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€NB zvefejni novou prognézu
EUR/CZK Kurz &eské koruny zdstévd t&sné u hladiny EUR/CZK 27,0. 124 mésiéni EUR/CZK forward nyni ukazuje posilent
koruny na roénim horizontu na cca 26,65. Pred tydnem indikovaly FWD drovné za 12 mésicd cca EUR/CZK
26,70. Zaseddni CNB tento tyden bude trhem velmi bedlivé sledovéno. Konec kurzového zévazku je na tomto

27.2

MA 20 zaseddni nepravdépodobny. CNB stéle tvrdi, Ze neukon intervence pred druhym &wvrilefim 2017. Velmi zcjimavé

oviem bude i zvefejnéni nové prognézy CNB. Ta by teoreticky s ohledem na rychlejs akiudini inflaci mohla

271 o’ ukazovat na potfebu rychlejsiho utazeni ménové poliiky CNB. To by oviem z hlediska komunikace CNB a potfeby

infervenci bylo nekomfortni. Vyznéni prognézy tedy zlstavé velkou ofézkou. V kazdém piipadé kli¢ovou veliginou

M nyni bude vyvoijnfloce za leden, kiery bude zvefejnén 10. Unora. Zde cekdme vysledek, ktery bude blizky 2-

270 TR " . ] wj]rh procentnimu cili CNB, coZ samo o sob& neznamend nutnost brzkého konce kurzového zévazku, oviem inflace za

! leden dokdzZe snadno prekvapit ob&ma sméry.

269 Proti dolaru se koruna nachdzi pobliz USD/CZK 25,38, pred tydnem kurz &nil USD/CZK 25,12.
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0
& Tento tyden piinese zdplavu novych dat predevsim z ekonomiky USA. Jak ostie sledovand data ztrhu préce, tak
index ndkupnich manazerd ISM z vyrobniho sekioru by dle nasich kolegd v RBI mély zaznamenat zlepseni a
Zdroj dat Thomson Reuters v piipadé trhu préce by toto Zlepseni mélo byt lehce nad oéekdvdnim trhu. Po zasedéni americké centrdini banky
tentokrat nebude nésledovat fiskové konference, ale i tiskova zpréva by se dle RBI mohla s ohledem na dobry vyvoj
dat, kfery se mimochodem zrcadli i ve velmi dobrych vysledcich korporaci za minulé &vrileti, nést v mimé jestrabim
duchu. Takovy vyvoj i naddle hovoii ve prospéch dolaru, dle ten je stdle ovliviiovén ocekdvanou polifikou

nastupujiciho establishmentu v USA.
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usb/czk Posledni kroky Donalda Trumpa ve sméru k imigrantim sice dolar neovlivnily, oviem o nastupujicim prezidentovi ném
265 prozrazuji, ze bude mit, bez ohledu na predchozi pfipravu, tendenci &ést svych predvolebnich slibd plnit a souéasné
MA 20 vystupovat podobné jako v predvolebni kampani. | zhlediska kurzu dolaru tento vyhled ukazuje na
26,0 pravdépodobnost jeho vyssi budouc volaility.
25,5
V eurozéné tenfo tyden bude sledovéno predevsim zverejnéni HDP za&tvrté &ivrileti a inflace za leden.
25,0
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23,5
2 3, 0 . . : : : . . : Zdroj dat Bloomberg, Raiffeisenbank a.s.
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31.01. EUR HDP, &vrta kvartdl % &/& RBIO/4 (rh 0,4, Q3 0,3)
) 31.01. EUR CPlinflace, leden r/r RBI 1,3 (trh 1,5, prosinec 1,1)
Zdjcat Thomson Reers 01.02. USA ISM index vyrobni, leden v bodech RBI 54,8 (ith 55,0, prosinec 54,5)
01.02. Zaseddni americké centrdlni banky, homi droveri hlavni sazby % RBI 0,75 (trh 0,75, aktuéiné 0,75)
02. 02. Zasedéni Ceské nérodni banky, 2T reposazba % RBI 0,05 (trh 0,05, aktudlné 0,05)
03. 02. USA pocet novych pracovnich mist, leden fis. RBI 175 (trh 168, prosinec 156)

) . Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbank a.s.
autor: Michal Brozka,

investicni stratég .
michal.brozka@rb.cz PROGNOZA
Tel: +420 234 401 498

editor: Daniela Milugkd _ — :

analytik Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz cerven 2017 2t 2017 prosinec 2017
EUR/CZK 27,01 27,00 27,00 25,90
usD/CzK 25,38 26,50 26,50 24,70

Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbark as,

Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni idaje 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 nejvyiii odbomou péci a v dobré vire, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a Rl

h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyti téchto financnich nastroji nebylo predem projednano s

obecné zakazuie svym analylikim a osobém reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jinych fi
oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakjmkoliv fiefim osobdm pouzitim informaci a dajs obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky
wzkum a jeho p fy, akoz i modelova portfli, obchod idefe, nézory @ prognézy jsou pouze obeené a uréen pro vefeinost  nikol individualizované ari uréen pro konkrét asoby v konkréini finanén siuoci a nefsou fedy sluzbou investiho
poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém frhu, ve znéni pozdéiich predpist. Tento dokument nenf uréen pro retailové investory pode pravidel dohledovych orgénd Spojeného krdlovstvi a nem! by fim byt rozsifovéin.
Dokument nesmi byt rozifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jsiich feritori; rovns2 nesmi bjt distribuovéin obéaném USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investicnich doporugent,
naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.




