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Zvyseni sazeb Fedu v zdri je stale mozné

Ceska koruna se v pondsli réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,02, ped tydnem se nachdzela na téméF
stejné Grovni. V& dolaru dle koruna vyrazné posilila na USD/CZK 24,05 oproti USD/CZK 23,58 zminulého
tydne.

Nové zvefejnéna data z HDP CR potvrdila rychly rist ekonomiky a to napiic sektory. Je pravdépodobné, Ze Eeskd
ekonomika lefos poroste rychleji nez 4 % tempem. To je velmi rychly rist, kierym CR konverguje k eurozéné.
Nicméné inflace se zvedd velmi neochotné. Navic je velmi pravdépodobné, Ze vefejné investice, které jsou nyni
podporovany piilivem EU fondd, zbrzdi a rist éeské ekonomiky v dalsich letech tak rychly nebude. Naddle se proto
domnivéme, e CNB se bude snazit vzdorovat flakiim na posflen koruny pies hladinu EUR/CZK 27,0 a2 do druhé
poloviny roku 2016.

Oste sledovand konference v Jackson Hole minuly tyden trhim pipomnéla, Ze centrdlni bankéfi stale povaZzuji za
mozné, ze ke zvy3eni Grokovych sazeb dojde velmi brzy a nevyluduji tento krok ani pro zaseddani Fedu 17. z4fi.

Pen&zni trh tento krok zapo¢itévd s pravdépodobnosti cca 40 %.

Zpravy zJackson Hole a také zklidnéni turbulenci na globdlnich akciovych frzich vedly k posileni dolaru. Agkoliv
vyvoj &inské ekonomiky je stdle velkou nezndmou, pravdépodobnost, Zze dojde ke zklidnéni finanénich trhd do
zaseddni Fedu 17. z4f je znaénd. Pokud nezklamou nové data z USA, kierd budou zvefejnéna tento tyden (ISM
index a trh préce), je stéle nemald $ance, Ze Fed zvyi Grokové sazby iz na zdfijovém zasedéni za dva tydny. To by
ziejmé znamenalo dalsi podporu pro dolar a naopak negafivni impuls pro akciové rhy a mény emerging markets.
Ceska koruna je na tento vyvoj, zdd se, velmi mdlo citlivé a podobné tomu bude i v pipadé ECB, kterd zasedd tento

tyden.

% TECHNICKA ANALYZA

EUR/CZK R1:27,20  tydenni maximum
R2:27,04 SMAVG (50)
S$1:27,00 intervenéni hladina

X UDALOSTI
1.9. USA ISM index z promyslu, srpen, v bodech RBI 52,7 (trh 52,8, ervenec 52,7)
3.9. Zaseddni Evropské centrdlni banky

4.9. USA pocet novych pracovnich mist, srpen, v fis. RBI 220 (irh 218, &ervenec 215)
4.9.CR primé&md redlné mzda, druhé cvrilefi, % r/r RB2,5(rh2,0,Q12,1)

% PROGNOZA

Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz prosinec 2015 brezen 2016 &erven 2016
EUR/CZK 27,02 27,10 27,10 27,00
Ush/CzK 23,58 25,80 25,80 25,00

Vsechny nazory, prognézy a informace, véetné investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nazor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento dokument

nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanzniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a roziifovan fietim osobém. RB doporuéuje pred ugingnim jakéhokoli

investiéniho rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o zamyilené 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

obecné zakazuje svym analytikim a osobém reportujicim analytikém byt angazovén v cennych papirech & finych finangnich instr h jakékoliv

lecnosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstroji nebylo predem projedndno s

oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo u3ly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouzitim informaci a tdajt obsazenych v tomto dokumenty. Investicni doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky

vyzkum a jeho pracovniky, jakoZ i

behod.

jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou fedy sluzbou investintho

poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéa

i ideje, nézory a p

i na kap trhu, ve znéni pozdéisich predpisb. Tento dokument neni urcen pro refailové investory podle pravidel dohledovych organt

ého krdl, i a nemél by jim byt rozsifovan.

Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovén obéantm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci invesfinich doporuéeni,

naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiff

as. je Ceské narodni banka, Na Pikopé 28, Praha 4.



