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e Prudké posileni koruny v tomto tydnu spolecné s dalSimi ménami stfedoevropského regionu

« Bankovni rada CNB ponechala nastaveni ménové politiky beze zmény a v zakladnim scénafi
progndzy pocita se stabilitou sazeb. O tom, zda dojde k potiebé dale uvolnit ménovou politiku
rozhodne vyvoj pandemie v CR, potaimo v Evropé.

Na ménovém paru koruna s eurem bylo v
tomto tydnu hodné rusno. To Slo sice vzhledem
ke konani prezidentskych voleb v USA a
zasedani bankovni rady Ceské narodni banky
(CNB) ocekavat, aviak prudké posileni koruny
az k hladiné 26,60 CZK/EUR (&tvrtek
odpoledne) bylo preci jen prekvapivé. Jak
vyrazné  posileni  koruny  odivodnit?
PredevSsim vyvojem ve stfedoevropském
regionu. Jak madarsky forint, tak i polsky zloty
testovaly v zdvéru fijna letoSni minima a v
tomto tydnu obé mény prudce posilily (jednou
z moZnych pficin je vybér ziskd), coz pomohlo i
koruné. Bylo by vSak chybou na zakladé vyvoje
na zacatku listopadu délat dalekosahlé zavéry
pro dalsi tydny. Pandemie napfi¢ evropskymi
zemémi ddle zrychluje a hospodaiské vyhlidky
smérem ke 4. Ctvrtleti se rapidné zhorsuji.
Povolebni politicky vyvoj v USA zatim Usti do
jednoho z nejhorsich moznych scénari. To neni
zrovna idedlni prostredi pro posilovani koruny.
| to je divod, proc soucasné posileni koruny
vnimam nadale jako do¢asné a pro dalsi tydny
ocekdvam opétovny navrat ceské mény nad
hranici 27 CZK/EUR. Vzhledem k postoji CNB se
vSak vyznamné sniZuje Sance, Ze by koruna ve
zbytku letoSniho roku otestovala jarni
minimum na urovni 28 CZK/EUR (s touto
mozZnosti jsem jesté v fijnu pocital).

Bankovni rada CNB ponechala na étvrte¢nim
zaseddni v souladu s predpoklady urokové
sazby beze zmény. Hlavni sazba, dvoutydenni
repo, setrvava na 0,25 %. Jak lze listopadové
zasedani CNB hodnotit? Na jedné strané
bankovni rada neprekvapila, protoZe ohledné

stability Urokovych sazeb jsou centralni bankéfi
konzistentni. Rovnéz pravdépodobnost
dalSiho uvolnéni meénové politiky je po
listopadu v nejblizsim horizontu mala a zménit
by to mohlo snad jen opravdu dalsi vyrazné
zhor3eni druhé viny pandemie v CR a v Evropé.
Na druhé strané je prekvapivé, Ze i nova
makroekonomickd  progndéza wvyznivda v
ramcovém vyhledu pomérné optimisticky
(respektive nenaznaCuje potrebu dalsiho
uvolnéni ménové politiky), protoze kumulace
rizik v.domacim i vnéjsim prostredi je opravdu
vysoka.

Z domacich makroekonomickych statistik Ize
pozitivné hodnotit zaftijovy rlst primyslu (+4,1
% m/m a -1,5 % r/r), ke kterému vyrazné
prispéla produkce automobild. Ruku v ruce s
primyslem se v zafi dafilo i zahrani¢nimu
obchodu (export +2,2 % r/r a import -2,3 % r/r)
s vysokym prebytkem obchodni bilance ve vysi
34,4 mld. korun. Jiz ne tak oslniva byla zafijova
Cisla ze stavebnictvi a maloobchodu.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu

27,30

27,20 \

27,10 \v’\\__,‘

27,00 | )\

26,90 w\‘h"‘——\.

26,80 ¥ w

26,70 Y~

26,60

26,50
— — — — — —
— — — — — —
o 2] < L © ~
o o o o o o

14:00 SEC, 6. 11. 2020

Miroslav Novak, analytik spolec¢nosti AKCENTA CZ

tel.: +420 498 777 720, email: miroslav.novak@akcenta.eu




