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€NB mluvi o negativnich sazbach

EUR/CZK .
Ceskd koruna se v pondéli dopoledne obchodovala pobliz EUR/CZK 27,06. Viici dolaru se koruna na zagdtku

274 tydne obchoduje pobliz hladiny USD/CZK 24,19, pfed tydnem byla na hlading USD/CZK 24,00.

MA 20 .

273 Velikonocemi zkrdceny tyden bude nabity novymi daty a udélostmi. Ve &vriek bude zasedat C?ské ndrodni banka.
Zménu nastaveni ménové politiky ne¢ekdme. V uplynulém tydnu jsme opét sly3eli dal3f slova z CNB, kterd se tykala

27,2 postoje k zapornym Urokovym sazbdm. Zaporné sazby nejsou preferovanym ndstrojem, dle jejich vyuZiti k ovlivnéni
spekulativnich tokd kapitélu a potazmo ovlivnéni ménového kurzu, ktery zbstévé hlavnim néstrojem CNB, nelze

27.1 vylouéit. Prozafim se viak nezdd, Ze by spekulativni piliv kapitélu do koruny byl natolik silny, aby jiz v tuto chvili
piimé&| centralni bankéfe k takovému kroku. V piipadé zavedeni zapomych Grokovych sazeb by byla zfejmé pouzita

27,0 selekce na novy piiliv kapitélu a nikoliv na stévajici depozita.

26,9 w w T V USA budou tento tyden v patek zvefejnéna data nejsilngjsiho kalibru. ISM index nékupnich manaZerd z vyrobniho

E E E i sektoru a data z frhu préce. V pfipadé ISM indexu naznaguje vyvoj regiondlnich indexd vyrazné zlepseni zpét do
- pésma nad 504i body (pdsmo expanze) z predchozi trovné 49,5 b. Trh &ekd 50,7 b., oviem RBI pravé s ohledem
na ndrist regiondlnich indexd &ekd 52,5 b. V piipadé dat z frhu préce &eka RBI dalf prirdstek poctu pracovnich mist
v bieznu kolem 200 fis, coz je velmi blizko trznimu mediénu (207 tis). Data z frhu préce oviem dokdz Easto
prekvapit ob&ma sméry. V piipadé pozitivnich vysledkd ISM indexu a dat z trhu prace by dolar mohl ziskat podporu.
Z Evropy fento tyden nejvice zaujme zvefejnéni predb&zného vysledku inflace za bfezen: RBI &eka 0,0 % r/r po
predchozich - 0,2 % r/r, medién trhu &ini 0,1 %. Vysledek bude samoziejmé inferprefovdn v kontextu nedévno
USD/CZK ozndmeného rozsifeni ménovépolitické expanze ECB.
26,0
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EUR/CZK R1:27,14 Max.28.10.2015
R2:27,10 5M maximum
S1:27,00 Intervenéni hladina

25,0

24,0 .
2% UDALOSTI
31. 3. Zasedani CNB zména v ménové politice se necekd
31. 3. EUR CPlinflace, brezen, % r/r RBI 0,0 (rh-0,1, Gnor-0,2)
23,0 - - 5 5 01. 4. CR PMl index nékupnich manazer( RB 55,3 (trh 55,1, Gnor 55,5)
= i = oy 01. 4. USA ISM index ndkupnich manaZerd, bfezen, v bodech RBI 52,5 (trh 50,7, Gnor 49,5)
- 01. 4. USA pocet novych pracovnich mist, brezen, v fis. RBI 200 (irh 207, Gnor 242)
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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.




