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CR: Inflace klesa, ekonomika se probouzi kr  {stu

Unorova inflace dopadla podstatn & lépe neZ se
ocekavalo. Spot febitelské ceny se v Unoru

v pruaméru nepohnuly. Meziro ¢€ni inflace cilovana
centralni bankou se snizila na 0,6 %.

V Unoru jen mirné zdrazily potraviny a zajezdy, zatimco
spotfebni zboZi zamifilo s cenami doll. Ukazuje se, ze
slaba poptavka spotfebitell tla¢i na dalSi zleviiovani a
nedava pfili§ prostoru ani pro sezénni zvySovani cen
potravin. V inflaci se zatim jesté pfiliS neprojevuje zvySeni
spotfebnich dani u cigaret a alkoholu, takze jej uvidime az
v dalSich mésicich.

Inflace nabere vzestupny trend az v poloviné roku, nicméné
ani tak rozhodné nebude letoSnim problémem ceské
ekonomiky. Celkové zustava ¢eska inflace velmi nizka a
nenuti proto centralni banku uvazovat o vyssich drokovych
sazbach v nejbliz§im pualroce. Pfedpokladame i nadale, ze
CNB zvysi trokové sazby a7z v zavéru roku.

Pramysl p Fijemn & prekvapil r dstem o 5,3 %.

Podle ocekavani se prumysl vratil do ¢ernych cisel, a to
predevsim diky automobilkdm. Cisla za primysl jsou
rozhodné po predchozi dlouhé viné propadl pfijemnou
vzpruhou. Stale je vSak tfeba pamatovat, Ze se vysledky
pocitaji z velmi nizkych zakladu za¢atku loriského roku, kdy
se vyroba propadala o vice nez 20 %. Ne vSem vyrobctm
se vSak dafi stejné dobre. Stale je vidét propady v silnych
oborech, jako je napfiklad strojirenstvi nebo vyroba kov(.

DalSi mésice prinesou pokracujici rast primyslu, avSak
rizikem i nadale zustava zahraniéni poptavka. Takze
pozornost sméfuje na vyvoj zakazek. A odsud zas az tak
optimisticka ¢isla nepfichazeji. Lednovy narust zakazek
v meziroénim srovnani dosahl pouze 3,7 %, a to pfitom
vychazel ze zakladu lonského ledna, kdy se zakazky
ztencily o vice nez 27 %.

Celkové se da fici, ze pramysl opustil svoji lofiskou roli
brzdy ekonomiky a vraci se do pozice tahouna ¢eského
hospodarstvi. Vzhledem k tomu, Ze pro letosni rok i nadale
pocitame jen s mirnym oZivenim, bude primyslu trvat jesté
nékolik let, nez se jeho produkce dostane na droven roku
2008.
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Stavebnictvi naproti tomu zami Filo do vyrazného
Gtlumu.

Oznadit lednové vysledky stavebnictvi (-25,6 %) za slabé
by bylo hodné mirné. Propad vystavby o Ctvrtinu mazeme
pfiCist jednak super-zimnimu pocasi, jednak slabému
zajmu o novou vystavbu. Drzi se tak i nadale jen vystavba
infrastruktury (respektive inZzenyrské stavitelstvi), ktera se
meziro¢né snizila o decentni dvé desetiny procenta. Dokud
budou penize z fondd EU a penize na spolufinancovani
projektt, ma Sanci na stabilni vysledky alespon tato ¢ast
odvétvi. Jak ukazuji zakazky a stavebni povoleni, letoSni
rok bude pro pozemni stavitelstvi véetné bytové vystavby
hodné slabym rokem. Takze nadéje na zlepSeni pfijde
nejspiSe az v roce 2011.

Rast primérné mzdy v zav éru roku p fidal na
tempu, a to p fedevSim diky propoust éni a
bonus am.

| kdyZ nominalné (+4 %) i redlné (+3 %) vypada narast
mezd v roce recese jako vysoky, neni tfeba jej pfecenovat.
Velkou roli sehravalo propousténi zaméstnancu s nizkymi
mzdami, které po cely rok vychylovalo pramér mezd
vzharu. Svoji nemalou roli sehrdlo i navySeni plath
zaméstnancum ve vefejném sektoru, ktefi si loni polepSili
vice nez lidé pracujici v podnikatelském sektoru.
V priiméru jsou mzdy dokonce ve vefejném sektoru vyssi
nez v podnikatelském (samozrejmé po zohlednéni Gvazkad).

Rast prdmérné mzdy jde ¢aste¢né na vrub propousténi a je
tak do velké miry jen UCetni zalezitosti, takze nevede
k podpofe spotfeby ¢i  pfimo  kinflaénim  tlakim
v ekonomice. Navic i nadale plati, Ze vice nez dvé tretiny
zaméstnancd  nedosahnou vySe pramérné  mzdy.
A nepfedpokladame, Ze by tomu v letoSnim roce jinak.
Rast mezd nejspiSe dale zpomali az na 1,5 %, coz bude
znamenat fakticky realny propad mezd.

Informace obsaZené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale jen ,CSOB“) v dobré vife a na zakladé
pramend, které povaZuje za spravné, divéryhodné a odpovidajici skuteénosti. Pfesto ani CSOB ani Zadny z jejich zaméstnanc(i & zmocnénct
neprebira Zadnou pravni odpovédnost ani zaruku viéi klientovi za jakoukoliv informaci, kterd je obsaZena v tomto dokumentu, a zarovers CSOB
nedini zadné prohlageni ohledné& presnosti a tplnosti t&chto informaci. CSOB také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pfipadnou ztratu nebo
$kodu, kterou mize klient utrpét. CSOB jako aktivni G&astnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje adresaty tohoto dokumentu, Ze
obchoduje s investiénimi nastroji, ke kterym se vztahuiji informace obsaZené v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento
dokument ani jeho ¢asti kopirovat nebo déle Sifit.
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