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Dnesni kalendar
Cas Stat  Udalost Trh Minule
11:00 EMU Inflace, r/r, 5/20, finalni 0,1 0,3
11:00 EMU Jadrova inflace, 5/20, 0,9 0,9

finalni, r/ir
Zdroj: Eikon Datastream.

CZE: Ceny primyslovych vyrobcl

Ceny pramyslovych vyrobcl se v kvétnu mezimésicné
zvySily o 0,4 %. Hlavnim ddvodem byla korekce cen ropy,
jejiz rast se stal vramci PPI inflace hlavnim faktorem.
Meziroéné dosahly ceny pramysovych vyrobcl -0,9 %.
Opét hlavnim protiinflaénim vlivem byl vliv niz8ich cen ropy,
které plsobily v odvétvich koksu a rafinovanych ropnych
produktd nebo v chemickém pramysilu.

Do PPI se postupné dostane i protiinflacni vliv krize; k tomu
ale dojde az se zpozdénim béhem roku. Na druhou stranu
ale tento faktor nemusi byt az tolik vyrazny, protoze krize
by méla mit tvar ,V* nebo ,U“ a neméla by trvat natolik
dlouho, aby zpUsobila vyrazné protiinflacni tlaky.
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EU: Trh prace

Eurostat vCera vydal udaje za trh prace v EU za prvni
Ctvrtleti letodniho roku.

Prvni statistika se tykala volnych pracovnich mist, kde jejich
mira, ktera se definuje jako pocet volnych mist k celkovému
poctu mist (obsazenych plus volnych) klesla v EU na 1,9 %.
Stale se ale pohybuje nad dlouhodobym primeérem.
V tomto ohledu je ale tfeba dodat, Zze hlavni negatvni vliv
krize na trh prace jesté pfijde.
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Job vacancy rates, whole economy
not seasonally adjusted
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Z pohledu CR je zajimavé srovnani mezi zemémi. V tom
jsme o parnik nejlepSi. Jinymi slovy vyrazny pocet volnych
pracovnich mist pfetrval i v 1Q. Disledkem pak bude, Ze
pracovnici propusténi ze zaméstnani v dusledku krize
budou mit vzhledem k vysokému poctu volnych pracovnich
mist relativné sluSnou moznost si najit novou praci. To je
jednim z dlvodu, pro¢ by nezaméstnanost nemeéla v ceské
ekonomice az tolik stoupnout.

Job vacancy rates, whole economy, first quarter of 2020
not seasonally adjusted
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Denrmark and France: not show n, as dataare not strictly comparable.

Greeceand Portugal: data not avaiable. ropa.eu/eurostatill

Druhou statistikou, kterou zvefejnil Eurostat, byl vyvoj
pracovnich nakladt (mzdy a platy plus nemzdové naklady).
Vysledky za 1Q vypadaji velmi dobfe, kdyz v EU dosahl
meziro¢ni rast 3,7 % a v eurozéné 3,4 %. To by samo o
sobé pfispélo k rlstu domaci poptavky a tim i zlepSeni
vyvoje HDP v Evropé. Bohuzel tato data odpovidaji situaci
pfed covidem, takZe jiZ nyni nejsou tak relevantni. | kdyz
bude zalezet na rychlosti oziveni, respektive délce krize.

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 zajmd, 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.

Tvurcem dokumentu je Ceska Spofitelna, Sidlo: Praha 4, Olbrachtova 1929/62, 140 00
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v bankovni radé, ackoliv ten by sam o sobé asi nebyl

Nominal hourly labour costs, whole economy sn ad n y
% change mmpared with the same quarter of the previous year, calendar adjuslad .

—EU = Euro area

35 Jen pfipominame, Ze my jiz v rdmci zakladniho scénare
progndzy pokles sazeb necekame, prvni zvySeni sazeb
¢ekame v srpnu 2021 a necekame pouziti QE &i intervenci.
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USA: Vyrazny rist maloobchodnich trzeb

Po vyrazném mezimési¢nim propadu maloobchodnich
trzeb v USA, ktery po revizi dosahl -14,7 %, doslo jiz
v kvétnu k jejich mezimési¢nimu rlistu o 17,7 %. Trh ¢ekal
jen 8,4% narlst.

V meziro€nim srovnani jsou trzby o zhruba 6 % nizsi,
nicméné oproti dubnu jiz graf vypada podstatné Iépe.
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Vyvoj trzeb v kvétnu je vzhledem k situaci v USA pfiznivy a
navozuje ohledné americké ekonomiky opatrny
optimismus. Ekonomika USA stoji na sluzbach a spotfebé
domacnosti a rychlé oziveni chuti domacnosti nakupovat by
se mélo postupné projevit i ve vyvoji zaméstnanosti a HDP.

Na druhou stranu ale lehce zklamala primyslova produkce,
ktera v USA rostla v kvétnu jen o 1,4 % mezimésicné (trh
¢ekal zhruba dvojnasobny rist).

CNB: | Marek Mora neéekda zménu
sazeb

Marek Mora se v€era vyslovil ve sméru stability sazeb pro
nékolik dalSich zasedani, kdyz fekl, ze rychlost a razance
nedavného snizovani sazeb dava CNB prostor minimalné
do podzimu vyckat. Ohledné pfipadného vyuziti nékterého
nekonvenéniho nastroje nebyl specificky, nicméné fekl, ze
debata probiha a v pfipadé, Ze by bylo pouziti takovéhoto
nastroje nutné, by se pokusil pfispét ke konsensu

Dulezita upozornéni (tzv. ,disclaimer”), v€etné pfipadného konfliktu stfetu zajmu, dle Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/958, kterym
se doplriuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, pokud jde o regulaéni technické normy, kterymi se stanovi technicka opatfeni
pro objektivni predkladani investi¢nich doporuéeni nebo jinych informaci doporuéujicich &i navrhujicich investiéni strategii a pro uvefejfiovani
konkrétnich zajmd nebo upozorfiovani na strety zajma, jsou k dispozici na webovych strankach tvarce tohoto dokumentu — odboru Ekonomickych a
strategickych analyz Ceské spofitelny. Pfimy odkaz na dokument s dalezitymi upozornénimi naleznete
zde: http://www.investicnicentrum.cz/analyzyupozorneni. Historie vydanych investiénich doporuéeni je k dispozici v Mésicnich strategiich, které jsou
dostupné na webové adrese: www.investichicentrum.cz.

Tvurcem dokumentu je Ceska Spofitelna, Sidlo: Praha 4, Olbrachtova 1929/62, 140 00
2 17.6.2020
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