Index FPG investi¢niho klimatu pro 2Q23

FPG Index investi¢niho klimatu v CR
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Hodnota Indexu FPG pro nasledujici ¢tvrtleti opét poklesla, a to o 0,5 bodii na 32, 1 bodu. Tvirci
indexu vidi soucasnou investi¢ni situaci v Ceské republice jesté pesimistictéji nez pred ¢tvrt rokem.
Aktualn€ jsme jiz na nizs§ich hodnotach nez na zacatku Covidu.

Komentare tviirci (abecedni poradi)

Ackoliv byl konec loniského roku poznamenan technickou recesi, béhem zimniho obdobi se nastésti
nekonaly zadné katastrofické scénate, které naptiklad predvidaly nedostatek zemniho plynu a dalsi
extrémni rist jeho ceny. Firmy se ale stdle musi vypotadavat s fadou piekazek — od vyssich urovni
miry inflace a infla¢nich ocekdvani, vysokych cen energie ve srovnani s globalni konkurenci,
nedostatku pracovnikii az po ochlazeni doméci i1 zahranicni poptavky. Nejisty vyhled potvrzuje
opatrnost firem z pielomu roku v o¢ekavani investic ¢i zakazek. Ekonomické vyhlidky na nejblizsi
meésice se nicmén¢ vyrazné lisi dle jednotlivych firem, okolo poloviny respondent z lednového
Setieni mezi ¢leny Svazu primyslu letos o¢ekava udrzeni a riist ziskll a druhd polovina pokles ziski,
v mensi mife nektefi 1 ztratu. Nasledujici mésice tedy nebudou pro firmy jednoduché. Oc¢ekavame,
ze se hospodarstvi bude béhem celého roku pohybovat na hrané stagnace a nepatrného ristu.
Ackoliv se ekonomické vyhlidky a sentiment podnikl oproti podzimu mirné zlepsily a zakazky a
investice oproti prvnimu ctvrtleti mohou nepatrné rast, ekonomika zistdva velmi citlivd na
jakékoliv negativni vykyvy €i zpravy, které mohou ocekavané hospodarské vysledky zhorsit.

Ciselné hodnoceni: 43/100
Predchozi hodnoceni: 42/100

Bohuslav CiZek
Reditel sekce hospodaiské politiky Svazu primyslu a dopravy



Nemovitostni trh bude pokracovat v 2Q 2023 ve stagnaci a v dal§im vyckavani.

Zé4kladni parametry ovliviiujici nemovitostni trh v CR ziistavaji beze zmény a proto jsou oba tabory
kupcti a prodejcti na svych pozicich a vyckéavaji. Nicméné to neznamend, Ze se na trhu nic nedéje ve
smyslu pfiprav na ocekavany vyvoj. V kazdém piipad€ nastala zajimava trzni situace, kdy nejsou
idedlni podminky pro prodej nemovitosti, pro ndkup nemovitosti a celkové vladne emoce pod
nazvem = NEJISTOTA.

Hodnotu indexu za tuto oblast snizuji na 35.

V soucasné dobé¢ jiz probihaji slevy reziden¢niho bydleni. Kdo potfebuje nemovitost prodat, je
v situaci, kdy doba fyzického prodeje se vyznamné prodlouzila a poptavka ze strany kupcl se
prakticky zastavila. To vychdzi ze situace zamrzlych hypoték diky vysokym sazbam. A kupce stale
ovlada psychologie nizkych trokovych sazeb z minulosti, kdy se hypote¢ni tvéry daly zajistit i pod
sazbou 2%. Dnes je trh o 200% vyse (6%) a urokové sazby rozhodné v letoSnim roce skokové
neklesnou.

Jako pozitivni signal vidim v roz§ifeni nabidky nemovitosti k prodeji o nemovitosti, které jesté pred
cca rokem vibec na trhu nebyly. Je tak jen otdzkou ¢asu, kdy se obchodni transakce opét rozjedou.
To se jiz d€je v segmentu prondjmi nemovitosti, kde poptavka po pronajmech prudce vzrostla a
s tim se Splhaji ceny pronajmu na nova historickd maxima. Tuto situaci jsem tady predikoval a dnes
je jisté, ze za rok 2023 se podivame na skokové cenové nartisty u hlavniho segmentu, a to malych a
stiednich byti ve velkych méstech.

V ramci developmentu se zac¢ina dafit podchytit ceny stavebnich materidli, nicméné ceny se
posunuly a vyznamny pokles se rovnéz nedd ocekavat. V kazdém ptipadé nastanou financni
problémy piedeviim u malych developert. Rada developerskych projekti uréenych k prodeji se
pfesune k pronajmu.

Mezi kupci nemovitosti ur¢enych k ndjemnimu bydleni se stale vice etabluji investi¢ni fondy, kam
nadale proudi vyznamné finan¢ni prostfedky v ramci odlozené spotieby investort.

Ciselné hodnoceni: 35/100
Pfedchozi hodnoceni: 40/100

Pavel Hole¢ka
Expert v oblasti nemovitostniho trhu.

Dalsi ctvrtleti neptineslo pro ¢eskou ekonomiku nic drastického. Ceny energetickych komodit dale
klesaji a spolecné s posilujici korunou tla¢i na nizsi inflacni Cisla. Tento pokles vSak zatim neni vii-
bec rychly, ale spiSe pozvolnéjsi, nez fada ekonomi ocekavala. Maloobchodni prodeje se nadale
propadaji a do dalSich mésici mizeme ocekavat asi podobny vyvoj. Ve spottebitelich se zacina
patrné projevovat efekt zvazovani, zda opravdu pottebuji dany ndkup realizovat, nebo dat prednost
uspofe na horsi Casy.

Na druhou stranu mira nezaméstnanosti opét poklesla, tedy trh prace se zda stale pomérné silny a
nyni se ¢eka, jestli se vyssi inflace promitne i do tlakl na vyssi mzdy. Toto riziko osobné nepovazu-
ji za malé praveé z diivodu silného trhu prace.

VySe zminéna silna koruna urcité¢ nedéla radost exportérum. Z Ceské koruny se stal takovy bez-
pecny pristav pro stfedni a vychodni Evropu. Na druhou stranu, pokud vznikne néjaké globalni
riziko, tak samoziejmé hrozi rychly uprk velkych institucionalnich investor od koruny a je otazkou
na jakych urovnich bude CNB proti oslabujici koruné zasahovat.

Celkové hodnotim podminky investi¢niho klimatu jako velmi mirné pozitivni, tedy zvysuji hodnotu
indexu o jeden bod na 37.



Ciselné hodnoceni: 37/100
Pfedchozi hodnoceni: 36/100

Vladimir Holovka
Regionalni obchodni Feditel XTB Ceska republika.

Investofti potad ¢ekaji, Ze vSechny Spatné zpravy zacnou uvoliiovat ménovou politiku a s tim ptina-
Set 1 prilezitosti k ristu. Trhy tak jakoby zapomély, Zze rostouci urokové sazby si umi vybrat svou
dan. Skute¢né, pokud bychom sledovali jen sazby jako takové, vypadal by obrazek rizoveé. Na
druhou stranu, rizik nikdy nebylo vice. Nad trhy krouzi recese ziskii, dluhopisové problémy, uro-
kové riziko v bankéch, které by se snadno mohlo prelit do uvérového zamrznuti apod. Zda se, ze
alespoil minimalni korekce je nevyhnutelna. Na konci musim pfiznat, Ze jsem to samé cekal uz v
minulém vydani indexu. Optimismus na trzich je pro mé piekvapenim a bohuzel jen podtrhava
problém, ktery mame a muize pfijit, protoZe prodluzuje inflacni tlaky v ekonomice.

Ciselné hodnoceni: 25/100
Pfedchozi hodnoceni: 25/100

Dominik Stroukal
Ekonom, Metropolitni univerzita Praha.

V tomto ¢tvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 35/100
Piedchozi hodnoceni: 35/100

Jifi Sindela¥
Generalni reditel investi¢ni spole¢nosti MONECO, a. s.

V tomto Ctvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 15/100
Piedchozi hodnoceni: 15/100

Ludvik Turek
Soukromy trader a zakladatel CzechWealth

Ceska ekonomika prosla ve druhé poloviné lofiského roku mirnou recesi. Podle aktualnich tidaji
CSU v realném vyjadieni tuzemské hospodaistvi béhem lofiského tretiho étvrtleti kleslo o -0,3 %, v
prib&hu zavérecného kvartalu lonského roku pak o -0,4 %. Recese tak byla opravdu mirna, a to
navic téméf vyluéné spotiebitelska, nikoliv investi€ni. Spotfeba domacnosti v téchto dvou
ctvrtletich poklesla oproti predchozim kvartalim o 2,2 %, respektive 2,8 %. Naproti tomu investice
méiené jako tvorba hrubého fixniho kapitalu jesté¢ béhem lofiského tietiho Ctvrtleti o silnych 2,9 %
meziCtvrtletné vzrostly, teprve v zavére€ném kvartale 2022 klesly o 1,1 %.

Z pohledu vécné struktury investic byl pokles v zavéru loniského roku nejvyraznéjsi u investic do
ostatnich budov a staveb a dopravnich prostfedkt a zatfizeni. Z hlediska sektorové struktury byl v
zavéru loniského roku patrny v nomindlnim vyjadieni vyrazny mezictvrtletni pokles tvorby hrubého
fixniho kapitalu sektoru vladnich instituci. Naopak u nefinan¢nich firem a domdcnosti (primarné



tedy Zivnostnikill) investi¢ni aktivita na konci roku 2022 alespoil nomindln¢ rostla.

Se vstupem do nového roku byla patrna vyrazna mira nejistoty v souvislosti s dopadem energetické
krize do cen a hrozby dalSiho oslabeni kupni sily domécnosti. Otazniky vysely i nad silou
zahrani¢ni poptavky. Vysledkem tak bylo dale nepfiznivé investorské prostredi.

Ve vyhledu se situace zaCina stabilizovat. V horizontu do konce roku by jiz mélo piijit urcité
oziveni investi¢ni aktivity. Pfedpokladame pozitivni dopad vyznamného poklesu cen energetickych
komodit z poslednich mésict. K investicim by privatni i vetejny sektor mél povzbuzovat i dostatek
prosttedkt v evropskych fandech a z Narodniho planu obnovy. Celkové pro letosni rok o¢ekavame
mirny rust investi¢ni aktivity v fadu velmi nizkych jednotek procenta.

Ciselné hodnoceni: 35/100
Piedchozi hodnoceni: 35/100

Jan Vejmélek
Hlavni ekonom Komer¢ni banky
Vedouci odboru Ekonomicky a strategicky vyzkum
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