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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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Trhy zřejmě nevěří v eskalaci iránské krize 
 
Koruna si i v začátku nové dekády udržela předchozí dobrou kondici, když nejen že neztratila prosincové 
zisky, ale dokonce si připsala ještě další. S tuzemským vývojem to nicméně souvisí pramálo – jedinou 
významnou událostí posledních týdnů bylo měnověpolitické zasedání České národní banky, na kterém podle 
očekávání zůstala základní sazba beze změny. Česká měna se tak nadále veze na vlně zahraničního 
optimismu, který pramení z náznaků zotavení ekonomiky Německa, potažmo eurozóny, kde se předstihové 
indikátory pomalu stáčejí směrem ke zlepšení. Nemocný sektor evropské ekonomiky, tedy průmysl, již oživují 
naděje na zklidnění geopolitických rizik a nákaza z něj se dosud ani nestačila rozšířit do zbytku ekonomiky, 
který se tak propadu může zcela vyhnout. 
 
Zajímavostí posledních dnů byla (ne)reakce měn regionu na turbulentní vývoj na Blízkém východě. 
Po vojenském zásahu Spojených států, při kterém zemřel iránský generál Solejmání, se dostavila očekávatelná 
odezva – přesun kapitálu do bezpečných přístavů, jako je zlato, a růst ceny ropy, která se zvýšila z 
předchozích 66 až k 70 USD/barel. Obvyklým doprovodným jevem v takové situaci bývá i odliv investic z měn 
menších ekonomik, které se řadí mezi dovozce této strategické suroviny. Tentokráte k tomu ovšem 
nedošlo, a to ani u české koruny, ani u maďarského forintu či polského zlotého. Trhy tak zřejmě věří, že aktuální 
násilná epizoda není předzvěstí vážnějšího mezinárodního konfliktu a sázejí na její kratší trvání. Koruna se podle 
nás přesto v příštích měsících pod tlakem ocitne, nicméně spíše vlivem znovuoživení obchodních sporů USA se 
zbytkem světa a komplikovaným vyjednáváním o brexitu. 
 
V nejbližších dnech bude pro kurz koruny určující hlavně směr, který nabere průmyslový sektor. 
Indikátory ekonomické důvěry v eurozóně by podle očekávání měly potvrdit jejich stabilizaci. Česká průmyslová 
výroba meziročně vykáže pokles, který bude dán zahraničním ekonomickým ochlazením, jež se zpožděním 
zasahuje české dodavatele, i efektem nižšího počtu pracovních dní. Pokud by v datech o ekonomické důvěře, či 
německých továrních objednávkách, došlo k výraznému překvapení směrem dolů, byly by to špatné zprávy pro 
vyhlídky českých exportérů a tudíž i pro korunu. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 25,474 Fibonacci S1: 25,302 Bollinger 

  R2: 25,399 Bollinger S2: 25,213 Fibonacci 

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Březen 20  Červen 20 Září 20 

EUR/CZK 25,28 25,7 25,6 25,9 

USD/CZK 22,58 23,15 22,65 22,52 

EUR/USD 1,120 1,11 1,13 1,15 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.1.2020 14:42 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

7.1. USA Zahraniční obchod (listgopad, v mld. USD) - -47,0 -47,2 

7.1. USA Nevýrobní ISM index (prosinec, v b.) - 54,5 53,9 

8.1. SRN Tovární objednávky (prosinec, m/m v %) - 0,2 -0,4 

8.1. EUR Důvěra v průmyslu (prosinec, v b.) - -8,9 -9,2 

8.1. EUR Ekonomická důvěra (prosinec, v b.) 100,9 101,5 101,3 

8.1. EUR Důvěra ve službách (prosinec, v b.) 9,5 9,5 9,3 

9.1. ČR Míra nezaměstnanosti (prosinec, v %) 2,9 2,9 2,6 

9.1. ČR Zahraniční obchod (listopad, v mld. Kč) 15,9 16,5 7,2 

9.1. SRN  Průmyslová výroba (listopad, m/m v %) 0,7 0,8 -1,7 

9.1. EUR Míra nezaměstnanosti (listopad, v %) 7,5 7,5 7,5 

10.1. ČR Průmyslová výroba (listopad, r/r v %) -4,0 -4,0 -3,0 

10.1. ČR Růst HDP, 3. odhad (3Q, r/r v %) 2,5 2,5 2,5 

10.1. USA Míra nezaměstnanosti (prosinec, v %) - 3,5 3,5 

10.1. USA Průměrná mzda (prosinec, r/r v %) - 3,1 3,1 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.1.2020 14:42 
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