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- Koruna vici euru oslabila a obchodovani se vzdalilo od hranice 25 CZK/EUR

- Spotrebitelska inflace v srpnu rostla vyrazneéji, nez se oCekavalo

Obchodovani koruny vici euru se na zacatku tohoto
tydne odehravalo i nadéale tésné nad hranici 25
CZK/EUR. V dalSich dnech vsak koruna zacala
oslabovat a zkraje patec¢niho odpoledne se nachazela
v blizkosti hladiny 25,15 CZK/EUR. Koruné nepomohl
ani o néco rychlejsi rast spotrebitelské inflace za
srpen. To, Ze udrzitelné posileni koruny hloubé&ji pod
hranici 25 CZK/EUR neni v zafi ptilis pravdépodobné,
jsem zminoval v tydennim komentéfi na konci srpna a
zatim se tento scénér napliiuje.

Stale podle mé plati, ze proti dalsSimu posilovani
koruny ve druhé poloviné zafi hovofi to, ze ve 3.
¢tvrtleti nedochazi k rychlejSimu oziveni tuzemské
ekonomiky, a to predevSim s ohledem na pokracujici
slabou vykonnost primyslu. Pokud se podivdme do
blizkého zahrani¢i, tak prorastovych impulsd se
z Némecka do konce letoSniho roku asi nedockame.
Ceska narodni banka (CNB) pfitom bude pokracovat
se snizovanim uUrokovych sazeb, takze se koruna
nemuze vyraznéji opfrit ani o Urokovy diferencidl.
V neposledni fadé od konce srpna zacal opét
posilovat americky dolar (korelace — posilovani dolaru
vUci euru obvykle vede k tomu, Ze koruna vUci euru
oslabuje nebo minimalné vic&i euru neposiluje).

Kratce ke zvefejnénym domacim makroekonomickym
statistikdm. Podil nezaméstnanych osob (PNO) v
srpnu  oproti Cervenci mirné vzrostl, ale po
zaokrouhleni na jedno desetinné misto
nezaméstnanost setrvala na 3,8 %. Pracovni trh
pokraCuje v mirném ochlazovani, které se v3ak
nepromitd do vyraznéjsiho narlst nezameéstnanosti
ani do vyraznéjSiho poklesu volnych pracovnich mist.
V srpnu dokonce oproti Cervenci pocet volnych
pracovnich mist mirn& vzrostl na 263,2 tis. (v &ervenci
262 tis.). Geograficky vSak zhruba polovina v3ech
volnych pracovnich mist pfipadd na Prahu a na
StfedocCesky kraj. PNO za cely leto$ni rok podle mé
mirné vzroste na 3,8 % z lofiskych 3,6 %.

Spotrebitelské ceny v srpnu +0,3 % m/ma +2,2 % r/r
a vjadrové slozce +0,2 % m/m a +24 % r/r.
Predpoklad, Ze se meziro¢ni rlst spotrebitelské
inflace v srpnu vratil na 2 %, se tak nenaplnil. V srpnu
totiz niz§i ceny pohonnych hmot nedokazaly
kompenzovat mezimé&si¢ni  zdrazeni  potravin,

alkoholu a tabadku a pokracujici rlst cen v oddilu
rekreace a kultura.

Meziro¢ni rast spotfebitelské inflace sice v srpnu
setrval nad 2 % infla¢nim cilem CNB, coZ v8ak podle
mé& nic neméni na skutecnosti, Zze se inflace v
poslednich mésicich stabilizovala lehce nad 2 % ai v
souhrnu za cely letodni rok bude vyrazné nizsi, nez
tomu bylo v letech 2022 a 2023. Na podzim dojde k
poklesu cen energii pro domacnosti, snizi se i ceny
dovolenych (sezénnost) a minimaln& pro zaf muze
pokraCovat i pokles cen pohonnych hmot. V
meziro&nim vyjadreni sice bude inflaci nahoru tlacit
nizsi statistickd zakladna z lofiského podzimu, ale
predpokldaddm, Zze v souhrnu za letosni rok
spotrebitelské ceny vzrostou zhruba o 2,5 % a pristi
rok se muzeme podivat i pod 2 %. Postupné byl méla
odeznivat i inflace ve sluzbach (v srpnu +5,0 % r/r),
kdyz napfiklad v oddilu stravovani a ubytovani Ize
v poslednich mésicich vidét nizsi dynamiku. Rizikem
jsou kolisavé ceny potravin, ale ani vyvoj cen
zemédélskych  vyrobcl ani vyvoj cen v
potravinafském pramyslu (data za srpen je3té nebyla
zvefejné&na) zatim nenaznaduje, ze by mély koncové
ceny potravin v nejblizSich mésicich vyraznéji rlst.
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