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27,7 Ceskd koruna se dnes réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,41, coz je prakticky totozné hladina jako
YW W pred tydnem. Minuly tyden zasedala CNB, ale podle oekdvani k 4dné zméné dosavadni ménové politiky
nedoslo, fi. ponechala sazby na drovni 0,05 % a korunu naddle udrzuje nad EUR/CZK 27.,0.
26,7 Makroekonomickd data se sice vyviji lépe nez prognéza CNB, dle je to do velké miry dén jednordzovymi
vlivy a navic inflace je nize nez prognéza CNB (0,2 % r/r za bfezen vs. prognézovanych 0,4 % r/r
primémé za Q1). Vtakovéto situaci by zména ménové politiky neddvala valny smysl. Opusténi reZzimu
kontroly kurzu nad drovni EUR/CZK 27,0 &ekdme i naddle koncem tohoto roku. DileZity bude jednak vyvoj
inflace, ale vyznamnym rizikem tohoto scéndfe jsou i uddlosti na Ukraijiné - Rusku. Zitra bude zvefejnénd dalsi
25,2 revize HDP za Q4 a index PMI. Vypovidaijici schopnost HDP je momentélné vzhledem k jednordzovym
vlivm (pfedzésobent se cigarefovymi kolky, devizové intervence CNB) nizkd, a tak necekdme vyraznou
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247 © é '<_r < reakci koruny, pokud nedojde k opétovné velké revizi. PMI index by mél lehce poklesnout podobné jako
o - -~ @ indexy PMI v eurozéné & index Ifo. V patek budou publikovany maloobchodni trzby, které by mély ukazat,
jak spoffebitelé reaguji na devizové intervence CNB.
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UsD/CZK
210 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na Grovni USD/CZK 19,93, coz byla prakticky stejnd Grover:
' MA 20 joko na poédatku minulého tydne. Tento tyden nds éekda datovd smrdf z USA (ISM index v primyslu a report
20,5 ztrhu préce) a ostfe sledované zaseddni ECB. U reportu z trhu préce a ISM indexu se ¢ekd dal3i zlep3eni,
coz by mélo podporit plan FEDu na pokracovani omezovdni kvantitativniho uvoliovdni a rychleji zvy3ovdni
20,0 sazeb v roce 2015. Od ECB &ekd vétiina trhu i RBI ponechdni sazeb na 0,25 %, ale vzhledem k vyrokim J.
195 Weidmanna a M. Draghiho z minulého tydne se n&jakd forma uvolnéni ménové politiky nedd vyloudit.
' Uvolnéni ménové politiky nahréva neustdle deceleruiici inflace - v bieznu poklesla na 0,5 % r/rz0,8 =r/rv
19,0 - dnoru. Vzhledem k mnoZstvi dileZitych uddlosti nelze vyloudit vyssi volatilitu na paru EUR/USD.
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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
1. 4. CR: PMI index, biezen, v bodech: RB 55,9 (trh 55,9, Gnor 56,5)
1. 4. USA: ISM index v promyslu, bfezen, v bodech: RBI 54,3 (trh 54,0, Gnor 53,2)
3. 4. EUR: zaseddni ECB, refinanéni sazba %: RBI 0,25 (trh 0,25, minulé zaseddani 0,25)
Vaclay France 4. 4. USA: novd mista v nezemédélském sektoru, brezen, tis. RBI 200 (trh 190, Gnor 175)
4. 4. CR: maloobchodni trzby, Gnor, % r/r: RB 6,0 (trh 6,0, leden 6,4)
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Kurz ke konci obdobi  aktuélIni kurz ~ &erven 2014 z4ii 2014 prosinec 2014
EUR/CZK 27,41 27,20 27,00 26,40
Usb/CzK 19,93 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 jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamyslené
investici nebo obchodu. Raiffeisenbank a.s. vypracovala toto sdé&leni s nejvy3si odbornou pé&i a v dobré vite, aviak neruéi za sprdvnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. 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 konkrémi osoby v konkréni finan&ni situaci a nejsou tedy sluzbou invesficniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdgjsich predpisd. 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/.




