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*  Obchodovani koruny pokracuje v boénim trendu viéi euru i americkému dolaru

v

« Bankovni rada CNB na zasedani v pfistim tydnu Grokové sazby ménit nebude

Koruna se v(c¢i euru vtomto tydnu pohybovala
vrozmezi 26,50 — 26,90 CZK/EUR, kdyZ vtomto
bocnim trendu probiha obchodovani jiz treti tyden
v fadé. Z pohledu domacich makroekonomickych
statistik byl tento tyden pomérné nezajimavy. Vyvoj
cen pramyslovych vyrobcl za kvéten ¢i dubnovy
bézny Ucet platebni bilance nemély Sanci s korunou
vyraznéji pohnout. | naddle plati, Ze koruna
potiebuje impulsy z vnéjsku a pro jeji dalsi vyvoj je
dilezité sledovat prevaZujici sentiment na
financnich  trzich v kombinaci svyvojem ve
stredoevropském regionu. O néco pravdépodobnéji
se v tuto chvili jevi to, Ze se koruna v nejblizsich
dnech vyda z bocniho trendu smérem nahoru, tj.
oslabi.

Urokové sazby Ceské narodni banky (CNB) se
zaéinaji limitné pfiblizovat nule. Hlavni sazba CNB,
dvoutydenni repo, je od kvétnového zasedani CNB
na 0,25 %. Sazba proticyklické kapitalové rezervy
bank bude nové cinit 0,5 %, coz by mélo pomoci
uvérovat domacnosti a podnikovy sektor ze strany
komerénich bank. Jinak situace v domdcim
bankovnim sektoru zGstava podle CNB velmi dobra
a vétsina bank bez problém spliiuje pozadavky na
vySi  kapitadlu. Vzhledem kvelmi nejistému
hospodaiskému vyvoji v nadchdzejicich Ctvrtletich
je stabilita financniho sektoru nesmirné dullezita.

vrv o

Za klicovou domaci udalost pfistiho tydne, lze
povazovat zasedani bankovni rady €NB (24/6). To
se velmi pravdépodobné obejde bez jakychkoliv
vyznamnéjsich zmén. Urokové sazby se po kvétnu
snizovat nebudou. Hlavni Urokovd sazba tak setrvd
na 0,25 % a diskontni na 0,05 %. Ostatné sazby jiz v
podstaté neni ani kam ddle snizovat, kdyz se
aktudlné nachazime de facto na technické nule.

O stabilité a prani vyckat co pfinesou nadchazejici
mésice hovofila v rozhovorech i vétSina ¢len(
bankovni rady. Nékteré domaci makroekonomické
statistiky zvefejnéné v poslednich tydnech sice na
prvni pohled vypadaji dramaticky (napf. dubnovy
propad primyslu), aviak smérem ke druhé poloviné

roku maji velmi omezenou vypovidaci hodnotu,
takze na né CNB v &ervnu urcité reagovat nebude.
Situace na financnich trzich se béhem kvétna a prvni
poloviny ¢ervna navic stabilizovala a koruna je vici
euru silnéj$i o cca 60 haléF. Cervnové zasedani se
navic obejde bez nové makroekonomické progndzy.

Debata v bankovni radé se mlze stocit smérem k
tomu, jak v pfipadé potieby dale uvolnit ménové
podminky. Centrdlni bankéfi vsak v tomto sméru
jasno evidentné nemaji a jedind shoda panuje na
tom, Ze zaporné Urokové sazby si vétSinové nepreji.
S intervenénim reZimem md sice CNB bohaté
zkusSenosti, ale v bankovni radé ma i vyrazné
odplirce v podobé napf. A. Michla. Kvantitativni
uvolfiovani v podobé nakupu statnich dluhopist ¢i
kontrola vynosové kfivky se zase pro zménu muze
jevit problematickd kvali mélkému trhu ceskych
statnich dluhopist a kvili nutnosti sladit fiskalni a
meénovou politiku. Z toho vyplyva, Ze se na téma
dal$iho uvolnéni ménové politiky mnoho nového a
konkrétniho pravdépodobné nedozvime. Vysledné
tak od €ervnového zasedani CNB pravdépodobné
opravdu mnoho nového ocekdvat nelze a i dopad na
kurz koruny by mél byt jen omezeny.

Vyvoj EUR/CZK v tomto tydnu
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