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*  Domaci ekonomika v 1. ¢tvrtleti ristem 0 0,7 % k/k a 4,6 % r/r pfekonala trini odhad

vrv

« V pristim tydnu bankovni rada CNB opét zvysi turokové sazby a to pravdépodobné o 50 bazickych

boda

Koruna vU¢i euru vtomto tydnu oslabila a
obchodovani se presunulo do rozmezi 24,50 — 24,60
CZK/EUR. Na korunu negativné dolehla informace
ohledné zastaveni dodavek cen zemniho plynu do
Polska a Bulharska. Vzhledem k tomu, ze béhem
kvétna bude chtit Rusko platby v rublech za plyni od
dalSich zemi, tak moznost zastaveni dodavek
ruského plynu do CR zacdind nabyvat realngjsi
obrysy. Pokud by k tomuto scénafi skute¢né doslo a
nejednalo by se jen o docasné preruseni dodavek
(celd situace je o to slozitéjsi, protoze plyn pro
tuzemsky trh  zajiStuji predevSim némecké
velkoobchodni firmy), tak by se pravdépodobnost
hospodarské recese vyrazné zvysila a dale smérem
nahoru by bylo nutné prepsat i leto$ni
spotrebitelskou inflaci (sou¢asny odhad pro letosni
inflaci nyni mezi 12 — 13 %).

Souhrnny indikator divéry pro ¢eskou ekonomiku
v dubnu mezimésicné vzrostl, avSak vyvoj v
jednotlivych slozkach divergoval. Duivéra mezi
podnikateli v souhrnu vzrostla a to predevsim diky
zlepseni v primyslu a ve vybranych sluzbach.
Naopak ve stavebnictvi a v obchodu doslo k
mirnému poklesu dlvéry. Pohled na bariéry ristu
produkce v primyslu ukdzal, Ze stale vétsim
problémem je nedostatek materidlu a zafizeni,
zatimco nedostatek zaméstnancl primyslové
podniky trapi jiz méné nez v predchozich Ctvrtletich.
Trochu odlisnd je situace ve stavebnictvi, kde
podniky bojuji s nedostatkem zaméstnancl i
materidlu. Co se tyka financ¢nich problémd, tak i pres
prudké  zvySovani  Urokovych sazeb  CNB
nepredstavuji zatim finanéni podminky pro vétsinu
podnik( komplikace. V dubnu doslo k dalSimu
poklesu spotriebitelské divéry, ktera je aktualné
nejslabsi od listopadu 2012. Domacnosti maji obavy
predevsim z velmi vysoké inflace a zhorSovani
celkové ekonomické i jejich vlastni financni situace.

Rist domaci ekonomiky v 1. étvrtleti 0 0,7 % k/k a
0 4,6 % r/r piekonal trini odhad. Detaily budou
zvefejnény a? za mésic, ale podle CSU byl
meziétvrtletni rlst pozitivné ovlivnén predevsim

tvorbou hrubého fixniho kapitdlu a zahrani¢nim
obchodem. €SU nezmifiuje spotfebu doméacnosti,
z CehoZ lze usuzovat, Ze domdcnosti zacaly vice
Setfit jiz na zacatku roku. V meziro¢nim srovnani
kladné do HDP prispivala predevsim spotreba
domacnosti a tvorba hrubého kapitdlu. U
meziroéniho ristu je vSak nutné brat v potaz nizkou
srovnavaci zakladnu ze zacatku lornského roku kvili
covidovym omezenim.

Klicovou domaci makroekonomickou udalosti bude
v pristim tydnu (5/5) zasedani bankovni rady Ceské
narodni banky (CNB). Oéekavam, Ze bankovni rada
pristoupi k dalSimu zvySeni trokovych sazeb. Podle
mé jsou vyrovnané Sance na zvyseni sazeb o 50 ¢i o
75 Dbazickych bodG. Hlavni Urokovd sazba,
dvoutydenni repo, se tak posune na 5,50 %,
pfipadné na 5,75 %. V obou pfipadech to znamena,
Ze se hlavni sazba dostane na nejvyssi Uroven od
roku 1999. Zasedani CNB by mélo zarover naznacit,
zda je bankovni rada se zvySovanim sazeb jiz na
vrcholu ¢i zda v cervnu dojde k jesté jedné
kosmetické Upravé sazeb smérem nahoru. V
kazdém pripadé Ize podle nas oc¢ekavat, Zze bankovni
rada ukonc¢i cyklus zvySovani sazeb ve 2. Ctvrtleti
letosniho roku. Ohledné vyraznéjSiho zapojeni
devizového kurzu k tlumeni spotiebitelské inflace
jesSté v bankovni radé ¢as nenazral a otazkou je, zda
k tomu vibec dojde.
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