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¢ Obchodni bilance loni s rekordnim schodkem 198,1 mld. korun
*  Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly 0 6,0 % m/m a 17,5 % r/r s ristem cen elektfiny 0 139,8 % m/m

Koruna vicéi euru sice v ivodu tohoto tydne oslabila
k drovni 23,85 CZK/EUR, ale v dalsich dnech najela
opét na apreciacni vinu a ve druhé poloviné tydne
posilila a? tésné pod hladinu 23,70 CZK/EUR. Ceska
ména tak dale rozsitila letosni zisky a je aktudlné
nejsilngjsi od roku 2008. Dlvody posileni koruny?
Pozitivni sentiment na financnich trzich a v kontextu
kladného urokového diferencidlu ve Ctvrtek rano
zvefejnénd ,slabsi“ inflace v Némecku. Velmi
zjednodusend kauzalita — rychlejsi zpomalovani
inflace v Némecku sniZuje Sance na to, Ze Evropska
centralni banka (ECB) bude pokracovat v razantnim
zvySovani urokovych sazeb (avizované zvyseni sazeb
ECB v bfeznu o 50 bod je viak témér jisté).

Tento tyden byl velmi bohaty na cerstva Cisla
z domaci ekonomiky, kdyz klicovou statistikou byla
lednova spotiebitelska inflace (+6,0 % m/m a +17,5
% r/r). Meziro¢ni rist inflace byl téméf shodny s
progndézou CNB (17,6 %). Z pohledu mezimé&si¢niho
rastu cenové hladiny mél zcela dominantni podil
oddil bydleni, voda, energie a paliva, kdyz klicovou
proménou byla cena elektfiny. Ta presla z mésice na
mésic v rist o 139,8 %, coz bylo dano kombinaci
ukonéeni tzv. Usporného tarifu a lednovym
prechodem cen elektfiny na cenové stropy.
Mezimésicni rdst cenové hladiny vsak rozhodné
nebyl pouze o elektfing, ale velmi prudce zdrazilo i
teplo a vodné a stocné ¢i potraviny.

Co ocekavat v letoSnim roce? Lednovd inflace
nastavila pomyslnou inflaéni latku na 17,5 % a v
dalSich  mésicich zacne dochazet kjejimu
pozvolnému zpomalovani, kdyZ pod 10 % bychom se
mohli dostat v |été. Zaroven je tfeba zminit, Ze
vysokoinflacni prostfedi v domaci ekonomice
zatim rozhodné nekonci. V souhrnu za cely letosni
rok se muze rlst cenové hladiny pohybovat kolem
10 % (riziko odhadu je vysoké). Pro ilustraci, za roky
2009 az 2021, tj. za tfinact let cenovd hladina
vzrostla souhrnné o 27,9 %. Pokud budeme pro
letosek predpokladat rist cenové hladiny o 10,8 %
(progndéza CNB) a piidéme lofiskych 15,1 %, tak
mame za dva roky de facto totozny rist, respektive
rast o 27,5 %!

Z dalSich makrostatsitik zverejnénych vtomto
tydnu. Primyslova produkce v prosinci (+0,2 % m/m
a +4,0 % r/r) a v souhrnu za cely rok 2022 rist 0 1,7
%. Vyhled na letosni rok z pohledu primyslu
vyzniva smisené. Na jedné strané doslo na zacatku
letosSniho roku ke snizeni a stabilizaci cen energii a
zaroven se zlepsila i perspektiva ristu evropské
ekonomiky v kombinaci se zlepsenim predstihovych
ukazateld v eurozéoné (PMI, Ifo). To jsou pro
exportné a primyslové ladénou ceskou ekonomiku
pozitivni zpravy. Na druhé strané stale nedoslo k
plné stabilizaci dodavek, kdyz problémy v
dodavatelskych fetézcich aktualné vidime v
omezeni vyroby v automotiv. A s ohledem na vysoké
urokové sazby se zvysuji i nadklady podnikd na
financovani. V zahrani¢nim obchodu se zboZim
v prosinci export (+8,9 % r/r) a import (+3,9 % r/r) a
obchodni bilance jen lehce zapornd (-1,2 mld.
korun). V souhrnu za cely rok 2022 vsak obchodni
bilance skoncila rekordnim schodkem 198,1 mld.
korun, ktery byl zvelké Casti ovlivnén extrémné
vysokymi dovoznimi cenami ropy a zemniho plynu.

Maloobchodni trzby v prosinci (-0,7 % m/m a-7,3 %
r/r) a za cely rok 2022 pokles o 3,6 %. Pokles
maloobchodu jde ruku v ruce se slabou
spotiebitelskou divérou a hlubokym poklesem
realnych mezd ¢eskych domdacnosti a nic na tom
nezménil ani samotny zavér lonského roku. Podil
nezaméstnanych osob v lednu vzrostl na 3,9 %.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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