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- Koruna nenavazala na vyrazné ztraty z prvni poloviny Unora a obchodovani se vtomto

tydnu stabilizovalo

- Souhrnny indikator dtvéry v Unoru oproti lednu poklesl o 1,9 bodu na hodnotu 90,6

Koruna vUci euru v prvni poloviné tohoto tydne mirné
posilila a ve Ctvrtek dopoledne se kratce dostala pod
hladinu 25,30 CZK/EUR. V zavéru tydne se
obchodovéni vréatilo khlading 25,40 CZK/EUR.
V nékolikatydennim nadhledu podle mé stale nelze
vylou€it kratkodobé oslabeni koruny smérem
k hladiné 26 CZK/EUR, obzvlasté pokud by se zhorsil
sentiment na finan¢nich trzich a americky dolar zacal
opétovné  posilovat.  PFili§  podpory  koruna
momentalné nedostdva ani z domaci ekonomiky —
dlvéra v pramyslu se v Unoru opét prudce snizila. Na
druhé strané si nemyslim, Ze by pripadné dalSi
oslabovani koruny mélo udrzitelny charakter.
NejpravdépodobnéjSim scénarem pro nadchazejici
meésice je podle mé postupna stabilizace kurzu
koruny vUci euru v rozmezi 24,70 — 25,50 CZK/EUR.

Doméaci makroekonomicky kalendar byl v tomto tydnu
témér prazdny. Jednou z nemnoha vyjimek byly
Unorové konjukturdini prizkumy. Podle souhrnného
indikatoru dlveéry se divéra doméacich ekonomickych
subjektll po mirném zlepseni ve 4. Ctvrtleti od
zaCatku letodniho roku opét zhorSuje. Souhrnny
indikator dlvéry v Unoru oproti lednu poklesl o 1,9
bodu na hodnotu 90,6. Ve srovnani s lofiskym
prosincem je hodnota indikatoru nize o 3,2 bodu.

V Unoru poklesla davéra podnikatell o 2,8 bodu na
hodnotu 89,9 a to predevsim diky pramyslu. Diveéra v
pramyslu zaznamenala prudky pokles jiz druhy mésic
v fadé a nachazi se nejnize od lofiského zafi. Pokud
pujdeme vice do hloubky, tak v Unoru pokleslo
hodnoceni soucasné celkové poptavky (nejslabsi
hodnota od z&fi 2020) a poklesl i o&ekavany vyvoj
vyrobni €innosti v pFistich tfech mésicich. Vyraznéji v
Unoru pokleslo hodnoceni souCasné zahrani¢ni
poptavky (nejnize od r. 2020), kde Ize identifikovat
navaznost na slaba primyslova cisla z Némecka.
Pokles duvéry v unoru zaznamenaly i podniky v
obchodu a ve vybranych sluzbach. Davéra naopak
rostla ve stavebnictvi.

Zatimco davéra v prlimyslu se od zacatku leto$niho
roku prudce snizuje, tak spotrebitelska divéra naopak
roste. V Unoru se zvysila o 2,8 bodu a oproti prosinci

o 8,6 bodu. V Unoru se zlepsila finanéni situace
domacnosti, a to jak retrospektivné oproti
predchozim dvanacti mésiclm, tak i pro letosni rok.
Vysvétlenim je odeznivajici inflace, ktera prispiva k
ristu redinych mezd. ZlepSeni spottebitelské dlvery
by se mélo zacit projevovat i do oZiveni spotreby
domécnosti.

Co Unorova cisla znamenaji? Zvyseni spotfebitelské
dlvéry sice signalizuje rdst maloobchodnich trzeb a
tim padem i spotfeby domacnosti (ekonomicky
sentiment v maloobchodu je vSak nejnize od bfezna
2021). K oZiveni spotfeby bude pomahat i nizsi inflace.
Probouzi se rovnéz stavebnictvi. Na druhé strané v3ak
prudky propad davéry v prdmyslu naznacuje, ze
pramyslovd produkce bude do HDP pfispivat
negativné. Tuzemské predstihové ukazatele z
pramyslu bohuZel kopiruji slaba &isla z Némecka (PMI,
Ifo). V neposledni Fadé je tfeba zminit, Ze tvrda data
(pramysl, stavebnictvi, maloobchodni trzby) z
tuzemské ekonomiky za 1. Ctvrtleti nebyla dosud
zverejnéna. Na vyraznéjsi oziveni domaci ekonomiky
to v8ak na zaCatku letodniho roku moc nevypada.
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