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- Koruna vlci euru na silngjsich Urovnich a obchodovani primarné v pasmu 25,05 — 25,10 CZK/EUR

- Duvéra mezi podnikateli v Unoru vzrostla, ale spotrebitelska divéra nejslabsi za 12 mésicl

Obchodovani koruny vG¢&i euru se v poslednich dvou
tydnech odehravalo mirné nad hranici 25 CZK/EUR a
Castecné také v okoli hladiny 25,10 CZK/EUR. Domaci
makroekonomicky kalendar byl v tomto tydnu pomérné
prazdny a koruna tak reagovala pfedevsim na statistiky a
udalosti zvnégjSiho prostfedi. Aktudlné se koruna
z pohledu letodniho roku vU¢i euru nachazi na témér
nejsilngjsich hodnotéach. V tomto sméru koruné poméaha
slabsi americky dolar, kdyZ na hlavnim ménovém paru se
obchodovani presunulo tésné pod hladinu 1,05
USD/EUR (korelace koruny svyvojem na EURUSD —
koruna obvykle posiluje nebo neoslabuje vuci euru,
pokud oslabuje dolar vi&i euru). V poslednich dvou
tydnech jsme vSak mohli vidét i pozitivni sentiment na
evropskych akciovych trzich, coz pomohlo k posilovani
stfedoevropskych mén.

V zavéru unora posileni koruny pod hranici 25 CZK/EUR
vyloucit nelze, ale udrzitelné a vyraznéjsi posileni koruny
podle mé& moc pravdépodobné neni. Pravdépodobné;si
podle mé zlstava pokracovani obchodovani v rozmezi
25-25,20 CZK/EUR a v pfipadé zhor8eni sentimentu na
financnich trzich a posileni amerického dolaru mozné
oslabeni koruny az k hladiné 25,30 CZK/EUR. Vzhledem
k absenci dulezit&jsich tuzemskych statistik (kromé&
HDP) bude korunu v z&véru Unora ovliviiovat primarné
vyvoj ve vnéjSim prostfedi vcetné geopolitiky
(parlamentni volby v N&mecku, vyjednavani mezi USA a
Ruskem o konci valky na Ukrajin&).

Z domacich makroekonomickych statistik staly v tomto
tydnu za pozornost Gnorové konjunkturalni prdzkumy.
Souhrnny indik&tor dlvéry v Unoru oproti lednu vzrostl o
0,4 bodu na hodnotu 97,8, av8ak pfi rozdilném vyvoji
obou jeho slozek. Mezi podnikateli dUvéra vzrostla o 0,5
bodu m/m na hodnotu 98,0, ale mezi spotrebiteli dlivéra
poklesla o 0,5 bodu m/m na hodnotu 96,6. K mirnému
zlep3eni davéry doslo v Unoru v pramyslu (stéle se v3ak
nachazime pod hodnotami z lofiského z&fi a Fijna) a to
diky tomu, Ze podniky o néco Iépe hodnotily sou¢asnou
celkovou poptavku a o€ekavany vyvoj vyrobni ¢innosti
v pristich tfech mésicich. Otézkou je, zda je zlepSovani
dlvéry v pramyslu udrZitelné i pro nadchéazejici mésice.
Argumentem pro je napriklad to, Ze k opatrnému
zlepSovani davéry ve vyrob& (PMI) aktudlng dochéazi
v Némecku i ve Francii, i kdyz z velmi nizkych udrovni.
Argumentem proti je stéle fada rizik, kterad zatim i nadale
zat&Zuje primyslové podniky (slaba poptéavka, ceny

energii, nejistota kolem cel). V roce 2024 byly b&hem
roku také naznaky, Ze dojde ke kontinudinimu zlepSovani
situace ve zpracovatelském sektoru, k cemuz vSak
vysledné nedoslo.

Znepokojujici je to, ze vunoru dale poklesla
spotrebitelskd dlvéra, a to na nejslab$i uroven za
poslednich dvanact mésicl. Domacnosti jsou predevsim
o dost pesimistictéjsi smérem do budoucnosti
(hospodéaFska situace v nasledujicich 12 mésicich) a
oproti druhé poloviné lofiského roku domacnosti planuji
o0 néco méné porizovat velké nakupy v horizontu
nadchézejicich 12 mésicl. ZhorSovani spotfebitelské
dlvéry momentdlné vyznivd proti pokracujicimu
ozivovani spotfeby domacnosti na zacatku letoSniho
roku.

Kratce jeSté ke statistikdm z pfedchoziho tydne. Podil
nezaméstnanych osob v lednu vzrostl na 4,3 % (nejvyssi
hodnota od r. 2017) z prosincovych 4,1 %. VVyrazn& se
snizil po€et nabizenych volnych pracovnich mist na 83,3
tis. oproti 246,6 tis. v prosinci kvlli zméné metodiky,
kdyz byla z evidence vyfazena volnd pracovni mista,
kterd se nepodafilo obsadit za vice jak pul roku.
Spottebitelska inflace v lednu findlné +1,3 % m/m a +2,8
% r/r. Kmezimésicénimu rdstu spotfebitelskych cen
dominantné pfispivaly oddily potraviny s nealko ndpoji,
alkohol stabdkem a rekreace a kultura. Ve zbylych
oddilech spotfebniho koSe kvyrazn&jsi mezimé&si¢né
zméné cen nedoslo. Jadrova slozka inflace v lednu +0,5
% m/m a +2,5 % r/r (zrychleni 22,3 % r/r v prosinci).
Bé&zny ucet platebni bilance v prosinci skoncil prebytkem
ve vysi 15,2 mld. korun.
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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.
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