
 

 

Důležitá upozornění (tzv. „disclaimer“), včetně případného konfliktu střetu zájmů, dle Nařízení Komise v přenesené pravomoci (EU) 2016/958, 
kterým se doplňuje nařízení Evropského parlamentu a Rady (EU) č. 596/2014, pokud jde o regulační technické normy, kterými se stanoví technická 
opatření pro objektivní předkládání investičních doporučení nebo jiných informací doporučujících či navrhujících investiční strategii a pro 
uveřejňování konkrétních zájmů nebo upozorňování na střety zájmů, jsou k dispozici na webových stránkách tvůrce tohoto dokumentu – odboru 
Ekonomických a strategických analýz České spořitelny. Přímý odkaz na dokument s důležitými upozorněními naleznete 
zde: http://www.investicnicentrum.cz/analyzyupozorneni. Historie vydaných investičních doporučení je k dispozici v Měsíčních strategiích, které 
jsou dostupné na webové adrese: www.investicnicentrum.cz. 
 
Tvůrcem dokumentu je Česká Spořitelna, Sídlo: Praha 4, Olbrachtova 1929/62, 140 00 

1 7.5.2020 

Makro 

Ranní restart 

@Research_sporka 

 

Dnešní kalendář 

Čas Stát Událost Trh Minule 

9:00 CZ Průmysl y/y 3/20 -14,2 -0,9 

9:00 CZ Obchodní bilance, 3/20 13,0 22,4 

14:30 CZ ČNB, repo sazba 0,50 1,00 

14:30 USA Nové žádosti o podporu 3000 3839 

Zdroj: Thomson Reuters 

Letem světem 

Dnes zasedá ČNB a bankovní rada sníží sazbu. 

Pravděpodobně o 50 bodů na 0,5 procenta. Nicméně je 

možné i větší snížení. V době značné nejistoty může 

bankovní rada pro jistotu snížit více a být připravena 

snížení vzít zpět, když uvidí, že ekonomika se po zrušení 

plošné karantény začne oživovat.  

 

Naše data ukazují, že spotřeba domácností se v průběhu 

dubna o něco zlepšila. Karetní transakce (jak platby kartou, 

tak výběry z bankomatu) nezůstávají o více než pětinu nižší 

jako na začátku karantény. Musíme dát pozor, protože 

duben (týden od 13.4. a od 20.4.) byl ovlivněn 

Velikonocemi, respektive tím, letos byly o týden dříve než 

vloni. Proto je potřeba pokles o -16% a růst o +5% 

zprůměrovat: -6%. A minulý týden pokles byl -4%.  

Srovnejme čísla s maloobchodem. V dubnu poklesly tržby 

o 9% a karetní transakce o 7%. V dubnu transakce poklesly 

o 12%, takže můžeme usuzovat, že maloobchodní tržby 

poklesly o 12-14%. Ekonomika i nadále zůstává méně-

hotovostní a více online.  
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Průmysl v březnu poklesl o 11%. Čísla o spotřebě elektřiny 

(-10 až -15%) naznačují, že v dubnu došlo k dalšímu 

prohloubení poklesu. 

 

Další pokažený graf. Podle ADP, který měří počet nově 

vytvořených pracovních míst v USA v soukromém sektoru, 

bylo ztraceno v dubnu 20 milionů míst. Rekordně vysoké 

číslo, řádově vyšší, než při minulých recesích. S tímto 

číslem by byla konzistentní míra nezaměstnanosti přes 

20%, ale pokud někteří nezaměstnaní nebudou aktivně 

hledat práci, tak číslo může zůstat nižší, ale nebude odrážet 

faktický stav věcí.  

 

Data z Číny potvrzují, že průmysl se docela rychle 

znormalizovat, ale služby díky nižší poptávce (obava 

z nákazy) zůstávají stále hluboko v poklesu.  
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