FINANCNI KURYR

ANALYTICKY CTRNACTIDENIK SPOLECNOSTI FINCENTRUM & SWISS LIFE SELECT

10. ledna 2022

Téma tydne: Vyzvy nové viady

Nova vlada nema v nadchazejicim obdobi jednodu-
chou ulohu. Na jedné strané neni zadnym tajemstvim,
ze inflace citelné rozdéluje spolecnost. Tento fakt pak
umocnuje hlavné energeticky a potravinovy cenovy
rust, ktery ma dopad predevsim na relativné chudsi
cast populace. To vsak pro vladu znamena hned zpo-
catku i zvyseni statnich vydaju v ramci podpory témto
socidalnim skupinam. Soucasné ale novy kabinet jasné
naznacuje, ze se vyda cestou hledani uspor.

Vladni nelehké pocinani bude navic zatizeno i mnoz-
stvim vladnich politickych stran, kde se bude veli-
ce obtizné hledat kompromis. Jenom nad samotnou
Piratskou stranu se bude vznaset otaznik, zda vladu
predcasné neopusti. Zaroven jsou si ale vladni strany
védomy i faktu, ze u voleb propadlo extrémné vyso-
ké Cislo volebnich hlasu a za takovéto konstelace by
pro né nemuselo byt vyhodné vystavit se predcasnym
volbam. To by zase naopak mohlo podrzet vladni ko-
alici jednotnou.

Zkroceni dluhu

Ambiciozni vladni plan se urcité neobejde bez tvrdych
skrtu. Vlada pritom z minulého roku zdédila stav ve-
rejnych financi, ktery se ve schodku propad| do zapor-
nych 420 miliard korun, v porovnani k HDP se dokon-
ce jednalo o 7procentni schodek. Celkové zadluzeni
pak v poslednich dvou letech vzrostlo z 28,5 % HDP
na zhruba 41 % HDP. | kdyz se jedna o znatelny narust,
podobny pohled nabizi i rada jinych evropskych eko-
nomik. V uplynulém roce se ve schodku na podobnych
urovnich pohybovalo Nemecko ¢i Belgie. Francie, Ita-
lie i Spanélsko na tom byly jesté hife. Spojené staty
dokonce dosahly dvojnasobného schodku pro HDP.

Kde cekat hledani uspor

V aktualnim vladnim prohlaseni ale nenarazite na moc
konkrétnich receptu jak usetrit. Konkrétni podoba tak
viceméné zustava zahalena tajemstvim. Kabinet na-
priklad muze doufat v lepsi vybér dani a socialniho
pojisteni, které sly nahoru i minuly rok. Tomu by mohl
pomoci ekonomicky rust kolem 7 az 8 % v letoSnim
roce. Detailnéji popsane uspory se pak tykaji revize
statem poskytovanych slev jizdného, konec odlivu di-
vidend, Ci zruSeni nesystémovych vyjimek a omezeni
byrokracie.
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Kde musi vlada navysit vydaje

Na zacatku ale bude zasadni, aby kabinet zrychlil po-
moc lidem postizenym energetickou krizi. Podle Ju-
recky to bude statni kasu v tomto roce stat zhruba tri
miliardy korun. Lidé si totiz letos pfiplati i o desitky
procent navic za elektfinu i plyn. Rada lidi uz nyni pfi-
stupuje k usporam. Domacnosti, které elektfinu po-
uzivaji jen na sviceni, si podle modelového pfikladu
priplati rocné mezi zhruba ¢tyrmi a 8,5 tisici korun. Ci-
telné ohrozeno je zhruba 10 % domacnosti. Vyssi in-
flace zpusobuje i velké valorizace u penzi, coz si letos,
podle ekonomky Zamrazilové, vyzada 17 az 17,5 mili-
ardy korun.

Sireni omikronu

Bezesporu je pro soucasnou vladu vyzvou i momen-
talné se sirici omikron. Jeho potencial zpomalit eko-
nomiku a nabourat odbératelsko-dodavatelské retéz-
ce muze vladni kase pfitizit. | proto kabinet prispéchal
s navrhem pracovni karantény. Jejim smyslem je udr-
zeni fungovani kritické infrastruktury statu. Lidé z vy-
branych profesi, kterym by pfi testovani v praci vysel
pozitivne antigenni test, by mohli za upravenych pod-
minek pracovat i nadale.

Zdrazi nove obsazena CNB statni dluh?
Pro vladu vsak bude dulezita i obména clenu ban-
kovni rady Ceské narodni banky. Jeji ménova politika
muze pomoci zkrotit vyssi inflace, ale soucasné rus-
tem sazeb muze znatelné zdrazit naklad statniho dlu-
hu. V tuto chvili je ve své politice CNB do ur¢ité miry
transparentni. V radé existuje pétice ¢lenu, které se
shodnou na podobé boje proti inflaci, kdyz prosazuji
jedno zvyseni sazeb za druhym. Jedna se o Vojtécha
Bendu, Tomase Nidetzkého, Jifiho Rusnoka, Marka
Moru a Tomase Holuba. Proti této skupiné stoji Oldrich
Dédek a Ales Michl, které naopak spojuje odpor pro-
ti takovémuto utahovani menové politiky. Spise tvrdi,
ze se jedna o vnéjsi inflaci a s rustem sazeb je potre-
ba pockat na konec¢né dopady covidu do ekonomiky.
Do budoucna vsak budeme celit vyrazné zmeéné. Pre-
zident Zeman bude vybirat hned pét novych clenu,
véetné nutného jmenovani nového guvernéra. Casto
se spekuluje o Vladimirovi Dlouhém.
Ing. Richard Bechnik
hlavni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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