Citfin_

Tydenni komentar

Hospodarska komora | 10. 10. 2025

Koruné se vtomto tydnu nedafilo a oslabila jak vUdi
spolecné evropské méné, tak vyraznéji viici americkému
dolaru. Vacéi euru se obchodovani v pribéhu tydne
dostalo aZ tésné pod hladinu 24,40 EURCZK, coi je
nejslabsi hodnota koruny za posledni meésic. VUci
americkému dolaru koruna zamifila nad hranici 21
USDCZK, na vice jak mésicni minimum. V patek
dopoledne vsak koruna posilovala a ¢ast tydennich ztrat
dokazala vici obéma ménam umazat.

Oslabovani koruny v prvni poloviné tydne nebylo
zpUsobené vysledkem parlamentnich voleb. Historicky
vidy platilo, Ze koruna na vysledky voleb reagovala
minimalné ¢i vlbec, coZ je velky rozdil oproti dalsim
sttedoevropskym méndm (madarsky forint a polsky
zloty), kde ma naopak politika silny kurzotvorny
potencial. Za oslabenim koruny v tomto tydnu tak stal
predevsim vyvoj na eurodolaru, kde posilovala americka
ména. A jak je znamo posilovani dolaru koruné vétsinou
moc nesvédéi. V CR byla navic zvefejnéna slabsi ¢isla ze
srpnového pramyslu, coz v kombinaci s utlumenym
vyrobnim sektorem v Némecku signalizuje, ze by mohla
domaci ekonomickd aktivita v nejblizSich cCtvrtletich
zpomalovat. Zde je viak tfeba obratem fici, Ze nova vlada
v . 2026 pravdépodobné vyrazné rozvolni fiskdIni politiku
a pokusi se zacilit i na ceny energii, coZz by mélo naopak
podporovat vyssi rdst HDP. Fiskalni expanze se také
rozjizdi v Némecku.

Spotrebitelska inflace sice v zafi oproti srpnu poklesla o
0,6 % a v mezirocnim srovnani zpomalila na 2,3 % (v
srpnu 2,5 %), ale téméf vyhradné diky levnéjsim
potravinam. Jadrova inflace zvolnila jen na 2,7 % r/r a na
vysoké cenové dynamice ve sluzbach se nic nezmeénilo.
Imputované ndjemné mezimési¢né vzrostlo o 0,6 %,
stejné tak i stravovaci sluzby. Mezimésicni vyrazny pokles
cen dovolenych s komplexnimi sluZzbami je v zafi Cisté
sezénni zaleZitost. Podle mé tak zafijova inflace
rozhodné nepredstavuje z pohledu CNB impuls k tomu,
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poradenstvi ve smyslu § 4 pism. e) zékona ¢. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitalovém trhu.

aby centralni bankéfi prehodnotili nastaveni aktudlni
ménové politiky.

Struéné kdalsSim domacim statistikdim, které byly
zvefejnény vtomto tydnu. Pramysl v srpnu skondil
kompletné v cervenych cislech (produkce: -1,1 % m/m a
-1,3 % r/r a nové zakazky: -5,5 % m/m a -5,2 % r/r).
V poslednich mésicich lze navic pozorovat uGtlum
zahraniéni poptavky, kdyZ trojmésicni klouzavy primér
novych zahranicnich zakazek byl letos v srpnu nejslabsi
od ledna. Stavebnictvi se naopak dafilo srlstem
produkce o0 2,3 % m/m a 17,1 % r/r. V zahrani¢nim
obchodu se zboZim v srpnu vyvoz -5,7 % r/r, dovoz -4,3 %
r/r. Obchodni bilance se po éervenci vratila mirné do
prebytku 5,6 mld. korun. Podil nezaméstnanych osob
v zafi opét mirné vzrostl na 4,55 % (nejvyssi hodnota od
r. 2017). Maloobchodni trzby v srpnu vzrostly o 0,6 %
m/mao3,5%r/r.

vrv

P#isti tyden je na domaci makro statistiky o poznani
chudsi. Za pozornost bude stat vyrobni inflace za zafi Ci
béZiny uce platebni bilance za srpen. Vyvoj koruny tak
muUZe byt vice ovlivnény vnéjsim prostfedim, kde hraje
nyni prim politika. V USA zatim pokracuje shutdown a
otaznik visi otaznik nad francouzskym rozpoétem vr.
2026.
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