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Svét ocima ekonomu: Tvrda data odhaluji znacné rozdily mezi ekonomikami v koronakrizi

Z evropskych ekonomik zacinaji pfichazet tvrda data, mapujici vyvoj koronakrize. Hlavnim
prekvapenim neni hloubka propadu jednotlivych ukazateld, ale jejich znacné rozdily mezi zemémi, na
néz udefila pandemie v rozmezi sotva par tydnU. Pro bleskové odhady HDP za prvni kvartal mdze jako
vysvétleni slouZit rozdilna kondice ekonomik pred krizi. To se tyka i Ceska a Slovenska s meziro¢ni
zménou HDP -2,2 %, resp. -3,9 %. Obé ekonomiky jiZz delSi dobu vykazovaly znamky zpomalovani, a to
silnéji slovenska nez Ceska. Pro prdmyslovou vyrobu v bfeznu je uZ tfeba hledat vysvétleni rozdild
mezi zemémi jinde, napriklad v mife uplathovanych restrikci a strukture primyslové vyroby. Vyroba
za celou EU v breznu propadla meziro¢né o 11,4 %. V Irsku, kde mezi prOmyslovymi odvétvimi
dominuje farmacie, ale doslo ve stejném obdobi k ristu o 25 %. Na opacném konci Zebficku najdeme
Italii s propadem o 29 %, tésné nasledovanou Slovenskem (- 20 %). Prvenstvi Italie neni prekvapivé s
ohledem na postiZeni jejiho primyslového severu pandemii. Slovensko je sice pandemii jednou z
nejméné zasazenych zemi Evropy, mirou restrikci se ale od jinych zemi moc neliSi. Navic jeho
primyslu dodala nedativni impuls velka orientace na autoprdmysl, ktery se podili az 40 % na pridané
hodnoté tamniho zpracovatelského prdmyslu.

Jiné prekvapeni najdeme v ¢islech z Polska. V bfeznu se vykon jeho prdmyslu smrskl mezirocné o
mirnych 5 %, pravé zverejnény (daj za duben (prvni ze zemi EU) ovSem ukazal -24,6 %, dvojnasobny
propad proti o€ekavani trhu. Hlavni brzdou polského prOmyslu pfitom nemohla byt vyroba aut.
Nejvyznamnéjsim odvétvim polského prdmyslu je vyroba potravin, o niZ by se mohla predpokladat
odolnost vi¢i koronakrizi. V dubnovych Gdajich tedy zfejmé hraly znacnou roli omezeni pohybu
pracovni sily a prostupnosti hranic. Miru vladou nafizenych ekonomickych restrikci vyvolanych
koronavirem srovnava pro jednotlivé zemé a v Case indikator Oxford University. V Polsku skutecné
dosahovaly restrikce v dubnu miry srovnatelné jen s Italii a nékterymi zemémi Balkanu. Restrikce
pritom nezacaly byt uvolfiovany ani béhem prvni poloviny kvétna, coz mZe predstavovat urcity
handicap pro HDP Polska ve 2Q 2020. Dubnem zfejmé ve vétsSi ¢asti Evropy skoncilo obdobi, kdy
ekonomikam vladla omezeni na nabidkové strané. Od kvétna hlavni odpovédnost za vyvoj prebira
omezeni poptavky. Nadale uvidime citelné rozdily mezi zemémi. Pro Cesko odhadujeme, Ze po vétsi
¢ast dubna pracovala ekonomika jen na 70 % své kapacity. | kdyZ se jeji vykon postupné zved3,
dosahne propad HDP za cely 2Q 2020 mezirocné pres 16 % a za 3Q 2020 se zmirni asi na 12,5 %.

STREDNEDOBY VYHLED

Cesko Slovensko Eurozdna USA
2020 2021 2020 2021 2020 2021 2020 2021
HDP, realné (% y-o-y) -11.00 8.40 -12.50 10.00 | -13.00 10.00 | -10.50 11.40
CPI, prdmer (% y-0-V) 2.80 2.10 1.90 1.80 0.60 1.20 1.10 1.90
Cen.bank rate (% eop) 0.05 0.25 0.00 0.00 0.00 0.00 0.25 0.25
\/ynos 10Y GB (% eop) 1.00 1.50 0.20 0.30 -0.40 0.10 1.15 1.95
Narodni ména vs. EUR* | 26.20 25.30 - - - - 1.08 1.09
Narodni ména vs. USD* | 24.26~ | 23.21" 1.08 1.09 1.08 1.09 - -

*/Konec obdobi, ~/Prepocet EUR/CZK podle EUR/USD
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DISCLAIMER
Veskeré informace a nazory pouZité pri tvorbé nebo obsaZené v tomto materialu pochazeji nebo jsou zaloZeny pouze na

zdrojich, které UniCredit Bank Czech Republic and Slovakia, a.s., povaZuje za divéryhodné. PrestoZe UniCredit Bank Czech
Republic and Slovakia, a.s., vénuje obsahu a ovérovani takovychto informaci a nazort veskerou péci, nemdZe zarucit jejich
spravnost, presnost a Uplnost. Pokud neni uvedeno jinak, analyticky vystup predstavuje nazor ke dni jeho zverejnéni,
pricemZ mozZe byt zmenen bez predchoziho upozorneni.

Kurzy, ceny, wynosy, zhodnoceni, vykonnost Ci jiné parametry dosaZené jednotlivgymi financnimi nastroji v minulosti
nemohou v Zadném pripadé slouZit jako indikator nebo zaruka budoucich kurzd, cen, vynosd, zhodnoceni, vykonnosti ¢i
jinych parametr( takovychto nebo obdobnych financnich nastroji. S investici je vZdy spojeno riziko kolisani hodnoty a
navratnost pdvodné investovanych prostredk’ neni zarucena. Financni nastroje denominované v cizich ménach jsou také
vystaveny vykyvdm vyplyvajicich ze zmén devizovych kurzd, které mohou mit jak pozitivni, tak i negativni vliv zejména na
jejich kurzy, ceny, zhodnoceni ¢i vynosy z nich plynouci. NaruSeni predpokladd pro odvozeni doporuceni miZe zpUsobit
ztratu platnosti prislusného doporuceni.

Dalsi informace jsou k dispozici na https://www.unicreditbank.cz/cs/ostatni/disclaimer.html
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