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* VlIada v tomto tydnu opét zpfisnila protikoronavirova opatieni a dalSi vyrazné omezeni ekonomiky

v nadchazejicich tydnech rozhodné nelze vyloucit
e Koruna si vtomto tydnu dalsi ztraty nepftipsala

Koruna vci euru i nadale zUstava pod prodejnim
tlakem, v souhrnu vsak za tento tyden mirné
posilila. Obchodovani se odehravalo primarné
v rozmezi 27,10 — 27,35 CZK/EUR. | nadale plati,
Ze v nejblizsSich tydnech je pravdépodobnéjsim
scénafem oslabeni koruny smérem kjarnim
minimam, tj. smérem k hranici 28 CZK/EUR. To
samoziejmé neznamena, Ze koruna kratkodobé
nemUzZe posilit. MzZe. Tézko si vSak predstavit,
Ze by za soucasné situace koruna dokazala
dlouhodobéji udrzet na silnéjsich urovnich.

Zatimco Ceskd ekonomika sméfuje ve 4. Ctvrtleti
jednoznacné k mezikvartalnimu poklesu, tak
centralni bankéri zlstavaji mozna az prekvapivé v
klidu a vétsina z nich (v tomto tydnu napt. T.
Nidetzky a V. Benda) signalizuje, Ze v listopadu
bude hlasovat pro stabilitu Urokovych sazeb. Na
jednu stranu je to pochopitelné, protoze inflace
setrvava vysoko nad inflaénim cilem, koruna
oslabuje a dalsi uvolnéni ménové politiky by toho
momentalné aZ tak moc nereSilo. Na druhé
strané pro horizont ménové politiky (zavér roku
2021 a zacatek roku 2022) jednoznacné narlsta
riziko vyraznéjsiho zpomaleni inflace, nez se
kterym Ceské narodni banka (CNB) aktudlné
potita. Vysledek listopadového zasedani CNB
tak i nadale vidim jako otevieny (tj. miZe dojit
ke sniZeni sazeb na technickou nulu), ackoliv
soucasna vyjadreni ¢len bankovni rady tomu az
tak nenahravaji.

Domaci covidova Ccisla vtomto tydnu dale
zrychlila (sedmidenni klouzavy primér novych
dennich pripadl presahl 10 tis. a pocet dennich
umrti v klouzavém praméru se blizi ke 100, cislo
R se nadale pohybuje , bezpecné” nad 1) a vlada
dale zpfisnila restriktivni opatfeni. Od Ctvrtka
doslo k dalSimu omezeni ekonomiky, coZ nejvice

odnasi sektor sluzeb. Kromé kultury, sportu,

stravovacich a ubytovacich sluzeb se nové
omezeni dotkly ¢asti maloobchodu. Vzhledem
k vyvoji Covidu-19 v CR je jasné, Ze vétsina téchto
omezeni bude platit minimalné do zacatku
prosince. DuleZité v tuto chvili je, Ze dalsi cast
sektoru sluzeb (napf. velkoobchod, finanéni
sluzby, IT) restriktivnimi opatfenimi zatim pfimo
zasazena neni a omezeni se primo netyka ani
patefe domaci ekonomiky — zpracovatelského
primyslu. To je celkem vyrazny rozdil oproti
jarnim meésicim. Pokud to tak vydrzi, coZ je
s otaznikem, tak pokles HDP nebude ve 4.
Ctvrtleti tak hluboky jako tomu bylo ve 2. Ctvrtleti.
Soucasnd omezeni zatim implikuji mezikvartaini
pokles HDP ve 4. Ctvrtleti cca o 1 %. Je nutné vsak
zdUraznit, Ze nebyl jesté ani publikovan odhad
HDP za 3. ¢tvrtleti (bude 30. fijna), takZze odhady
pro druhou polovinu letosniho roku a predevsim
pro jeho zavér je nutné brat s velkou rezervou.
Zaroven jesté neskondil ani fijen a dalsi vyrazné
omezeni ekonomiky vyloucit rozhodné nelze.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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