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Podle informaci, které mam od svych klientd, se situace v realné
ekonomice zcela zasadné a prudce méni — ale navenek to
paradoxné je zatim vidét jen malo.

Pfedevsim v automobilovém primyslu se situace prudce zhorsuje.
Kapitani Ceského automotive primyslu v€etné navazujicich
subdodavatelll mezi sebou mluvi o tom, Ze situace v listopadu se
dramaticky zhorsSila proti fijnu. Je to vidét jak v nahlém propousténi,
tak v silném poklesu zakazek. Vim napriklad o vyznamném Ceském
podniku podnikajicim v automotive, kterému trzby proti zafi (kdy
jesté byly na dlouhodobém normalu) poklesly v fijnu na 70 %,

v listopadu na 58 % a doposud uzaviené zakazky a objednavky
ukazuji na to, Ze v prosinci dojde k propadu na 37 % dlouhodobého
normalu.

Co je ale problém: Vlada a statistici to dosud nevi. A tudiz to nevi ani
Siroka verejnost. Jak je to mozné?

Udaje z pramyslu pfichazeji s dvoumé&siénim, ale fakticky vzhledem
k vykazovani jesté trochu vétsim zpozdénim. Respektive udaje

o stavu prumyslu na zac¢atku prosince se dozvime az v prvni
poloviné unora. Udaje o mife nezamé&stnanosti v prosinci se sice
dozvime jiz v lednu, ale zaprvé znaénou ¢ast lidi z prumyslu je
schopen absorbovat stale nenasytny stat, zadruhé udaje

o nezaméstnanosti v primyslu se zamichaiji do dat za celou
ekonomiku a budou i tak vypadat celkem dobre. Jenomze lidé
podnikajici primyslu uz védi, Ze situace se zacCala hodné prudce
vychylovat od normalu.
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Podobné jako v automobilovém pramyslu, v tuto chvili prakticky
vSechny podniky ve stfedni Evropé podnikajici v hutnictvi a zejména
ocelarstvi jsou ve ztrate, ale opét to nemusi navenek vypadat pfilis
dramaticky, protoze ztrata se objevuje v mésicnich vysledcich,
nikoliv nutné na celoroCnich vysledcich. Znama kauza Thyssen
Krupp mluvi za vSe, ale bylo by chybou mysilet si, ze je to ojedinély
pripad.

Nejvice se popisu prave probihajici reality blizi takzvané méekkeé
indikatory duvéry, které se zverejnuji velmi rychle po nasbirani
dotaznikovych odpovédi. Sem patfi i index ekonomické davéry

v Némecku Ifo. A ten pfesné koresponduje s informacemi, které si
mezi sebou sdili zasvéceni lidé z pramyslovych kruhd. Nalada

v némeckém automobilovém pramyslu se totiz podle indexu Ifo

v listopadu vyrazné zhorsila. Index se za listopad snizil z minus 28,6
bodu na minus 32,1 bodu. Podnikatelé hodnoti svou aktualni situaci
hafe nez v Fijnu a na pfisti pulrok hledi s jesté vétSim pesimismem.
Duvody jsou naprosto jasné, jsou to jiz opét rostouci ceny energii

a dalSich surovin v souvislosti s Green Dealem.

FinancCni stranka ekonomiky reprezentovana tfreba cenami cennych
papirt by samozfejmé za zdravé situace méla problémy realné
ekonomiky zrcadlit. Ale ve skute¢nosti se nuzky stale vice rozeviraji.
Je to stejné absurdni, jako kdyz béhem pandemie byla ekonomika

v lockdownu a ceny akcii rostly. Némecky akciovy index DAX tento
tyden poprvé prekonal hranici 20.000 bodu. Od zac¢atku letoSniho
roku si index DAX pfipisuje vice nez 19 procent. Akciim pomahaiji

k rastu vyhlidky na dalSi pokles zakladnich urokovych sazeb v
eurozoné a ve Spojenych statech.

Tim je vlastné feCeno vSe: Akcie nerostou proto, Ze by zrcadlily zisky
skutecné ekonomiky. Rostou pouze a jen proto, ze si délaji nadéji na
dalSi takzvanou monetarni iluzi, tedy situaci, kdy jsou trhy zaplaveny
levnymi penézi, které ceny cennych papirtl zvysuji inflacné.



Ano, je to tak: Inflace je v pIné sile zpét, vlastné nikdy neodesla.
Akorat neni jesté dostateCné vidéet ve spotrebitelskych cenach. Ale
uz zase je — stejné jako pred rokem 2020 — vidét v cenach
nemovitosti a cennych papira.
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