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Vyvoj EUR/CZK Zvysend rizikova averze a posuny v trinich oéekavanich dostaly

korunu pod tlak

27,0

MA 20D Obchodni aktivita s &eskou korunou byla v minulém tydnu nizsi s ohledem na zagingijici letni prézdniny a
26,5 také dva statni svatky. A tak béhem kratsiho pracovniho tydne byla éeskdé ména ponechana
‘ﬂ\,» na pospas globalnim vlivdm. Béhem ffi dnd (od stfedy do pdtku) oslabila z hladiny pod EUR/CZK
26,0 %‘, —| 25,60 misty az nad 25,90. V zdvéru tydne koruna ziraty mirné korigovala a aktuélné se vic&i euru drzi
pobliz 25,70. Hlavnim ddvodem pro oslabovani éeské mény je vyssi rizikova averze na
25,5 AL globalnich finanénich trzich. Investory znepokojuji zpravy ohledné vzedmuti poétu nakazenych
ha delta variantou koronaviru. Akciové indexy v USA v zévéru tydne pfechodné opustily své maxima
250 . . . a vynosy statnich dluhopisd klesaly. Sou&asné se snizila také trzni inflaéni oekdvani (5y5y). Trhy tak
0121 03-21 0521 07-21 patrné na pozadi aktudlniho pandemického vyvoje i neddvnych informaci Fedu o odhodlanosti dvojiho
zvy3ovani Grokovych sazeb jiz pfed koncem roku 2023 pFehodnocuji svij apetit k riziku,
Zdroj;: Raiffeisenbank, Macrobond predevsim pak ristova a inflaéni oéekavani. Popsany vyvoj hral do karet dolaru na

Ukor rizikovéjsich mén, ke kterym patf¥i i éeska koruna. Tlaku se nevyhnuly ani mad'arsky forint
a polsky zloty. Zdd se, ze trh reaguje kyvadlové. B&hem jarnich pozitivnich zprdv o oZiveni americké

Vyvoj USD/CZK ekonomiky byl aZ pfili3 optimisticky. Aktudlné pozorujeme zase (moznd az pfehnanou) korekei opaénym

smérem.
22,5
MA 20D Ve vysledku je tak koruna slabsi, nez co naznacduji tuzemska ekonomicka data (podle
22,0 kterych by mé&l byt kurz EUR/CZK spide pobliz 25,50). Napiiklad tydenni data o spotiebé elekifiny
oci§téné o teplotni vlivy se posledni dobou jiz pohybovala pobliz hodnot z roku 2019 (za posledni 4 tydny
s Cinily ztraty k roku 2019 v préméru pfiblizné jen 0,5 %). V nejblizSich dnech bude pro vyvoj
| "'V' koruny nadadle kli¢ovy globdlni sentiment na finanénich trzich. Pokud bude zvysend rizikova
averze pretrvdvat, zOstane koruna na slabsich Grovnich, zatimco poptavka po dolaru bude zvysend.
21,0 v/ Napomoci by koruné mohla statistika o tuzemské inflaci za ¢erven, pokud by vyraznéiji
prestrelila oéekavani. V souladu s konsensem trhu poéitéme se zpomalenim meziro&ni dynamiky
20,5 . . i inflace, oviem ekonomika aktudlné prochdzi procesem znovuotevirdni, coz indikuje vys3i mezimé&sicni
0121 0321 05-21 0721 volatilitu spotfebitelskych cen. Nelze tak vylouéit pfekvapeni ve sméru vyssi nez oéekavané
inflace (jok ndzorné& ukazuje vyvoj v Madarsky, kde inflace v &ervnu zrychlila z 5,1 na 5,3 %, oproti
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond ocekdvanému zpomaleni na 4,9 %). Vyssi tempo tuzemskych spotfebitelskych cen by spolu s pateéni
zprdvou z domdciho trhu préce, jez pfekvapuje svou odolnosti b&hem pandemického obdobi, mohly
podpofit o&ekavéni daliiho utahovéni ze strany CNB, a tim pddem podpofit domdéci trzni drokové sazby.
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20,0 EUR/CZK 25,72 25,30 25,20 25,10
USD/CZK 21,68 20,57 20,49 20,41
EUR/USD 1,186 1,23 1,23 1,23
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Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh Predchozi
13.7. CR Inflace (erven, r/rv %) 2,7 2,8 2,9
13.7. USA Inflace (Cerven, r/rv %) - 4,9 5,1
14.7. EUR Primyslova vyroba (kvéten, m/m v %, sez. o&.) - 0,2 0,8
14.7. A ny promyslovych vyrobcd (Cerven, r/rv % - 6,7 6,6
Autor: Dovi.d Vagenknecht, analytik 15.7 gzq |(-|:eDF?/ (2 5;{5 :‘/V:Ij%\),y costlearCn i ) 8:0 1 2;,3
Email: david vagenknecht@rb.cz 15.7. USA Primyslova vyroba (Eerven, m/m v %, sez. o&.) - 0,6 0,8
Te|..: +420 603 808 089 ] 16.7. EUR Bilance zahr. obchodu (kvéten, v mid. EUR) - 8,0 94
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 16.7. USA Maloobchodni trzby (¢erven, m/m v %) - 0,4 -1,3
16.7. USA Index Uni Michigan (&ervenec, v b.) - 86,5 85,5
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