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Dnesni kalendar

Situace v USA rovnéZ nevypada ,ruzové“, kdyz tamni

Cas  Stat Udalost o Trh Minule kompozitni PMI hlasi hodnotu 40,5 bodd (v unoru to bylo
10:00 GER IFO, 3/20, finalni 87,7 96,0 49,6). V USA je celkovy dojem o néco malo lepsi, kdy? jej
10:30 UK Inflace, r/r, 2/20 1,7 1,8 zachranuje primysl, ktery poklesl na 49,2 z 50,7 bodu.
10:30 UK  Maloobchod, r/r, 2/20 2,5 2,7 Sluzby jsou vak take pod 40body.

Zdroj: Reuters Datastream [il] ~ v 5v ma | [P]

Predstihové indikatory mifi dolU =
V¢erejsi vysledky predstihovych indikatord PMI nepfinesly 50
pfili§ optimistické zpravy, kdyz indexy zamifily k niZz§im s
urovnim, a to ve v8ech sledovanych zemi. V Némecku -
poklesl bfeznovy kompozitni ukazatel, a tedy ten, ktery méfi .
sluzby a primysl zaroven, na 37,2 z Unorovych 50,7 bodu. .
Jesté nize zamifilo PMI za sluzby, kdyz v bfeznu ¢inilo Investing con I
34’5’ Zatl’mco \4 unoru 50’7 bOd"o’I May "19 Jul'19 Sep'19 MNov 19 Jan '20 Mar ‘20Apr'230l7.5

] ~ | [i¥]2r s¥ - | [E] PFi¢ina poklesu hodnot je zfejma. Bfeznova data totiz jiz

Castecné reflektuji obavy spjaté s negativnimi dopady,
které pfinese rozSifovani nakazy, ale pfedevsim souvisejici

528 restriktivni nafizeni vlady, kter& mohou mit delSiho trvani.
5 Predstihovi ukazatelé tak nenaznaluji pfili§ optimisticky
8 vyvoj ekonomiky. Je v8ak nutné zminit, Ze alespon situaci
4 na trzich mohou €astecné zvratit néjaké dobré zpravy. Témi
25 muze byt vyznamny pokles dennich pFirGstkd nakazenych
a0 Ci aplikovani uc€inné lé€by pro co nejvétsi pocet lidi.
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May "19 Jul*19 Sep'19 Nov 19 Jan 20 h.l!ar‘zDM:ul‘Q?;J5 Uprete Zrak na CNB

Co se tyka eurozény jako celku, vyvoj se pfili§ neliSil. Zitra zaseda bankovni rada CNB. Odgekavame, Ze
Kompozitni ukazatel se ocitl na 31,4 bodech, pficemz o vysledkem jednani bude snizeni sazeb o dalSich
mésic dfive solidné pfesahoval 50bodovou hranici — ta u 50procentnich bodd, kdyz by se tak mélo stat jiz podruhé
PMI ztélesfiuje jakousi magickou hranici, kdyZ cokoliv nad béhem aktualniho mésice. CNB se ke zméné v nastaveni
ni poukazuje na budouci zlepSeni a pod ni na zhorseni. ménoveé politiky pfikloni s ohledem na sou¢asné déni, které
Sluzby v eurozéné poklesly dokonce na 28,4. napacha $Skody v ekonomickém vyvoji. Co se tyka
budoucnosti, vyvoj sazeb bude fizen vyvojem pandemické

% situace. To znamena, Ze pokud se bude dafit snizovat pocty

nakazenych a svét se bude pozvolna vracet do svych

§ normalnich koleji, nemuselo by k dalSimu poklesu dojit.
) V opac¢ném pfipadé vSak lze oCekavat dalsi snizovani
sazeb, kdyz trhy predpokladaji, ze by CNB mohla poslat
. sazby az pobliz nulové hranice.
3 Co se tyka centralni banky, je rovnéz dulezité pfipomenout
- zpravu, kterou jiz kolega zmirioval ve vCerejSi Bleskovce

Bpr 2019 Jul 2019 0ct 2019 Jan 2020 (pokud jste ji jesté necetli, muzete tak uginit Zg_e) Ceska
Zdroj: Trading Economics vlada totiz vCera schvdlila novelu zakona o CNB, ktera
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Dulezitéd upozornéni (tzv. ,disclaimer”), véetné pfipadného konfliktu stietu zajmu, dle Nafizeni Komise v pfenesené pravomoci (EU) 2016/958,
kterym se doplfiuje nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 596/2014, pokud jde o regulacni technické normy, kterymi se stanovi technicka
opatfeni pro objektivni pfedkladani investi¢nich doporuéeni nebo jinych informaci doporuéujicich €i navrhujicich investiéni strategii a pro
uverejiiovani konkrétnich zajm( nebo upozorfiovani na strety zajmu, jsou k dispozici na webovych strankach tvirce tohoto dokumentu — odboru
Ekonomickych a strategickych analyz Ceské spofitelny. Pfimy odkaz na dokument s dileZitymi upozornénimi naleznete
zde: http://www.investicnicentrum.cz/analyzyupozorneni. Historie vydanych investiénich doporuéeni je k dispozici v Mési€nich strategiich, které
jsou dostupné na webové adrese: www.investicnicentrum.cz.
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centralni banku opravriuje adoptovat tzv. kvantitativni
uvolnovani, znamé téz pod zkratkou QE. To predstavuje
jeden z nekonvencnich nastroji ménové politiky, po némz
ménové autority sahaji, kdyz tradini instrumenty narazeji
na své limity (pfedstavme si situaci, kdy se Urokové sazby
nachazeji na nulové urovni, ale k oziveni ekonomiky je
tfeba jesté uvolnénéjSich ménovych podminek). Realizace
QE pak spociva v nakupu netradi¢nich aktiv ze strany
centralni banky, a tedy typicky statnich dluhopist s delSi
splatnosti na sekundarnich trzich, pfi¢emz pravé ty zajistuji
zachovani pravidla o nezavislosti centralni banky na statni
moci.

Je v8ak nutné poznamenat, Ze pfijeti této novely nevede
automaticky k zapoceti kvantitativniho uvolfiovani v nasi
zemi, ale pouze poskytuje CNB mozZnost jej implementovat
mezi své nastroje, pokud to uzna za vhodné. Aktualni
postoj CNB by tak mohla objasnit zitfejsi tiskova
konference, ktera se odehraje ihned po zasedani ¢lenl
bankovni rady.

[

,1ati, pro¢ se moje sestra jmenuje Ruze?*
,ProtoZe tvoje matka ma rada rize.“
,Diky, tati.”

,Nemas zac, Veprovy fizku.“
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