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Radomir Jac: Vyvoj naznacuje, ze by koruna
velmi brzy mohla posilit pod 26 korun za euro

Datum: 7.8.2020

Radomir Ja¢

hlavni ekonomon
Generali Investments
CEE

Koruna se dostala do spolecnosti nejrychleji rostoucich mén svéta. Aktualné se
pohybuje na urovni okolo 26,30. Na stfedoevropské mény ma velky vliv zlepSeni
nalady na globalnich finanénich trzich. Investofi podle hlavniho ekonoma Generali
Investments CEE Radomira Jace sazeji na oziveni ekonomické aktivity po prudkém
propadu zptisobeném koronavirem.

Co stoji za souéasnym posilovanim koruny?

K posileni se v poslednich tydnech vydala nejen Ceska koruna, ale spolu s ni také dalsi
stfedoevropské mény, at uz jde o madarsky forint Ci tfeba polsky zloty. Na stfedoevropské
meény ma velky vliv zlepSeni nalady na globalnich financnich trzich. Investori sazeji na oziveni
ekonomické aktivity po prudkém propadu zplsobeném koronavirem. A dostupna data
a prizkumy skutecné podporuiji nazor, ze 3. Gtvrtleti pfinese mezi¢tvrtletni rist HDP nejen
napri¢ evropskymi ekonomikami, ale také ve Spojenych statech americkych.

Co jesté hraje roli? Podporily mény také treba Spicky EU ¢i centralni banky?

V tomto prostredi se zlepsSuje pohled investor( na rizikova aktiva. Posililo i euro vi&i dolaru.
To je pro stfedoevropské mény dulezité, jsou totiz ¢asto vnimany jako tzv. satelity eura, pro
néz hraje roli, zda euro vici hlavnim globalnim ménam posiluje ¢i ne. Posileni eura vici americ-
kému dolaru je tak pro stfedoevropské mény priznivym faktorem. Euru a stfedoevropskym
ménam pomohla i dohoda lidr( Evropské unie na unijnim fondu, jez byla dosaZena v predpo-
slednim Cervencovém tydnu. Stfedoevropskym ménam tak pomaha jak nalada na globalnich
finan¢nich trzich, tak vyvoj specificky pro Evropu. Samotné koruné pak zfejmé také pomohly
naznaky ze strany predstaviteltl CNB, Ze by Urokové sazby Seské centraini banky jiz nemély
dale klesat, coz je pro korunu také pfiznivy scénar.

Mohou tedy lidé ¢ekat zlevnéni v obchodech ¢i levnéjsi zajezdy?

Silngjsi koruna znamena klasicky zlevnéni zbozi z dovozu. Posileni koruny mize byt v tomto
ohledu znat, protoZze predchozi - dosti vyznamné - oslabeni ¢eské mény kvdli pandemii
koronaviru bylo jisté jednim z faktor(, jez v prlbéhu letosSniho druhého Stvrtleti drzely inflaci
v Ceské ekonomice na vyssich urovnich, nez se Cekalo. Silngjsi koruna je samozrejmé dobrou
zpravou i pro Ceskeé turisty, ktefi se vydaji do zahranici. Cizi ménu mohou nyni nakoupit
za vyhodnéjSich podminek a vydaje v zahranici je tak vyjdou levnéji. Nemyslim si ale, ze by
silngjsi koruna méla vést ke zlevnéni katalogovych zajezdl. Tam uz je cena pro tuto sezonu
dana, pokud tedy pomineme last-minut slevy. Kazdopadné ale plati rovnice, v niz silngjsi
koruna vede k poklesu cenovych tlakd v Seské ekonomice a ¢eskym turistim se v zahranici
diky silngjsi koruné nakupuje levnéji.
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Jaky vyvoj mizeme od koruny oéekavat v horizontu do jara?

Pokud si rozebereme priciny stavajiciho posilovani koruny, vidime, jak vyznamny vliv maji globalni ¢i pfingjmensim
celoevropskeé faktory. Globalni viivy - zejména vyvoj na poli koronaviru a jeho pfipadny dopad na oziveni aktivity
v globaini ekonomice - budou mit klic¢ovy vyznam i v dalSich mésicich. Pokud by napriklad mél narlst pripadd
koronaviru vést k novym restrikcim v oblasti fungovani ekonomiky - nejen té Ceske, ale obecné napfic svétem- tak
by to vedlo ke zhorSeni sentimentu na globalnich financnich trzich a stfedoevropské mény by mohly velkou ¢ast
svych nedavnych zisk(l odevzdat zpét. Pokud se ale drzim scénére oziveni ekonomiky na globalni i ceské Urovni,
vede meé to k oCekavani dalsiho posileni Ceské koruny. Obecné jsem pro letoSni druhé pololeti oGekaval posileni
pod droven 26 korun za euro. Vyvoj poslednich dni naznacuje, ze tato Uroven mize byt prolomena jiz brzy.
V prvnim &tvrtleti roku 2021 by pak koruna mohla posilit pod 25,50 za euro.

Neukazala v posledni dobé ¢eska ekonomika pomérné slusnou odolnost, vezmeme-li v potaz lepsi
nez ocekavané statistiky?

Déni spojené s koronavirem, tedy uzavirky v ekonomice a ve fungovani spolecnosti jako takove, je bezprecedentni,
vCetné dopadll na hospodarsky vykon. Propady HDP v letoSnim 2. Gtvrtleti byly masivni. A prestoze byl v pripadé
Ceské ekonomiky hlasen mirnéjsi nez oCekavany pokles, je treba si uvédomit, Ze Slo o pokles rekordni. Z historic-
kého pohledu nemame srovnani ani z pohledu situace, k niz doslo (globalni pandemie), ani ve smyslu hloubky
vyCkavam se zajmem na detailni statistiky za 2. Ctvrtleti, jeZ vyjdou po&atkem zafi a jez mohou byt spojeny
S podstatnou (a tfeba i nedativni) revizi tidajl o vykonu HDP jako celku. Pravdou ale je, Ze zpravy z poslednich dni
— napriklad pravé HDP za letosni 2. Gtvrtleti ¢i data z tuzemského primyslu za letoSni Cerven — prinesly lepsi nez
ocekavané vysledky. | to pomaha koruné v posilovani. Ale jak jsem fekl: osobné vnimam globalni a celoevropské
faktory coby hlavni pficinu, jez v poslednich tydnech vedla k posileni jak koruny, tak dalSich stfedoevropskych mén.

Upozornéni: Informace v tomto dokumentu pripravila spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost,
a.s. Pri sestaveni tohoto dokumentu vychazime z ddvéryhodnych externich zdrojd, avSak nemdzeme odpovidat za
uplnost a presnost takto prevzatych informaci. Tento dokument poskytuje pouze obecné informace, nepredstavuje
nabidku k nakupu Ci prodeji investicnich fondi nebo programt a mdze byt zménén bez predchoziho upozornéni.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v tivahu situaci a osobni poméry jednotlivych Klientd, jejich financni
situaci, znalosti, zkusenosti, cile nebo potreby a jejich zamérem neni doporucit konkrétni financni nastroje nebo
strategie konkrétnim investordm. Minulé vynosy investicnich aktiv nejsou zarukou vynosd v budoucnosti. Hodnota
investic kolisa podle trznich podminek, sménnych kurzd a dalsich viivi a navratnost ptvodné investovanych
prostredku klienta neni zarucena.
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