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€NB nastifiuje exit, Fed zvysil sazby a dolar oslabuje
EUR/CZK Kurz &eské koruny zdstévd tsné u hladiny EUR/CZK 27,00. Proti dolaru se koruna nachdzi pobliz USD/CZK
25,08, pred tydnem kurz &inil USD/CZK 25,34. EUR/CZK forwardové body na horizont 12 mésicd se nachdzeii
stéle pobliz 230 bodg.

27.2
MA 20 Tento tyden se zvefejnéni ddleZitych dat koncentruje aZ na konec tydne, kdy budou zvefejnény indexy PMI v Evropé
a USA a také objednévky zboZi dlouhodobé spotieby v USA. Sledovdn bude také konec dodévek dlouhodobé

- lividity ECB (TLTRO Il

Guvernér Jifi Rusnok v rozhovoru pro denik.cz nastinil, jok bude vypadat exit. Rusnok uvedl, Ze rozhodnuti mize
nastat kdykoliv, nejen na pravidelném ménovém zaseddni. Ddle Rusnok uved!: ,zjednodudené fedeno pak nasi

27,0 i L - - ;
obchodnici dostanou pokyn, aby prestali nakupovat eura a brdnit hranici 27 korun za euro, a toto rozhodnuti

neprodiené oznémime. Také v obchodnim systému viichni uvidi, ze poptévka CNB po eurech uz neni takovd. Trh
pak zaéne hledat svoji novou rovnovéhu a koruna si zagne vytvéret sviij kurz podobné jako pred listopadem 2013.”
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©
~ Aktudlni vyvoj inflace hovori ve prospéch exitu jiz ve druhém évrilefi, agkoliv CNB si bude viimat rizik podsfelent

inflaéniho cile. Napfiklad Mojmir Hampl z CNB minuly tyden zopakoval, Ze oZekévé exit okolo poloviny roku,
Zdroj dat Thomson Reuters oviem opusféni o ,néco pozdéji” by povazoval za ,bezpengisi”. Pro obdobi po exitu ocekdvdme vysokou voldtilitu
EUR/CZK, vysledkem uvolnéni by pak mélo byt posileni koruny v ,rozumnych” mezich kolem 2 - 4 %. PA

vyrazngjsich odchylkéch by CNB ziejmé opét prikrodila k intervencim.
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Americkd centrdlni banka zvysila dle o&ekdvani hlavni Grokovou sazbu o 25 bp do pdsma 0,75 %- 1,0 %. Oviem
Fed nenaplnil ocekavani &dsti frhu, ktery spekuloval na signdly urychleného zvySovéni trokovych sazeb v néslednych

usD/czK mésicich. Dohromady s vysledkem voleb v Holandsku, kde populistickd strana PYV G. Wilderse zaostala za
06 5 predvolebnimi odhady, pak dolar nadel divod vici euru oslabit. RBI je naddle toho ndzoru, Ze dolar letos posili,

' profoze Fed bude zvySovat sazby rychleji, nez trh v tuto chvili ocekavd. Vkazdém pFipadé bude par EUR/USD
26,0 MA 20 ovliviiovén i poliickym vyvojem. Na strané USD to bude politika Donalda Trumpa, kery minuly tyden ukdzal névrh
255 rozpoctu na piisti rok, ktery m& velmi malou 3anci projit Kongresem. Na druhé strané to budou volby ve Francii,

Némecku, pipadné dalii polifické uddlosfi v Evropé.
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Zafojdat Thomson Revters 23.03. ECB, FindIni doddvka diouhodobé likvidity TLTRO I
24. 03. USA objedndvky zboZi dlouhodobé spotfeby, Gnor % m/m RBI 0,5 % (trh 1,2 %, leden 2,0 %)
24. 03. USA PMI index vyrobni, biezen v bodech (rh 54,7, Gnor 54,2)
24. 03. EUR PMl index vyrobni, bfezen v bodech RBI 55,4 (rh 55,3, Gnor 55,4)
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Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz cerven 2017 zaii 2017 prosinec 2017
EUR/CZK* 27,01 26,00 26,50 25,90
uUsb/CzK* 25,08 25,20 26,00 25,40

Zdroj dat: RB, Raiffeisenbank a.s,

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 adresdta 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 spréwnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a Rl
obecné zakazuie svym analytikim a osobam reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jingch finanénict 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 tky, joko?  modelova porifalia, obchodni idefe, néizory a prognsey jsou pouze obecné o uréens pro vefeinost a nikol individualizovan ani uréens pro konkréii asoby v konkéin fixanéni situaci @ nejsou fedy sluzbou investiniho
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 distribuovn obéaném USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci investiénich doporucent,
naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice. b.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 1.




