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Docasné priméfi na Blizkém vychodé jiz nyni trva déle neZ prvni
ostra faze konfliktu. To naznacuje, Zze se USA chtéji vyhnout
opétovné eskalaci. Ekonomické dlsledky eskalace by pfitom
mohly byt znacné. Zni¢end infrastruktura v Perském zdlivu by
méla silné negativni dopad do globalni ekonomiky a usetreny by
nebyly ani USA, ackoliv jsou na rozdil od Evropy energeticky
sobéstacné. Politické disledky pro D. Trumpa by byly také
znacné, kdyZz by vysokou inflaci americti volici pfi podzimnich
volbach (Midterms) republikdindm pravdépodobné pékné
spocitali.

Ve ¢tvrtek (22/5) se sice objevily zpravy o vyrazném pokroku
v jednédnich mezi USA a irdnem, ale finanéni trhy ui maji z
poslednich dvou mésicd rfadu zkusenosti, Ze realita mlze byt
sloZitéjsi. Spornymi body z{stavaji i nadale uran a zpoplatnéni
prdjezdu Hormuzskym pralivem. Cena ropa zlstava nad 100
USD za barel a jednim z dlivodi pro¢ cena neni jesté vySe jsou
ropné rezervy. Ty vSak nejsou nevycerpatelné a pokud se Hormuz
brzy neotevre, tak je jen otazka casu, kdy toto financni trh zacne
vice promitat do cen.

V minulém a na zacatku tohoto tydne byly pod silnym
prodejnim tlakem statni dluhopisy. Napf. vynos americkych
vladnich dluhopist s 30leteou splatnosti vzrostl az na témér 5,20
%, coZ je nejvyse od r. 2007. Vynos 10letého némecké bundu
stémér 3,20 % byl nejvyssi od r. 2011. Rlst vynosl lze
interpretovat jako obavu finanéniho trhu zvyssi inflace a
Castecné i nejistoty z nového $éfa amerického Fedu. V této chvili
jesté rozhodné nelze mluvit o dluhopisové krizi, ale pokud by
vynosy dale rostly, tak by se to vldddm ani centralnim bankdm
urcité nelibilo. Ve druhé poloviné tohoto tydne se vSak situace na
dluhopisech stabilizovala a vynosy dluhopist poklesly. Dulezité je
sledovat vztah nominalni vynos dluhopisu versus nominalni rist
HDP. Pokud se vynos dostane na delSi dobu nad rlist HDP nastava
problém a ten se zvétSuje pfimo Umérné tomu, ¢im vice rozdil
mezi obéma proménnymi rozevira.

Strucné k vyvoji na devizovém trhu. Na hlavnim ménovém paru
se obchodovalo vrozmezi 1,158 — 1,166 EURUSD a primarné
v blizkosti hladiny 1,16. Po vétsi ¢ast tydne se euro nachdazelo pod
prodejnim tlakem. K obchodovani koruny vici euru tézko napsat
néco nového. Ceskd ména se i nadale pohybuje v §irsim okoli
urovné 24,30 EURCZK. KdyZ jsem v minulém tydnu psal, Ze ve
druhé poloviné ¢ervna nelze vyloucit oslabeni koruny k hladiné
24,40 EURCZK a vyse, tak jsem vychazel z predpokladu, ze na
posilovani dolaru bude koruna reagovat vici euru negativné. To
se vSak zatim témér nedéje. Pohyby na eurodolaru se sice

Tato zprava je pouze informativni, v Zzadném pfipadé se nejednd o radu, doporuceni, ani investi¢ni
poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona ¢. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.

samoziejmé odrazeji do vyvoje koruny vici dolaru (v tomto tydnu
20,85 — 21 USDCZK), ale zaroven nyni neplati vztah, Ze
s posilovanim dolaru koruna zaroveri oslabuje vici euru. Stéle se
vSak domnivam, Ze se toto mlZe zménit, pokud bude pokracovat
posilovani americké mény, cena ropy zUstane vysoko a vyhled na
rdst evropské ekonomiky se bude dale zhorSovat.

Didrazné varovani, ze Evropa sméfuje do stagflace, dorucily
indexy podnikatelskych nalad v eurozéné. Kompozitni index PMI
se snizil na 47,5 z dubnovych 48,8 bodu, kdyz vyrazny utlum se
tykal primarné sluzeb. V kvétnu opét zesilily ndkladové tlaky, kdyz
ceny vstupU rostly nejrychlejsim tempem za posledni tfi a pdl
roku a zrychlila také inflace prodejnich cen. Konflikt na Blizkém
vychodé se tak bohuZel stile negativnéji promita do evropské
ekonomiky. PMI nyni indikuje pokles HDP eurozény ve 2. Ctvrtleti
00,2 % k/k. Némecko bude ve 2. ¢tvrtleti rddo za mezikvartalni
stagnaci. Toto rozhodné nejsou pfiznivé zpravy pro ceskou
ekonomiku. Evropskd komise vnové makroekonomické
prognéze odhaduje pro CR letos riist HDP 0 1,8 % a HICP inflace
02,7 %.

V pfistim tydnu budou vCR zvefejnény kvétnové
konjunkturalni prizkumy (25/5) a zptesnény odhad HDP za 1.
Ctvrtleti (29/5). V Madarsku zaseda tamni centralni banka MNB
(26/5) a v Némecku bude zverejnén predbézny odhad kvétnové
inflace CPI (29/5). Pozornost bude samoziejmé rovnéz i nadale
upfena na Blizky vychod.

Progndza na ménovy par EURCZK ZDE a na USDCZK ZDE.

24.40
24.38
24.36
24.34
24.32
24.30
24.28

24.26 T T T T T T
13/4 20/4 27/4 4/5 11/5 18/5

800311010 | info@citfin.cz
www.citfin.cz


https://www.citfin.cz/kurz-euro/
https://www.citfin.cz/kurz-dolaru/

