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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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Korunu by mohly rozhýbat americké úrokové sazby 
 

Česká koruna se v minulém týdnu dostala až k hranici EUR/CZK 25,80, své 
nejsilnější hodnotě od konce února. Napomohl ji k tomu slabší dolar a patrně i 
zlepšení domácí epidemické situace, které vedlo k rozhodnutí o alespoň částečném 
zmírnění vládních nařízení. V pátek koruna své zisky zcela odevzdala, když se hned zkraje dne 
posunula na EUR/CZK 26,00. Impulsem k ještě slabší hodnotě byl posléze překvapivý růst cen 
amerických průmyslových výrobců o 1,0 % meziměsíčně namísto trhem předpokládaných 0,5 
%. Tento vývoj patrně finančnímu trhu připomněl obavu z rizika vyšší inflace, když výnos 
amerického 10letého státního dluhopisu reagoval pohybem vzhůru. Přes úroveň 1,68 % se však 
nedostal a ve srovnání s vývojem v uplynulých týdnech byl tak nárůst pouze mírný. 
 
Data o inflaci, respektive následná reakce finančního trhu, mají potenciál 
v tomto týdnu ovlivnit i korunu, přičemž větší dopad by mohlo mít zveřejnění 
amerických spotřebitelských cen nežli českých. I když je zrychlení meziročního tempa 
americké inflace očekáváno a šéf Fedu v poslední době již několikrát upozornil, že zrychlení 
inflace v příštích měsících bude pouze přechodné, znázornila páteční reakce na ceny 
průmyslových výrobců citlivost trhu na inflační vývoj. Medián tržního odhadu vidí březnovou 
inflaci v USA na 2,5 % r/r oproti předchozím 1,7 % r/r. Případné překonání odhadu by 
pravděpodobně vyvolalo reakci investorů v podobě vyšších amerických 
tržních úrokových sazeb, což by mohlo vést k posílení dolaru vůči euru, a zhoršit tím 
postavení nejen koruny, ale i ostatních měn regionu – zlotého a forintu. Na druhé straně by 
překonání konsensu trhu pro růst českých spotřebitelských cen (2,4 % r/r) mělo obecně tendenci 
korunu podpořit, jelikož by trh mohl přehodnotit sázky na zvýšení sazeb ČNB do bližší 
budoucnosti. Moc prostoru k výraznému posunu v očekávání úrokových sazeb však nevidíme. 
Ze strany ČNB v poslední době zaznívá opatrnost v normalizaci měnové politiky vzhledem k 
pandemickému vývoji. Navíc sazby FRA již zohledňují zvýšení základní úrokové sazby o 
0,25pb v závěru letošního roku.   
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Technická analýza 
EUR/CZK R1: 26,715 Fibonacci S1: 25,944 Simple MA (200,0) Bollinger  

  R2: 26,104 Bollinger S2: 25,845 Bollinger Bollinger  

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

EUR/CZK 26,06 25,80 25,50 25,40 

USD/CZK 21,88 21,86 21,25 20,82 

EUR/USD 1,190 1,18 1,20 1,22 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  12.4.2021 13:56 

Hlavní události týdne 
Datum Země Událost RB/RBI Trh Předchozí 

13.4. ČR Index spotřebitelských cen (březen, r/r v %) 2,3 -2,4 2,1 

13.4. ČR Platební bilance (únor, v mld. CZK) - 28,35 28,65 

13.4. SRN ZEW index, očekávání (duben, v b.) 77,9 79,0 76,6 

13.4. USA Index spotřebitelských cen (březen, r/r v %) - 2,5 1,7 

13.4. USA Jádrová inflace (březen, r/r v %)  1,5 1,3 

14.4. EUR Průmyslová výroba (únor, r/r v %, kal. oč.) -0,9 -1,4 0,1 

15.4. USA Maloobchodní tržby (březen, m/m v %) - 5,5 -3,0 

15.4. USA Průmyslová výroba březen, m/m v %) - 2,5 -2,2 

15.4. USA Empire Manufacturing (duben, v b.) - 18,8 17,4 

16.4. EUR Zahraniční obchod (únor, sez. oč. v mld. EUR ) - 22,0 24,2 
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank a.s., data k  12.4.2021 13:56 
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