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Zakazané uvolnéni? Trump kara Draghiho

Uplynuly tyden se nesl ve znameni zprav o pokracujici nevalné evropské ekonomické kondici a posund
v rétorice centrdlnich bankéri. Ceskd ména se na finanénich trzich zatfadila mezi porazené, kdyz
stihla vi¢&i euru odepsat zhruba 6 haléft, &imz smazala zisky z pfedchoziho tydne a vrdtila se na droven

25,60 EUR/CZK.

Ani pondélni data o &eskych cendch primyslovych vyrobci, které rostly o néco sviznéji, nez se &ekalo, ani
vyroky &lena bankovni rady CNB Bendy, nepfimély trhy byt jen pfipustit, Ze by na nadchdzejicim
mé&novépolitickém zaseddni mohlo dojit k navyseni Grokovych sazeb. Benda sice podle svych slov vidi
navzdory globdlnim rizikém prostor pro zpfisnéni monetdrni politiky, jeho kolega Dédek oviem hovofi
opaéné a celkové se zdd byt jasné, ze ve sttedu CNB potvrdi zachovéani stavaijicich sazeb.

Dramati¢tési vyvoj jsme mohli pozorovat u ECB. Jeji prezident Draghi se v Utery nechal sly3et, Ze banka je
pripravena na nizkou evropskou inflaci v kombinaci s neutésenym globdinim vyvojem reagovat viemi
prostiedky, tedy nakupy aktiv &i snizenim depositni Grokové sazby. Mohla by podle ngj i
kratkodobé presttelit svij tradiéni infla¢ni cil, ktery se nachdzi lehce pod dvéma procenty. Reakce na
Draghiho slova byla dvoji - euro oslabilo proti dolaru a na Twitteru jej sepsul Donald Trump za Gdajnou
snahu o umélou devalvaci. Od amerického Fedu naopak Trump ve svych tweetech holubii pfistup
vyzaduje a divod k radosti mu poskytl Jerome Powell po stfedeénim zaseddni - ke snizeni americkych
orokd sice v danou chvili jesté nedoslo, nicméné byla jasné deklarovana pfipravenost k tomuto kroku
pristoupit dfive, nez bylo pdvodné v plénu, snad i rovnou na zasedani koncem éervence.

Timto se do blizké budoucnosti pro &eskou korunu otevira teoreticky prostor ke zvyseni jeji
atraktivity. Pokud ECB a Fed skuteéné piistoupi k uvolnénim dfive, nezli CNB, drokovy diferencidl
naroste ve prospéch koruny, &imz by ji mohl pomoci k ziskim. Necekame, Ze by vysledkem bylo pfimo jeji
posilovani, na to je koruna stdle pfilis prekoupend a globdlni rizika pfilid vyznamnd, nicméné mohlo by
to zmirnit jeji oslabovani.

V soudasné dobé |ze za mirnymi ztrdtami koruny hledat mimo jiné predstihové indikatory, které se stale
neodrazily ode dna. ZEW index i PMI z Némecka naznaluji, Ze nasemu hlavnimu exportimu trhu se
naddle nedostdvd optimismu, evropiti zpracovatelé téZ vyhlizeji pokradujici dflum a &edti byznysmeni podle
pondélnich dat maji nejmensi dovéru v ekonomickou situaci od konce roku 2015.

Technicka analyza

EUR/CZK R1:25,675 Fibonacci S1:25,540 Tydenni minimum
R2:25,849 Maési¢ni maximum S2:25,435 9-mésini minimum
Prognéza*™
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Cerven 19 Zari 19 Prosinec 19
EUR/CZK 25,604 25,8 26,0 26,3
Usbh/CzK 22,491 22,8 22,6 22,4
EUR/USD 1,138 1,13 1,15 1,17
Zdroj dot: Boomberg, Refliserbark as, dafa k 2462019 16:56
*Prognéizy viech kurzi sou aktuding pod revizi
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh  Predchozi
25.6. USA Spotiebitelska dovéra (Serven, v b.) - 1320 134,1
26.6. CR Mé&novépolitické zasedani (Serven, v %) 2,0 2,0 2,0
27.6. EUR Ekonomickd dovéra (Serven, v b.) 104,9 104,9 105,1
27.6. SRN Index spottebitelskych cen (Eerven, v % r/r) - 15 1,3
28.6. USA PCE Deflétor (kvéten, v % r/r) - 15 1,5
28.6. EUR Index spoftebitelskych cen (Cerven, v % r/r) 1,1 1,3 12

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, data k 24.6.2019 16:56
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