
    

 

Sedm dní s korunou 

20. - 26. červenec 2015 

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 vytvářená 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 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_01.pdf. Dohledovým orgánem pro Raiffeisenbank a.s. je Česká národní banka, Na Příkopě 28, Praha 4. 

  Michal Brožka 
 michal.brozka@rb.cz 
Tel: +420 234 401 498 
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     Česká koruna na hraně  

Česká koruna se v pondělí ráno obchodovala za EUR/CZK 27,04 vůči euru. Před týdnem se nacházela 
na EUR/CZK 27,08. V médiích se objevila zpráva o krátkém pokoření hranice EUR/CZK 27,0. To je však 
poněkud zavádějící interpretace. Klíčové je, že ČNB nezměnila svůj závazek prodávat korunu poblíž hranice 
EUR/CZK 27,0. To ovšem nezabrání dvěma dohodnutým stranám obchod pod touto hladinou zrealizovat. O 
skutečném prolomení hladiny EUR/CZK nelze mluvit. Podobné zprávy jsou spíše důsledkem faktu, že koruna 
je velmi blízko hladině EUR/CZK 27,0. 

Dohoda s Řeckem prošla národními parlamenty včetně Řecka. EU schválila překlenovací úvěr Řecku ve výši 7 
mld. EUR na splátky ECB a MMF. Dnes by měly být otevřeny řecké banky ovšem s výraznými restrikcemi. 
Riziková averze na trhu měřeno tzv. credit default swapy prudce klesla a nachází se na podobných úrovních 
jako v březnu. 

Vůči dolaru se koruna obchoduje na USD/CZK 24,91. Před týdnem se obchodovala poblíž USD/CZK 
24,50. V posilování amerického dolaru minulý týden pomohlo vyjádření šéfky Fedu J. Yellen, která označila 
růst úrokových sazeb tento rok za pravděpodobný. Z ekonomických dat budou tento týden sledované 
především indexy nákupních manažerů v eurozóně a také čtvrtletní korporátní výsledky. 

Z českých dat v minulém týdnu překvapil nečekaný meziměsíční pokles cen průmyslových výrobců o 0,2 % a 
zvýšení meziročního poklesu cen v průmyslu na - 2,3 % z předchozích -2,1 %. Čekal se posun opačným 
směrem. Důvodem byl především pokles cen v segmentu zpracování ropy. Na korunu ovšem toto překvapení 
nemělo žádný významnější dopad. V období do příštího zasedání ČNB 6. srpna zřejmě trh bude spekulovat 
na pozitivnější prognózu. Koruna má tak značnou naději se v tomto období držet současných silných úrovní. 
Opuštění intervenční hladiny EUR/CZK 27,0 se však v letošním roce jeví stále jako velmi nepravděpodobné. 
Řecká krize se koruny negativně nedotýká, ale případné potíže eurozóny či očekávané zvyšování úrokových 
sazeb Fedu mají potenciál způsobit krátkodobé oslabení české koruny. 

 

Technická analýza 
 
EUR/CZK   R2: 27,19       2- týdenní maximum 
                    R1: 27,16       MA 20 
                    S1: 27,00       Intervenční hladina ČNB 

  Události   
 
24.7.  EUR PMI index nákupních manažerů, červenec, v bodech               RBI 52,8 (trh 52,5; červen 52,5) 
24. 7. USA  PMI index nákupních manažerů, červenec, v bodech                             (trh 53,7; červen 53.6) 
 

Prognóza        
 

Kurz ke konci období       aktuální  kurz       září 2015           prosinec 2015        březen 2016 
EUR/CZK                            27,04                    27,50                   27,40                   27,40                
USD/CZK                           24,50                    25,00                  26,10                    26,10 
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