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¢ Ekonomicka aktivita v eurozéné vcetné Némecka i na zacatku letosniho roku dale zpomaluje

e Situace v primyslu je na zakladé konjunkturalniho prizkumu nejhorsi od fijna 2013

Po zvefejnéni nepfili§ optimistickych dat z
eurozény vyvstava otazka, zda ma koruna za
soucasné situace vlbec prostor kvyraznéjsim
ziskilm nebo je pravdépodobnéjsi, Ze se bude
podobné jako ve druhé poloviné loriského roku
pohybovat prevazné vrozmezi 25,50 — 26
CZK/EUR. Hospodarsky vyvoj v eurozéné totiz
zcela nekompromisné ukazuje na zpomaleni
ekonomické aktivity, a to véetné Némecka (Ifo,
PMI). To samozfejmé ma a bude mit dopady i na
Ceskou ekonomiku a tim padem i na rozhodovani
bankovni rady Ceské narodni banky (CNB). CNB
tak bude na Unorovém zasedani fesit dilema, zda
domidci proinflacni faktory jsou natolik silné, Ze
pred¢i i  kumulaci negativnich  vnéjsich
protiinflacnich  faktord zeurozény. Zatimco
vétsina Clenll bankovni rady se v letosnim roce
zatim vyjadfovala smérem kunoru dost
jednoznacné (zvyseni sazeb), tak v tomto tydnu T.
Holub prohldsil, Ze mohou uplynout dvé ¢i tfi
zasedani bankovni rady, neZ ta opét zvedne
urokové sazby. Za této situace muiZe byt pro
korunu celkem problematické vyraznéji posilit a
vyznamnéjsi zmény navic pravdépodobné
pfinese i nova makroekonomicka prognéza CNB.
Momentalné, pred Unorovym zasedanim CNB,
sice nema pfrilis smysl délat zasadni zmény
v progndze na kurz koruny, avsak je ziejmé, ze
pravdépodobnost jejiho rychlého posileni
k hladiné 25 CZK/EUR se snizuje.

Domaci makroekonomicky kalendar byl vtomto
tydnu pomérné prazdny a jedinou vyznamnéjsi
statistikou byl konjunkturalni prizkum. Souhrnna
ekonomicka dlivéra se v lednu mirné snizila, kdyz
se jednalo o treti mésic poklesu v fadé. Dlvéra
poklesla mezi podniky v priimyslu, v obchodu a ve

sluzbach, zatimco ve stavebnictvi pokracoval rist
davéry. Situace v primyslu je z tohoto pohledu
nejhorsi od fijna 2013 a v obchodu od listopadu
2014. Pokles davéry v prumyslu viceméné
koresponduje s vyrobnim indexem PMI, ktery v
prosinci zamifil pod hladinu 50 bodi, kdyz
lednovy PMI pro CR jesté nebyl zvefejnén. Za
hlavni bariéru rdstu produkce pramyslové
podniky i nadadle povazuji nedostatek
zaméstnancl a potom nedostate¢nou poptavku a
nedostatek materialu. Pro Uplnost dodavam, Ze
spotiebitelskda dlavéra se v lednu nezménila a
nadale se nachdazi na nadprimérné vysokych
hodnotach, avsak zaroven je nutné zdlraznit, Ze
mezi spotrebiteli doslo k narlstu obav ze zvyseni
nezaméstnanosti a rastu cen.
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