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Vyvoj EUR/CZK Moznosti pro zvyseni Urokovych sazeb bude postupné ubyvat

26,2 Ji pFisti tyden nas éekd ménovépolitické zasedani ENB. Clenové bankovni rady
MA 20D maii ¢as sdélovat své stanoviska a pfipadnou zménu soudasné velmi holubigich postojd pouze

26,0 ‘\’ do tohoto &tvrtka. Zatim této moznosti vyuzil jen T. Holub jeden z nejnovéjiich &lend rady. Ten
,‘/ - variantu zachovdni zakladni Grokové sazby na souasné Grovni 1,75 % oznadil pro zbytek roku

25,8 za spie nepravdépodobnou. V&fi v nejméné jedno zvydeni sazeb, které by podle n&j mélo

) nastat jiz v prvni poloviné tohoto roku.

256 Bfeznovd inflace prediila oéekavani ENB o ti desetiny procenta a dostala se tak
054 na horni hranici toleranéniho pasma inflaéniho cile. Centrdlni banka se k vysledku zahy vyjadfila

a zhodnotila, Ze zvefejnénd data predstavuji mimé proinflaéni riziko stévaijici prognézy CNB.
Inflaéni tlaky jsou naddle vyrazné, coz je ddno predeviim kvapnym ristem mezd. Ve
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond sttednédobém horizontu viak ocekdvd snizeni dynamiky ristu mezd a stabilizaci inflace na
dvouprocentnim cili. Aviak nase prognéza predpokladd, Ze inflace zaéne zpomalovat vyraznéii
a v pFistim roce se zaéne opét vzdalovat od inflaéniho cile €NB, tentokrat oviem
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Vyvoj USD/CZK na druhou stranu stupnice.

235 Zarovei ve svém komentéii CNB opét zminila presvédéeni o budoucim posilovani
, MA 20D koruny, které by mélo byt zaqjisténo drokovym diferencidlem. Tato domnénka se viak, podle
23,0 r naseho nézoru, dlovhodobé nenapliiuje. Jiz nyni mél byt kurz koruny vici euru na Grovni 24,5
“J\V— podle rok staré prognézy centrdini banky. Stavaijici prognéza CNB predpovidd, Zze koruna
225 Wy posili na tutéz hodnotu do konce tohoto roku. Aviak guvernér J. Rusnok na posledni
) tiskové konferenci predesilal, Zze uvazuji o Gpravé modelové rovnice pro
220 prognézu koruny. Uvidime, zda se tyto zmény projevi jiz v nové kvétnové prognéze. V nasi
’ prognéze predpoklddédme, Ze Grokovy diferencidl koruné ani naddle nepomize, a proto v

215 zavéru tohoto roku ocekavame jeji oslabeni az nad sroven EUR/CZK 26,0.

1018 1218 0219 0419 S ohledem na vyssi nez o&ekdvanou inflaci, neposilujici kurz koruny a zpomaleni globdlniho

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond hospoddiského cyklu, ktery ochlazuje i tuzemskou ekonomiku, se tak zvySuje
pravdépodobnost utazeni ménové politiky jiz 2. kvétna. Vzhledem k oekdvéanému
zpomaleni inflace v ndsledujicich mésicich by pravé kvétnové zasedéni mohlo nabizet posledni

EUR/CZK moznost ke zvySeni sazeb a pfipraveni si vétsiho manipulagniho prostoru pro pfipadnou

stimulaci ekonomiky.
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Technicka analyza
EUR/CZK R1:25,801 Fibonacci S1:25,689 Bollinger Lower Band

L \ R2:25,731 Fibonacc $2: 25,662 Fibonacci

25 »
Prognoéza
Ke konci obdobi Aktuadlni kurz Cerven 19 Zari 19 Prosinec 19
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24 T T T T EUR/CZK 25,73 25,8 26,0 26,3
06-18 12-18 06-19 12-19 06-20 USD/CZK 22 86 208 226 22 4
Prognéza CNB Prognéza RB EUR/USD 1,13 1,13 1,15 1,17

x Zdroj dat: Bl Raiffei kas, k 23.42019 14:34
Zdrof: CNB, Raiffeisenbank droj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, data k 23.4.20 3.

Hlavni udalosti tydne

Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh Predchozi
23. 4. EUR Spotiebitelska dovéra (duben, v b.) 75 7.0 7.2
oy , , Ly 24. 4. SRN Ifo index ocekdvani (duben, v b.) 96,1 96,1 95,6
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utor: Eliska Jelinkovd, analyficka 26,4, USA  HDP(1.&wref,v % &/ anudlizovany) 23 22 22
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Vsechny 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 nepfedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vie, aviak neru&i 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 & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo ully zisk zpsoben jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuZeni 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové
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 investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona €. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém trhu, ve zndni pozdjiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojensho krélovstvi a neml by jim byt roziifovén. Dokument nesmi bt rozSifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugeni, naleznefe na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer RBroker.pdf. Dohledovym orgnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceské nérodni banka, Na Piikopé 28,
Praha 1.
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