Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

akcenta

zahraniéni mény a platby

. KOMENTAR

Asociace exportért

13.2.-17. 2. 2023

e Koruna v tomto tydnu téméF 23,60 CZK/EUR — co by mohlo byt spoustééem obratu koruny
*  Obménéna bankovni rada €NB bude zatim drzet turokové sazby beze zmény

Apreciacni trend koruny vicéi euru pokracoval i
v prvni polovinég tohoto tydne, kdy ceska ména
posilila aZz tésné nad hladinu 23,60 CZK/EUR a opét
tak vylepsila letoSni maxima. Ve druhé poloviné
tydne koruna Ccast ziskl odevzdala a zamifila
k hladiné 23,70 CZK/EUR. Z technického pohledu se
zatim nic neméni, kdyz pokracuje trend posilujici
koruny.

Otazkou je, co by mohlo byt spoustécem obratu na
ménovém pdru EURCZK. Domaci statistiky to
v prvni poloviné unora nebyly, kdyZz koruna na
zvefejnénd makro Cisla reagovala jen omezené.
Ceskd narodni banka (CNB) posileni koruny na
unorovém zasedani kvitovala a guvernér A. Michl
jasné prohlasil, ze prioritou je snizit inflaci a to i
prostfednictvim silné koruny skrz dovozni ceny a je
to dulezitéjsi nez ulehcovat exportu. V poslednich
tydnech pfilis nefunguje ani korelace posilujici dolar
rovna se oslabujici koruna vici dolaru (plati) i vici
euru (neplati). Obrat trendu posilujici koruny tak
mohou spustit predevSsim vnéjsi faktory a to
napfiklad vyraznéjsSi a déletrvajici zhorseni
sentimentu na financnich trzich a zhorseni vyhlidek
na rust evropské ekonomiky. V Evropé to vsak
kratkodobé na zlom k horSimu nyni nevypada, kdyz
cena zemniho plynu na spotu (TTF) klesla lehce pod
50 eur za MWh a i predstihové ukazatele v pfistim
tydnu (PMI, Ifo) potvrdi spiSe zlepSujici se naladu
podnik( a optimisti¢téjsi vyhlidky. Na druhé strané
pripadny vyraznéjSi propad na globdlnich
akciovych trzich v kombinaci s dalSim posilenim
dolaru by koruna ustat nemusela.

Domaci makroekonomicky kalendar byl vtomto
tydnu témér prazdny. Vyjimkou byl prosincovy
béiny ucet platebni bilance, ktery po delsi dobé
neskoncil hlubokym, ale jen mirnym schodkem 7,8
mld. korun. Dlvodem byla predevsim aktivni
bilance zboZi a sluzeb a oproti predchozim mésiciim
nizsi vyplata dividend. V souhrnu za cely rok skon¢il
bézny ucet hlubokym schodkem 380 mld. korun.

V tomto tydnu doslo i k oficialni obméné ve sloZeni
bankovni rady CNB, kdy? misto M. Mory a O.
Dédka nastoupili J. Kubicek J. Prochazka.
Konsenzus je takovy, Ze sodchodem M. Mory
bankovni rada pfisla o centralniho bankére, ktery i
na poslednim Unorovém zasedani hlasoval pro
zvySeni Urokovych sazeb a jestrabi kfidlo bankovni
rady se tak déle oslabilo (zGstava T. Holub). Jak
konkrétné budou oba nové zvoleni centralni bankéfi
hlasovat, nyni nevime. Vzhledem ktomu, Ze vse
nasvédcuje tomu, Ze inflace bude v pribéhu
letosniho roku zpomalovat, tak je wvysoce
pravdépodobné, Ze zatim pro stabilitu sazeb.
Celkové podle mé obménéna bankovni rada jiz
v nadchazejicich ctvrtletich nebude muset fesit
urgentni utahovani ménové politiky. Vyzvou bude
vcas odhadnout to, Ze se jiz inflacni tlaky a inflacni
vyhled stabilizovaly natolik, Ze bude moci zacit
proces snizovani trokovych sazeb. Pokud vyjdu
z rétoriky bankovni rady — budeme drzet sazby na
vy$Sich drovnich po delsi dobu, tak dfive, nez
v letosnim 4. Ctvrtleti sazby dold nepljdou. Pokud
tedy nezacne vyrazné smérem dolli prekvapovat
inflace.
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