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OPEC+ v cenové valce, ocCekavani na
dalSi pokles sazeb FEDu

OPEC+ se nedohodl na objemu snizeni tézby. Na jedné
strané stala Saudska Arabie, ktera tlacila na vy$si pokles
objemu tézby ropy, ktery si pfala na urovni 1,5 mil barelt
denné. S tim souhlasily i dal§i zemé OPECu, ale jen za
podminky, Ze k takto vysokym omezenim bude souhlasit
Rusko. To se ale zdrahalo, s velkou pravdépodobnosti kvali
obavam o rozpocet. Rusko totiz pfijmy z ropy nutné
potfebuje a takto velky pokles tézby by pravdépodobné
znamenal celkové nizsi pfiliv prostfedkd do rozpoctu. Uz
jen kvdli tomu, Ze Saudové chtéli omezit t€zbu na delsi
obdobi (nejen do 2Q vcetné).

V pfipadé nedohody Saudové hrozili porusenim jiz dfive
dohodnutych omezeni a tak také ucinili. Aktualné tak cena
ropy neklesa jen diky obavam z dopadu koronaviru, ale k
tomuto vlivu se nové pfidala cenova valka vyvolana
Saudskou Arabii. Pfesnéji Satidové zvysili objem tézby a k
tomu jesté nabizeji na ropu slevu.

Vysledek na trzich se dostavil rychle. Cena ropy poklesla o
30 %, klesaji akcie i vynosy v USA.

Cena ropy Brent:
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Vynosy americkych 10Y dluhopist
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Pro Evropy jako Cistého dovozce ropy je cenova valka
OPECU+ pfiznivou zalezitosti, ktera firmam alespon
Caste¢né pomuze prekonat negativni dopady spojené s
Sifenim koronaviru.

Problém ale mGze byt pro USA, kdy tézarské firmy v USA
maji u bank Uvéry a vyrazny propad ceny se tak mulze
prenést do bankovniho sektoru a odtud dale do ekonomiky.
| proto jiz trhy zacaly spekulovat, ze by FED mohl snizit
sazby o dalSich 50 bodl (coz pravé zachycuje pohyb na
dluhopisech).

Mimochodem aktualné je celad vynosova kfivka v USA pod
1 %.

CZE: Rust mezd za 4Q

Ve é&tvrtém &tvrtleti rostly v CR mezirodné mzdy o 6,7 %
nominalné a 3,6 % po ocisténi o inflaci. K takto vysokému
Cislu znacéné prispél verejny sektor, kde vyznamné rostly
platy uciteld. ZvySovaly se nicméné i mzdy v soukromém
sektoru, kde pretrvavajici pfebytek poptavky po novych
zaméstnancich nad jejich nabidkou tla&i mzdy vySe.

V letoSnim roce mzdovy rust zpomali. To nebude jen kvdli
dopadu koronaviru, ackoliv tento vliv bude také vyznamny,
nicméné ke zpomaleni mezd pfispéji i dalSi faktory. V unoru
zvysila CNB sazby, coZ se postupné projevi ve vyvoji reainé
ekonomické aktivity, kdy se snizi prehfati ceské ekonomiky.
A k niz8imu rdstu mezd pfispéje i mensi ochota firem,
protoZe takto vysoky rust mezd, pokud by pokracovat dal,
by z pohledu firem byl v sou€asné situaci neudrzitelny a v
nékterych  pfipadech by znaéné ohrozil jejich
konkurenceschopnost.
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V leto$nim roce ¢ekame mzdovy rast okolo 6 %. Aktualni
vyvoj okolo koronaviru implikuje mirné nizsi hodnotu (5,5-

5.8 %).
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USA: Silny trh prace

Pate¢ni data z USA ukazala, Ze trh prace zustal ve vyborné
kondici i v unoru. Celkem americka ekonomika vytvofila
273 tisic novych pracovnich mist a mira nezaméstnanosti
klesla o jednu desetinku na 3,5 %.

Problém je nicméné ten, Ze unor byl v USA z pohledu Sifeni
koronaviru relativné v OK, podobné jako leden v eurozoné.
DulezitéjSi tak budou az Cisla ze bfezen a pak za druhé
Ctvrtleti letoSniho roku. Tam by jiz mél byt vidét propad.

ECB: Zasedani tento tyden

Tento tyden zaseda ECB. Zménu sazeb necekame ani my,
ani trh. Sazby ECB jsou totiz jiz tak nizko, Ze jejich dalSi
snizeni by pravdépodobné nemélo Zzadny (nebo jen
minimalni) vliv na vyvoj ekonomické aktivity v eurozoné.

Z davodu dopadui koronaviru a aktualni obfi karanténou
v severni ltalie bude pravdépodobné ECB uvazovat o
néjakych dodate¢nych krocich, jak eurozéné pomoci. Mize
to byt néjaka forma podpory bank. Nicméné Cisté pohyb
sazeb doll by dle nas nic nefesil.

Q

Alkohol ti neda odpoved, ale aspori zapomene$§ na
otazku.
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