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Dnešní kalendář 

Čas Stát Událost Trh Minule 

8:30 CZE 
PMI zpracovatelský 

průmysl 03/20 
45,5 46,5 

9:00 EMU 
Míra nezaměstnanosti 

02/20, % 
7,4 7,4 

Zdroj: Reuters Datastream 

České HDP revidováno směrem výše 

Český statistický úřad zveřejnil zpřesnění odhadu HDP. To 

během čtvrtého čtvrtletí předešlého roku vzrostlo 

meziročně o 2 % a mezičtvrtletně o 0,5 %. V loňském roce 

tak česká ekonomika rostla tempem 2,5 %, když předchozí 

odhad hovořil o hodnotě 2,4 %. Revize mírně vyšším 

směrem však v současné chvíli nehraje příliš velkou roli, 

když většina ekonomických subjektů se táže po budoucím 

vývoji českého hospodářství. 

 
Zdroj: ČSÚ, Česká spořitelna  

Letošní rok však zůstává otevřený. Naše nová prognóza 

pracuje se třemi scénáři, když ten nejpříznivější počítá s 

poklesem o 4,2 % a ten nejméně příznivý o 9,9 %. Vše tak 

nyní záleží na tom, jak dlouhého trvání budou mít 

karanténní opatření. Případně, jak úspěšný bude přechod 

na systém tzv. chytré karantény, ale také jak efektivní 

budou fiskální stimuly ze strany vlády. Ačkoliv jsou veškeré 

prognózy doprovázeny značnou mírou nejistoty, jedno je 

zřejmé. A to, že česká ekonomika se recesi v letošním roce 

nevyhne.  

Rusnok o připravenosti ČNB 

Založeno na subjektivním hodnocení, včerejší rozhovor 

s guvernérem centrální banky Jiřím Rusnokem, působil 

poměrně optimistickým dojmem. Rusnok zmínil, že arzenál 

ČNB je dostatečný, když se členové bankovní rady nebrání 

dalšímu poklesu úrokových sazeb v případě potřeby, 

snížení proticyklické rezervy či využití devizových rezerv k 

měnovým intervencím. Stejně tak pozitivně hodnotil fiskální 

politiku vlády, která je na poměry „české mentality“ relativně 

expanzivní. Rozhovor tak vyzněl v souladu s guvernérovým 

přetrvávajícím názorem, že ČNB se nachází v komfortní 

pozici, a to především v porovnání s ostatními zeměmi či 

měnovými celky.  

Inflace v eurozóně hlásí pokles 

Růst cenové hladiny v eurozóně zpomaluje. Na základě 

předběžného odhadu dosáhla inflace během března 0,7 % 

meziročně, když ještě v únoru přesahovala 1 %. Obdobný 

vývoj zaznamenávají i ostatní ekonomiky. Jak ve včerejším 

Restartu informoval kolega, růst spotřebitelských cen 

zpomalil také v Německu. Na vině je negativní poptávkový 

šok vyvolaný restriktivními opatřeními, když dochází ke 

snížení spotřeby a investic, a to jednak z donucení 

(uzavření obchodů, výroby atd.), ale také kvůli obavám 

domácností a firem o budoucí příjmy.  

 

Inflace se tak v eurozóně dále vzdaluje inflačnímu cíli, jenž 

je nastaven na dvouprocentní úrovni, resp. těsně pod ní. 

Evropská měnová autorita však disponuje omezenými 

možnostmi, kterými by mohla cíle dosáhnout. Hlavní 
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úroková sazba se pohybuje na -0,5 %, kvantitativní 

uvolňování probíhá a nyní se stále častěji objevují hlasy ve 

prospěch vytvoření společného evropského dluhopisu. Jak 

ukazuje následující obrázek, o bondy by stály především 

země jižního křídla, zatímco proti stojí tradičně Německo. 

Budoucnost eurobondů je sice zatím nejistá, velmi 

pravděpodobné však je, že éra expanzivní měnové politiky 

v eurozóně svého konce zřejmě jen tak nedosáhne. 

 

 

     Pepíček dostane od tety krásné autíčko a maminka 
mu připomíná: "Co se říká?" "Nevím!" "Co říkám 
tatínkovi, když přinese výplatu?" "Aha - neříkej, že to je 
všechno!" 
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