Koruna v reakci na CNB Ohlédnuti za srpnem

Srpen byl na vyvoj kurzu mén, hlavné EUR/CZK, pomérné zajimavym obdobim. Hned prvni udalosti bylo na po¢atku srpna
zasedanf bankovni rady. Na nf vyslala CNB pomé&rné jesti‘abi signal, kdy? ozndmila, Ze sazby budou stabilni (tedy na 0,25
%) minimalné do poloviny roku 2021, a pak CNB ocekava jejich postupny rlist. Z naseho pohledu byl tento krok prvnim
z fady dalsich. CNB totiZ, podle nadeho nazoru, bude podle potteby odsouvat réist sazeb na pozdé&j&i dobu. A to podle toho,
jak rychlé nebo naopak pomalé bude ozivovani domaci ekonomiky po pandemii COVID-19, a zaroven s ohledem na vyvoj
v eurozéné a okolnich zemich. Momentalné platny cil by tak mohl v budoucnu byt déle posunut, vyhodnoti-li to CNB jako
nutné. Presto to vedlo k pomérné stabilnimu obchodovani nad hladinou 26,00 korun za euro, ktera trhy k testu pfilis
nelakala.

Zménu prinesl az konec srpna, kdy jsme se dockali v podstaté slovni intervence ze strany ¢lena bankovni rady, pana
Holuba, ktery se nechal slySet, Ze pokud by koruna méla skokové oslabit, vidél by jako readlnou variantu srazeni sazeb na
technickou nuly, a tedy dal&i snizeni vynosnosti investic v CR. Zatim tento krok stacil na udrZenf koruny nad 26,00 CZK/
EUR, ale je velmi pravdépodobné, Ze obavy z tohoto kroku na trhu budou mizet a koruna by se mohla dockat dalSiho testu.

Evropa

Z Evropy toho mnoho neprislo, ovsem v Cervenci schvalena dluhova dohoda bohaté stacila na to, aby z ni euro zilo v pod-
staté cely srpen. Trhu se tato unie libi hlavné kvali tomu, Ze zvySuje soudrznost (i kdyZz pomoci dluhu) a tim zmensuje
riziko rozpadu nejen eurozony, ale také EU. Stat, ktery by v budoucnu chtél odejit z EU, bude muset své dluhy v{¢i Bruselu
splatit, a do toho se nikomu pFilis chtit nebude. Odejit bez splaceni dluhl by pak mohl byt problém.

USA

USA prinesly novinky hlavné v zavéru mésice. Prvni novinkou byla oficialni nominace Donalda Trumpa a Joa Bidena do prezi-
dentskych voleb, tou druhou byl pak projev guvernéra americké centralni banky v Jackson Hole. Tam Powell oznamil, ze FED
bude od ted sledovat préimérnou miru inflace. Redlné to znamena, Ze i kdyz bude aktualni vyse inflace nad cilem, pro FED to
neznamena automaticky nutnost zvysit sazby a bude moci s utahovanim monetarni politiky ¢ekat. A to minimalné do doby,
nez nad signalni hladiny vystoupd i klouzavy prdmér. Tim dal najevo, Ze FED se do zvySovani sazeb nebude hnat. Trhy ale
jeho projev, jakkoliv znamenal pomérné velky posun v pohledu na inflaci, prijaly spiSe chladné. Pro trhy se totiz nic zasadniho
nemeéeni, nebot zvysovani sazeb v dohledné dobé nebylo na stole. Trhy tak méni jen velmi mirné ocekavani v sazbach na hori-
zontu 5 let a vice, ale to je zatim pfilis vzdalena budoucnost.
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Co ceka korunu po prazdninach? Vyhled na zafi

Pro cely trh zUstava zasadni nezndmou fungovani ekonomiky pfi trvajici hrozbé pandemie COVID-19. Ten bude pritomny
i nadale a pocty nemocnych a reakce jednotlivych statl na néj budou ovliviiovat vyvoj celé ekonomiky a trhu. VIady budou
zavadét nova opatreni neochotné, nebot pro né budou dosti téZko hledat zastance a nebudou chtit kazit sv{j obraz. Zaro-
ven ale budou riskovat Sifeni nemoci, které mUze ekonomiku jesté vice podlomit.

Z pohledu koruny bude zasadni udalosti zasedani bankovnf rady CNB naplanované na druhou polovinu z&¥. Na ni bude
CNB vyhodnocovat plnéni prognézy a zarover mize dale pracovat s terminem prvniho réistu sazeb. Pokud ho dale odloZi,
pocitejme spise s negativni reakci trhu. Pripadné dalsi snizeni sazeb by mohl prinést bud zasadni dopad COVIDu na eko-
nomiku nebo naopak masivni posileni koruny pod hladinu 26,00 CZK/EUR.

Evropa

Evropa by méla v pribéhu zari doresit dohodu o odchodu Velké Britanie a méla by prinést zakladnf obrysy toho, jak by mél
poté vztah EU a UK vypadat. Jednat se bude i nadale, ale pokud nebudou obé strany ochotny dale termin odchodu odsouvat,
musi byt dohoda k dispozici do konce roku. Dopad na libru i euro, pokud nebude smlouva zasadné nevyhodna pro jednu nebo
druhou stranu (a k tomu nenf ddivod), by nemél byt zasadné negativni. Presto mizeme ocekavat do konce roku jisté peripe-
tie, pokud si néktery z ¢lenskych statl bude chtit vynutit zménu v nékterém z bodd dohody.

USA

V USA se budou dale chystat volby, které by se mély v listopadu uskutecnit. Zatim nejsou k dispozici indicie, ze by mélo dojit
k jejich odlozenf kv{li covidu nebo nasilnostem. Zatim se zd3, Ze vede v prizkumech vyzyvatel Donalda Trumpa Joe Biden,
oviem prizkumy majf v USA jeden pomérné zasadni problém - Donald Trump uz jedny volby, v nichZz mél podle prizkum(
prohrat, zvladl vyhrat, a i dnes nenf jisté, jak presné prlzkumy jsou. V atmosfére, kterd v posledni dobé v USA viadne, nenf
jisté ani kolik lidi ma odvahu vice ¢ méné verejné prohlasit, Ze budou volit Trumpa. Prizkumy tak mohou byt zkreslené
a nemusi presné odrazet realitu. Tu nakonec ukaze az volebni den, 3. 11. 2020.

Ceka nas zajimavy a naro¢ny podzim, kromé standardnf nejistoty se k nému pridava i nejistota kolem koronaviru, ktery v eko-
nomikach zUstava pritomen a jeho vliv bude zasadni. Doma budeme ¢ekat na to, jak se bude ozdravovat EU a zda nds s sebou
vyveze ven z problémda. Ve svété budeme sledovat hlavné americké volby. V kazdém pripadé budou ovsem tyto udalosti Zivit
volatilitu, pred kterou nejlépe chrani devizové zajisténi. Zafixovanim kurzu na aktudlnich hodnotach tak budete mit jistotu
pro vase soucCasné obchody s budoucim vyporadanim.

Sjednejte si ménovy forward a méjte jistotu v této nejisté dobé.

PomiiZzeme vam délat devizové obchody efektivné:

» probereme vaSe devizové potieby v aktualni situaci forw\;llc‘s.r;aab.cz
» pohlidame trzni situaci a optimalni kurz pro vaSe obchody

» rychle sménime pri dosazeni dohodnutého kurzu Jsme tu pro vas.
« zajistime vam kurz pro faktury s tydenni, mésicni az 2 letou splatnosti SAB Finance a.s.

» zaplatime za vas do celého svéta
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Predklddany dokument je urcen vyhradné pro klienta - adresata a obsahuje ddvérné informace. Neopravnéna distribuce,
upravovani nebo prozrazeni jeho obsahu je protipravni. Dokument smi byt kopirovan nebo dale Sifen jen s predchozim
pisemnym souhlasem spole¢nosti SAB Finance a.s. Pokud jste omylem obdrZeli tento dokument, oznamte toto, prosim,
neprodlené odesilateli, zaslanim dokumentu zpét. Poté, prosim, vymazte dokument z Vaseho systému, obdrzel-li jste jej
v elektronické podobg, aniz byste jej kopirovali, ¢i odhalili jeho obsah treti osobé. Spoletnost SAB Finance a.s. neprijima
odpovédnost za spravny a kompletni prenos informaci, ani za zpozdéni nebo pferuseni prenosu, ani za skody, vyplyvajici
Z pouziti nebo spolehnuti se na informace.

Informace obsazené v tomto dokumentu poskytuje spole¢nost SAB Finance a.s. svym klientdm za Ucelem jejich
obecného informovani o nékterych dllezitych udalostech a vyvoji na financnich trzich. Nejedna se o investi¢ni dopo-
ruceni, doporuceni k urcitému postupu v konkrétni situaci, pobidku ani propagaci ndkupu ¢i prodeje mén i jinych
finan¢nich nastrojd. Informace uvedené v tomto dokumentu vychdzeji z ddvéryhodnych aktudlnich informadcnich
zdrojd. Spole¢nost SAB Finance a.s. nepfebird pravni odpovédnost za obsah uvedenych informaci ¢i jejich Uplnost
a presnost. Spoletnost SAB Finance a.s. zaroven nenese zadnou odpovédnost za jakoukoliv pfimou ¢i nepfimou ztratu
nebo Skodu, kterou by pripadné mohl klient utrpét vyuzitim informaci uvedenych v tomto dokumentu. Pro pfipad, Ze by
v budoucnu byla dovozena odpovédnost spolecnosti SAB Finance a.s. za poskytnuti nelplné nebo nespravné informace
nebo Skodlivé rady, vzdava se klient prava na nahradu skody.
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