Fkonom L. Kovanda: Ceska koruna ma

mnohem vice vyhod oproti Euru a jeji
docCasné oslabeni to nezmeéni

- CZ24 News | 20. brezna 2020

CESKO: Koruna v pondéli padala opravdu nevidané. Za jediny den ztratila vi¢i euru 1,20 koruny,
kdy? oslabila z kurzu kolem 26,20 na 27,40. Uroven kurzu 27,40 je jeji nejslabsi od prvni poloviny
roku 2015. Obchodni den jesté ani neskoncil a uz se zacali ozyvat nékteri zastanci eura. ,Vidite,
rikali jsme to...“ Koruna je podle nich zranitelnd a v poryvech svétovych trhu obstoji mnohem hure
neZ euro. Proto by se ji Cesko mélo rychle zbavit a vstoupit do eurozény. Chyba!

Nezbyva nez doufat, Ze tito lidé neinvestuji na finan¢nich trzich, jelikoz by nejspiSe zaplakali.
Vyvozovat cokoli zdsadnéj$itho z momentélniho déje na panikaricim trhu, byt tim déjem je zrovna
dramatické slabnuti ndrodni mény, zpravidla predstavuje zacate¢nicky omyl. Svétové trhy a burzy
nyni prochdazi jakousi , hyperturbulenci” a cokoli na nich objektivné ocenit je proto prakticky
Sménné kursy jsou hnany psychologii, ba psych6zou davu vice nez ¢imkoli jinym. Investori jsou
nejvystrasenéjsi od roku 2008 (méfi se to ,indexy strachu” jako VIX a jinymi). Cinit dlouhodobé
rozhodnuti a zduvodnovat dlouhodobé kroky, jakym je zména mény, na zakladé emocionélné
vypjatého okamziku, je blaznovstvi.

OvSem skutecnost, Ze koruna je v turbulenci globalniho trhu rozkolisangjsi nez euro, je nabiledni. To
snad nikdo nikdy nezpochybnoval. Je to ména jednotek miliont lidi, euro naopak ménou stovek
milion{. Koruna neni svétovou rezervni ménou, euro ano. V tomto smyslu je tedy euro opravdu
béhem paniky stabilnéjsi nez koruna. Pokud by dale uz mélo totozné vlastnosti jako koruna, bylo by
vyhodné jej prijmout co nejdrive. Jenze ono ma své nevyhody, které vyhodu vyssi stability
strednédobé az dlouhodobé stiraji.

Navic je nynéjsi slabnuti koruny z velké c¢asti vysledkem jeji predchozi znaéné ,prekoupenosti” - tedy
velkého zajmu o ni. Tento zjem vznikl uZ coby disledek intervencniho reZimu Ceské narodni banky
a posléze jako vysledek rozsirujiciho se rozpéti mezi korunovymi a eurovymi troky. Tyto Groky
nastavuji centralni banky. Evropska centralni banka je musela dlouhd léta - a musi stale - drzet na
nule, ba v zaporu, protoZe jinak by zkrachovalo Recko, Italie nebo alespoi italské banky. Ceska
narodni banka si je mohla dovolit zvednout, nebot Cesko se svou korunou nepotfebuje zachranovat
statni kasu ani banky pred krachem. Kdyz koruna diky tomu vykazuje vyrazné lepsi uroc¢eni nez euro,
je zrejmé, Ze mezinarodni zdjem o ni roste. Je to vysvédceni nasi ekonomice, Ze je silnd a vykonna.

Mezinarodni investori v uplynulé dobé na koruné inkasovali vyssi trok, nez jakého by se dockali na
euru, a zaroven po letech umélého interven¢niho oslabovani ceské mény spekulovali na jeji dalsi
zhodnoceni. Nyni kviili celosvétové burzovni panice tyto své sazky stahuji, takze koruna viuci euru
¢eské mény, nebo dokonce ¢eské ekonomiky. Svym zpusobem je to doklad jeji znacné kvality.
Takové, kterd v normalnich casech pritahuje cely svét.

Kdyz je svét nyni v hororu, investori nehledi ani vpravo, ani vlevo, zbavuji si vSeho, i kvalitnich aktiv,
jako je koruna. ZkusSeny investor vi, ze pravé v takovych casech se ma investovat. Zkuseny investor
investuje hlavné pravé tehdy, kdyz jsou nezkusSeni investori vydéseni k smrti a v panice se zbavuji i
kvalitnich aktiv ,pod cenou”. Treba prekotné sménuji koruny za eura.
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Z téchto prekotnych prodeji korun tézi nejen zkuseni mezindrodni investori, ktefi notné zbohatnou,
az panika trhu opadne a Ceskd ména zase zpevni. Tézi z nich i ¢eska ekonomika jako celek a zejména
jeji cesti vyvozci. Co by za to dali treba italsti vyvozci, kdyz by jim ted, kdyZ jejich domovina prochazi
Sokem a uz je v recesi, poskytl nahle vyrazné slabsi kurs hypotetické narodni mény (liry) takovou
vzpruhu, jakou poskytne slabsi koruna ¢eskym vyvozcum. Kvili koronaviru se propadne poptavka ve
vSech zahranicnich odbytistich ¢eského vyvozu. Oslabeni ¢eské koruny pomuze alespon z¢asti tlumit
nepriznivy dopad toho poklesu poptavky, protoze znehodnoceni mény obecné zvysuje
konkurenceschopnost vyvozcu na zahrani¢nich trzich. Slabsi koruna tak pomuze udrzet mnohd
pracovni mista v CR, kterd by jinak - kdyby Cesko platilo eurem - zanikla.

Lze namitnout, Ze slab$i koruna sice nahrava vyvozcim, ale poskozuje dovozce. To je pravda. Cesko
ovSem v dobé jiz zminéné intervence nahromadilo obrovsky objem devizovych rezerv, jeden z
nejvyssich v prepoctu na obyvatele na svété. Tyhle rezervy by Cesko nemélo, pokud by platilo eurem.
Neprobéhla by totiz Zadna intervence. Jestlize koruna zeslabne natolik, Ze bude hrozit, Ze intenzita
negativniho dopadu jejiho sldbnuti na dovozce prevysi intenzitu priznivého dopadu na vyvoz, Ceska
narodni banka zac¢ne c¢ast devizovych rezerv odprodavat. Tim stdhne ¢ast korun z trhu a ¢eskou
ménu zpevni. Slabnuti koruny tedy ma Cesko pod kontrolou!

Secteno, podtrzeno, soucasné slabnuti koruny odrazi prechodnou paniku na trzich a vysokou kvalitu
¢eské mény. Navic Ceské ekonomice pomuze z Gtlumu a ochrani ji pred Gtlumem jesté hlubSim, jenz
muze potkat nejen Itélii, ale tfeba i Slovensko. Ochrani mnohda ¢eska pracovni mista! V neposledni
fadé, pokud by koruna byla slaba aZ prilis, ji Ceské narodni banka procesné jednoduchym krokem
muze nechat ze dne na den dramaticky posilit.

Koruna predstavuje na mnoho zpusobt vyhodu na strané ceské ekonomiky, kterou by s eurem
nemeéla ani nahodou.



