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eV zafi je nutné pocitat s vyssi volatilitou koruny
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* Celkova diivéra v domaci ekonomiku v srpnu poklesla

Obchodovani koruny vici euru se v tomto tydnu
odehravalo predevsim v rozmezi 25,50 — 25,55
CZK/EUR a o vyraznéjsi pohyby na ¢eské méné
byla nouze. To bylo ddno jednak prazdnym
domacim makroekonomickym kalendarem a
zaroven i vyckdvanim na patecni projev $éfa
americké centrdlni banky (Fed) J. Powella.
S nastupem zafi je vSak pravdépodobné nutné
pocitat s nartistem volatility, tj. vyraznéjsimi
pohyby koruny. V pribéhu zari maji dualezita
zaseddni klicové centralni banky — evropskd ECB i
americky Fed a v zavéru zafi i ¢eska CNB, kterd
dale zvysi urokové sazby. Zafi je rovnéz historicky
spojeno s horsi ndladou na akciovych trzich, coz
opét nahrava narlstu volatility na financ¢nich
trzich, korunu nevyjimaje. A v neposledni fadé je
zde faktor pandemie Covidul9 a zhorsujici se Cisla
v USA i v Evropé.

Z domacich makroekonomickych statistik stal
vtomto tydnu za  pozornost  srpnovy
konjunkturalni prazkum. Souhrnny indikator
davéry v srpnu oproti pfedchozimu mésici poklesl
0 1,1 bodu m/m, zatimco v meziroé¢nim srovnani
vzrostl o 10,9 bodu. Zakladni slozky indikatoru
davéry se vyvijely asymetricky. Zatimco dlvéra
mezi podnikateli poklesla, tak d{véra mezi
spotiebiteli se zvysila.

Detailnéjsi pohled ukazuje, ze d(véra poklesla
mezi podniky v prdmyslu, vobchodu i ve
sluzbach. Pokles davéry v prumyslu jde ruku
v ruce s pretrvavajicimi problémy na nabidkové
strané. Primyslové podniky jiz druhy mésic
vfadé snizily vyhled na rist tempa vyrobni
¢innosti v nadchazejicich tfech mésicich, ale
divodem rozhodné neni nedostatek zakazek,
ale predevsim nedostatek materialu a dild.
Vysledek je ten, Ze pokud nechtéji podniky dale
zvySovat zasoby rozpracované vyroby, tak jsou
v nékterych pfipadech nuceny omezovat
produkci. Hare vsrpnu hodnotily celkovou
ekonomickou situaci podniky vobchodu. A

davéra poklesla i mezi podniky ve vybranych
odvétvich sluzeb, kde se snizil podil podnikatel
pozitivné hodnoticich soucasnou ekonomickou
situaci i souc¢asnou celkovou poptdvku. Mirné se
navic snizil i podil podnikatelll ocekavajicich
zlepseni poptavky po sluzbach v obdobi pfistich
tfi mésich. Pokles divéry ve sluzbach lze chapat
jako vysledek nenaplnénych ocekavani, které
nastoupily na jafe po ukonceni proti-
pandemickych opatteni. Cast sektoru sluzeb, a
plati to predevsim v priméru pro segment
Horeca, je totiz stale vyrazné pod Urovnémi
z pred zacatku pandemie.

V srpnu naopak vzrostla d(ivéra ve stavebnictvi,
coz vzhledem k vyvoji stavebnich zakazek neni az
tolik prekvapivé. Dlvéra ve stavebnictvi je
zaroven nejvy$si od roku 2008. A duavéra se
vsrpnu zvySila i mezi spottebiteli, ktefi jsou
optimistic¢téjsi jak ohledné celkové ekonomické
situace, tak i vlastni financni situace. Snizily se i
obavy z nezaméstnanosti. Pokud maji z néceho
spotiebitelé aktudlné strach, tak je to dalsi rist
inflace.
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