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e Koruna v tomto tydnu posilovala — vyrazné zisky si pfipsala vi¢i americkému dolaru a viéi euru

zamifila pod hladinu 27 CZK/EUR

¢ Duvéra v domaci ekonomiku se v kvétnu stabilizovala na hodnoté 75,1 bodu

Na podporu koruny vtomto tydnu opét slovné
intervenoval guvernér Ceské narodni banky (CNB)
J. Rusnok, ktery prohlasil, Ze si nedovede
predstavit, pro¢ by méla koruna oslabit nad 30
CZK/EUR nebo na jesté nizsi Urovné. Devizové
intervence podle néj aktualné nejsou na poradu
dne, kdyz deflace nyni nehrozi a neni tak ani
divod dale uvolnovat expanzivni ménovou
politiku. Vtomto ohledu tak pokracuje trend
z minulého tydne, kdyZ élenové bankovni rady
€NB vyhlazuji zavéry nové makroekonomické
prognézy CNB, kde je modelové v alternativnich
scénarich naznateno moZné oslabeni koruny
vyrazné nad hranici 30 CZK/EUR v pfipadé druhé
viny pandemie Covid-19.

Domaci makroekonomicky kalendar vtomto
tydnu prilis  statistik nenabidl s vyjimkou
indikator ekonomické dlvéry. Celkova diivéra v
domadci ekonomiku v kvétnu mirné vzrostla na
hodnotu 75,1 z dubnovych 74,8. Nalada mezi
domdacimi ekonomickymi subjekty se tak po
prudkém bieznovém, a hlavné dubnovém
propadu stabilizovala. K ristu celkové divéry v
kvétnu prispéli pfedevsim spotrebitelé (dlvéra se
u nich mezimési¢né zvysila o 11,8 bodu na
hodnotu 91,9), zatimco mezi podnikateli divéra
poklesla mezimési¢né o 2,2 bodu na hodnotu
71,6. Detailnéjsi pohled ukazuje, Ze dlvéra
poklesla ve stavebnictvi, v obchodu i ve sluzbach
a k mirnému zlepseni dosSlo v primyslu.
Nejpesimistictéjsi jsou podnikatelé v sektoru
sluZzeb, kdyz divéra na Urovni 65,0 bodu je zde
se neni ¢emu divit, kdyZz na odvétvi sluzeb
dopadala protikoronavirova opatreni
jednoznacéné nejvice. Jestli nékde na kvétnovych
Cislech hledat pozitiva, tak je to prekvapivé
vyrazné zvySeni spotrebitelské dlvéry. Pokud
optimismus spotrebitellim vydrzi, tak z toho v

nadchazejicich meésicich budou profitovat i
podniky ve sluzbach.

Co je vsak opravdu prekvapivé nebo spise
paradoxni je to, Ze se v kvétnu mezi spotrebiteli
vyrazné zvysily obavy z rlstu cen, zatimco jejich
obavy ze zhorseni celkové ekonomické situace a
rstu nezaméstnanosti poklesly. To vse za
situace, kdy domaci ekonomika prudce poklesla a
na navrat HDP na pfedkoronavirové drovné si
budeme muset pockat aZ na pfisti rok. A to jesté
v tom optimistickém pripadé. Pokles HDP je
pritom témér vzdy vylucné spojen se zpomalenim
tempa rlstu cen a pfi hlubsich a déletrvajicich
recesich poté s deflaci. Logika véci je takova, ze
slaba poptavka generuje desinflacni (deflacni)
tlaky tim, jak nuti podnikatele nezdraZovat
(zleviiovat) zbozi a sluzby tak, aby méli alespon
néjaky odbyt. Pokud se tak v nadchazejicich
Ctvrtletich néceho opravdu obavat, tak
jednoznaéné narlstu nezaméstnanosti, slabé
poptavky a vysledné desinflacnich az deflacnich
tlaki. Hodné vtomto sméru naznaci druha
polovina letosniho roku.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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