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EUR/CZK EUR/CZK
27,7 50 A Ceskd koruna se dnes réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,43 pied tydnem byla na drovni
LA i EUR/CZK 27,34. Divodem oslabeni nebyl, jok by n&ktefi komentdtori mohli sugerovat, stéle dramaticky
N Y vyvoj na Ukraijing, nybrz zaseddni americké centrélni banky. Ta v souladu s o&ekdvanim ozndmila dalsi
26,7 desetimiliardovy Ustup z procesu kvantitativniho uvolfiovéni a definiivné ukonéila voditko 6,5% miry
nezaméstnanosfi pro pohyb drokovych sazeb. Oviem nové $éfka Fedu az nelekané oteviené vypustila
26,2 informaci o tom, Ze Urokové sazby mohou rist jiz 6 mésicd od konce kvantitativniho uvolfiovani. Pfi
25,7 '\‘J"JJ sougasném tempu by to odpovidalo jiz druhému &ivrileti roku 2015. Samotnd prognéza Fedu se zménila tak,
ze Fed na konci roku 2015 o&ekdvd hlavni Grokovou sazbu na Grovni 1 % oproti predchozi prognéze
25,2 s 0,75 %. Akciové i dluhopisové trhy reagovaly poklesem a dolar posilenim, coz bylo negativni pro mény
047 | . rozvijejicich se trhd véetn& eské koruny. Na druhou stranu neslo rozhodné o ,blesk z &istého nebe”, RBI
"o ® < < ocekdvd rist sazeb Fedu v prvni poloviné roku 2015 ato spiSe jiz v prvnim civrileti. Z hlediska vyvoje koruny
o - - @ | mize byt tenfo tyden zajimavé zaseddni Eeské ndrodni banky. Nicméné dosavadni vyvoj nenaznaduje
iakoukoliv zménu postoje CNB a proto implicing nedekéme 2ddnou reakci Eeské koruny.
USD/CZK
UsD/CZK
21,0 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na Grovni USD/CZK 19,91. Pred tydnem se nachdzela na
MA 20 USD/CZK 19,66. Za timto oslabenim stoji vySe popsany posun v ménové politice americké centrélni banky.
205 n Tento tyden bude zajimavé sledovat predeviim predstihové indikétory, jako jsou PMI indexy z Evropy Ifo
20,0 A M N index z Némecka, ¢&i spottebitelskd dvéra v USA. V pFipadé PMI a Ifo indext se &ekd mimy pokles na stéle
sludné hodnoty, které signalizuji pokragovdni expanze evropskych ekonomik u spotebitelské divéry v USA, se
19,5 dokonce &ekd daldi ndrdst, ktery by ddle podporoval oekdvani dfivéjsiho ristu sazeb v USA. Tézko
kvantifikovatelnym rizikem v pfipad& evropskych indikétord je Ukrajina, kterd mé potencidl ovlivnit ocekévani
190 budouciho ristu z ddvodu rizika sankei.
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EUR/CZK R2:27,75 Maximum 18.12. 2013
R1:27,53 Maximum 20.3. 2014
S1:27,27 Minimum 1.1. 2014
S2: 27,00 Hladina intervence CNB

Udalosti
25. 3. USA: spotebitelské dovéra, bfezen, v bodech: RBI 79,0 (trth 78,6, prosinec 78,1)
25. 3. SRN: lfo index podnikatelské divéry, brezen, v bodech: RBI 110,7 (trh 110,8, prosinec 111,3)

27. 3. Zasedéni Ceské ndrodni banky - Z4dnd zména se vieobecné nedekd

Prognéza

Kurz ke konci obdobi  aktuélIni kurz ~ &erven 2014 z4ii 2014 prosinec 2014
EUR/CZK 27,43 27,20 27,00 26,40
Usb/CzK 19,91 20,10 20,80 19,56

Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investicnich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni daje obsaZené v tomto sdéleni jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank as.. Toto sdéleni

nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Raiffeisenbank a.s. doporucuje pred uéinénim j
investici nebo obchodu. Raiffeisenbank a.s. vypracovala toto sdéleni s nejvy33i odbornou pé&i a v dobré vite, aviak neru&i za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnos!

i akéhokoli hod

investiéniho r

i ziskani podrobnych informaci o zamyslené
t. Raiffeisenbank a.s. a jeji i mohou byt

v mezich dovolenych pravnimi predpisy angazovéni v kterémkoliv obchodu &i investici zminéné v tomto sdéleni, jakoz i v jakémkoliv obchodu &i investici s aktivy zminénymi v tomto sdéleni nebo s aktivy s nimi souvisejicimi. Viechny
historické kurzy m&n uvédéné v tomto sdéleni jsou indikativni kurzy kotované na trhu. Raiffeisenbank a.s. nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv tetim osobdm pouZitim informaci a tdajd
obsazenych v tomto sdéleni. Investi¢ni doporuéeni vytvérend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli
individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho poradensivi ve smyslu zakona & 256,/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdajiich predpiss. Uplnou
informaci dle vyhlasky . 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclosure, http://www.rb.cz/financnitrhy/analyzy/disclosure/.



