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Némecky primysl mezimésicné v plusu

V unoru dle pfedbé&Zného odhadu némeckého statistického
Uradu vzrostla primyslova produkce mezimési¢né o 0,3 %
a meziro¢né poklesla o 1,2 % (jedna se o oCiSténa data).
Vedle toho byla zvefejnéna revidovana cisla za leden,
béhem kterého primysl mezimésicné vzrostl o 3,2 % a
meziro¢né poklesl 0 0,9 %.
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Mirny mezimési¢ni narust, ktery byl v inoru zaznamenan,
prozatim nijak vyraznéji nereflektuje situaci kolem
koronavirové pandemie. Zpozdéni, které se v datech
objevuje, ndam tedy neumozriuje pIné urcit rozsah dopadl
spjatych zejména s karanténnimi opatfenimi. Vice tak
budeme védét az s urcitym Casovym odstupem, kdyz v tom
Case v8ak muze byt ekonomika zpét na své rlstové draze.

Maloobchod mezimésicné stagnoval

Ceské maloobchodni trzby b&hem Gnora realné meziro&né
vzrostly o 3,9 % a mezimési¢né stagnovaly (po ocisténi).
Ve sméru rastu plsobil zejména prodej potravin a
internetovy a zasilkovy prodej. Vyznamné rostly také trzby
u farmaceutického, zdravotnického a kosmetického
zbozi.Unorové maloobchodni trzby vzrostly zejména diky
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pfechodnému roku, kdyz bez ocisténi tempo rastu dosahlo
7,4 %. Mimo to mélo vliv i pfedzasobeni se domacnosti,
které zachvatily nakupni horec¢ky. Tento efekt pak bude
zohlednén i v bfeznovych datech, kde se mize projevit i
vys$§i zajem o nakupy na internetu. V opaéném sméru vSak
budou plsobit vladni restrikce v podobé uzavfenych
obchodd, které zplsobuji vyrazny propad v trzbach mnoha
prodejcu.

EU poskytne miliardy eur

Predsedkyné Evropské komise Leyenova oznamila, ze EU
poskytne 15 mld. eur na boj s dopady koronaviru. Ve svém
twitterovém pfispévku pak kladla diraz na jednotu a
spolupraci.
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The EU is securing more than €15 billion to help our partners

worldwide to combat the #coronavirus. It is in our interest to
ensure that the fight is successful worldwide.

By standing united and working together, we can defeat this
virus. #StrongerTogether

JenZze pravé jednota v poslednich dnech mezi
charakteristické znaky spole€enstvi nepatfi. Stejné se pak
tyka i eurozény. Zatimco jizni kfidlo, které pandemie tvrdé
zasahla, zada spolecny postup v otazce fiskalnich opatreni,
bohat$i zemé eurozoény (v cele s Némeckem a Nizozemim)
se takovému postupu brani. Vysledkem pak je, Ze i nejvice
proevropskeé politické strany v Italii zpochybriuji lenstvi ve
spole€enstvi. Nyni tak hlavni spor pfedstavuji spole¢né
evropské dluhopisy, které by predstavovaly zachranu
nejzadluzenégjSich zemi (jizni kfidlo + Francie).
Pravdépodobnost shody na eurobondech vSak neni
nejvyssi.
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Japonsko uvolni fiskalni kohoutky

Japonsky premiér Shinzo Abe oznamil fiskalni pomoc
ekonomice zasazené koronavirem, ktera bude mit rozsah
témér 1 bilionu americkych dolard (989 mid. USD).
Vztazeno k ro€nimu vystupu zemé se tak jedna o 20 %
HDP.

Japonsko ma vSak s fiskalnimi stimuly dostatek zkuSenosti.
Vyznamné problémy zazivalo jiz v 90. letech pfedeSiého
stoleti, kdy splasknuti bubliny na trhu nemovitosti a aktiv
odstartovalo obdobi tzv. ,ztracené dekady“. Ta si zadala
vyznamnou pomoc jak ze strany centralni banky, tak také
ze strany vlady. Stejné FeSeni pak vyzadovala i svétova
finanéni krize.

V prubéhu minulych let rist japonské ekonomiky vykazoval
kladné, a¢ nizké hodnoty. Takovy vyvoj v8ak ukondil lofisky
rok, b&éhem néjz japonské HDP pokleslo realné meziro¢né
0 - 3,8 % (viz graf). Obavy z budouciho vyvoje ekonomiky
se tak vyskytovaly jiz v dobach ,pfedkoronavirovych®. Proto
se nelze divit rozsahlym fiskalnim opatfenim, ktera maiji
napomoci Vv boji s recesi, kdyz moznosti tamni centraini
banky byly v pribéhu minulych let zna¢né vy€erpany.

Japonsko — Hruby doméci produkt

4,0

20

00

-2,0

mezirogni riist v %

-4,0

-6,0

gces8add8s8s8832d303d20332
RREREEERRESEERERRIR|RRERRRERER

Zdraoj: IMF, vlastni zpracovdni

Letem svétem

Madarska centralni banka zacala uplatfiovat kvantitativni
uvolfiovani, kdyZz v ramci regionu tak jiz &ini i polska a
rumunska ménova autorita.

Clenové OPEC+ jsou ochotni jednat o snizeni t&zby. Nez
vSak dojde k samotnému jednéni, pozaduji, aby se ke
snizovani zavazaly i Spojené staty.

USA podpofi malé podniky finanénim bali¢kem ve vysi 349
mid. dolarG. Pomoc bude mit podobu bezuroénych pujéek
a bude soucasti fiskalnich opatreni, ktera byla schvalena jiz
v minulych tydnech. USA tak z rozpo¢tu uvolni prozatim 2,3
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biliont dolar(, kdyz se bude jednat o historicky nejdrazsi
fiskalni opatfeni v reakci na recesi.

Ve Francii, Némecku, ale i USA polovina a vice dotazanych
souzni s nazorem, ze kapitalismus ve své dnesni podobé
pfinasi vice Skody nez uzitky. Vysledky pfilozeného grafu
vypovidaji o situaci ke konci lofiského roku. Zajimavéjsi by
vSak mohly byt vysledky prizkumu, ktery by byl proveden
v souCasné chvili, kdyz lidé disponuji zkuSenostmi
s ne/funkénosti systému v nouzovém rezimu. Nebylo by
divu, pokud by se jiZ tak zlé vysledky staly jesté horSimi.

Where People Are Losing
Faith In Capitalism

Share agreeing "capitalism as it exists today
does more harm than good in the world"

India & 74%
France () 69%
China @ 63%
Brazil & 57%
Germany @ 55%
Russia @@ 55%
United Kingdom & 53%
Canada (+) 47%
United States £ 47%
Japan @ 35%

n=34,000 respondents in 28 countries. (Oct 19-Nov 18, 2019).
Selected countries shown.
Source: Edelman Trust Barometer
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Q All my life | thought air was free... until | bought a bag
of chips.
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Kontakty

Odbor Ekonomické a strategické analyzy

Hlavni ekonom

Makroekonomicky tym:

CR, makroekonomicka prognéza
CR a bankovni sektor

CR, makroekonomicka analyza

Akciovy tym:

Head, Utilities, F&B, O2 CR, Pegas
Svétové trhy, Philip Morris CR
Svétové trhy, Stock Spirits

EU Office a sektorové analyzy:

Poradenstvi a strukturalni analyzy

David Navratil

Jifi Polansky
Michal Skofepa
Nicole Gawlasova

Petr Bartek
Jan Safranek
Marek Dongres

Tomas Kozelsky
Tereza Hrtusova
Radek Novak

Petr Zahradnik

+420/956 765 439

+420/956 765 192
+420/956 765 172
+420/956 765 456

+420/956 765 227
+420/956 765 218
+420/956 765 343

+420/956 718 013
+420/956 718 012
+420/956 718 015

+420/956 765 213

Financial Markets - Whosale & Trading and Financial Institutions

Director
Group Positioning
Markets Strategist

Corporate Treasury Sales & Structuring

Institutional Fixed Income Sales

Institutional Equity Sales

Institutional Asset Management

Trading

Financial Institutions & Correspondent Banking
Debt Capital Markets

Financovani a poradenstvi
Reditel

Syndikované a klubové financovani
Akvizi¢ni financovani

Corporate finance
Projektové a exportni financovani

Erste Group Research

Head of Group Research
Head of CEE Equities

akcie — realitni sektor

akcie — sektor telekomunikace

akcie — sektor farmacie

akcie — sektor IT, primysl|

akcie — sektor pojistovnictvi a bankovnictvi
Head of Major Markets & Credit

Head of CEE Macro / Fixed Income Research

Petr Valenta
Robert Novotny
Miroslav Plojhar

Tomas Picek

Ondrej Cech
Michal Rizek
Petr Holecek
Robert Novotny
Stanislay Snajdr
Tomas Cerny

Jan Seger
Zbynék Pela

Ale$ Kratochvil

Antonin Piskacek
Lenka Tomanova

Friedrich Mostbdck
Henning Esskuchen

Christoph Schultes

Nora Nagy
Vladimira Urbankova
Daniel Lion

Thomas Unger
Gudrun Egger

Juraj Kotian

+420/956 765 821
+420/956 765 817
+420/956 765 520

+420/956 765 511

+420/956 765 577
+420/956 765 537
+420/956 765 453
+420/956 765 817
+420/956 765 105
+420/956 765 205

+420/956 714 130
+420/956 765 963
+420/956 765 860

+420/956 765 810
+420/956 714 020

+43 501 00 119 02
+43 501 00 196 34

+43 501 00 115 23

+43 501 00 17 416
+43 501 00 17 343
+43 501 00 174 20
+43 50100 173 44
+43 501 00 119 09
+43 501 00 173 57
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