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Americka centralni banka véera na mimoradném zasedani 1,50 ] [ 1,50
snizila urokovou sazbu do pasma 0-0,25 procenta. Celkem v
tak snizila sazby v reakci na COVID-19 o 150 bazickych 1,25 1,25
bodl. Zaroveri mimo jiné obnovila QE, tedy nakup aktiv. b
V nasledujicich mésicich nakoupi statni  dluhopisy 1,00 4 2019 ‘ 2020 1.00
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v hodnoté minimalné 500 mld. a hypotékami kryté cenné
papiry v hodnoté minimalné 200 mid. USD.

Data z Ciny ukazuji, na co se Evropa mlZe pfipravit.
Pramyslova produkce poklesla meziro¢né o 13,5 procenta,
maloobchod o 20% a fixni investice o 25%. HDP za 1Q
velmi pravdépodobné poklesne. Naposledy Cina zazila
pokles pred vice nez 40 lety. PoCet novych nakazenych
vyrazné poklesl|, vlada se snazi nastartovat ekonomiku, ale
aktualnim problémem je nizka poptavka ve svété prave
diky COVID-19.

Sazby centralnich bank

Cina: pramysl a maloobchod (yly)
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Tohle je mimofadny tlak a Ceské narodni bance nezbyva 10 ] 10
nic jiného, nez také snizit urokové sazby. Maze tak ucinit jiz °
tento tyden na mimoradném zasedani. MiZeme oéekavat 78 )
snizeni sazeb rovnou o 50 bodu. Samozfejmé, Zze ne véem 20 ] ®
z bankovni rady se do toho bude chtit jit, protoZe ,pFed 2 »s
chvili“ sazby zvysili sazby, inflace atakuje 4 procenta, vliv 2019 ‘ 2020
urokovych sazeb pfinese maximalni efekt az za rok, kdy —— Pramysl ~—— Maloobchod
. v v v v o v Zdroj: Refinitiv Datastream, Ceska spofitelna
ekonomika by uz méla svizné rust, koruna prece
dostatecné oslabila (26,25)... To je vSechno pékné, vlastné Némecka vlada oznamila masivni finanéni podporu
se s tim da souhlasit, ale to je tak asi vSechno, protoze ten ekonomice. De facto piislibila neomezenou hotovost
tlak ,je potfeba néco udélat® je intenzivni. podnikiim zasaZenou koronavirem.
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Mezitim EK snizila prognézu HDP EMU na -1%. Za téchto
okolnosti se poklesu velmi téZko vyhne i Ceska ekonomika.

CESKAS

sporitelna

dopadu. Mnoho statl tento komfort nema. Dobrou zpravou
je, ze na rozdil od roku finanéni krize, se ekonomika po

prekonani tohoto obdobi mulze rozbé&hnout velmi rychle.

Ekonomika v dobé pandemie: rychlostje  poyud ted nebude dalat chyby.

klicova

Pokles finan¢nich trhii mnoha investorim pfipomina
finanéni krizi z let 2008 a 2009. V €em je podobnost
soucasné situace s finanéni krizi? V problému s likviditou
(cashflow) a davérou. Béhem finanéni krize likvidita a
daveéra chybéla finanénimu systému. Pokud nebyla rychle
dodana, tak se likvidni problémy ¢asto a nepfijemné rychle
zménily na problém solventnosti, coz ¢asto znamenalo
konec finan¢ni instituce. Nyni problém s likviditou budou mit
predevsim lidé (oSetfovné, nemocenska, nezaméstnanost),
podnikatelé, malé a stfedni podniky (vypadek produkce,
dodavek, zakazek, nebo uzavieni diky karanténnim
opatfenim).

»Ale to mé Stve, ze prsi.”
»Ja jsem rad.”
»Pro¢, prosim vas?”
»Ono by prselo i kdybych nebyl rad, tak jsem radsi rad.”

Lekce z finanéni krize je, Ze likvidita musi byt dodana
rychle. Jinak ekonomické problémy budou vyrazné delsi a
hlubsi. Banky si na finan¢ni krizi pamatuji velmi dobfe a
rozumi problému s likviditou a divérou. Rychlost je kli¢ova.
Proto za¢nou velmi rychle umoZzriovat odklad splatek avéra
tém lidem, podnikateld a malym firmam, kterym COVID-19
zpUsobil problémy. Hlavni roli s dodani likvidity musi sehrat
statni rozpocet. Vlada musi pumpovat likviditu co nejdfive.
Nastroji je celda Ffada (zruSseni danovych zaloh,
kompenzace prvnich 14 nemocenské, které plati firmy,
prodlouzeni oSetfovného, zaruéni programy). Ministerstvo
financi by mélo vytvaret finanéni rezervu (prodej dluhopist)
do zasoby. Na rozdil od roku 2008 jsou naklady na
financovani velmi nizké. VySe deficitu je nyni druhofady
problém. Je potfeba se psychicky pfipravit, ze na vyrazné
vys§i deficity. Pfipomenme, Ze v roce 2009 skutecny deficit
prevysil ten schvaleny o vice nez 150 mid. A po deseti
letech vime, Ze takto vysoky deficit v jednom roce neovlivnil
dlouhodobé zdravi vefejnych financi.

Vyraznou silnou strankou ¢eské ekonomiky je absence
makroekonomickych nerovnovah a skute€nost, Ze jak
vlada, tak doméacnosti a firmy maji nizké zadluzeni. Cesko
ma tak moznost projit problémy relativné hladce. Statni
rozpoCet ma prostor pro zvySeni zadluzeni, aniz by to
ohrozovalo dlouhodobou prosperitu ¢eské ekonomiky.
Centralni banka mUze snizit urokové sazby a predevSim
dovolit bankam vyuzit proticyklickou rezervu, kterou v
dobrych &asech musely hromadit. Banky v CR patfi mezi
nejzdravejsi v EU, takze jsou ve stavu, kdy by nemély byt
nuceny zastavit financovani ekonomiky. Zdravi bankovniho
sektoru umozni pomoci svym klient s likvidnimi problémy.

V nasledujicich tydnech bude ekonomika postizena tvrdé.
Mame nastésti velky prostor pro zmirnéni negativnich
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