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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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Měny regionu pod tlakem 
 

Po jednom slabém týdnu přišel ještě slabší. Koruna stačila za posledních sedm dní odepsat téměř 
0,9 % a pohybuje se poblíž EUR/CZK 26,40. Ani zdaleka v tom ovšem není sama, ještě 
hůře si vedl polský zlotý (-1,5 %) a maďarský forint (-1,3 %). Kromě neslavného epidemického 
vývoje lze za tímto oslabením zřejmě hledat i silný přesun kapitálu z Evropy do Spojených států, 
od kterých se vlivem lepšího zvládání pandemie i masivní fiskální podpory očekává svižnější 
ekonomické odražení. 
 

Kalendář pro tento týden sice není právě nabitý, obsahuje ovšem několik událostí, které 
rozhodně stojí za pozornost. Mezi ty nejostřeji sledované z pohledu koruny bude patřit 
únorový údaj o tuzemské inflaci.  Po lednovém překvapení, kdy cenová dynamika 
výrazně předčila odhady, čekáme její další mírné zvýšení. Svůj podíl na tom budou mít nadále 
rostoucí ceny potravin i pohonných hmot. Jak signalizovala Česká národní banka, za 
předpokladu dalšího nezhoršování epidemické situace se bude v měnové politice 
opět řídit primárně výhledem na růst cenové hladiny. Trh aktuálně pevně počítá s letošním 
poměrně svižným zvyšováním základní úrokové sazby (navzdory nepříznivé epidemické situaci) 
a prostor pro podporu koruně v tomto směru je tak již omezený. Naopak pokud by inflace 
překvapila směrem dolů, zhoršilo by se i postavení koruny. Bez zajímavosti nebude ani páteční 
informace o tuzemské průmyslové výrobě, která českou ekonomiku v závěru roku 
držela nad vodou. Lednový údaj by mohl napovědět, jakou část průmyslového úspěchu 
představovala realizace odložené poptávky a jaká ukazuje na fundamentální předpoklady 
k nové konjunktuře. Sledovat budeme i měnověpolitické zasedání Evropské centrální 
banky, byť zde nečekáme hmatatelné změny. Šéfka ECB Lagardeová se jistě vyjádří 
k probíhajícímu nárůstu sazeb na evropských dluhopisech. Ten se ECB z pohledu zajištění 
finanční stability v Evropě příliš nehodí, a navíc se opírá o rostoucí tržní výhled na evropské 
sazby. Lze tak čekat verbální intervenci v holubičím tónu. 
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 26,769 Fibonacci S1: 26,085 Bollinger Bollinger  

  R2: 26,639 Bollinger S2: 25,679 Fibonacci Bollinger  

Prognóza 
Ke konci období Aktuální kurz Březen 21 Červen 21 Září 21 

EUR/CZK 26,42 26,00 25,80 25,50 

USD/CZK 22,26 21,49 21,15 20,73 

EUR/USD 1,187 1,21 1,22 1,23 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  8.3.2021 14:59 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

9.3. ČR Zahraniční obchod (leden, v mld. Kč) 36,1 32,3 17,7 

9.3. SRN Zahraniční obchod (leden, v mld. EUR) - 14,5 15,2 

9.3. EUR HDP – třetí odhad (4Q, r/r v %) -5,0 -5,0 -5,0 

9.3. USA NFIB průzkum optimismu (únor, v b.) - 96,5 95,0 

10.3. ČR Inflace (únor, r/r v %) 2,3 2,2 2,2 

10.3. USA Inflace (únor, r/r v %) - 1,7 1,4 

10.3. USA Průměrné hodinové výdělky (únor, r/r v %) - - 3,9 

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

11.3. USA Nové žádosti o podp. v nezam. (březen, v tis.) - 725 745 

12.3. ČR Průmyslová výroba (leden, r/r v %) -5,5 -4,3 5,8 

12.3. EUR Průmyslová výroba (leden, r/r v %) - -2,3 -0,8 

12.3. USA Index cen výrobců (únor, m/m v %) - 0,4 1,3 

12.3. USA Spotřebitelská důvěra U. Mich. (březen, v b.) - 78,0 76,8 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  8.3.2021 14:59 
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