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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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Od prosince nejslabší koruna se přiblížila k hranici 25,9 
 
V průběhu minulého týdne koruna navázala na oslabující trend, který zahájila na začátku 
prázdnin. Pohybovala se nad hodnotou EUR/CZK 25,8, tedy na úrovni naší prognózy pro konec září, a 
ve druhé polovině týdne oslabila vůči euru až k hodnotě EUR/CZK 25,9. Trhy tak zřejmě data z uplynulého 
týdne (především německé HDP a HDP eurozóny) vyhodnotily jako povel k ústupu z měn menších 
otevřených ekonomik napojených na mezinárodní obchod, zvláště pak s eurozónou. Podobný pohyb 
tak bylo možné sledovat také u ostatních měn regionu jako je polský zlotý či maďarský forint. 
Se začátkem víkendu však došlo k mírné korekci a měny se tak vrátily poblíž úrovní, na kterých se 
nacházely před dvěma týdny.  
 
Se začátkem tohoto týdne jsme ovšem znovu zaznamenali odliv investorů od měn 
regionu. Přes víkend došlo k mírnému posunu ve vyjednávání mezi USA a Čínou, když se americký 
prezident D. Trump spolu s jeho ekonomickým poradce pozitivně vyjádřil o dosavadním jednání, což trhy 
přijaly s povděkem. Naopak finální číslo inflace v eurozóně negativně překvapilo, když 
evropské ceny rostly v červenci pouze jednoprocentním tempem namísto původně avizovaných 1,1 %. 
Evropská centrální banka však již pilně pracuje na nápravě. Člen rady guvernérů ECB O. Rehn naznačil, 
že ECB by již v září měla přijít s balíčkem opatření zahrnujícím masivní nákupy dluhopisů 
a zároveň by mělo dojít i ke snížení depozitní sazby. Chystaná opatření tak tentokrát zřejmě 
budou mimořádně silná, aby se zvýšila šance na úspěch.  
 
Dalším potenciálním hybatelem koruny bude tento týden zveřejnění zápisu 
z měnověpolitického zasedání Fedu, na kterém došlo ke snížení úrokové sazby o 25 bazických 
bodů na 2,25 % (horní hranice). Tehdy prezident Fedu J. Powell na následné tiskové konferenci upřesnil, 
že se jedná o mírnou úpravu nastavení měnové politiky, nikoliv o zahájení cyklu snižování sazeb, čímž 
mírnil očekávání trh. Ta se ovšem v posledních dnech opět vrátila do původních kolejí, když trh do konce 
roku počítá s třemi sníženími sazeb, tedy až o celkových 75 bazických bodů. Zasedání ovšem 
probíhalo jen pár dnů před vyostřením sporů mezi USA a Čínou, proto umírněnější vyznění zápisu nemusí 
být pro trhy relevantní. Pohledy všech se proto budou upírat spíše na páteční projev Powella na 
výroční konferenci v Jackson Hole, který by měl reflektovat nejnovější data i aktuální denní. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 25,997 Bollinger S1: 25,702 Fibonacci 

  R2: 25,873 8měsíční maximum S2: 25,426 15měsíční minimum 

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Září 19 Prosinec 19 Březen 20 

EUR/CZK 25,78 25,8 26,1 26,0 

USD/CZK 23,22 22,83 22,7 23,0 

EUR/USD 1,110 1,13 1,15 1,13 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  19.8.2019 15:58 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

21.8. USA Zápis ze zasedání FOMC - - - 

22.8. USA PMI ve výrobě (srpen, v b.) - 50,5 50,4 

22.8. EA PMI ve výrobě (srpen, v b.) 46,3 46,5 46,5 

22.8. SRN PMI ve výrobě (srpen, v b.) 44,0 43,0 43,2 

22.8. EA Spotřebitelská důvěra (srpen, v b.) -7,1 -7,0 -6,6 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  19.8.2019 15:58 
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