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e Koruna v zavéru dubna stabilni, vyckava se na zasedani centralnich bank v pfistim tydnu

e Souhrnny indikator divéry v dubnu dale vzrostl a to vsech slozkach — recese je pravdépodobné za nami

Obchodovani koruny viéi euru se vtomto tydnu
odehravalo vokoli hladiny 23,50 CZK/EUR.
Vyraznéjsi pohyby koruny lze ocekavat na zacatku
kvétna a to s ohledem na zasedani centralnich

bank v €R, v eurozéné i v USA.

Pfedbéziny odhad hrubého domaciho produktu
(HDP) za 1. ctvrtleti letoSniho roku sice bude
zvefejnén aZz na zacatku pfistiho tydne, ale jiz nyni
Ize Fici, Ze recesi tuzemské ekonomiky mame podle
vseho za sebou. Pravdépodobnost toho, Ze se
domaci ekonomika jesté v 1. ctvrtleti nachazela
vmélké recesi technického charakteru (dvoji
mezikvartalni pokles HDP v fadé) je podle mé 50 na
50 (dozvime se v Utery 2/5). Vyhlidky smérem do 2.
Ctvrtleti se vsak zlepsuji. Usuzuji tak mimo jiné na
zakladé dubnovych podnikatelskych nalad, pficemz
vtomto tydnu byly zvefejnény tuzemské
konjunkturdlni prizkumy za duben. Souhrnny
indikator duvéry vdubnu vzrostl ve srovnani
s pfedchozim mésicem o 3,3 bodu na hodnotu 97,2
a pozitivni je, Ze rostla jak dlvéra mezi podnikateli
(+2,8 bodu m/m), tak i mezi spotrebiteli (+5,8 %
m/m).

Detailnéjsi pohledu ukazuje, Ze mezi podnikateli
rostla vdubnu divéra ve vsech sledovanych
odvétvich, tj. vpramyslu, ve stavebnictvi,
v obchodu i ve sluZbach. V primyslu podniky Iépe
hodnotily soucasnou celkovou poptavku
(hodnoceni je stale negativni, ale trendové se
v poslednich meésicich zlepsuje), soucasny stav
zasob hotovych vyrobkll a predevsim doslo
k vyraznému zlepseni ocekavaného vyvoje vyrobni
¢innosti v priStich tfech mésicich. Samozrejmé to
neznamena, zZe vse je zalito sluncem. Firmy i nadale
limituje  nedostatecnd  poptavka, omezend
dostupnost vybranych vstupld a v nékterych
odvétvich  také nedostatek kvalifikovanych
zaméstnancll. ZlepSeni podnikatelské dlvéry
v poslednich tfech mésicich je vSak evidentni.

Po breznové odmlce doslo vdubnu k dalSimu
zlepSeni spotrebitelské dlvéry na 92,9 bodu (v
prosinci 75,5 bodu. Podle Ceského statistického
uradu (CSU) se domécnosti ve srovnani s bfeznem
méné obavaji zhorseni celkové ekonomické situace
a mirné lépe hodnoti svou soucasnou financni

situaci ve srovndni s predchozimi dvanacti mésici.
Zaroven se snizil pocet spotfebitelll ocekavajicich
zhorseni jejich financni situace v nasledujicich 12
mésicich. V neposledni fadé se domacnosti stale
méné obavaji inflace a pozvolna klesaji i obavy
z narlistu nezaméstnanosti. VSe vySe zminéné
faktory by mély v kombinaci s pozvolna ustupujici
inflaci v priibéhu letosniho roku vést ke stabilizaci
spotfeby domacnosti a mirnému rtstu HDP. To je
kratkodoby pohled. V delsim horizontu (2024,
2025) se bohuzel obavam, Ze rist ekonomiky bude
slaby a to kvali utazené ménové politice a nutné
stabilizaci vefejnych rozpo¢td. To uz je oviem jiny
pfibéh.

Kromé predbéziného odhadu HDP bude v pfistim
tydnu zasedat i bankovni rada CNB (3/5). Po del3i
dobé panuje trochu nejistota ohledné toho, zda
centralni bankéfi pfeci jen nezvysi Urokové sazby.
V navaznosti na rychly rist mezd v primyslu a ve
stavebnictvi a stdle uvolnénou fiskalni politiku totiz
néktefi ¢lenové bankovni rady (Kubicek, Prochazka)
zminili obavy z roztoceni mzdové-inflacni spiraly a
pomalejsiho navratu spotfebitelské inflace ke 2 %.
Centralni bankéfi budou mit navic k dispozici novou
inflacni progndzu. Pres to se vsak domnivam, Ze se
ani tentokrate vétsina clent bankovni rady ke
zvySeni Urokovych sazeb neodhodld a sazby
zGstanou beze zmény. Naposledy CNB sazby
zvySovala loni v ¢ervnu.
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