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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: 3,4 % r/r véetn& aut, 5,3 % bez aut (duben)
Prognéza: 4,0 % r/r s auty Potvrzuje se hypotéza, Ze spotieba domdcnosti bude hlavnim tahounem &eské
5,4 % r/r bez aut ekonomiky v tomto roce. Ve zbyvaijici &asti roku by se navic domdci poptdvka
Obdobi: kvéten mohla jedté vice zvysit predeviim v souvislosti s inflaci, kterd by méla zdstat
Datum zvefejnéni: 4. Cervenec v rémi toleran&niho pdsma CNB. Mél by tak pokragovat rist redlnych mezd,

ktery zapo&al v letodnim prvnim ¢&tvrtleti po vice neZz dvou letech poklesu.
Finanéni situace domdcnosti se tak bude ddle lepsit, coz by se mélo pozitivné
promitnout i na trzbdch maloobchodnich prodejct. Spottebitelé budou
nakupovat vice i zboZi, které si v pfedchozim obdobi odpirali. Takovym
piikladem mizZe byt segment svyrobky pro domdcnost, ktery byl velmi
negativné ovlivnén pfisnou ménovou politikou CNB. Hypoteéni trh ale
s postupnym poklesem Urokovych sazeb za&ind mimé oZivovat, coz by se
mohlo projevit i na vy33i poptdvce po nejriznéjsim vybaveni do domdcnosti.
Nicméné rist maloobchodnich trzeb by mél byt celoplosny, pro kvéten

o&ekdavdame jejich rist bez prodeje aut o0 5,4 %.

Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy Gdaj: 3,6 % (kvéten)
Prognéza: 3,6 % Mira nezaméstnanosti v prvni poloviné letosniho roku postupné klesd
Obdobi: cerven z Grovné 4 % az na 3,6 % v kvétnu. Nase pdvodni prognéza v &ervnu

Datum zvefejnéni: 9. cervenec pocitala s dalsim poklesem, z divodu pokracovani nékterych negativnich

jevi v ekonomice viak ogekdvame, Ze tentokrdt dojde k jejimu pozastaveni
na Orovni minulého mésice. Z hlediska sezénnosti byl &erven oprofi
priméru predchozich let mirné& chladn&jdim mésicem, coz mize oslabit
jinak pfiznivé plsobeni sezénnich vlivd na trh prace. Zarover jedté doznivé
negativni 3ok do ekonomiky z minulého roku, ktery se prostfednictvim
zmény nezaméstnanosti projevuje zpravidla se zpozdénim. Na druhou
stranu by zatim nemélo dojit ke skokovému ndristu kratkodobé
nezaméstnanych absolventd 3kol, ktefi budou na trh prdce vstupovat ve
vét¥i mife aZ v ervenci. Rovnéz zatim zfejmé& nedoslo ke zvy3enému odlivu
zaméstnancl huté Liberty Ostrava, kterd na sebe podala insolvenéni ndvrh
a momentdalné &ekd na potencidlniho kupce b&hem reorganizace dle

insolvenéniho zékona.

Zahraniéni obchod Posledni znamy ddaj: 33,1 mld. K& (duben)
Prognéza: 27,4 mid. Ké Bilance zahraniniho obchodu pfekondvd kazdy mésic po&inaje Gnorem
Obdobi: kvéten hranici 30 mld. K& piebytku. Za prvni &tyfi mésice letodniho roku pak saldo

Datum zvefejnéni: 8. Cervenec dokonce dosdhlo 117,6 mld. K&, coz je témé&F vysledek za cely minuly rok.

Pro kvéten ocekdvame, ze obchodni bilance skonéila v plusu ve vysi 27,4
mld. K& Pfiznivych &isel je dosahovéno navzdory tomu, Zze zahraniéni
poptdvka je stdle utlumend a je jednou z hlavnich brzd pro ceské
exportéry, a tudiZ i pro rist &eské ekonomiky. Hlavnim divodem kladné
obchodni bilance tak byl vyrazngj3i pokles importu, kdy se projevovalo
uklidnéni cen na svétovych trzich v piipadé komodit, kterymi Ceskd
republika v dostate¢né vysi sama nedisponuje. Dokonce ani obavy

z vélegného konfliktu na Blizkém vychod& se neprojevily zasadnégjsim
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zpUsobem na ristu cen ropy. Relativné pozitivni vyhled navic plati i pro
dali mésice vzhledem k pfekvapivé dohodé sdruzeni zemi OPEC o
navy3eni produkce tohoto &erného zlata. Zasadnim faktorem pro tuzemsky
zahraniéni obchod je také ekonomicky vyvoj v zahranig&i. Hlavni pozornost
poutd vykonnost eurozény a zejména Némecka, kde jsou vidét zndmky
kiehkého oZiveni, které by mohlo ve druhé poloviné roku mirné zesilit.
Riziky zUstavaii dal3i geopoliticky vyvoj na Blizkém vychodg, prezidentské

volby v USA a nové také parlamentni volby ve Velké Briténii a Francii.

Prumyslové vyroba

Posledni znamy Gdaj: -0,4 % r/r (duben)

Prognéza: -3,4 % r/r (kal. ocigténo)
Obdobi: kvéten

Datum zvefejnéni: 8. ervenec

Primyslové vyroba v dubnu skonéila slibnym vysledkem, kdyz vykdzala
mirné&j$i pokles, nez jaky pfisuzovaly analytické odhady, v meziroénim
vyjadfeni byla niZsi jen o 0,4 % po oéiiténi o podet kalenddinich dni.
Mezimésién& navic vykazala dokonce rist o 0,6 %. Dalsi miru optimismu
pak pfinesl i kvétnovy vysledek PMI, ktery sice pfedpovédél pokraovani
problém0 v primyslovém sektoru, ale jiz v niZ3i intenzité. N&§ aktudlini
odhad kvémového vyvoje vyroby viak tento optimismus nesdili, kdyz
predikujeme meziroéni pokles az o 3,4 %. Automobilovd vyroba, o kterou
se promysl v pfedchozich mésicich &asto opiral, bude mit tentokrdt nejspise
negativni dopad, kdyZz meziroéni vyroba aut poklesla o 8 %. Nejvét3i
vyrobce SKODA Auto hldsi pokles vyrobenych osobnich automobil®
dokonce o 10,7 %, v pfipadé elekiromobild doslo k propadu ve vyssich
desitkach procent. Primysl se stdle potykd s utlumenou poptdvkou, a i pFes
zkracovdni termind doddvek dochdzi k poklesu novych zakdzek. Tomu
odpovidd i niz3i vyroba elektfiny jadernymi elektrdrnami, kterd meziroéné
poklesla o 2,2 %.

Index spotiebitelskych cen

Posledni znamy Gdaj: 0,0 % m/m a 2,6 % r/r (kvéten)

Prognéza: 0,4 % m/m
2,7 %r/r
Obdobi: ¢erven

Datum zvefejnéni: 10. éervenec

Po neekaném ndristu spotiebitelské inflace v dubnu az k horni hranici
toleranéniho pasma CNB (2,9 %) pfisla v kvétnu Gleva, kdyz inflace
poklesla na 2,6 %. Nicméné pro Zerven ocekdvdme mirné zrychleni
inflace, a to na 2,7 %, predeviim, podobné jako v dubnu, ve spoijitosti se
zastavenim poklesu cen potravin. Z pravidelného Setfeni promérnych cen
vybranych vyrobkd Ceskym statistickym Giadem totiz vyplyvd, Ze u vétiiny
sledovanych polozek do3lo k mezimé&siénimu ndristu cen. Akoli ceny
pohonnych hmot v mezimé&si&nim srovndni klesaiji, tak meziro&né& pfispivaii
k vyssi inflaci, jelikoz v minulém roce ceny na &erpacich stanicich byly je3té
na nizsich Grovnich. Dynamika rdstu cen ve sluzbdch se bude nejspide
pohybovat v intencich celého letosniho roku (okolo 5 %) a zUstane tak
naddle jednou z hlavnich oblasti, kde se inflaci je3té nepodafilo zkrofit.
V pfipadé zbozi dezinflaéni proces pokraloval, ale dalsi prostor je jiz
zna&né limitovén. Jadrovd inflace tak podle nds zistane stejné jako
v kvétnu na 2,5 %. Inflace u cen energii se v tomto roce ustdlila okolo 6 %,

coz by mohlo vydrzet i v &ervnu. V daliich mésicich by ale tempo jejich
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rostu mohlo zpomalovat, pokud dodavatelé energii naplni své deklarace,

ze béhem léta & podzimu opét upravi své ceniky smérem nize.

Index cen prumyslovych vyrobcu

Posledni znamy 4daj: -1,2 % m/m a 1,0 % r/r (kvéten)

Prognéza: -0,7 % m/m
1,1 %r/r
Obdobi: ¢erven

Datum zvefejnéni: 17. Cervenec

Ceny primyslovych vyrobcl v kvétnu pfekvapily, kdyZ jejich jiZ tak nizkd
dynamika byla jest& vyrazné slabsi, nez jak o&ekdvali analytici. Tento trend
podle nasi prognézy pokradoval i v Eervnu, kdyz v mezimésiénim srovndni
odhadujeme pokles o0 0,7 % a meziroéné pouze nepatrné zvydeni v této
oblasti 0 1,1 %. Za cely letodni rok by mohly primérné ceny v primyslu
vzrist o pfiblizné 1 %. Nicméné rizika nejsou zanedbatelnd, jelikoz mnoho
firem v prizkumu indexu ndkupnich manazerd uvadéji, ze v poslednich
mésicich rostou ceny vstupl, zejména potravin, kovi ¢&i energii, ale
promitaji zvy$ené ndklady do svych prodejnich cen pouze v omezeném
rozsahu, aby zUstaly konkurenceschopné a podpofily svij odbyt. Pokud by
viak vy3si ndklady zadaly byt nednosné, mohly by je firmy opét ve vyssi

mife prenddet na své zdkazniky a vytvaret tak op&tovné inflaéni podhoubi.
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