Inflaci vytlacuji zajimavéjsi témata
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slné trochu provokuje. Samoziejmé Ze ziistane duleZi-

tym tématem i nadale, nejen v ¢eské ekonomice. Tvr-
dit opak by bylo ptilisnou nadsazkou. Ostatné, vliv inflace
na uvazovani CNB a na jeji rozhodnuti o trokovych sazbach
na blizicim se zasedani bankovni rady je pro tuzemské trhy
kli¢ovou otazkou téchto dni. Piesto ale lze predpokladat, Ze
se do hledac¢ku finan¢nich trhi bude na globalni arovni na-
misto doladovani predstav o vr§ku tirokt amerického Fedu ¢i
ECB ve vétsi mife pfesouvat coby novy zasadni faktor otazka
hospodaiského rastu.

Kumuluji se indicie podporujici scénat, dle néjz ceka svét
hospodatské ochlazeni. Signaly potvrzujici slabost pramyslu
maji globalni raz. Zpomalovani riistu v sektoru sluZeb zac¢ina
byt patrné na obou bfezich Atlantiku. Na ekonomiky tepr-
ve nyni, se zpozdénim nékolika ¢tvrtleti, dopada predchozi
zvyS$ovani arokd centralnich bank. Zptisnovani podminek
pro poskytovani uvérd, k némuz banky v USA i zapadni Ev-
ropé po bieznovych otfesech pristupuji, bude mit na cerpani
uvéry, a tedy i na poptavku v ekonomice, viditelnéjsi dopad
od leto$niho druhého pololeti. Revidovana data o HDP navic
ukazuji, Ze eurozona upadla na prelomu loriského a letosniho
roku do mirné recese.

Finan¢ni trhy jsou svoji podstatou vpied hledici. Ochlazeni
globalni ekonomiky by mélo mit pozitivni dopad na takzvana
bezpe¢na aktiva, mezi néZ se fadi predevsim vladni dluhopisy
zemi, jako jsou USA ¢i Némecko. Nervozita se naopak muaze
zvy$it u akcii a méné bonitnich dluhopist. Dopady na rizi-
kovéjsi aktiva ale nemusi byt dramatické, pokud ze strany
velkych centralnich bank ptijde vzkaz, ze jejich urokyjiz dale
neporostou. Na druhou stranu to ale neznamena, Ze by mé-
nova politika méla u¢init rychlou a vjraznou oto¢ku. Ochla-
zeni vykonu ekonomiky je potfebnou soucasti protiinfla¢ni
1é¢by. Centralni banky jsou si toho ostatné dobte védomy
ana paméti by toto jednoduché pravidlo mély mit také vlady
pfi nastavovani fiskalni politiky.
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