Infolinka +420 498 777 770
Web www.akcentacz.cz

akcenta

zahraniéni mény a platby

. KOMENTAR

20.2.-24.2.2023

Hospodarska komora

vevs

e Vyraznéjsi oslabeni koruny se neobejde bez prudsiho zhorseni pozitivniho sentimentu na financnich trzich
* Duvéra vdomaci ekonomiku v tinoru poklesla kvuli primyslu, naopak spotiebitelé korigovali pesimismus

K vyvoji koruny vici euru vtomto tydnu je obtizné
napsat néco nového. Obchodovani po vétsi cast
tydne probihalo vSirSim okoli hladiny 23,70
CZK/EUR a jen v zavéru tydne (patek dopoledne) se
koruna podivala blize hladiné 23,60 CZK/EUR.
Zajimavé je, Ze historicky pomérné spolehlivé
fungujici korelace - posilujici americky dolar rovna
se oslabujici koruna i vaéi euru, v Unoru pfilis
nezafungovala. A to jak za unor jako celek, tak ani v
pribéhu tohoto tydne, kdyZ posileni dolaru pod
hladinu 1,06 USD/EUR nechalo korunu v klidu.
Tento tyden byl navic velmi chudy na domaci
makroekonomické statistiky. Pfelom Unora a bfezna
bude z pohledu makrostatistik zajimavé;jsi (lednova
inflace v pramyslu, Unorovy PMI ve vyrobé i
zptesnény odhad HDP za 4. Ctvrtleti).

Pokud ma dojit ke korekci a kvyraznéjSimu
oslabeni koruny, tak se to podle mé neobejde bez
toho, aniz by doslo k prudSimu zhorseni pozitivni
ndlady na financnich trzich. A to se zatim nedéje,
ackoliv centralni banky v eurozéné i v USA avizuji, ze
nas ¢eka obdobi vysokych urokovych sazeb po delsi
dobu. Ostatné toto avizuje i domaci Ceska narodni
banka (CNB). Tempo riistu celkové inflace se zlomilo
a kombinace vysoké statistické zakladny z loriského
roku a poklesu cen zemniho plynu nepochybné
povedou v pribéhu letosniho roku ktomu, Ze
inflace bude zpomalovat. To plati pro CR, stejné jako
pro eurozdnu. Stale vétsi pozornost se tak nyni
presouva ktzv. jadrové sloZce inflace, jejiz
zpomalovani nemusi byt zdaleka tak rychlé a mize
trvat delsi dobu, nez se vrati k inflacnimu cili. V tuto
chvili a plati to opét pro CR i eurozénu navic
centralni bankéti presné nevédi, jak moc rostou
mzdy (statistiky jsou zverejnovany se zpozdénim). A
pravé vztah vyssi rlst mezd rovna se vice
perzistentni jadrova inflace je pro evropské
centralni bankéfe momentalné velkym strasdkem.

Duavéra v domaci ekonomiku v unoru poklesla o 0,3
bodu m/m na hodnotu 92,5. Zatimco dlvéra mezi
podnikateli o 1,3 bodu poklesla, tak divéra mezi

spotrebiteli po lednu opét silné vzrostla o 4,8 bodu.
DetailnéjSi pohled do struktury podnikatelské
ddvéry ukazuje, Ze prudce poklesla ddvéra
v primyslu a to o 4,4 bodu (aktualné je nejnize od
¢ervna 2020). V pramyslu je zaraZejici predevsim
pokles poptavky a zhorseni vyhledu na vyrobni
C¢innost v priStich tfech mésicich. Otazkou
samozfejmé je, jak moc se do prizkumu promitlo
omezeni vyroby vautomotiv. Soustavné se
zhorsujici hodnoceni zahrani¢ni poptavky navic
prilis nekoresponduje se zlepSovanim indexd PMI
v eurozoné. Od primyslu v letoSnim 1. ¢tvrtleti, tak
zadné vyraznéjsi oZiveni ocekdvat nelze. Duvéra
v dalSich odvétvich (stavebnictvi, vybrané sluzby) se
vunoru zlepsila, pfipadné jen mirné poklesla
(obchod).

Spotiebitelska dlivéra v inoru naopak opét prudce
vzrostla a spotiebitelé tak dale koriguji pfilisSny
pesimismus z druhé poloviny lofiského roku. Podle
CsU vétsina sledovanych ukazatel zaznamenala
mezimési¢ni zlepSeni (hospodaiska i financni
situace domdcnosti pro nejblizsi rok i mensi obavy
zinflace). Nicméné spotrebitelsky sentiment jako
celek porfdd zlstavd hluboko pod svym
dlouhodobym primérem.
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