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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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Brexitové naděje zpevňují měny regionu 
 
Pokud snad byl někdo do minulého týdne na pochybách, zda kurzem měn středoevropských zemí 
momentálně hýbou spíše lokální či zahraniční události, pak není přesvědčivějšího důkazu než 
vývoj uplynulých dnů. Česká koruna zahajovala minulý týden na kurzu EUR/CZK 25,82, v jehož blízkosti 
se předtím vcelku stabilně držela navzdory všemožným špatným i dobrým signálům z reálné ekonomiky. 
Jamile se ovšem nachýlil termín jednání Evropské rady o podobě brexitu a sdělovací prostředky zaplavily 
zprávy ze Spojeného království, jehož vláda se překotně snažila završit vyjednávání, začaly se všechny 
měny regionu synchronizovaně pohupovat. Trhy očividně vnímají možnost uzavření kompromisní dohody 
jako dobrý signál pro českou měnu a jelikož jsme dnes dohodě zřejmě blíže než před týdnem, je silnější i 
koruna – momentálně EUR/CZK 25,63. 
 
I v nadcházejícím týdnu očekáváme, že politická jednání zastíní ekonomická data. Predikovat 
výsledky zákulisních dohod je prakticky nemožné, lze si ovšem představit několik scénářů vývoje. Trhy teď 
zřejmě očekávají, že na půdorysu dohody vyjednané premiérem Johnsonem s EU nakonec dojde ke 
spořádanému odchodu Spojeného království z osmadvacítky, ale že technicky se jej 
pravděpodobně nepodaří završit do avizovaného termínu 31. října, spíše tedy o něco 
později. V tomto scénáři by tak kurz koruny mohl ještě mírně posílit ve chvíli, kdy budou vyladěny detaily. 
Naproti tomu případné zablokování dohody britským parlamentem, které by zřejmě vyústilo v předčasné 
volby a případně i opakování referenda, by na trhy vrátilo nejistotu a vystavilo korunu tlaku. 
Nejpesimističtější, a naštěstí nepříliš pravděpodobná varianta, by znamenala zablokování aktuální dohody 
a trvání na odchodu Británie k 31. říjnu, který by tak nastal v neřízené variantě. Tím by zřejmě na trzích 
došlo k výprodejům rizikovějších měn, včetně koruny. 
 
Kromě brexitu nás čeká ještě zasedání rady guvernérů ECB. Po kontroverzích, které vyvolalo poslední 
rozhodnutí o novém kole nákupu aktiv, neočekáváme, že by ECB přistoupila k dalším krokům. 
Bude se ovšem jednat o poslední zasedání pod vedením současného prezidenta Draghiho, a pozornost 
se tak následně stočí k jeho následovnici Christine Lagardeové. Draghi si za dobu působení vysloužil 
reputaci zastánce společné měny, který na její podporu neváhá sáhnout ke všem dostupným 
nástrojům, což ovšem dlouhodobě nevedlo k dosažení inflačního cíle. Lagardová tak vedení instituce 
přebírá v nelehké době a podle dostupných informací bude uplatňovat podobný styl, jako Draghi. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 25,890 Fibonacci S1: 25,613 Fibonacci 

  R2: 25,809 Bollinger S2: 25,544 Bollinger 

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

EUR/CZK 25,63 26,1 26,0 26,0 

USD/CZK 22,97 23,51 23,42 23,01 

EUR/USD 1,116 1,11 1,11 1,13 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  21.10.2019 14:35 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

23.10. EUR Spotřebitelská důvěra (říjen, v b.) -7,0 -6,8 -6,5 

24.10. EUR Měnověpolitické zasedání ECB (depo, v %) -0,5 -0,5 -0,5 

24.10. SRN PMI zpracovatelů (říjen, v b.) 41,7 42,0 41,7 

24.10. EUR  PMI zpracovatelů (říjen, v b.) 45,5 46,0 45,7 

24.10. ČR Spotřebitelská důvěra (říjen, v b.) - - 1,0 

24.10. USA PMI zpracovatelů (říjen, v b.) - - 51,1 

24.10. USA PMI poskytovatelů služeb (říjen, v b.) - - 50,9 

25.10. SRN Ifo index očekávání (říjen, v b.) 91,0 91,0 90,8 

25.10. USA Spotřebitelská důvěra Mich. Uni. (říjen, v b.) - 96,0 96,0 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  21.10.2019 14:35 
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