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Všechny názory, prognózy a informace, včetně investičních doporučení a obchodní idejí, a jakékoliv ostatní údaje obsažené v tomto dokumentu jsou pouze informativní, nezávazné a představují názor Raiffeisenbank a.s. („RB“). Tento dokument nepředstavuje 
nabídku nákupu nebo prodeje jakéhokoli finančního aktiva nebo jiného finančního instrumentu. Dokument je určen výhradně pro potřeby adresáta a nesmí být kopírován a rozšiřován třetím osobám. RB doporučuje před učiněním jakéhokoli investičního rozhodnutí 
získání podrobných informací o zamýšlené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyšší odbornou péčí a v dobré víře, avšak neručí za správnost jeho obsahu ani za jeho úplnost nebo přesnost. RB a RBI obecně zakazuje svým analytikům 
a osobám reportujícím analytikům být angažován v cenných papírech či jiných finančních instrumentech jakékoliv společnosti, kterou analytik pokrývá, pokud nabytí těchto finančních nástrojů nebylo předem projednáno s oddělením Compliance RB nebo RBI. RB 
nenese žádnou odpovědnost za jakékoliv škody nebo ušlý zisk způsobené jakýmkoliv třetím osobám použitím informací a údajů obsažených v tomto dokumentu. Investiční doporučení šířená týmem Ekonomický výzkum a jeho pracovníky, jakož i modelová 
portfolia, obchodní ideje, názory a prognózy jsou pouze obecné a určené pro veřejnost a nikoli individualizované ani určené pro konkrétní osoby v konkrétní finanční situaci a nejsou tedy službou investičního poradenství ve smyslu zákona č. 256/2004 Sb., o 
podnikání na kapitálovém trhu, ve znění pozdějších předpisů. Tento dokument není určen pro retailové investory podle pravidel dohledových orgánů Spojeného království a neměl by jim být rozšiřován. Dokument nesmí být rozšiřován nebo distribuován do USA 
nebo Kanady nebo jejich teritorií; rovněž nesmí být distribuován občanům USA a Kanady. Úplnou informaci podle Nařízení (EU) 596/2014 o zneužívání trhu a Prováděcího nařízení (EU) 2016/958 dle vyhlášky č. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci 
investičních doporučení, naleznete na webové stránce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analýzy – Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, 
Praha 1. 
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Spanilá jízda pokračuje 
 
Česká měna je v poslední době k nezastavení a výjimkou nebyl ani uplynulý týden. Z úvodních 
přibližně EUR/CZK 26,30 dokázala posílit do blízkosti EUR/CZK 26,15 a nemá tak daleko k post-
Covidovému rekordu. Na tuzemské ekonomické scéně se přitom nic zlomového neudálo, pomineme-li 
zveřejnění výsledků konjukturálního průzkumu. Ten ovšem koruně mnoho vzpruhy dodat nemohl, když 
naopak potvrdil narůstající obavy českých firem i domácností o jejich budoucí ekonomickou situaci. 
Na rozdíl od mnoha nedávných kurzových pohybů tentokrát nešlo ani o výkyv globálního rizikového 
sentimentu, jelikož koruna viditelně porážela ostatní měny regionu, i například evropské akcie. S největší 
pravděpodobností se tak jedná o reakci trhu na ohlášené rozvolnění tuzemských epidemických 
restrikcí, které ekonomice umožní se po několikatýdenní hibernaci znovu nadechnout. 

 
Koruna se tak s blížícím se koncem roku poslušně drží na námi očekávané trajektorii, přičemž existuje 
potenciál i pro další mírné posílení. Znovu ovšem patrně nebude dáno ekonomickým, jako spíše 
epidemickým a politickým vývojem. Čekají nás sice některé zajímavé indikátory, ovšem velký podpůrný 
potenciál pro kurz v nich nevidíme. Zpřesněný odhad HDP za 3. čtvrtletí by neměl dramaticky uskočit od 
toho předchozího a výrobní index PMI těžko výrazně přidá, lze spíše očekávat mírný pokles. Následovat 
budou data z trhu práce, ovšem nezaměstnanost je momentálně zkreslena vládními programy a mzdy jsou 
již dva měsíce starými novinami. Větší kurzotvorný potenciál si tak slibujeme například od jednání o 
brexitu, kde se podle nepotrvzených informací může schylovat ke kompromisu, což by korunu jistě 
potěšilo. Množí se i zprávy o plánech na brzké zahájení očkování v evropských zemích, což na 
trhu též podporuje rizikový apetit. Z ryze ekonomických indikátorů pak za zmínku stojí páteční informace 
o německých továrních objednávkách, které zprostředkovaně pomáhají i českému průmyslu. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 26,908 Bollinger S1: 26,042 Fibonacci Bollinger  

  R2: 26,248 Fibonacci S2: 25,687 Bollinger Bollinger  

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Prosinec 20 Březen 21 Červen 21 

EUR/CZK 26,17 26,00 25,50 25,60 

USD/CZK 21,84 22,03 21,43 21,51 

EUR/USD 1,198 1,18 1,19 1,19 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  30.11.2020 14:15 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

30.11. SRN Inflace (listopad, r/r v %) - -0,4 -0,5 

1.12. ČR HDP – druhý odhad (3Q, r/r v %) -5,8 -5,8 -5,8 

1.12. ČR PMI ve výrobě (listopad, v b.) 51,1 51,1 51,9 

1.12. ČR Plnění státního rozpočtu (listopad, v mld. Kč) - - -274 

1.12. EUR Inflace (listopad, r/r v %) -0,2 -0,2 -0,3 

1.12. EUR Inflace – jádrová složka (listopad, r/r v %) 0,2 0,2 0,2 

1.12. USA PMI ve výrobě (listopad, v b.) - 58,0 59,3 

2.12. EUR Nezaměstnanost (řijen, v %) 8,5 8,4 8,3 

2.12. USA Zaměstnanost (listopad, m/m v tis.) - 420 365 

3.12. USA Nové žádosti o podp. v nezam. (listopad, v tis.) - 765 778 

3.12. USA PMI nevýrobní (listopad, v b.) - 56,0 56,6 

4.12. ČR Průměrná reálná mzda (3Q, r/r v %) 0,2 0,9 -2,5 

4.12. ČR Nezaměstnanost (listopad, v %) - 3,8 3,7 

4.12. SRN Tovární objednávky (říjen, m/m v %) - 1,5 0,5 

4.12. USA Pracovní místa (listopad, m/m v tis.) - 500 638 

4.12. USA Nezaměstnanost (listopad, v %) - 6,8 6,9 

4.12. USA Zahraniční obchod (říjen, v mld. USD) - -64,8 -63,9 

4.12. USA Tovární objednávky (říjen, m/m v %) - 0,8 1,1 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  30.11.2020 14:15 
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