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e — X ECB hot, Fed ¢ehy
Ceskd koruna se v bez vétsich zmén obchoduie pobliz EUR/CZK 27,04. Viéi dolaru se koruna na zagétku tydne
obchoduje pobliz hladiny USD/CZK 24,00, pred tydnem byla na hlading USD/CZK 23,89.
27,4
MA 20 Hlavni uddlosfi minulého tydne bylo zaseddni Evropské centrélni banky. K Zddnému zdsadnimu prekvapeni nedoslo.
27,3

S&f ECB Mario Draghi pripusil, Ze jsou pfipraveni ménovou politiku uvolnit déle, ale Ze maii jiné néstroje nez

zdporné Urokové sazby. Euro v prvni reakci na Draghiho slova posilovalo, ale postupné své zisky smazalo. Na

27,2 L W ) . . o el s
dotaz ,rozhazovéni penéz z helikoptéry” Draghi uved|, Ze Rada o této moZznosti nejednala. Podstatné viak je, Ze

pro jiz ohléseny program ndkupu korpordtnich dluhopisd podminky spliuje pres 400mld EUR, coz je slusny objem.

27,1
Do tohoto baliku ECB zafadila i dluhopisy poijisfoven. ECB mdze nakoupit az 70 % z kazdé emise korporétnich

27,0 dluhopisd. Toto opatfeni by mélo mit vétsi G&innost neZli zéporné sazby. Nicméné futures obchody stéle zapogitavaii

50 % %anci na dalsi snizeni depositni sazby ECB v lefo3nim roce. S tim v prognéze pocitéme jako s rizikem.

26,9
Tento tyden bude hlavni uddlosti zaseddni americké centrélni banky. Ta se naopak trh snazi presvédcit, Ze pfistim
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krokem bude zvy3eni drokovych sazeb, nicméné prozatim bude vyckévat. Na zaseddni tento tyden tak budou opét
doleZitd predeviim slova. Viykon americké ekonomiky za prvni évrileti byl zfejmé slabsi, coz se dozvime ve &tvriek.
RBI &ekd tempo ristu HDP pouze 0,3 % (mezikvartélni anualizované tempo), trh je trochu optimisti¢téjsi s odhadem
0,6 %. Druhé &vileti by jiz mélo byt z pohledu HDP siln&j§i a dle ndzoru RBI by tak v poloviné roku mohlo dojit ke
zvydeni sazeb Fedu. To by mélo byt podporou pro dolar. Nicméné do t¢ doby mize do kurzu EUR/USD jesté

zasdhnout britské referendum o exitu/ne-exitu z eurozdny.

USD/CZK S ohledem nato, Ze na zaddtku kvéina zasedd CNB, bychom tento tyden mohli slySet vyroky od &eskych centrdlnich

bankés. Jiz minuly tyden pravdépodobné budouci guvemér CNB J. Rusnok zopakoval, Ze v pfipadé zavedeni
zdpornych sazeb (stdle nejsou sou&dsti nasi prognézy) by pravdépodobné byly uvaleny selektivné na novy pfiliv

MA 20 kapitélu.
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EUR/CZK R1:27,14 Max.28.10.2015
R2:27,10 5M maximum
S1:27,00 Intervenéni hladina
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% UDALOSTI
25. 4. SRN lfo index podnikatelské divéry, duben, v bodech 106,6 (tth 107,1, bfezen 106,7)
230 27. 4. FOMC zména sazeb z pdsma 0,25 % - 0,50 % se necekd
~ 6 “ S © 28. 4. USA HDP, prvni &vrleti, % &/& rocni tempo RBIO,3 (tth 0,6, Q4 1,4)
o i i s 29. 4. EUR HDP, prvni &vrilefi, % &/& mezikvartdlni tempo RBI 0,45 (trh 0,4, Q4 0,3)
X PROGNOZA
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Viechny ndzory, prognézy a informace, véetnd investiénich doporueni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. ,RB”). Tento dokument
nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a roziifovan fretim osobdm. RB doporuéuje pred ugingnim jakéhokoli
investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou pé&i a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI
obecné zakazuie svym analytikim a osobém reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jinych finanénich instri h jakékoliv spolecnosti, kierou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich nstroji nebylo predem projedndno s
oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv kody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouzitim informaci a tdait obsazenych v tomto dokumentu. Invesfini doporuceni vytvafend 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 konkrétni finanén situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho
poradenstvi ve smyslu zékona &. 256,/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém frhu, ve znéni pozdasich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgénis Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan.
Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovné2 nesmi byt distribuovén ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesfiénich doporugen,
naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice. rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




