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Koruné se v tomto tydnu dafilo a posilovala viéi euru i
vuci americkému dolaru. Na ménovém paru s eurem se
obchodovani ve druhé poloviné tydne dostalo pod
hladinu 24,20 EURCZK, coz jsou nejsilngjsi hodnoty ceské
mény v letoSnim roce a zaroven i od zari 2023. VUidi
americkému dolaru koruna posilila pod uroven 20,80
USDCZK (téméf meésicni maximum koruny). Konec
shutdownu v USA dolaru nijak nepomohl. Vyraznéjsi zisky
si koruna pfripsala i vlci britské libre (27,30 GBPCZK —
nejsilnéjsi hodnota koruny od ¢ervna 2023).

K posilovani koruné pomohl vyvoj na eurodolaru
(posilovani eura) vkombinaci s narlistem trinich
korunovych urokovych sazeb. Bankovni rada Ceské
narodni banky (CNB) v minulém tydnu sice ponechala
urokové sazby beze zmény (hlavni sazba na 3,50 %), ale
nova prognéza CNB vyznéla v mirné jestfabim duchu.
Financni trh tak prehodnocuje vyhled na ménovou
politiku CNB a za&ind se pfipravovat na to, 7e dal$i zména
sazeb ze strany CNB bude po obdobi delsi stability (cely
rok 2026) smérem nahoru. Dobfe je to vidét napf. na
2leté IRS sazbé, kterd vzrostla na 3,75 %, zatimco
v poloviné fijna Cinila 3,55 %.

Vzhledem k rlstu korunovych trznich sazeb a k posileni
koruny pod hladinu 24,20 EURCZK je nutné pfehodnotit i
vyhled na druhou polovinu listopadu. Zatimco na zac¢atku
listopadu jsem vidél jako nejpravdépodobnéjsi scénar
stabilni kurz koruny v SirSim okoli hladiny 24,30 EURCZK,
tak nyni se zvySuje pravdépodobnost obnoveni
apreciacniho trendu ceské mény a jejiho dalSiho
posilovani smérem k hranici 24 EURCZK.

Kratce k domacim makroekonomickym statistikam.
Podil nezaméstnanych osob (PNO) v fijnu vzrostl na 4,6
% ze zafijovych 4,5 %. Sezdnné ocisténa nezaméstnanost
se od zacatku letosniho roku kontinualné zvysuje, a to
navzdory solidnimu rdstu tuzemské ekonomiky
v poslednich ¢tvrtletich. V' roce 2024 (Cinil podil
nezaméstnanych osob 3,8 % a v letoSnim roce se pod 4 %
hladinu nezaméstnanost zatim v Zzadném mésici
nedostala a ani nedostane. V souhrnu za cely leto$ni rok

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.

Ize ocekdvat, Ze PNO bude Cinit 4,4 %. Pfedpokladdm, Ze
nezaméstnanost bude kulminovat v 1. ¢tvrtleti roku 2026,
kdy PNO pravdépodobné mirné prekroci hladinu 5 %.

Spotiebitelska inflace (CPI) byla vfijnu finalné
potvrzena na +0,5 % m/m a +2,5 % r/r. Za zrychlenim
inflace staly v fijnu dominantné volatilni ceny potravin.
Meziroéni rlst jadrové inflace v fijnu setrval na 2,8 % a
jadrova inflace tak zlstava i nadale zvysena (od letosniho
kvétna meziro¢ni tempo v rozmezi 2,7 — 3,0 %), stejné
jako inflace ve sluzbach (v Fijnu 4,6 %). Z pohledu CNB
pravé vyssi inflace ve sluzbach zlstava proinflacnim
rizikem a také déivodem, pro¢ CNB od kvétna nesnizuje
urokové sazby. V souhrnu za letosni rok inflace vzroste o
2,5%.

vrv

v pFisStim tydnu? Tuzemsky
makroekonomicky kalendat bude témér prazdny a
jednou z madla statistik budou Fijnové ceny vyrobcQ.
V zavéru tydne budou v eurozéné zverejnény predbéziné
odhady indexd PMI (sluzby a wvyroba) za listopad.
S ukonéenim shutdownu lze ocekdvat pfiliv statistik
z USA. Je vsak velmi dobfe moiné, Ze cCast statistik

Co ocekavat

nebude za fijen vibec zvefejnéna.
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