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Vyvoj EUR/CZK CNB srsi optimismem, datom navzdory

26.2 MA 20D Koruna v posledni dobé neproziva nejlepsi obdobi. Po pfedchozim oslabeni zahdjila tyden
v okoli EUR/CZK 25,57, coz byla nakonec jeji nejsilngjdi hodnota, kdyz ve zbytku tydne

26.0 pokraéovala ve ztratach, kieré zastavila az na dnesnich EUR/CZK 25,77
25.8 ™M K prvni dolezité ménovépolitické uddlosti uplynulého tydne doslo ve stfedu, kdy americka centralni
(‘ l\(/,l banka poprvé po deseti letech pFistoupila ke snizeni zakladni Grokové sazby. Stalo se tak
256 g ~ v situaci, kdy americkd ekonomika nevykazuje zndmky bezprostiedni hrozby zpomaleni a divody
k tomuto kroku tak byly spie preventivni. Z rétoriky prezidenta Fedu vyplynulo, Ze za krokem stdly hlavné
054 obavy z dalSiho vyostieni mezinarodniho napéti, &imz mél na mysli primérné& obchodni spory

mezi USA a Cinou. Trhy snizeni sazeb o&ekdvaly, jelikoz bylo signalizovéno se zna&nym predstihem.
Nejistota panovala spide v tom, zda se pohnou o 25 &i rovnou 50 bazickych bodd. Fed se rozhod| pro

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond prvni, umirn&n&j§i variantu a z ndslednych vyjédreni jeho pfedstaviteld ani nebylo jednoznaéné
zfejmé, zda hodla ve snizovani v blizké budoucnosti pokraéovat.
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V Ceské republice centrdlni banka prozatim rozhodla o zachovéni zakladni sazby na stavaijici
Vyvoj USD/CZK hodnoté 2 %. Ani zde se nejednalo o pfekvapeni, kdyz z pfedchozich vyjadreni Elend rady CNB
zfetelné plynulo, Ze vliv svizné Ceské inflace, kterd by mohla nabddat ke zvyseni, je vyvazovan vnéjsimi

235 riziky spojenymi s obchodnimi vélkami & nefizenym brexitem. Za této situace tak banka preferuje
MA 20D konzervativni cestu stability. CNB zdrovef zvefejnila svoji novou makroekonomickou prognézu, kterd byla
poprvé opfena o upravenou verzi predikéniho modelu. Ceské ekonomice pfedpovidé mirné
230 Y rychlejsi rist, kdyz odhad pro letoni rok upravila z 2,5 na 2,6 % a pro rok 2020 z 2,8 na 2,9 %. CNB
“ v b se v tomto ohledu znatelné lisi od nasi predikce, kterd pocité s 2,4 % letos, nésledovanymi zpomalenim na
V N Y 2,2 %. Tento rozpor lze vysvétlit optimistickym odhadem CNB pro ekonomicky vykon eurozény, které vésti
22:5 pro piisti rok zrychleni rdstu na 1,5 %, z &ehoz usuzuje na rist Eeského exportu o plnych 7 %, a to navzdory
tomu, Ze pocitd s posilovanim koruny skrz EUR/CZK 25,00. My tento optimismus nesdilime, kdyz
pro eurozénu olekdvdme pro letosek rist na drovni 1,1 %, ndsledovany zpomalenim na 1,0 % v roce

22.0 T T 2020.
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Zdroj;: Raiffeisenbank, Macrobond Ceské ména se viomto tydnu mbZe dostat pod daldi tlak, kdyz USA s Cinou jiz nepokryté

odstartovaly nejen obchodni, ale nové i mé&novy souboj, coz je Spatnou zprévou pro viechny oteviené
ekonomiky. Dalsi dder by mohl pifijit s daty o Eeském primyslu a zahraniénim obchodu, kde posledni
hodnoty predstihovych indikatord neddvaiji mnoho nadéje na pozitivni pfekvapeni, spise naopak.
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Zdroj: €NB, Raiffeisenbank Hlavni uddlost 'I')"dne
Datum Zemé Udadlost RB/RBI Trh  Predchozi
. . . 6.8. CR Prémyslova vyroba (Eerven, r/rv %) -1,0 2,6 3,2
Autor. Vit Hradil, analytik 6.8. CR Zahraniéni obchod (Eerven, v mld. Kg&) 16,1 19,8 244
E-mail: vit hradil@rb.cz 6.8. SRN Tovdémi objedndvky (Eerven, m/m v %) - 0,1 2.2
Tel: +420 724 143 361 7.8. CR Maloobchodni irzby (Eerven, r/rv %) 2,8 1,3 2,3
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 7.8. SRN Promyslova vyroba (&erven, m/m v %) 0,6 0,6 0,3
8.8. CR Podil nezaméstmanych (Eervenec, v %) 27 27 2,6
9.8 USA Index cen vyrobcd (Eervenec, r/rv %) - 17 17

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as, data k 8.8.2019 9:33
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