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Maloobchodni trzby Posledni znamy Gdaj: -3,8 % r/r véetné aut, -5,6 % bez aut (z4fi)
Prognéza: -3,8 % r/r s auty Maloobchodni trzby podle naseho odhadu zistaly v meziroénim poklesu
-6,5 % r/r bez aut i b&hem fijna. Divodem je kombinace dopadu vysoké cenové hladiny a

Obdobi: fijen zvy3ené nejistoty s ohledem na ocekdvani recese. Redlné mzdy byly i ve

Datum zvefejnéni: 6. prosince v ey . . . o _ivur - -
tretim Ctvrtleti v proméru patrné o 10 % nizéi ve srovndni se stejnym
obdobim prfedchoziho roku. Spotfebitelskd divéra zdstdvd historicky
nizkd. Vyjma prodeiji automobill oéekdvdme meziroéni pokles dosahuijici
6,5 %. Oziveni registraci novych automobild signalizuje rist jejich prode;s,
a tak véetn& automobilového segmentu je pokles mensi pobliz 4 %. Efekt

poétu pracovnich dni je neutrdlni.

Podil nezaméstnanych osob Posledni znamy 4daj: 3,5 % (fijen)
Prognéza: 3,6 % S blizici se zimou Ize o&ekdvat i postupny ndrist nezaméstnanosti, ktery
Obdobi: listopad bude kromé& sezénnosti navic podpofeny zpomalovdnim &eské ekonomiky.

Datum zvefejnéni: 8. prosince V listopadu se tak trh préce podle naseho odhadu vrdtil na tfimésicni

rostovou 3Adru, do které jedinou pauzu pfinesl posledni fijnovy vysledek
(3,5 %). Stdle ale plati, Ze rist nezamé&stnanosti bude jen velmi pozvolny a
Cesky trh prace v historickém kontextu z0Ostdvd déle znaéné utazeny. V
listopadu tak podle naseho odhadu dosdhla nezaméstnanost 3,6 %, ¢imz

by vystoupala na nejvyssi Groven od letosniho ledna. V dalsich mé&sicich

bude podle naseho odhadu déle rost smé&rem k Grovnim okolo 4 %.

Zahraniéni obchod Posledni znamy Gdaj: -13,9 mld. K& (z4Fi)
Prognéza: -12,0 mld. Ké Deficit zahraniéniho obchodu se podle naseho odhadu v fijnu pohyboval
Obdobi: fijen pobliz pfedchozi Grovn&. Cena ropy typu brent byla b&hem fijna relativné

Datum zvefejnéni: 7. prosince stabilni, i kdyZ mezimési¢né nakonec vzrostla. Oproti tomu byl vyvoj ceny

zemniho plynu na burze pFiznivéj§i, kdyz bylo navazano na klesaijici trend.

v

Trzni cenové tlaky tak mohly mirné polevit a tim pUsobit ve sméru niZ3i
hodnoty dovozd. Na strané vyvozd se pak mél kladné projevit meziroéni
rost produkce automobild. Koruna zistdvd pfevdzné stabilni, coz mé

pfiznivy vliv na pfeshraniéni obchod.
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Primyslova vyroba Posledni znamy 4daj: 8,3 % r/r (z4f)
Prognéza: 3,6 % r/r

Obdobi: fijen pozitivnim efektem nizké zdéklady v automotive budou vyprchévat i
Datum zvefejnéni: 7. prosince

Promysl sméfuje k dlouho avizovanému zpomaleni a s vyprchdvajicim

pozitivni vysledky hlasené Ceskym statistickym GFadem. Rijnovy vysledek si
ale kapku optimismu jesté ponechd a o&ekdvdme proto meziroéni rost o
neceld 4 %. Stejné jako v pfedchozich mésicich hraje roli automotive, kdy
v Fijnu se podaifilo vyrobit zhruba dvojnésobek aut ve srovndni s lofiskym
rokem. Oproti z4fi ale po&et vyrobenych aut klesl zhruba o 10 % a spolu
s negativnim vyhledem pramenicim z pfedstihovych indexi |ze oéekavat,
Ze mezimé&siéné si eskd ekonomika mize pfipsat pokles. Negativni
z0stdvd i stfednédoby vyhled, kdy mésicni statistiky v nejblizsich mésicich
zamifi do minusu. OZiveni prdmyslu v pfistim roce tak neogekdvdme a spise

primérny vysledek v okoli nuly.

Index spotiebitelskych cen Posledni znamy Gdaj: -1,4 % m/m a 15,1 % r/r (Fijen)

Prognéza: 0,5 % m/m Spotiebitelskd inflace byla i v listopadu vyrazné ovlivnéna vyvojem cen

15,4 % r/r energii. V fijnu ceny energii vyznamné snizil vliv zrudeni poplatkd za
Obdob: listopad

obnovitelné zdroje spolu s Gspornym tarifem. Od listopadu by se v inflaci
Datum zvefejnéni: 12. prosince

mohlo navic projevit snizeni mésinich zdaloh v dsledku zastropovani cen.
Celkovd inflace tak bude mit jen slaby potencidl k ristu, ktery podle nasich
propoétl dosdhne 0,5 % m/m a 15,4 % r/r. Ddvodem ndristu je zejména
proinflaéni plsobeni cen potravin a mezimési¢ni zdrazeni u Eerpacich
stanic. Jadrovd inflace setrvd zvy3end, ale tentokrdt jiz v meziroénim
srovndni mohla zaznamenat rychlej§i sestup smérem k 14,4 %
z predchozich 14,7 %.

Index cen promyslovych vyrobco

Posledni znamy ddaj: 0,6 % m/m a 24,1 % r/r (fijen)

Prognéza: 0,3 % m/m
22,2 %r/r

Ceny primyslovych vyrobcl se koneéné& mohly dockat vyraznégjsi dlevy,

kdyZ pocitéme s mezimésiénim poklesem o 0,3 %. To by meziroéni tempo

Obdobi: listopad

snizilo z 24,1 % na 22,2 %. Divodem je pozorované zvolnéni cenovych
Datum zvefejnéni: 16. prosince

tlakd v eurozéné a v globdlini logistice. Na nizsi tempo zdrazovéni vstupd
upozorfiuje také Setfeni mezi ndkupnimi manazery PMI. JelikoZ je ale ve
vyvoji frznich cen a cen v primyslu zpoZdéni, existuje riziko pokradujiciho

mezimési¢niho zdrazeni. Odhad je tak mimofadné nejisty.

Promérna mzda Posledni znamy Gdaj: 4,4 % r/r nomindlng; -9,8 % r/r redlné (2. &tvrileti)

Prognéza: 6,0 % r/r nominalné
-9,8 % r/rrealné
Obdobi: 3.&tvrtleti

Datum zvefejnéni: 5. prosince

Redlny pokles mezd ve tietim &tvrileti je zpe&etény a otdzkou tak nyni spise
z0stévd, jesili se bude pohybovat v jednocifernych & dvoucifernych
hodnotéch. V nadem odhadu piedpokldddme, Ze nomindlni rist zrychlil na
6,0 %. Pro srovndni CNB ve své posledni prognéze pracuje s nomindlnim
rostem mezd o 6,1 %, Ministerstvo financi pak s ristem o 6,8 %. S

prihlédnutim k takika 18% promémé inflaci béhem tietiho &tvrileti je ale
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jasné, ze redlné si Cesi vyrazné pohorii. Podle naseho odhadu tak mzdy

redIné klesnou stejné jako v Q2, ato 0 9,8 %.

Ménovépolitické zasedani CNB Posledni zndmy Gdaij: 7,00 % (listopad)
Prognéza: 7,00 % Nejnovéj§i ekonomickd data nasvédéuji tomu, Ze ani na poslednim
Datum zvefejnéni: 21. prosince leto$nim zaseddni bankovni rada sazby zvySovat nebude. Podzimni

prognéza sice naznaduje, Ze Ceskd ekonomika by volala po kratkodobém
navydeni sazeb o jedté¢ zhruba 100bb, predpoklédéme ale, Zze se tak
nestane. Sougasnd bankovni rada preferuje spide hladsi kiivku drokovych
sazeb a namisto rychlého zvy3ovani a ndsledného prudkého snizovéni
bude radéji drzet sazby po del3i dobu stabilni. Ve prospéch umirnénéjsiho
postupu hraje i posledni vysledek Zeské ekonomiky, ktery ukézal, Ze
spotfeba domdcnosti jiz vyrazné brzdi a rychlej§im tempem by tak mély
ustupovat i inflaéni tlaky. DileZitou sledovanou promé&nnou bude i naddle
mzdovy vyvoj. Prozatim ale data naznaluji, ze mzdové tlaky jsou relativné
umirn&né a nevyzaduji tak zdsadni reakei ze strany CNB. Ke konci roku
tak z&kladni sazba zistane na Grovni 7,00 %. Trhy nyni jiz misto moZzného
hiku budou spise vyhlizet éasovy plén, kdy by mohlo zaéit dochdzet ke
snizovéni Grokovych sazeb. Na prosincovém zaseddni se takové
informace ale patrné je3té nedockaji. My vyhledové ogekdvame prvni cut

v Q3'23.
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