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Vyvoj EUR/CZK ECB drzi kurz, Fed bude také
27,0 Ceska koruna ani v uplynulém tydnu nevyboéila z piredchozi stability a naddle
MA 20D se tak drzi v okoli EUR/CZK 25,40. Nezamdval s ni ani kvétnovy ddaj o tuzemské inflaci, ktery
265 |- " vysledkem 2,9 % mimé zaostal za trznim odhadem (3,1 %). Ceskd cenova dynamika oviem
v ‘ﬂ\" naopak presné naplnila aktudlni prognézu CNB a nijak tak neotfdsla vyhledem na ménovou
26,0 politiku. Bez reakce se obeslo i €tvrteéni zaseddani Evropské centrdlni banky, které
pfineslo de facto jen potvrzeni stévajicich podminek. ECB sice zlepsila svij vyhled na rist

25,5 N evropské ekonomiky a zvysila i odhad inflace, naddle oviem hodld pokradovat v intenzivnich
nékupech na dluhopisovém trhu a pfipadné zpfisiovdni politiky zdaleka neni na pofadu dne.
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Nadchdazeijici tyden toho z pohledu makroekonomickych dat mnoho nenabizi a pozornost trhu
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond tak bude poutat primamé ménovépolitické zasedéani amerického Fedu. Ten oficialng
nadéle razi tezi, Ze vzedmuti americké inflace - kterd za kvéten dosdhla jiz 5,0 % a prekonala
tak ocekdavanych 4,7 % meziroéné - je pouze docasného charakteru a nejedné se o strukturdini

Vyvoj USD/CZK fenomén. A jelikoz je kromé& péce o cenovou stabilitu souédsti manddtu Fedu i snaha o
dosahovéni plné zaméstnanost - ke které maiji Spojené staty s aktudlni nezaméstnanosti na
22,5 MA 20D rovni 5,8 % oproti predkrizovym 3,5 % stdle daleko - neni podle bankéfo zprisnovani
(W politiky na stole. Fed se oviem musi chté necht& n&jak postavit k faktu, Ze obavy z inflace
220 W napfi¢ americkou spole¢nosti sili, k ¢emuz dopomdhaji i tvrdd data z nékterych sektord
W ekonomiky, kde cenovd dynamika dosahuje dlouho nevidénych hodnot. Podle naseho ndzoru
21,5 - \r T oviem Fed bude v rétorické roviné drzet stavaijici linii i tentokrat a do¢kdme se tak
opétovného zdiraznéni prechodného charakteru inflace, statistickych efektd a logistickych
21,0 \Y komplikaci, které by mély brzy odeznit. Teprve v srpnu predpokldddme, ze by Fed mohl
1 oficidIné ozndmit tmysl zadit postupné tlumit program ndkupd aktiv, a to pravdépodobné
20,5 ' ' ' s Uéinnosti od prvniho ¢tvrileti roku 2022.
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Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Technickéa analea
EUR/CZK R1:25,881 Fibonacci S1:25,282 Fibonacci
R2:25,733 Bollinger $2:24,913 Bollinger
Index volatility S&P 500 (VIX)
0.0 Prognéza 3
' Ke konci obdobi Aktudlni kurz Cerven 21 Zari 21 Prosinec 21
EUR/CZK 25,41 25,50 25,30 25,20
30,0 USD/CZK 20,96 21,61 21,08 20,66
EUR/USD 1,212 1,18 1,20 1,22
Zaloj dat: Bloomberg, Riflisenbank as, dafa k 1462021 1354
20,0
Hlavni uddlosti tydne
10,0 i i Datum Zemeé Udadlost RB/RBI Trh  Predchozi
1220 0221 0421 0621 15.6. EUR Zahraniéni obchod (duben, v mld. EUR) - 15,0 13,0
Zdvoi: Raifeisonbank, Macrobond 15.6 USA Maloobchodni trzby (kvéten, m/m v %) - 0,6 0,0
' 15.6. USA Empire Stafe Index (Eerven, v b.) - 22,0 24,3
15.6. USA Index cen vyrobcd (kvéten, m/m v %) - 0,5 0,6
15.6. USA Vyuziti kapacit (kvéten, v %) - 75,1 74,6
15.6. USA Prémyslova vyroba (kvéten, m/m v %) - 0,6 0,5
16.6. CR Index cen vyrobcd (kvéten, r/rv %) 4,6 4,6 4,6
Autor: Vit Hradil, analytik 16.6. USA Ménovépolitické zaseddani Fedu 0,25 0,25 0,25
E-mail: vit hradil@rb.cz 17.6. USA Philadelphia Fed Index (¢erven, v b.) - 31,0 31,5
Tel. +4m36] 17.6. USA Nové Z&dosti o podp. v nezam. (erven, v fis.) - 360 376
Editor: David Vagenknecht, analytik 17.6. USA Leading Index (kvéten, m/m v %) - 1,3 1,6
18.6. SRN Index cen vyrobcd (kvéten, r/rv %) 6,4 5.2

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank ass,, dota k 14.6.2021 13:54
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