Index FPG investiCniho klimatu pro 4Q24

FPG Index investi¢éniho klimatu v CR
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Hodnota Indexu FPG pro nasledujici ¢tvrtleti opét vzrostla, a to o 1,4 bodu na 47,7 bodu. Tvirci
indexu vidi soucasnou investi¢ni situaci v Ceské republice opét pozitivnéji nez pred ctvrt rokem.
Index tak roste jiz Sesté Ctvrtleti v fad¢.

Komentare tviircti (abecedni poradi)

Z vysledkti prvni poloviny roku je patrné urcit¢ nadechnuti ekonomiky, nicméné slabsi, nez se
¢ekalo a doprovdzené zatim jen velmi mirnym ozivenim. Optimisti¢téj$i vyhled po zbytek roku
naznacuje vazba rtstu mezd a niz§i miry inflace spojenad napiiklad se zvySenim maloobchodnich
trzeb ¢i pokles trokovych sazeb a rist uvéri domacnostem i firem. Plivodné ptiznivejsi oCekavani
je ale tieba dale korigovat. Zejména sektor primyslu neni v pfilis dobré kondici, jeho dosavadni
letosni produkce dale poklesla. Celkova poptavka zlstava slaba, mj. i v ndvaznosti na neptiznivou
hospodaiskou situaci v Némecku, naseho hlavniho obchodniho partnera. Firmy se také stéle
potykaji v mezinarodnim srovnani s vysokymi cenami energie, coz srazi konkurenceschopnost fadé

energeticky nadro¢nych odvétvi.

Na druhé stran¢ kondici primyslu pomiize v zdvéru roku slabsi srovnavaci zakladna druhé poloviny
lofiského roku a souhrnny ekonomicky vykon by mohl byt do ur€ité miry povzbuzen
celoevropskym ¢asteénym ozivenim. Na zbytek roku tedy o¢ekavame za ekonomiku ,,kifehka cerna
Cisla®.

Ciselné hodnoceni: 45/100

Ptedchozi hodnoceni: 44/100

Bohuslav CiZek
Reditel sekce hospodaiské politiky Svazu primyslu a dopravy



Nemovitostni trh v CR pokratuje v pozvolném ristu. Tento rist se tyka jak ceny prodanych
byti/dom, tak ceny najmu. V ramci ekonomiky doslo ke sniZeni inflace na hranici 2% a pfi ristu
mezd se tak opét dostdvame do redlného zhodnoceni mezd obyvatelstva. Hypotéky sice klesaji,
aktualni primérna trokova sazba se pohybuje tésn¢ nad trovni 5%, nicméné se ocekaval vyrazngjsi
pokles. Banky tak vyuZivaji situace, kdy poklesem tirokovych sazeb ze strany CNB na troveii 4,5%
mohou déle velmi lehce zhodnocovat likviditu na repo sazbg, snizenym uroc¢enim na TV a SU
inkasovat zajimavou marzi a zaroven piijjcovat penize prostfednictvim hypotecnich uvéra za sazby
pies 5%.

Hodnotu indexu za tuto oblast mirn¢ zvysuji na 50.

Meziroéni vyvoj indexu stavebni vyroby za cervenec vykazal hodnotu -2%. V dobé vrcholici
sezony stavebni vyroby je to velmi negativni vysledek a od zacatku roku 2024 se pohybuje az na
jednu mésicni vyjimku v zaporné hodnoté. To ukazuje na dlouhotrvajici problémy ve stavebnictvi a
neda se ocekavat, ze se situace do konce roku zméni — zlepsi.

V minulych komentéfich jsem avizoval na rostouci vyvoj v ndjemnim bydleni. Tento trend se
napliuje a piekraduje standardni oéekavani. Rada developeri stavi a prodava bytové celky (bytové
domy, bloky bytovych dom) institucionalnim investortim a ti zcela vytlacili bézné kupce (fyzické
osoby). Aktualné je vystavbé cca 1 000 ndjemnich byth a dalSich vice nez 3 tisic byt je v piipravné
fazi. Velmi zajimavym segmentem pro dalSi potencidl jsou vysokoskolské koleje a bydleni pro
seniory. Studenti vyzaduji vys$i kvalitu ubytovani a o seniorské bydleni je zajem z divodu
demografického vyvoje a pfesunu z vétSich do mensich — komfortnéjSich bytovych jednotek.

Pfi pronajmu se vyuziva institut kauce. Pronajimatelé mohou pozadovat Castku rovnajici se
maximalné tfem mési¢nim najmim. Jestlize diive musel majitel bytu tyto penize z kauci evidovat
na zvlasStnim uctu a nesmél s nimi naklddat, podle nového obcfanského zdkoniku jiz mize tyto
penize pouzivat bez omezeni s jedinou podminkou — tyto penize musi byt Groceny a v ptipadé
vraceni kauce ma ndjemnik narok na castku rovnajici se vlozené jistin€ a iroku za ub&hnuté obdobi.
Doporucuje se toto uroceni domluvit a zapsat do ndjemni smlouvy.

Ceny za prodeje bytl dale rostou, dle Deloitte Real indexu dosahly trovné v Praze 132 000,-K¢&/m2,
nejniz§ich hodnot dosahuji kraje Karlovarsky (44 300,-K&/m2) a Ustecky (34 900,-K&/m2).
V piipadé pokraCovani redlného zhodnocovani mezd a poklesu sazeb hypotecnich avéra bude tento
rust pokracovat. Nabidka bytt byla/je/a bude nadale nedostatecnd. tomto Ctvrtleti pouze Ciselné
hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 50/100
Piedchozi hodnoceni: 45/100

Pavel HoleCka
Expert v oblasti nemovitostniho trhu.

Posledni makroekonomicka data z Ceské ekonomiky naznacuji smiSeny obraz vyvoje. Na jedné
strané jsme svédky postupného poklesu klicovych Girokovych sazeb ze strany Ceské narodni banky,
coZ je pozitivni signal pro ekonomiku a jeji budouci rist. CNB se odhodlala ke sniZeni sazeb v
reakci na stabilizaci inflace, kterd se vratila do cilového pasma. Tento krok se miZze postupné
promitnout do dostupnéjsich uvera a zlepSeni spotiebitelské nalady.

Na druhé strané vSak pretrvava nejistota v oblasti primyslové vyroby, ktera i nadale klesa. Podniky



zlstavaji opatrné, pticemz vliv nizsich urokovych sazeb se zde projevuje jen s urCitou prodlevou.
Vyraznym kontrastem jsou ale zlepSujici se maloobchodni trzby, které naznacuji mirny rist spotie-
bitelské poptavky, zejména v urcitych sektorech, jako je spotiebni zbozi a sluzby.

Snizeni sazeb ze strany CNB a rist spotiebitelskych vydaji jsou kli¢ové faktory, které podporuji
moje rozhodnuti zvysit hodnotu indexu na 52 bodl. Ocekdvam, Ze v nadchazejicich mésicich dojde
k dalSimu mirnému zlepseni ekonomickych podminek, i kdyz cesta k udrzitelnému rstu bude nada-
le zaviset na vyvoji na globalnich trzich a domaci primyslové produkci.

Ciselné hodnoceni: 52/100
Piedchozi hodnoceni: 50/100

Vladimir Holovka
Regionalni obchodni Feditel XTB Ceska republika.

Slusné vysledky maloobchodu, prumysl zpatky v ristu, klesajici sazby a inflace na cili vypadaji
jako ptijemné podhoubi pro budouci rtist, ale bohuzel je to z velké €asti jen statisticka chiméra, kdy
se 1épe roste z nizs§i zékladny a klesd z vySin. Nejistota pfedchozich kvartalti pomalu vyprchava, i
kdyz geopolitickd prekvapeni jsou stale vyrazné hojné€jsi, nez je zdravo. Potad jsme ale v ekonomi-
ce s vyraznymi nadusporami, vyrazné zvySenymi sazbami, drahymi energiemi a napnutym trhem
prace. Kdyz k tomu pfi¢teme politickou laxnost v soucasné fazi volebniho cyklu, stale jsme v ob-
lasti investi¢ni nalady na 50 bodech jako v minulém kvartalu.

Ciselné hodnoceni: 50/100
Piedchozi hodnoceni: 50/100

Dominik Stroukal
Ekonom, Metropolitni univerzita Praha.

V tomto ¢tvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 65/100
Pfedchozi hodnoceni: 65/100

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

V tomto ¢tvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 30/100
Pfedchozi hodnoceni: 30/100

Ludvik Turek
Soukromy trader a zakladatel CzechWealth

Z pohledu realnych investic se vstup do letosniho roku pfili§ nevydafil. Prvni pfedbézna data z dilny
CSU dokonce ukazovala na brutalni meziétvrtletni propad o 7,9 % po sezénnim odi§téni. Po
naslednych revizich nakonec ¢inil pokles ,,pouze 1,2 %. Ve druhém ctvrtleti se jiz situace obratila,
tvorba hrubého fixniho kapitdlu vykézala mezictvrtletni vzestup o 1,9 %. S vyjimkou kategorie



ostatnich budov a staveb vykdazaly rlst vSechny ostatni slozky. Vyrazny vzestup (o 4,3 %) byl
zaznamenam u kategorie obydli.

A pravé na nemovitostnim trhu bylo oziveni pii pohledu na hypotécni aktivitu patrné i v priabéhu
letnich mésict. A se snizujicimi se trokovymi sazbami a pokracujicim ristem nomindlnich mezd se
da predpokladat, ze trend zvySujici se investi¢ni aktivity v této oblasti bude pokracovat i ve zbytku
roku a v roce pfiStim. Ostatni segmenty ale zlstavaji utlumené, a to zejména kvili nepfiznivé
situaci pramyslnikii ve svét€ i u nas. A tady se vyraznéjsiho zlepSeni do konce roku ziejmé
nedockame. To bude patrné az ptibéhem roku 2025.

Ciselné hodnoceni: 42/100
Piedchozi hodnoceni: 40/100

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

Ptipravil: Michal Stibor
14. tijna 2024
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