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Dnesni kalendar
Cas  Stat Udalost Trh  Minule
. Maloobchodni trzby,
9:00 CZE 03/20, yly 3,8 7,4
. Maloobchodni trzby,
9:00 CZE 03/20, m/m -2,0 0,0
. Maloobchodni trzby,
11:00 EMU 03/20, yly -8,0 3,0
. Maloobchodni trzby,
11:00 EMU 03/20, m/m -10,5 0,9

Zdroj: Reuters Datastream

Nakupy aktiv v rozporu se zakony?

Sledovanou udalost v€erejSka predstavovalo rozhodnuti
némeckého Ustavniho soudu v otdzce nakupl statnich
dluhopisu ze strany ECB. Pfesnéji feCeno soud se zabyval
otazkou, zdali program PSPP (Public sector purchase
programme) byl vsouladu snémeckym pravem. A
k jakému zavéru dospél? Jak mnozi ocekavali, padl verdikt,
ze program by mohl byt nelegalni. ECB vsSak ziskala
tfimésiéni lhatu, béhem niz muze shromazdit dostatek
dikazu, které by nakupy aktiv ospravedinily.

Soud zaroven rozhodl, ze Némecko ukonci svou ucast
v programu, pokud se ECB nepodafi prokazat, Zze nakupy
jsou v souladu se zakony. Jak piSe server Politico.eu,
némeckym ekonomim a politikim se mimo jiné nelibi
skute¢nost, Ze nakupy statnich dluhopist stavi némecké
danové poplatniky do zna¢né znevyhodnéné pozice a
z dlouhodobého hlediska oslabuji euro.

Rozhodnuti soudu se v8ak netykalo programu, ktery vznikl
v bfeznu tohoto roku a jeho cilem je eliminace negativnich
ekonomickych dopadli pandemie. Pfedmétem sporu je
program nakupl aktiv, ktery vznikl v roce 2015 a jehoz
prostfednictvim byly nakoupeny statni dluhopisy v hodnoté
2,1 biliont eur.

V souvislosti s touto udalosti bylo sledovano euro. To se na
paru s dolarem bé&hem vcerejSiho rana pohybovalo kolem
1,08 EUR/USD, a tedy oslabilo. Divod oslabeni vSak
spocival zejména ve vyrocich politickych predstaviteld na
druhém biehu oceanu. Nejprve Mike Pompeo obvinil Cinu
z uniku koronaviru z laboratofe, kdyz nasledné Donald
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Nicole Gawlasova, analytik, research@csas.cz

Trump pohrozil svou oblibenou zbrani, a tedy cly. Rovnéz
se nezdrahal pohrozit vypovézenim smlouvy v pfipadé, Ze
by Cina neodebirala americké vyrobky. Zvy$ena nervozita
na trzich tak vedla k odlivu prostfedki do bezpecného
pfistavu v podobé dolaru.
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Zdroj: Tradingview

Ceny prumyslovych vyrobcl poklesly

Jak véera informoval Eurostat, ceny prumyslovych vyrobcu
v eurozoné poklesly. V mezimési¢nim vyjadfeni se
bfeznové ceny snizily o 1,5 % a v meziroénim o 2,8 %.
V unoru dosahoval pokles zhruba polovi¢ni urovné. Co se
tyka jednotlivych slozek, nejvyraznéjSi pokles cen
zaznamenali vyrobci v energetickém sektoru, ve kterém
doslo ke snizeni v rozsahu 5,5 %. Pristi mésic by ceny
primyslovych vyrobct mély opét poklesnout. Trh ocekava
hodnoty ve vySi -1,3 % mezimési¢né a -2,6 % meziroCné.

Dulezitd upozornéni (tzv. ,disclaimer”), véetné pfipadného konfliktu stfetu zajmu, dle Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/958,
kterym se doplfiuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, pokud jde o regulacni technické normy, kterymi se stanovi technicka
opatfeni pro objektivni pfedkladani investi¢nich doporuéeni nebo jinych informaci doporuéujicich €i navrhujicich investiéni strategii a pro
uvefejiiovani konkrétnich zajmd nebo upozorfiovani na stfety zajmu, jsou k dispozici na webovych strankach tvarce tohoto dokumentu — odboru
Ekonomickych a strategickych analyz Ceské spofitelny. PFmy odkaz na dokument s dlleZitymi upozornénimi naleznete
zde: http://www.investicnicentrum.cz/analyzyupozorneni. Historie vydanych investiénich doporuéeni je k dispozici v Mési€nich strategiich, které
jsou dostupné na webové adrese: www.investicnicentrum.cz.
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Please have a seat

V USA se nalada nelepsi

Predstihové indikatory nenaznacluji pfiznivy  vyvoj
ekonomiky. Vcera byly zvefejnény finalni hodnoty PMI,
pficemz kompozitni ukazatel pokles na 27 bodi. V bfeznu
dosahl totozny ukazatel 40,9 bodu. | nadale plati, Ze nalada
ve sluzbach je horsi nezli v primyslu. Dvodem je samotna
povaha sluzeb, kdy socialni distancovani a karanténni
opatfeni doléhaji na tento sektor vyznamnéji.

Vedle PMI byl zvefejnén ukazatel ISM v nevyrobnim
sektoru. Jeho hodnota poklesla na 41,8 z 52,2 bodu, kdyz
na jedné strané dubnovy vysledek pfedg€il trzni otekavani,
avSak na té druhé se jednalo o nejvyraznéjSi pokles od

bfezna roku 2009.
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Vramci jednotlivych komponentd vykazala nejnizsi

hodnoty slozka vztahujici se k obchodni ¢innosti a
zaméstnanosti. Samotna mira nezaméstnanosti pak bude
zvefejnéna tento patek. Jak vSak naznacuji pocty zadosti o
podporu v nezaméstnanosti — v pribéhu Sesti tydn(
dosahly zhruba 30 miliond — dubnova hodnota vyznamné
prevySi brfeznové vysledky, kdy mira nezaméstnanosti
¢inila 4,4 %.
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