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Vyvoj EUR/CZK Koruna bude sledovat déni v Bruselu

277 Minuly tyden byl na makroekonomickd data spise skoupy a pomérné klidna tak byla i koruna.

Ma Pokradovala sice v naéatém trendu postupovdni k silnéjsim pozicim, oviem jiz vyrazné mirnéjsim tempem,
27,2 \_ kdyz z po&dteénich EUR/CZK 26,43 za sedm dni do3la k EUR/CZK 26,35. Potvrzuje se tak pozorované
26,7 ¢,;,\*‘ \\. uklidnéni trho, které se stdle vice kloni k viding dohledného zkroceni pandemie a umirnéné;jsi geopolitiky

po vyméné v Bilém domé&. Z tuzemska korunu nerozhdzel ani pomémé dramaticky probéh jedndni o

26,2

dafovém baligku, ktery Poslaneckd snémovna schvdlila v podobg, kterd pfinese pomé&rné vyrazné snizeni
257 zdanéni piijmd za cenu znatelného naristu deficitu vefejnych financi.
959 MA 20D

Nadchézejici tyden se ponese ve znameni evropské politiky a predstihovych indikatort. Indexy
ndkupnich manazerd z USA by mély mirnym poklesem odrazit opétovné zhordovani tamni epidemické
situace, oviem naddle bude platit, Ze ekonomické nalada za oceanem zistane bojovna.
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Naproti tomu némecky Ifo index se v hodnoceni sou€asné situace jedté nestihl ani vrétitk predkrizovym
rovnim a jiz jej zfejmé cekd dalsi pokles. Trh tento index bere pomé&rné vézné a ackoliv je na ochlazeni
ndlady u naseho zdpadniho souseda pfipraven, vyraznéj3i propad by zhorsil i postaveni koruny. To samé
plati i pro pétedni sadu indikétord sentimentu z celé eurozény, oviem zde Ize Eekat efekt na kurz ceské
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Vyvoj USD/CZK mény jen velmi omezeny. Naopak pozorné bude koruna sledovat vyjednévéni na evropské
26,0 politické scéné. Fond obnovy, na ktery po jeho prvnim schvéleni trhy reagovaly veskrze pozitivng, se
25,5 ocitl v ohrozeni, kdyz jej docasné odmitlo odsouhlasit Polsko a Mad'arsko, kterym nevyhovuje spojovéni
25,0 vyplaty prostfedkd s dodrzovanim principd prdvniho statu. Ostatni zemé, které na této podmince naddle
245 trvaji, mohou nakonec Polsko s Mad'arskem obejit a pokragovat v implementaci Fondu obnovy mimo
24,0 MA 20D struktury EU, oviem pro trh by se jednalo o varovny signdl o zévaznych vnitfnich sporech v rémci Unie,
23,5 P coz by koruna nesla nelibé. Jeté horsi zpravou by pak pro korunu bylo kompletni zablokovani celého
23:0 f A a podpirého bali¢ku. Naopak nalezeni kompromisu by koruné pravdépodobné prospélo.
22,5 jﬁ ey . .

220 N Technicka analyza
215 : : EUR/CZK R1:26,861 Bollinger S1:26,042 Fibonacci
05-20 07-20 09-20 11-20 R2:26,577 Fibonacci $2:25,789 Bollinger
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond .
Prognoza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Prosinec 20 Bfezen 21 Cerven 21
EUR/CZK 26,30 26,00 25,50 25,60
Index volatility S&P 500 (VIX) USD/CZK 22,09 22,03 21,43 21,51
60,0 EUR/USD 1,190 1,18 1,19 1,19
Zdroj dot: Bloomberg, Raflssenbank as, data k 23.11.2020 13:48
50,0
40,0 Hlavni udalosti tydne
Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh Predchozi
30,0 wl‘ 23.11. USA PMI zpracovateld (listopad, v b.) - 53,0 53,4
200 23.11. LJSA PMiI ve sluzbach (listopad, v b.) - 55,5 56,9
’ 2411. CR Ekonomickd divéra (listopad, v b.) - - 5,4
10,0 . . 24.11. SRN Ifo index podn. prostiedi (listopad, v b.) 89,8 90,2 927
05-20 07-20 09-20 11-20 24.11. SRN Ifo index aktudlnich podminek (listopad, v b.) 86,0 87,5 90,3
Zdro: Raiffeisenbank, Macrobond 24.11. SRN Ifo index ocekdvani (listopad, v b.) 93,5 93,5 95,0
24.11.  USA Spotiebitelskd divéra (listopad, v b.) - 97,9 100,9
25.11. USA PCE cenovy index (fijen, r/r v %) - 12 14
25.11. USA PCE - j&drovd slozka (fijen, r/r v %) - 14 1,5
25.11. USA Soukroma spotieba (fiien, m/m v % redIné) - 0,2 12
2511.  USA Objedn. zbozi dlouh. spoft. (fiien, m/m v %) - 09 1,9
Autor: Vit Hradil, analytik 25.11. USA Nové Z&dosti o podp. v nezam. (listopad, v is.) - 733 742

E-mail: vithradil@rb.cz 2511.  USA Spofiebitelska divéra U. Mich. (listopad, v b.) - 770 770
Tel: +420 724 143 361 2711.  EUR Ekonomickd dovéra (listopad, v b.) 859 86,0 909
Editor: Helena Horské, hlavni ekonomka 27.11.  EUR Dévéra v primyslu (listopad, v b.) -11,3 -10,7 96

27.11.  EUR Divéra ve sluzbéch (listopad, v b.) -18,5 -15,5 -11,8

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank ass,, data k 23.11.2020 13:48

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB). Tento dokument nepfedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vife, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo ully zisk zpsoben jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuZeni 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém frhu, ve znéni pozdsjiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojensho krélovstvi a neml by jim byt roziifovén. Dokument nesmi bt rozSifovén nebo distribuovan do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
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investiénich doporuéeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz, files,
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