Analyza CSOB: Pfisna ménova politika brzdi inflaci, s ni
vSak zpomaluje i hospodarsky rist
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Post

Inflace v roce 2023 vyrazné poklesla, dalsi zvolnéni slibuje i v roce
nadchazejicim. Prisna ménova politika a opatrnost svétovych bank vsak
zacala brzdit hospodafsky rast, a to nejen v exportné nastaveném Cesku,
ale i v jinych zemich svéta véetné Némecka ¢i Spojenych statli. Spise nez
dynamického oziveni se tak podle odhadu analytiki CSOB dockame
stagnujiciho svétového hospodarstvi.

V prib&hu roku 2023 napfi¢ vyspélymi ekonomikami vyrazné& ustupovala inflace.
Stejny trend pritom Ize oCekavat i v roce pristim, kdy inflace pravdépodobné klesne
do blizkosti 2% cile. ,A&koliv miZzeme ocekdvat, e na klesajici inflaci budou
svétové banky jako Fed a ECB reagovat snizovanim urokovych sazeb, necekame
navrat do post-lehmanovské éry super-levnych penéz," fikd Dominik Rusinko,
makroekonomicky analytik CSOB.

Americka ekonomika: silna, ale stale zranitelna

USA: hlavni skonomicks indikitory USA: Beveridgeova kiivka
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Podobna predikce pak plati také pro Ceskou republiku. I kdyz bude celkové inflace
v roce 2024 oproti letoSku nizsi (odhadem 2,9 % oproti 10,7 % v roce 2023),
jadrovd inflace a zejména inflace sluzeb zlstane na nekomfortné vysokych
drovnich. ,O¢ekavédme, Ze prvni kroky Ceské narodni banky smérem ke sniZovani
sazeb, budou spiSe opatrné," potvrzuje Jan Bures, hlavni ekonom Patria
Finance. ,Velkd nejistota panuje také ohledné dalsi dynamiky cen potravin a
,prisaku’ vy&sich cen energii pro podniky do $iréiho spotiebitelského kode," dodava
Jan Bures.
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Rist ekonomiky zpomaluje

Pravé vy$e zmiflovana opatrnost a pFisnéjsi ménova politika pak muze zapfiginit
sldbnouci rlstovou dynamiku a zabrzdit rlst hospodafstvi. ,Kombinace relativné
vysokych redlnych urokovych sazeb a slabsi zahrani¢ni poptavky bude s nejvyssi
pravdépodobnosti brzdit hospodaiské oziveni Ceska. I proto pro rok 2024
oCekdvame po letoSnim poklesu ekonomiky o -0,5 % jen velmi mirné oziveni,
radové o +1,4 %," rika Jan Bures.

Obdobnou situaci Ize ocekavat i u vétsich, o poznani silnéjsich svétovych ekonomik.
~AcCkoliv napfiklad americké ekonomice se prozatim dafi nad ocekavani dobre,
kumulace negativnich dopadl vysokych sazeb na firmy a domacnosti povede ke
zpomaleni rdstu HDP" tikda Dominik Rusinko, makroekonomicky analytik
C€SOB. Vyhledy pak nejsou optimistické ani pro nejvétsi evropskou ekonomiku,
Némecko. Mistni ekonomika jiz rok a pul v kuse stagnuje: ,Kvili tlaku cyklickych,
ale i strukturdinich problém( pFedpokladdme, Ze v nadchazejicim obdobi bude
némecka ekonomika pfi nejlepSim preSlapovat na misté.," dodavd Dominik
Rusinko.

Déja vu v Némecku: znovu nemocnym muzem Evropy

Némecko: export tholi a sluleb do Ciny Némecko: primvyslovs vyroba
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,Zijeme v obdobi rychlych, mozna az piekotnych zmén. Tyto zmény, které zasahuji
mnoho oblasti naseho Zivota, mohou vzbuzovat nejen pozitivni o¢ekavani, ale také
obavy az strach. Promitaji se do ndlady ve spolec¢nosti, do politickych preferenci i
ekonomického chovani. Sila dopadu pozorovanych zmén a také prfimérena reakce
by se mély odvijet od toho, zda se jedna o prechodné a nahodilé jevy, nebo o
souvisejici a dlouhodobé zmény," fikd Martin Kupka, hlavni ekonom CSOB.
,Budoucnost bude patfit stdtdm a ekonomickym subjektlim, které se dokdzi v
souCasném mofi nejistoty lépe zorientovat a pfipravit se na alternativni
budoucnost," uzavira.



