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EUR/cZK Devizové kurzy v roce 2015
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27.9 Ceska koruna se v pondéli réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,58, ped tydnem byla na EUR/CZK
27.8 A0 27,55. Viéi dolaru se koruna na zaédtku tydne obchoduje na USD/CZK 22,49, pred tydnem se nachdzela
27,7 na hlading USD/CZK 22,13.
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Americkd centrdlni banka na minulém zaseddni mirmé upravila svou rétoriku, ze které vyplyvd jasnéjsi ochota
2zvyit Grokové sazby v dohledné dobg, ale soudasné nikoliv na nejblizsich dvou zaseddni. Ke zvy3eni by tak

27,5 b
27,4 ,:"np b g

27,3 dle ndzoru RBI mélo dajit jiz v dubnu, pfipadné v &ervnu. V obou pfipadech s ohledem na rychle se lepsici

27,2 stav ekonomiky by mélo ndsledovat pomémé rychlé zvySovani klicové drokové sazby smérem ke 2 %

27,1 koncem piistiho roku. V piistim roce budou zmény Grokovych sazeb Fedu zfejmé jednou z nejvyznamnéjsich

270 © A 3 T L proménnych na devizovych trzich. Némi o&ekavany rist sazeb Fedu by mél vést k dalsimu posilovani dolaru
3 3 oy pry o Vidieur.

Evropskd centrdlni banka se naopak bude snaZit zvySovat nabidku penéz a drZet Grokové sazby na
stavaijicich drovnich ziejmé az do roku 2017. Tim bude pUsobit v neprospéch eura viéi dolaru.

Ceskd koruna zbstane dle naseho nézoru pod kontrolou CNB a do frefiho &vrtleti roku 2016, V piidtim roce
by se tedy neméla vyznamné odchylit od souéasnych hodnot. Pokud se Eeské ekonomice bude i nadéle dafit
méla by se vroce 2015 jen pomalu posouvat blize k hranici EUR/CZK 27.0. Ceskd ndrodni banka na

uUsb/CzZK
3 0/ minulé zaseddni pripustila, Ze v pfipadé silnych deflagnich rizik by mohla pfistoupit k posunuti intervenéni
' hranice EUR/CZK, nicméné spide bude pracovat s odsouvénim ocekdvaného exitu z nyni platného rezimu
zzz A 20 M‘I," udrzovani kurzu koruny nad EUR/CZK 27.0
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Udalosti
22.12. EUR spotiebitelské dovéra, prosinec, v bodech RBI-11,0 (trh-11,0, listopad -11,6)
Michal Brozka 23. 12. USA objednévky zbozi dlouhodobé spotteby, listopad, % m/m RBI 2,0 (trh 2,9, fijen 0,3)
michal.brozka@rb.cz 23. 12. USA HDP freti odhad, %, ¢/¢& anudlizované RBI 4,2 (irh 4,3, druhy odhad 2,9)
Tel: +420 234 401 498 23. 12. USA deflétor spotieby domdcnost, listopad, % r/r RBI 1,2 (trh 1,3, Fijen 1,4)
2.1. USA ISM index z promyslu, prosinec, v bodech RBI 56,7 (trh 57,5, 58,7)
Prognéza
Kurz ke konci obdobi  aktudlni kurz ~ bfezen 2014 &erven 2015 z4ii 2015
EUR/CZK 27,58 27,50 27,40 27,30
USD/CZK 22,49 22,90 23,40 23,70

Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investi€nich doporu&eni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni tdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento
dokument nepiedstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potreby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén fretim osobém. RB
doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péé&i a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho
obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobém reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech &i jinych finanénich instr h jakékoliv spolecnosti, kierou analytik
pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstrojd nebylo pfedem projedndno s oddé&lenim Compli RB nebo RBI. RB nenese zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv tretim osobém pouZitim
informaci a Gdaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuéeni vytvarend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a progndzy jsou pouze obecné a uréené pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256,/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéjsich
predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgénd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich
teritorii; rovn&Z nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesficnich doporu&eni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy -
Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndarodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




