2. ¢tvrtleti celkové stabilni, nicméné rozdily v rlistové dynamice mezi zemémi a regiony
narGstaji. V dynamickém vyvoji pokracuji zejména rozvijejici se ekonomiky, zatimco ty vyspélé mirné zpomaluji. To ale neplati
o Spojenych statech, jejichz ekonomika ve 2. Ctvrtleti 2018 akcelerovala mezirocné na 2,9 %, kdyz se mohla opfit o nékolik
prorustovych impulz(, predevsim o vyraznou tvorbu novych pracovnich mist, silny sentiment a uvolnénou fiskalni politiku. Rostouci
ceny a pokracujici ekonomickd expanze pak prispély k rozhodnuti Fedu zvysit na ¢ervnovém zaseddni cilové pasmo zakladnich sazeb
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na 1,75 az 2%. V Ciné meziro¢ni rast ve 2. ¢tvrtleti 2018 zpomalil na 6,7 %, co? lze pfi¢ist snaham vyrovnat se s dluhovou zatézi,
zatimco obchodni spory se Spojenymi staty se na zahrani¢nim obchodé dosud neprojevily.

Hospodafstvi eurozény dale zvolnilo, ve 2. ¢tvrtleti na meziro¢ni tempo 2,1 %, ale jeho fundamenty pro udrZitelny rist zdstavaji
zachovany. Ekonomika naddle tézi z uvolnéné monetarni politiky a pfiznivych podminek na trhu prace. Kromé toho zlep3eni bilance
domacnosti a stale se zvysujici Uroven daveéry spotrebitell zajistily pokracujici rist soukromé spotreby, i pres urcity tlumici efekt
z vyssich cen energii. Pfestoze podpora z vnéjsiho prostredi je vzhledem k sou¢asnému napéti v oblasti obchodni politiky vystavena
velké nejistoté, z(stava pfimy dopad protekcionistickych opatfeni dosud omezeny.

Vyvoj hospodafstvi eurozény je vyznamné ovliviiovan némeckou ekonomikou, jez pokryva zhruba 30 % jejiho hrubého domaciho
produktu. Ve 2. ¢tvrtleti 2018 rdst v Némecku zpomalil na 1,9 %, jednd se vSak nadale o slusné tempo, a dobrou zpravu také
pro tuzemské exportéry. O rlst se postarala hlavné domaci poptavka, v jejiz strukture vyznamné vzrostl vliv fixniho kapitalu, a to
jak ve vydajich na stroje a zafizeni, tak do staveb. Na rozdil od pfedchoziho kvartalu byl rist podporen také vnéjsim sektorem, kdyz
vyvoz rostl tentokrat rychleji nez dovoz.

Vyvoj indexu PX Vyvoj ménovych kurzi
PX CZK/USD
1100 258 CZK/EUR 2,3
1090 1092,74 25,7
1080 25,6 22,1
1070 25,5
25,52 21,965

1060 25,4 219 :

— . . o o o o o o o o o

sggddzgagg 2333823323 SRR

- - - - — — — —
Zdroj: BCPP Zdroj: CNB Zdroj: CNB

UDALOSTI V TYDNU od 17. do 21. zaFi 2018

CSU: Indexy cen vyrobcti (srpen 2018)

el CSU: Index cen vyvozu a dovozu (¢ervenec 2018)
Eurostat: Inflace (srpen 2018)
Eurostat: Volnd pracovni mista (2. Q 2018)

STREDA Eurostat: Stavebni vyroba (cervencec 2018)

Informaéni zdroje Tydeniku: CSU, CNB, E 15, Hospoddi'ské noviny, internet, podniky a podnikové svazy.




