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- Mazdy v priméru loni realné kvili vysokeé inflaci poklesly 0 2,9 %.

- Obchodni bilance v lednu s prebytkem jen 3,7 mld. korun.

Obchodovani koruny vaci euru se v tomto tydnu i nadéle
odehravalo v Uzkém pasmu 25,30 — 25,40 CZK/EUR.
Vyraznéj§i dopad na korunu nemély ani zverejnéné
domaci statistiky, ani Ctvrte¢ni zasedani Evropské
centralni banky. Z nékolikatydenniho nadhledu aktuainé
probihd konsolidace koruny poté, co v prvni poloviné
Unora vUci euru oslabila o 3 %. PFisti tyden je zajimavy na
domaci makroekonomické statistiky, kdyz z pohledu
koruny bude nejdulezitéjs§i Unorovad spotrebitelska
inflace (11/3) — navaznost inflace na mé&novou politiku
Ceské narodni banky (CNB) a na kurz koruny. | nadéle
podle mé plati, Ze aktudlni kurz koruny je zajimavy na
zajisténi z pohledu exportnich podnika.

Stru¢né ke zvefejnénym makroekonomickym
statistikdm. Prdmérna hrubd mési¢ni nominalni mzda ve
4. &tvrtleti loriského roku (2023) vzrostla o 6,3 % t/r,
avSak redlné po ocisténi o spotiebitelskou inflaci,
poklesla 0 1,2 % r/r. Redlné mzdy klesaji devét Ctvrtleti
v fadé. Za cely rok 2023 se redIné primérna mzda snizila
0 2,9%, nebot inflace dosahla 10,7 % a nominalni rdst
mezd byl 7,5 %. Letodni rok prinese vtomto sméru
konec¢né zlepSeni. O&ekavame rust redlnych mezd lehce
pres 3 % (rGst nominalnich mezd o 55 % a
spotiebitelskou inflaci vrozmezi 2 — 2,5 %). Rust
redlnych mezd je klicem k oZiveni spotfeby domacnosti
a HDP.

Devizové rezervy CNB v Unoru mirné& poklesly o 0,48
mid. eur na 133,9 mid. eur. Odprodeje ¢asti vynosl z
drzby devizovych rezerv v lednu lehce zrychlily na 298
mil. eur (nejvy3si hodnota od zahé&jeni programu loni v
srpnu). Zajimavé bude sledovat tuto statistiku za Unor,
zdali CNB odprodeje vynos( zintenzivnila s ohledem na
slabsi Unorovy kurz koruny.

Zahrani¢ni obchod se zbozim vlednu negativné
prekvapil. Vyvoz v lednu -2,9 % m/m a -6,5 % r/r, dovoz
v lednu +0,9 % m/m a -5,5 % r/r a obchodni bilance byla
vykazala prebytek jen 3,7 mld. korun. OCekavali jsme
pfitom prebytek obchodni bilance v rozmezi 20-25 mid.
korun s ohledem na silnou lednovou produkci osobnich
automobild i na pomérné silnd lednovd Cisla z
némeckého zahrani€¢niho obchodu. Pfebytek obchodu s
motorovymi vozidly se sice zvysil 0 2,8 mld. K¢ a deficit
obchodu s ropou a zemnim plynem se meziro€né zmenSil
0 1,8 mld. K&, v obou pfipadech jsme v8ak oCekavali lepsi
bilance. Nepfiznivy dopad do celkového salda
zahrani¢niho obchodu mél v lednu obchod s ostatnimi

dopravnimi prostfedky a niz§i prebytek obchodu
s elektrickou energii. NevSimnout si nelze slabé exportni
dynamiky u strojirenstvi ¢i dopravnich prostredku a silny
rdst exportu u automobilll je tazen hodné nevyfizenymi
zakédzkami z pfedchozich Ctvrtletich. Stale tak podle mé
plati, Ze nezbytnym predpokladem k oZiveni exportu je
zlepSeni zahrani¢ni poptavky.

Podil nezaméstnanych osob (PNO) v Gnoru oproti lednu
nepatrné vzrostl. Po zaokrouhleni setrval na 4,0 %.
Aktivita na pracovnim trhu je v Unoru obvykle nizsi a
vyrazné&jsi roli nehraji v tomto mésici ani sezénni faktory.
Pocet hldaSenych nabizenich volnych pracovnich mist se
v Unoru mirné zvysil na 268,6 tis. z lednovych 266,8 tis.
Pocet volnych pracovnich mist je tak jiz tfeti mésic v
fadé (od lofiského prosince) nizsi, nez pocet
nezaméstnanych. | nadale se v3ak podle mé& nejednd o
velky problém, kdyZ pfes zimu pravidelné dochazi k
poklesu poptavky po pracovnicich kvali negativni
sezénnosti. Celkovy pocet nabizenych mist z(stava
navzdory stagnaci Ceské ekonomiky pomérné vysoky.

V nadhledu poslednich dvou let je vSak Uubytek volnych
pracovnich mist zfetelny. V unoru 2022 pocet volnych
mist €inil 363,9 tis., v inoru 2023 283,1 tis. a letos v Unoru
zminénych 268,6 tis. Patrny je i uUbytek volnych
pracovnich mist podle Ceského statistického UFadu
(experimentalni statistika volnych pracovnich mist). Ve
4. Ctvrtleti 2023 91,5 tis. volnych mist, coz je nejnizsi
hodnota od 2. Ctvrtleti 2021. A v neposledni fadé nizsi
poptévku po zaméstnancich hlasi na zaCatku roku firmy
v pramyslu i ve sluzbach (podle konjunkturalnich
prizkuma).
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Tato zpréva je pouze informativni, v Zzadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni

poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.
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