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Cas  Stat Udalost Trh Minule vklva’du. Povdle dat’CBA objem odlozenych splatek na
zacatku kvétna dosahl 7 mild. CzK
930 Cz PMI pramysl 5/20 38,5 30,8
9:55 GER PMI pramysl 5/20 368 368 Zbyva vysvetlit 28-7=21 mid.
10:00 EMU  PMI pramysl final. 5/20 39,5 39,5 Posledni Cislo o spotfebé domacnosti je za 4Q 2019: 674
16:00 USA ISM pramysl 5/20 43,0 41,5 mid. CZK (sezc'mné oéiéténé). Rekneme, Ze by za

normalnich okolnosti (bez epidemie) dale rostla podobnym
tempem jako na konci roku. Takze ve 2Q 2020 by se
dostala na cca 690 mld. CZK. Mési¢ni spotfeba = 230 mid.

Zdroj: Thomson Reuters

- P-4 Vo v - . ?
POtapI Cesi svou sporivostl ekonomiku’ 21 mid. CZK tak pfedstavuje cca 9% mésicni spotieby

z r d 2 ti.
Vklady domacnosti omacnostl

(mezimésiéni zména v mid. CZK) V dubnu karetni transakce poklesly o 14%. Vedle toho
: domacnosti maji platby z uc¢tu na ucet (najmy, energie...).
Kdyz to zohlednime, tak spotfeba domacnosti poklesla o
cca 10%.

Tim mame celkovy narGst vkladl (zhruba) vysvétleny. 1/4
vysvétluji odklady splatek uvérd a 3/4 snizeni spotieby diky
plosné karanténé.

Zbyva rozlousknout, zda pokles spotfeby a tedy i 3/4
narGstu vkladl je odrazem zameéru lidi spofit na horsi ¢asy.
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Sezdénné odiéténé Na scénu pfichazi naSe statistika karetnich transakci, ktera
*— 6M klouzavy prumér zachycuje &ast spotfeby lidi: jejich vydaje v obchodech, at

------------ Sezonné neocisténé - , . , [P R .
uz kamennych nebo internetovych, véetné vybérd hotovosti

z bankomatu.

Source: Refinitiv Datastream, Ceské sporiteina

Vklady domacnosti v bankach vzrostly v dubnu o 59 mid.

CZK. Nejvice za celou sledovanou historii. Komentatofi Kolik lidi utrdceji (platby kartou a vyb&ry z bankomatii)
7o o . .y . . . v ., . (mezirotni zména objemu karetnich transakci)

nartst vklada davaji do souvislosti s tim, ze domacnosti 2% '

zacaly ze strachu z budoucnosti spofit. Pokud zacaly spofit, 155

tak méné spotfebovavaji, co je velky Spatny pro HDP. Tak 10
se na to podivejme:

Karanténa

Vklady domacnosti v dubnu obvykle rostou vice. Sezénni 5%
ocisténi stlaci nartst z 59 mlid. na 49 mid. Dale, je potfeba o
si uvédomit, Ze domacnosti obvykle zvySuji své ulozky
v bankach. Prosté jim rostou pfijmy, takze ¢ast rstu neni
zplsobené vy88im sklonem k usporam. Primérny mésicni sz, 20 Ceskdsporitelna
rl‘]st Vkladﬂ doma’cnostl' Za poslednl’ch 6M Je 21 mld CZK 121 191 261 22 92 162 232 13 83 153 223 293 54 124 194 264 35 105 175 245

TakZe nadmérny rast predstavuje 28 mid. CZK
Ano, po zavedeni ploSné karantény karetni transakce

Banky uz v dubnu nabizely svym klientdm odklad splatek dramaticky poklesly. Nicméné s uklidnénim
Uvérd. Pokud domacnost neprovede splatku uvéru, tak za epidemiologické situace a rozvolfiovanim karanténnich
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opatfeni vidime, Ze se poklesy zacaly snizovat. A v kvétnu
se mezirocni rdst transakci dokonce (data za minuly tyden
budeme mit ve stfedu) dva tydny po sobé vratil na arovng,
které jsme vidéli pfed pandemii.

Tento vyvoj je pozitivni, protoZze naznacluje, Zze do hlav
Cechu se nestihl nastéhovat pesimismus, ktery napfiklad
velmi pomohl stdhnout ¢eskou ekonomiku do recese ve
2012/13.

Ac¢ agregatné karetni transakce hlasi podobny rist jako
pred pandemii, tak detail ukazuje, Ze tato krize ma své
vitéze a porazené. Vchodové dvefe nebo branka na
zahradu se totiz staly délici Maginotovou linii naSich vydaja.

V nakupech vede vSe spojeno s domovem: potraviny +40%,
elektronika +50%, nabytek +60%, hobby markety +110%.
Naopak vydaje spojené s "tam venku" stale klesaly:
cestovni kancelafe -90%, ubytovani (hotely, penziony) -
75%, benzin a nafta -15%, MHD -14%, restaurace -11%.
Pokud bychom predpokladali, Ze toto rozdéleni zlistane, tak
bychom mohli pracovat s hypotézou, ze jsme se uhnizdili
doma, moc nepocitame s dovolenou mimo domov, a tak si
jej vylepSujeme, jak mizeme.

Za co Ce3i utréceli 18-24.5.
(meziroéni zména objemu karetnich transakci, véetné vybéra z bankomatu)

Cestovni kancelafe -91% _
Ubytovéni -7s% NG
Pohonné hmoty -15% [l
MHD a taxi -14% Il
Restaurace -11% -
Bankomaty -8% .
Lékarny | 1%
Vlaky, autobusy, letadla | 2%
Celkem | B3
Knihkupectvi W 1%
Oblegeni | F%3
Potraviny _ 42%
Ostatni T 22
Elektronika . 27
Nabytek I
Posta a dorucovani _ 86%
Hobby markety

I 125
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Na druhou stranu ,tam venku® se v poslednich nékolika
tydnech otevira, takze pro takovy zavér je jesté brzo.
Napfiklad platby kartou v restauracich pfed otevienim
zahradek klesaly o vice nez ffetinu. V kvétnu, kdyz byly
otevieny zahradky, tak se pokles snizil az 11%. Uvidime,
jak s €isly zamichal minuly tyden, kdy restaurace otevrely i
interiér. Jenom pfipominam, ze tento detailni pohled uz
v sobé nema platby hotovosti. A abychom se v pfipadé
restauraci vratili na rasty pfed pandemii, tak nebude stagit
nulovy meziroéni rlst, ani 9%, ale €isla kolem 33%. Protoze
takovy byl rGst karetnich transakci v restauracich pred
pandemii.
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Kolik lidi utraceji: restaurace)
(meziroini zména objemu karetnich transakei)

a40%,

ot 34% 35% 349 340,
32%, $ 329 g0 32%

20%

"-‘I Karanténa

sos Z0r0): Ceskd spofitelna

121,191 261, 2.2, 92. 162 23.2. 13. 83. 153 223 293 54. 124 194, 264. 35 105 17.5 245

Vratme se ke vkladim. Je jasné, Zze v dubnu byl pokles
spotfeby razantni. Nicméné dosavadni primér karetnich
transakci za kvéten je +1%. NarGst vkladi tak neni nutné
ovlivnén zvySenou spofivosti lidi.

Ano, rast je dan do velké miry realizaci odloZzené spotfeby.
A ano, neznamena to, Ze je vyhrano, protoze bude potfeba
zvladnout sekundarni dopady vyplyvajici z neradostné
situace mnoha firem. Bez zvladnuti situace se vyrazné vice
zvySi mira nezaméstnanosti. Pofad potfebujeme, aby vlada
skutecné dodavala likviditu a fungoval kurzarbeit. Ve fazi
oziveni bude potfeba podpofit investice. Soukromé
napfiklad rychlejSimi odpisy nebo dafiovou podporou
reinvestic). A pfipravit se na pfipadnou druhou vinu
epidemie (abychom nemuseli mit opét plosnou karanténu).

Letem svétem

Prazkumy v Ciné u nejvétsich pramyslovych firem ukazuji
normalizaci produkce. Index nakupnich manazer(
potvrzuje tfeti mésic, Ze propad na 40 bod byl kratkodoby.
Struktura ukazuje, Zze normalizace je tazena primarné
domaci poptavkou, exportni objednavky jsou slabé.

Cina: Index nakupnich manazeru
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Source: Refinitiv Datastream, Ceské spofiteina
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Tento tyden bude zasedat Rada guvernéri ECB a bude mit
k dispozici novou progndzu. Nicméné né&jakd zména
v ménove politice se neCeka. Z téch zajimavéjSich makro
dat budou zvefejnény indexy nakupnich manazerd pro
Evropu a USA, report z trhu prace v USA a EU, struktura
Ceského HDP za 1Q a rdst mezd.

Koruna jede dal na globalni optimistické viné a na den déti
se vydala pod hranic 27 CZK/EUR.

1 Minute EURCZK=
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+ Neznas néjakého odbornika na GDPR?
- Znam.

+ A mdze$ mi dat kontakt?

- Nemuzu.
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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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