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Banka inspirovand klienty

16. bfezna 2020
Ménovy masakr virovou pilou

Koruna strévila prvni ffi dny minulého tydne v napjatém o&ekdvani, pfilepend k psychologické hranici
EUR/CZK 25,60. Komu tou dobou pfipadala koruna ,slaba”, byl zahy vyveden z omylu.
Ve &tvrtek rdno se trhy probudily do zprdv o zdkazu 1étdni Evropan do USA, oviem s nadéji na podporu
od Evropské centrdlni banky, kterd méla na programu zaseddni. ECB ale ke zméné sazeb nesdhla
a Christine Lagardeovéd svym vystoupenim trhy taktéz neuklidnila. Posledni kapkou pak bylo
nedé&Ini mimofddné zaseddni Fedu, ktery srazil americké sazby o cely procentni bod az na nuly, zatimco
v Ceské republice byla ve stejnou dobu ozndmena celoploind karanténa. Jiz v pondéli réno se pak koruna
ocitla pod masivnim tlakem, béhem pouhych 90 minut oslabila o 75 haléfd a zastavila se az na
EUR/CZK 27,00. Dostala se tak na nejslabsi drove od ukonéeni kurzového zévazku CNB v kvétnu roku

2017.

Pro nadchdzejici tydny se pro dalsi vyvoj kurzu éeské mény nabizeji dvé kli¢ové otazky. Ta
prvni je ryze epidemiologickg, totiz jak se bude dafit boj s virovou ndkazou na tuzemské i evropské scéné.
Zde naddle plati, Ze &im lépe pro virus, tim hife pro korunu. O néco vice oviem lze fici o postoji, ktery
zaujme Ceskd nérodni banka.

Neibliz3i pravidelné zasedani bankovni rady CNB je plénovéno na p¥isti étvrtek, 26. biezna.
Trzni spekulace se momentdlné kloni ke snizeni zdkladni sazby o 50 bazickych bodd, tedy na 1,75 %.
K tomuto je pravdépodobné vede presvédéeni, ze CNB bude ndsledovat kroky ostatnich svétovych
centrdlnich bank, jako je Fed & Bank of England, a zdroveh bude chtit vyslat podpdrny signél smérem do
tuzemské ekonomiky a tim ji dodat vzpruhu. Je oviem nutné si uvédomit, Zze trhy byly v poslednich
letech konzistentné ve svych odhadech na éeskou ménovou politiku vychyleny smérem
k nizsim sazbam. Sougasnd bankovni rada je tak o néco v&tii jestidb, nez &ini konsenzus trhu. CNB
kromé& toho nemd v popisu préce ani kopirovat americky Fed, ani fidit Zeskou ekonomiku: jejim hlavnim
poslanim je driet inflaci pobliz 2 %. Ceské ceny pfitom rostou podstatné svizngji, a ackoliv do
budoucna bude protiinflaéné pisobit predpoklédané vyrazné ochlazeni ekonomické aktivity (napfiklad
ropa zleviiuje pfimo dramaticky), aktuélné slabéa koruna naopak veskeré dovozy zdrazuje a
inflaci tak zesiluje. Kurzovy mechanismus navic psobi na inflaci mnohem rychleii, nezli rozhodnuti
centrdlni banky. Také pomdahd &eskym exportérdm vyrovnat se lépe s vypadky poptévky. Pfipadné sniZeni
sazeb by tak pravdépodobné plnilo spise signdlni nezli m&novépolitickou funkci. Z dosavadnich vyjadreni
vime, Ze pro snizeni sazeb bude Ale Michl. Oldfich Dédek by si s touto my3lenku zfejmé& byl ochoten
pohrat, zatimco Voijtéch Benda ¢&i Jifi Rusnok nevypadaiji pfiklon&ni ani na jednu stranu. Na devizovy
trh se také po néjaké dob& moze vratit CNB, oviem tentokrat by mifila opaénym smérem. Jak
v rozhovoru naznaéil élen rady Benda, Ceskd narodni banka mize byt rda za své objemné devizové
rezervy, kterymi zatim jen na ddlku odrazuje trhy od spekulaci na dalsi oslabeni kurzu.

Technicka analyza

EUR/CZK R1:27,578 Fibonacci S1:24,838 Fibonacci
R2: 27,000 Psychological barrier $2:24,239 Bollinger
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 20 Cerven 20 Zari 20
EUR/CZK 26,92 25,1 25,3 25,3
USD/CzK 24,15 22,61 22,39 22,00
EUR/USD 1,115 111 1,13 115
Zdro dat: Bloomberg, Raifeisenbank as, datak 16.3.2020 1538
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh  Predchozi
17.3. EUR ZEW index ocekavani (brezen, v b.) 21,0 - 104
17.3. SRN ZEW index ogekavani (biezen, v b.) 25,0 -30,0 87
17.3. USA Prémyslova vyroba (Gnor, m/m v %) - 04 0,3
17.3. USA Maloobchodni trzby (Gnor, m/m v %) - 0,2 0,3
19.3. USA Philadelphia Fed Index (bfezen, v b.) - 10,0 36,7

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as., data k 16.3.2020 15:38
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