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Koruna, jako €NB, drii vyckavaci strategii

Kurz éeské mény vykazuje v posledni dobé znaénou stabilitu a nejinak tomu bylo minuly
tyden. Ackoliv jsme zaznamenali mirné pohyby, koruna prakticky neopustila koridor mezi EUR/CZK 25,86
a 25,91. Bez reakce se obeilo i stfedeéni snizeni americkych sazeb o 25 bazickych body, které bylo
v souladu s trznimi pfedpoklady.

Ménovépolitické zaseddni Ceské ndrodni banky, kieré se kond tuto stfedu, zFejmé vyrazné
turbulence téz nepfinese. Jak vyplyvd i z dostupnych vyjadreni ¢lend rady, souasnd Eeskd inflace
pobliz hranice 3 % by méla v nejbliziich mésicich zpomalit i bez zasahu CNB a zahraniéni rizika veli
k opatrnosti. O&ekdvame tedy, Ze se bankéfi rozhodnou ve prospé&ch stability, a zakladni sazbu zachovaiji
na stdvaijici Grovni 2 %.

Pro zbytek roku 2019 oéekéavame od éeské koruny dalsi mirné oslabovani, postupné az k
hranici EUR/CZK 26,10. V jeji neprospéch budou naddle posobit hlavné zahraniéni vlivy. Némeckd
ekonomika se s nejvétii pravdépodobnosti ve tretim Etvrileti dostane do technické recese, coz bude
mit pfimy dopad na &esky export, potazmo i rist HDP. Prob&hne dalsi kolo vyjedndvani o podobé odchodu
Spojeného krdlovstvi z Evropské unie, které mize vyistit v jeho opétovny odklad, a tedy prodlouzeni
obdobi nejistoty. Hrozi i dal3i vyostieni obchodnich spord mezi USA a Evropou, kterd doléhd na globdlni
ekonomiku jako celek a ohroZuje primérné mendi, oteviené ekonomiky, jako je prévé ta ceskd. Ani ze
strany CNB se v nejblizsi dob& koruné mnoho podpory nedostane, naopak, v pribéhu pfistiho roku
ocekdvame, ze zpomalujici Eeskd inflace pfinuti centrdlni banku k zahéjeni cyklu snizovani sazeb.

Zatimco Evropskéd centrdlni banka jiz nardzi na samotné limity moznosti ménové expanze, kdyZ podle
naseho ndzoru s depozitni sazbou pljde jiz jen o 10 bazickych bodd niZe, ve stfedu pozornosti se nyni
nachézi americky Fed. Agkoliv jeho 3éf Powell posledni snizeni sazeb opét vysvétloval jako jednorézové
a preventivni opatfeni, my pfedpoklddame, Ze jesté do konce leto3niho roku ameriéti bankéFi snizi sazbu
celkem o 50 bazickych bodd, a dal3i snizeni pFijde v prvnim &tvrileti roku 2020. Pro kurz dolaru vi&i euru
tak oéek@vame do konce roku mirné oslabeni, a jeho dalii pokracovéni pro druhé &tvrileti roku
pristiho. O&ekdvané oslabeni amerického dolaru povede k mirnému posileni eské koruny vici této méné.

Technicka analyza

EUR/CZK R1:25,967 Fibonacci S1:25,838 Bollinger
R2:25,936 Bollinger $2:25794 Fibonacci
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Prosinec 19 Bfezen 20 Cerven 20
EUR/CZK 25,88 26,1 26,0 26,0
USD/CzZK 23,57 23,51 23,42 23,01
EUR/USD 1,098 1,11 1,11 1,13
Zdoj dat: Bloomberg, Raifeisenbank as, data k 23.9.2019 15:12
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Udadlost RB/RBI Trh  Predchozi
23.9. USA Index ndkupnich manazerd (z&F, v b.) - 50,3 50,3
24.9. SRN Ifo index ocekdvani (zdif, v b.) 92,0 92,0 91,3
24.9. SRN Ifo index aktudlni situace (z4fi, v b.) 96,0 97,0 973
249 USA Spotiebitelska dvéra (z&F, v b.) - 134,0 135,1
259. CR Ménovépolitické zasedani (24, v %) 2,0 2,0 2,0
27.9. EUR Ekonomicka divéra (zdfi, v b.) 102,5 103,0 103,1
27.9. USA PCE deflator (srpen, r/r v %) - 14 14
27.9. USA Spotebitelské ddvéra Mich. Uni. (z4fi, v b.) - 92,1 92,0

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as, data k 23.9.2019 15:12
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