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Dlvéra domacnosti v ekonomiku v listopadu klesla
Ekonomicky komentar Jakuba Seidlera, hlavniho ekonoma CBA
27.11. 2023

Celkova ekonomicka davéra v listopadu vesmés stagnovala. U spotiebiteld doslo opét k jejimu poklesu,
zatimco u podnikatell byl vyvoj vice riznorody, davéra se zvysila ve stavebnictvi a mirné ve sluzbach,
v prdmyslu a maloobchodu stagnovala (graf 1). Zatimco dlvéra domécnosti se od propadu po vypuknuti
vale¢ného konfliktu mirné zlepsila, stale se nachazi na nizkych drovnich odpovidajicich krizovym
obdobim. V pfipadé podnikl také zlstava pod dlouhodobym priimérem a v obou pfipadech plati, Ze
v letoSnim roce vesmés stagnuje (graf 2).

U podnikatel se zlepsila diivéra zejména ve stavebnictvi, kde se zlepsily vyhlidky na vyvoj zaméstnanosti
v pristich mésicich. To lze patrné pficist teplejsi zimé, protoze se zlepsily také vyhlidky na c¢innost
v pristich mésicich, ale nikoli o¢ekdvana poptéavka. Ve sluzbach $la dlvéra nahoru z divodu pfiznivéjsiho
olekavani v pristim ¢tvrt roce, ackoli hodnoceni poptavky v poslednich mésicich se obecné zhorsilo.
V pripadé pramyslu dlvéra stagnovala, stale plati relativné optimisticka ocekavani ohledné budouci
vyroby, kterd zvysila davéru v predeslém mésici, hodnoceni soucasné poptavky se ale mirné zhorsilo.
V maloobchodu ddvéra stagnovala. O¢ekavani budouciho rdstu cen se oproti Fijnu sniZilo zejména praveé
v maloobchodu, kde se dostalo na priimérnou urover let 2018-2020. V pfipadé primyslu jiZ tfeti mésic
v fadé klesd, coz potvrzuji i ceny vyrobcl. Ve stavebnictvi a zejména ve sluzbach viak opét oéekavani
vzrostla, coz miZe souviset s efektem ocekavaného precenéni cen za¢atkem roku (graf 3).

U domaécnosti dlivéra po pfiznivém fijnu opét poklesla. Domacnosti hodnotily hiife svou vlastni financni
situaci oproti predeslému roku i vyhlidky do budoucna. Dlvéra domacnosti tak setrvavd na nizkych
hodnotach, coz nepfinasi pfili§ optimismu ohledné brzkého zotavovani tuzemské spotieby.

Dnedni Cisla o dlvére tak vyznivaji smiSené, velkd c¢ast zlepSeni podnikatelské dlvéry jde na vrub
priznivéjSim ocekavanim, kterd se nemusi naplnit, zarovei hodnoceni soucasné poptavky se spiSe
zhorsilo. Mé&né pfiznivé z pohledu CNB je pak obnoveni oéekavani rdstu cen zejména ve sluzbéch, které
pokryva horizont zacatku pfistiho roku.

Hodnoty zvefejnéné CSU vychazi z Sirokého 3etieni zpracovavaného mésiéné Evropskou komisi pro
véechny zemé EU. Ekonomika CR vykazuje v tomto ohledu jednu zvldstnost, a to, e eské domdcnosti
rast cen poslednich dvou let podstatné méné oproti ostatnim zemim hodnotily jako "vyrazny" (cca 33
% respondentd v CR vs. 65 % v EU), a vice jej hodnotily jako stfedni. V #4dné jiné zemi EU neni podil
respondent(l hodnotici rdist cen ,jako vyrazny” tak nizky, jako vykazuje CR (viz graf 4).

To by mohlo znamenat, Ze se inflacni ocekdvani tuzemskych domdacnosti nemusela ,utrhnout” a
z pohledu budoucich inflaénich vyhlidek jde pro CNB o dobrou zpravu. Zaroveri to mdze do jisté miry
vysvétlit, pro¢ se prozatim nerozjela navzdory ocekavani a po citelném propadu redlnych mezd
agresivnéjsi mzdova vyjednavani ze strany zaméstnanca.
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Jak se podle Vs vyvijely ceny v predchazejicich 12. mésicich? (CR vs. EU, % respondenttii)
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