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+  Ctyfi podminky udrzitelného hospodaiského oZiveni — vnéjsi prostredi, spotfeba doméacnosti, sluiby

a investice

e Index PMI ve vyrobnim sektoru v bfeznu vzrostl na 58 bodti — ceny vstupu dale akceleruji

Obchodovani koruny v(ci euru se ve zkraceném
pracovnim tydnu odehravalo primarné v rozmezi
26,05 — 26,20 CZK/EUR. Argumenty pro vyraznéjsi
oslabeni koruny se snizuji. ZvySuje se naopak
pravdépodobnost, Ze koruna bude na zacdtku
dubna minimalné testovat hranici 26 CZK/EUR.

Je konec btfezna a 1. ¢tvrtleti letoSniho roku je de
facto za nami. Tvrdych dat z domaci ekonomiky
zatim mnoho publikovano nebylo, avsak ctvrtleti
plné omezeni a uzavirek dava jednoznacné tusit, ze
z pohledu hrubého domaciho produktu (HDP) to
zadnd slava nebyla. HDP velmi pravdépobné
mezictvrtletné poklesl a na oziveni ekonomické
aktivity si budeme muset pockat vice do jara. Jaké
jsou podminky udrzitelného hospodarského
oziveni? Zcela nezbytnou podminkou je zvladnuti
pandemie Covidul9. To se vzhledem k postupujici
vakcinaci rysuje celkem pozitivné, pokud tedy
nezacne Uradovat néjakd varianta viru, na které by
soucasné vakciny fungovaly jen velmi omezené ¢i
nefungovaly vibec. Pokud pomineme vakcinu, tak
je moiné identifikovat ctyfi dalSi podminky
celoploSného a udrzitelného hospodaiského
oZiveni — vnéjsi prostiedi, spotfeba domacnosti,
sluzby a investice.

na silny rast ekonomické aktivity veurozéné i
v Némecku. Indexy podnikatelského sentimentu
PMI v eurozéné jsou na rekordnich hodnotach
v pfipadé vyrobniho sektoru a rychle se zlepsuje i
sektor sluzeb. (2) Rozjezd spotieby domacnosti
budou podporovat wvyssi Uspory a vklady
domacnosti v kombinaci se zruSenim superhrubé
mzdy. Optimismus, Ze domdcnosti veskerou
odloZzenou spotfebu z posledniho roku v
nadchazejicich Ctvrtletich doZenou, je trochu
prehnany. Na druhé strané lze ocekavat, ze vétsi
Cast Uspor do spotfeby opravdu miuze jit. (3)
Negativni dopad pandemie na sektor sluzeb byl
vyraznéjSi nez v pfipadé pramyslu. Dlkazem je
skutecnost, Ze zatimco primyslova produkce se jiz
v meziro¢nim srovnani dostala nad urovné pred

vypuknutim pandemie, tak o sluzbach to rozhodné
neplati. Velmi slabd zlstava situace i nadale v tzv.
kontaktnich sluzbach, kde letos v lednu byly trzby
meziro¢né tfetinové. Jarni mésice vsak i do tohoto
odvétvi prinesou zlepseni. (4) Investi¢ni aktivita v
podobé tvorby hrubého fixniho kapitdlu loni
vyrazné poklesla, kdyz investice jsou velmi citlivé na
negativni hospodarské vyhlidky. Vyraznéjsi pokles
investic se tykal predevsim soukromého sektoru.
DuleZité je nyni pfedevsim to, aby se neopakovalo
zamrznuti investi¢ni aktivity z let 2009 az 2014. V
pribéhu letosniho roku by mély k rlistu investiéni
aktivity pfispivat predevsim vladni investice,
pficemz soukroma sféra se bude rozjizdét
pozvolnéji. V pripadé investic zaroven plati, ze
budou potrebovat delSi dobu na zotaveni, nez tomu
bude naptiklad v ptipadé spotfeby domacnosti.

Z domdacich makroekonomickych statistik stal
v tomto tydnu za pozornost finadlni Udaj HDP za 4.
Ctvrtleti loriského roku (+0,6 % k/k a -4,8 % r/r).
Schodek verejnych financi v roce 2020 dosahl
v relaci k HDP 6,2 % a pomér vladniho dluhu k HDP
vzrostl na 38,1 %. Index PMI ve vyrobnim sektoru
v bfeznu vzrostl na 58 zunorovych 56,5 bodu.
Pozitivem je jednoznacné rychly rist vyroby a
novych zakazek. Stinnou strankou je prohloubeni
problému v dodavatelsko-odbératelskych
fetézcich a dale zrychlujici ceny vstupt.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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