7 dni S kOI’UﬂOU xRaiffeisen

BANK
10. — 16. tnora

Banka inspirovand klienty

10. dnora 2020

Vyvoj EUR/CZK CNB: Prani otcem myslenky?
26,2 Udélosti uplynulého tydne se ne&ekané stalo ménovépolitické zasedéni bankovni rady Ceské
26,0 MA 20D narodni banky. Ozndmeni ¢&tvrteéniho rozhodnuti bylo nejprve o hodinu odloZeno a nakonec pfineslo
’ . piekvapeni - zvyieni sazeb o 25 bazickych bodi na 2,25 %. Ceskd ména na tento krok zareagovala
25,8 W | posko&enim az k EUR/CZK 24,90 (8leté maximum), nicméné vzdpéti pfisla citelnd korekce, kdyz se koruna i
25,6 — vlivem opatrné rétoriky guvernéra Rusnoka na tiskové konferenci vrdtila do okoli EUR/CZK 25,00, kde ji najdeme
254 Y wy i dnes.
2592 \ N Cim se tedy ekonomickd situace zménila tak dramaticky, Ze CNB popiela jen tydny staré vyroky nékolika &lend
' Y rady, ktefi avizovali stabilitu sazeb2 Podle nés ni€¢im, a pokud pfeci jen, pak spie k horsimu. Némecky promysl
25,0 opét na datech potvrdil svoji hlubokou mizérii a shodou okolnosti prévé ve &tvrtek se v recesi oficialné ocitl i ten
24,8 ; ; : Cesky. Koronavirus ddle strasi trhy a marné ekdme na prvni zprdvy o sldbnuti jeho hrozby. Na riziku tvrdého
08-19 10-19 12-19 02-20 brexitu se nezménilo nic a Donald Trump se nijak nevyjédfil k hrozbé& uvalit cla na evropskéd auta.
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond CNB tak vysvétleni svého (svétové unikéiniho) rozhodnuti zvednout sazby optela o inflaci z poslednich

mésicU. JelikoZ cenova dynamika pfekondavd toleranéni pasmo banky i jeji vlastni odhady, dosli bankéfi Gdajné
k ndzoru, ze inflace zrychli i na celém ménovépolitickém vyhledu, procez museji zasdhnout. Z jejich
makroekonomické prognézy nové vyplyvd, Ze by &eska inflace méla na jafe dosahnout az 3,7 %, zarover s tim

Vyvoj USD/CZK by se mélo dostavit citelné oZiveni ekonomické aktivity v eurozéné a nésledovat by mél vyrazny rist
eského exportu. Tento koktejl ekonomické expanze spolu s predikovanym zvy3enim cen ropy pak podle CNB

24,0 ukazuje na vyznamné inflaéni tlaky do blizké budoucnosti, které nezastavi ani aktudlné siln&jsi koruna.
MA 20D Pohled bankéfu ani zdaleka nesdilime. Oziveni v eurozéné, pokud vibec nastane, bude podle nds
23,5 v mnohem vlaZné&jsi a stejné tak i Eeského exportu, potazmo HDP. JiZ tento patek oekdvame, Ze dojde k mirnému
! M zklamdni u tempa &eského ristu za posledni &tvrileti 2019. Hrozi navic, Ze se slabost promyslu prelije i do eskych
23,0 sluzeb. Inflace v nejbliziich mésicich podle nds vyznamné nepfesdhne 3 %. Krok bankéfu tak vnimame
/‘J jako snahu udriet kredibilitu politiky €NB. Bankovni rada podle nds nechtéla riskovat, Ze se tuzemskd
inflaéni o&ekdvani posunou smérem nahoru, jelikoZ lidé ztrati viru ve schopnost banky dosahovat cile. Aékoliv
22,5 je tak aktudlni cenovéa dynamika jiz prohranou bitvou, €NB se jala proti ni alespoi
symbolicky vyrazit do boje. Jelikoz by oviem mé&nové politika méla hledét dopfedu, podpofila banka své
22,0 rozhodnuti vyjadfenym presvédéeni o nadéjném ekonomickém vyhledu, ve kterém je oviem osamocena.

08-19 10-19 1219 02-20 V reakci na novou trajektorii zékladni Grokové sazby tak ménime i nasi prognézu na kurz CZK. Novou prognézu

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond kurzu detailn&ji probereme v pfistim vydani tohoto tydeniku.

Technicka analyza

EUR/CZK R1:25,278 Fibonacci S1:25,000 Psychological barrier
R2:25,070 Bollinger $2:24,904 Fibonacci
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 20 Cerven 20 Zari 20
EUR/CZK 25,02 25,1 25,3 25,3
USD/CZK 22,84 22,61 22,39 22,00
EUR/USD 1,095 1,11 1,13 1,15

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, datak 10.2.2020 13:55

Hlavni uddlosti tydne

Datum Zemé Udadlost RB/RBI Trh  Predchozi
12.2. EUR Promyslova vyroba (prosinec, m/m v %) 20 0,2 0,2
13.2. CR B&Zny et platebni bilance (prosinec, v mld. Kg) 8,4 -8,0 3,2
13.2. USA Index spoffebitelskych cen (leden, r/rv %) - 25 2,3
14.2. CR Index spoffebitelskych cen (leden, r/rv %) 29 32 3,2
14.2. CR Hruby doméci produkt (4Q, r/r v %) 1,8 2,0 2,5
Autor: Vit Hradil, andlyfik 14.2. CR Hruby doméci produkt (4Q, k/k v %) 0,2 0,3 04
Exmail: vit hradil@rb.cz 14.2. SRN Hruby doméci produkt (4Q, k/k v %) 0,1 0,1 0,1
P ——— 14.2. EUR Hruby doméci produkt (4Q, k/k v %) 0,1 0,1 0,1
Tel.: +420 724 143 361 ..
; ) , 14.2. USA Maloobchodni trzby (leden, m/m v %) - 0,3 0,3
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 142, USA Promyslové viroba (leden, m/m v %) . 03 03
14.2. USA Spotiebitelska divéra UMich (dnor, v b.) - 98,9 99,8

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as., data k 10.2.2020 13:55

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, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz, fileadmin/files/disclai
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