Citfin_

Tydenni komentar

Hospodarska komora | 3. 10. 2025

Obchodovani koruny vici euru se v zavéru zafi a na zacatku
fijna usadilo v $irSim okoli hladiny 24,30 EURCZK. V poloviné
tohoto tydne sice koruna posilila k Urovni 24,25 EURCZK, ale
ve srovnani s predchozimi tydny jiz nedokazala vytvorit nova
leto$ni maxima. Ceskd ména také neméla pfili§ na co
reagovat, kdyz domaci makroekonomicky kalendar byl
poloprazdny a v USA od stfedy nejsou kvali tzv. shutdownu
publikovany statistiky, které zverejiuji urady navazané na
financovani z federalniho rozpoctu. Vic¢i americkému dolaru
se tak koruna po vétsi ¢ast tydne drZela primarné v rozmezi
20,65 — 20,75 USDCZK.

Z tuzemskych makroekonomickych statistik stal za
pozornost alespon index PMI ve vyrobé za zafi, ktery
poklesl na 49,2 oproti srpnovym 49,4 bodu (neutrdlni
hladina je 50 bod(). Nalada v tuzemském zpracovatelském
pramyslu tak podle PMI mirné poklesla jiz tretim mésicem
v fade. Detailnéjsi pohled ukazal, Ze v zafi doslo k poklesu
vyroby i novych zakazek. Poptavka zlstdva krehka, a to
predevSim v pripadé zahrani¢nich zakazek z evropskych
trha.

Firmy pokracovaly v redukci pracovnich pozic. | nadale tak
pokracuje trend klesajici zaméstnanosti v primyslu, ktery
je dobfe patrny i ze statistik, které zverejriuje Cesky
statisticky urad  (CSU).  Primyslové podniky ¢asto
nenahrazuji odchozi zaméstnance a zarovern neobnovuji
smlouvy na dobu urcitou. Vysledkem je, Ze zaméstnanost ve
vyrobnim sektoru klesa nepretrzité od poloviny roku 2022 a
za posledni tfi roky doslo k poklesu zaméstnanct o vice jak
5 %. V neposledni fadé se slaba poptavka promitd do
utlumeného cenového vyvoje. Nic se neméni na tom, Ze
fadu vyrobnich podnikl trapi vysoké ceny energii.

V atery vlada schvalila navrh statniho rozpoctu pro r. 2026
s planovanym schodkem ve vysi 286 mid. korun. Schodek
je tedy stejny jako na konci srpna, avsak s tim rozdilem, ze
rozpocCet pracuje s vy$Simi pfijmy i vydaji zhruba o 28 mld.
korun. Pozitivné lze hodnotit, Ze se naslo dodatecnych 22
mld. korun pro ministerstvo dopravy. Vyssi vydaje by mély
byt pokryty dodate¢nymi danovymi prijmy a také pfijmy z
EU. Tady vidim riziko, Ze tyto nové pfijmy mohou byt

Tato zprdva je pouze informativni, v Zzadném pfipadé se nejednd o radu, doporuceni, ani investi¢ni
poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona ¢. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.

nadhodnoceny a nemusi tak plné pokryt navysené vydaje.
Vzhledem k parlamentnim volbam je v3ak velmi
pravdépodobné, Ze statni rozpocet jesté dozna zmén a
zacCatek roku 2026 muze velmi dobre zacit v rozpoctovém
provizoriu.

Dnes (3/10) odpoledne od 14 hod. se oteviou volebni
mistnosti a zacnou volby do Poslanecké snémovny
Parlamentu CR. Pfedbézné vysledky by mély byt znamy v
sobotu vecer. Na parlamentni volby koruna nikdy moc
nereagovala a vysledky voleb by musely byt opravdu
hodné prekvapivé, aby v pondéli rano koruna otevirala na
vyraznéji odlisSnych urovnich oproti patecnimu veceru.
Trochu jina je vSak situace u ceskych statnich dluhopist,
které na dlouhém konci vynosové krivky (10leta splatnost)
od poloviny zafi ztracely. V pripadé, ze financni trh vysledek
voleb oceni jako rizikovy z pohledu vyraznéjsiho viadniho
zadluZeni, tak se mohou statni dluhopisy dostat pod
opétovny prodejni tlak, a to predevsim na stfednim a delSim
konci vynosové kfivky.

vrv

V pfistim tydnu bude zvefejnéna fada cerstvych statistik
zdomaci ekonomiky. Za pozornost stoji predevsim
spotrebitelska inflace CPl za zafi, srpnové vysledky
pramyslu, zahrani¢niho obchodu se zboZim a maloobchodu
¢i podil nezaméstnanych osob za zafi. Samoziejmé
predevSim na zacdtku tydne bude pozornost upfena na
vysledky voleb.
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