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% Prvni dny Trumpa v Ufadu oslabily dolar

Kurz &eské koruny zdstévd t&sné u hladiny EUR/CZK 27,0. 124 mésiéni EUR/CZK forward nyni ukazuje posilent
koruny na roénim horizontu na cca 26,70. Pred tydnem a pil indikovaly FWD drovné az pobliz EUR/CZK 26,50.
Opakujeme, Ze konec kurzového zdvazku CNB jiz v dubnu je sice mozny, dle zdaleka ne jisty. Kli¢ovy nyni bude
vysledek inflace za leden, ktery bude zvefejnén 10. tnora. Guvernér CNB Rusnok v rozhovoru pro HN vyjadi, ze
CNB zde neni profo, aby generovala zisk. To je pravda a t&zko bychom mohli z st CNB sly3et néco jiného. Ale
potencidini ztrdta CNB moze presto sehrdt v rozhodovéni CNB roli. CNB bude zasedat piit tyden a toto zaseddni
bude bedlivé sledovdno, dle dilezit&si bude zfejmé az zvefejnéni vysledku inflace za leden tyden po zaseddni
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Proti dolaru se koruna nachdzela v pondli réno na USD/CZK 25,12, pied tydnem kurz &inil USD/CZK 25,45.

Data z USA v minulém tydnu potvrzovala solidni kondici nejvéfi svétové ekonomiky. Meziroéni mira inflace v USA
v souladu s o&ekdvanim zrychlila na 2,1 % r/r z predchoziho tempa 1,7 %. Séfka Fedu J. Yellen v projevu zminila
potiebu daliho, i kdyZ opatmého zvySovani drokovych sazeb. Ackoliv makroekonomickd data i rétorika Fedu by
hovofila ve prospéch posileni dolaru, inaugurace Donalda Trumpa na post amerického presidenta pfinesla dolaru
naopak postupné oslabeni az k EUR/USD 1,075. A&koliv projev Donalda Trumpa nepfines| nic zdsadné nového,
jeho slova nepfipominala urgitou smiflivost, kterou bylo mozné nalézt vjeho projevu krdtce po prezideniskych
volbdch. Obavy z ndristu protekcionismu v mezindrodnim obchodé prefrvdvaii. Akciové frhy po projevu Trumpa
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rovnéz mimé klesaly.

Zaseddni Evropské centrdlni banky minuly tyden pfineslo utvrzeni frhu v tom, Ze ECB nevidi rizika stfednédobého

USD/CZK

/ vzristu inflace a stéle vnimd rizika ve sméru naopak nizi inflace. Nadéle Ize proto pocitat s pokradovanim ulfra-
065 expanzivni ménové polifiky.
26,0 MA 20 Tento tyden budou pro trhy dilezité predeviim predstihové indikétory PMI a Ifo index z Evropy a USA. V USA pak
25,5 a |,' l - ddle bude zvefejnén vysledek HDP za &vrté &vrileti a také vyvoj objedndvek zkzoif dlouhodobé spotfeby. Uritou

l"‘ pozornost frhu ziskd i jedndni euroskupiny, kde pfijde na preffes mimosiné situace Recka.
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* UDALOSTI

24.01. USA PMI vyrobni, leden v bodech (trh 54,3, prosinec 54,3)

Zdroj dat: Thomson Reuters

RBI 54,5 (irh 54,8, prosinec 54,9)
RBIT11,6(rh 111,3, prosinec 111,0)
RBI 2,2 (th 2,1, Q3 3,5)

24.01. EUR PMI vyrobni, leden v bodech
25.01. SRN Ifo index, leden v bodech

27.01. USA HDP, Q4 &/¢ anudlizované
27.01. USA objedndvky zboZi dlouhodobé spoffeby, prosinec m/m

27.01. Jednani Euroskupiny
Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbank a.s.

RBI 1,5 (trh 2,9, listopad -4,5)
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%X PROGNOZA

analytik Kurz ke konci obdobf aktudini kurz &erven 2017 6t 2017 prosinec 2017
EUR/CZK 27,03 27,00 27,00 25,90
USD/CzK 25,12 26,50 26,50 24,70

Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbark as,

Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni tdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento dokument
nepiedstavuie nabidku nakupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho akliva nebo jiného financniho instrumentu. Dokument je urcen vyhradn pro pofieby adresta a nesmi byt kopirovan a roziifovan frefim osobam. RB doporucuje pied ucinnim jakéhokoli
invesiicniho rozhodnuti zisként podrobnych informaci o zamylené invesiici nebo obchodu. RB vypracoval fento dokument s nejvysii odbomou péci a v dobré vire, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a Rl
obecné zakazuie svym analytikim a osobam reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jinych fi h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyti téchto financnich nastroji nebylo predem projednano s
oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese #adnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a Gdait obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporucent vylvafend tymem Ekonomicky
vjzkum a jeho p . okoZ i modelovs porfolc, obchodhi defe, nézory @ p fsou pouze obecné a uréené pro vefejnos! a nikol individualizovoné ani uréens pro konkréini osoby v kenkrlni finanéni sivaci a neisou fedy sluzbou investéniho
poradensivi ve smyslu zkona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém irhy, ve znéni pozdéisich predpisd. Tento dokument nenf uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojensho krdlovstvi a nemél by fim byt rozsitovan.
Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovn do USA nebo Kanady nebo jsfich feritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan obéaném USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlsky & 114/2006 Sb, o pociivé prezentaci investiénich doporuceni,
naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice. rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 1.




