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Posilovani koruny z druhé poloviny minulého tydne se v
tomto tydnu prerusilo. VUi euru se koruna nedokazala dostat
pod hladinu 24,20 EURCZK, kdyZ nepfisly nové impulsy, které by
Ceskou ménu podporily. Rist korunovych trznich Urokovych
sazeb se rovnéZ zastavil a vpribéhu tydne dochazelo
k mirnému zuzovani pozitivniho urokového diferencidlu mezi
korunovymi a eurovymi sazbami. Ve druhé poloviné tydne
doslo i k ndrustu rizikové averze na financnich trzich.
V neposledni fadé i domaci makroekonomicky kalendar byl
vtomto tydnu o poznani prazdnéjsi nez v prvnim Unorovém
tydnu.

Na zacatku tydne se tak koruna pohybovala lehce nad hladinou
24,20 EURUCZK a v dalSich dnech na o néco slabsich urovnich
v blizkosti hladiny 24,25 EURCZK. Vysledné tak obchodovani
koruny vi¢éi euru zatim zlstava i nadale ,zaseklé” v rozmezi
24,20 - 24,35 EURCZK. KdyZ jsem v minulém tydnu psal, Ze mi
pfijde, Ze se apreciacni trend koruny opét probouzi k Zivotu, tak
v tomto tydnu se tato teze nepotvrdila.

Vici americkému dolaru koruna v tvodu tohoto tydne posilila
témér az k drovni 20,30 USDCZK, kdyZ kopirovala vyvoj na
eurodolaru. V dalSich dnech se vSak obchodovani postupné
vracelo k hladiné 20,50 USDCZK. Dolaru ve stfedu pomohla
lepsi lednova ¢isla z amerického pracovniho trhu, kdyZz mira
nezaméstnanosti poklesla na 4,3 % a bylo vytvofeno 130 ftis.
novych pracovnich mist (NFP). Detailnéjsi pohled na americky
pracovni trh vSak tak pozitivni neni, kdyz (1) statistika NFP je
zpétné pravidelné vyrazné revidovana smérem doll a (2)
tvorba pracovnich mist je silné koncentrovana jen do nékolika
malo sektorll (nejvice do soukromého vzdélavani a zdravotni a
socialni péce).

Z domacich makroekonomickych statistik byla v dvodu tydne
zvefejnéna lednovd nezaméstnanost. Podil nezaméstnanych
osob vzrostl na 5,1 % z prosincovych 4,8 %, coZ je nejvyssi
hodnota od zacatku r. 2017. Je trochu paradoxni, Ze rdst
nezaméstnanosti v poslednim cca roce je paralelné doprovazen
solidnim rlstem cCeské ekonomiky. Vysvétlenim je skutecnost,
Ze pokles zaméstnanosti v primyslu nebyl v tomto obdobi pIné
kompenzovan tvorbou pracovnich mist ve sluzbach. Konkrétné
vlednu kromé negativni sezdnnosti pfispéla k naristu
nezaméstnanosti i flexinovela zakoniku prace. Od letosniho
ledna Cerpaji uchaze¢i o zaméstnani wvyssi podporu
v nezaméstnanosti. Cést uchaze¢li tak pravdépodobné
poZadala o zacatek Cerpani podpory az na letosni leden misto

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.

loriského prosince. Negativni trend rtstu nezaméstnanosti se
vsak podle mé brzy zacne obracet. Predpokladam, Ze
nezaméstnanost bude kulminovat v 1. ¢tvrtleti letosniho roku s
podilem nezaméstnanych osob mirné nad drovni 5 %. V dal$im
pribéhu letosniho roku se vSak bude nezaméstnanost sniZovat
v ndvaznosti na solidni rlist ¢eské ekonomiky a oZiveni aktivity
ve zpracovatelském primyslu.

Spotrebitelska inflace (CPI) v lednu finalné vzrostla 0 0,9 %
m/m a o 1,6 % r/r a byl tak potvrzen pfedbéiny odhad
z minulého tydne. Nizi meziro¢ni rast inflace jsme v CR méli
naposledy na koncir. 2016. Obratem je viak tfeba dodat, Ze za
lednovym posunem inflace pod 2 % stoji primarné pokles cen
energii. Meziro¢ni rust inflace bez zboZi s administrativnimi
cenami se v lednu i nadale drzel nad 2 %, konkrétné na 2,1 %.
Mezirocni rlst imputovaného najemného dokonce v lednu
zrychlil na 5,1 % a inflace ve sluzbach se stale drzi stale vysoko,
konkrétné v lednu na 4,7 %. Stale vyrazné zvysena inflace ve
sluzbach je také jednim zkli€ovych dlvodd, pro¢ se Ceska
narodni banka (CNB) i nadale stavi ke snizovani Grokovych sazeb
hodné rezervované, ackoliv se celkova inflace nyni nachazi pod
2 %.

Pristi tyden je domaci makroekonomicky kalendaf prazdny.
V eurozoné budou stat za pozornost predbéiné odhady
unorovych indexd PMI ve sluzbach a ve vyrobé (20/2) a v USA
predbézny odhad HDP za 4. Ctvrtleti r. 2025 a také prosincova
PCE inflace (20/2).

Aktudlni prognéza na ménovy par EURCZK ZDE a na USDCZK
ZDE.
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