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Virus blokuje dalsi posilovani koruny

Koruné se zacatek roku 2021 zatim pfilis nevydafril. Ackoliv koneény vysledek plnéni
lofiského stétniho rozpoétu prinesl znateln& mensi deficit, nez bylo plénovéno, a zahraniéni obchod
potvrdil svym prebytkem pokradujici &lou obchodni vyménu, koruna pfesto zaostala za svymi
tradiénimi regiondlnimi souputniky. Zatimco polsky zloty si od 1. ledna pfipsal k euru zisky v hodnoté
0,8 % a madarsky forint 0,63 %, koruna pabérkuje pobliz nulového zisku. Za timto vyvojem
s nejvétii pravdépodobnosti stoji pokragujici dominance Ceské republiky ve statistikach vyskytu
onemocnéni Covid-19 a sni spojené obavy o nutnost pokradovéni ekonomickych restrikci.
Nelichotivou ndlepku Ceska jako ,worstin-Covid” z pohledu trhu nepfebily ani signdly z bankovni
rady Ceské ndrodni banky, které velmi jemné nazna&uji ochotu zvazovat zpfisnéni ménové politiky
na blizsim horizontu.

Pravé éeské (ne-)zvladani pandemie je jednim z hlavnich argumentd, ktery nés vede k Gpravé
vyhledu na dal$i vyvoj kurzu koruny. Byt i na3e dfivéj§i prognéza pocitala s pokradujicimi
ekonomickymi omezenimi v prvnim kvartdle letosniho roku, realita se nyni zdd byt jedté o néco
chmurnéjsi. Nejen, ze Cesko z0stévd jednou z nejvice promofenych zemi na svétg, ale mnoho nadji
na brzké zlepieni neddvé ani pomaly postup v otdzce vakcinace. Ceskou ekonomiku tak podle nés
Eekd jesté jedno ,ztracené Etvrileti”, coz bude pro korunu znamenat opatrné preslapovani na misté.
Viru nds nakonec zbavi patrné aZ teplej$i pocasi a s létem se tak kromé& ekonomického ristu dostavi
i posileni mény. S Ceskou ndrodni bankou pak sdilime nézor, Ze dostupné data ukazuji na moznost
o néco dfivéjsiho zvyseni sazeb, byf naddle nepfedpokladéme, Ze by k nému doslo jiz v letosnim
roce. V tom pfistim oviem pfinese souhra skuteéného post-pandemického oZiveni spolu s postupnym
rostem sazeb koruné novy impuls, ktery ji bude pomalu pfiblizovat k hranici EUR/CZK 25,00.
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EUR/CZK R1:26,694 Bollinger S1:26,042 Fibonacci
R2:26,577 Fibonacci $2:25,355 Bollinger

Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 21 Cerven 21 Zari 21
EUR/CZK 26,24 26,00 25,80 25,50
USD/CZK 21,57 21,49 21,15 20,73
EUR/USD 1,217 1,21 1,22 1,23
Zdroj dat: Bloomberg, Raifieisenbank as, datak 11.1.2021 13:54

Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh Predchozi
12.1. USA NFIB index (prosinec, v b.) - 100,3 1014
13.1. CR Inflace (prosinec, r/rv %) 2,5 2,6 2,7
13.1. CR Maloobchodni rzby (listopad, r/r v %) 6,1 7.8 4,0
13.1. EUR Promyslova vyroba (listopad, r/rv %) - 3,3 -3,8
13.1. USA Inflace (prosinec, m/m v %) - 04 0,2
13.1. USA Inflace (prosinec, r/rv %) - 13 12
13.1. USA PInéni rozpoctu (prosinec, v mld. USD) - -123,5 -145,3
13.1. USA BéZovd kniha Fedu - - -
14.1. USA Nové Z&dosti o podp. v nezam. (leden, v fis.) - 785 787
15.1. EUR Zahraniéni obchod (listopad, v mld. EUR) - 22,0 25,9
15.1. USA Index cen vyrobcd (prosinec, m/mv %) - 0,3 0,1
15.1. USA Empire State Index (leden, v b.) - 55 49
15.1. USA Maloobchodni trzby (prosinec, m/m v %) - 0,0 -1,1
15.1. USA Prémyslovd vyroba (prosinec, m/m v %) - 04 0,4
15.1. USA Vyuziti kapacit (prosinec, v %) - 735 733
15.1. USA Spotiebitelska dovéra U. Mich. (leden, v b.) - 80,0 80,7

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank ass,, data k 11.1.2021 13:54

V3echny 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 nepiedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén 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 projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pousitim informaci a ddaijis obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256,/2004 Sb., o
podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdni Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
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