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EUR/CZK Ty .
/ Euro a koruna dal slabnou proti dolaru
28,0 .
279 2 MA 20 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,68, pied Vdnocemi byla na
278 EUR/CZK 27,58. Vi dolaru se koruna na zagdtku tydne obchoduje na USD/CZK 22,49, pfed Vdnoci se
277 nachdzela na hlading USD/CZK 22,49.
27,6
27,5 Za oslabenim koruny proti dolaru stdl pfedeviim pohyb na paru EUR/USD. Na pielomu roku zesilily
27.4 spekulace, Ze ECB letos pfistoupi k rozsdhlému ndkupu cennych papird, predeviim viddnich dluhopisd, tedy
273 ke kvantitativnimu uvolfiovdni po vzoru amerického Fedu (& Bo) nebo BoE). V pfipadé amerického Fedu bylo
272 kvantitativni uvoliovdni ukongeno v listopadu 2014 a nyni se spekuluje na rist Grokovych sazeb.
27,1
27,0 : : : Co budou devizové trhy sledovat na za&dtku roku? Tento tyden to budou predeviim data z trhu prace USA
= = = = za prosinec, kde se &ekd dalsi slusny pfirdstek po&tu pracovnich mist o vice nez 200 fisic. V eurozéné budou
) @ o & . . L e e o . . . .
- —~ naproti tomu sledovéna predevdim data o inflaci. S klesajicimi cenami ropy inflace zfejmé& v prosinci
zpomalila na O % z predchozich 0,3 %. Pro ECB, kterd bude zasedat 22. Ledna, pljde o doleZity 4daj.
Spotiebitelskd mira inflace bude zvefejnéna i vCR. Zde poditéme podobné jako trh se zpomalenim
meziro&niho ristu cen na 0,2 % z predchozich 0,6 %. Pokles cen ropy znamend pro letosek riziko jesté nizsi
USD/CZK inflace, nez ndmi odhadovanych 1,0 %. Oviem nepocitdme s tim, Ze by pokles cen ropy mél byt setrvaly.
940 Ménové politika by tedy na né&j obecn& neméla vyznamnéji reagovat, ale tento argument nestadil na to, aby
23'5 CNB neintervenovala koncem roku 2013. Pfi hrozbé deflace by CNB opé&t mohla reagovat oslabenim
23'0 koruny. S tim nepogitame, ale na druhou stranu pocitdme s tim, Ze CNB opusti sou¢asny intervenéni rezim na
22'5 hlading EUR/CZK 27,0 az ve tietim &tvrileti 2016.
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Udalosti
07.01. EUR CPl inflace, prosinec, % r/r RBI 0,0 (trh-0,1, listopad 0,3)
Michal Brozka 07.01. Z&znam z minulého zaseddni Fedu
michal.brozka@rb.cz 09. 01. USA poget novych pracovnich mist, prosinec, v fis. RBI 210 (trh 243, listopad 321)
Tel: +420 234 401 498 09.01. CR CPlinflace, prosinec, % r/r RB 0,2 (trh 0,2, listopad 0,6)
09.01. CR primys|, listopad, % r/r RB-1,1 (trh 0,3, fijen 3,2)
Prognéza
Kurz ke konci obdobi  aktudIni kurz ~ bfezen 2014  &erven 2015 z4f 2015
EUR/CZK 27,68 27,50 27,40 27,30
UsSb/CZK 23,18 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.




