Index FPG investiCniho klimatu pro 4Q25

FPG Index investi¢niho klimatu v CR
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Hodnota Indexu FPG pro nasledujici Ctvrtleti opét vzrostla, a to o +2,6 bodu na 53,0 bodu.
Tviarci indexu vidi sou¢asnou investiéni situaci v Ceské republice optimistiétéji nez pred &tvrt
rokem.

Komentare tvirca (abecedni poradi)

I za tieti Ctvrtleti se Ceskd ekonomika jako celek drzela ve srovnani s lonskym rokem v mirném
oziveni, byt tazenym zejména spotiebou. Investi¢ni aktivita firem ale nadéle ziistala velmi slaba a
nejisté prostiedi brzdi jak investice, tak samotny riist. Zaroven findlné byla vyhldSena cla ze strany
USA vuc¢i EU, coz dale zbrzd'uje ne moc silnou evropskou ekonomiku. Napiiklad v pro nas
klicovém Némecku se 1 ptes deklarované zdméry podpory investic k oziveni primyslu a ekonomiky
nedafi dostat do rastového modu a némecky pramysl se pohybuje na historicky velmi slabych
trovnich. Ceska ekonomika tak sice prostor pro dalsi, byt spiSe jen mirny, riist ma a ukazuje
schopnost si jej udrzet i pies slozité vnejs$i podminky, ale ziistava velmi kiehka a citliva na externi
vlivy.

Ciselné hodnoceni: 47/100
Ptedchozi hodnoceni: 47/100

Bohuslav Cizek
Reditel pro legislativu Svazu energetiky Ceské republiky

Cesky realitni trh nabral takovou dynamiku, e vysledky pfinesou nové rekordy nejen za samotny
rok 2025, ale rovnéz za dobu existence CR.

O divodech tady piSeme nékolik let. Stile nedostatecnd nabidka nemovitosti rezidencnich i



komer¢nich diky nefunkénimu stavu pii ziskdni stavebnich povoleni, pfiznivé ekonomické
prostiedi, trokové sazby (aktualné pokles u HU na 4,9 % p.a.) a dlouhodobé stabilni poptavka po
nemovitostech.

Domaci kapital ziskava ¢im dal vic dominantni roli pfi nemovitostnich obchodech. Domaci realitni
fondy dnes disponuji masivnim pfitokem kapitdlu a tento stav je zakonité nuti zamétfovat se
predevsim na nakupy dalSich nemovitosti do fondového portfolia. Velmi Casto jsou prodavajici
zahrani¢ni spolecnosti, které tyto nemovitosti nakoupily pied 10/15/20 lety. Diky nedostatku
domaécich nemovitosti tak nakupy probihaji stale ¢astéji v zahranici.

Koncici fixace hypoték sjednanych v letech 2020-2022 pfinese vyznamné navySeni meési¢nich
splatek. Objem hypoték za toto obdobi byl pfes 180mld. K¢ a trokové sazby byly cca 2 %.
Pribézné vypocty zmény vyse mésic¢ni splatky se dostavaji k navyseni splatky o 7 tisic korun (5
mil. K¢ avér/splatnost 30 let). To je v rocnim vyjadieni +84 000,-K¢. Faktem je, ze aktualné mzdy
rostou (5 % - 8 % meziro¢né) a diky zkrocené inflaci (2,3 %) dochazi i k redlnému zhodnoceni
piijmu.

V Praze se v cCervenci povolilo 49 byth a vsrpnu 27 byth. Zaroven Praha c¢eli minimalni
nezaméstnanosti a vysokému poctu dojizd¢jicich lidi za praci. Nikdo se tak nemiZze divit stavu
nedostupnosti bydleni (15 roénich praimérnych plati v CR). Tento tristni stav odraZi nejen aktudlni
situaci, ale jesté horsi je fakt, Ze nevidime v dalSich né€kolika letech mozZznost zmény ¢i dokonce
napravy tohoto neutéSen¢ho stavu. Projekt digitalizace stavebnich povoleni byl zcela zastaven a
novy funkéni stav se dd ocekdvat nejdiive za 5 let. Developerské spole¢nosti reaguji trzné — v Praze
se byty (dominantni zastoupeni 2+kk) aktualné prodavaji v pasmu 200 000 — 250 000 K¢/m2 a
v piistim roce ocekavaji prekondni dalSiho cenového milniku = 300 000,-K¢&/m?2.

Ciselné hodnoceni: 70/100
Piedchozi hodnoceni: 60/100

Pavel Holecka
Expert v oblasti nemovitostniho trhu.

Ceské ekonomika vstupuje do posledniho ¢tvrtleti roku s mirné posilenym domacim zazemim, ale
externi tlaky stale piisobi jako t&zky stin. Inflace se stabilizuje, sazby CNB ziistavaji konzervativni,
coz podporuje domaci spotiebu. Firmy vSak nadale vdhaji s investicemi v exportné orientovanych
sektorech. Trh prace vykazuje znamky napéti i adaptace zaroveil. Zaméstnanost v nejproduktivnéjsi
vékové skupin€ roste a rozdil mezi zaméstnanosti muzii a zen se zmenSuje. Pocet evidovanych
volnych mist v dubnu mirné narostl, pfesto mira evidované nezaméstnanosti stagnuje kolem 4,3 %
Firmy zatim neoc¢ekéavaji vyrazné propousténi, ale nové nabory planuji s velkou opatrnosti. Tento
fixni pfistup naznacuje, ze pracovni trh se pomalu ochlazuje, ale struktury ziistavaji relativné pevné.
Hypote¢ni trh v poslednich mésicich piekvapuje aktivitou. V zafi ¢inil objem novych hypoték témér
30 mld. K¢. To naznacuje, ze poptavka po financovani bydleni je stale ziva, dokonce 1 v prostiedi
vysSich urokovych sazeb, nicméné vyznamné dalsi sniZovani sazeb je nejen dle mého stile malo
pravdépodobné.

Ciselné hodnoceni: 44/100
Piedchozi hodnoceni: 43/100

Vladimir Holovka
Regionalni obchodni Feditel XTB Ceska republika.




Zvysena inflace, slaby dolar a technologické firmy, které si vyménuji navzajem penize. Tuny penéz.
Trhy jsou nahote, ale nutné to neznamend, Ze by nemohly jit dal. Jen jsme uz trochu zapomnéli,
kolik nejistot kolem je. Jen pro pfipomenuti, tak vynos amerického akciového indexu S&P500 byl
dva roky zpatky pies 26,29 procent, vloni pies 25 procent a letos to vypada, Ze by klidn¢ mohl
znovu pies 20 procent byt. Za poslednich sto let takovy rist zndme jenom jeden, a to tésné pred
splasknutim internetové horecky. A jenom jedenackrat se viibec stalo, Ze trh rostl tfi roky po sobé,
natoz dvouciferné nebo ptes 20 procent. Jisté, ¢asteCné za to mliZze inflace, ale té jsme si v historii
také uzili do sytosti. Technologie to Zenou a hnat budou dal vzhiru, ale rizik se nas¢itava az pfilis.
Ve vysledku tak hodnoceni nemuze byt jiné, nez padesat na padesat.

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

Dominik Stroukal
Ekonom, Metropolitni univerzita Praha.

V tomto Ctvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 70/100
Piedchozi hodnoceni: 75/100

Jifi Sindelar
Generalni Feditel investi¢ni spole¢nosti MONECO, a. s.

V tomto Ctvrtleti pouze ¢iselné hodnoceni.

Ciselné hodnoceni: 45/100
Piedchozi hodnoceni: 38/100

Ludvik Turek
Soukromy trader a zakladatel CzechWealth

Zatimco lofisky rok realné investice (hrubd tvorba fixniho kapitalu) klesly o 3,1 %, s letoSnim
rokem je patrny urcity obrat. V prvnim i druhém ¢tvrtleti investice zaznamenaly mezi Ctvrtletni rast
(po sezénnim oc€isténi 0 0,4 % v prvnim a o0 0,5 % ve druhém kvartale). Nicméné€ se zd4, Ze rlst byl
primarné tazen vefejnym sektorem. To zfejmé souvisi s politickym cyklem a letoSnimi podzimnimi
parlamentnimi volbami, které jsou jiz za ndmi. Dokumentuje to naptiklad vysoky rist stavebni
produkce v inzenyrském stavitelstvi, kde se zachycuji zejména velké infrastrukturni stavby
financované predevsim z vetejnych prostredka.

Pohled na vécné ¢lenéni hrubé tvorby fixniho kapitdlu pak odhaluje, Ze v prvni poloviné roku
mezictvrtletné rostly investice do ,,ostatnich budov a staveb®, coz vySe uvedené hypotéze nahrava.
Naopak privatni sektor zatim vysokou investicni aktivitou nehyii. Naptiklad investice v polozce
,ICT, ostatni stroje a zafizeni, zbranové systémy* v prvni polovin€ roku mezictvrtletné klesaly v
obou kvartalech. Na privatni sektor a investi¢ni rozhodovani firem negativné dopadly rozpoutané
celni valky USA se zbytkem svéta, piicemz Cesko jako primyslova zemé je samoziejmé z tohoto
pohledu ve vétsim ohrozeni. Do toho se Cesky prumysl stale potyka s relativné zvySenymi néklady
na financovani a tuzemskym primyslnikiim neprospiva ani posilujici kurz koruny.



Ocekavame, Ze 1 privatni investi¢ni aktivita se postupné vrati do kladnych cisel a na hospodaiském
rustu zanechd vétsi pozitivni stopu. Bude to ale spiSe az ptib&h roku 2026.

Ciselné hodnoceni: 45/100
Piedchozi hodnoceni: 40/100

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