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Vyvoj EUR/CZK Posilovani koruny vyrazné zpomalilo
26,2 MA 20D Po predminulém tydnu, kdy koruna viéi euru posilila o cely procentni bod, se ten
uplynuly tyden nesl v podstatné klidnéjsim duchu. Z pocateéni trovné 25,62 EUR/CZK se sice
26,0 dostala na dnesnich zhruba 25,56, nicméné to pfedstavuje pohyb jen o zhruba 0,23 procenta a z vé&tsi

Easti se na tom nepodilely specificky eské vlivy.
25,8
Pondélni data o éeské nezaméstnanosti nechala korunu zcela chladnou, navzdory rekordné
nizké hodnoté 2,6 %. Pro trhy se jednalo o naplnéni vieobecnych predpokladd. V Gtery zvefejnénd mira
Eeské inflace sice trzni oZekdvéni piekonala o 0,2 procentniho bodu a priblizila se horni hranici inflaéniho
pasma tolerovaného CNB, nicméné trhy o moznosti blizkého zvyieni trokovych sazeb nepfesvédéila.
Naopak zdhy poté dolo k oslabeni viech stfedoevropskych mén, které korunu posunulo az na 25,66
EUR/CZK, coz se nakonec stalo jeji tydenni nejslabsi hodnotou. Zde mohl hrét roli bidny vysledek indexu
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond investorské dovéry v Némecku, hlavnim odbytisti eského exportu.
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Vlastni cestou se naopak koruna vydala ve &vrtek, kdy se clen bankovni rady CNB Voijtéch

Benda nechal v rozhovoru pro agenturu Bloomberg sly3et, Ze vnimé& sougasny slaby kurz koruny i nadéle
Vyvoj USD/CZK silnou doméci poptavku a rost mezd jako signdly, Ze stdle existuje prostor pro daldi zpfisnéni ceské
monetdrni politiky. Podle jeho slov si ani pretrvdvaiici globdlni nejistoty nezddaii pfehnanou opatrnost.
Ackoliv plati Benda za tradiéniho jesttdba a jeho ndzor tak nebyl zcela prekvapivy, presto dokdzal korunu
lehce posilit.

Pro dalsi vyvoj kurzu koruny bude ale paradoxné dilezitéj3i stfedeéni vystup ze zasedani americké
. f\ centrdlni banky Fed. Agkoliv se ne¢ekd samotnd zména Grokovych sazeb, ostfe sledovand budou
V \'] vefejnd vystoupeni americkych centrdlnich bankéfd. Ti se momentalné nachdzeiji v pomérné slozité situaci,
v kdy ve prospéch snizeni sazeb hovofi utlumend inflace, vyhlizené ekonomické ochlazeni a nepokryté na
ni tlai i prezident Trump, oviem na druhé strané americky maloobchod i zpracovatelsky primysl vykazuji
naddle robustni hodnoty a centrdlni banka zdroved nechce budit zddni, Ze podléhd politickym tlakd.
Kli¢ovy pro jeji rozhodovani bude také vysledek summitu zemi G20 ke konci Eervna, na kterém by mélo
dojit k setkani prezidentt USA a Ciny a mohl by zde piijit pokrok ve vyjednévani nové obchodni dohody.
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Predikovat dopad téchto uddlosti na kurz koruny je tak znaéné obtizné - pFipadné vynucené uvolnéni
politiky Fedu by korunu uéinilo relativné atraktivn&jsi investici oproti dolaru, nicméné eskalace globdlnich
obchodnich konfliktd by ji, jako mé&nu malé oteviené ekonomiky, naopak dostalo pod tlak.
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EUR/CZK Technicka analyza
EUR/CZK R1:25,663 Tydenni maximum S1:25,525 Tydenni minimum
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Zdroj: €NB, Raiffeisenbank Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh Predchozi
18.6. SRN ZEW index (erven, v b.) - 5,0 2,1
] . 18.6. EUR ZEW index (Cerven, v b.) 7,6 - -1,6
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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 adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobdm. 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 vite, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spole&nosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo ully zisk zptsoben jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investicni 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
invesfiénich doporuéeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmi fisclai
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