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*  Navrh statniho rozpoctu na pfisti rok poéita s hlubokym schodkem ve vysi 320 mid. korun

*  Obchodovani s korunou v tomto tydnu ve znameni vysoké volatility

Obchodovani se stfedoevropskymi ménami bylo i
v tomto tydnu charakterizovano vysokou
volatilitou. Na ménovém pdru koruny s eurem byla
nékolikrat neldspésné testovana hladina 27,25
CZK/EUR, avSak vyraznéjsi ztraty si ceskd ména
neprispala. Od stfedecniho odpoledne naopak
zacala koruna posilovat, zamifila pod hranici 27
CZK/EUR a do pate¢niho dopoledne smazala velkou
Cast ztrat z druhé poloviny zafi. Zrychlujici pocet
aktivnich pripadd Covid-19 vCR i v dalsich
evropskych zemich, nejistota spojend s vysledkem
americkych prezidentskych voleb a celkové nervozni
atmosféra na financ¢nich trzich pravdépodobné
korunu udrzi pod prodejnim tlakem i po vétsi cast 4.
Ctvrtleti. Opétovné oslabeni koruny tak ztistava pro
nejblizsi tydny i naddle pravdépodobnéjsim
scénarem.

Z domdcich makroekonomickych udalosti stal
v tomto tydnu bezpochyby za pozornost navrzeny
schodek statniho rozpoctu pro pftisti rok ve vysi 320
mld. korun. Vtéto ¢astce navic neni zahrnuto
zruSeni superhrubé mzdy, které by schodek mohlo
prohloubit az o dalSich cca 70 mld. korun.
Ministerstvo financi (MF) k navrzenému schodku
uvadi, Ze hlavnim cilem je vyuZit nizkou uUroven
zadluzeni CR krealizaci opatfeni, kterd pomohou
udrzet a zlepsit Zivotni Uroven obyvatel a zmirnit
negativni dopady pandemie Covid-19. Vzhledem
k prognézovanému vyvoji HDP (prognéza MF) pro
pfisti rok o 5,4 % nominalné a jen margindlnimu
poklesu zaméstnanosti o 0,7 % lIze navrzeny schodek
hodnotit jako velmi opatrny a MF si zde evidentné
pfipravuje prostor pro to, aby se v pfipadé horsiho
hospodaiského vyvoje v pfistim roce nemusel
schodek navysovat. Celkové statni rozpocet hodnot
jako proinvesti¢ni, ale predevsim je v ném kladen
dlraz na spotfebu. Znepokojivé je, Ze MF nastinilo
velmi hluboké schodky statniho rozpoctu i pro roky
2022 a 2023 (286 mid. koruny, respektive 252 mid.
korun), coz jsou z pohledu udrzitelnosti verejnych
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financi nepfijemné vysoka cisla.

Index PMI ve vyrobnim sektoru v zafi vzrostl na 50,7
ze srpnovych 49,1 bodu. Hodnota PMI s ohledem na

okolnosti trochu paradoxné vystoupala na nejvyssi
uroven za posledni témér dva roky. Konkrétné
pramyslovym podnikdm v zafi rostla produkce i
nové zakazky vcetné téch  zahranicnich.
Zaméstnanost zaroven klesala nejpomaleji od
¢ervna 2019. Potvrdilo se, Ze celé 3. ¢tvrtleti véetné
zafi bylo ve znameni silného ozZiveni
zpracovatelského pramyslu po tragickém 2.
Ctvrtleti, které bylo poznamenano
protikoronavirovymi opatifenimi. OZiveni domaci
pramyslové aktivity lze dat rovnéZ do souvislosti
s velmi solidnimi ¢isly z némeckého primyslu. Nad
vyvojem domdciho pramyslu ve 4. Ctvrtleti se vSak
vznasi pomérné velky otaznik, kdyz redlné hrozi, ze
dojde k preruseni ozZiveni vyrobni aktivity.

Vykon domaci ekonomiky ve 2. ¢tvrtleti byl findlné
potvrzen poklesem o 8,7 % k/k, respektive -10,9 %
r/r. Ve 3. Ctvrtleti lze olekdvat pro zménu silné
oziveni ceské ekonomiky, avsak na prvni odhad HDP
za 3. Ctvrtleti si budeme muset pockat az na konec
fijna. Podil nezaméstnanych osob se v zafi udrzel na
3,8 %. Opét je tfeba zdUraznit, Ze situace na
pracovnim trhu zlstava silné zkreslena programy na
udrzeni zaméstnanosti (Antivirus) a i pres postupny
narlQst nezaméstnanosti v nadchazejicich mésicich
nebudou cisla odrazet realnou situaci na pracovnim
trhu (Kurzarbeit).
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