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Progndzy poklesu HDP se zmirnuiji, zotaveni ale mozna bude delsi

svs

Ministerstvo financi ve své nejnovéjsi Makroekonomické predikci ze 14. za¥i 2020 odhaduje celkovy pokles HDP pro
rok 2020 na 6,6 %. V roce 2021 by hospodarsky riist mohl dosdhnout 3,9 %. Jedna se o mirné lepsi predikci, nez v srpnu
zvetejnila CNB. Ta ocekdvala, ze ekonomika klesne o0 8,2 % meziroéné a v pfistim roce se zotavi o 3,5 %. Ve vyhledu na
dalsi roky ale MF pocita pouze s mirnym ristem. Na predkrizovou uUroven se tak HDP dostane az za 3 roky.

Pro 3. Ctvrtleti letosniho roku pocita MF s mezictvrtletnim rlistem o 4,2 % a meziro¢nim poklesem o 7,8 %. Je zfejmé,
Ze na poklesu domaci poptavky bude mit zasadni vliv mezirocni rlist miry Uspor — redlna spotfeba domacnosti by mohla
klesnout 0 5 %. V nasledujicim roce je o¢ekdvana stagnace redlného disponibilniho diichodu a mirny pokles miry uspor
— spotfeba domacnosti by mohla znovu rist, podle MF 0 2,2 %.

Ocekavat Ize nartst spotfeby sektoru vladnich instituci, a to o 3,8 % letos a 0 2,9 % v pFistim roce. Vyvoz zboZi a
sluzeb v roce 2020 oproti plvodnimu ocekavani klesne pfiblizné o 12 % s o¢ekavanim jednociferného rlistu v pristim
roce. Tyto predikce jsou nicméné zatizeny znacnou mirou nejistoty ohledné vyvoje v zahranici. Tvorba hrubého fixniho
kapitalu by se méla sniZit 0 6,1 %. Zotaveni nicméné naznacuji také predstihové ukazatele. Index PMI se jiz témér vratil
k hodnoté 50.

Veskeré predikce jsou zaloZeny na predpokladu, Ze jiz nebudou obnovena Zadna plosna protiepidemicka opatfeni.
Rovnéz dlouhodoby dopad restrikci na globalni dodavatelské retézce neni zapocten.

Obdobné opatrné zlepseni progndzy se tyka dalSich ekonomik. V tomto tydnu zverejnil svou predikci Institut pro
némecké hospodafstvi (IfW). Podle néj dosahne pokles HDP v Némecku v letosnim roce 5,5 %. Plivodni progndza
hovofila o poklesu 0 6,8 %. IfW ale pfipousti pomalejsi zotaveni a v roce 2021 odhaduje rlst na 4,8 % oproti plivodnim
6,3 %. Obnova hospodafstvi ale i pfes tuto korekci zifejmé bude probihat rychleji nez pfi krizi v roce 2009. Odhad uvadi,
Ze i pfes masivni vyuzZiti kurzarbeitu zaniklo bezprostfedné v souvislosti s koronavirovou pandemii do konce srpna
640 000 pracovnich mist.

Nizozemské predpovédi doposud hovofily o poklesu Realny HDP (2020 a 2021 progndza)
HDP 05,7 % v letoSnim roce a mirném rlistudo3 % vroce -

pristim. Posledni predikce Ufadu pro ekonomickou CR Némecko  Nizozemsko Velka Britanie
analyzu ale naznaduje pokles za rok 2020 pfiblizné 5 %. 8,0 7
6,0 3,9 4,8

Naopak Velka Britanie drivéjsi progndzu, podle které se 40 23 06 I 18 ; 1,4
HDP mél snizit 0 9,2 %, na konci srpna zpfisnila na 10,0 %. (2)'8 —
Zato ale pocitd s rychlejsSim zotavenim v pfistim roce, kdy _2'0
pocitda srlstem kolem 7 %. Tato Cdisla vychazeji -4:0 I I
z pravidelného Prehledu nezavislych prfedpovédi. VIada -6,0
Spojeného kralovstvi je v odhadech mirné skeptictéjsi a -8,0 6,6 =2 7
predpoklada pokles kolem 11 %. -10,0

12,0 m2019 m2020 m2021 -11

Zdroj: Ministerstvo financi, Eurostat, Destatis, HMTS,
OECD

Zdroj: data Eurostat, Destatis, HMTS, OECD, graf MPO
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Z DOMOVA

Vlada ve ctvrtek vecer znovu prerusila jednani
o kurzarbeitu

V nédvrhu zlstavaji sporné body. Jednani budou
dale pokracovat. Kurzarbeit predstavuje
zkrdcenou pracovni dobu pti ekonomickych ¢i
jinych potizich. Firma plati zaméstnancim za
odpracované hodiny, stat jim pak poskytuje
¢ast mzdy za neodpracovany cas.

Kurzarbeit upravuje novela zdkona o
zaméstnanosti, kabinet o ni debatoval uz na
Ctyrech svych zasedanich. Jednani skoncilo bez
vysledku i dnes, prestoZe ministryné prace
Jana Malaéovéd (CSSD) pred polednem
oznamila, Ze koali¢ni strany nasly shodu a vlada
vecer navrh schvali. Ministryné financi Alena
Schillerova (za ANO) pak fekla, Ze je dohoda
rdmcova.

Spor se drive vedl o vysi nahrady od statu za
neodpracovany Cas, o vzdélavani pracovnikd, o
odvody firem ¢i o to, jak se bude kurzarbeit
spoustét. MPSV sdélilo, Ze podle dohody by
zaméstnanci méli dostavat 70 procent Cistého,
maximalné ale do vySe primérné mzdy.
Podpora by se vyplacela az rok. Firma by mohla
zaméstnance nechat doma aZ ctyfi dny v
tydnu.

Zdroj: Patria

Ceny v primyslu v srpnu opét meziroéné
klesly, po paté v fadé

Ekonomika naddle operuje vyrazné pod svym
potencidlem. Ceny fady komodit v Cele s ropou
opét klesly a ceny vyrobct tak zlstavaji nadale
v Utlumu. Dlvodem je naroCna situace v
poptévce, slaby rlst novych zakazek a v
neposledni fadé i klesajici optimismus ohledné
budouciho vyvoje ve wvyrobé. Navic s
prihlédnutim k rychlejsimu Sireni
koronavirového onemocnéni v poslednich
tydnech je tak zdroji pro rdst cen
prdmyslovych vyrobcl v pristich meésicich
velmi malo.

Ceny v pramyslu v srpnu zrychlily meziro¢ni
pokles na 0,5 % z cervencovych 0,1 %.
Soucasné klesly paty mésic za sebou.
V souvislosti s nizkou cenou ropy se snizily se
zejména ceny v odveétvi koksu a rafinovanych
ropnych produkt. Chemické latky a vyrobky
byly proti lofiskému srpnu levnéjsi o 11,5 % a
ceny v tézbé a dobyvani klesly o 3,5 %. Naproti
tomu o 7,9 % pridaly ceny elektfiny, plynu,
pary a klimatizovaného vzduchu, o 1,4 % drazsi
byly dopravni prostfedky a v odvétvi nabytku a
ostatnich vyrobk( zpracovatelského primyslu
ceny mezirocné vzrostly o 4,7 %. Potravinarské
vyrobky, ndpoje a tabak byly drazsi o 1,5 %.
Zpomaleni poklesu cen zemédeélskych vyrobcl
v srpnu na 1,9 % z cervencovych 4,1 %
souviselo se zdrazenim v rostlinné vyrobé, kde
ceny po jedendcti mésicich poklesu obratily a
stouply 0 1,1 %. Vyssi byly ceny ovoce a olejnin,
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naopak zlevnily brambory a Cerstva zelenina. V
Zivocisné vyrobé byly ceny nizsi 0 5,4 %.

V prostfedi  rostouci poptavky setrvala
dynamika rlstu cen stavebnich praci na slusné
urovni, i kdyz zpomalila v priméru meziro¢né
na 3,4 % (z ¢ervencovych 3,8 %). Vyvoj jejich
cen se odvijel od vykonu celého stavebniho
sektoru, byl ale podporovan nadéle vyraznou
poptavkou domacnosti po bydleni a omezenou
kapacitou stavebniho sektoru. Ceny materiald
a vyrobk( spotfebovavanych ve stavebnictvi
byly nizsi 0 0,5 % (v Cervenci 0 0,1 %).

Zdroj: CSU, Patria

Koruna béhem tydne oslabila k obéma
hlavnim svétovym ménam. V{ci euru ztratila
oproti sttedecnimu zavéru pét halérd a kolem
17:00 se obchodovala v kurzu 26,74 KE/EUR. K
dolaru ¢eskda ména oslabila o osm haléfi na
22,64 KE/USD. Praiska burza dnes znovu
oslabila, index PX klesl o 1,11 procenta na
883,63 bodu. V Cervenych cCislech zakoncila
obchodovani vétsina hlavnich tituld.

Jesté na konci prazdnin pfitom ceska ména
atakovala hranici 26,10 K¢/EUR. Od té doby
témér nepretrzité oslabovala. Ve stredu si sice
koruna mirné polepsila k obéma hlavnim
svétovym ménam, dnes ale znovu ztratila.

Za posledni tfi tydny koruna k euru oslabila o
vic nez 70 haléfl. Podle nékterych analytikt to
mdzZe nepfiznivy vyvoj koronavirové epidemie
v Cesku, ktery psychologicky stahuje &eskou
ménu ke slabSim hodnotdm. Divéru v korunu
srazi také to, ze nékteré zemé zarazuji Ceskou
republiku na svij seznam rizikovych zemi.

Zdroj: CTK

ZE ZAHRANICI

Evropska unie hodla necelou tretinu svého
bali¢ku na podporu hospodaiského zotaveni z
dopadii koronaviru financovat z prodeje
zelenych dluhopist

Konkrétné tak planuje prodat zelené papiry v
objemu 225 miliard EUR, napsala agentura
Reuters. To by odpovidalo vsem zelenym
cennym papirim, které se v lorfiském roce
prodaly po celém svété, ukazuji data
Bloombergu.

Cilem je ziskat 30 % ze 750 miliard EUR pro
Next Generation EU prostfednictvim zelenych
dluhopis(.

Zelené dluhopisy jsou financ¢ni nastroje, které
slouzi k ziskani penéz na projekty souvisejici se
zménou klimatu nebo Zivotnim prostfedim. Se
zelenymi dluhopisy pfichazeji i firmy jako
Volkswagen. Jiné firmy v regionu pak vydavaji
dluh zapocitavajici faktory ESG, tedy chovani
vzhledem k Zivotnimu prostfedi, v socidlni
oblasti a fizeni firem.

Séfka EK dnes také navrhla zvysit emisni
zavazek k roku 2030. Evropskd unie by méla do
roku 2030 snizit emise sklenikovych plyni o 55
procent proti stavu z roku 1990, uvedla ve
svém prvnim poselstvi o stavu unie. Unie by
podle ni méla pojmout soucasnou
koronavirovou  krizi jako prileZitost k
nastartovani takzvaného zeleného rlistu a vice
nez tretinu chystaného fondu obnovy
smérovat do ekologickych projekt(. Dosavadni
plan pocital s omezenim emisi o 40 procent.

Zdroj: Patria

V zemich Evropské unie (EU27), podle udaji
zvefejnénych Eurostatem, ceny primyslovych
vyrobct v éervenci mezimésiéné vzrostly 0 0,4
% (v ¢ervnu 0 0,8 %).

Nejvice se zvysily ceny v Belgii o 2,3 %. Na
Slovensku byly ceny vyssi o 0,5 %, v Polsku,
Rakousku a Némecku o 0,2 % a v Ceské
republice 0 0,1 %. Ceny nejvice klesly na Kypru
02,2 %.

Mezirocné byly ceny v EU27 v Cervenci nizsi o
3,0 % (v ¢ervnu o 3,3 %). Nejvice klesly ceny v
Litvé o 8,5 %. V Rakousku se ceny sniZily o0 2,7
%, v Némecku o 1,5 %, v Polsku 0 1,0 % a v
Ceské republice o 0,1 %. Na Slovensku byly
ceny vyssi o 0,3 %. Nejvice vzrostly ceny na
Malté o 1,7 %.

Zdroj: CsU

Americka cla na Cinské zboZi jsou v rozporu
s pravidly WTO

Svétova obchodni organizace (WTO) rozhodla,
Ze cla uvalend administrativou amerického
prezidenta Donalda Trumpa na Cinské zbozi v
hodnoté pres 200 miliard dolar( (4,5 bilionu
K¢) jsou v rozporu s jejimi pravidly. Informovala
o tom dnes agentura AP.

Jde o prvni rozhodnuti WTO namifené proti
cldm, ktera Trumpova administrativa v
uplynulych letech uvalila na fadu zemi, véetné
spojencl, pise AP. Organizace se ve svém
rozhodnuti  postavila proti argumentu
Trumpovy administrativy, 7e Cina je zapojena
do praktik poskozujicich zajmy USA.

Trump opakované obvifiuje WTO, Ze vici
Spojenym statim postupuje nespravedlivé.
Rozhodnuti WTO teoreticky umoZfiuje Ciné
uvalit odvetna cla na americké zbozi. Jesté
pfed tim se ale Spojené staty mohou proti
rozhodnuti odvolat.

Odvolaci orgdn WTO je vsak nyni nefunkéni,
protoZze Washington blokuje jmenovani jeho
novych clend.

Zdroj: CTK
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Evropsky pramysl pokracuje v oZiveni

V tomto tydnu Eurostat zverejnil data o primyslové produkci za mésic ¢ervenec. Dle mezimésicniho (sez. a kal. oc.
data) srovnani evropsky pramysl jiz tfeti mésic v fadé roste, kdyz v éervenci zvysil svij vystup v EU i eurozoné
04,1 %.

Naopak dle meziro¢niho srovnani EU i eurozdna vykazaly znatelné poklesy (kalendarné ocisténé udaje), a sice 0 7,3 %,
respektive o 7,7 %. Némecko, které je pro nas nejdllezitéjsi, pak kleslo 0 11,6 %, jen dodejme, Ze klesa jiz 8 Ctvrtleti v
radé. Dalsi velké ekonomiky taktéz klesly, a sice Francie 0 8,1 % a Itdlie 0 8,0 %. VySe uvedené lze interpretovat tak, ze
v porovnani s pifed koronavirovym obdobim, vyrabime méné (meziro€ni srovnani), nicméné v porovnani s dobou,
kdy byly ekonomické restrikce nejvétsi (bfezen/duben) produkce znaéné vzrostla (mezimésiéni srovnani).

Neméné duleZitou informaci je vyvoj v automobilovém sektoru, kde jsou zpravy obdobné (meziro¢ni pokles a
mezimésicni rast). V EU automobilovy prlmysl v ¢ervenci meziro¢né klesl 0 17,4 %, v eurozéné o 18,5 % a v Némecku
0 18,3 %. Mira poklest némeckého automobilového priimyslu zapocala jiz v ¢ervenci 2018. Cisla jsou o to negativnéjsi,
jelikozZ jiz samotna srovndvaci zdkladna byla sniZzena loriskym poklesem. Nicméné i zde (v EU) plati, Ze mezimési¢né
automobilovy pramysl jiZ tfeti mésic v fadé roste; v ¢ervenci o 11,3 %.

lelikoz rada éeskych firem dodava své vyrobky do evropskych/némeckych automobilek, tak nds nemohou prekvapit
posledni, tzn. éervencova Cisla, kdy tuzemsky primysl jako celek meziroéné klesl (kalendaéné ocisténa data) 0 5,0 %
a automobilovy pramysl klesl mirnéji, a sice o 0,7 %. Mezimésicné vsak taktéz vykazaly rist (o 5,7 %, respektive o
15,1 %).

Zdroj: Eurostat, CSU, MPO

V Némecku je vétsina elektrické energie z obnovitelnych zdrojt

Podle Cerstvé publikovanych dat Spolkového statistického Uradu bylo v prvnim pololeti letoSniho roku v Némecku
vyroben 248,2 miliard KWh elektrické energie. Elektricky proud byl z51,8 % generovan z obnovitelnych zdroju.
Némecko tak poprvé prekonalo hranici 50 %. V prvnim pololeti pfedchoziho roku se jednalo o 43,4 %. Jednd se tak o
pomérné prudky vzestup zplsobeny zejména nartistem kapacit vétrné energie. Jeji vyroba vzrostla dokonce o0 12,9
%, a to zejména diky velmi vétrnému 1. Ctvrtleti roku.

Silny narUst zaznamenala také fotovoltaika (9,9 %), a to opét diky sluneéné bohaté prvni ¢asti roku. Zasadni pokles se
tykd elektrické energie z uhli (-37,8 %). Némecko je sice nadale Cistym exportérem elektrické energie, prebytek se ale
zmensuje. Vyvoz elektrické energie klesl 0 11,6 %, naopak dovoz vzrostl meziro¢né o 43,3 %. Dovoz zajistuje predevsim
Francie, na druhé misto se nyni posunulo Nizozemsko. Naopak dovoz elektrické energie z CR se meziroéné vyrazné
snizil. Pokles Cistého vyvozu je zplsoben predevsim odstavenim velkych konvencénich zdrojli s nutnosti ndhrady pfi
nepfiznivém pocasi.

Zdroj: Destatis, Handelsblatt
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Makroekonomicka situace v CR a EU27
Realny HDP, sezonné ocistény (%) Harmonizovany CPI (mzr. zména v %) Mira nezaméstnanosti (%)
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Zdroje: Eurostat, CSU, BCPP, CNB, grafy MPO
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