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Vyvoj EUR/CZK Korunu muze ke konci tydne rozhodit inflace

26,0 Ceské méné i zbytku stfedoevropského regionu v zavéru uplynulého tydne
MA 20D pomohlo sniZeni averze k riziku, kdy se ohledn& mutace Omicron zatim nepotvrdily obavy,
Ze by se jednalo o vyraznéji nebezpeénéjsi variantu COVID-19. Koruna oproti euru posilila
'P lehce pfes 1 %, forint o 1,2 % a zloty o 1,9 %. Dneini zvefejnéni mzdové statistiky a
25,5 A‘D maloobchodu nemélo na korunu dopad, ale obé ¢isla hovofi ve prospéch daliiho zvy3eni sazeb.
V ! WJ‘« Mzdy rostly vicemén& v souladu s frhem, ale vyrazné vice, nez &ekala prognéza CNB. Trzby

v maloobchodu piekonaly odhady navzdory vzedmuté inflaci a klesaijici spotfebitelské divére.
250 . . . Uterni vérka dat z tuzemské ekonomiky bude podle nds jiz méné povzbudivd, oviem slabsi vykon
" 06.21 0821 1021 1221 promyslu a zahraniéniho obchodu je v kurzu koruny iz zapoditany. Kurzotvorny by mél byt
spi$e Uplny zavér tydne, kdy nas éeka éeska a o nékolik hodin pozdéji americka
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond inflace. Predevsim u tuzemského ¢isla je prekvapeni velmi pravdépodobné z ddvodu piechodu Fady

domdcnosti k dodavateli posledni instance za &asto mnohondsobné vyssi ceny a za soub&zného

odpuiténi DPH na energie. Tyto faktory stoji z hlediska jejich pdsobeni na inflaci proti sobé a je velmi

Vyvoi USD/CZK nejisté, jak nch?nec budou zoochyceny so'rc'ristvi'cvk)'/mv l'JF,ovdem. Ostatné ne]is'totu odré%l’ vys'ol.q'/ ftinj
rozptyl odhadu inflace od 5,2 % do 6,4 %, pfi¢emz nés odhad se pohybuje na horni hranici. Af uz
energie ,vyslou” inflaci jakymkoliv smérem, zdlezet bude spie na vyvoji jddrové slozky, kterd je o
energie ocidténa. Ta ale dorazi se zpozdénim, a trh tak bude zprvu reagovat na celkové
/ energiemi rozkolisané ¢islo a lze proto oéekavat vétsi volatilitu koruny, kterou

22,0 M/ odpoledne déle pfizivi zvefejnéni inflace v USA. Ta dle odhadi vzrostla z 6,2 % na 6,8 % a jeji
v jadrova slozka z 4,6 % na 4,9 %, coz by znamenalo dal3i tlak na Fed. Nasi vidensti kolegové

21,5 f—‘u"—v — revidovali svUj vyhled k silnéjS§imu dolaru viéi euru na pozadi posunu prvniho

23,0

MA 20D
22,5

+hiku” Fedu do 3Q22 a oznameni snizovani nakupu aktiv 15. prosince. Kromé

21,0 odekévani utahovdni ultra uvoln&né ménové politiky, americkou ménu aktudlné podporuje také
20,5 . . . masivni expanzivn fiskdlni politika, zatimco Omicron tu a tam vede k rozkolisani trhu. Vyhledové
06-21 0821 1021 12.21 olekdvany silngj3i dolar jde ve sméru slabsi koruny. Vzhledem k ocekavanému agresivnimu
zvysovani ceskych sazeb je nas odhad kurzu koruny spise konzervativni a vyhled
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond (I'IG rok 2022) ponechavame beze zmény.
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2020 2021 Datum Zemé  Uddlost RB/RBI Trh Predchozi
Zdroj: Index volatiity S&P 500 (VIX), Macrobond 07.12. CR Primyslové vyroba (Fjen, v % r/r) 9,1 6,5 40
07.12. CR Bilance zahraniéniho obchodu (filen, v mid. K&) -14,7 -14,5 13,3
07.12. SRN Promyslova vyroba (Fiien, v % r/r) - 2,9 -1,0
07.12. USA Bilance zahraniéniho obchodu (fijen, v mid. USD) - 67,0 80,9
08.12. CR Mira nezaméstnanosti (listopad, v %) 33 - 34
09.12. USA Pocet novych z&d. o pott. V nezam. (4. prosinec, v fis.) - 225 222
Autor: David chenknecht, onolyﬁk 10.12. (::R Spofiebitelska inflace (listopad, v % m/m) 05 03 1,0
E-mail: david vagenknechi@rb.cz 10.12. CR Spotrebitelskd inflace (listopad, v % r/r) 64 6,0 58
Tel: +420 603 808 089 10.12. USA Spottebitelskd inflace (listopad, v % m/m) - 0,7 0,9
10.12. USA Spofiebitelska inflace (listopad, v % r/r) - 6,8 6,2
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