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- Koruna pod hladinou 24,70 CZK/EUR — nejsilné&jsi hodnoty za Ctyfi mésice

- Spotrebitelska inflace v dubnu zrychlila na 2,9 % mezirocné

Koruna si hned zkraje tydne pripsala vic¢i euru dalsi zisky
a béhem nasledujicich dnt posilila az pod hladinu 24,70
CZK/EUR, coz jsou nejsilngjsi hodnoty ceské mény za
posledni ctyfi méesice. Impulsem k posileni koruny byla
spotrebitelska inflace, kterd v dubnu zrychlila na
meziro¢nich 2,9 %. Vysvétleni je nasledujici — vyssi, nez
o&ekavany rist inflace znamend, e CNB bude s dal$im
snizovanim Urokovych pravdépodobné postupovat
opatrngji. Takze jsme opét u CNB a u Grokovych sazeb.
Obratem je vSak tfeba zminit, Ze ¢im siln&jsi koruna vUci
euru ve srovnani s novou prognézou CNB, tim vé&tsi se
CNB otvird prostor pro pfipadné snizeni sazeb.
Zjednoduseng totiz plati Ze siln&jsi koruna totiz utahuje
ménové podminky podobné jako zvySovani sazeb.
V tomto tydnu v8ak koruna téZila i z oslabovani
amerického dolaru. Vétsinou plati vztah, ze pokud dolar
oslabuje vuci euru, tak koruna posiluje vici dolaru i euru.
Opét pfipomindm to, co jsem jiz nékolikrat béhem kvétna
zmifoval. V navaznosti na kv&tnové zasedani CNB se
podle mé pro nejblizsi tydny rysuje silngjsi kurz koruny —
obchodovani spiSe v rozmezi 24,70 — 25,20 CZK/EUR
misto pasma 25,20 — 25,40 CZK/EUR z obdobi bfezen a
duben. Vzhledem ktomu, jak rychle koruna v prvni
poloviné kvétna posilila, tak spiSe predpokladam, ze se
obchodovani v priméru udrzi pod hranici 25 CZK/EUR
minimalne i ve zbytku 2. ctvrtleti. Na druhou stranu uplné
nevidim prostor pro dalsi rychlé posilovani koruny
smérem k hladiné 24,50 CZK/EUR a nize, ackoliv
kratkodobé jesté dalsi zisky Ceské mény vyloucit nelze.

Zatimco v 1. Ctvrtleti letosniho roku spottebitelska
inflace (CPI) pfekvapovala vyrazn&j$im zpomalenim a v
Unoru a v bfeznu se v meziro€nim srovnani dostala na 2
%, tak v dubnu doslo k neocekévané rychlejSimu rastu
spotfebitelskych cen (+0,7 % m/m a +2,9 % r/r).
Odeznivani inflace se tak na zac¢atku 2. Ctvrtleti zastavilo.
Dubnova Cisla bohuzel ukazala, Ze obavy z opétovného
zrychleni inflace jsou opravnéné. Problémem je
predevsim pretrvavajici vyssi inflace ve sluzbach, kterou
v dubnu doprovodilo zdraZeni potravin. Pravé struktura
inflace se stadle vysokym mezimé&si¢nim i meziro€nim
rdstem cen sluzeb je zrddna v tom, Ze staci cenovy obrat
u volatilnich poloZzek spotfebniho koSe jakou jsou
potraviny a meziro¢ni tempo inflace prudce vyskoci.

Pro CNB dubnové vysledky inflace predstavuji
nepfijemnou zprdvu a aktudlné se tak vyrazné zvysuje
pravdépodobnost, ze bankovni rada na cervnovem

zasedani snizi urokové sazby jen o 25 bazickych bodu.
Pokud by navic i kvétnova inflace prekvapila smérem
nahoru, tak by mohla CNB cyklus snizovani Urokovych
sazeb dokonce docasné pozastavit.

V mezimésiénim srovnani v dubnu vyraznéji zdrazily
potraviny a nealkoholické napoje ato o 1,7 %.V dubnu se
tak zastavil mezimési¢ni pokles cen potravin, ktery trval
de facto nepretrzité od loriského fijna. Jednim z divod
muUze byt to, Ze obchody zacinaji zkouset zvySovat ceny
v ndvaznosti na zpravy o rostouci spottebitelské divére
a vétsi ochoté domacnosti utracet. Zaroven je viak treba
zminit skute¢nost, Ze ceny zemédélskych vyrobcl v
letoSnim 1. Ctvrtleti zaCaly v mezimési¢nim srovnani rdst.
Zdrazovalo se i v oddilu alkoholické napoje a tabak (o 2,2
%). V oddilu bytové vybaveni a zfizeni doméacnosti (1,3
%), v oddilu doprava kvuli draz8im pohonnym hmotam o
0,9 % a v neposlednifadé v oddilu stravovani a ubytovani
(0,6 %).

V meziro€nim srovnani spotfebitelské ceny v dubnu
vzrostly o zmifovanych 2,9 %. Nejvice, témér z tretiny, k
meziro¢nimu rdstu inflace pfispival i nadéale oddil bydleni,
voda, energie a paliva. Vysoké meziro¢ni tempo si drzi
inflace v oddilu stravovéani a ubytovani (+8,1 %) a také v
oddilu rekreace a kultura (+4,5 %) &i vzdélavani (+6,6 %).
Zatimco v mezimési¢nim srovnani ceny potravin a
nealkoholickych ndpoji v dubnu vzrostly, tak v
meziro&nim srovnani (duben 2024 oproti dubnu 2023)
pokracoval pokles cen (-2,7 %). K mirnému zrychleni
meziro€ni inflace doSlo v dubnu u imputovaného
najemného (+1,0 %). Dubnova &isla jasné& potvrdila, Ze
zvy$ena inflace pretrvava i nadale ve sluzbach (+5,3 %) a
v dubnu doslo i ke zrychleni rlstu cen zbozi na 1,4 % (v
bfeznu jen 0,1 %). V souhrnu za leto3ni rok zatim viak i
nadale pocitdm s rlstem inflace v rozmezi 2,1-2,7 %.
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