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» Domadci ekonomika v 1. étvrtleti poklesla jen 00,3 % k/ka o0 2,1 %r/r

vrv

»  Zasedani bankovni rady CNB v pfistim tydnu zmény v nastaveni ménové politiky nepfinese

Obchodovani koruny vici euru se v zavéru dubna
odehrdvalo vrozmezi 25,80 - 26 CZK/EUR.
Nejpravdépodobnéjsim scéndfem pro zacdtek
kvétna zlstava vyvoj koruny k euru v Sirsim okoli
hladiny 25,90 CZK/EUR. Zarovern je tfeba zminit, Ze
béhem kvétna lze podle mé ocekavat dalsi tlak na
posilovani koruny, k ¢emuz by mohla v nejblizsich
dvou tydnech pomoci jak Ceskd narodni banka
(CNB), tak i pripadna lepsi &isla z doméci ekonomiky.

Pfedbézny odhad vyvoje domaci ekonomiky v 1.
Ctvrtleti letoSniho roku prekvapil. Hruby domaci
produkt (HDP) poklesl v mezikvartalnim srovnani
jen o 0,3 % a mezirocné o 2,1 %. Vzhledem k
probihajici pandemii a silnym restriktivnim
omezenim je nutné tato Cisla i pfes minusové
znaménko hodnotit pozitivné. Trzini ocekavani byla
totiz nastavena jednoznacné ve prospéch
vyraznéjSiho poklesu domaci ekonomiky. Za
meziroénim poklesem HDP stdla predevsim
spotfeba domacnosti, coZ s ohledem na omezenou
¢innost maloobchodu v kamennych prodejnach a
cestovniho ruchu neni nijak prekvapivé. Kladné
naopak do HDP pfispivaly vladni vydaje a zahraniéni
poptavka. Vzhledem k tomu, Ze se jednd o
predbéiny odhad HDP, tak detaily zatim Cesky
statisticky urad neposkytl. Vyhled na dalsi ctvrtleti
letoSniho roku se jiz rysuje v daleko optimistic¢téjsim
svétle. Zpomalujici  pandemie, pokracujici
vakcinace, stale nizkd nezaméstnanost a silné
uspory domacnosti z predchozich Ctvrtleti vytvareji
vhodné podminky pro rychlé oZiveni domaci
ekonomiky ve 2. Ctvrtleti a pfedevsim ve 2. poloviné
letoSniho roku. Optimistické jsou v tomto sméru i
tzv. meékké statistiky, kdyz dlvéra vdomaci
ekonomiku (indikator ekonomického sentimentu)
v dubnu vzrostla oproti bfeznu o 7,7 bodu na
hodnotu 94,7 (ro¢ni maximum).

V pristim tydnu bude pozornost upfena na kvétnové
zasedani bankovni rady €NB. To se ponese ve velmi
podobném duchu jako tomu bylo u predchozich
zasedani v letoSnim roce. StéZejni proménnou
zUstava vyvoj pandemie Covidul9 a kolem ni se toci
i nastaveni ménové politiky. VSichni clenové

bankovni rady se shoduji vtom, Ze dokud nebude
pandemie definitivné pod kontrolou a nebudou
zietelné signaly udrZitelného oZiveni domaci
ekonomiky, tak kutahovani ménové politiky
nepfistoupi. Centrdlni bankéri zaroven avizuji
premisu, Ze riziko negativnich dopadd v pfipadé, Ze
by se zacalo se zvySovanim sazeb pfilis brzy, je vyssi,
nez pokud by se zvySovani sazeb opozdilo.
Konkrétné pro kvéten to znamend, Ze hlavni
urokova sazba bude ponechana na urovni 0,25 %,
diskontni sazba na 0,05 % a lombardni na 1,00 %.

CNB ziroveri bude mit kdispozici novou
makroekonomickou prognézu. Podle mé CNB
poupravi prognézu spotiebitelské inflace pro
letosni rok vyraznéji smérem nahoru. Jen mirné
zlepseni ocekavam od nové progndzy u vyhledu na
rdst HDP v letoSnim roce. Novd makroekonomicka
prognodza bude pravdépobné i nadale signalizovat
rychlé zvySovani urokové sazby 3M PRIBOR ve
druhé poloviné letosniho roku. Vyhled na posilovani
koruny vici euru nedozna vyraznéjsich zmén. Prvni
vyznamnéjsi diskuze v bankovni radé ohledné
zvySeni urokovych sazeb podle mé neprobéhne
dfive nez na srpnovém zasedani.
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