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e % Nervozita pred ,Breferendem” narista
Ceska koruna se stéle nachézi pobliz EUR/CZK 27,02. Vi dolaru koruna oslabila k Grovni USD/CZK 23,99, pied
07 4 tydnem byla na hlading USD/CZK 23,79.
MA 20
273 Zaseddni americké centrdlni banky tento tyden bude centrem pozornosti. Oviem po zvefejnéni $paych dat z trhu

prace za kvéten klesly Sance na zvy3eni Urokovych sazeb jiz na Eervnovém zaseddni na minimum. Je velmi
pravdépodobné, Ze si FOMC ponechd dvefe do Siroka ofeviené pro mozné zvy3eni Grokovych sazeb v Eervenci.

27,2

Ocekadvani ohledné ristu americkych drokovych sazeb je navic ovlivnéno obavami z moZného vystoupeni Velké
Briténie z Evropské unie. O tom maiji rozhodnout britit volici v referendu piifi tyden 23. éervna. Prozkumy vefejného
minéni vychdzeii velmi t&sné (posledni prozkum 43 % pro odchod, 42 % setrvani, 15 % nerozhodnuto). Finanéni trh

v u

zapoditéva riziko Brexitu pouze &astené. V piipadé tohoto ,erného scéndfe” by tedy ndsledovaly velké trzni

27,1
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26,9 : : : : turbulence. Zaiisfovant se profi tomuto riziku iz nyni vedlo k ndristu implikované mésiéni volatility kurzu GBP/USD na
v 0 © © © S, -
= = = 3 = Grovng, kterych naposledy dosahovala pii krizi roku 2008.
Zdroj dat Thomson Revters Riziko Brexitu zfejm& nyni &dsteéné pomdhd i invesficim do dolaru. Nicméné pokud k Brexitu nedojde a &ervnové
data ztrhu préce budou pfiznivé, 3ance na zvySovéni sazeb Fedu jiz v Eervenci by mély vyznamné vzriist, coz by
byla vyznamné podpora dolaru. Penézni trh zapogitdva $anci na zvy3eni hlavni sazby Fedu v &ervenci pouze z 18
% a z 2 % dokonce sdzi na jeji snizeni.
Prichoz data z &eské ekonomiky jsou stéle priznivd, nicméné inflace zistavd stdle velmi nizko. Zpomaleni meziro&ni
USD/CZK miry inflace v CR za kvéten na 0,1 % z predchozich 0,6 % bylo 0 20bp nii%i, nez jsme odhadovali a dokonce 30
bp pod medidnovym odhadem trhu. Inflace je nyni v souladu s prognézou CNB, kterd predpokladd posilent koruny
26,0 v poloviné roku 2017. Kli¢ovou promé&nnou bude vyvoj inflace. Domnivéme se, Ze v obdobi kvétencerven je inflace
MA 20 na dné a zaéne se zvySovat od Eervence. Za&dtkem piistiho roku by mohla dosdhnout 2 %.
X TECHNICKA ANALYZA
25,0 EUR/CZK R1:27,10 6M maximum
R2:27,07 1M maximum
S1:27,00 Intervenéni hladina
24,0 Zdroj dat: Bloomberg, Reiffeisenbank a.s.
X UDALOSTI
23,0 : : : : 14. 6. EUR promyslové produkee, duben % m/m RBI 0,9 (trh 0,8, biezen -0,8)
0 © © ©° ©° 14. 6. USA maloobchodni trzby, kvéten % m/m RB 0,5 (irh 0,3, duben 1,3)
o = - e b 15. 6. Zasedéni FOMC zména Grokovych sazeb se neekd
16. 6. USA CPlinflace, kvéten % r/r RBI 1,0 (trh 1,1, duben 1,1)
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Z(:ZT;HE) SEdlipes Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz zaii 2016 prosinec 2016 bfezen 2017
EUR/CZK 27,02 27,00 27,00 27,00
Usb/CzK 23,99 24,60 25,70 26,20

Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbank a.s.
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vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelovd portfolia, obchodn ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho
poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém frhu, ve znéni pozdgsich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgéni Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovén.
Dokument nesmi byt rozsifovéin nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnas nesmi byt distribuovén obéanim USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesfinich doporuéent,
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