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» P¥iliv negativnich dat z némeckého primyslu pokracuje i v inoru

« CNB-V. Benda a T. Holub nevyluéuji zvy3eni sazeb v pfipadé slabsiho kurzu koruny

Domaci makroekonomicky kalendaf byl sice v
tomto tydnu prdzdny, avSak v sousednich
zemich (Némecko a Polsko) byly zverejnény
Cerstvé pramyslové statistiky. Vzhledem
k tomu, Ze cesky priamysl je pomérné silné
svazan svyvojem v Némecku, tak lze na
némecka data pohlizet jako na jeden
z ukazatelll budouciho vyvoje pramyslové
vyroby v CR. Z tohoto pohledu tak rozhodné
nepotésila zprava o dalsim sniZeni vyrobniho
indexu PMI v Némecku (jiz druhy mésic v radé
pod neutrdlni hranici 50 bodl), ktery
signalizuje pokles primyslové produkce ve
Spolkové zemi. Pokles zaznamenal v Unoru
rovnéz némecky index podnikatelského
klimatu Ifo. StéZejni problém, ktery aktualné
trapi némecké primyslové podniky Ize shrnout
jednim terminem — slabd zahranic¢ni poptavka,
ktera se promita do poklesu novych zakazek.
Pozitivni zpravou je alespon to, Ze cesky
primysl si zatim, podobné jako tfeba sousedni
polsky, jde svoji vlastni cestou. Jen tézko si
viak Ize pokradovani této divergence mezi CR
predstavit i v
nékolikactvrtletnim nadhledu.

a Némeckem

K ménové politice CNB se vtomto tydnu
vyjadrili ¢lenové bankovni rady V. Benda a T.
Holub. Oba dva viceméné promluvili vtom
duchu, Ze pokud koruna nebude posilovat
v souladu s prognézou CNB, tak je zde prostor
pro zvySeni Urokovych sazeb. Ostatné, jak jiz
jsem nékolikrat psal, tak silné domaci
proinflacni tlaky by dalsi zvySeni urokovych
sazeb urcité ospravedlnily. Lednova inflace

s ez

zrychlila na 3,0 % r/r. Vinoru lze navic
ocCekavat dalsi zrychleni mezirocni dynamiky
spotrebitelské inflace. Problémem vsak je pfiliv
negativnich dat zvnéjSiho prostiedi, a to
predevsim z némeckého primyslu, kde se
situace po slabém zavéru lorfiského roku zatim
nelepsi, ba spiSe naopak. Proto se domnivam,
Ze do té doby, nez neuvidime zfetelnéjsi
naznaky stabilizace ve vnéjSim prostredi, tak
CNB zatim sazby zvySovat nebude, a to
navzdory proinflacnimu potencidlu ceské

ekonomiky.
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Vyvoj USD/CZK v tomto tydnu
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