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Pramysl ani stavebnictvi silné vysledky ze zavéru roku nezopakovaly

Jana Steckerova
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. jana_steckerova@kb.cz

Primyslova vyroba zlstava utlumena (%, y/y, NSA)

Primysl, stavebnictvi a zahrani¢ni obchod (leden 2025)

Skuteénost Pfedpovéd KB Predpovéd trhu
Primyslova vyroba, NSA (%, y/y) -0,6 +0,4 -1,2
Nové zakazky v pramyslu, WDA (%, y/y) -1,0
Stavebni vyroba, WDA (%, y/y) 8,2
Zahraniéni obchod (mld. CZK) 20 25 15

Zdroj: CSU, Bloomberg, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Lednova data v prdmyslu a stavebnictvi na silné prosincové vysledky nenavazala.
Pramyslova produkce mezimésiéné poklesla, kdyz ji smérem dolG tahla nizsi vyroba
automobilli. Zde se ziejmé jiz vyéerpal efekt nahromadénych objednavek, a tak vyroba
aut dosahla své nejnizSi urovné od ledna 2023. Pravou nohou do letoSniho roku
nevkrocilo ani stavebnictvi, jehoz vystup mezimésicné poklesl o vice nez jedno
procento. U ného ale, na rozdil od priimyslové vyroby, oéekdavame za cely leto$ni rok jiz
narist. Zkraje tydne byly zvefejnény vysledky lednového zahraniéniho obchodu. Ten
jesté tézil zvyvozu dfive rozpracované vyroby automobili. Tento efekt se ale
v nasledujicich mésicich podle naseho odhadu jiz vyéerpa.

Na samotném zadéatku leto$niho roku primyslova produkce oproti lofiskému prosinci
mezimésiéné klesla o 0,3 %. V meziro¢nim srovnani pak byla letos v lednu o0 0,6 % niz$i, coz

byl lepsi vysledek ve srovnani s trznim konsensem, ktery o¢ekaval hlubsi pokles o 1,2 %.

Nové zakazky (%, y/y, NSA)
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Ctéte, prosim, dllezité upozornéni na posledni strané!

Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Oproti vcelku jen mirnému poklesu primyslové produkce se vyroba ve zpracovatelskych
odvétvich snizila vyraznéji o 0,8 % m/m. To tak z&asti korigovalo predchozi prosincovy
narlst o 2,2 %. Z hlediska Urovné zlstava prlimyslova produkce zhruba od loriského zafi

vyrazné utlumena a oproti priméru roku 2019 je nizsi o téméf 1 %. K slabsimu vysledku v
lednu vyrazné prispél automobilovy sektor. Podle komentare CSU na to méla vliv predevsim
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Nové pramyslové objednavky

EcoAlert

niz8i vyroba dild a pfislusenstvi pro motorova vozidla. Vyroba motorovych vozidel v lednu
mezimésicné klesla o 6 % a dosahla tak nejnizsi Grovné od ledna 2023. Automobilovy primysl
ziejmé jiz nepodporuje velky objem nevyfizenych zakazek, které byly jednim z kliC¢ovych
faktord zabranujicich hlub$imu poklesu primyslové produkce v podobné mife jako v
Némecku. Nizsi vyrobu aut v lednu nedokazaly kompenzovat ani vyrazné narlsty produkce v
odvétvich vyroby stroji a zafizeni (+5,2 % m/m) ¢&i elektrickych zafizeni (+6,8 % m/m). K
lepS$imu vysledku v lednu pfispéla vyrazné vyroba v energetickém prdmyslu i téZba a

dobyvani. VysSi vyrobu elektfiny pfitom naznacovaly jiz data z energetické sité.

Hodnota novych zakazek byla v lednu mezimési¢éné nizsi o 2,3 % a oproti loiskému
lednu klesla o 1,0 %. Nizka poptavka po primyslovém zboZzi nadale trapi tuzemsky primysl,
jak ukazal i vysledek konjunkturainiho prizkumu CSU na zadatku roku.

Vykon primyslu v CR a Némecku
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Primyslova produkce celkové nejspiSe z(stane pomérné utlumena i po vétSinu
letosniho roku. Negativné ji pravdépodobné ovlivni obchodni valky a pretrvavajici nejistota.
Pimy export do USA z CR sice tvoii jen 3 % celkového vyvozu, nepiimé navézani domaciho
pramyslu skrze Némecko je ovSem pomérné silné s ohledem na intenzivni bilateralni obchod
mezi Némeckem a USA.
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Zdroj: Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka
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Zahranic¢ni obchod zlistava v plusu

Ekonomicky a strategicky vyzkum EcoAlert

Prebytek zahrani¢niho obchodu zUlstal na zacatku letosniho roku zvyseny

Bilance zahraniéniho obchodu v lednu skonéila v prebytku 20 mid. CZK, coz bylo
meziroéné o téméf 13 mid. CZK vice. Ktomu pfispél zejména prebytek obchodu
s motorovymi vozidly (+6 mld. CZK y/y). Lednovy vysledek zahrani¢niho obchodu byl mirné
nad konsensem trhu, ktery oCekaval prebytek ve vysi 15 mid. CZK. V lednu dochazi tradi¢né
ke zlepSeni oproti prosinci, nicméné i po ocisténi o sezénni vlivy zlstala kladna bilance
zahrani¢niho obchodu v lednu relativné zvysena na 15 mid. CZK, oproti prosinci se vSak
snizila o 6 mid. CZK.

Vyvoz v lednu meziro¢né narostl o silnych 12,2 %, coz bylo také dano nizsi srovnavaci
zakladnou z lonského ledna, zatimco dovoz byl meziro¢né vyssi o 8,7 %. Oproti prosinci po
sezénnim ocisténi vyvoz narostl o 1,6 % a dovoz jesté vice o 3,3 %. Celkové pro letosni rok
oCekavame, Ze by se bilance zahrani¢niho obchodu méla zmirnit oproti lofiskému roku, kdy
zaznamenala prebytek ve vysi 228 mid. CZK. To by mélo reflektovat slaby vykon primyslu,
ktery bude ovlivnény nizkou zahrani¢ni poptavkou a potazmo i obchodnimi valkami, a na
druhé strané vyssi poptavku po dovozech v souvislosti s ozivenim domaci poptavky.

Dekompozice ristu vyvozu dle SITC (%, y/y, pb)
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Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Zdroj: €SU, Macrobond, Ekonomicky a strategicky vyzkum, Komeréni banka

Stavebnictvi na po¢atku roku v utlumu, za cely rok ale poroste

Stavebni produkce v prabéhu prvniho mésice letosniho roku poklesla o 1,2 %
mezimésicéné. V pripadé pozemniho stavitelstvi snizeni &inilo 0,4 % m/m, u inzenyrského
stavitelstvi byla zaznamenan pokles o vyraznéjSich 2,6 %. Z pohledu meziro¢ni dynamiky tak
zminéné mezimésiéni poklesy znamenaly, Zze rGst zpomalil, u celkové produkce
z prosincovych 10,8 % na lednovych 8,2 %, u pozemniho stavitelstvi z 9,4 % na 8,7 %,
u inZzenyrského stavitelstvi pak z 13,7 % na 6,9 %.

Povzbudivé nejsou ani predstihové indikatory, kdyz orientaCni hodnota staveb u nové
vydanych stavebnich povoleni klesla meziroéné o 28,7 %, kdyz dle CSU byl diivodem nizky
pocet vydanych stavebnich povoleni. A plati to jak pro novou vystavbu (-29,1 % y/y), tak pro
zmeény v dokon¢enych stavbach (-27,5 % y/y).

V Gtlumu byl na poéatku roku i trh s rezidenénim bydlenim. Pocet zahdjenych byt
meziro¢né spadl o 27,0 %, dokon&eno pak bylo pouze 1 260 bytll, coZ znamena meziroéné o
41,1 % méné; v pripadé bytovych domU je propad dokonce o 53,1 %. Lednova hodnota
dokonc¢enych bytd je nejnizsi za poslednich témér osm let.

12. brezna 2025 | 3
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Pres utlum v odvétvi se zaméstnanost zvysila. Oproti lofiskému lednu bylo v tom leto$nim
zaméstnano ve stavebnich podnicich o 0,2 % zaméstnancl vice, lednovy meziro¢ni narlst
primérmé nominalni mzdy ¢&inil 5,9 %. Nedostatek zaméstnancl stavebni firmy reportuji dle
konjunkturainiho priizkumu CSU stéle jako nejvétsi prekazku jejich dalsiho ristu (konkrétné to
uvedlo 34,2 % respondentd).

Divéra v sektoru se nicméné pomalu, ale jisté zveda. Dle unorového konjunkturalniho
prizkumu byl sentiment ve stavebnictvi nejvy$si od Cervence 2022. Po lofiském celoroé¢nim
poklesu celkové stavebni produkce o 1,4 % ocekavame pro leto$ni rok rlist o necela dvé

procenta. Pomoci by mély zejména nizsi naklady na financovani diky meziro¢né nizSim
urokovym sazbam a s tim souvisejici vy$si investi¢ni aktivita.

Ceské stavebnictvi meziroéné v plusu
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Upozornéni

Informace uvedené v tomto dokumentu nemohou byt povazovany za nabidku k nakupu &i prodeje jakéhokoliv investiéniho nastroje nebo
jinou vyzvu ¢i pobidku k jeho nakupu ¢&i prodeji. VeSkeré zde obsaZené informace a nazory pochdzeji nebo jsou zalozeny na zdrojich, které
Komer¢ni banka, a.s. povazuje za divéryhodné, nicméné timto neprebird zaruku za jejich pfesnost a Uplnost, ackoliv vychazi z toho, Ze byly
publikovany tak, aby poskytovaly presny, plny a nezkresleny obraz skute¢nosti. Nazory Komeréni banky, a.s. uvedené v tomto dokumentu se
mohou ménit bez predchoziho upozornéni.

Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti, které s ni tvofi jeden koncern, se mohou pfileZitostné podilet na obchodech s investiénimi nastroji,
obchodovat s nimi nebo vykonavat ¢innost tvirce trhu pro investi¢ni nastroje nebo je drZet, poskytovat poradenstvi ¢i jinak profitovat z

obchodU s investiénimi nastroji nebo od nich odvozenych derivatd, které byly emitovany osobami zminénymi v tomto dokumentu.

Zameéstnanci Komercni banky, a.s. a dalSich spoleénosti tvoficich s ni koncern nebo osoby jim blizké, mohou pfilezitostné obchodovat nebo
drzet investi¢ni nastroje zminéné v tomto dokumentu nebo od nich odvozené derivaty. Autofi tohoto dokumentu nejsou opravnéni nabyvat
investiéni nastroje zminéné v tomto dokumentu. To neplati v pfipadé, kdy informace uvedené v tomto dokumentu predstavuiji Sifeni
investi¢niho doporuceni jiz dfive vydaného treti stranou v souladu s kapitolou Il nafizeni (EU) 2016/958. Komeréni banka, a.s. a spole¢nosti
tvofici s ni koncern nejsou timto dokumentem vazani pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svym klientdm.

Komeréni banka, a.s. nepfebira nad ramec stanoveny pravnimi pfedpisy odpovédnost za $kodu zplsobenou pouzitim tohoto dokumentu
nebo informaci v ném obsazenych. Tento dokument je ur€en primarné pro profesiondlni a kvalifikované investory. Pokud kopii tohoto
dokumentu obdrzi jind nez vySe uvedend osoba, neméla by své investi¢ni rozhodnuti zaloZit vyhradné na tomto dokumentu, ale méla by si
zaroven vyhledat nezavislého poradce. Kazdy investor je povinen pfijmout vlastni informované rozhodnuti o vhodnosti investice, protoze
investi¢ni nastroj uvedeny v tomto dokumentu nemusi byt vhodny pro vSechny investory.

Minuld vykonnost investi¢nich nastrojl nezarucuje vykonnost budouci. Oekavana budouci vykonnost je zaloZzena na predpokladech, které
nemusi nastat. S investi¢nimi nastroji a investicemi jsou spojena rlzna investi¢ni rizika, pficemz hodnota investice mizZe stoupat i klesat a
neni zaru¢ena navratnost plvodni investované ¢astky. Investi¢ni nastroje denominované v jiné méné jsou navic vystaveny riziku vyplyvajicimu
ze zmén devizovych kurzl s moznym pozitivnim nebo negativnim dopadem na cenu investiéniho nastroje, a nasledné na zhodnoceni
investice.

Tento dokument je vydan Komeréni bankou, a.s., ktera je bankou a obchodnikem s cennymi papiry ve smyslu pfislusnych pravnich predpisd,
a jako takova podiéha dozoru Ceské narodni banky. Komeréni banka, a.s. pfijala fadu opatieni, aby zabranila moznému stietu zajmél pfi
tvorbé tohoto dokumentu a jinych investi¢nich doporuceni, a to zavedenim odpovidajiciho vnitiniho €lenéni zahrnujiciho informaéni bariery
mezi jednotlivymi Utvary Komeréni banky, a.s. v souladu s poZadavky kladenymi pfislusnymi pravnimi predpisy. Zaméstnanci Komeréni
banky, a.s. postupuji v souladu s vnitfnimi pfedpisy upravujicimi stéet zajmd.

Zadné hodnoceni zaméstnancd, ktefi se podileji na tvorbé tohoto dokumentu, neni podminéno nebo zavislé na objemu nebo zisku z
obchodovani Komeréni banky, a.s. s investi¢nimi nastroji zminénymi v tomto dokumentu nebo na jejim obchodovani s emitenty téchto
investi¢nich nastrojd. Hodnoceni autord tohoto dokumentu ale spociva ve vazbé na zisk Komercéni banky, a.s., na kterém se ¢astecné podileji
i vysledky obchodovani s investi¢nimi nastroji.

Informace uvedené v tomto dokumentu jsou urCeny verejnosti a pred jeho zvefejnénim neni dokument k dispozici osobam, které se
nepodilely na tvorbé tohoto dokumentu. Komeréni banka, a.s. nezasila informace uvedené v tomto dokumentu jednotlivym emitentdm pred
jejich zvefejnénim. Kazdy z autor(l tohoto dokumentu prohlasuje, Ze nazory obsazené v tomto dokumentu pfesné odpovidaji jeho osobnimu
pohledu na uvedené investiéni nastroje nebo jejich emitenty.

Tento dokument ani jeho obsah neni ur€en osobam trvale bydlicim &i sidlicim ve Spojenych statech americkych a osobam spliujicim statut
samerického subjektu®, jak je definovan v natizeni S podle zékona Spojenych statl americkych o cennych papirech z roku 1933, ve znéni
pozdéjsich predpis.

Tento dokument neni investiénim doporuc¢enim dle nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, o zneuzivani trhu, ani

nepredstavuje investi¢ni poradenstvi dle zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisu.

Pro podrobnosti prosim navstivte internetovou stranku http:\\www.trading.kb.cz.
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