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Koruna zakoncduje rok na viné nadéji

Ceska ména opét proklouzla tydnem nabitym udélostmi prakticky neteéné, kdyi posilila jen
o zhruba 2 haléFe na aktudlni kurz EUR/CZK 25,50. Ceska inflace prekvapila listopadovou hodnotou
3,1 %, &imz se dostala nad hranici toleranéniho pdsma inflagniho cile CNB, nicméns trhy pfesto nevéfi, Ze to
piim&je bankéfe ke zvyseni Orokd. Od Fedu jsme se prekvapeni nedockali, kdyz podle oéekdvani potvrdil
souéasné nastaveni Urokovych podminek v USA a zdroveh 3éf Powell naznadil, Ze pokud se
dramaticky nezméni ekonomickd data, na sazby by rdd nesahal ani v blizké budoucnosti. Podobné ani nikoho
nezasko&ila ECB, kdyz sazby ponechala beze zmény a jeji 3éfka Lagardeové udrzela rétoriku podobnou svému
predchidci Draghimu. Uddlosti tydne byly samoziejmé volby ve Spojeném krdlovstvi, které drtivym vitézstvim
Borise Johnsona prakticky stvrdily brexit do 31. ledna podle stavaijici dohody. Toto, podobné jako do&asny smir
mezi USA a Cinou, nicméné trhy do kurzu koruny evidentné promitly jiz dfive a reakce tak byla velmi omezend.

V nadchdzejicim tydnu budeme vyhlizet hlavné predstihovd data z USA a indexy sentimentu z eurozény. Ta
americkd by méla potvrdit pokradujici pfesvédéeni, Zze tamni dobrd ekonomickd situace bude i naddle
pokragovat, &imz se ddle prohloubi pfesvédéeni finanénich trho, Ze neexistuje urgentni diovod k zasahu
ze strany centralni banky. Naopak v Némecku i v eurozéné je situace jiz del3i dobu napjatd a momentalné
se nachdzime v situaci, kdy se trend mize, ale nemusi zlomit. N&kolik ndznakd nadéje se v posledni dobé
objevilo, oviem podobné &astd byla i zklaméni. | proto mohou na trzich data tohoto tydne pohnout sentimentem
ato v piipadg, Ze se jednim nebo druhym smérem vychyli od ptedpokladd.

24,0
MA 20D Ve sttedu dojde i k letos poslednimu ménovépolitickému zaseddni Ceské ndrodni banky. Navzdory vyse zminéné
23,5 f 5 Ceské inflaci nelze pFedpokladat, Ze by doslo v bankovni radé k vyraznému posunu
‘ v nazorech. CNB sice uzndvé, e je &eskd inflace ponékud vy3si, nez by bylo z jejiho pohledu zddoucf,
230 AA nicméné ani pfipadné zvySeni sazeb by se v ekonomice neprojevilo dfive nez na horizontu zhruba jednoho roku.
' Tou dobou by se oviem v Cesku mél vlivem ekonomického zpomaleni a nizké importované inflace rist cen snizit
4 do blizkosti cile bankéfi i bez jejich pfi¢inéni. Poslednim o&ekdvatelnym posunem v kurzu koruny tak letos
22,5 v’ pravdépodobné bude kazdoroéni efekt rezoluéniho fondu, ktery na chvili kurz vychyli smérem k slabsim Grovnim.
22,0 . . ] Zavérem bychom Vém za tym ekonomického vyzkumu Raiffeisenbank rédi poptdli pFijemné proZiti
06-19 08-19 10-19 12-19 vanoénich svatkd a stastny novy rok. U pristiho vyddni tohoto tydeniku se potkédme v pondéli 6. ledna.
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond Technicka cmulecl
EUR/CZK R1:25,580 Fibonacci S1:25,450 Bollinger
R2:25,555 Bollinger $2:25,438 Fibonacci
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 20 Cerven 20 Zari 20
EUR/CZK 25,50 25,7 25,6 25,9
USD/CZK 22,90 23,15 22,65 22,52
EUR/USD 1,113 1,11 1,13 1,15
Zdroj dot: Bloomberg, Raifleisenbank as, datak 17.12.2019 10:37
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Udadlost RB/RBI Trh  Predchozi
16.12.  USA Empire State Index (prosinec, v b.) - 50 2,9
16.12.  USA PMiI ve sluzbach (prosinec, v b.) - 52,0 51,6
16.12.  USA PMI zpracovatelds (prosinec, v b.) - 52,6 52,6
17.12. USA Promyslova vyroba (listopad, m/m v %) - 038 0,8
18.12.  SRN Ifo index podn. prosffedi (prosinec, v b.) 95,6 95,5 95,0
18.12.  SRN Ifo index o&ekévdni (prosinec, v b.) 93,0 93,0 92,1
, . . 18.12.  SRN Ifo index soucasnosti (prosinec, v b.) 98,3 98,1 979
AUfO.rI V!f Hr0c'|||, analytk 19.12.  CR Ménovépolitické zasch)Jéni CNB (REPO, v %) 2,0 2,0 2,0
Email: vithrodil@rb.cz 19012, USA  Philadelphia Fed Index (prosinec, v b) : 90 104
Te|..: +420724 143 '36] , 20.12. EUR Spofiebitelské divéra (prosinec, v b.) 7.2 7.2 7.2
Editor: Helena Horskg, hlavni ekonomka 2012, USA  PCE defldfor (lisiopad, r/rv %) i 1.4 13

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, datak 17.12.2019 10:37

Vsechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikm byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti t&chto finanénich néstrojo nebylo pfedem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo usly zisk zpisobens jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a édajs obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporugeni Sfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako3 i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro verejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgnd Spojeného krélovstvi a nems! by jim byt rozéifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovan do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani tthu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investice.rb.cz/fileadmin/fles/disclaimer RBroker.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank .s. je Ceské ndrodni banka, Na Piikops 28,

investicnich doporuceni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps;
Praha 1.


https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf

