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* Koruna viéi euru v tvodu nového roku nejsilnéjsi za posledni vice jak tfi mésice

» Neprilis optimisticky zacatek letosniho roku v podobé poklesu indexu PMI pod hladinu 50 bodti

Koruné se v Gvodu nového roku dafilo. Béhem
¢tvrtku zamifila pod hladinu 25,70 CZK/EUR na
nejsilnéjsi hodnoty od konce zafi a v patek
dopoledne dokonce testovala udroven 25,60
CZK/EUR. Je to docela zajimavé, protoze domaci
makroekonomickd data ani sentiment na
globalnich financnich trzich posileni koruny pfilis
nenahravaji.

S nadsazkou lze f¥ici, Ze se koruna snaZi naplnit
listopadovou prognézu CNB, ve které je
pramérny kurz pro 1. ctvrtleti letoSniho roku
vymezen urovni 25,10 CZK/EUR a pro 2. Ctvrtleti
dokonce drovni 24,70 CZK/EUR. Zde je nutné
zminit, Ze i vlonském roce méla koruna podle
progndz CNB posilovat, aviak realita byla odligna.
Koruné v lorfiském roce nepomohlo ani rychlé
zvysovani urokovych sazeb CNB a tim padem
otevirajici se urokovy diferencial ve prospéch
Ceské mény ani prebytkovy bézny ucet platebni
bilance a rychlejsi rlist HDP oproti eurozoné. Za
jeden zklicovych davodd, proc¢ loni koruna
neposilovala, Ize oznadit urcitou averzi financnich
trh k ménam emerging markets (EM), kam je
nadale fazena i ceskd ména. Urcita nechut
smérem k EM ménam je logicka. Pro¢ by méli
investofi podstupovat za vyssi vynos vyssi riziko,
kdyZz Americkd centralni banka (Fed) loni dale
zvySovala sazby a nabizela tak vy$si vynos s nizSim
rizikem. A klicem k letoSnimu vyvoji koruny bude
velmi pravdépodobné opét prevladajici nalada
na finan¢nich trzich, kdyz domaci
makroekonomicka data budou i nadale spise
upozadéna.

Z pohledu domdcich makroekonomickych
statistik letosSni rok nezacal vibec dobre, kdyzZ
index PMI za prosinec poprvé od Cervence 2016

skondil pod hladinou 50 bodd, kterd je predélem
mezi rdstem a poklesem vyroby. Podnikatelska
dlvéra ve zpracovatelském primyslu je podle
2012. Pod prosincové snizeni PMI se podepsal
pokles vyroby, a pfedevsim dalsi pokles objemu
novych zakazek. Znepokojujici je predevsim
pokracujici prudky pokles novych zakdzek ze
zahranic¢i, ktery do znacné miry souvisi s
problémy automobilového sektoru. Hodné
dalezité bude sledovat, zda se citelné zpomaleni
primyslu, které indikuje PMI, projevi i v tvrdych
datech (primyslova produkce) a také to, zda se
index PMI pod hladinou 50 bodd udrzi i v
nadchdzejicich mésicich. Vyvoj PMI v eurozéné
bohuzZel ukazuje spiSe na druhou moznost, tj. na
to, Ze setrvani PMI pod c¢i tésné nad 50 body
nebude jen jednomésicni zaleZitosti.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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