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Koruna jede z kopce. To se miuzZe i vyplatit

Lubomir Lizal

Po né¢kolika letech titulki, jez hlasaly posilovani ¢eské koruny, nyni hleddme staré noviny z
doby, kdy na tom byla stejn¢ Spatn¢ jako dnes. S neradostnymi vyhlidkami zplisobenymi
celosvétovymi problémy to vypadd na dvojity problém. Znamena vSak slabsi ména
jednoznacné horsi situaci? Z pohledu pfiblizovani ¢eské ekonomiky ke starym zemim Unie to
neni dobra zprava. S oslabujici ménou se dohnani urovné zépadni Evropy oddaluje o mnoho
let.

Malé ekonomika je obvykle ve vleku velkych sousedt. Krize k nam také dorazila

zvenci a do problému jsme se dostali ne vlastni vinou. Velké zemé se nyni pfedhanéji, ktera
dokaze do ekonomiky napumpovat vice penéz. Bézny smrtelnik si takové sumy neumi ani
predstavit, natoz aby védél, zda jsou to dobfe vynalozené prosttedky, ¢i nikoliv. Ti zb&hlejsi
jen doufaji, Ze ano. Uvédomuji si, Ze to nakonec zaplati ve svych danich.
Dalsi premysleji, jak pro jistotu ucet predlozit nékomu jinému. V historické minulosti se
vlady v podobnych situacich uchylovaly k uzavirani ekonomik, zavadéni vysokych cel 1
administrativni devalvaci mény. Dnes to neni mozné; v Evropé by to de facto znamenalo
rozpad jednotného trhu 1 eurozony.

Nase ekonomika je Zivotné zavisld na schopnosti proddvat v zahrani¢i. VétSina
¢eského hrubého domaciho produktu pochdzi z exportu a doposud jsme se vezli na vysoké
svétové poptavce. Vldda se ve svém protikrizovém scénafi také zameétila na podporu
proexportnich aktivit. A ackoli jsme na rozdil od Némecka, Francie a dalSich nezavedli
»srotovné®, tento zahranicni krok se okamzité¢ pozitivné projevil ve zvySené poptdvce po
autech vyrabénych na Vychodé¢. Vsak se také francouzsky prezident Sarkozy nechal slySet, ze
vyroba automobild by se méla prenést zpét do Francie, kdyz ji dotuji francouzsti danovi
poplatnici.

Ceska konkurenceschopnost vsak zavisi i na cené exporti, a tedy na kurzu koruny.

Kdyz rychle posilujici ména drtila vyvozce, ozyvalo se stale hlasitéjsi volani po pfijeti eura.
Dnes maji exportéii jiné problémy. Pravda, soucasna situace je nebezpecnd jako jizda na
vykotlané horské draze, ale rychlé oslabeni koruny na hodnoty roku 2006 vyvozciim pomiize.
V dobé¢ krize je cenova konkurenceschopnost produkti nutnosti. Kazdy obraci penize dvakrat
v ruce, nez je skute¢n¢ vyda.
Pokles koruny o vice nez ¢tvrtinu vyrazné zlevnil ¢eské zbozi v cizin€ a zvysil Sanci na jeho
uplatnéni. Dodatecné korunové piijmy z exportu diky oslabeni mény mohou byt az
nékolikandsobné v porovnani s celym vladnim protikrizovym balickem. A nikdo to nasi vladé
nemuze vycitat, dokonce si vyslouzila pochvalu z Bruselu.

Samoziejmé, ze oslabujici ména ma sva negativa: zdrazuje dovozy a dovolené v

zahranic¢i podrazi v porovnani s lofiskem o desitky procent.
Oboji plisobi inflacné a zplsobuje riist domdcich cen. Jenze ve Spatnych casech byva problém
spiSe sklon k deflaci, se kterou si vSak vlady nevédi rady vibec. Kvili oslabeni koruny
podrazi dovoz plynu a ropy asi o ¢tvrtinu. OvSem ceny téchto komodit v diisledku propadu
sveétove poptavky mezitim klesly mnohem vice. Loni v 1ét¢ stal barel ropy 140 dolarti, dnes je
to o sto dolari méné, tedy tfetinova cena. Zejména u energetickych surovin hral doposud
vyvoj kurzu koruny stabilizujici roli. Kdyz Sly ceny nahoru, koruna posilovala a tlumila
dopady zdraZeni, a tim i domadci inflaci. A jelikoz §ly nyni ceny komodit dolt rychleji, nez
koruna oslabuje, miizeme ocekavat 1 mirné zlevnéni na domécim trhu.



Za soucasn¢ situace bude velmi zajimavé srovnani letoSniho vyvoje Ceské a slovenské

ekonomiky. Dlouhou dobu byla slovenskd ména asi o pétadvacet procent slabsi nez Ceska
koruna.
Zatimco Slovensko vstoupilo do eurozony s kurzem zafixovanym v dob¢ posilovani své mény
na hodnoté 30,126 slovenské koruny za euro, ¢eskd koruna se v tomto tydnu po oslabeni
ocitla na dohled tficeti korun za jedno euro. S pfechodem na euro maji slovensti exportéti
kurzovy kandl uzavien, zatimco ceSti jakoby mdavnutim kouzelného kurzového ,proutku*
zlevnili o ¢tvrtinu.

Je tedy otazka, zda se slovensti exportéfi dokazou se svou pfili§ silnou ménou v
nelehkych Casech udrzet. NaSe kurzové riziko se tak mize ukézat jako pfijemné maly naklad
v porovnani s vyhodami plovouciho kurzu a vlastni ménové politiky v dobach vleklé
celosvétové krize.

Soucasna situace je nebezpecna jako jizda na vykotlané horské draze, ale rychlé oslabeni
koruny na hodnoty roku 2006 vyvozcim pomuze.
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