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Rusnok o pripravenosti CNB

Cas stat Udalost Trh  Minule
830 CZE PMI zpracovatelsky 455 465 ZaloZzeno na subjektivnim hodnoceni, véerej$i rozhovor
_ prumysl 03/20 s guvernérem centralni banky Jifim Rusnokem, pusobil
. Mira nezaméstnanosti - S, . P .
9:00 EMU 02/20. % 7,4 7,4 pomérné optimistickym dojmem. Rusnok zminil, Ze arzenal
Zdroj: Reuters Datastream CNB je dostateény, kdyz se ¢lenové bankovni rady nebrani

dalSimu poklesu urokovych sazeb v pfipadé potieby,
~ . . . . . snizeni proticyklické rezervy Ci vyuZziti devizovych rezerv k
Ceské HDP revidovano smerem vyse mé&novym intervencim. Stejné tak pozitivné hodnotil fiskalni
politiku viady, ktera je na poméry ,Ceské mentality” relativné
expanzivni. Rozhovor tak vyznél v souladu s guvernérovym
pretrvavajicim nazorem, e CNB se nachazi v komfortni
pozici, a to pfedevSim v porovnani s ostatnimi zemémi &i
meénovymi celky.

Cesky statisticky ufad zvetejnil zpfesnéni odhadu HDP. To
béhem ¢tvrtého Ctvrtleti predeSlého roku vzrostlo
meziro¢né o 2 % a mezicétvrtletné o 0,5 %. V loriském roce
tak ¢eska ekonomika rostla tempem 2,5 %, kdyz pfedchozi
odhad hovofil o hodnoté 2,4 %. Revize mirné vyss$im
smérem vSak v soucasné chvili nehraje pfili§ velkou roli,
kdyz vétsina ekonomickych subjektil se taze po budoucim Inflace v eurozoné hlasi pokles

vyvoji Eeského hospodafstvi.

Rlst cenové hladiny v eurozéné zpomaluje. Na zakladé
predbé&zného odhadu dosahla inflace béhem bfezna 0,7 %
meziro¢né, kdyz jesté v unoru presahovala 1 %. Obdobny
Vyvoj zaznamenavaji i ostatni ekonomiky. Jak ve vCerejsim
Restartu informoval kolega, rlst spotfebitelskych cen
zpomalil také v Némecku. Na viné je negativni poptavkovy
Sok vyvolany restriktivnimi opatfenimi, kdyz dochazi ke
snizeni spotfeby a investic, a to jednak z donuceni
(uzavfeni obchodu, vyroby atd.), ale také kvuli obavam

Rast HDP

Meziroéni rast v %

Zdroj: CSU, Ceské sporitelna

domacnosti a firem o budouci pfijmy.
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LetosSni rok vSak zlstava otevieny. Nase nova prognéza — — 2
pracuje se tfemi scénafi, kdyZ ten nejpfiznivéjSi pocita s i 1
poklesem 0 4,2 % a ten nejméné pfiznivy 0 9,9 %. VSe tak .
nyni zalezi na tom, jak dlouhého trvani budou mit - - .
karanténni opatfeni. Pfipadné, jak uspésny bude prfechod Aer 2019 0ct 2019 Jon 2020 i
na systém tzv. chytré karantény, ale také jak efektivni
budou fiskalni stimuly ze strany viady. Ackoliv jsou vesSkeré
progndzy doprovazeny zna¢nou mirou nejistoty, jedno je
zfejmé. A to, Ze Ceska ekonomika se recesi v letoSnim roce
nevyhne.
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Inflace se tak v eurozéné dale vzdaluje inflanimu cili, jenz
je nastaven na dvouprocentni Urovni, resp. tésné pod ni.
Evropska meénova autorita vSak disponuje omezenymi
moznostmi, kterymi by mohla cile dosahnout. Hlavni
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urokova sazba se pohybuje na -0,5 %, kvantitativni
uvolfiovani probiha a nyni se stale €astéji objevuji hlasy ve
prospéch vytvofeni spoleéného evropského dluhopisu. Jak
ukazuje nasledujici obrazek, o bondy by staly pfedevSim
zemé jizniho kfidla, zatimco proti stoji tradicné Némecko.
Budoucnost eurobondl je sice zatim nejista, velmi
pravdépodobné v3ak je, Ze éra expanzivni ménové politiky
v eurozéné svého konce zfejmé jen tak nedosahne.

Bond Dispute
EU countries are split on issuing joint coronavirus bonds

W Supports bonds Opposes bonds Other euro members Other EU members
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— Malta =~ Cyprus

ource: Bloombe!
Source: Bloomberg Bloomberg

Q Pepicek dostane od tety krasné auti¢ko a maminka
mu pfipomina: "Co se frika?" "Nevim!" "Co fikam
tatinkovi, kdyz prinese vyplatu?" "Aha - nerikej, Ze to je
vsechno!"
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