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EUR/CZK EUR/CZK
277 Ceské koruna se dnes réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,38, pred tydnem byla na EUR/CZK
27,6 27,42. Doméci vyvoj nepiines| nové vyznamnéj§i impulsy a ceskd koruna tak byla vice ve vleku zahraniénich

27,5 A
27,4

27,3

uddlosti. Pozornost finanénich trhi je nyni upfena na Evropskou centrdlni banku, kferd zasedd priti tyden.
Indexy ndkupnich manazerd zvefejn&né minuly tyden sice potvrzuji expanzi ekonomiky, ale mensim tempem,
nez se &ekalo. Dokonce i némecky Ifo index vykdzal vétsi pokles, nez se cekalo, ackoliv se index stdle
nachdzi na Grovni indikujici silnou expanzi. Tento vyvoj indikdtord divéry jen podporuje ocekavani, ze
Evropska centrdlni banka piist tyden pfijde s diraznéjsim opatfenim na podporu ekonomiky. Tento tyden tak

272 mize byt dileZity z ddvodu probihajictho ECB féra v Portugalské Sintfe, odkud mohou zaznit indikace pro
27,1 dalsi kroky ECB. V tuto chvili nasi kolegové v RBI ocekdvaiji snizeni hlavni trokové sazby ECB z 0,25 % na
27,0 : : : 0,1 % a snizeni depositi sazby z0,0 % do mirmého zdporu. Tyto kroky by mély pfedeviim zomezit
= h 3 h opétovnému posileni eura, ale ECB by mohla pfistoupit i k nékteré formé doddvek likvidity. S kvantitativnim
~ - ° ° uvolfiovénim RBI nepotité. Po predchozim zaseddni ECB, kdy bylo signalizovéno dali uvolnéni ménové
politiky, doslo k mimému posileni koruny vici euru. ECB by tak musela byt jedt& agresivnéj§i, nez trh nyni
ocekévd, aby koruna méla dévod dél posilit. Kdyz si vzpomeneme na kroky Maria Draghiho po usednuti do
&ela ECB, v&tinou dokdzal pozitivné prekvapit. Zda se mu to podafi i tentokrdt, je samoziejmé nejisté.
USD/CZK
USD/CZK .
210 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na drovni USD/CZK 20,08 pied tydnem kurz &inil USD/CZK
' MA 20 20,01. Tento tyden bude zvefejnén druhy odhad HDP v USA za druhé &ivrileti. Predbézny vysledek s mizivym
20,5 ristem O,1% (mezikvartélni anualizovany rist) zklamal, ale po nové prichozich datech o vyvoji zdsob a
zahraniéniho obchodu se &ekd revize smérem dold na - 0,4 (RBI), respekiive -0,6 % (medidn trhu). Spatny
20,0 1 vysledek je nicméné piicitan extrémné mrazivé zimé a nemél by mit vaznaj§i dopad na finanéni trh.
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Technicka analyza
18,5 EUR/CZK R2:27,75 Maximum 18.12. 2013
18,0 R1:27,55 Maximum 17.4. 2014
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S1:27,27 Minimum 1.1. 2014
S$2: 27,00 Hladina intervence CNB

Udalosti
27.5. USA: Objednavky zbozi dlouhodobé spotfeby, duben, % m/m: RBI 0,2 (trh- 0,7, bfezen 2,9)
Michal Brozka 27.5. USA: Spotiebitelskd divéra, kvéten, body: RBI 81,5 (trh 83,0, duben 82,3)
chal brozka@rb 28. 5. EUR: ekonomickd divéra, kvéten, body: RBI 102,3 (trh 101,9 duben 102,0)
michal.brozrka=rm. cz 23. 5 USA: HDP druhy odhad, prvni &vrileti, &/& anualizované: RBI-0,4 (trth-0,6, predbézny O,1)
Tel: +420 234 401 498
Prognéza

Kurz ke konci obdobi  aktudlni kurz ~ &erven 2014 z4ii 2014 prosinec 2014
EUR/CZK 27,38 27,20 27,00 26,40
USD/CzK 20,08 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 neru&i za spravnost jeho obsahu ani za |eho Oplnost 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 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/.




