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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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Koruna zůstává zaseklá mezi dvěma vlivy 
 
Česká měna se v období pandemie zabydlela v pásmu mezi EUR/CZK 27,00 a 28,00. Nadále 
platí, že posilování nepřipadá příliš v úvahu, dokud se nezačne dařit virus zahánět 
na ústup a naopak silnějšímu oslabování brání hrozba intervencí České národní 
banky ve prospěch koruny. ČNB sice dosud nespecifikovala hladinu, za kterou by oslabení 
nepřipustila, ovšem trhy ji zřejmě tuší někde poblíž EUR/CZK 28,00. Uplynulý týden byl pak pro 
korunu spíše slabší, když z počátečních EUR/CZK 27,40 doputovala až ke 27,82, nicméně záhy 
ztráty korigovala k dnešním 27,57. V její prospěch hrál zlepšený odhad tuzemského HDP 
za poslední kvartál roku 2019, naopak plnění státního rozpočtu napovědělo, že se 
nedařilo ani před virem, natož po něm. Z Evropy podle očekávání chodily slabé výsledky 
předstihových indikátorů, které nemilosrdně ukazují na blížící se propad a trhy neuklidnila 
ani data o americké nezaměstnanosti, která řádově přepisuje veškeré dosud zaznamenané 
rekordy. 
 
V nejbližších dnech od koruny mnoho akce neočekáváme, jelikož ačkoliv datový kalendář 
nabízí za normálních okolností poměrně zajímavé ukazatele, nadále se jedná hlavně o před-
virová data. Platí to jak o českém maloobchodu, tak i německém průmyslu. Snad jen průmysl italský 
by mohl napovědět, jak hluboký můžeme čekat pokles, nicméně i zde to nejhorší teprve přijde 
a o mnoho moudřejší tak z únorových dat též nebudeme. O něco zajímavější by mohl být údaj o 
březnové české nezaměstnanosti, ke kterému máme zatím rozporuplné indicie. Zatímco 
z některých vyjádření představitelů ministerstva sociálních věcí jsme v poslední době zaznamenali 
varování o frontách nových žadatelů o podporu, ať již z řad propuštěných zaměstnanců či 
živnostníků, samotná ministryně Maláčová o víkendu prohlásila, že se celková nezaměstnanost 
oproti únoru nezměnila. To by za normálních okolností byla pro korunu povzbudivá zpráva, 
nicméně podle nás to bude dáno spíše administrativními důvody, nikoliv skutečnou odolností 
českého trhu práce, a stejně tak si to vyloží i trh. Ostře sledovaným údajem bude i počet nových 
žádostí o podporu v nezaměstnanosti ve Spojených státech. Dosavadní rekord z roku 1982 na 
úrovni 695 tisíc žadatelů byl minulý týden vymazán číslem přes 6,6 milionu. Pro korunu 

přitom případný kolaps americké ekonomiky není dobrou zprávou. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 28,000 Psychological barrier S1: 27,433 Bollinger 

  R2: 27,875 Bollinger S2: 27,000 Psychological barrier 

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

EUR/CZK 27,57 27,0 26,5 26,0 

USD/CZK 24,49 24,32 23,45 23,01 

EUR/USD 1,081 1,11 1,13 1,13 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.4.2020 13:58 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

7.4. ČR Maloobchodní tržby bez aut (únor, r/r v %) 3,6 3,5 4,9 

7.4. SRN Průmyslová výroba (únor, m/m v %) 0,3 -1,0 3,0 

7.4. SRN Průmyslové objednávky (únor, m/m v %) - -1,9 5,5 

8.4. ČR Míra nezaměstnanosti (březen, v %) 3,6 3,6 3,0 

9.4. ITA Průmyslová výroba (únor, m/m v %) -0,8 -1,7 3,7 

9.4. USA Nové žádosti o podp. v nezam. (4. duben, v tis.) - 5000 6600 

9.4. USA Spotř. důvěra Mich. Uni. (duben, v b.) - 75 89,1 

9.4. USA Index cen výrobců (březen, m/m v %) - -0,3 -0,6 

10.4. USA Index spotřebitelských cen (březen, r/r v %) - 1,6 2,3 

10.4. USA Index spotřebitelských cen (březen, m/m v %) - -0,3 0,1 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  6.4.2020 13:58 
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