Makro

Ranni restart

- AN h|
y @Research_sporka Nicole Gawlasova, analytik, research@csas.cz
Dnesni kalendar . o -
) V EMU ceny vyrobcu dale poklesly
Cas Stat Udalost Trh Minule
9:00 CZE Realné mzdy, yly, Q1 3,7 3,6 Dubnové ceny pramyslovych vyrobcl dale poklesly.
11:00 EMU  Maloobchod, yly, 04/20 223 9,2 Zatimco v eurozoné se meoz/imésiéné snizily 0 2 %, v ramci
zemi Evropské unie 0 1,9 %. Meziro€ni udaje pak odhalily
11:00 EMU Maloobchod, m/m, 04/20 -15 -11,2 .
&0 'Clo m'm propad 0 4,5 % v EMU a 0 4,3 % v EU. Ve sméru poklesu
Letns  Sulll Al e SR 02 02 pusobila zejména slozka energii, ale také meziproduktu.
Zdroj: Reuters Datastream Naproti tomu rostly ceny zboZi dlouhodobé spotieby.
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Mira nezameéstnanosti pozvolna roste
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V eurozéné dosahla dubnova mira nezaméstnanosti 7,3 %.
Oproti bfeznu tak vzrostla o dvé desetiny procent.
V Evropské unii pak ukazatel €inil 6,6 % (viz graf).

Unemployment rates
seasonally adjusted series, %

Llepsi zitrky“

VcerejSi den pfinesl findlni hodnoty predstihovych
ukazatelll PMI v eurozéné a USA, pficemz v USA také
indikatord ISM (jak mnohdy v na$ich analyzach zmirfiujeme,

europa eu/eurostatil
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vétsi vahu). Z divodu snahy vyvarovat se zaplavé Cisel Ize
finalni kvétnové vysledky interpretovat tak, Ze ackoli

Vedle Eurostatu zvefejnil udaje tykajici se vyvoje hodnoty setrvavaji pod kli¢ovou 50desati bodovou hranici,
nezaméstnanosti také Cesky statisticky tfad. Na zakladé ocekavany pokles by mél byt jiz o néco mensi. Mirné lepsi
téchto dat pak v Cesku ¢&nila dubnova mira oCekavani pak prameni z pozvolného otevirani ekonomik,
nezaméstnanosti 2,3 % a meziroéné vzrostla o a tedy obnovovani ekonomické €innosti. | nadale vsak plati,
0,2procentniho bodu. Jedna se o sezénné ocisténa data. Ze vyrazngj$i pokles je pfedpokladan v sektoru sluzeb nez

primyslu. Stejné tak plati, Ze pfipadné dalsi viny nakazy by
mohly hodnoty opétovné snizit, a to na uroven historickych
minim.

Jak zmifiuje CSU, dubnové vysledky neprokazaly
vyznamné dopady karanténnich restrikci. Vyrazna zména
vSak byla zaznamenéna v otdzce poctu odpracovanych

hodin. Zatimco v bfeznu primémé poklesly o 10 %, Schodek mtize dosahnout 500 mid. K&
v dubnu dosahl meziro&ni propad 22 %. Lidé pracujici tzv.

,sami na sebe” pak odpracova” o 31 % hodin méné, Ministryné financi Alena Schillerova oznamila, ze schodek
zaméstnancdm se pracovni doba snizila 0 12 %. statniho rozpoétu muize letos dosahnout az 500 miliard
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korun. Zaroven pfipustila, Ze by mohla pozadat Snémovnu
o dalsi zvySeni schodku. Ten je nyni odsouhlasen na urovni
300 miliard korun. Na tuto hladinu vzrostl z ptivodnich 40
miliard, kterych mél dosahnout pfed pfichodem pandemie.
Letosni vysledek rozpoctu by tak mél prekonat ten z roku
2009, kdy Ceské ekonomika pocitovala dopady svétove
finanéni krize. Tehdy skoncil rozpocet v deficitu 192 miliard.

Pocet dokoncenych bytl loni vzrostl

Nemovitostni krize ¢i nedostatek nemovitosti. Slovni
spojeni, ktera si pfed souCasnou recesi zasluhovala
pozornost ze strany médii. Ani nyni nestoji téma
nemovitosti v pozadi, kdyz se mnozi ptaji, jakym smérem
se jejich ceny vydaji. V sou€asné chvili je stale velmi
obtizné predikovat vyvoj jednotlivych veli€in, kdyZ budouci
vyvoj je doprovazen znanou mirou nejistotu, a to i
vzhledem k moznému navratu dals$i viny nakazy.

Obecné Ize vSak Fict, Ze shoda panuje na dvou scénafich.
Prvni z nich hovofi o stagnaci cen a jejich nasledném rustu,
druhy pak zahrnuje mirny a kratkodoby pokles, av3ak
rovnéz nasledny rast. Ve prospéch budouciho rlst cen
hovofi totiz dostateCny pocet faktord. Pokud budeme
uvazovat dlouhodobégjSi horizont, a pfedevSim prazskou
lokaci, mizeme zminit rostouci naklady (material, ale i
mzdy, které se po odeznéni negativnich dopadd recese
vrati ke své rlistové tendenci), nedostatek pozemkd, a tudiz
jejich rostouci ceny, velmi expanzivni pfistup centralnich
bank, ktery vede k ,levnym“ Cili dostupnym penéznim
prostfedkim, ale také ke sniZzovani vynosu z investic
napfiklad do dluhopis(, atraktivitu Prahy, avSak takeé
nedostate€nou vystavbu novych nemovitosti. Posledni
zminéné nas pak kone¢né pfivadi k nazvu samotného
odstavce.

Dle Ceského statistického Gfadu bylo v lofiském roce
dokonceno kolem 36 tisic bytl a zaroven jejich pocet rostl
jiz patym rokem. Konkrétné meziro¢ni rast dosahl 7,6 %.
V Praze se poté postavilo pfes 6 tisic bytd, a tedy 0 13,5 %
vice nezli v roce 2018. Co se tyka zahajené vystavby, tak
ta dosahla zhruba 6,5 tisic. Ackoliv na prvni pohled vypadaji
Cisla vcelku optimisticky, stale nejsou dostate¢na. Podle
odhadu je nutné, aby se v Praze postavilo minimalné 10
tisic novych byt ro¢né. Takovy odhad pocita jednak
s pfirozenym rozvojem, a tedy pfirdstkem obyvatel hlavniho
mésta, ale také s potfebou tzv. ,dohnat® sou&asny
nedostatek. Ten pak prameni zejména ze zdlouhavych
povolovacich procesu, které by méla fesit nové vznikajici
novela stavebniho zakona. Potiz vSak spociva ve
skuteCnosti, ze ta se stdle nachazi vrezimu
pfipominkového fizeni.
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Co cekat od zasedani ECB?

Na dnesni den je naplanovano zasedani Evropské centralni
banky. Trhy o€ekavaji, Zze sazby setrvaji na stavajicich
urovnich a depozitni sazba bude i nadale ¢init zaporné pul
procento. Zména se v8ak oCekava v otdzce programu
nakupu dluhopisu a aktiv. Investofi pfedpokladaji, ze dojde
k rozSifeni nakupl v ramci pandemického planu (PEPP),
jehoz rozsah v sou€asné chvili ¢ini 750 mld. eur (utraceno
vSak dosud bylo néco malo pfes 180 mld. eur). Navyseni
odkupll by mélo mimo jiné zaviset i na vyhledu inflace, kdyz
cilem ECB bude zamezit deflatnimu cenovému vyvoji.

Vedle toho centralni banka predstavi aktualizovanou
prognozu, kterd napovi, jak rychlé ekonomické oziveni
zeme eurozony ¢eka. Néktefi z reprezentantll ECB se vSak
nechali slySet, Ze minula prognéza zahrnujici tfi scénare
pravdépodobného vyvoje (pokles v rozmezi 5 az 12 %) jiz
muUzZe byt zastarala. DGvodem jsou zejména rychle se
ménici okolnosti a zhorSujici se kondice zemi ekonomické
a ménové unie.

Posluchaci se budou dale koncentrovat na samotny
komentar §éfky ECB. Ten minuly si mnozi zapamatovali
jako jakési volani po aktivité ze strany vlad zasazenych
zemi. Nyni budou stfedem pozornosti jakékoliv zminky
souvisejici s rozhodnutim némeckého ustavniho soudu
v otdzce kvantitativniho uvolfiovani, a tedy programd
nakupu aktiv. Nelze vSak vylou€it, Ze tato problematika
zUstane tzv. ,na druhé koleji a ECB ji tentokrat pfejde bez
povSimnuti.

Q Optimista je ¢lovek, ktery necha bézet motor svého
auta, zatimco jeho Zena nakupuje v obchodnim domé.
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