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Ekonomicke informacie o firmach

na Slovensku a v Cechach

Cesku sa otvaraja dvere k niz§im tirokom

Napriek stratdm koruny silneja v krajine hlasy za d’alSie zlacnovanie
penazi

11.11.2009 / Vladimir Varo

Tri tyzdne mimoriadnych vykyvov v naladach globalnych investorov sprevadza volatilita na
stredoeurépskych devizovych trhoch. Zverejnenie vysledkov hlasovania bankovej rady Ceskej narodnej
banky (CNB) potvrdilo, Ze oslabenie ¢eskej koruny nad 26 CZK/EUR ani zd'aleka nezodpoved4

uvolneniu menovych podmienok, ktoré by ukoncilo debatu o podpore hospodarstva niz§imi trokovymi
sadzbami.

Septembrové vysledky priemyslu pripomenuli, Ze aj ostatna aprecia¢na korekcia vysehradskych mien
sa znova niesla v rézii externych impulzov. Co do pri¢in, ako aj rozsahu tak posilnenie u susedov

v z&vere prvého novembrového tyzdna mozno oznacit za korekciu. Forint v rdmci nej vymazal polovicu
zo strat zo zaveru oktobra, ked nakratko spevnel k trovni 271 HUF/EUR. Nad aroviiou
zodpovedajicou zmazaniu troch Stvrtin predchadzajicich strat sa udrzala aprecia¢na korekcia zlotého,
ktory spevnel k hranici 4,20 PLN/EUR.

Aj v pripade oslabenia ¢eskej koruny, ktoré sa zacalo este v polovici septembra, neprelomila korekcia

z tvodu novembra ,,trojsStvrtinova“ bariéru (25,377 CZK/EUR), ktorej zdolanie by dovolovalo
definitivne zazehnat strednodobé riziko opakovaného oslabenia. Najmenej si ostatnt vlnu apetitu po
riziku uzil rumunsky leu, ktory ostal prilepeny v tizkom pasme blizko hranice 4,3 RON/EUR, stale na
dohlad svojich novoro¢nych minim. Aj preto je v porovnani s marcom zmena jeho kurzu len
minimalna. Aj po ostatnych vykyvoch je osemmesac¢né posilnenie vySehradskych mien k euru stale viac
nez desatpercentné.

Eurové Slovensko sa v septembri tesilo zmierneniu medziro¢ného atlmu v priemysle na (-5,2 %). S viac
nez 15-percentnym medziro¢nym kurzovym zlacnenim (ktoré pocituji domacnosti v inflacii) si
podobne optimisticky vysledok zapisal rumunsky priemysel (-4,0 %). Septembrové vysledky v Cesku (-
11,9 %) i Mad’arsku (-15 %) pripominaja, Ze tento rok nie je najstastnejsi pre apreciacné eskapady mien
ekonomik Zivotne zavislych od vyvozu.

Preto neprekvapi, Ze za inak o¢akdvanym rozhodnutim o nezmenenych klI'i¢ovych trokoch (1,25 %)
stala v bankovej rade CNB o jeden hlas sten¢ena vacsina. Traja zo siedmich menotvorcov hlasovali za
stvrtbodové zniZenie trokov.

Priestor na menovy stimul nizZ$imi arokmi pripomenula nielen oktébrové deflacia (-0,2 %). Nadol
revidovala CNB aj prognoézu infl4cie na tento (0,7 %) i budici rok (1,2 %). Medzi protiinfla¢nymi
rizikami nezabudla uviest aj pokracujticim hrbolatym terénom (prognézovanym rastom na tirovni 1,1

vV,

%) spbsobeny ,,mozny nizsi budici rast nominalnych miezd*.

Autor je hlavny analytik Volksbank Slovensko.
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