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Rust ekonomiky ve 2. ctvrtleti

Ceska ekonomika za#ivd silny boom. Podle
predbézného odhadu vzrostl hruby
domaci produkt ve 2. Cctvrtleti 2015
meziro¢né o 4,4 %, takze o 0,4 p. b. jesté
vylepsil vysledek predchoziho Cctvrtleti.
Rychlejsiho  rdstu  bylo  naposledy
dosazeno ve 4. Ctvrtleti 2007 (o0 5,3 %).

Podle udajd srovnavajicich mezictvrtletni
vyvoj se hruby domdci produkt ve 2.
Ctvrtleti zvysil o 0,9 %, proti 2,5 % v 1.
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prekonal ocekavani

vyraznéjsi zpomaleni z dlivodu odeznéni
jednorazovych faktord (vykyv v inkasu
dani a zvySeni stavu zasob), které mély
vyznamny vliv na rst v 1. ¢tvrtleti.

Podrobnéjsi data o hrubém domacim
produktu CSU v predbéiném odhadu
neuvadi, nicméné predpokladame, ze
pokracovaly tendence z pocatku roku.
Rozhodujicim  faktorem rostouciho
vykonu by tak naddle méla byt domaci

prace a ¢asteCnym uvolnénim napjatosti
v rodinnych rozpoctech. Predpokladame
také, Ze zrychluje investi¢ni aktivita
v souvislosti s uvolnénim predchozi
fiskalni restrikce a snahou utratit zbyvajici
disponibilni zdroje ze strukturdlnich
fondd. Na druhé strané vliv zahrani¢niho
obchodu na hospodarsky rdst byl
pravdépodobné spiSe neutralni, protoze
jak dynamicky rlst exportu, tak i silna

Ny , . N . vy v vos Y domdci optavka eneruji  masivni
Ctvrtleti. Jde také o mimoradny vysledek, poptavka, pricemz vyssi spotrebu dovoz pop & J
protoZe se vSeobecné ocekavalo spojujeme s priznivym vyvojem na trhu v
Hruby domaci produkt (ve stalych cenach, o€istény o cenové, sezénni a kalendarni vlivy, zména v %)
2014 2015

1.Q 2.Q 3.Q 4.Q 1.Q 2.Q
meziro¢né 2,2 2,1 2,3 1,3 4,0 4,4
proti pfedchozimu ctvrtleti -0,1 0,5 0,5 0,5 2,5 0,9
Pramen: CSU
KomentarF Makrosituace v CR

V dnesnim vyddni tydeniku se zabyvame predevsim tématy, kterd primo Ci
nepfimo souvisi s ekonomickym ridstem. Prindsime rozbor dnes
zverejnéného odhadu HDP za 1. pololeti tohoto roku. Nabizime také
srovnani makroekonomickych predikci Ceskych instituci, které vznikly jesté
pred zverejnénim aktudlnich cisel o HDP, ¢imZ se ndm naskytd zajimavy
pohled na presnost ¢i nepresnost jednotlivych predikci. V sekci FOCUS m.j.
analyzujeme aktudlni déni v Ciné.

Téma ekonomického ristu se tak prolind celym timto tydenikem, aZ by se
mobhlo zddt, Ze to jediné co nds zajimd je riist sdim o sobé a Ze se stdvd cilem
Lper se”. Tak tomu urcité neni. Za riistem HDP hledejme zvysovdni Zivotni
urovné, zlepsovdni Zivotniho prostredi, a snad nakonec i Stésti; ac
0 pozitivnim vztahu ekonomického rustu a subjektivniho vnimdni stésti lidi
se nejpozdéji od sedmdesdtych let minulého stoleti na zdkladé prdce
R. Easterlina vedou na poli spolecenskych véd zdsadni debaty.

Zatim totiZ nebyl zcela vyvrdcen tzv. Easterlin paradox. Ten poukazuje na
to, Ze prestoZe nastupujici generace jsou v priiméru bohatsi, neZ generace

PR

Zakladni ukazatele

Mira nezaméstnanosti*/(konec obdobi, %)
Pramyslova produkce (y/y,%)
Stavebnt wroba (/5. %) [eonen |75

Vyvoz zbozi **/(y/y,%, z b.c.)
Dovoz zbozi **/(y/y,%, z b.c.)

*/ podil po¢tu dosazitelnych uchaze¢l o zaméstnani

ve véku 15-64 let
**/pfeshraniéni pojeti
Zdroj: CSU, MPSV, srpen 2015

rodi¢t a prarodic¢id, zdd se, Ze lidé se neciti byt stastnéjsi a spokojenéjsi se svym Zivotem. Presto motivace k honbé za ekonomickym ristem
pretrvdvd. Konec koncd, kdo by se chtél nyni vrdtit na Zivotni uroveri, kterd byla zaZivdna minulou &i pfedminulou generaci?

(Martin Hronza)
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T 27,03

Vyvoj ménovych kurzi
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Zdroj: CNB
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Z DOMOVA

Pfispévky do evropského fondu
srazeji ceskym bankam zisk

Bruselské plany na zamezeni dalSich
bankovnich  krizi zacinaji negativné
dopadat na vysledovky tuzemskych bank.
Nejvice novou regulaci trpi nejvétsi banky,
protoZe jejich pfispévky do  nového
Jednotného fondu pro feseni probléma
bank (Single Resolution Fund) budou
nejvétsi. Velkd éeska trojka — CSOB, Ceska
sporitelna a Komercéni banka — vydélala za
prvni pololeti o 380 mil. KE méné, rovnych
21 mld. K¢. Vinikem jsou povinné odvody
do rezoluéniho fondu. Pokles ziskd
velkych bank prekvapil analytiky, nebot
bankovni sektor jako celek zazil uspésné
prvni pololeti. VSechny banky vydélaly
celkem 36,9 mld. K¢. To je druhy nejlepsi
vysledek v historii.

Zdroj: CTK

Ceska spoleénost zaéne dobyvat uran
v Mongolsku

Ceskd firma Uranium Industry ziskala
od vlady v Ulanbataru po tfiletém snazeni
jako jedind z tvrdé mezinarodni
konkurence téZebni licenci. Konkurence
Citala treba rusky gigant Rosatom,
francouzskou Arevu nebo cinskou CNC.
Hodnota lozZiska se odhaduje na 0,5 mld.
USD.

Zdroj: CTK
Investice HTC v Brné v nesnazich

Slibovand obfi investice tchajwanské
spole¢nosti HTC v Brné bude vyrazné
mensi. V soucasné dobé neni ani jisté, kdy
vyrobce elektroniky v Brné opravarenské
centrum rozjede. Neceld stovka dosud
pfijatych zaméstnancl je zatim doma.
Dlvodem je Spatnd ekonomickd situace
materské spolecnosti, kterd zaziva
nejhorsi obdobi za poslednich 10 let. V
letoSnim roce firma zaznamenala jiz 60%
propad u svych akcii, ¢imz doslo ke snizeni
trzni hodnoty firmy pod Uroven
finan¢niho obnosu, kterym firma aktudlné
disponuje. Akvizice by méla aktudlné
hodnotu jen zhruba 1,5 mld. USD.

Zdroj: CTK

Ministerstvo primyslu a obchodu
Odbor ekonomickych analyz, Sekce primyslu

Na Frantisku 32, Praha 1

Skupina Vitkovice postavi elektrarnu
v Nové Kaledonii

Strojirenska skupina Vitkovice postavi dva
bloky tepelné elektrarny v Nové Kaledonii
za 8 az 9 mld. K¢. Partnerem ostravské
firmy ma byt francouzskd stavebni
spole¢nost Eiffage. Vitkovice spolu s
Francouzi projektuji zakladni parametry
elektrarny, na pfelomu roku 2015 a 2016
by mély zacit ostré projekcni prace.

Zdroj: Financni noviny

ZE ZAHRANICi

ZEW popaté v radé klesl

Némecky index ekonomického
sentimentu ZEW v srpnu mezimésicné
klesl o 4,7 bodu na hodnotu 25 bodU. Trh
pfitom ocekdval posileni indexu az na
hodnotu 32 bodid. Index klesl popaté
v fadé a je nejnize od listopadu 2014.
Zaroven je nejblize k dlouhodobému
praméru, ktery je 24,9 bodu. Pozitivem je
zlepSeni hodnoceni aktudini situace.
Vyjadreno prislusSnym indexem je to rast
na 63,9 z 62,9 bodu. Po relativné rychlém
zhorsovani vyhlidek v poslednich mésicich
pfindsi Cervenec stabilizaci nazord.
Vyhlidky pfisuzované celé eurozéné se
zhorsily podstatné vice, nez v pfipadé
Némecka a to na 42,7 bodu. Prizkum jako
ddvod naznacuje problémy jizniho kridla.
Ponékud  skeptictéjsi nazor  maéli
respondenti na  vyhled americké
ekonomiky, naopak Japonsku nebo
Britanii véfi o trochu vice neZ
v predchozim meésici. Stabilizace nazort
na némeckou ekonomiku je pfizniva. Déje
se tak v obdobi, do kterého spada
vyhrocovani rtecké krize nebo pokles
¢inskych akcii.

Zdroj: ZEW

Cinskda ména v utery viéi dolaru
zaznamenala propad

Cinsky juan v uatery via¢i  dolaru
zaznamenal nejhlubsi propad za vice nez
20 let. Reagoval tak na prekvapivé
rozhodnuti  Cinské  centrdini  banky
devalvovat oficidlni kurz. Euro k dolaru
naopak vystoupilo na nejvyssi Uroven za
jeden a ptl tydne. JUan oslabil zhruba o 2
% na 6,3391 jlanu za dolar. Dostal se tak
nejnize od zafi 2012 a zaznamenal
nejprudsi denni pokles od roku 1994.
Cinska centrélni banka sniZila stfedni kurz,

+420 224 851 111, www.mpo.cz, posta@mpo.cz

od kterého se muze trini kurz kazdy den
odchylit maximalné o 2 %, na 6,2298
juanu za dolar. V pondéli administrativné
stanoveny kurz €inil 6,1162 juanu.

Zdroj: CTK (Vice na strané 4)

Inflace v Ciné je na leto$nim maximu

Mira inflace spotiebitelskych cen v Ciné
zrychlila v ervenci rdst na 1,6 % po tempu
1,4 % v Cervnu. Dosdhla tak nejvyssi
urovné od zacatku roku, ukdzaly udaje
¢inského statistického uradu. K narlstu
pfispélo zejména zdrazeni veprového.
Ceny vyrobcl jsou naopak na témér
Sestiletém minimu.

Zdroj: CTK

Prodej aut v Ciné v &ervenci klesl
nejhloubéji za dva a pul roku

Prodej automobild v Ciné v dervenci
pokracoval Etvrtym mésicem v propadu.
Odbyt na nejvétSim automobilovém trhu
svéta klesl mezirocné o 7,1 % na 1,5 mil.
voz( a zaznamenal nejhlubsi pokles od
Unora 2013. Tempo poklesu se zrychlilo z
¢ervnového snizeni o 2,3 %. V dubnu a
kvétnu se prodej snizil zhruba 0 0,5 %. Za
sedm mésic 2015 je vsak odbyt
mezirocné vyssi 0 0,4 %.

Pramen: Finan¢ni noviny

Jaguar bude vyrabét na Slovensku

Automobilka hodld do stavby tovarny v
Nitfe investovat 1,4 mld. eur, pobidky
slovenské vlady by méli Ccinit az
400 mil. eur, coZ je nejvyssi pobidka
ve slovenské historii. Tovarna zaméstna
pfes 5 tisic lidi a od roku 2018 bude
vyrabét asi 300 tisic aut za rok. Vlastnik
automobilky, indicky koncern Tata,
uvazovala o lokallité ve stfedni Evropé od
zacatku. Ceskd republika p¥i  vybéru
neobstdla, do uzsiho vybéru se dostalo
Polsko a Slovensko. Cesti vyrobci autodil(i
pocitaji s tim, Ze budou do nového zavodu
dodavat.

Zdroj: CTK
Japonsko se vraci k jaderné energii

V Japonsku se po vice nez Ctyfech letech
od katastrofy v elektrarné Fukusima vrati
do provozu prvni jaderny reaktor. Cilem
japonské vlady je, aby jaderné elektrarny
do roku 2030 pokryvaly vice nez pétinu
energetickych potreb zemé.

Pramen: Financni noviny
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FOCUS:

Revidované predikce hlasi robustni rlist v letoSnim roce

Ceska ekonomika v 1. étvrtleti 2015 zrychlila meziroéni riist na
4 %, poté co loni vzrostla o 2 %. Vyznamnymi atributy tohoto
vyvoje byly silici sentiment podnikatelského sektoru a
domacnosti, lepsi situace na trhu prace, nabidkovy Sok v podobé
nizkych cen ropy a uvolnéna fiskalni politika, vedena snahou
utratit zbyvajici disponibilni zdroje ze strukturalnich fond0.
Necekané silny hospodarsky rlst v 1. Ctvrtleti promitaji
prognosticka pracovisté do vyraznych zmén predikci
celorocniho vyvoje hrubého domaciho produktu.

V analyze se zaméfime na aktualizované progndzy nékterych
tuzemskych instituci, které byly publikovany na prelomu
cervence a srpna. S nejrazantnéjsi revizi prognodzy realného
rastu hrubého domiaciho produktu v letosnim roce pfislo
Ministerstvo financi, které plvodné ocekavané tempo 2,7 %
zvysilo na 3,9 %. Pozadu nezlstala ani Ceska narodni banka, je?
predchozi Udaj rlistu o 2,6 % revidovala na soucasnych 3,8 %.
Trochu st¥izlivéji vidi soucasny vyvoj napf. Ceskd bankovni
asociace, presto také ji predikované zrychleni hospodarského
rastu z dubnovych 2,4 % na aktualni 3,2 % predstavuje solidni
celoro¢ni vysledek.

Vsechny zminéné instituce se shoduji, Ze rdst ekonomiky by mél
byt naddle tazen vyhradné domdci poptavkou, coz se promita do

zvySenych odhadU spotieby obyvatelstva i rlstu tvorby hrubého
fixniho kapitdlu. MF uvadi, Ze ,rdst redlné spotfeby bude
podpofen velmi nizkou inflaci, kde se vyrazné projevi
protiinflaéni pdsobeni poklesu cen ropy“. CBA zase ocekava
vyvazeny rlst spotfebitelské poptavky v pribéhu celého roku,
zatimco ,boom investic bude koncentrovdan do posledniho
Ctvrtleti. Investice budou podporovany rovnéz bankovnimi
uvéry, kde oproti dubnové progndéze je zvySen odhad
prdmérného rdstu Gvérd poskytnutych podnikdim®“. Vliv istych
vyvoz( na riist HDP by mél byt mirné negativni (MF, CNB), resp.
neutralni (CBA), protoze jak dynamicky rdst exportu, tak i silna
domaci poptavka generuji masivni dovozy.

Instituce se vyznamnéji nelisi ani v pohledu na vyvoj v roce 2016.
Hospodarsky rlist by mél zpomalit, MF ocekava jeho tempo ve
vysi 2,5 % (predikci neméni), CBA 2,7 % (také beze zmény) a CNB
2,8 % (proti pGvodnim 3,2 %). Zpomaleni souvisi s vyssi
srovnatelnou zdkladnou roku 2015 a odeznénim jednorazovych
faktord (vykyvy v inkasu dani, nizka cena ropy a fiskalni
stimulace). Zakladni tendence z letoSniho roku budou
pravdépodobné pokracovat, nicméné MF a CBA predpokladaji,
Ze kladny vliv vech sloZzek domaci poptavky na hospodarsky rlst
doplni v mensi mife i zahrani¢ni obchod.

Primyslova produkce se v ¢ervnu v Evropé mezim

vzrostla

Sezonné ocisténd pramyslova produkce v cervnu 2015
v mezimési¢nim srovnani prohloubila sv(j pokles v EU 28 0 0,2
%, v eurozéné o 0,4 %. V predchazejicim mésici zaznamenala
vyroba v EU28 i v eurozéné mirnéjsi pokles, o 0,1 %, resp.00,2
%. V EU28 se zvysila pouze vyroba energii (o 1,5 %). Pokles
zaznamenala vyroba pro investice o 1,2 %, vyroba pro
kratkodobou spotifebu o 0,4 %, vyroba pro dlouhodobou
spotfebu o 0,3 % a vyroba pro mezispotiebu o 0,1 %. PFi

v

ésicné snizila, mezirocné naopak

mezirocnim srovnani se pramyslova produkce v kvétnu zvysila
v EU28 o0 1,7 % a v eurozéné o 1,2 %. V porovnani s
predchazejicim mésicem to vsak znamenda mirné zpomaleni (o
0,3 p. b, resp. o 0,4 p. b.). Dosazend data nenasvédcuji
zrychlovani ekonomiky. V ¢lenéni podle hlavnich pramyslovych
seskupeni produkce mezirocné vzrostla v EU28 ve vsech
seskupenich. Vyroba pro investice o 2,4 %, vyroba pro
dlouhodobou spotiebu 2,2 %, vyroba energii o 1,7 %, vyroba pro

Pramyslova produkce
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kratkodobou spotfebu o 1,5 % a vyroba pro
mezispotiebu o 0,8 %.

Z teritoridlniho pohledu se primyslovad produkce
v ¢ervnu meziro¢né zvysila nejvice v Irsku (o 27,6 %
v duUsledku nizsi zakladny predchoziho roku). Vyssi
tempa rlstu zaznamenalo Dansko (o 7,6 %), Litva (o
6,9 %) a Slovensko (0 6,4 %). V Némecku se produkce
zvysila (o 1,2 %). Naopak nejvice poklesla produkce
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v Recku (0 4,6 %), v Estonsku (o 3,4 %) a v Holandsku
(02,4%).

V kumulaci za 1. pololeti 2015 se podle propoctl
MPO sezonné ocisténa primyslova produkce zvysila
v EU28 0 1,6 %, v eurozdné o 1,4 %, v Némecku o
1,2 %.

Zdroj: Eurostat

Ministerstvo primyslu a obchodu
Odbor ekonomickych analyz, Sekce pramyslu

Na Frantisku 32, Praha 1
+420 224 851 111, www.mpo.cz, posta@mpo.cz
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Inflace v Cervenci ustoupila

Spotiebitelské ceny v ¢ervenci po sedmi mésicich ristu poprvé
v letosnim roce mezimésicné klesly o 0,1 %. Divodem byl
zejména pokles cen potravin, ktery byl do zna¢né miry ovlivnén
sezonnimi faktory - zlevnénim zeleniny o 9,8 % (ceny brambor
klesly 0 25 % a plodové zeleniny o 11,3 %) a ovoce o 3,8 %. NiZsi
byly i ceny masa 0 1,1 %, béZného peciva 0 3,2 % a syrti 0 2,1 %.
RUst inflace brzdil i pokles cen odévi a obuvi o 3 %, resp. o 3,2
%. Opacnym smérem pUsobilo vysoké zvySeni sezénnich cen
dovolenych s komplexnimi sluzbamio 12,8 %, mirné ptidaly ceny
alkoholickych ndapoji a tabaku, kde vzrostly ceny lihovin
o 1,8 %, vina 0 1,6 %, zatimco ceny piva byly levnéjsi o0 0,5 %.
V sektoru dopravy se zvysily ceny pohonnych hmot 0 0,1 % (z
toho ceny benzinu Natural 95 vzrostly o 0,4 %, kdeito ceny
motorové nafty klesly 0 1,1 %).

Po letosnim cervhnovém maximu inflace obratila smér a
pfedchozi zrychlujici se tempo rlstu sniZila v cervenci
mezirocné o 0,3 p.b.na 0,5 %, a to predevsim diky pfiznivéjSimu
vyvoji cen potravin, kde ceny z 0,6% meziroc¢niho ristu v ¢ervnu
presly v Cervenci v pokles o celé 1 %. Divodem bylo zejména
snizeni cen zeleniny o 2,7 % (v Cervnu rist o 7,6 %). U fady
ostatnich potravin doslo k prohloubeni jejich cenového poklesu
(ceny bézného peciva ztratily 3,6 %, mouky 2,1 %, masa 3,4 %,
mléka 14,7 %, syra 7,7 % a ostatnich mlécnych vyrobkd 4,5 %).

Ceny ovoce vsak byly naopak vyssi o 10,1 %, kde napf.
mimosezonni ceny citrusl vzrostly o 17,5 %. V oddile bydleni
zmirnil meziro¢ni rdst cen plynuna 1,7 % (z 4,5 % v Cervnu), kde
se projevil efekt vychozi zakladny - zvySeni jeho cen od ¢ervence
2014. O snizovani cenové hladiny se postaraly i vyrazné levné;si
pohonné hmoty, za které se letos plati o 10,8 % méné nez loni
v Cervenci. Pfispély i ceny odévl a obuvi, jejichZ dynamika rdstu
polevilana 2,5 % (z 3,3 % v Cervnu).

Nejvétsi vliv na ¢ervencovy rist cenové hladiny v mély ceny
v oddile alkoholické napoje a tabdk, kde vzrostly ceny
meziro¢né o 5,2 %, z toho ceny tabakovych vyrobk( o 8,6 %.
Dalsim sektorem v poradi bylo bydleni, kde stouply ceny
vodného o 3,4 %, stocného o 2,8 %, Cistého ndjemného 0 0,5 %,
tepla 0 2,3 %. Vyjimkou byly ceny elektfiny, které klesly o 0,3 %.
Citelnému meziro¢nimu ristu se nevyhnuly ani ceny dovolenych
s komplexnimi sluzbami (6,8 %), pridaly i ceny obuvi (9,8 %),
pojisténi (2,7 %) a ceny financnich sluzeb (7,5 %).

Nejvétsi mezirocni pokles zaznamenaly ceny v oddile zdravi
(vliv zruseni regulaénich poplatkl) o 7 %, ceny v dopravé ztratily
3,3 % a v sektoru post a telekomunikaci 1,2 %.

Primérna mira inflace se v cervenci nezménila a zdstala na
urovnina 0,5 %.

Meziroéni inflace v €R (v %)
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V tuzemsku dosahuji ceny vyssi dynamiky rlstu
nez v EU. Podle predbéznych propoctl mezirocni
rist HICP (harmonizovany index spotrebitelskych
cen) v €R v cervenci zpomalil na 0,4 % z 0,9 %
v Cervnu, mezimésicné klesl o 0,2 %. Mezirocni
zména HICP v Evropské unii Cinila v ¢ervnu 0,1 %,
coZ je 0 0,2 p.b. méné nez v kvétnu. Nejvice rostly
ceny na Malté o 1,1 % a v Rakousku o 1 %. Naopak
k poklesu doslo v osmi zemich EU, z toho
nejvétdimu na Kypru 0 2,1 % a v Recku o 1,1 %.
V Némecku zpomalil rGst cen na 0,1 % z 0,7 %
v kvétnu. Meziro¢ni zména HICP pro eurozénu za
cervenec ¢ini odhadem 0,2 %.

Pramen: CSU, graf MPO

Cinska devalvace domaci mény

Cina v Utery a ve stfedu provedla jednorazovou devalvaci jiianu,
kdy Cinska ména béhem téchto dvou dnd oslabila o 3,5 %. Je to
nejvétsi zména oficialniho kurzu od roku 2005, kdy Peking zrusil
navazani domdaci mény na americky dolar. Jian se v souc¢asnosti
stdle jesté nepohybuje v rezimu cistého floatingu, pfestoze se
jedna o patou nejvyuzivanéjsi svétovou ménu. Do Utery byl kurz
kazdodenné sestavovan fixné na zdkladé konecného kurzu
predchoziho obchodovaciho dne a smél se béhem dne odchylit
maximalné o 2 %. V Gtery centralni banka snizila referenc¢ni kurz
na 6,2298 CNY/USD z pondélni Urovné 6,1162 CNY/USD a
stfedeéni kurz stanovila na 6,3306 CNY/USD. Oslabovani ¢inské
meény pokracovalo i v noci na Ctvrtek a patek, tentokrat vsak diky
vyvoji na trhu, tedy bez zdsahu cinské centrdlni banky, ktera
Udajné opustila intervenéni rezim. Ctvrteéni referenéni hodnota
byla ustanovena na 6,4010 CNY/USD. Ctvrte¢ni a pétecni
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oslabeni bylo jiZz minimdlni a prozatim ustanovilo hranici
sménného paru na 6,4000 CNY/USD. Od Utery centralni banka
do vypoctu referenéni hodnoty zahrnuje krom konecného kurzu
pfedchoziho obchodovaciho dne jesté vyvoj na trhu.
Jednorazové snizeni kurzu tak podle ni odpovida
dlouhodobé&j$im trinim tlakim na  oslabeni mény. Cina
udrzovala v posledni dobé juan nadhodnoceny, prestoze
ekonomika zpomalovala (7,4% rlist HDP v minulém roce a 7% cil
pro tento rok). Didvodem byla snaha cinské vlady o snizeni
zavislosti na exportu a zvyseni domdci spotieby. Pravé silna
ména meéla zvysit domaci kupni silu a nastartovat investice
¢inskych firem a vlady v zahranici a povzbudit zahrani¢ni firmy a
staty vyuzivat ¢inskou ménu, cozZ je patrné na nékolika mésicni
vice méné stagnaci kurzu, kdy ¢inska centralni banka nedovolila
jeho oslabeni.



http://www.mpo.cz/

TYDENiK EKONOMICKYCH AKTUALIT 33. tyden — 10. a7 14. srpna 2015 5

Cinska centralni banka od lofiského listopadu ¢tyfikrat snizila
zakladni urokové sazby a jednou i miru bankovnich rezerv, aby
se pokusila podpofit hospodaiskou aktivitu. Devalvace mény
je dalSim nastrojem podporujicim uvolfiovani ménové politiky,
které probihalo nebo probiha na celém svété. Je tedy otazkou,
zda Cinu obvifiovat ze snahy vyvolat globalni ménovou valku,
prestoZe oslabena ména pochopitelné bude podporovat cinsky
export. Stejné tak jsme v historii vidéli mnohem silngjsi
devalvace ¢i depreciace mén, kdy Cinské oslabeni v fadu par
procent je s nimi nesrovnatelné. Rovnéz jako nastroj slouZici ke
zrychleni  ekonomického rlstu je

devalvace pfilis slaba a jeji vliv by se

znehodnoceni” souvisejici s trzné orientovanymi reformami, kdy
hodnota jlianu by zfejmé pfi volnéjsSim ménovém kurzu v
poslednich mésicich klesala, protoze rust cinské ekonomiky
zpomaluje a vyskytuji se zde strukturdini problémy. Nadale by
nemélo k intervencim centralni banky dochazet, krom tzv.
»efektivniho tizeni” jhanu v pripadech extrémni volatility.
Z tohoto hlediska je devalvace podporoviana Mezindrodnim
ménovym fondem jako dalsi krok k zafazeni jianu do ménového
koSe SDR a prechodu k volné sménitelnosti, ke které by mélo
dojit v rozmezi jednoho az tfi let.

Nominalni kurz CNY/USD

projevil az s  nékolikamésicnim 85

zpozdénim. ’ 8,2768

S jianem oproti dolaru klesaly i mény 30

zemi nejvyznamnéjéich  obchodnich ’

partner( i konkurentd Ciny ve vychodni X 7,5940

Asii a Tichomoti, jako je australsky, 7,5

singapursky a tchajwansky dolar nebo \

jihokorejsky won. Depreciuje také kurz 7.0 [ 205

amerického dolaru vaci euru, protoze

Cinskd devalvace muUZe znamenat \\

odloZeni pFipravovaného zvy$ovani 6,5 6.4000
urokovych sazeb, které bylo oc¢ekavano

v zafi. V dlsledku devalvace rovnéz 6,0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ 6'%323 ‘ ‘ . ‘
rostou obavy ohledné vyhlidek svétové & o © A % 5 o N " o N 5
ekonomiky, coz ma negativni dopad \,190 \,190 \,»QQ \,»QQ \,190 \,190 \,19'\' \,19'\’ \,19\’ \,\9'\' \,»0'\’ \,19'\’
na svétové akciové trhy. DA S T A A A A O A

Cinskd centralni banka oznaéila Uterni a
stfedeéni intervenci za ,jednorazové

Pramen: FED, graf MPO

OKENKO SNS:

Recese v Rusku se prohlubuje

Ruska ekonomika ve druhém ctvrtleti prohloubila recesi. HDP se mezirocné snizil o 4,6 % a po propadu o 2,2 % v predeslém
Ctvrtleti. Vyplyva to z predbéznych udaji ruského statistického Gradu. Rusko se potyka s prvni hospodarskou recesi od roku 2009,
jeho ekonomiku tvrdé zasahly dopady prudkého poklesu cen ropy. Hospodarskou situaci navic komplikuji sankce, které na Moskvu
uvalily zdpadni zemé kvali jejimu postupu v ukrajinské krizi. VIadda pfitom predpoklddala pokles HDP o 4,4 %. Rusky ministr
hospodarského rozvoje Alexej Uljukajev na konci €ervence fekl, Ze hospodarsky pokles uz zfejmé dosahl dna a ekonomicka situace
by se méla ve tfetim Ctvrtleti zacit zlepSovat. Vétsina ekonom podle agentury AFP predpoklada, Ze za cely letosni rok klesne ruska

ekonomika o vice nez 3 %. V roce 2014 se HDP zvysil 0 0,6 %.

Zdroj: CTK

Prodej aut v Rusku v cervenci klesl

Prodej novych osobnich a lehkych uzitkovych automobill v Rusku (podle podnikatelského sdruzeni AEB) se v ¢ervenci meziro¢né
sniZil 0 27,5 % (za sedm mésicl roku 2015 o 35,3 %). Rusky automobilovy trh se stal obéti slabnouci ruské ekonomiky, na kterou
doléhaji nizké ceny ropy a zapadni sankce uvalené na Rusko kvdli jeho postupu v ukrajinské krizi.

Zdroj: CTK
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Vyvoj sménného kurzu UAH/EUR
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Informaéni zdroje Tydeniku: €SU, €NB, E 15, Hospodatské noviny, internet, podniky a podnikové svazy.
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