Kam az mohou EUR/PLN a

EUR/CZK pod reckym
tlakem vystoupat?
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Koruna, zloty (a forint) ve viru recké nakazy

Bez ohledu na pomoc, kterou Recku poskytl MMF a zemé eurozdny se uvnitf
menove unie sirl nakaza, ktera preskocila i na vychodoevropské devizove
trhy Ta stoji za aktualnim oslabovanim polského zloteho i Cceske koruny

V dusledku toho ménové pary EUR/PLN a EUR/CZK testuji nékteré dllezité
rezistence, prlcemz ]e_]ICh prorazenl muze vést k dal$imu posunu té&chto
menovych parld severnim smérem (viz nasledujici dva slidy).

Aktualni oslabeni zlotého i koruny vidime stéle jako kratkodobou negativni
korekci, kterou Ize spiSe chapat jako dobrou prilezitost k zaujmuti dlouhych
pozic v téchto stredoevropskych ménach:

1. Vzhledem k prislibené pomoci nasim zakladnim scénarem neni dalsi eskalace
reckého fiskalniho dramatu v nejblizSim obdobi.

2. Jak Ceskou, tak polskou ekonomiku povazujeme za fundamentalné zdraveé, navic
centralni banky (CNB i NBP) maji prostor reagovat na oslabeni mén méné holubici,
resp. vice jestrabi rétorikou.

Zde je vsSak treba upozornit, Zze nas strednédoby pozitivni vyhled na korunu ci
zloty je postaven na predpokladu, ze nedojde k brzkému statnimu bankrotu
Recka Ci ,runu® na recky bankovni systém. Pokud by k néemu takovému
doslo, bylo by nutné revidovat i nase vyhledy na stredoevropské udalosti,
nebot dusledky by byly podobné tém po padu banky Lehman Brothers na
podzim 2008...
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EUR/CZK si prorazenim 25,77 muze otevrit

prostor pro posun k 26,296, popr. 26,62
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EUR/PLN muze testovat psychologickou
rezistenci na 4,00 a nasledné hladinu 4,066
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Jan Cermak & Jan Bures
Analyzy finanénich trhd CSOB

jcermak@csob.cz,
Tel.: 261353578, 261353574

obsazené v tomto dokumentu poskytuje Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. (dale
BY) v dobré vife a na zaklad& pramen(, které povazuje za spravné, divéryhodné a
tecnosti. Presto ani CSOB ani zadny z jejich zaméstnanct ¢ zmocnéncli neprebira
odpovédnost ani zaruku vidi klientovi za jakoukoliv informaci, které je obsazena v
2ntu, a zaroven CSOB necini zadné prohlaseni ohledné presnosti a tplnosti téchto

B také neprebira jakoukoliv odpovédnost za pripadnou ztratu nebo skodu, kterou
trpet. CSOB jako aktivni icastnik obchodovani na finanénich trzich upozorfiuje
ohoto dokumentu, Zze obchoduje s investicnimi nastroji, ke kterym se vztahuji

né v tomto dokumentu. Bez predchoziho souhlasu CSOB nelze tento dokument

ani jeho Casti kopirovat nebo dale Sifits
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