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« Zasedani bankovni rady CNB v pfistim tydnu — $ance na zvySeni sazeb padesat na padesat

¢V tomto tydnu dalsi signaly zpomalujici ekonomiky — PMI druhy mésic v fadé pod hladinou 50 bodu

V pfistim tydnu (7. dnora) zasedd poprvé
v leto$nim roce bankovni rada CNB a tak neuskodi
podivat se detailnéji, co od tohoto zasedani
muazeme ocekavat. CNB podle mé sazby nezvysi
(hlavni sazba zlstane na 1,75 %), avsak druhym
dechem je tfeba zminit, Ze zasedani bankovni
rady stak nejistym vysledkem tu jiz dlouho
nebylo. Zatimco v prvni poloviné ledna chodily od
centralnich bankéra celkem jednoznacné vzkazy,
Ze sazby budou vunoru zvySeny, tak druhd
polovina ledna se nesla od ¢lent bankovni rady ve
znameni zvysené opatrnosti. A jedinou jistotou
nyni je, Ze mezi ¢leny bankovni rady bude 7.
unora hodné Zivda debata s obtizné

predikovatelnym  vysledkem.  Zlednovych
rozhovora se rysuje skupina zastancd Unorového
zvy$eni sazeb (V. Benda. A. Michl), zatimco O.
Dédek sT. Holubem signalizovali spiSe ochotu
zvyseni sazeb odlozit. Klicové tak bude, jak se
rozhodnou dalsi ¢lenové bankovni rady, tj.
guvernér J. Rusnok a viceguvernéfi M. Mora a T.

Nidetzky.

Co mé vede k presvédceni, Ze nakonec mezi ¢leny
bankovni rady prevazi opatrnost a ke zvyseni
sazeb nedojde? Predevsim skutecnost, Ze ve
vnéjsim prostiedi pfibyla nova rizika, kterd maji
velmi silnou navaznost na hospodarsky vyvoj v
Cesku. K pFetrvavajicim rizikim jako brexit &i
obchodni protekcionismus se totiz nové zaradily
napf. slabsi udaje z némeckého primyslu, které
se jiz odrazi i v ¢eskych &islech (index PMI v €R se
jiz druhy mésic v fadé nachazi pod hladinou 50
bodi). Opatrny ton zvolila v lednu i Evropska
centralni banka a americky Fed.

Na druhé strané situace v ceské ekonomice
zvySeni Urokovych sazeb zatim ospravedliuje.

Domdci inflacni tlaky zUstavaji pomérné silné. Trh
prace zlstdva prehraty srekordné nizkou
nezaméstnanosti a vysokym poctem volnych
pracovnich mist, coZ se bude i letos promitat do
silného rlGstu mezd. Jadrova inflace v zavéru
lofiského roku zrychlila a vprvni poloviné
letosniho roku se dokonce muze zespodu priblizit
3 %. Zaroven je vsak tfeba zminit, Ze inflacni tlaky
nejsou tak extrémni, aby nemohla CNB se
zvysSenim sazeb nékolik mésic pockat.
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