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e X Vzrostla cena zqijisténi koruny proti posileni
Ceskd koruna zostévd tésné u hladiny EUR/CZK 27,00. Viici dolaru se koruna obchoduje pobliz hladiny USD/CZK
24,05, pred tydnem ¢inil kurz koruny proti dolaru USD/CZK 24,17.
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V minulém tydnu zvefejnény index ISM z amerického segmentu sluZeb ved| k dalsimu utvrzent trhu, Ze Fed Orokové
273 sazby v z4ii nezvysi. Index ISM v srpnu kles| necekané silné na droves 51,4 bodu, coz je sice stdle pdsmo expanze,
979 ale souéasn& nejnizsi Uroven od roku 2010. K tomu se pfidalo nékolik vyrokd &lend americké centralni banky o
' potieb& opatrnosti pii zvySovéni Grokovych sazeb a implikovand pravdépodobnost ristu trokovych sazeb v zdH
271 klesla na 22 %. Zasedéni Fedu 21. zéii bude pfileZitosti pro centrdlni bankéfe vefejné reflektovat slabsi data
z poslednich tydn.
27,0
Bez zajimavosti minuly tyden nebylo ani zasedani ECB. Zajimavé bylo tim, Ze nepfineslo prakiicky Zddnou zménu
26,9 dokonce ani v zédvazku ohledné& délky sou¢asného programu nékupu dluhopist v sougasnych objemech alespori do
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2 2 2 =2 =2 =2 2 bfezna 2017. Zde se &ekalo prodlouzeni a mensi &&st trhu spekulovala na rozsiteni & snizeni drokovych sazeb. Euro
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v prvni reakci vi&i dolaru posilovalo, ale brzy se vrétilo na pivodni hodnoty.
Zdroj dat: Thomson Reuters
Meziro&ni mira inflace v srpnu zrychlila na 0,6 % r/r z predchoziho tempa 0,5 %. To je v souladu s o&ekévanim
CNB a desetinku pod na3im odhadem i medidnem trhu. V minulém tydnu oviem doslo podobné jako minuly rok

k véimu flaku na korunu. 1-2 leté forwardové body se oprofi piedchozimu tydnu posunuly vyrazné dold na drovné
naposledy dosahovanych v lednu. Pro zaiigténi proti budoucimu posileni koruny tak trh poskytuje méné piiznivé
drovné. V piipadé ristu spekulaci by tento posun mohl pokraovat. Nicméné guvernér Rusnok spekulace lumil, kdyz

fekl, Ze exit je spiSe otdzkou druhé poloviny roku (2017), ato ,spise po prézdnindch”.

USD/CZK
Nase prognéza zstavé beze zmény. Naddle ogekavame konec kurzového zévazku ve druhé poloving (&i presngii
26,0 ve &vrtém Eivrtleti) roku 2017. Soucasné varujeme pred zvysenou voldtilitou v dobé exitu ze zavazku.
250 TECHNICKA ANALYZA
EUR/CZK R1:27,18 Max29.6.
R2:27,10 Max 16.6.
S$1:27,00  Intervenéni hladina
24,0 A
Zdroj dot: Bloomberg, Raiffisenbark a.s.
UDALOSTI
230 © “ ©° o ° ° ° 14. 9. EUR promysl, ¢ervenec, % m/m RBI-1,0 (trh-0,8, Cerven 0,6)
o - Y & ~ > 15. 9. USA maloobchod, srpen % m/m RBI 0,0 (trh-0,1, &ervenec 0,0)
- 15.9. USA promys|, srpen % m/m RBI-0,2 (trh 0,2 &ervenec 0,7)
16.9. QSA CPlinflace, srpen r/r RBI' 1,1 (trh 1,0, Eervenec O,8)
Zdroj dat: Thomson Reuters 16. 9. CR PPl ceny vyrobcd, srpen, % r/r RB-3,2 (trh-3,2, Cervenec-4,0)
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analytik EUR/CZK 27,02 27,00 27,00 27,00
UsSD/CzZK 24,05 25,70 26,20 27,30

Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbank cs,

Vechny ndzory, prognézy a informace, véeind investiénich doporugent a obchodn idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB*). Tento dokument
nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeie jakéhokoli finanzniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan fietim osobém. RB doporuéuje pred ugingnim jakéhokoli
investiéniho rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3i odbornou pééi a v dobré vie, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI

h jakékoliv spolegnosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstrojd nebylo predem projedndno s

obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analyfikém byt angazovén v cennych papirech &i jinych finanénich instr
oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouzitim informaci a tdajt obsazenych v tomto dokumenty. Investiéni doporugeni vytvéend tymem Ekonomicky
vyzkum a jeho pracovniky, jako i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a p jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finan&ni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho
poradensivi ve smyslu zakona &. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgénd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovén.
Dokument nesmi byt roziifovén nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo ejich feritorii; rovnaz nesmi byt distribuovén obéanim USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investicnich doporuceni,
naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.




