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izké budoucnosti?

Predstihové indikatory pro firemni sektor ukazuji podle poslednich prizkum?
globélné mirny optimismus, v Evropé pak pesimismus. CR je nékde uprostied.

Velké banky s globalni ptisobnos-
ti, zamérené za korporatni klien-
telu a poskytujici informace pro
konstrukci indikatort budouciho
vyvoje, navodily podle zafijovych
prazkumt z odpovédi svych klien-
ta pfiznivéjsi budouci ocekavani.
Index nakupnich manazert pro-
ti srpnu vzrostl. Opatrnost firem
v najimani novych pracovniki vy-
ustila v oéekdvani velmi mirného
poklesu zaméstnanosti, coz ptinu-
ti firmy k nakladovym redukcim.
Stejné tak i predpokladany rast cen
vstupu s nejvyssi inflaci za posledni
pulrok (dopadne hlavné na potra-
vinafstvi a dopravu). Predev$im
se véak na globalni trovni zvysily
nové objednavky.

Globalni optimismus

Veelku priznivy obrazek oproti si-
tuaci nékolika predchozich mésicti
ma vsak hned dvé ,ale” Pfedné
lepsi globalni ocekavani se rekru-
tuji predevsim z vyvoje v USA, kde
ekonomicka aktivita podle inde-
xu nakupnich manazert stoupla
nejrychlej$im tempem od bfezna
2012. Prirastky jsou patrné také
ve Spojeném kralovstvi, Brazilii,
Rusku a Irsku. Na druhé strané
véak podle dat z redlné ekonomi-
ky zeslably globalni zboZzové toky,
coz zpusobila oslabend poptavka
v »zépadnich® zemich. To nabou-
ravé asijsky rtist - zejména v Ci-
né a Japonsku, ale také napt. v In-
dii. V Ciné byl v uhrnu vykazany
rist indexu ndkupnich manazert
zpusoben pozitivnimi o¢ekavani-
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mi v sektoru sluzeb, celkové se ale
kompozitni indikétor po cely le-
to$ni rok pohybuje na hranici od-
délujici rast od atlumu. Nejhiife
je tomu v eurozong, kde je takto
méfeny vyvoj na sestupné trajek-
torii jiz osmy mésic po sobé a tykd
se vSech Ctyf nejvétsich ekonomik.

V nadgji sluzby

Druhé ,ale“ souvisi s odli$ny-
mi oéekdvanimi firem v sektoru
sluzeb oproti zpracovatelskému
pramyslu - i kdyz thrnny index
nakupnich manazert ve svété
stoupl, doslo k tomu diky vy$sim
ocekavanim v sektoru sluzeb pfi
jejich poklesu u zpracovateld. Rust
novych zakdzek v zafi byl opét
soustfedén jen na sektor sluzeb,
ve zpracovatelském priimyslu po-
kracovalo snizovani hodnoty no-
vych zakazek a tedy i riziko nizsi
zasoby prace (nepochybné jako
odraz zminéného oslabeni mezi-
nérodnich zboZzovych obchodu).
Pozitivné zaptisobily akce central-
nich bank. V zati prispély k vyssi
davére podnikateld i spotfebite-
14, coz miZe naznacovat relativ-
¢tvrtém Ctvrtleti (do cen akcii na
kapitalovych trzich byla jiz tato
skute¢nost promitnuta).

V Evropé plnych ¢trnact odvét-
vi pramyslu a sluzeb z celkem 22
sledovanych zaznamenalo podle
indexu ndkupnich manazert po-
Kkles ekonomické aktivity. Rust za-
stal zachovan jen ve vyrobé népoju,

farmaceutickém pramyslu, vyro-

bé a sluzbach souvisejicich s péci
o zdravi, softwarovych sluzbéch,
v papirenském priimyslu, v realitich
a produkci zbozi osobni spotteby.
Ocekavani pro finanéni sluzby vy-
razné oslabila — predevsim vlivem
bank, kde pokles pokracuje uz sed-
my mésic za sebou a projevuje se
obeztetnosti pokud jde o zamést-
nanost. V srpnu jesté toto odvétvi
patfilo k tém, kde oc¢ekavani rostla.
Do finan¢nictvi patii v této metodi-
ce jesté realitni trh a pojistovnictvi,
kde se vSak oc¢ekava vyrazné mir-
néjsi pokles ekonomické aktivity
nez v ptipadé bank.

Vsechna ostatni odvétvi vyka-
zala pokles ekonomické aktivity,
ktery se v zati proti srpnu jesté da-
le prohloubil u medialnich sluzeb,
v cestovnim ruchu, nakladni dopra-
vé, hutnictvi a tézebnim pramyslu.
Riskantni pro ¢esky export je sku-
te¢nost, Ze jiz nékolik mésicti ziista-
va v Evropé odvétvim s nejhor$imi
ocekdvanimi vyroba aut a jejich di-
1u, v zati se v8ak proti srpnu pokles

ocekavani o néco zmirnil.

V CR dCivéra neroste

Také v Ceské republice se odvétvi
sluzeb drzi relativné slusné podle
tijnovych vysledkt konjunktural-
niho prizkumu, které 25. fijna
zvetejnil Cesky statisticky utad.
Duvéra podnikatelil ve sluzbach
totiz zGstava na vyrazné vyssi
urovni nez u podnikateltl v ob-
chodé nebo v pramyslu, u néhoz
je bilance odpovédi respondentt

zaporna uz od leto$niho bfezna.
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Ve stavebnictvi se dtivéra podni-
kateltt nevymanila z ¢ervenych
¢isel uz Ctyti roky a ve velmi hlu-
bokém propadu zistéva od listo-
padu 2010. Konec krize tohoto
odvétvi je v nedohlednu.

Pozitivni zjisténim v aktudlnim
fjnovém prizkumu je vys$si vyuziti
vyrobnich kapacit ve zpracovatel-
ském priamyslu oproti vysledku
publikovanému v ¢ervenci. Jsou
vyuzivany z 82 %, tj. zhruba stej-
né jako na podzim 2010. Ovéem
po celou dobu od poloviny roku
1999 do podzimu 2008 vykazo-
val zpracovatelsky primysl Ceské
republiky podstatné vys$si vyuziti
svych vyrobnich kapacit. Soucasny
riist intenzity se objevil po dvou
letech poprvé.

Za hlavni bariéru rtstu uva-
déji ted podnikatelé pokracujici
oslabovani poptavky. Finanéni
problémy jako limity rtstu ne-
zesilily vic nez v letnim prtizku-
mu. Pravé slabd poptavka je vSak
rizikem, nebot z ni plynou hor-
8 o¢ekavani i v ostatnich sférach
ekonomické aktivity firem. V od-
povédich naopak stoupla vaha li-
mit nazvanych ,ostatni bariéry*
bez konkrétni specifikace. Lze vSak
predpokladat, Ze jimi mohou byt
pti¢iny instituciondlni - dosud
napt. neni znidma vyse daniovych
sazeb pro pristi rok, coz nepochyb-
né zhor$uje nejistotu firemniho

sektoru.
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