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Vyvoj EUR/CZK Fed st¥ili ostrymi, ECB alespon slepymi, co na to CNB?
26,1 Cesky HDP, podobé jako mzdy, rostl ve &vrtém kvartdle nad o&ekdvani svizng, némecké tovdrni
259 bm MA 20D objednévky poskogily mezimésiéné o 5,5 % (odhad trhu byl 1,3) a tamni promyslové vyroba si pfipsala 3
' "r\/.-\ % (odhad 1,7). Dobré zpravy pro korunu, ndsledované jejim posilenim? Nikeliv. Korunu
257 - momentdlné zfejmé zajimd jediné - koronavirus. V dokonalé synchronizaci s ostatnimi ménami regionu tak
25,5 W v probéhu tydne nejisté poletovala kolem EUR/CZK 25,40 a vikend, ktery byl opét bohaty na zprévy o
25,3 \,‘ prebytku vird a nedostatku roudek, ji pak poslal nad EUR/CZK 25,50, kde korunu najdeme i dnes.
X
251 y h' Jak jsme jiz avizovali v pfedchozim vyddni této publikace, americky Fed pfikrocil ke kroku, ktery jiz predtim
24,9 V] skryté naznadil obratem v rétorice. Na mimoféddném zaseddni tak snizil zékladni sazbu o 0,5
24,7 T T . procentniho bodu a z vyjadfeni bankéid vyplynulo, Ze v rdmci antivirové kampané jsou pfipraveni
09-19 11-19 01-20 03-20 zakrodit i naddle. Arzendl Fed skutené jedté ma - neZ dosdhne technické nuly, mohl by si dovolit je3té

&yfi kola snizeni o 25 bazickych bodd. Ktomuto postupu je mohutné povzbuzovén americkym
prezidentem Trumpem a jednd se i o pfedpokladu trhu, ktery sézi na to, Ze k tomuto poklesu dojde
jiz béhem pristich 6 mésict. Ostatné americké akcie padaiji dlouho nevidénym tempem a nebylo by
tak prekvapivé, kdyby se je Fed pokusil jesté ,pFifouknout” dodatenou injekci optimismu a likvidity.

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Vyvoj USD/CZK
Na rozdil od Fedu ma frankfurtska centrala Evropské centralni banky vyrazné méné

24,0 »nabito”. K zaseddni jeji rady dojde jiz ve &tvrtek tohoto tydne a bude zajimavé sledovat, jak se
MA 20D k problému postavi. Snizeni depozitni sazby z aktudlnich -0,5 % o dal3i desetinu procentniho bodu by

235 WA . podle expertnich ndzor zFejmé velky pozitivni efekt nemélo. ECB se tak Gsty své $éfky Lagardeové
v pravdépodobné pokusi alespo v rétorické roving vyjéadfit pFipravenost bojovat za evropskou

230 A ekonomiku a je mozné, Ze vyhlasi podpimy program pro dodéni likvidity bankdm a levnych Gvérd

evropskym podnikim. Z reakce trhd, kde vi&i euru mohutné oslabuje americky dolar, Ize oviem vy&ist, ze
se od ECB o¢ekdvd nepomérné slabsi odezva, nez od Fedu.

22,5
Zapomenout nelze ani na Ceskou ndrodni banku. Vzhledem ke globdlnimu vyvoii se zdé pravdépodobné,
22,0 . . i ze Na prikopech zistane jedinou adresou v ekonomicky rozvinutych zemich, odkud
09-19 11-19 01-20 03-20 v letognim roce dorazilo zvyseni sazeb. Ceskd inflace sice skuteéné je a néjaky &as zistane vysokd,
Zdro: Raffeisenbank, Macrobond nicméné Sifici se epidemie (a hlavné preventivni opatfeni vici ni) tla&i centrdlni banky spiSe k uvolfiovéni.
K nému oviem CNB podle nds také nepfistoupi, pokud se situace nevymkne z ruky.
Technicka analyza
EUR/CZK R1:25,905 Fibonacci S1:24,876 Fibonacci
R2:25,798 Bollinger $2:24,670 Bollinger
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 20 Cerven 20 Zari 20
EUR/CZK 25,55 25,1 25,3 25,3
USD/CZK 22,38 22,61 22,39 22,00
EUR/USD 1,142 1,11 1,13 1,15
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as., data k 9.3.2020 13:48
Hlavni udalosti tydne
Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh  Predchozi
10.3. CR Index spottebitelskych cen (Gnor, r/rv %) 3,7 3,6 3,6
10.3. USA NFIB podnikatelsky senfiment (Gnor, v b.) - 102,9 104,3
11.3. USA Index spotfebitelskych cen (Gnor, r/rv %) - 2,2 2,5
11.3. USA Index spoffebitelskych cen (dnor, m/m v %) - 0,0 0,1
12.3. CR Primyslova vyroba (leden, r/r v %) -1,5 -1,5 0,9
Autor: Vit HeriI, qnquﬁk 12.3. EUR PrClmyslové V)'/I'Obd (|eden, I'/I'V %) 30 3,0 4,1
E-mail: vithradil@rb.cz 12.3. EUR Meénovépolitické zasedani ECB (depo, v %) 0,5 0,5 0,5
Tel: +420 724 143 361 12.3. USA Index cen vyrobcl (Gnor, m/m v %) - 0,1 0,5
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 13.3. CR Maloobchodni trzby (leden, r/rv %) 3,5 3,5 4.6
13.3. USA Index sentimentu U. Mich. (bfezen, v b.) - 95,0 101,0

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as., data k 9.3.2020 13:48
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