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- Koruna vici euru jiz na dohled hranice 25 CZK/EUR

-V pfistim tydnu bude zverejnén zpresnény odhad HDP za letosni 2. Ctvrtleti

Koruna vuc&i euru od zacatku srpna, respektive po
srpnovém zasedani bankovni rady Ceské narodni banky
(CNB), posiluje a vprib&hu tohoto tydne se
obchodovani dostalo jiz t&sné nad hranici 25 CZK/EUR.
O tom, Ze se obchodovani s korunou po jejim oslabeni na
zaGatku léta  (Cerven/Cervenec) pravdépodobné
nasledné stabilizuje v rozmezi 25—-25,50 CZK/EUR, jsem
nékolikrat psal.

Udrzi se jesté koruna v zavéru srpna a béhem zafi ve
zminovaném rozmezi 25 — 25,50 CZK/EUR nebo se ji
oteviraji dvere k dalSimu posilovani hloubéji pod hranici
25 CZK/EUR a k testovani letodnich maxim (24,60
CZK/EUR)? Domnivam se, Ze prvni varianta (pokracovani
obchodovéniv rozmezi 25 — 25,50) je pravdépodobn&jsi.
Vyhled na silngjsi oZiveni Ceské ekonomiky ve druhé
poloviné leto$niho roku totiz zac¢ind dostavat stale vétsi
trhliny. Tvrdych statistik za I1éto zatim mnoho nemame,
kdyz cCervencova ¢isla zprdmyslu, maloobchodu,
stavebnictvi &i zahrani¢niho obchodu budou zvefejnéna
az na zaCatku zafi. Z mékkych ukazatelt (konjukturalni
prazkumy, PMI) to v3ak vypada, Ze se Zadny hospodéafsky
rozjezd nekona. Naopak. Pokud k tomu pfimichdm slaba
Cisla z Némecka, které se ve druhé poloviné roku mlze
dostat redIné do recese, tak budeme mozna radi, kdyz se
udrzi rstové tempo Ceské ekonomiky z prvni poloviny
letoSniho roku. Predevsim z némeckého priimyslu jsou
Cisla opravdu velmi slabda, coz vtomto tydnu opét
dokumentoval srpnovy index PMI ve vyrobé (42,1 bodu).

Druhym faktorem, ktery podle mé hovofi proti dalSimu
posilovani koruny v nejblizSich tydnech, je riziko
vyrazného narustu negativniho sentimentu na financnich
trzich béhem zafi. Zacatek srpna jasné ukazal, jak moc
jsou nyni finan&ni trhy citlivé na slabsi Cisla z americké
ekonomiky, které zavanéji recesi. Normalné je vétsSinou
zaFi mésicem, kdy dochézi k narUstu rizika na finan¢nich
trzich s moznym negativnim prfesahem na mény rychle
se rozvijejicich trhd. A tento zéfijovy efekt muize byt
letos jesté silngjsi. Pfipadnd horsi srpnovd Cisla
z amerického pracovniho trhu totiz mohou hned zkraje
zafi znovu rozproudit obavy z blizici se recese v USA a
zpustit opétovné vyprodeje na akciovych trzich. V zafi
zéroven zasedaji centréini banky v eurozéné& (12/9) i v
USA (18/9) a na konci z&fi i v CR (25/9). V USA téméF
jisté Fed poprvé od brezna 2020 snizi Urokové sazby.
V neposledni fadé se blizi i prezidentské volby v USA,
takZe i politika bude v zaFi vétSim zdrojem nejistoty.

Ve zkratce vySe uvedené faktory podle mé hovofi proti
dalSimu posilovani koruny v nejbliz§ich tydnech. Na
druhou stranu je nutné zminit, Ze by koruné& mohlo
pomahat pripadné rychlé oslabovani amerického dolaru,
pokud by z americké ekonomiky chodila slaba Cisla a
finan&ni trh by zacal nacefovat, Ze Fed bude do konce
letoSniho roku prudce snizovat Urokové sazby. SpiSe se
v8ak domnivam, Ze by koruné& i pfi oslabovani dolaru
brénila v posilovani vi¢i euru vyssi rizikovd averze na
finan€nich trzich.

Z pohledu domacich makroekonomickych statistik stoji
v pristim tydnu za pozornost srpnové konjunkturalni
prazkumy (26/8). Bude duleZité sledovat, jak si vedl
pramysl (v &ervenci vyrazny propad davéry, ktery
vymazal rUst primyslové davéry za &erven), jehoz
vysledky vykazuji v letoSnim roce vysokou kolisavost. A
to predevsim kvlli velmi proménlivému ocekdvanému
vyvoji vyrobni €innosti v tfimési¢nim vyhledu. Dulezité
bude rovnéz sledovat, zda pokraCoval pozvolny pokles
spotfebitelské davéry z predchozich mésica. V
samotném zavéru srpna (30/8) bude zvefejnén
zpresnény odhad HDP za letodni 2. Ctvrtleti vCetné
struktury. Podle predbé&zného odhadu z konce Cervence
HDP rostl 0 0,3 % k/k a o 0,4 % r/r, kdyz kladné k
mezikvartalnimu rlstu HDP pFispéla predevsim domaci
poptévka, zatimco negativni vliv méla zahrani¢ni
poptévka.
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Tato zpréva je pouze informativni, v Zzadném pfipadé se nejedna o radu, doporuceni, ani investi¢ni

poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona &. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.

[J +420 498777770 @& akcenta.eu



