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Vyvoj EUR/CZK Nejistota z vnéjsiho prostredi roste
yvol
26,2 S novym rokem trh prehodnotil oéekdavéani nejen ohledné zvysovani
MA 20D urokovych sazeb CNB ale i pro ECB a Fed o pravé tyto centrdlni banky jsou
26,0 “’ v minulém a souéasném tydnu nejvétsi udélosti na poli ménové politiky s nepfimym dopadem
)J - na rozhodovéni CNB a korunu.
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58 o Ve c¢tvrtek minulého tydne probéhlo prvni ménovépolitické jedndni ve
056 LN \ A Frankfurtu, na kterém rada guvernérd rozhodla podle o&ekdvéni ponechat souéasné
' U nastaven{ ménovych podminek beze zmény. Zmény se nedockal ani vysledny text z jedndni.
Urokové sazby zdstanou na soucasnych Grovnich minimdlné az do z4fi a vynosy z nabytého
054 y y ynosy z naby
' ' ' ' ortfolia budou reinvestovény v plné vy3i je3té dlouho po prvnim zvy3eni Grokovych sazeb.
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Jedinou aviak zdsadni zménou je vyhodnoceni rizik. Ta byla pfehodnocena smérem dolo.
Naposledy tak vyhodnotila situaci bankovni rada v zéFi 2011. Divody jsou jednoznacné:
geopolitickd nejistota, nebezpeéi rostouciho protekcionalismu, nejistota ohledné Brexitu
a rostouci voldtilita na finan&nich trzich. Rétorika ECB tak vzbuzuje nejistotu nad prvnim
Vyvoj USD/CZK zvy$enim sazeb. Trh ddle posunul o&ekdvani tohoto rozhodnuti az do pfistiho roku. Tym RBI
nicméné z0stavé optimisticky a i naddle ocekdvé zvyseni depozitni sazby ve fretim Etvrileti a
hlavni sazby v z&véru roku. VétSinu zminénych divodd povazujeme pouze za do&asné a i
pres slab3i inflaci by mélo v tomto roce dojit k odpoutdni trokovych sazeb ode dna.

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond
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Ve stfedu probéhne také prvni jednani Fedu v tomto roce. Trh neddvno
225 prehodnotil svd o&ekdvdni a v soucasnosti predpoklddd konec utahovéni ménovych
220 podminek. Také tym RBI neodekdvd, Ze by tuto stiedu a ani v bfeznu mélo dojit ke zvyZeni.
Aktudlni data z americké ekonomiky vysilaji rozporuplné signdly, k éemuz se pfidavé nejdelsi
21,5 vladni ,shutdown” v historii, ktery si za&ind vybirat svou daf.
21,0 . . . Zvétiujici se nejistotu z vnéjSiho prostiedi zaéina vnimat i ENB (o némeckych
07-18 0918 11-18 0119 predstihovych ukazatelich jsme psali zde https://bit.ly/2G1C24d). Stdle &astéji ji zminuji
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond &lenové bankovni rady ve svych rozhovorech a projevech. Prozatim viak ogekdvéame, Ze
novéd prognéza centrdlni banky a slabsi koruna poslouzi jako argument k Gnorovému zvyseni
Grokovych sazeb.
Vyvoj EUR/USD Technicka analyza
1,20 EUR/CZK R2: 25,844 Bollinger Upper Band S1: 25,600 Fibonacci
R1:25,821 Fibonacci $2:25,403 Bollinger Lower Band
MA 20D
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M Prognéza
116 Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 19 Cerven 19 Zari 19
EUR/CZK 25,70 25,30 25,40 25,60
14 A “]J\ USD/CZK 22,52 22,39 22,09 21,51
! -".vl“v EUR/USD 1,141 1,13 1,15 1,19
Mos os1s 1tis ot Hlavni udalosti tydne
Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh Predchozi
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond 30. 1. USA HDP (Q4, v % /r anudl.) 25 34
30.1. USA Fed mé&novépolifické jednani (v % p.a.) 2,5 2,5 2,5
30.1 SRN Spotiebitelskd inflace (leden, v %) 15 1,8 17
31.1. EUR Mira nezaméstnanosti (prosinec, v %) 79 7.9 7.9
31. 1. EUR HDP (Q4, v % &/¢) 0,1 0,2 0,2
Autor: Frantidek Tdborsky, analytik 1.2. USA Novd pracovni mista mimo farm. (leden, v fis.) 190 163 312
E-mail: frantisek taborsky@rb.cz 1.2. USA Mira nezamésinanosti (leden, v %) 3,8 3,8 3.9
Tel: +420 773 782 125 1.2 USA  ISMve vjrobs (leden, v b) 54,3 54,3 54,1
Editor: Helena Horské, hlavni ekonomka 1.2. EUR Spotiebitelskd inflace (leden, v % r/r) 14 14 1,6
1.2. Ccz PMI ve vyrobé (leden, v b.) 49,5 49,5 497

Zdroi dat: Bloombera. Raiffeisenbank as.. dota k 28.1.2019 12:37

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 nepiedstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéntho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobdm. RB doporucuje pred u&inénim jakéhokoli investieniho
rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamy3lené 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 pFesnost. RB a RBI obecné zakazuje svym
analytikim a osobdm reportujicim analytikim byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojt nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB
nebo RBI. RB nenese >adnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobém pouzitim informaci a tdaijs obsazenych v fomto dokumenty. Investicni doporucent 3itend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i
modelovd 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 Sh., o podnikéni na kapitdlovém frhu, ve znéni pozddiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojensho krélovsiv a neml by jim byt roziifovan. Dokument nesmi byt roziiFovén nebo
distribuovdn do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovéan 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 strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fleadmi fisclai
banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.
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