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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. 

Autor: Vít Hradil, analytik 
E-mail: vit.hradil@rb.cz  
Tel.: +420 724 143 361 
Editor: Helena Horská, hlavní ekonomka 

 
 
 

 
 
 

 

Koruna neměla dobrý měsíc 
 
České měně se říjen nevydařil a zachránit to nedokázal ani poslední týden, který shodně zahajovala i 
ukončila v okolí EUR/CZK 25,65. Za celý měsíc tak oproti euru ztratila 1,1 %, což byl 
v regionu nejhorší výsledek hned po zdivočelé turecké liře (-6,9 %). Příliš se ovšem nedařilo 
ani polskému zlotému (-0,9 %) či maďarskému forintu (-0,8 %) a „slabý říjen“ tak lze přičíst spíše 
nadnárodním nežli ryze tuzemským faktorům. S korunou nezamávala ani hlavní 
měnověpolitická událost uplynulého týdne, tedy zasedání rady Evropské centrální banky. Na něm 
jsme se v souladu s předpoklady nedočkali žádné změny v nastavení politiky, ani v interpretaci zvýšené 
evropské inflace (ta je nadále považována za přechodnou), ani ve výhledu na budoucí nastavení 
programu nákupů aktiv. Nejzajímavějším signálem z ECB tak nakonec bylo to, že prezidentka Lagardeová 
označila aktuální tržní spekulace na růst sazeb ve druhé polovině roku 2022 za neopodstatněné. 
 
Nadcházejících sedm dní se ponese hlavně ve znamení české a americké měnové politiky. Jako první 
se sejde americký Fed a podle dostupných signálů ohlásí plán na proces tlumení 
kvantitativního uvolňování. Podle nás jej bude snižovat tempem 15 mld. USD za měsíc, čímž by 
k jeho úplnému doběhnutí došlo v polovině roku 2022. Na tento scénář byl trh dlouhodobě připravován 
a nemělo by tak na něm dojít k výraznějším otřesům. O něco méně předvídatelný je výsledek čtvrtečního 
zasedání bankovní rady České národní banky. Ta představí svou aktualizovanou čtvrtletní 
prognózu, ve které se patrně dočkáme zvýšení výhledu na tuzemskou inflaci, a naopak zhoršení odhadu 
růstu ekonomiky. Tématem zasedání pak zajisté bude další zvyšování základní sazby, přičemž diskuse se 
pravděpodobně povede mezi 50 a 75 bazickými body. Podle našeho názoru přiměje současná neutěšená 
situace v českém průmyslovém sektoru bankéře k opatrnosti a zvolí tak tentokráte tu konzervativnější 
variantu, čímž se dvoutýdenní repo sazba dostane na 2,00 %. Trh je v názoru na výsledek 
zasedání rozpolcen, a tak ať již bude jakýkoliv, lze čekat od koruny umírněnou reakci. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 25,757 Fibonacci S1: 25,585 Fibonacci Bollinger  

  R2: 25,703 Bollinger S2: 25,321 Bollinger Bollinger  

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Prosinec 21 Březen 22 Červen 22 

EUR/CZK 25,59 25,20 25,10 24,80 

USD/CZK 22,11 21,18 21,27 21,07 

EUR/USD 1,157 1,19 1,18 1,18 

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  1.11.2021 12:47 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

1.11. ČR Plnění státního rozpočtu (říjen, v mld. Kč) - - -326,3 

1.11. USA ISM index zpracovatelů (říjen, v b.) - 60,5 61,1 

3.11. EUR Nezaměstnanost (září, v %) 7,4 7,4 7,5 

3.11. USA Zaměstnanost ADP (říjen, m/m v tis.) - 400 568 

3.11. USA ISM index služeb (říjen, v b.) - 62,0 61,9 

3.11. USA Tovární objednávky (září, m/m v %) - 0,0 1,2 

3.11. USA Měnověpolitické zasedání Fedu 0,25 0,25 0,25 

4.11. ČR Měnověpolitické zasedání ČNB 2,00 2,13 1,50 

4.11. SRN Tovární objednávky (září, m/m v %) - 1,9 -7,7 

4.11. EUR Index cen výrobců (září, r/r v %) - 15,4 13,4 

4.11. USA Nové žádosti o podp. v nezam. (říjen, v tis.) - 275 281 

4.11. USA Zahraniční obchod (září, v mld. USD) - -79,9 -73,3 

5.11. ČR Maloobchodní tržby (září, r/r v %) 2,3 2,0 3,7 

5.11. SRN Průmyslová výroba (září, r/r v %) - 1,3 1,7 

5.11. EUR Maloobchodní tržby (září, r/r v %) - 1,5 0,0 

5.11. USA Zaměstnanost (říjen, m/m v tis.) - 450 194 

5.11. USA Nezaměstnanost (říjen, v %) - 4,7 4,8 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  1.11.2021 12:47 

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

