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eV kvétnu vyrazny pokles dtivéry v primyslu o 8,2 bodu m/m

*  Paralelné prudké zhorseni divéry v primyslu v Némecku (indexy PMI a Ifo)

Obchodovani koruny viéi euru se vtomto tydnu
odehravalo primarné vrozmezi 23,60 — 23,70
CZK/EUR. V priibéhu tydne koruna mirné posilovala,
ackoliv na hlavnim ménovém pdru posiloval dolar a
na financnich trzich doslo k nardstu rizikové averze
(vyprodeje na evropskych akciovych trzich).

Z domacich makroekonomickych statistik vtomto
tydnu stdly za pozornost kvétnové indikatory
divéry. Souhrnny indikator davéry v kvétnu
poklesl 0 3,1 bodu m/m na hodnotu 94,1. K poklesu
dlvéry doslo jak mezi podnikateli (-2,8 bodu m/m),
tak i mezi spotfebiteli (-4,4 bodu m/m). Detailné&;jsi
pohled ukazuje, Ze mezi podnikateli vyrazné
poklesla dlvéra vprimyslu a o néco méné
v obchodu, zatimco ve vybranych sluzbach dlvéra
mirné vzrostla a ve stavebnictvi stagnovala.

Od leto$niho unora se situace v primyslu (podle
indikatoru dtvéry) rychle zlepSovala, ale nyni
v kvétnu doslo opét k vyraznému poklesu dlvéry
(pokles o 8,2 bodu m/m). Divodem je to, Ze
prumyslové podniky vyrazné sniZily ocekavani
ohledné vyvoje vyrobni cinnosti v pfiStich tfech
mésicich. To se tyka predevsim podnikd v odvétvi
automotive. Kvétnova Cisla z primyslu tak zadinaji
opét vice korespondovat sindexem PMI, ktery
zhorseni vyrobni aktivity signalizoval jiz v dubnu
(42,8 bodu). Dlouhodobé negativné pritom ceské
pramyslové podniky hodnoti soucasnou celkovou
poptavku, na ¢emzZ se nic nezménilo ani v kvétnu.
Negativem je, Ze vyrazné zhorSeni ve vyrobé
v kvétnu naznacuji indexy PMI i Ifo v Némecku,
kdyz znepokojujici je predevsim pokles novych
zakazek.

V kvétnu doslo rovnéz k poklesu spotrebitelské
davéry, kdyz rychlé zlepSovani spotiebitelského
sentimentu ze zavéru lorfiského a zac¢atku letosniho
roku je passé. Spotrebitelska dlvéra v kvétnu byla
jen o néco malo vyssi nez vunoru a v bfeznu.
Pozitivem nepochybné je, Ze ustoupily obavy
z vysoké inflace (spotrebitelska inflace podle nas
pro rok 2024 sméruje na 2 %). Negativni zpravou je
to, Zze se domdcnosti v kvétnu vice obdvaly zhorseni
hospodarské situace v nasledujicich 12 meésicich,

zhorseni jejich vlastni financni situace v nasledujici
12 meésicich (pravdépodobné efekt Usporného
danového balicku) a vro¢nim horizontu chtéji
omezit i velké nakupy. Jak jsem jiz nékolikrat psal,
tak rlst spotrebitelské davéry od konce loriského
roku lze chapat predevsim jako korekci pfriliSného
pesimismu z lonského podzimu. Na druhé strané
spotrebitelska divéra rozhodné nenaznaduje, Ze by
mélo v nejblizSich mésicich  dojit k boomu
maloobchodu a domadcnosti tak budou i nadale
Setfit.

Zasedani bankovni rady Ceské narodni banky (CNB)
je sice jesté daleko (21. 6.), presto vsak byla
v kontextu kvétnového zasedani CNB (tfi ¢lenové
bankovni rady hlasovali pro zvyseni sazeb), v tomto
tydnu zverejnéna duleZitd zprava. Viceguvernér J.
Frait totiz prohlasil, Ze si byl v kvétnu ohledné sazeb
hodné nejisty a nakonec to u néj bylo 51 ku 49 ve
prospéch ponechani sazeb. Pokud by v 1. Ctvrtleti
rostly mzdy v CR rychleji (dozvime se 5. 6.), nez je
prognéza CNB (9,1 % r/r) a neprekvapila by
kvétnova inflace, tak by toto mohly byt klicové
impulsy pro zvySeni sazeb v cervnu. V kazdém
pfipade z vyjadreni centralnich bankéra je stale

vevs

sazby sniZzovat nezacnou.
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