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Vyvoj EUR/CZK ECB jiz nepatrné brzdi, Fed bude sledovat inflaci

26,5

Prvni &tyfi dny minulého tydne koruna prozivala v okoli EUR/CZK 25,40. Pateéni udaj o
. tuzemské inflaci ji nicméné prece jen k n&jaké akci donutil. Zatimco trh vyhlizel meziro&ni

26,0 4 ‘ dynamiku spotfebitelskych cen na Grovni 3,6 %, a Ceskd ndrodni banka na 3,1 %, skuteénost
nakonec pfinesla 4,1 %. Trzni sézky na rist tuzemskych sazeb v ndvaznosti na tuto zprévu mirné
‘\P narostly a s sebou vzaly i korunu, kterd si tak pfipsala posileni na EUR/CZK 25,35, kde ji

25,5 M najdeme i dnes.

Druhou zajimavou ménovépolitickou uddlosti poslednich dnd pak bylo &vrteéni zasedani
Evropské centralni banky. Ta podle ocekdvani zvysila ve své nové
makroekonomické prognéze vyhled na inflaci (letos 2,2 namisto 1,9 %), i HDP
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond (5,0 namisto 4,6 %). Navzdory tdmto zm&ndm neni ECB aktudlnim inflanim vyvojem
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znepokojena, a povazuje jej za docasné vzedmuti. Lep$i nez ocdekdvany stav evropskych
ekonomik ovdem centrdlni banku iz pfim&l mirné utlumit probihajici program nakupt

Vyvoj USD/CZK aktiv PEPP. Jak vyrazné toto snizeni bude pani Lagardeové sice neupfesnila, oviem podle
225 naseho odhadu by se ndkupy mohly v poslednim kvartdle letodniho roku vrétit na droveh
' MA 20D z bfezna, tedy pfed jejich jarnim ad-hoc navysenim. Namisto souéasnych 80-90 mld. EUR

220 Kt\ mé&si&né bychom se tak nyni mohli do&kat pfiblizné 60-70 mld.
M Nadchdzejici tyden bude patfit primérmé datim ze Spojenych statd. Zde bude prim hrat Gterni
215 _U'V_b Udaj o spot¥ebitelské inflaci za mésic srpen. Cervencovy vysledek na Grovni 5,4 %
meziroéné dodal kredibilitu pozici, kterou tvrdosijné zastdvd Fed, tedy Ze se americkd inflace
21,0 Y/ zcela nevymkla kontrole a spise se jen pfechodné post-pandemicky pfifoukla. Od srpna si jiz trh
slibuje kosmetické zmirnéni tempa ristu cen, kdyz vyhlizi 5,3 %. Pokud realita tento vysledek

20,5 T T

skute&né dorudi, snizi se ddle tlak na americké bankére, aby pfisli s planem na tlumeni mé&nové
03-21 05-21 07-21 , Covr v P , .
podpory. Naopak vyraznéj3i pfekvapeni smérem nahoru by urgentnost tohoto kroku zvyraznilo,

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond coz by se okamzité projevilo na silnéj§im dolaru.
Technicka analyza
EUR/CZK R1:25,744 Fibonacci S1: 25,300 Fibonacci
Index volatility S&P 500 (VIX) R2:25,514 Bollinger $2:25,159 Bollinger
40,0 Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Zari 21 Prosinec 21 Bfezen 22
300 EUR/CZK 25,35 25,30 25,20 25,10
' USD/CZK 21,51 21,08 20,66 20,41
EUR/USD 1,178 1,20 1,22 1,23
20,0 Zdroj dat: Bloomberg,Raiffeisenbank as, datak 1392021 11:26
10,0 Hlavni udalosti tydne
0321 0521 0721 Datum Zemé&  Uddlost RB/RBI  Trh  Pfedchozi
149. USA NFIB prizkum optimismu (srpen, v b.) - 99,0 99,7
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond 149. USA Inflace (srpen, m/m v %) ; 04 0,5
159. EUR Promyslovd vyroba (Eervenec, r/rv %) - 6,0 97
159. USA Empire State index (24, v b.) - 18,0 18,3
159. USA Promyslové vyroba (srpen, m/m v %) - 0,4 0,9
159. USA Vyuziti kapacit (srpen, v %) - 76,4 76,1
, . . 169. CR Ind yrobcl , % 9,0 8,7 7.8
Autor: Vit Hradil, analytik ndex cen vyro’ cij (srpen, r/r v %)
o R 16.9. USA Maloobchodni frzby (srpen, m/m v %) - 0,8 1,1
E-mail: vithradil@rb.cz ey -
Tel: +420 724 143 361 16.9. USA Nové z4dosfi o podp. v nezam. (z4f, v fis.) - 320 310
e ) , 16.9. USA Philadelphia Fed index (z4&F, v b.) - 19,0 194
Editor: Helena Horskg, hlavn ekonomka 179. USA Spofrebitelské divara UMich (zai, v b.) - 72,0 70,3

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, data k 13.9.2021 11:26

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti t&chto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pousitim informaci a ddaijis obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovyich orgdni Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz, fileadmin/files/disclai
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