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V roce 2020 ocekavame mirné zpomaleni hospodaiského riistu

Ceska ekonomika si v letodnim roce vede dobfe, nicméné v celoro¢nim vysledku oéekdvame, Ze jeji meziroéni ristové
tempo zvolni na 2,5 %. Z pohledu vnitfnich podminek vy$simu vykonu naddle brani napjatost v pracovnich kapacitach,
zatimco vnéjsi prostiedi je poznamendano rostoucimi nejistotami, zejména rlstem protekcionismu doprovazeného
zpomalovanim exportnich trhd. Hlavnim rlistovym faktorem by proto méla zlstat spotfeba domacnosti,
podporovana rychlym rlstem mezd, extrémné nizkou nezaméstnanosti a rekordni mirou ekonomické aktivity. Méné
neZ loni pravdépodobné k riistu pFispéje tvorba hrubého fixniho kapitalu, jejiz zpomaleni je poznamenano vysokou
srovnavaci zakladnou roku 2018. Slabsi investi¢ni aktivita vSak mlZe souviset také s jistou nasycenosti po investi¢nim
boomu, nebo s odkladem investic kvili ocekdvanému utlumeni vyroby vlivem ochlazeni globalniho rlstu. Zahraniéni
obchod zvySuje nominalni prebytek v bilanci obchodu se zboZim, coZz naznaduje, Ze rovnéz Cisty vyvoz by mohl mit
na hospodafsky rtist kladny vliv.

U pramérné miry inflace oéekavame letos zvyseni na 2,8 %, protoze pokracuje inflaéni plsobeni rychlého ristu mezd.
Na trhu préce se vysoka ekonomicka aktivita pravdépodobné projevi pouze mirnym poklesem miry nezaméstnanosti,
nebot prostor pro jeji snizeni je jiz velmi omezeny.

V roce 2020 rustové tempo ekonomiky pravdépodobné dale zpomali na 2,2 %. Zvolnéni ekonomické aktivity jiz
v delSim casovém horizontu signalizuji konjunkturalni indikatory, do kterych se vyrazné promitaji narUstajici rizika
vnéjsiho prostfedi. Nepredpokladdme zdsadni zmény ve struktufe hrubého domdciho produktu, rozhodujici by méla
byt naddle podpora domaci poptavky, predevsim konecné spotreby. Vyvoz by si mél udrzet predstih pfed dovozem,
zejména s ohledem na zpomaleni dovozné narocné investicni poptavky. Vzhledem k vysoké otevienosti Ceské
ekonomiky je hlavnim rizikem dalSiho vyvoje slaby rlist v eurozéné na pozadi napjatych obchodnich vztahl mezi USA
a Cinou. V domacich podminkach jsou nejistoty spojeny se zietelnymi znaky prehfivani ekonomiky, predeviim na trhu
prace. Tyto nerovnovahy vytvareji silny tlak narlst mezd, ktery by pfidelsim trvani mohl nepfiznivé pusobit
na konkurenceschopnost firem.

V cenovém vyvoji ocekdvame, Ze mira inflace by méla setrvat v horni poloviné toleranéniho pasma 2% inflacniho cile
Ceské narodni banky, pfi protichGdném plsobeni mirného oslabeni letodniho proinflaéniho prostfedi a réistu
spotfebnich dani. Na trhu prace Ize predpokladat pfi zpomalovani ekonomiky nepatrny narlst miry nezaméstnanosti.
U ménového kurzu CZK/EUR by mohlo dojit k dlouhodobé oéekdavanému mirnému zpevnéni.

Predikce makroekonomického vyvoje (meziroéni zména v %):

Ukazatel Skute¢nost Odhad Predikce
2018 2019 2020
Hruby doméci produkt (stalé ceny) 3,0 2,5 2,2
Spotfeba domacnosti (stalé ceny) 3,4 2,8 2,6
Spotreba vlady (stalé ceny) 3,9 3,1 2,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu (stalé ceny) 7,2 1,4 1,3
Prispévek zmény zasob (v p. b.) -0,4 -0,2 0,0
Pfispévek zahrani¢niho obchodu (p. b.) -0,8 0,5 0,2
Primérna mira inflace (v %) 2,1 2,8 2,6
Mira nezaméstnanosti VSPS (pramér v %) 2,2 2,1 2,2
Ménovy kurz CZK/EUR (primér obdobi) 25,7 25,7 25,4

Zdroj: MPO
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Z DOMOVA

Trzby maloobchodu v fijnu zpomalily

Maloobchodni trzby ocisténé o kalendarni
vlivy v fijnu zpomalily meziroéni rdst na 4,6 %
(po zéfijovych 7,1 %), tj. na druhé nejpomalejsi
tempo v letosnim roce. Podle segmentl se
prodeje nepotravinarského zbozZi zvysily
06,2 %, potravin 03,6 % a pohonnych hmot
01%. Maloobchodni trzby bez odcisténi
vzrostly mezirocné o03,4%. Prodeje byly

tradicné tazeny predevSim internetovymi
obchody a zasilkovymi sluzbami s rlstem
016,8 %. Dynamického rlistu trzeb bylo

dosazeno také ve specializovanych prodejnach
s odévy a obuvi, pocitacovym a komunikacnim
zafizenim, dale s vyrobky pro kulturu, sport
arekreaci nebo svyrobky pro domacnost.
Naopak pokles trzeb se projevil v prodejnach
s farmaceutickym a zdravotnickym zbozim.

Zdroj: €sU
Schodek SR stoupl na témér 39 mid. K¢

Na konci listopadu skoncilo hospodareni statu
v deficitu 38,6 mld. K¢, kdyZz z fijnovych
19,6 mld. K¢ se propadlo na témér
dvojnasobek. Je to nejhorsi vysledek
za jedenact mésicl hospodareni od roku 2014.
Ministerstvo financi to pfi¢ita hlavné tomu,
Ze pred rokem ziskalo 21 mld. K¢ z Evropské
unie. Dal$im davodem letosniho vyssiho
schodku je ndrdst vydaji na projekty
spolufinancované z evropskych fondl
0 10 mld. K¢. Na Cislech se podepsalo i zvySeni
vydajd na dichody 041,5mld. K¢ nebo
neinvesti¢ni transfery krajim na platy ucitel(
v objemu pres 25 mld. K¢ V ramci rozpoctu
vyznamné zaostdva vybér dani, nejvétsi
vypadek nastal udani z pfijmQ pravnickych
osob, kde chybi zhruba 15 mld. K¢.

Zdroj: MF

Skoda Auto je druhou nejvétsi firmou
V regionu

Cesko ma mezi 500 nejvétsimi firmami
vregionu stfedni avychodni Evropy 60
podnikd, coZ je z 12 hodnocenych zemi Ctvrty
nejvyssi pocet. Je to oviem o sedm firem méné
ne? pred rokem, kdy bylo Cesko na tietim
misté. Vyplyva to z Zebficku, ktery pravidelné
zverejfiuje Uvérova pojistovna Coface. Polsko
ma v Zebfi¢ku nejvétsich firem podle obratu
175 zastupcl, druhé je Madarsko se 71
firmami, nasleduje  Rumunsko s 61
spole¢nostmi. Srovnava se obrat firem za rok
2018. Ceskd Skoda Auto obhajila s trzbami
16,2 mld. eur (413 mld. K¢) pozici druhé
nejvétsi firmy v regionu za polskou ropnou
spolec¢nosti PKN Orlen. Treti je madarsky MOL.
Zastupcem Ceska v prvni desitce je jesté
energetickd firma Alpig, na dalSich mistech v
predni casti Zzebficku pak nasleduji treba
Cepro, CEZ, MND, Hyundai, 02 nebo Unipetrol.
Zdroj: Novinky
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CK Neckermann konci

Cestovni  kanceldatr Neckermann nenasla
nového investora, a do konce roku ukondci svou
¢innost. Na konci zafi selhala jednani

o planované rekapitalizaci britské spolec¢nosti
Thomas Cook Group, ktera oficialné vstoupila
do stavu insolvence. Ceska spole¢nost Thomas
Cook, s. r. 0., vystupujici pod obchodnim
nazvem CK Neckermann, insolvenéni navrh
doposud nepodala, byla vsak nucena prerusit
prodeje novych zajezd( a postupné zadit
utlumovat své obchodni aktivity. Zajezdy
s odjezdy do konce letosniho roku cestovka
fesi individualné s klienty, zajezdy v pfistim
roce prevezme Marco Polo. Od zacatku
nového roku md svou dovolenou u CK
Neckermann zarezervovanou asi 1500 klient(.

Zdroj: Novinky

Cesko ma vyborné podminky pro e-
commerce

Nejlepsi podminky pro internetové
obchodovani ma Evropa v Cele s Nizozemskem.
Vyplyva to z aktualizovaného Zebficku, ktery
kazdoro¢né zverejriuje Konference OSN
o obchodu a rozvoji. Ceska republika skonila
ze 152 zemi pétadvacatd a mezirocné si
polepsila o $est mist. Zeb¥icek zohledriuje podil
obyvatelstva s pristupem k internetu, s i¢tem
u néjaké financni instituce nebo s pfistupem
k mobilnim penéznim sluzbam, dale
bezpeénost internetovych serverd a také
spolehlivost postovni sluzby. V prvni desitce
zemi se umistilo hned osm evropskych statd.
Ceskou republiku predstihlo Slovensko, které
je na 24. pricce. Ve srovnani s lépe umisténymi
zemémi ma Cesko niz&i Udaje v podilu lidi
s bankovnim Gétem a v spolehlivosti mobilnich
postovnich sluzeb.

Zdroj: E15

ZE ZAHRANICi

Hospodafsky rist EU se stabilizuje

Hospodafistvi Evropské unie si udrzelo tempo
pfedchoziho ctvrtleti, kdyz ve 3. Cctvrtleti
meziro¢né vzrostlo o 1,4 %. Také eurozdna
pokradovala stejnym tempem, tj. rUstem
01,2 %. V obou seskupenich se dafilo domaci
poptdvce, naopak nejistoty spojené s napétim
v mezinarodnim obchodu a brexitem
nepfiznivé poznamenaly zahraniéni poptavku.
Dynamika hospodatského rlstu byla znacné
diferencovand, kdyz v mezironim srovnani
dominovaly zejména Madarsko, Polsko a
Estonsko, jez jako jediné prekonaly
Ctyfprocentni hranici. Na druhém pélu stoji
Itdlie a také Némecko, které nejvice odnasi
oslabeni  svétového  obchodu.  Ceskou
ekonomiku podkopavd slabost némeckého
primyslu, pfedevsim vlivem nizsich domacich
zakazek apropadu vyvozu do Spojeného
kralovstvi.

Zdroj: Eurostat, MPO

Japonskou ekonomiku ozivi billonova
injekce

Japonska vlada zvaZuje rozsadhly program
na podporu ekonomiky, jejiz zotaveni brani
americko-Cinska obchodni valka. Hodld za néj
utratit pres 10 bilionu jen(, tj. zhruba
2,1 bilionu K¢. Cast stimulaéniho bali¢ku chce
pokryt vydanim dalSich dluhopist, které by
mély postadit na vypadky z dafiovych ptijma.
VIadni bondy by mély financovat také verejné
prace az za 4 biliony jen(. Japonska ekonomika
rostla v letoSnim 3. Ctvrtleti nejpomaleji za cely
rok 2019, kdy hruby domaci produkt vzrostl
00,2 % a prudce tak zpomalil ze 1,8 %,
dosaZzenych ve 2. kvartalu.

Zdroj: E15

Automobilky budou propoustét

Automobilovy primysl bude v nejblizsich
letech prochazet sloZitym obdobim vlivem
soubéhu fady negativnich faktorl. Svétové
automobilky se chystaji masivné propoustét
a zdlvodnuji to Gsporou mzdovych nakladd.
Zruseni 9,5 tis. pracovnich mist do roku 2025
planuje némecka automobilka Audi, 10 tisic lidi
do tfi let odejde z firmy Daimler, ktera vyrabi
vozy Mercedes. Propousténi se zdaleka netyka
jen Evropy, az 12,5 tis. lidi propusti japonsky
Nissan, americky General Motors jiz drive
uvedl, Ze sniZi pocet zaméstnancl o 15 tisic
Vedle snizovani mzdovych naklad( prispéje
k propousténi rovnéZz nastup sdilenych aut
a elektromobility, coZ urychli sniZovani emisi
kvili zavazkdm vyplyvajicim z ptijaté evropské
legislativy. Na druhé strané mohou vzniknout
inova pracovni mista v sektoru energetiky
a stavebnictvi pfi budovani infrastruktury, ty
ale zdaleka nepostaci kplné kompenzaci
propusténych osob zautomobilek a jejich
dodavateld.

Zdroj: CTK

Huawei se snaZi sniZovat zavislost

na americkych dodavatelich

Dodavatelé ze Spojenych statl prestavaji byt
pro ¢inskou spolec¢nost Huawei Technologies
nutnosti, firma uZ dokdze vyrabét chytré
telefony i bez americkych ¢ipl. Novy telefon
Mate 30, ktery Huawei predstavil v zafi,
neobsahuje 7adné americké soucastky.
Washington zaradil Huawei na cernou listinu,
coz znamena, ze americké podniky potrebuji
zvlastni povoleni, pokud chtéji této cinské
firmé dodavat své produkty. USA ¢inskou firmu
obvinuji z kradezi technologii a Spionaze.
Huawei je nyni druhym nejvétsim vyrobcem
chytrych telefoni na svété za jihokorejskym
konkurentem Samsung. Podle Gdajd vyzkumné
spole¢nosti Gartner zvysil Huawei
ve 3. Ctvrtleti 2019 prodej smartphon( o 26 %
na 65,8 milionu pfistrojd. Firma téZila zejména
ze silné poptdvky na domdcim trhu, kde
prodala pres 40 milion smartphon.

Zdroj: CTK



http://www.coface.cz/Novinky-Publikace/Coface-CEE-Top-500
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Spotteba dat v mobilnich sitich v CR narostla o 90 %, nejvice ze zemi OECD

Ceska republika dosahla ze viech zemi OECD v roce 2018 nejrychlejsi meziro¢ni riist spotieby dat v mobilnich sitich.
Hlavni zasluhu na tom ma sluzba fixniho LTE, u mobilnich datovych sluzeb doslo k nardstu objemu pfenesenych dat
méné. | pies pokles priimérné jednotkové ceny za MB dat dochazi u vSech sluzeb mobilnich dat k ristu primérného
vynosu na uZivatele. NarUsta rovnéz podil jednotlivci, ktefi k pFipojeni k internetu pouzivaji mobilni data.

V roce 2018 akceleroval nar(ist spotieby dat v mobilnich sitich. Podle statistiky OECD doslo v Ceské republice k vice
nei 90% meziroénimu nardstu spotfeby dat na predplatitele. A¢koli CR zlstdva v objemu vyuZitych mobilnich dat
ve druhé poloviné zemi OECD, dynamika jejich narlst byla vloni nejvyssi. Zasluhu na tom méla sluzba tzv. fixni LTE, coZ
je v podstaté pevné pfipojeni, které funguje pomoci mobilni sité, ale datovy provoz jde mobilni siti. Zatimco objem
mobilnich dat vroce 2018 vzrostl, podle detailni statistiky CTU, o 57 % zd(vodu zvydeni datovych limitG
a maloobchodni nabidky sluzby Internet v mobilu, objem pfendsenych dat prostfednictvim sluzeb fixniho LTE se zvysil
0163 %.

S dlouhodobym trendem navySovani datovych limitl v nabidkach mobilnich operatord, ktera se promita do rostouci
datové spotreby uZivatell a pfi v zasadé stagnujici absolutni vysi cen sluZzeb, dochazi v ¢ase k poklesu priimérné ceny
spotfebovanych dat. Mezi rokem 2015 a 1. pololetim 2018 klesla primérna jednotkova cena za 1 MB dat (bez zahrnuti
fixniho LTE) 0 0,06 K¢, tj. 0 35 %, na 0,11 KE/MB. Pfitom primérny vynos na uzivatele vyuzivajiciho Internet v mobilu
vzrostl 0 14,3 % na 116,75 K¢&/mésic (u fixniho LTE 0 12 % na 313,43 K¢).

| pies dynamicky narGst zvlasté v poslednich dvou letech CR patfi ve srovnani s ostatnimi staty OECD mezi zemé, které
pro pristup na internet vyuzivaji relativné malo mobilni data. V roce 2018 dosahla priimérna mésicni spotreba dat
na predplatitele 3,4 GB, zatimco ve Finsku a Rakousku se pohybovala nad 15 GB a v Pobaltskych zemich kolem 10 GB.

Setrvaly nar(st spotfeby mobilnich dat Ize o¢ekavat i v letodnim roce. Podle aktudlnich statistik CSU se v roce 2019
pfipojovalo k internetu pfes mobilni data jiz 53 % osob starsich 16 let, zatimco v roce 2014 to bylo pouhych 20 %. Tento
trend by mél byt podporen rozsifenim kmitoc¢tl pro budouci sité 5. generace a pfichodem nového infrastrukturniho
hrace na ¢esky mobilni trh.

Zdroj: €sU, CTU, OECD, MPO

Spotieba dat v mobilnich sitich Mobilni telefony s internetem podle typu pfipojeni
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Cesky PMI se v listopadu nec¢ekané propadl, v Némecku naznaduje zpomaleni poklesu, ...

Pred tydnem jsme na zakladé dostupnych indikatori informovali o rozdilech ve vyvoji nalady v tuzemské a némecké
ekonomice. Zatimco v CR posledni zjisténi signalizovala zhorseni situace, u naseho nejvétsiho obchodnich partnera
tomu bylo naopak. Ve stejném duchu lze do jisté miry interpretovat i tento tyden oznamené vysledky prizkumu
spolecnosti IHS Markit. Nicméné z trovné indexu nakupnich manazerti v pramyslu (PMI) vyplyva, Ze v obou zemich
pokracuje kontrakce vyrobniho sektoru.

V ceském primyslu PMI v listopadu klesl na 43,5 bodu z fijnovych 45,0 bodu. Dodejme, Ze vysledek nad 50 bodu znaci
narlst pramyslové aktivity, zatimco hodnota pod 50 bodU signalizuje pokles. Aktivita ceskych priimyslovych podniki
se v listopadu sniZila vyrazné vice, nez se cekalo, zejména vlivem dalSiho poklesu produkce a novych objedndvek.
Po propadu na 43,1 bodu letos v cervenci jde o druhy nejhorsi vysledek od poloviny roku 2009. Index se drzi pod hranici
50 bodl jiz 12 mésict v fadé. Také produkce, ktera je sloZzkou tohoto indexu, klesla na nejnizsi hodnotu od cervence.
Zhorsila se domaci i zahrani¢ni poptavka, coZz podle prizkumu zpUsobily pretrvavajici obtize v automobilovém
pramyslu, zpomaleni vyroby ve svété a pokracujici obchodni valky.

V Némecku PMI v listopadu narostl na 44,1 bodu z fijnovych 42,1 bodu (a nad predbézny odhad 43,8 bodu). Jde
0 nejvyssi uroven tohoto ukazatele od ¢ervna tohoto roku. Nicméné celkova produkce primyslu se snizuje jiz desaty
mésic v fadé, coZ znamena nejdelsi obdobi poklesu od krizovych let 2008-2009. Firmy spojuji pokles produkce s nizsimi
zakazkami, které, stejné jako produkce, zlistavaji na historickych minimech. Aktudlni zpomaleni ve vyrobé, novych
zakazkach a zaméstnanosti je vsak mél¢i nez v minulych mésicich a vyrobclim se vraci optimismus v o¢ekavani rdstu
produkce v ro¢nim vyhledu.

... tento optimismus byl vSak schlazen vyvojem novych zakazek

Zakazky némeckého primyslu se v fijnu sniZily o 0,4 %, coZ bylo ovlivnéno slabsi poptavkou v Némecku i v zemich
mimo eurozénu. Primyslové zakazky od domdcich zadkaznikd v fijnu klesly o 3,2 % a objednavky od klientd mimo
eurozénu se propadly o 4,1 %, naopak zakazky z ostatnich &lenskych zemi eurozény se zvysily 0 11,1 %. Rijnové zakazky
nepresvédcCily, Ze by se némecky primysl uz dostal z recese.

Zdroj: Markit Economics, Patria.cz, MPO

Rlst mezd zpomaluje

Vysledky primérnych a medianovych mezd za 3. ¢tvrtleti potvrdily ocekavani, Ze se tlak na rtist mezd dal zmiriiuje.
Primérna mzda tentokrat mezirocné vzrostla 0 6,9 %, redlnd o 4 %, coz byl zatim nejslabsi vysledek v tomto roce. Jesté
pomaleji se zvysil mzdovy median, coz znamend, Ze tempo zvySovani mezd oslabilo vice u poloviny zaméstnancl

svvs

Nizsi tempo mezd je odrazem slabsiho riistu ekonomiky, coZ je patrné zvlast ve zpracovatelském primyslu, kde se
tentokrdt pfidavalo v priméru jen o 6,1 %. Nejpomaleji se zvySovaly platy ve vetejné spravé, a to méné nez o 5 %,
avsak toto Cislo vychazi z vysokého srovnavaciho zakladu (loni +11,4 %). Naproti tomu podnikatelsky sektor si tentokrat
vystacil s ristem primérné mzdy o 6,5 %.

Zdroj: CSU

UDALOSTI V OBDOBI od 9. do 13. prosince 2019

CSU: Pramysl| — Fijen 2019

CSU: Stavebnictvi — Fijen 2019

CSU: Zahraniéni obchod — fijen 2019

CSU: Indexy spotrebitelskych cen — inflace - listopad 2019
CSU: Indexy cen vyvozu a dovozu — Fijen 2019

CSU: Pohyb obyvatelstva 1. — 3. Ctvrtleti 2019
Eurostat: Primyslova vyroba — fijen 2019

Informaéni zdroje Tydeniku: CSU, €TK, Patria.cz, E15, Markit Economics, CSOB, CTU, OECD.
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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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