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Vyvoj EUR/CZK Koruna lofiskym vykonem nenadchla, letosni rok mize byt lepsi
256 Vkroéeni do nového roku ndm dévd moznost ohlédnout se zpét za kompletnim rokem 2024, ve
kterém koruna zazila své ,ups” i ,downs”, ale celkové jeji vykon pfili§ nenadchnul. Od za&atku ledna
254 Laplh do konce prosince loni koruna pfidla o vice nez 2 % své hodnoty, kdyz z po&ate&nich 24,67 korun za
I h‘_} euro vysplhala na drover 25,19 EUR/CZK. Od za&dtku roku 2023 pak jeiji oslabeni dosdhlo dokonce
252 h ‘ o A 4,35 %. Vyvoj koruny pfitom vloni nebyl oslnivy ani v porovndni s dal3imi mé&nami ve sttedoevropském
regionu, kde sice plati za pomé&rné stabilni ménu (napf. mad'arsky forint oslabil o témé&F 8 %), zdroven
250 |- viak nedostihla polsky zloty, ktery zpevnil o téméf 1,2 %. Za nezdarem koruny stdla, jak jsme
upozorhovali v prosinci, zejména rozdilnd politika centrélnich bank, kterd v pfipadé Ceské ndrodni
248 . — MA 20D banky mohla postupovat relativné odvaznéjsimi kroky smérem k nizsim drokovym sazbdm, vliv na korunu
0724  09-24 1124 0125 skrze Urokovy diferencidl tak byl veskrze negativni. Zahdjeni procesu normalizace sazeb v piipadé

hlavnich zahrani&nich bank se pfitom oproti pdvodnim o&ekdvanim, kvili pomalejsimu poklesu inflace,
znaéné zpomalilo &i zpozdilo, a tak ani mirny pokles sazeb ECB &i Fedu v druhé polovin& roku nepomohl
koruné ke kompletnimu vyvazeni predchozich ztrdt. Zavérem roku pak se situaci znaéné zamichaly i
prezidentské volby v USA, které vyistily ve skokové posileni dolaru. Na pfelomu listopadu a prosince
viak doslo k &asteénému névratu rizikového sentimentu na lokdlni trhy, a v souladu s nasi predikci koruna

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond

Vyvoj USD/CZK

25,0 rok uzavirala v siln&j$im rozmezi 25,10-25,20 EUR/CZK. Prvni lednové dny pak pfinesly dal3i zpevnéni
245 1 a koruna se nyni nachdzi jen t&sné nad hranici 25,10 EUR/CZK, kterou predpoklddala nase prognéza.
24,0 !'NJVBI_ Novy rok 2025 zaéal pro korunu slibng, coz mize byt odleskem prosincového rozhodnuti CNB o
23,5 ™4 do&asném pozastaveni cyklu snizovdni sazeb. Ze zdpisu z jedndni vyplyva shoda Bankovni rady na
230 ¥ ,A/A‘ mirn& proinflaénim charakteru aktudlnich rizik vyhledu dosaZzeni cenové stability, kdyZ nad 2% cilem
' W A |l z0stéva i vyhled jadrové inflace a meziro&ni rist cen ve sluzbdch zistava dokonce nad 5 %. Ocekavame
22,5 \Y - MA 20D proto, Ze postup CNB v letodnim roce bude spise opatrny a Grokové sazby neklesnou hloubéji nez na
22,0 . . : droveri 3,5 %, které dosdhnou jiz ve 2. kvartdle. V&Simu poklesu bude brdnit také pomalej3i postup
07-24 09-24 11-24 0125 amerického Fedu (maximdlné -50 bb za cely rok) s ohledem na tamni proinflaéni rizika, kterd mdze
o umocnit politika administrativy nového prezidenta. Naopak ECB by mohla zdkladni sazby v eurozéné
Zdrof: Raiffeisenbank, Macrobond snizit az o 100 bb, &mz by je dostala jiz ,na krok” blizko k ndmi pfedpoklddané rovnovézné sazbé
(1,75 %). Pozici eura viak takovy vyhled nesvédéi, coz bylo v minulych dnech vidét na kratkodobém
" " prolomeni drovné 1,03 EUR/USD. Do konce tohoto kvartalu by se euro mohlo obchodovat v blizkosti
Index strachu™ VIX 1,02 dolard, pficemz obrat olekdvame az ve druhé poloving roku. Vi&i dolaru ogekdvédme obdobné
40 tendence i v pfipadé koruny, viéi euru by viak jeji pozice méla byt o né&co silngjsi. Oslabovat korunu
35 mbdZze negativni dopad celnich védlek & geopolitickd nejistota, presto viak letos o&ekavdme mirné,
fundamenty podlozené, posilovéni koruny, které by ji mohlo dovést pod 25korunovou hranici, ke konci
30 roku az 24,80 EUR/CZK.
25 Technicka analyza
20 EUR/CZK R1:25,220 Bollinger S1:25,121 Fibonacci
s R2:25,171 Fibonacci $2:25,000 Psychologické hranice
10 ' ' ' ' Prognéza
0124 0424 0724 1024 0125 Ke konci obdobi Aktudlni kurz Bfezen 25 Cerven 25 Zari 25
Zdroj: Index volatility S&P 500 (VIX), Macrobond EUR/CZK 25,14 25,00 25,00 24,90
USb/CzK 24,29 24,04 24,51 24,17
EUR/USD 1,035 1,04 1,02 1,03
Zdrojdat LSEG, Raiflssenbank as, datak 6,1.2025 1236
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh Predchozi
0701. CR Bilance zahraniéniho obchodu (listopad, v mld. Kg&) 12,2 18,7 11,0
07.01. EUR Spotrebitelskd inflace (prosinec, r/r, v %) 2,5 2.4 2,2
0801. EUR Vyrobni inflace - PP (prosinec, r/r, v %) 17 -14 3,2
Autor: Vit Mikuzek, dna|yﬁk 08.01. LVJSA Zména zaméstnanosfi dle ADP (prosinec, v fis.) - 139 146
E:mail: vit mikusek@rb.cz 09.01. (ER Promyslova produkee (listopad, r/r, v %) 3,60 0,5 2,1
Tel.: + AMQ 09.01. CR Mira nezaméstnanosti (prosinec, v %) 42 4,1 39
) A 0901. SRN Promyslova produkee (listopad, m/m, v %, o&i¥.) - 05 -10
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 10.01. USA Zména prac. mist mimo zem&dél. sekior (prosinec, v fis.) - 160 227

Zdroj dat: LSEG, Raiffeisenbank as., data k 6.1.2025 12:36 Po

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 nepfedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobém. RB doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vife, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikdm byt angaZovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv tkody nebo ully zisk zpsoben jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuZeni 3fend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové
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 investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitélovém frhu, ve znéni pozdsjiich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojensho krélovstvi a neml by jim byt roziifovén. Dokument nesmi bt 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 zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporugeni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmi Jisclaimer RBroker.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank as. je Ceské nérodni banka, Na Piikops 28,
Praha 1.

files,



https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
mailto:vit.mikusek@rb.cz

