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* Domaci ekonomika ve 4. ¢tvrtleti loriského roku diky zlepseni v automobilovém priamyslu nakonec

pravdépodobné vzrostla o 1,0 % mezikvartalné

« Bankovni rada CNB v pfistim tydnu zvysi hlavni Grokovou sazbu minimalné na 4,50 %

Koruna vacéi euru vtomto tydnu oslabila a
v pribéhu tydne se obchodovalo primarné
vrozmezi 24,40 — 24,60 CZK/EUR. Ztraty si
pripsala predevsim v Uvodu tydne, kdy se kratce
obchodovalo i nad hladinou 24,60. Za oslabenim
koruny stalo predevsim zvyseni rizikové averze na
financnich trzich, kdyz v pondéli doslo k silnému
propadu akciovych trhG. Pro korunu bude
v pfistim tydnu velmi duleZité zasedani
bankovni rady CNB, kdyZ zvy3eni sazeb o vice
nez 75 bazickych bodl muZe koruné pomoci
k posileni.

V pristim tydnu bude zverejnén predbézny odhad
vykonu domaéci ekonomiky za 4. Ctvrtleti loriského
roku. Ocekdavam, Ze HDP ve 4. ctvrtleti ve
srovnani s pfedchozim ¢tvrtletim vzrostlo 1,0 % a
v mezirocnim srovnani dynamika mirné zrychlila
na 3,5 %. V souhrnu za cely lonisky rok by tak
domaci ekonomika méla vzrist o 3,5 %. Ve
srovnani s rokem 2019 by tak byl lorisky HDP nizsi
o neceld 3 %. S ohledem na vyrazné problémy v
domacim automobilovém primyslu ve druhé
poloviné loriského roku je vysledny riast HDP
nakonec mozné povaZovat za Uspéch (pokud tedy
vysledny Udaj bude odpovidat odhadu).

Klicovou domaci makroekonomickou udalosti
vSak v pfistim tydnu bude ctvrtecni zasedani
bankovni rady CNB (3/1), na kterém CNB poétvrté
v fadé razantné zvysi Urokové sazby. Opét tak
neni otazkou zda, ale o kolik.
Nejpravdépodobnéjsi podle mé je, Ze dojde ke
zvyseni sazeb o 75 bazickych bodd. Hlavni
urokova sazba, dvoutydenni repo, by se tim
padem dostala na 4,50 %, kde se naposledy
nachazela v lednu 2002. Bankovni rada bude v
hlasovani opét rozdélena v poméru 5 ku 2 (proti
zvySeni dlouhodobé vystupuji O. Dédek a A.
Michl). K mirnému zvyseni sazeb mUze jesté dojit
v bfeznu. Urokové sazby se na nezvykle vysokych
urovnich nasledné udrzi po vétSinu letosSniho

roku. Od 4. ¢tvrtleti a nasledné v prvni poloviné
pristiho roku v3ak zaéne CNB urokové sazby
pravdépodobné pomérné rychle snizovat, coz
konkrétné pro dvoutydenni repo sazbu bude

znamenat navrat k neutralnim 3 %.

Hlavnim dlvodem k dalSimu zvySovani urokovych
sazeb z(stava i nadale spotrebitelska inflace a to
hned v nékolika rovinach. Prvni rovinou je
aktudlni inflace, kterd v zdvérecnych meésicich
lonského roku vyrazné prekondvala prognozu
CNB a to i v pFipadé specifickych indexd jako je
ménovépolitickd & jadrova inflace. Clenové
bankovni rady pro zacatek letosniho roku hovotri
az o dvouciferném  mezirocnim  rlstu
spotrebitelské inflace. Druhou rovinou je obava z
toho, aby inflace v domaci ekonomice tzv.
nezakorenila a nedoslo k rozjeti mzdové inflacni
spiraly, k ¢emu? jsou v CR diky situaci na
pracovnim trhu pomérné vhodné podminky. A
tfeti rovinou jsou pokracujici rostouci inflacni
ocekavani. V pripadé nefinancnich podnikd je
vyhled na inflaci nejvyssi za poslednich dvacet let
a v pfipadé Gcastnikl finanéniho trhu se inflacni
ocekavani s rocnim vyhledem nachazeji nejvyse
od roku 2007.
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