7 dni S kOI’UﬂOU xRaiffeisen

BANK
16. — 22. zari

Banka inspirovand klienty

16. z4fi 2019

Vyvoj EUR/CZK Fed mezi mlynskymi kameny

26,0 MA 20D Koruna se v uplynulém tydnu pevné drela pobliz hladiny EUR/CZK 25,86. Ceskéd data o
nezaméstnanosti, inflaci ani b&zném G&tu nepfFinesla velké prekvapeni a koruna tak reagovala
M pouze na mezindrodni vyvoj, oviem i zde pouze omezené. Vyraznéj3i vykyv zaznamenal kurz ve &tvrtek
258 H bezprostfedné po ohléseni stimulaéniho balieku ECB, kterd pfikroéila ke sniZeni depozitni sazby o 10
Mﬂ. bazickych bodi v kombinaci s ndkupy aktiv, vstficn&jsimi sazbami pro evropské banky a programem
\ TLTRO-II. Posileni koruny zde oviem nemélo dlouhého trvani a jesté béhem tiskové konference

prezidenta Draghiho doslo k UpIné korekei.
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Cesky ekonomicky kalenddF je pro tento tyden zcela prazdny. V pondéli jsme se pouze
dozvédéli ddaje o indexu cen vyrobcd, které jen mirné predéily oéekévani, kdyz vzrostly o 2,1 %. Na
rozhodovani Ceské nérodni banky to oviem ziejmé nebude mit vyznamny vliv a kurz na tuto informaci
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond tudiZ nereagoval. Z Némecka i z eurozény pfijdou vysledky ZEW indexu, od kterého se v Némecku
o&ekdavd znatelné zlep3eni a jeho hodnota by mohla i napovédét, zda se zemé vyhne ve tretim
kvartale technické recesi. Pokud se nadéje nenaplni, zklamani by se vzhledem k 0zké provdzanosti
Eeské a ndmecké ekonomiky mohlo prelit i do oslabeni koruny.
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Vyvoj USD/CZK
Nejsledovanéj’i nadchdazejici ménovou uddlosti oviem bude zaseddni americké centrdlni banky Fed, ke

240 kterému dojde ve stfedu. Podle odhadu trhu zde jiZ neni pochyb o tom, Ze pfikroéi ke snizeni zakladni
MA 20D sazby o 25 bazickych bodd. Implikovand pravd&podobnost tohoto kroku je dokonce 95 % a do ménového

23,5 f kurzu je tak jiz pIné zapo&itdna. Bez zajimavosti oviem nebude doprovodny komentdF vyhledu americké
ekonomiky. Séf Fedu Powell sniZovani sazeb oznagoval za preventivni akt, ktery je motivovéan hlavné

23,0 S— vyostienou situaci na poli mezindrodnich obchodnich vztahd, které hrozi ohrozenim amerického exportu.
N ’ Pfi poslednim sniZeni sazeb se dva ¢lenové rady Fedu postavili do opozice s tim, Ze podle dat z trhu préce

995 ¥ Y i o domdci poptdvce neni mé&nového uvolnéni zapotiebi. Naproti tomu prezident Trump prakticky denné
' " bombarduje centralni banku kritikou na Twitteru a tvrdé poZaduje vyrazné snizeni sazeb ,idedIn& alespon
220 na nulu”. Trh je tak rozpolcen ohledné pfistiho zaseddani, které probé&hne v Fijnu. O&ekdvdni na dalii snizeni

T T oproti zachovani sazeb jsou téméf vyrovndny a kli¢ové tak pro trh mize byt kazdé slovo centrdlnich
03-19 0519 07:19 0919 bankéid. V souéasné situaci znaéné nejistoty ale USD mize uskodit jen tvrdy zasah do zad
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond od vlastni centralni banky. A to neéekame. Naopak nejistota, vahani a rizika mohou

paradoxné dolaru pomoci a oslabit evropské mény véetné ceské koruny.

Technicka analyza
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250 \ EUR/CZK 25,88 25,8 26,1 26,0
! \ USD/CZK* 23,43 22,83 22,7 23,0
24,5 ~ EUR/USD* 1,105 1,13 1,15 1,13
Zdoj dat: Bloomberg, Raifeisenbank as, datak 1692019 14:49
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——— Prognéza CNB Hlavni uddlosti tydne
Prognéza RB (konec obdobi) Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh Predchozi
Zdroj: CNB, Raiffeisenbank 169. USA Empire State Index (z4fi, v b.) - 4,0 4,8
17.9. EUR ZEW Index (z4H, v b.) 35,0 - -43,6
Autor: Vit Hradi, analyik 179, SRN  ZEW index [z, vb) 320 380 44
E-mail: vit hradil@rb.cz 179 USA PrClmyslo.vé'vf:robct (srpen, m/m v %) - 02 0,2
Tel- +420 724 143 361 18.9. EUR Srcivebrlldvl.(.cer,venec, m/m v %) 0,7 - 0,0
Editor: Helena Horské. hlavni ekonomka 18.9. USA Ménovépolitické zasedant (v %) 2,0 2,0 2,25
! 19.9. USA Philadelphia Fed Index (z&F, v b.) - 10,8 16,8
20.8. EUR Spotiebitelské divéra (24, v b.) 7.4 7,1 7,1

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as, datak 16.9.2019 14:49
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