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Deflace tuzemskych cen pramyslovych vyrobcl je na spadnuti

Ceny v tuzemském primyslu uz druhy mésic za sebou klesaji. V bfeznu se mezimésicné snizily o 0,5 %, a to opét
predevsim zasluhou levnéjsi ropy. V meziro¢nim srovnani tempo jejich riistu zpomalilo na 0,4 % z 1,4 % v Unoru, a
Ize ocekavat, Ze v nadchazejicich mésicich ceny vyrobcli zaznamenaji pokles, tedy deflaci. Produkéni ceny dal padaji
jiz zminéna levna ropa snizujici ceny vyrobenych pohonnych hmot, nicméné pod tlakem jsou rovnéz vyrobci kovl a
kovodélnych vyrobku (-3,1 %) a chemickych vyrobkud. Nejvyraznéjsi je rast nakladd na elektrickou energii, za kterou si
firmy aktualné priplaceji témér 10 % nebo na vodu s rlistem 0 5,4 %.

Slaba poptavka v priimyslu zplGsobena prakticky zastavenim vyroby tvrdé dopada na ceny. S odstavkami a pfedevsim
pak negativnim poptdvkovym Sokem v tuzemské ekonomice dojde v nésledujicich mésicich k prohloubeni cenového
poklesu. Ocekavame, Ze vyrobni ceny budou v dalSich mésicich klesat, minimalné proto, Ze se jeSté nevycerpal vliv
levnéjsich pohonnych hmot. Slaba poptavka v disledku koronakrize a omezené skladovaci kapacity predevsim ve
Spojenych statech vedly k tomu, Ze terminovy kontrakt s dodanim ropy v kvétnu tento tyden klesl do zapornych
hodnot. To znamen3, Ze prodavajici musel kupujicimu jesté platit za to, Ze si od néj odebral ropu. Cena severomorské
ropy Brent, ktera se pouziva predevsim v Evropé, po 18 letech klesla pod 20 dolar( za barel. Ani mohutné sniZeni tézby
ropy ze strany OPEC+ tak zatim nevedlo ke stabilizaci na trhu s ropou.

Mezimésicné se sniZily rovnéz ceny v zemédélstvi, a to 0 0,2 %. S ohledem na vyssi srovnavaci zakladnu z minulého
roku se v bfeznu prohloubil jejich meziroéni pokles na -4,2 % z pfedchozich -3,8 %. V rostlinné vyrobé klesly ceny o 11
%, naopak v Zivocisné byly vyssi o 4,8 %.

Oproti Unoru se zvysily ceny stavebnich praci 0 0,5 %, nicméné jejich meziro¢ni tempo zvolnilo na 4,0 %. Jejich vyvoj
byl podporovan poptavkou po bydleni a omezenymi kapacitami ve stavebnictvi. Rlst cen stavebnich praci udrZoval
v plusu i ceny materidld a vyrobkl spotfebovavanych ve stavebnictvi, které byly meziro¢né vyssi o0 0,5 %.

Zverejnéné vysledky jsou jasnym signalem snizujicich se inflacnich tlak( v ¢eské ekonomice a tak i dlivodem, proc¢ u
spotFebitelské inflace mGzeme pocitat s jejim rychlym zpomalenim. Z pohledu CNB je to vyvoj, ktery ji ddva prostor dal
uvolnovat svoji ménovou politiku z dlvodu jiz probihajici recese.

Zdroj: CSU, Patria, MPO
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Z DOMOVA

Vlada schvalila novelu statniho rozpoctu na
2020 se schodkem 300 mld. K¢ ...

V disledku ekonomickych dopadi pandemie
koronaviru a opatieni proti jejimu Sifeni viada
schvalila navySeni ocekavaného schodku
letosniho statniho rozpoctu o dalSich 100
miliard K& na rekordnich 300 miliard. MF
uvedlo, Ze schvalena novela zakona oproti
predchozi novele pocita s dalsim poklesem
prijmi o 60,1 miliard korun a zaroven se
navysuji vydaje o 39,9 miliardy v dusledku
zvyseni plateb za statni pojisténce a posileni
vladni rozpoctové rezervy i vydaju na obsluhu
statniho dluhu.

... schodek rozpoétu muze byt jesté vyssi
Novy navrh statniho rozpoctu s deficitem 300
miliard korun nemusi byt konecny. Jenom
vypadky danovych prijm0 pravdépodobné
dosahnou stovek miliard korun a nova opatreni
také nebudou zadarmo. Je pochopitelné, Ze MF
v tuto chvili podobné jako vétsina hracl na trhu
jednoduse nevi, jak velky bude celkovy ucet za
pandemickou krizi. Je tedy dobte, Ze na trhu
shani penize “do zasoby”. Jen uplynuly tyden
ministerstvo na trzich sehnalo skoro 90 miliard
korun a diky zrychlenému prodeji dluhopist si
tak od zacatku roku pujcilo jiz pres Ctvrt bilionu
korun.

Zdroj: Patria, CSOB, Reuters

Zastaveni vyroby pfipravilo tuzemské
automobilky o témér 50 tisic aut ...

Vyroba osobnich aut v Cesku klesla v prvnim
Ctvrtleti o 11 procent na 322,9 tis. vozd. V
bfeznu, kdy staly linky vSech tfi tuzemskych
vyrobcd, klesla vyroba o 47,5 tis. aut, tedy o
vice nez 36 procent. Celkové Ize kvali
odstavkam v breznu a dubnu oéekavat propad
vyroby v Cesku a# o 170 tis. motorovych
vozidel, tedy zhruba o 12 procent celkové ro¢ni
produkce. Odhadované mésicni propady trzeb
u automobilek v CR piesahuji 50 miliard K&. U
dodavatelll se odhaduje pokles o 45 procent,
tedy vice nez 17 miliard.

... autobus se krize nedotkla

Ne vSichni tuzemsti vyrobci ale vykazuji
propady produkce. Vyjimkou jsou producenti
autobusu lveco Bus a Sor. Autobus( se tak za
prvni tfi mésice podle statistik Sdruzeni
automobilového primyslu vyrobilo 99, coz
znamend navyseni produkce o vice nez osm
procent.

Zdroj: idnes, CTK

Opatfeni na podporu ekonomiky dosahly
podle MF 1,2 bilionu K¢

Celkovd opatfeni na podporu ekonomiky v
souvislosti s dopady Sifeni koronaviru dosahly
1,19 bilionu korun. Z toho ptfima podpora je
216 miliard korun a zaruky na uvéry 951,5
miliardy korun. DalSich 22 miliard korun
odhaduje ministerstvo jako stimul ekonomiky
diky odkladu zaloh na danich nebo odkladu
elektronické evidence trzeb. To predstavuje
20,7 procenta HDP a fadi nads nejen na
evropské urovni mezi zemé, které do zachrany

své ekonomiky uvoliuji naprosto nejvice,
uvedla ministryné financi.

Zdroj: E15, CTK

Priimérna sazba hypoték v bieznu rostla tieti
mésic v fadé

Primérna urokova sazba hypoték v breznu
stoupla na 2,45 procenta z unorovych 2,42
procenta. Sazby vzrostly potfeti v radé,
predtim bylo 11 mésict poklesl. Vyplyva to z
udajl Fincentra Hypoindexu. Objem hypoték
se propadl o Ctvrtinu. Dusledky Sifeni
koronaviru ale jesté na hypotecni trh
nedopadly v plné sile. Néktefi analytici
odhaduiji, Ze by se hypotec¢ni trh mohl v dubnu
a v kvétnu propadnout az o polovinu. Objemy
a pocty poskytnutych hypoték klesly v breznu
na nejnizsi Uroven za posledni rok.

Zdroj: CTK
Stat se bude moci zarucit 150 miliardami
korun za avéry pro firmy

Stat bude moci poskytnout zaruku ve vysi 150
miliard korun za komercni Gvéry pro firmy s
nejvySe 500 zameéstnanci. Ty by tak mohly
podle ministryné financi ziskat na obnovu své
¢innosti po epidemii koronaviru od bank 500
miliard korun. Statni zaruka se vztahuje na
dluhy CMZRB, které vzniknou z ruéeni za dluhy
z Gvérd sjednanych do konce letos$niho roku. V
pfipadé malych a stfednich firem do 250
zaméstnancl bude stat rucit za 90 procent
dluhu, v pfipadé vétsich firem s 250 az 500
zaméstnanci bude rucit za 80 procent dluhu.
Za zbyvajicich deset, resp. 20 procent, bude
rudit banka. CMRZB poskytne u obou skupin
firem bankam portfoliovou zaruku do vyse 30
procent poskytnutych jistin Gvérd. Program
bude stanoven parametricky na provozni
uvéry do 50 milion0 korun. V pfipadé mensich
firem bude ruceni maximalné 45 milionu
korun, u vétsich firem 40 miliona korun.

Zdroj: CTK

ZE ZAHRANICI

Spotrebitelska nalada v EU i eurozéné prudce
klesla

Spotrebitelskd ndlada v eurozéné i v celé
Evropské unii se v dubnu podle rychlého
odhadu vyrazné snizila. V obou regionech je
nyni pod svym dlouhodobym prdmérem a
blizko rekordniho minima z doby recese v roce
2009. Vyplyva to ze zpravy Evropské komise.
Index dveéry v eurozdéné klesl o 11,1 bodu na
minus 22,7 bodu. V celé EU se snizil o 11,6
bodu na minus 22 bod(. Dlouhodoby primér
pro eurozénu je minus 11,1 bodu a pro celou
unii minus 10,4 bodu. EK minuly mésic ve své
prognéze odhadla, Ze ekonomika EU v
letoSnim roce pravdépodobné klesne zhruba
o procento. V Unoru pfitom predpokladala, ze
ekonomika EU letos vzroste o 1,4 procenta.

Zdroj: E-15
Zahranicni obchod EU v tinoru v piebytku

Podle predbéznych Gdaji Eurostatu v Unoru
2020 Evropskd unie vykdazala prebytek
obchodni bilance ve vztahu k okolnimu svétu
ve vysi 22,4 mld. EUR, coZ je o 6,0 mld. EUR

vice neZ v unoru 2019. Vyvoz vzrostl meziro¢né
0 1,0 %, dovoz naopak klesl o 2,8 %. Samotna
eurozona jako celek si vedla o trochu lépe.
Prebytek obchodni bilance se meziro¢né zvysil
0 4,5 mld. EUR na 23,0 mld. ER pfi sou¢asném
rdstu vyvozd o 1,6 % a poklesu dovoz( o 1,0 %.

Zdroj: Eurostat
Davéra v némecké ekonomice na dné

Némecky ukazatel ndlady v podnikatelském
sektoru Ifo skoncil na nejnizsi Grovni v historii.
Némecko sice nebylo az tak radikalni
v omezovani ekonomiky, nicméné i tak se
podnikatelé citi hGfe neZ pfi minulé svétové
finan¢ni krizi a navic jejich ocekavani pro pristi
mésice jsou extrémné pesimisticka. Némecka
ekonomika je v recesi a Ifo jasné ukazuje, Ze jde
o recesi velmi hlubokou. Zacala uZz v prvnim
kvartdle a nyni stdle jeSté nabird na sile.
Pfichdzi samoziejmé predevsim ze sluZeb,
avsak v dUsledku exportni orientace trpi i
primysl, ktery navic v nejhorsich casech
korona-krize dobrovolné zastavil uz tak delsi
dobu upadajici vyrobu osobnich automobild.
Bez dalSich fiskalnich stimull se vSak ani
némecka ekonomika neobejde. Vzhledem
k velmi nejistym vyhlidkdm poptavky po
osobnich automobilech na exportnich trzich
zfejmé dojde i na Srotovné nebo vramci
domaciho zeleného usili i na podporu investic.
Zdroj: Patria

Stavebnictvi EU kleslo

Stavebni produkce Evropské unie (EU 27) za
mésic unor klesla, kdyZ meziro¢né (kalendarné
ocisténa data) snizZila objem vystavby o 0,9 %,
identicky pokles pak vykazala i eurozdna.
Produkce pozemniho stavitelstvi v celé EU za
unor 2020 klesla 0 1,7 % a v eurozéné o 1,9 %.
InZenyrskému stavitelstvi se dafilo Iépe, kdyzZ v
EU vykazalo mezirocni rlist o 3,5 %, eurozéna
rostla jesté rychleji (o 4,0 %).

Vysledky v obou evropskych uskupenich, ve
stavebnictvi jako celku, byly v Unoru 2020 do
znacné miry determinovdny vyvojem stavebni
produkce v nejvyznamnéjsich ekonomikach. vV
Némecku stavebni produkce mezirocné rostla
0 4,6 % a v Italii nastal pokles 0 0,3 % (data za
Francii prozatim nejsou zverejnéna).

Data (kal. o¢. data) za 4. Ctvrtleti, ktera maji
vyssi vypovidaci hodnotu skoncila ristem. EU
tempo rdstu od 3. Q 2016. Rast vykazala i
eurozénu (+0,5 %). V inZenyrském stavitelstvi
rostla EU pomaleji (0 0,8 %), neZ eurozéna (1,3
%) a opacné to platilo pro pozemni stavitelstvi,
EU +1,2 % a eurozdna +0,1 %.

Zdroj: Eurostat, MPO
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ECB kvuli koronaviru zacne jako zastavu brat i dluhopisy horsi kvality

Evropska centralni banka zaéne jako zastavu za uvéry ptijimat i dluhopisy horsi kvality, kterym byl kvili dopadim
koronavirové krize sniZen rating do neinvesti¢niho pasma. Rozhodujici pro posouzeni, zda bude ECB dluhopisy horsi
kvality pfijimat do zastavy, je stav jejich ratingu k 7. dubnu, ktery musel byt minimalné BBB-. Dalsi podminkou je, Ze
rating zlstane v horni ¢asti spekulativniho pasma, coz je u velkych ratingovych agentur ekvivalent ratingu BB a vyssi.
Zmékceni pozadavk( na kolaterdl umozni bankdm pouZivat i aktiva hdfe hodnocenym emitentim (statim a
korporacim), coZ podpofi likviditu na trhu a vétsi ivérovou expanzi bank. Profitovat z toho budou predevsim italské a
Spanélské banky, které v portfoliu drZi dluhopisy vlastnich vlad, u kterych hrozi zhorseni ratingu z dlivodu koronakrize.
Zmékceni pravidel pak zajisti, Ze tyto banky budou i pfi zhorSeni hodnoceni mit dostatek aktiv, ktera mohou pouzit
jako zastavu za pujcky od ECB.

DalsSi podporou Uvérové expanze jsou programy ECB na dodani stfednédobé likvidity bankovnimu sektoru.
V pfipadé, Ze banky z takto ziskanych prostfedkd poskytnout Uvér nefinancni instituci, ECB jim za to, pfi urcitych
podminkach, jesté zaplati. Ackoli dochazi k uvolfiovani ménovych podminek ze strany ECB, ne vidy z toho profituji
samotné podniky. Casto se pFitom stavd, 7e komeréni banky, i ptes pobidky ze strany ECB, neposkytnout uvéry
nékterym firmam vzhledem k obavam z jejich bankrotu.

Dalsim z krok(i ECB, jak pomoci ekonomice eurozdny a zvlasté viadam, u kterych hrozi zhorseni ratingu, je moznost
nakupu statnich dluhopist horsi kvality v rdmci tzv. kvantitativniho uvolfiovani. Doposud muZe ECB nakupovat do
svého portfolia pouze dluhopisy s investicnim ratingem. Zména v poZadavcich na kolaterdl tak otevira cestu i
k samotnym nakupldm dluhopist horsi kvality.

Pro Ceskou republiku, ktera stoji mimo zemé platici eurem, se jedna o pfiznivou zpravu, jelikoz zdravi nasi ekonomiky

vvvvv

i pomoci ménové expanze ECB.
Zdroj: MPO, CTK

Predstihové indikatory jsou na historickych minimech

Podnikatelska aktivita v eurozéné se v dubnu kvili koronavirové krizi témér zastavila, kdy index nakupnich manazert
signalizuji, Ze ekonomika eurozdény by v tomto ctvrtleti mohla klesnout asi o 7,5 %. Vysledky prizkumu mimo jiné
ukazaly prudky pokles poptavky, rekordni snizovani poctu pracovnikl a vyrazné zleviiovani. V samotném Némecku se
souhrnny PMI propadl z 35 na 17,1. H(ife na tom jsou sluzby, kterych se ptimo dotykaji omezeni hospodarského Zivota
ve spolkovych zemich. Avsak ani pramysl nevysel bez hlubokych sramu, kdyz PMI poklesl na 11leté minimum. V kazdém
pfipadé vysledky PMI jasné ukazuiji, Ze recese némecké ekonomiky je daleko tvrdsi nez ta po padu Lehman Brothers.

Pandemie koronaviru silné zasahla i Spojené staty. Souhrnny indikator PMI se taktéZ dostal na historickd minima, na
27,4 v dubnu (z bfeznovych 40,9). Tak jako ve vétsiné zemi restrikce ekonomiky ze strany viady omezila zejména sluzby
a jelikoZ jsou USA zemi s jednim z nejvyssich podilli sluzeb na HPH, tak i jejich dopad na ekonomiku je vysoky. Pouze
za poslednich pét tydn( v USA ztratilo praci 26,5 mil. lidi, coz je vice nez se podafilo vytvofit od posledni finanéni krize
v roce 2008.

Celkovy indikator diivéry v éeskou ekonomiku, ktery sestavuje CSU, se také snizil. Jeho dubnova hodnota poklesla o
19,6 bodu na 74,8, coz byl nejvétsi mezimési¢ni pokles od pocatku sledovani. U indikatoru davéry spotiebitell pak
nastal nejvyssi meziroéni pokles od pocatku sledovani. Dlvéra podnikatelti v nasledujici vyvoj pramyslu se dramaticky
snizila 0 16,6 bodu na 72,0, coz se tyka vyhledu na 3 i 6 mésica.

Z vyse uvedeného plyne, Ze evropska, ale i tuzemska ekonomika, jsou v recesi. Jeji délka a hloubka je nyni velmi obtizné
predikovatelnd, jeliko? zavisi na délce a Uspésnosti boje s koronavirem. V nékterych zemich, véetné Ceské republiky,
se omezeni zacinaji postupné uvolfiovat, nicméné je vysoce pravdépodobné, Ze znovunastartovani ekonomiky,
zvlasté jeji poptavkové strany, bude znacné pozvolnéjsi, nei jeji ,vypnuti®.

Zdroj: CsU, CTK, www.patria.cz, MPO
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Makroekonomicka situace v CR a EU28
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Zdroje: Eurostat, CSU, BCPP, CNB, grafy MPO



