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e Koruna poprvé od loriského bfezna pod hranici 26 CZK/EUR

e Souhrnna dlivéra v domaci ekonomiku v lednu poklesla na hodnotu 87,3

Koruna se vtomto tydnu poprvé od loriského
bfezna podivala pod hranici 26 CZK/EUR, avsak
dlouho se tam neudrZela a obchodovani se velmi
rychle pfeneslo zpét nad 26 CZK/EUR. Na korunu
aktualné pasobi dva protichtidné trendy. Na jedné
strané korunu podporuji komentate z Ceské
narodni banky (CNB), kdyZ centralni bankéfi i nadale
hovoti o tom, ze zvySeni Urokovych sazeb ve druhé
poloviné leto$niho roku je realné. Tento vyhled na
ménovou politiku je diametrdlné odliSny od
centralnich bank v regionu (madarska MNB a polska
NBP) Ci evropské ECB, kde je Uprava sazeb smérem
nahoru v dohledné dobé zcela mimo hru. Na druhé
strané aktudIni sentiment na financnich trzich
(ndrast trzni volatility méreno indexem VIX)
v kombinaci s problematickymi dodavkami vakcin
vCR i vcelé EU (to Ize volné prelozit tak, e se
hospodarské ozZiveni odsune pozdéji do jara) koruné
pfiliS nenahravaji a hovofi ve prospéch jejiho
oslabeni.

Souhrnna davéra v domaci ekonomiku v lednu
podle predpokladd poklesla na hodnotu 87,3, kdyz
se snizila jak dGvéra mezi podnikateli, tak i mezi
spotrebiteli. Nejslabsi divéra zlUstava i nadale
nepfekvapivé v sektoru sluZeb, ktery je nejvice
zasazen restriktivnimi  opatfenimi. Vzhledem
k okolnostem naopak zlstava ddvéra solidni
v pramyslu i ve stavebnictvi. Nejistota smérem
k nadchazejicim 2-3 mésicdm vsak pretrvava, kdyz
vlada avizovala, Ze v pripadé dalsiho zhorseni
epidemické situace teoreticky hrozi i vynucené
preruseni vyrobni ¢innosti jako loni na jare (tento
scénar sice neni Uplné pravdépodobny, ale vyloucit
ho zcela nelze). Pokud jde o spotfebitele, tak ty se
vzhledem k soucasné situaci neprekvapivé vice boji
narlstu nezaméstnanosti.

PFisti tyden nabidne dlleZitou statistiku (predbézny
odhad HDP za 4. cCtvrtleti) a ve ctvrtek zasedd
bankovni rada CNB. O¢ekiavim, e domaci
ekonomika ve 4. ctvrtleti loriského roku poklesla
oproti 3. Ctvrtleti 0 2,9 % a oproti 4. ctvrtleti 2019
0 8,1 %. V souhrnu za cely lorisky rok ocekdavam
snizeni domaci ekonomiky o 6,5 %. Bankovni rada
CNB ponechd na Unorovém zasedani Urokové

sazby beze zmény. Hlavni Urokova sazba tak setrva
na urovni 0,25 % a diskontni na 0,05 %. Vzhledem k
tomu, Zze je krajné nepravdépodobné, Zze by
bankovni rada se sazbami v uUnoru hybala, tak
pozornost bude upfena predevSsim na novou
makroekonomickou progndzu a na moznost zvyseni
sazeb ve druhé poloviné letosniho roku.

Zavér lonského roku prinesl zasadni zménu, kterou
bude muset CNB reflektovat v  nové
makroekonomické progndze. Jedna se o zruseni
superhrubé mzdy v samotném zavéru prosince,
které znamend silny fiskdlni impuls do ceské
ekonomiky pro letosni rok. V tomto kontextu lze
ocekavat, Ze vyhled na rist spotfebitelské inflace
bude upraven mirné nahoru a CNB bude nové
poditat i s rychlejsSim posilenim kurzu koruny vici
euru a silnéjsi potrebou zacit dfive zvySovat Urokové
sazby. Aktualni vyvoj pandemie Covidu19 v CRiv EU
zaroven jednoznacné ukazuje, Ze vyraznéjsi
hospodarské oziveni zacéne probihat az od 2.
Ctvrtleti. Dopad na Upravu HDP v nové
makroekonomické prognéze CNB vsak pro 1.
¢tvrtleti nemusi byt velky, protoze CNB na zacatku
letosniho roku s zadnym silnym ozZivenym ceské
ekonomiky nepocitala.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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