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*  Spotiebitelska inflace v éervenci zrychluje ,jen“ na 17,5 % r/r
*  Posileni koruny viéi euru v tomto tydnu pravdépodobné jen docasné

Z pohledu vyvoje koruny vicéi euru byla klicovym
dnem tohoto tydne stfeda, kdy koruné
k vyraznému posileni k hladiné 24,30 CZK/EUR
pomohla slabsi infla¢ni ¢isla zCR a zUSA
(zprostredkované skrz eurodolar). Obchodovani
se tak vrdtilo na hodnoty z poloviny cervence.
Aktualni posileni koruny povazuji za docasné a v
pribéhu druhé poloviny srpna ocekavam
postupny ndvrat ¢eské mény na slabsi hodnoty k
hladiné 24,50 CZK/EUR a vySe. Domaci
spotrebitelska inflace v nékterych segmentech
sice zacind zpomalovat (v Cervenci se jednalo
predevsim o imputované najemné), ale vrchol
inflace je kvili cenam energii stale jesté pred
nami.

Blizici se hospodarska recese v CR, schodkovy
béiny ucet platebni bilance (v ¢ervnu rekordni
schodek 45,3 mld. korun) a perspektiva zuZujiciho
se urokového diferencidlu mezi korunovymi a
eurovymi sazbami hraji stfednédobé proti
dalSimu posilovani koruny. To je ostatné v nové
makroekonomické prognéze CNB promitnuto do
primérné slabsiho kurzu koruny vici euru ve 4.
Ctvrtleti letos$niho roku (25,19 CZK/EUR).

V tomto tydnu zverejnénd statistika devizovych
rezerv CNB ukdzala, Ze rezervy v &ervenci poklesly
na 144,7 mld. eur a jedna se tak o treti mésicni
pokles rezerv v rfadé. V dubnu pfitom hodnota
devizovych rezerv CNB ¢inila 160,4 mld. eur.
Pokles devizovych rezerv Ize dat jednoznacné do
souvislosti s devizovymi intervencemi, které CNB
zaCala aktivné pouzivat od kvétna. A na tom se
zatim nic ménit nebude, protoze bankovni rada
CNB na zasedani na za¢atku srpna jasné avizovala,
Zze hodld s obrannou koruny (intervencemi) i
naddle pokracovat.

Nejsledovanéjsi statistikou tohoto tydne byla
Cervencova inflace. Spotrebitelské ceny v
Cervenci vzrostly oproti cervhu o0 1,3 % a v
mezirocnim srovnani inflace zrychlila ,jen” na

17,5 % z €ervnovych 17,2 %. Po dlouhé dobé tak
cenovy rust prekvapil na strané niisi nei
ocekavané inflace, coi plati i pro prognézu Ceské
narodni banky (CNB), kterd pro ¢&ervenec
predpokladala meziroéni rtist 0 18,8 %. Radost ze
zplosténi inflaéniho vyvoje je vSak predcasna.
Vrchol ma spotrebitelska inflace stale pred sebou
a jiz v srpnu dojde k vyraznéjSimu nardstu
smérem k 20 % s ohledem na dalsi rist cen
elektfiny a plynu pro domacnosti. Na druhé
strané v nékterych segmentech spottebniho kose
je jiz inflace na vrcholu, coz plati napf. pro
dlleZitou polozku imputované najemné (v
¢ervenci zpomaleni na 19,3 % z ¢ervnovych 20,3
%), ktera vsobé zahrnuje ceny nemovitosti a
stavebnich praci. Kulminace celkové inflace se
kvali extrémné silnému rdstu cen energii
pravdépodobné posouva aZz do zavérecné tretiny
letoSniho roku k 20 %. ZfetelnéjSiho zpomaleni
inflace se vSak dockdme nejdfive na zacatku
pristiho roku. Pro leto$ni rok je nutné pocitat se
souhrnnou inflaci v rozmezi 16 — 17 %.

Z dalSich  zverejnénych statistik pramyslova
produkce v ¢ervnu vzrostlao 0,5 % m/mao1,7%
r/r. V zahrani¢nim obchodu se zboZzim v ¢ervnu
vyvoz vzrostl o 15,3 % r/r, dovoz o 15,9 % r/r a
obchodni bilance skoncila schodkem 12,1 mld.
korun.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu

24,55
24,50 %ﬁ\v@ﬁ
24,45

24,40 \‘\

24,35 1 i\ f‘

24,30 '[

24,25
0 ) ) 0 0 )
o o o o o o
~ 0 o} o — ~
o o o - — —

13:00 SEC, 12. 8. 2022

Miroslav Novak, analytik spolec¢nosti AKCENTA CZ

tel.: +420 498 777 720, email: miroslav.novak@akcenta.eu




