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EUR/CZK
28,4

Fed posila dolar vys a vys

Ceskd koruna se v pondali réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,28, pred tydnem se nachézela na
EUR/CZK 27,25. V& dolaru se koruna na za&étku tydne obchoduje na USD/CZK 25,90, pied tydnem
byla na hlading USD/CZK 25,00.
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Tento tyden budou oéi investorl smé&fovat pozornost na jedno klicové slovo, které zazni & nezazni ve
vyjadreni amerického Fedu. Jde o slovicko ,patience” (trpélivost). Séfka Fedu predeslala, ze dokud toto slovo
uzivd, po dvé ndsledujici zaseddni ke zvy3eni sazeb nedojde. Vzhledem k vyjadFovéni Elend Fedu je zfejmé,
Ze tentokrét bude rozhodovdni t&sné, aviak RBI je toho ndzory, Zze Fed bude chtit radgji véas zaujmout
flexibilni pozici ve sméru k Grokovym sazbdm a jiz na fomto zaseddni slovo ,patience” nepouziie. To by
znamenalo moZnost zvy3ent Grokovych sazeb Fedu jiz na Eervnovém zasedani. Takovy krok neni trhem plné
zapo&itdn, takze by znamenal dalsi posileni dolaru. V opagném pfipadé naopak oslabeni. Af uz ke zvyseni
dojde jiz v &ervnu nebo aZ v zdi, podstainéi otdzkou bude tempo zvy3ovani Grokovych sazeb. RBI je toho
ndzoru, ze koncem roku bude klicové sazba Fedu nad 1 % a to sohledem na to, Ze efekt zvySovani
drokovych sazeb v USA se dostavi az se zpozdénim 1,5 - 2 let. Takovy scéndi by mél dolar déle vigi euru
v horizontu jednoho roku podporovat v posilovani pod paritu a v pfipadé kurzu koruny profi doalru se
v horizontu do konce roku mdZeme zaéit redIné bavit o riziku prolomeni hladiny USD/CZK 30,0. Prognéza

EUR/USD zistavd tento tyden v revizi.
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Pozitivni vyvoj senfimentu po spusténi kvantitativniho uvolfiovdni ECB, lehce vysi vysledky inflace na zagdtku
roku a mamutim dilem pak vyroky prezidenta Zemana udrZely korunu na silngjSich hodnotdch vidi euru.
UsD/CZK Obévdme se, Ze cesta inflace vzhiru podobné joko optimismus ohledné efekiu ECB nebudou pfimocate
vzestupné. Hladina EUR/CZK 27,0 zistane dle nadeho nézoru drzena ze strany CNB do druhé poloviny
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260 roku 2016. Pro letodek proto naddle &ekdme mimné oslabeni Eeské koruny profi euru.
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250 Technicka analyza

' EUR/CZK R1:28,85 Fibonacci High - Low retracement (50,0 %)

220 R2: 27,50  Fibonacci High-Low retracement (23,6 %), psychologickéd hladina

21,0 $1:27,17 3 -tydenni min.

20,0 $2:27,00 Hladina intervence CNB
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16. 3. USA promyslové produkce, Gnor, % m/m RBO,2 (trh 0,3, leden 0,2)
17. 3. SRN ZEW index investiéni divéry, brezen, v bodech RBI 56,0 (trh 59,4, Gnor 53,0)
hal Brosk 18. 3. Zasedani americké centrdlni banky

Michal Brozka 19. 3. USA: Filadelfsky Fed index, brezen, v bodech (trh 8,0, prosinec 5,2)
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Prognéza
Kurz ke konci obdobi  aktudlni kurz ~ &erven 2015 z4ii 2015 prosinec 2015
EUR/CZK 27,28 27,80 27,60 27,60
usb/CzK* 25,90 24,20 24,60 26,30
*v revizi

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuceni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni daje obsazené v tomto dok jsou pouze inf ivni, & é a pred: ji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento

dokument nepredstavuje nabidku ndkupu nebo prodeie jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poteby o @ byt kopirovén a rozsifovan tretim osobdm. RB
doporuéuje pred uginénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi odbornou pééi a v dobré vire, aviak neruéi za sprévnost jeho
obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobam reportujicim analyfikim byt angazovén v cennych papirech & jinych fi h instri h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik
pokryva, pokud nabyti téchto financnich néstrojis nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv tretim osobdm pouzitim
informaci a Udaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporugeni vytvéiend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho p iky, jakoz i modelovd portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona €. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsisich
predpisi. Tento dokument nenf ur&en pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovéan. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich
teritori; rovn&z nesmi byt distribuovan ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o pocfivé prezentaci investinich doporuéeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy -
Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndrodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




