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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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Koruna zažila neklidný víkend 
 
Česká měna strávila většinu uplynulého týdne v okolí EUR/CZK 25,80. Vzhledem k absenci 
zásadnějších překvapení si tuto hodnotu přibližně udržela až do pátku, kdy spolu s ostatními měnami 
regionu během několika hodin oslabila o 13 haléřů v reakci na další eskalaci obchodní války 
mezi USA a Čínou. Nová cla uvalená Čínou a reciproční opatření americké vlády znovu rozvířila 
nejistotu ohledně budoucnosti mezinárodních obchodních vztahů, což malým otevřeným ekonomikám 
nesvědčí. Po víkendovém summitu zemí G-7 ovšem dnes došlo ke korekci a koruna se vrátila do blízkosti 
EUR/CZK 25,78. Podle našeho odhadu se koruna v následujícím týdnu dalšího posílení již nedočká, 
jelikož proti ní bude nadále působit nejistota ohledně vývoje v zahraničí. 
 
Kromě zmiňovaného summitu G-7, na kterém k zásadnímu obratu ve vyjednáváních nedošlo, bylo další 
ostře sledovanou událostí tohoto víkendu i vystoupení šéfa amerického Fedu Jeroma Powella. 
Ten v něm v podstatě potvrdil předchozí prohlášení ostatních centrálních bankéřů. Nedávné snížení 
amerických sazeb tak podle něj trhy nadále mají chápat jako preventivní opatření, nikoliv jako 
nastavení delšího trendu uvolňování měnové politiky. Nevyloučil ovšem možnost dalšího 
zásahu, který ale podmiňuje nepříznivým vývojem americké i globální ekonomiky. Trhy nadále počítají 
s tím, že Fed ke snížení sazeb na svém podzimním zasedání přikročí. 
 
Ani nadcházející týden není na data úplně bohatý. Pondělní výsledky německého IFO indexu podle 
očekávání ukázaly další zhoršení ekonomického sentimentu, což pro korunu ovšem nebylo 
překvapení. Ve čtvrtek se dozvíme harmonizované údaje o německé inflaci, která by podle tržních 
očekávání měla mírně zrychlit na 1,2 %. I tak se však drží hluboko pod cílem ECB a to samé bude 
platit i o páteční inflaci za celou eurozónu, která by měla dosáhnout pouze 1,0 %. S blížícím se termínem 
zasedání rady ECB se tak začne jevit jako stále pravděpodobnější, že centrální banka sáhne ke snížení 
depozitní sazby, podle našeho názoru rovnou o 20 bazických bodů.  
 
V USA budou tento týden stát za pozornost data o spotřebitelské důvěře, u které se čeká poměrně 
výrazné ochlazení, ačkoliv z historického pohledu se nadále bude držet na silné úrovni. Vzhledem 
k vytrvalému tlaku, kterému je Fed vystaven mimo jiné ze strany prezidenta Trumpa, by jakékoliv předzvěsti 
výraznějšího zpomalení americké ekonomiky přiživily spekulace na razantnější snížení sazeb, 
čímž by se dolar ocitl pod tlakem. Podobně by mohl zapůsobit páteční PCE deflátor, tedy ukazatel inflace 
preferovaný Fedem. Jeho jádrová složka by si podle očekávání měla udržet předchozí dynamiku, která 
zatím po bezprostředním zásahu centrální banky nevolá. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 26,013 Bollinger S1: 25,702 Fibonacci 

  R2: 25,873 Fibonacci S2: 25,677 Bollinger 

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

EUR/CZK 25,80 25,8 26,1 26,0 

USD/CZK 23,20 22,83 22,7 23,0 

EUR/USD 1,112 1,13 1,15 1,13 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  26.8.2019 15:26 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

27.8. USA Spotřebitelská důvěra (srpen, v b.) - 130,0 135,7 

29.8. EUR Ekonomická důvěra (srpen, v b.) 102,3 102,4 102,7 

29.8. SRN Index spotřebitelských cen (srpen, r/r v %) - 1,2 1,1 

30.8. USA PCE deflátor (červenec, r/r v %) - 1,4 1,4 

30.8. EUR Index spotřebitelských cen (srpen, r/r v %) 1,0 1,0 1,0 

30.8. EUR Nezaměstnanost (červenec, v %) 7,5 7,5 7,5 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  26.8.2019 15:26 
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