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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 divoký rok 
 
Rok 2020 byl pro korunu horskou drahou. Započala jej v okolí EUR/CZK 25,25, v únoru se podívala i 
k EUR/CZK 24,80, ovšem dvě pandemické vlny ji poté vyhnaly až k EUR/CZK 27,80 (první) resp. EUR/CZK 
27,50 (druhá). Do nového roku nyní koruna vstupuje poblíž EUR/CZK 26,10, tedy jen o zhruba deset haléřů 
slabší, než vyhlížela naše prognóza. 
 
Byť od roku 2021 rozhodně neočekáváme zopakování loňské zběsilé dynamiky, nudit se koruna podle nás 
přesto nebude. Již v tomto týdnu pro ni budou klíčová čísla z průmyslu, který si dosud vedl nad očekávání 
dobře a živil tím naděje na robustní ekonomické zotavení. Dozvíme se data z tuzemska i Německa a česká měna 
jistě doufá v potvrzení solidní kondice, kterou ostatně signalizoval již pondělní výborný výsledek českého 
indexu nákupních manažerů. Korunu podle nás podrží i pokračující přebytky bilance zahraničního obchodu a 
zpráva o finálním českém deficitu státního rozpočtu, který by podle ministryně financí měl skončit poblíž 380 mld. 
Kč, tedy bezpečně pod původním půlbilionovým plánem. Zajímavější z pohledu koruny nyní bude, jak Česko 
zvládne masové očkování a jestli mu v tomto ohledu oproti ostatním zemím neujede vlak. 
 
Vzhledem k množství klíčových událostí, které se na přelomu roku dočkaly rozuzlení, pracujeme momentálně na 
aktualizaci výhledu pro kurz koruny. Mezi ty nejdůležitější faktory patří brexitová dohoda, český daňový 
balíček a příchod vakcíny. Nadále od koruny očekáváme postupné posilování, ovšem jeho rozložení v čase 
může doznat kosmetických změn. Aktualizaci prognózy naleznete již v příštím vydání této publikace. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 26,579 Bollinger S1: 26,095 Fibonacci Bollinger  

  R2: 26,265 Fibonacci S2: 25,597 Bollinger Bollinger  

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Březen 21 Červen 21 Září 21 

EUR/CZK 26,13 25,50* 25,60* 25,60* 

USD/CZK 21,26 21,43* 21,51* 21,33* 

EUR/USD 1,230 1,19 1,19 1,20 
Pozn.: Prognóza kurzu CZK je aktuálně pod revizí 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  4.1.2021 14:05 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

5.1. SRN Maloobchodní tržby (listopad, m/m v %) - -2,0 2,6 

5.1. SRN Nezaměstnanost (prosinec, v %) - 6,2 6,1 

5.1. USA ISM index zpracovatelů (prosinec, v b.) - 56,6 57,5 

5.1. ČR Plnění státního rozpočtu (prosinec, v mld. Kč) - - -341,5 

6.1. ČR Zahraniční obchod (listopad, v mld. Kč) 35,0 30,8 33,4 

6.1. SRN Inflace – metodika EU (prosinec, m/m v %) - 0,7 -1,0 

6.1. SRN Index cen výrobců (listopad, m/m v %) - 0,2 0,4 

6.1. USA Růst zaměstnanosti (prosinec, v tis.) - 50 307 

6.1. USA Tovární objednávky (listopad, m/m v %) - 0,7 1,0 

6.1. USA Zápis z jednání Fedu (prosinec) - - - 

7.1. SRN Tovární objednávky (listopad, m/m v %) - -0,9 2,9 

7.1. EUR Maloobchodní tržby (listopad, m/m v %) - -3,5 1,5 

7.1. EUR Ekonomická důvěra (prosinec, v b.) 90,0 89,5 87,6 

7.1. EUR Inflace (prosinec, m/m v %) 0,5 0,4 -0,3 

7.1. USA Nové žád. o podp. v nezam. (leden, v tis.) - - 787 

7.1. USA Zahraniční obchod (listopad, v mld. USD) - -67,0 -63,1 

7.1. USA ISM index služeb (prosinec, v b.) - 54,5 55,9 

8.1. ČR Průmyslová výroba (listopad, r/r v %) -0,3 -0,7 -1,3 

8.1. SRN Průmyslová výroba (listopad, m/m v %) - 0,7 3,2 

8.1. EUR Nezaměstnanost (listopad, v %) 8,5 8,5 8,4 

8.1. USA Nová pracovní místa (prosinec, v tis.) - 50 245 

8.1. USA Nezaměstnanost (prosinec, v %) - 6,8 6,7 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  4.1.2021 14:05 
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