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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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Korunu bude do konce roku brzdit regulace 

Koruna v polovině minulého týdne odstartovala další vlnu oslabení kvůli 
slabšímu výsledku tuzemské ekonomiky za třetí čtvrtletí (psali jsme na http://bit.ly/2TbxfRQ). 
V závěru týdne pak oslabila až přes hranici 26,0 korun za euro. A ani do konce roku nelze 
čekat, že se tento trend prudce otočí. Kromě dlouhodobých globálních faktorů slabší korunu 
požene i tuzemský „efekt konce roku“.  

Tuzemské banky už čtvrtý rok budou přispívat do tzv. Rezolučního fondu, 
který byl vytvořen v rámci EU pro financování řešení krize. V uplynulých třech letech se tento 
příspěvek za celý bankovní sektor pohyboval kolem třech miliard korun. Výše příspěvku 
každé banky se zjednodušeně odvíjí od její bilanční sumy ke konci roku. Proto vzniká 
nezvyklá situace, kdy se všechny banky snaží snížit objem svých depozit a odmítají nebo 
dodatečně zpoplatňují jejich přijímání. To následně nutí některé subjekty převádět své 
prostředky do eur a oslabovat korunu. Tento efekt začal minulý rok gradovat až ke konci 
listopadu a v posledních dnech roku donutil korunu skokově oslabit až o dvacet haléřů. 
V posledních dvou pracovních dnech se však situace vrátila do normálu vzhledem 
k dvoudenním pravidlům vypořádání operací na devizovém trhu.  

Tento efekt pravděpodobně uvidíme i tento rok. Jeho razance by však už neměla 
být v takovém rozsahu. Většina subjektů na trhu už zná dopad Rezolučního fondu a 
připravují se na něj s předstihem.  
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Technická analýza 
EUR/CZK R2: 26,178 Fibonacci S1: 25,821 Fibonacci 

  R1: 26,101 Bollinger Upper Band  S2: 25,690 Bollinger Lower Band 

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Prosinec 18 Březen 19 Červen 19 

EUR/CZK* 25,98 25,60 25,00 25,20 

USD/CZK* 22,74 21,88 20,49 20,16 

EUR/USD 1,142 1,17 1,15 1,17 
*pod revizí     

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

22. 11. EUR Spotřebitelská důvěra (listopad, v b.) -3,3 -3,0 -2,7 

23. 11. EUR PMI ve výrobě (listopad, v b.) 51,6 52,0 52,0 

23. 11. SRN PMI ve výrobě (listopad, v b.) 51,7 52,3 52,2 

23. 11. USA PMI ve výrobě (listopad, v b.) - 55,9 55,7 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  19.11.2018 12:55 
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