Do kurzu koruny se promitne i vysledek voleb
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Ménové trhy mohou byt vzhledem k ¢astym pohybdm kurzd obéma sméry pro investory jesté rizikovéjsi,
nez je tomu v pripadé akcii. V dobé, kdy jsou financni, ale také komoditni trhy pomérné nervozni, to plati
dvojnasob. Analytici se sice - jak uz bylo receno - obecné kloni k nazoru, ze by ceska ména méla
dlouhodobé posilovat, jednim dechem ovsem upozornuji na nezdravy stav ceskych verejnych financi,
hlavné vysoky schodek statniho rozpoctu, které mohou prinést komplikace. Kromé toho je tu i dalsi faktor,
hovorici proti ¢eské méné. Kdyby se globalni ekonomice prilis nedarilo, budou patrné investori, stejné jako
v minulosti, preferovat bezpecnéjsi ménova aktiva. K tém nadale bezesporu patri dolar, zatimco mény
rozvijejicich se trhd, coz plati i v pripadé koruny, by na takovy vyvoj spise doplatily (jakkoli se samozrejmé
muazeme dohadovat, zdali potfebujeme ménu silnou ¢i naopak ,,proexportné“ slabou).

Dolaru docasné pomohl Barack Obama

Predvidat vyvoj kurz( jednotlivych mén je tedy velmi oSidné. Potvrzuje to ostatné i bliZsi pohled na vyvoj
kurzu eura vici dolaru, respektive koruny vic¢i obéma ménam v poslednich dvou letech. Zatimco na jare
roku 2008 bylo mozné koupit euro za 1,60 dolaru, v listopadu téhoz roku, v dobé vitézstvi Baracka Obamy v
prezidentskych volbach, posilila americka ména az na 1,25 dolaru za euro. Aktualné se kurz eura pohybuje
v rozmezi 1,35 - 1,36 dolaru. Obdobné vykyvy je mozné zaznamenat, kdyz s témito ménami porovname
kurz koruny.

Ceska ména byla nejsiln&jsi v poloviné roku 2008. Tehdy bylo moZné koupit euro za necelych 23 korun,
dolar za 14,55 KC. Pak ovsem postupné nasledoval pokles jeji hodnoty az k 29,50 K¢ v pripadé eura,
respektive 23,50 za dolar. V posledni dobé je kurz nasi mény vuci euru pomérné stabilni. Po fadu mésicl se
pohybuje kolem 26 korun, zatimco v(ci dolaru zaznamenava vétsi rozdily, coz je - s ohledem na urcitou,
byt relativné malou vazbu ceské mény na euro - pochopitelné. Dolar momentalné stoji 19 korun, coz
odpovida jeho aktualné rostouci sile.

V soucasné dobé je zjevné, ze americkou ménu tahnou nahoru daleko priznivéjsi data o vyvoji americké
ekonomiky, nez jaké nabizi ekonomika evropska. Predpoklada se také, ze pokud bude oziveni americké
ekonomiky pokracovat, mohou USA zacit s postupnym zvysovanim Urokovych sazeb drive nez zemé starého
kontinentu. To by atraktivitu americké mény nepochybné vyznamné posililo a nejspis i na vedlejsi kolej
odsunulo chronické obavy investorl z vysokého schodku americké obchodni bilance a statniho rozpoctu.
Nazory analytikd ovSem naznacuji, Zze by méla hodnota dolaru k euru, ale i ke koruné kolisat.

CNB ¢eka stabilitu

A jak odhaduji budouci vyvoj v CNB? Prognoza nasi centralni banky uvadi, Ze by se mél kurz eura vici
dolaru v prvni lednu 2011 pohybovat zhruba kolem 1,43. To znamena, ze by mél proti soucasnosti ponékud
oslabit. Koruna by naopak méla vici euru mirné posilovat. V pristim roce by mélo euro stat uz jen 25,50
koruny.

Analytik Lubo$ Mokras z Ceské spofitelny soudi, Ze uklidnéni nervozity kolem Feckého statniho dluhu
pomuze oslabovani eura vuci dolaru zastavit. Podle jeho nazoru by se mohl kurz dolaru prechodné vratit
nad 1,40 za euro. Pod tuto Uroven by se ale po predpokladaném zvyseni Uroku v USA (zatim se hovori o
konci letosniho roku) opét mohl bez potizi dostat. Mokras odhaduje, Ze letos v pololeti mdlze euro stat 1,44
dolaru, koncem roku 1,38 a v prosinci roku 2011 pak 1,40 dolaru. Vyrazného propadu dolarového kurzu v
dohledné dobé se Mokras neobava. Vychazi z toho, ze ekonomika USA neni a velmi pravdépodobné nebude
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v situaci, ktera by k podobnému nazoru opraviovala. Navic ostatni mény, které jsou obvykle na trzich k
dolaru alternativou, maji také své problémy, coz brani tomu, aby je bylo mozné v(i¢i méné americké
jednoznacné favorizovat.

Kurz koruny by mohl podle Mokrase postupné rust. V pololeti roku 2010 by se mohlo euro prodavat za 25
korun a dolar za 17,40 K¢, na konci tohoto roku pak obé mény za 24 K¢, respektive 17 korun. V zavéru
pristiho roku by mohl Cinit kurz eura a dolaru dokonce 22,80 K¢, respektive 16,30 koruny.

Volby ovlivni i ménu

Kurzu koruny ale hrozi i jiné faktory, napriklad pripadné vyhroceni problémd kolem Recka, finanéni
nerovnovaha v Ciné nebo potiZe na trhu komer&nich nemovitosti USA. Budouci kurz koruny mohou také
vyrazné ovlivnit kvétnové parlamentni volby. ,,Fiskalné neodpovédna vlada by znamenala pro korunu velké
minus. Jednoduse feceno - ¢im vétsi rozpoctova nerovnovaha, tim hire pro korunu. Jeji kurz by tedy
oslaboval,“ uzavira Mokras. Téhoz nazoru je i hlavni ekonom spolecnosti Atlantik Financni trhy Petr
Sklenar. Pokud nova vlada nepredlozi jasny a divéryhodny plan na stabilizaci rozpoctu, muize se koruna
dostat pod prodejni tlak. Dalsim impulsem k oslabeni kurzu pak mze byt i snizeni ratingu ve druhé
poloviné roku. Agentury S&P i Moody’s ostatné uz primo ¢i neprimo naznacily, ze ¢ekaji, co prinesou volby
a nova vlada. ,,Podle mého nazoru mize byt vitézstvi levice a zformovani vliady CSSD s podporou KSCM
primarné vnimano negativné. Rozhodujici ale bude program a reformy, které nova vlada navrhne. Tedy
spise pljde o to, jaky signal nova vlada vysila nez o jeji vlastni slozeni,“ tvrdi Sklenar.

Na druhou stanu je zrejmé, ze ve prospéch posileni koruny budou hrat pripadné oziveni ¢eské ekonomiky,
prebytek obchodni bilance a témér nulovy deficit bézného Uctu. K tomu je treba pricist stabilni financni
systém a minimalni zavislost na zahrani¢nim financovani. Objem depozit domacich bank je vyssi nez vyse
poskytnutych Gvéru, zadluzeni zemé je stale nizké a deficit verejnych financi pri politické vili resitelny.
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