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- Koruna nenavázala na výrazné ztráty z první poloviny února a obchodování se v tomto 

týdnu stabilizovalo 

- Souhrnný indikátor důvěry v únoru oproti lednu poklesl o 1,9 bodu na hodnotu 90,6 
 

Koruna vůči euru v první polovině tohoto týdne mírně 
posílila a ve čtvrtek dopoledne se krátce dostala pod 
hladinu 25,30 CZK/EUR. V závěru týdne se 
obchodování vrátilo k hladině 25,40 CZK/EUR. 
V několikatýdenním nadhledu podle mě stále nelze 

vyloučit krátkodobé oslabení koruny směrem 

k hladině 26 CZK/EUR, obzvláště pokud by se zhoršil 

sentiment na finančních trzích a americký dolar začal 

opětovně posilovat. Příliš podpory koruna 
momentálně nedostává ani z domácí ekonomiky – 
důvěra v průmyslu se v únoru opět prudce snížila. Na 
druhé straně si nemyslím, že by případné další 
oslabování koruny mělo udržitelný charakter. 
Nejpravděpodobnějším scénářem pro nadcházející 

měsíce je podle mě postupná stabilizace kurzu 

koruny vůči euru v rozmezí 24,70 – 25,50 CZK/EUR. 

Domácí makroekonomický kalendář byl v tomto týdnu 
téměř prázdný. Jednou z nemnoha výjimek byly 
únorové konjukturální průzkumy. Podle souhrnného 

indikátoru důvěry se důvěra domácích ekonomických 

subjektů po mírném zlepšení ve 4. čtvrtletí od 

začátku letošního roku opět zhoršuje. Souhrnný 
indikátor důvěry v únoru oproti lednu poklesl o 1,9 
bodu na hodnotu 90,6. Ve srovnání s loňským 
prosincem je hodnota indikátoru níže o 3,2 bodu.  

V únoru poklesla důvěra podnikatelů o 2,8 bodu na 
hodnotu 89,9 a to především díky průmyslu. Důvěra v 

průmyslu zaznamenala prudký pokles již druhý měsíc 

v řadě a nachází se nejníže od loňského září. Pokud 
půjdeme více do hloubky, tak v únoru pokleslo 
hodnocení současné celkové poptávky (nejslabší 
hodnota od září 2020) a poklesl i očekávaný vývoj 
výrobní činnosti v příštích třech měsících. Výrazněji v 
únoru pokleslo hodnocení současné zahraniční 
poptávky (nejníže od r. 2020), kde lze identifikovat 
návaznost na slabá průmyslová čísla z Německa. 
Pokles důvěry v únoru zaznamenaly i podniky v 
obchodu a ve vybraných službách. Důvěra naopak 
rostla ve stavebnictví. 

Zatímco důvěra v průmyslu se od začátku letošního 
roku prudce snižuje, tak spotřebitelská důvěra naopak 

roste. V únoru se zvýšila o 2,8 bodu a oproti prosinci 

o 8,6 bodu. V únoru se zlepšila finanční situace 
domácností, a to jak retrospektivně oproti 
předchozím dvanácti měsícům, tak i pro letošní rok. 
Vysvětlením je odeznívající inflace, která přispívá k 
růstu reálných mezd. Zlepšení spotřebitelské důvěry 
by se mělo začít projevovat i do oživení spotřeby 
domácností.  

Co únorová čísla znamenají? Zvýšení spotřebitelské 
důvěry sice signalizuje růst maloobchodních tržeb a 
tím pádem i spotřeby domácností (ekonomický 
sentiment v maloobchodu je však nejníže od března 
2021). K oživení spotřeby bude pomáhat i nižší inflace. 
Probouzí se rovněž stavebnictví. Na druhé straně však 
prudký propad důvěry v průmyslu naznačuje, že 
průmyslová produkce bude do HDP přispívat 
negativně. Tuzemské předstihové ukazatele z 
průmyslu bohužel kopírují slabá čísla z Německa (PMI, 
Ifo). V neposlední řadě je třeba zmínit, že tvrdá data 
(průmysl, stavebnictví, maloobchodní tržby) z 
tuzemské ekonomiky za 1. čtvrtletí nebyla dosud 
zveřejněna. Na výraznější oživení domácí ekonomiky 
to však na začátku letošního roku moc nevypadá. 

Vývoj EURCZK v tomto týdnu 
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