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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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Koruně se vrátil vítr do plachet 
 

Po několikatýdenním přešlapování se česká koruna konečně odhodlala k posílení. 
Psychologickou hranici EUR/CZK 25,50 prolomila v úterý a když už jednou nabrala tempo, 
pokračovala rovnou dále. Dočasnou stopku jí vystavila bariéra EUR/CZK 25,40, ovšem již ve 
středu byla i tato pokořena. Aktuálních EUR/CZK 25,38 tak představuje oproti minulému 
pondělí posílení o impozantních 0,8 %. V Česku přitom v inkriminovaném období žádné 
převratné pozitivní zprávy zveřejněny nebyly. Jedinou výjimkou byla revize odhadu růstu HDP 
za druhý kvartál z 7,8 na 8,2 % meziročně, což ovšem stěžejním impulzem pro korunu nemohlo 
být. Mnohem spíše se tak jedná o důsledek zahraničních událostí, což ostatně 
dokumentuje i podobně sebevědomý výkon polského zlotého, který si připsal dokonce 1,2 %. 
Svou roli mohla sehrát nad očekávání svižná evropská inflace, opatrně jestřábí prohlášení 
zástupce ECB Roberta Holzmana i všeobecný nárůst globálního tržního optimismu, který 
dokumentuje oslabující americký dolar. 
 
Nadcházející týden se z pohledu koruny ponese ve znamení dvou událostí. Jako první se bude 
ve čtvrtek konat měnověpolitické zasedání Evropské centrální banky. Zde dojde 
k představení aktualizované makroekonomické prognózy, která pravděpodobně dozná úprav 
směrem vzhůru, a to jak s ohledem na evropské HDP, tak i inflaci. Že by toto ECB ponouklo ke 
změně sazeb je sice vyloučeno, ovšem nabízí se prostor pro úpravu pandemického programu 
nákupů aktiv zvaného PEPP. Ten byl v jarních měsících významně zintenzivněn a vzhledem 
k okolnostem nelze vyloučit, že bude ECB ústy své šéfky Lagardeové avizovat návrat právě 
směrem k jarním objemům. 
 
V pátek potom dorazí údaj o srpnové české inflaci, a i tento bude ostře sledován. Podle 
nás i trhu dojde k dalšímu zrychlení cenové dynamiky, ovšem překotný post-pandemický vývoj 
nabízí značný prostor pro překvapení. To by se okamžitě propsalo do výhledu na české sazby, 
a tudíž i do kurzu koruny. 
 

 

25,0

25,5

26,0

26,5

03-21 05-21 07-21

MA 20D

Vývoj EUR/CZK

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

20,5

21,0

21,5

22,0

22,5

03-21 05-21 07-21

MA 20D

Vývoj USD/CZK

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

10,0

20,0

30,0

40,0

03-21 05-21 07-21

Index volatility S&P 500 (VIX)

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Technická analýza 
EUR/CZK R1: 25, 427 Bollinger S1: 25,332 Fibonacci Bollinger  

  R2: 25,420 Fibonacci S2: 25,187 Bollinger Bollinger  

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

EUR/CZK 25,38 25,30 25,20 25,10 

USD/CZK 21,40 21,08 20,66 20,41 

EUR/USD 1,186 1,20 1,22 1,23 

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.9.2021 12:29 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

7.9. ČR Maloobchodní tržby (červenec, r/r v %) 4,3 3,6 9,7 

7.9. SRN Průmyslová výroba (červenec, m/m v %) - 0,8 -1,3 

7.9. SRN ZEW index očekávání (září, v b.) 30,0 30,8 40,4 

7.9. SRN ZEW index současnosti (září, v b.) 30,0 34,0 29,3 

7.9. EUR ZEW index současnosti (září, v b.) - - 42,7 

8.9. USA Béžová kniha Fedu - - - 

9.9. SRN Zahraniční obchod (červenec, v mld. EUR) - 14,6 16,2 

9.9. EUR Měnověpolitické zasedání ECB (depo, v %) -0,5 -0,5 -0,5 

9.9. USA Nové žádosti o podp. v nezam. (září, v tis.) - 335 340 

10.9. ČR Inflace (srpen, r/r v %) 3,6 3,6 3,4 

10.9. USA Index cen výrobců (srpen, m/m v %) - 0,6 1,0 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.9.2021 12:29 
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