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- Koruna — pro prvni polovinu letosniho roku se rysuje obchodovani na slabsich hodnotach

- Slaba Cisla z pramyslu pokracuji — index PMI ve vyrobé v prosinci poklesl na 41,8 bodu

Obchodovani koruny vici euru se v Uvodnim tydnu
nového roku odehravalo primarné v rozmezi 24,60 —
24,70 CZK/EUR, tj. v blizkosti lonskych minim a
viceméné& na hodnotéch, na kterych Ceska narodni
banka (CNB) masivné intervenovala v obdobi kvéten
az zarir. 2022.

Co ocekavat od koruny v letodnim roce? Pokud vyjdu
z predpokladu, Ze koruna ma v obdobi stagnace ¢&i
poklesu tuzemské ekonomiky vétSinou tendenci
oslabovat nebo minimalné neposilovat, tak se pro
prvni polovinu letodniho roku rysuje obchodovani
koruny na slabSich hodnotach. Reélné je oslabeni
koruny k hladiné 25 CZK/EUR a v pfipadé déle
utlumené tuzemské ekonomiky i vy3Se nad hladinu 25
CZK/EUR.

Aktudlini ¢isla z doméaci ekonomiky zlstéavaji tristni
(prosincovy PMI ve vyrobg), Ceské spotiebitele zatim
pesimismus neopousti (pokles spotfebitelské davéry
v prosinci) a k brzkému vyrazngjsimu oziveni
tuzemské ekonomiky zlstdvdm zatim rovnéz
skepticky. Vnéjsi prostfedi, hlavné Némecko, zatim
taky nijak optimisticky nevypada. CNB navic zacala
snizovat Urokové sazby. Vzhledem k ustupujici inflaci
a utlumené ekonomice podle nas snizovani sazeb ze
strany CNB v obdobi bfezen aZ srpen vyrazné zrychli
a dojde k zUzeni pozitivniho Urokového diferencialu
mezi korunovymi a eurovymi sazbami. K posileni
koruny, respektive spiSe k udrzitelnému néavratu
koruny v priméru k hladiné 24,50 CZK/EUR by mohlo
dojit aZ v prabéhu druhé poloviny leto$niho roku, a to
za predpokladu, Zze se za€ne zlepSovat kondice Ceské
ekonomiky i situace ve vnéjSim prostredi, predevsim
v Némecku.

Z doméacich makroekonomickych statistik byl v tomto
tydnu zverfejnén index PMI ve vyrobé za prosinec
(pokles na 41,8 z listopadovych 43,2 bodu). PMI navic
nadale zUstava hluboko pod neutréini hladinou 50
bodU. Zakladni parametry PMI se neméni — pokracujici
pokles vyroby a novych zakéazek (v prosinci rychlejsim
tempem), rychlejsi redukce pracovnich mist a zasob.
A podle nas jesté minimalné 1. Ctvrtleti letoSniho roku
néjaké zlepSeni v tomto sméru nepfinese, kdyz

primyslové podniky budou i nadéle bojovat se slabou
zahrani€ni poptavkou a vysokymi cenami energii.

Ministerstvo financi CR zvefejnilo schodek statniho
rozpoctu za lonsky rok, ktery €inil 288,5 mld. korun a
hospodafeni se tak té&sné& veslo do limitu (planovany
schodek 295 mild. korun). Mirné pod planem skongila
jak pfijmov4, tak i vydajova strana rozpoctuy, tj. vybralo
se méné, ale také se méné utratilo. Vyrazné méné se
vybralo na dani z neocekavanych ziskl a nadmérnych
pFjmu pfi vyrobé& elektfiny (60 mid. misto 100 mid.
korun) a to pfedevsim u bank (jen necela 1 mid. korun).
Celkovy statni dluh na konci lonského roku ¢&inil 3,111
bilionu korun. Pro letoSek je naplanovan schodek
statniho rozpoctu na 252 mid. korun. VSechna
absolutni Cisla je nutné brat v kontextu velmi vysoké
inflace poslednich dvou let. Relativni ukazatele napf.
pomér schodku k celkovému dluhu vypadaji preci jen
méneé strasidelné.

Hruby domaci produkt (HDP) ve 3. &tvrtleti finalné -
06 % k/k a -0,8 % r/r. Doméacnosti se i nadéle
nachazely vusporném modu a Setfily. Redlnd
spotfeba doméacnosti na obyvatele poklesla o 0,3 %
k/k a 0 5,2 % r/r. Mira Uspor domacnosti vzrostla na
18,7 %. Ziskovost nefinancnich podnikl zlstala ve
vztahu k dlouhodobému priiméru vy3si (mira zisku ve
3. &tvrtleti Cinila 48,5 %). Je nutné brat v Gvahu, ze
tento Udaj nebere v potaz velikost ani odvétvi, ve
kterém firmy podnikaji.
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