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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 bude vyhlížet data z Německa 
 
Česká měna zahajovala uplynulý týden lehce pod hranicí EUR/CZK 25,50 a do dneška 
stačila proti euru oslabit zhruba o 2 haléře. Vývoj jejího kurzu byl prakticky dokonale 
synchronizován s polským zlotým a byl tedy evidentně tažen mezinárodními událostmi. Zde za zmínku stojí 
data o ekonomické důvěře v eurozóně, která v souhrnu sice doznala zlepšení, nicméně v byznysu a 
průmyslu zůstává nepříjemně nízko. Naopak pozitivně překvapila evropská inflace, když za 
listopad dosáhla meziročně 1 % a její jádrová složka pak dokonce 1,3 %. V obou případech tak o 0,1 
procentního bodu předčila očekávání. Od ostatních měn regionu se koruna poněkud odpoutala až 
v pondělí ráno, když vlivem nepříznivých hodnot českého PMI mírně oslabila. 
 
V nejbližších dnech bude pro českou měnu významné, jak se dále vyvine ekonomická situace 
v Německu. Tamní tovární objednávky, které nezřídka míří i do České republiky, by měly sice 
meziměsíčně vzrůst, nicméně meziroční data by po očištění o vliv počtu pracovních dní měla vykázat pokles 
o 4,7 %. Podobně i u výkonu německého průmyslu, tedy další oblasti klíčové pro český export, trhy vyhlížejí 
meziroční pokles o 3,6 %. Pokud by se skutečná data od odhadů vychýlila směrem dolů, 
byly by to pro korunu špatné zprávy vzhledem k tomu, že její nedávné zisky byly do značné míry 
dány obnovenou důvěrou v zahraniční obrat k lepšímu.  
 
Z tuzemska se v pondělí dozvíme průběžné údaje o plnění státního rozpočtu. Vzhledem k trendu 
pozorovanému v dosavadním průběhu roku lze předpokládat, že daňové příjmy budou nadále 
zaostávat za plánem. Tím by mohl být ohrožen plánovaný roční deficit, nicméně výpadek by musel 
být skutečně dramatický, aby zahýbal kurzem koruny. Tento potenciál naopak mají údaje o českých 
mzdách a maloobchodních tržbách. Rychle rostoucí mzdy a jejich následné utrácení dosud z velké části 
poháněly českou ekonomiku, a pokud by se tento vývoj zadrhl, na atraktivitě by ztratila i koruna. 
 
Nová předstihová data z Číny ukazují na zlepšení vyhlídek její ekonomiky. Tamní představitelé by 
tak mohli zvolit neústupnější strategii pro vyjednávání dohody s USA a tím přibrzdit 
dosavadní nadějný vývoj. I to by pro českou měnu byly špatné zprávy. 
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EUR/CZK R1: 25,620 Fibonacci S1: 25,495 Bollinger 

  R2: 25,609 Bollinger S2: 25,447 Fibonacci 

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

EUR/CZK 25,52 26,1 26,0 26,0 

USD/CZK 23,18 23,51 23,42 23,01 

EUR/USD 1,101 1,11 1,11 1,13 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  2.12.2019 12:52 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

2.12. ČR Bilance státního rozpočtu (listopad, v mld. Kč) - - -19,6 

2.12. USA ISM výrobní index (listopad, v b.) - 49,5 48,3 

4.12. ČR Mzdy (3Q, r/r v %) 4,3 4,2 4,3 

4.12. USA ISM nevýrobní index (listopad, v b.) - 54,5 54,7 

5.12. SRN Tovární objednávky (říjen, m/m v %) - 0,5 1,3 

6.12. ČR Maloobchodní tržby (říjen, r/r v %) 2,7 2,8 8,2 

6.12. SRN Průmyslová výroba (říjen, m/m v %) -0,3 0,3 -0,6 

6.12. USA Míra nezaměstnanosti (listopad, v %) - 3,6 3,6 

6.12. USA Mzdy (listopad, r/r v %) - 3,0 3,0 

6.12. USA Spotřebitelská důvěra Mich. Uni. (prosinec, v b.) - 97,0 96,8 

6.12. USA Nová pracovní místa (listopad, m/m v tis.) - 190 128 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  2.12.2019 12:52 
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