Co stalo za prudkym oslabenim ¢eské koruny?

Ceska koruna dne 8. 2. bé&hem jediného dne oslabila z 24,95 czk/eur na 25,25 czk/eur,
tedy 0 1,2 %. Co za timto prudkym propadem kurzu ¢eské koruny v poméru k euru stalo?
A bude koruna oslabovat i nadale?
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Skokovy propad kurzu koruny viéi euru bezprostiedné po zasedani CNB. Zdroj: Michal Brozka

Ekonom Petr Barton dokonce poznamendva, Ze koruna takto oslabila za pouhé tfi
odpoledni hodiny. Na jakou udalost tedy devizovy trh reagoval? Inu odpovédi je, Ze se
jedna zejména o odezvu trhu na ménovépolitické zasedani CNB. Sest ¢lend bankovni rady
zvedlo ruku pro snizeni irokovych sazeb o 50 bazickych bod(, coZ znamen3, ze klicova 2T
repo sazba od tohoto dne ¢ini 6,25 %.

Zmeéna vySe urokovych sazeb ovliviiuje atraktivitu zahrani¢nich financnich investic
v tuzemsku. Zatimco vysSi urokové sazby onu pfitaZlivost takovych investic zvySuiji, nizsi
sazby je zase snizuji. Praveé tim lze vysvétlit oslabeni koruny. Dalsim dUlezitym faktorem je
vSak tzv. uUrokovy diferencial. Ten vzasadé méfi rozdil mezi uUrokovymi sazbami
jednotlivych centralnich bank. Ne kazdé zvySeni Urokovych sazeb musi nutné znamenat
posileni kurzu domaci mény, ¢asto je tomu pfimo vice versa. Zalezi totiz také na tom, zda
dana centralni banka zvysila Urokové sazby relativné vice nez jiné ménové autority, a tim
urokovy diferencial prohloubila. A zda zvysila sazby vice, nez jaky rist byl trznimi agenty
oCekavan.

Lze v8ak polemizovat o tom, zda pokles uUrokovych sazeb o 0,5 p. b. nebyl jiz do kurzu
koruny dfive zacenén. Financni trh totiz jiz pfedtim s takovym poklesem urokovych sazeb
CNB poéital. Petr Bartori tvrdi, e znacnou &ast oslabeni koruny lze pfipsat na vrub
nasledného projevu guvernéra AleSe Michla, ktery pfedstavil novou makroekonomickou



progndzu, dle niz na tom v blizké budoucnosti bude ¢eska ekonomika jesté hlfe, nez co
se ocekavalo.

CNB ve své zimni prognéze o&ekava, e po pocateénim oslabeni bude koruna mirné
posilovat, kdy? bude kurz reflektovat pfiznivy vyvoj bézného uétu platebni bilance CR.
Posileni koruny vSak bude nasledné utnuto snizujicim se Urokovym diferencialem vici
eurozéné. Z této nové progndzy vyplyva, ze by primeérna hodnota kurzu koruny vaci euru
v roce 2024 méla ¢init 24,6 czk/eur.



