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e 2Zvysuje se pravdépodobnost, Ze koruna ve druhé poloviné ¢ervna oslabi

* Tragicky duben z pohledu primyslu a zahrani¢niho obchodu

Obchodovani koruny vici euru se po vétsi ¢ast
tohoto tydne odehravalo v bo¢nim trendu 26,50 —
26,75 CZK/EUR. V patek dopoledne kratce oslabila
na Uroven 26,80 CZK/EUR. S kurzem koruny
vyraznéji nezahybaly ani domaci makroekonomické
statistiky z prvni poloviny tohoto tydne (slaba
pramyslova produkce a zpomaleni spotrebitelské
inflace), ani zasedani Americké centralni banky
(Fed) ve stfedu vecer. A vzhledem k tomu, Ze se
v nejblizsSich dnech jiz Zadnych vyznamnéjsich
domacich statistik nedockame, tak je jasné, ze
koruna bude primarné reagovat na vyvoj
sentimentu na financnich trzich a na vyvoj ve
stfedoevropském regionu. Pravdépodobnéji se v
tuto chvili jevi to, Ze se koruna v nejblizsich dnech
vyda z bo¢niho trendu smérem nahoru, tj. oslabi.

Domaci makroekonomicky kalendar nabidl hned
nékolik zajimavych statistik. V pondéli byly
zvefejnény dubnové vysledky z primyslu (-23,4 %
m/m a -33,7 % r/r), stavebnictvi (-1,9 % m/m a -4,6
% r/r) a zahrani¢niho obchodu (vyvoz poklesl o 39,3
%r/r,dovoz 0 27,0 % r/r a schodek obchodni bilance
¢inil 26,9 mld. korun). Ve stfedu kvétnova inflace
(+0,4 % m/m a 2,9 % r/r). PredevSim vysledky
z pramyslu a zahrani¢niho obchodu pusobi na prvni
pohled katastrofalné. Vyrazny pokles primyslu se v
dubnu ocekdval, avSak hloubka poklesu tato
ocekavani jesté prekonala. Objem priumyslové
produkce se v dubnu 2020 propadl na drovné z
roku 2004! Priimysl v dubnu byl jesté vice nez v
bfeznu zasazen vladnimi opatfenimi na zastaveni
pandemie Covid-19. Automobilky ptsobici v CR
mély i po vétsi ¢ast dubna zastavenou produkci
(vyroba motorovych vozidel diky tomu poklesla o
80,1 % r/r) a k vyznamnému omezeni ¢innosti byla
nucena pristoupit i rada dalSich podnikl ve
zpracovatelském pramyslu. Vypadek
automobilového primyslu se samozfejmé velmi

negativné promitl i do vykonu dubnového
zahrani¢niho obchodu, kdyZ produkce automobill a
zahrani¢ni obchod jsou vyznamné propojené
nadoby.

Z dramatického poklesu priamyslu vsak nema
smysl délat dalekosahlé zavéry. Za prvé se
s vyraznym propadem prdmyslu pocitalo a odchylka
nékolika procentnich bodd na jednu ¢i druhou
stranu neni vlastné az tolik podstatna. Za druhé na
zakladé dubnovych Cisel nelze nijak interpretovat
to, jak se (ne)bude pramyslu dafit ve druhé poloviné
roku, kde bude hrat roli primarné poptavka, nikoliv
omezeni nabidky jako v dubnu. Za tfeti ani dubnovy
vyrazny propad novych zakazek nelze jednoznacné
interpretovat. Pokles o 42,0 % r/r puUsobi sice na
prvni pohled hrozivé, ale je tfeba si uvédomit, ze
fada domdcich i zahranicnich odbératelli v dubnu
témér nefungovala vzhledem ktomu, jak byly
omezené provozy a karanténnimi opatienimi byly
narusené i dodavatelsko-odbératelské vztahy.

Spotrebitelska inflace se v kvétnu letos poprvé
dostala tésné pod horni hranici toleran¢niho
pasma Ceské narodni banky (ENB), tj. pod 3 %. Za
kvétnovym mezimésiénim rlstem inflace staly v
prvni fadé wvyssi ceny alkoholu a tabdkovych
vyrobk, kdyZ tyto polozky oproti dubnu v souhrnu
vzrostly o 2,9 %. V mezirocnim srovnani stoji za
zpomalenim inflace pod 3 % predevsim vysoka
srovnavaci zakladna z loriského kvétna.
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