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* Domaci ekonomika pravdépodobné vstupuje do recese — pokles HDP ve 3. étvrtleti 0 0,4 % k/k
« Bankovni rada CNB ponechala trokové sazby beze zmény a hodla i nadéle branit kurz koruny

pred nadmérnymi vykyvy

Obchodovani koruny vici euru se na zacatku
listopadu i naddle odehravalo v SirSim okoli
hladiny 24,50 CZK/EUR. Nic na tom nezménilo
ani zasedani bankovni rady Ceské narodni
banky (CNB), ani zvefejnéni ¢eského HDP za 3.
¢turtleti. Vzhledem ktomu, 7e CNB tento
Ctvrtek potvrdila, Ze hodld i nadale branit
nadmérnym vykyvam kurzu koruny, tak se aZ
do prosincového zasedani CNB rysuje scénar
pokracujiciho obchodovani koruny vici euru
v rozmezi cca 24,40 — 24,70 CZK/EUR.

Domaci ekonomika ve 3. ctvrtleti podle
predbéZného odhadu CSU poklesla oproti 2.
Ctvrtleti0 0,4 % a v meziro¢nim srovnani tempo
rastu HDP zvolnilo na 1,6 %. Jedna se o prvni
mezikvartalni pokles HDP od 1. ¢tvrtleti 2021.
Do vykonu ceské ekonomiky se jiz negativné
promita extrémné vysoka inflace a probihajici
energetickd krize, coz velmi dobfe patrné na
slabé spotfebé domacnosti. Druha polovina
letoS$niho roku tak bude ve znameni technické
hospodaiské recese, protoie mezikvartalni
pokles HDP Ize témér s jistotou ocekdvat i ve
4. Ctvrtleti. Zhorsujici se aktivitu v primyslu
dale potvrzuji indexy podnikatelskych nalad
(pokles PMI ve vyrobnim sektoru v fijnu na 41,7
bodu —hluboko pod neutralni 50). V souhrnu za
cely letosni rok o¢ekavam rlist HDP mezi 2,4 -
2,5 %.

Bankovni rada CNB nepiekvapivé ponechala
dva zakladni parametry ménové politiky beze
zmény - hlavni urokovou sazbu na 7 % a
pokracovani intervenci na podporu koruny.
Tradi¢né pfilis§ sdilny nebyl na tiskové
konferenci A. Michl, ktery zopakoval zdkladni
teze — (1) urokové sazby se nachdazeji na

urovnich, které tlumi domaci poptavkové
inflacni tlaky a brzdi rdst mnoZstvi penéz v
ekonomice; (2) bankovni rada bude vyckavat a
vyhodnocovat prichazejici z data z domdci
ekonomiky; (3) a v neposledni fadé tradi¢né
zaznél i apel na rozpoctovou zodpovédnost
Ceské vlady. Nejzajimavéjsim vysledkem ze
zasedani CNB byla novd makroekonomicka
progndza — pokles HDP v ptistim roce (-0,7 %),
vyssi Urokové sazby po delsi dobu (3M PRIBOR
v roce 2023 na 7,0 %) a prekvapivé v kontextu
poklesu HDP vyrazné silnéjsi kurz koruny oproti
letni progndze CNB (24,8 CZK/EUR). V letodnim
roce by méla inflace (CPI) podle CNB ¢&init 15,8
%, v pristim roce 9,1 % a ke 2 % inflaénimu cili
by se méla vratit ve 2. ¢tvrtleti 2024. V souhrnu
ocekdvam, Ze bankovni rada jiz urokové sazby
dale zvysovat nebude s tim, jak ceska
ekonomika ve 3. Ctvrtleti  velmi
pravdépodobné vstoupila do hospodaiské
recese a pokles spotfeby domacnosti zacal
zrychlovat.
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