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Vyvoj EUR/CZK Korunu zZene vpred pozitivni investorska nalada

277 Ceska ména si v uplynulém tydnu udrzela zisky, které postupné sbirala od za&dtku listopadu a uprostied
tydne se priblizila az k hranici EUR/CZK 26,40. Korunu pohdnél rostouci globalni investorsky
\— apetit, ktery se odvijel od dvou stéZejnich uddlosti. Zaprvé, vyhra J. Bidena

26,7 l',¢,:,\*‘ \ v prezidentskych volbéch se s dalsim scitanim hlast &im ddl vice vykreslovala jako hotovd véc. Ai

27,2

kdyZz americky ministr spravedinosti W. Barr povolil federdlnim prokurdtordm vy3etfovéni Gdajnych

26,2

podvodd b&hem voleb, nedostatek dikazd jasné naznaluje, Ze Z&dny zvrat ve vysledku voleb se konat
257 MA 20D nebude. S demokratickym prezidentem v Bilém domé se ocekdvd umirnénéjsi postoj v mezindrodni
25,2 diplomacii a obchodu, coz by pfispélo k pfesunu kapitdlu i na tuzemsky trh, &mz by &eskd ména

profitovala. Druhym hnacim motorem pozitivni investorské nalady byly zpravy o brzké
dostupnosti vakciny proti koronaviru a uzavieni dohody mezi vyrobci a Evropskou komisi o
dodani az 300 miliond dévek vakciny. Na finanénich trzich tim doslo ke snizeni averszi k riziku,
Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond coz vedlo k opousténi pozic v tzv. bezpeénych pfistavech, jako stétnich dluhopist Némecka a USA. To
vedlo ke sniZeni jejich cen, a tudiZz vy$3imu vynosu. Napfiklad vynos 10letého amerického stdtniho
dluhopisu béhem minulého pondéli vzrostl zhruba o 18 % a vynos némeckych dluhopisd se v tentyZz den
vyhoupl pfiblizné o 22 %. Kurz koruny nerozhéazela ani tuzemska data. Inflace spotiebitelskych
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Vyvoj USD/CZK cen se vrdtila do toleranéniho pdsma CNB a zdpis z jednani CNB ukdzal, Ze vétiina &lend bankovni rady
26,0 vidi ponechdni Grokovych sazeb na nizké Grovni i v probéhu piistiho roku. Potvrdilo se tak to, co vz trh
255 |\ ostatn& piedpokladal.

25,0
245 S vyprchdnim euforie z vysledku americkych voleb a pozitivnich zprav ohledné vakciny
24’0 MA 20D moizZe dojit k mirnéj$i korekci na trzich, kterym by se nevyhnula ani éeské ména.
23:5 P Z pohledu ekonomickych dat nejsou v kalenddfi vyznamnéisi udélosti, a tak korunu nemd v tomto ohledu
23,0 co rozhdzet. Zaskogit by mohlo jediné pateéni Setfeni spotiebitelské ddvéry v eurozéné, kde RBI oéekdvd
22,5 zhoreni z -15,5 na -18,0 bodd. Je viak ffeba podotknout, Ze s nastupem druhé viny pandemie neni
22,0 nikterak prekvapuijici, ze vpredhledici indikatory sentimentu upadaii. Navic pateéni vysledek nebude prvni
21,5 . . . Seffeni listopadového sentimentu. Trh si v poslednich dnech zvykd, Ze zatimco pfichdzejici data z redlné
05.20 0720 09-20 1120 ekonomiky jsou jedté povzbudivd, vyhlidky do &tvrtého kvartdlu jsou iz méné optimistické. Zhorseni
sentimentu je tak v kurzu koruny jiZ zapoéitano. Do popredi se opét vrati domaci

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond koronavirové situace. Vldda by b&hem tydne méla ozndmit rozhodnuti o prodlouZeni trvani

nouzového stavu. Na stole je stale scéndr prodlouzeni az do 20. prosince. O mozném utaZeni restrikfivnich
opatfeni se oviem jednd i u nasich sousedd, napfiklad v Némecku. RozbFesk by mély p¥inést také
pokracdujici vyjednavani o brexitu, kde bliZici se konec roku vytvéFi tlak na urychlené nalezeni

Index volatility S&P 500 (VIX) konsensu. Je treba mit na paméti, Ze i po shodé& obou stran na podobé dohody, je nutné naplanovat nékolik

60,0 dni pro ratifikaci smlouvy.
500 Technicka analyza
, EUR/CZK R1:26,561 Bollinger S1:26,262 Fibonacci Refracement 61,8 %
40,0 R2:26,495  Simple MA (200,0) $2:25715  Bollinger
300 N\ I
w Prognéza

200 Ke konci obdobi Aktuadlni kurz Prosinec 20 Brezen 21 Cerven 21
10,0 . . . EUR/CZK 26,41 26,00 25,50 25,60

05-20 07-20 09-20 11-20 Usbh/CzK 22,33 22,03 21,43 21,51

EUR/USD 1,182 1,18 1,19 1,19

Zdroj: Raiffeisenbank, Macrobond
Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, data k 16.11.2020 15:03

Hlavni udalosti tydne

Datum Zemé Udadlost RB/RBI Trh Predchozi

1611, CR Index cen primyslovych vyrobc (fijen, r/r v %) 00 0,1 0,4
Autor: David Vagenknecht, analytik 16.11.  USA Empire State Index ve vyrobé (listopad, v b.) - 135 10,5
E-mail: david.vagenknecht@rb.cz 1711. USA Maloobchodni trzby (filen, m/m v %) - 0,5 19
Tel.: +420 603 808 089 17.11.  USA Promyslova vyroba (fijen, m/m v %) - 1,0 0,6
Editor: Helena Horskd, hlavni ekonomka 20.11.  SRN Index cen primyslovych vyrobcd (fien, r/rv %) - 0,8 -1,0

20.11.  EUR Spotebitelskd doveéra (listopad, v b.) -18,0 -18,0 -15,5

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepiedstavuje
nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén tietim osobém. RB doporuéuje pied ucinénim jakéhokoli investieniho rozhodnuti
ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
a osobdm reportujicim analytikom byt angaZovan v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spole&nosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojd nebylo pfedem projedndno s oddélenim Compli RB nebo RBI. RB
nenese Zadnou odpovidnost za jakékoliv tkody nebo usly zisk zpisobens jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a édajs obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporugeni Sfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, joko3 i modelové
portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investi¢niho poradenstvi ve smyslu zdkona & 256/2004 Sb., o

podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpiss. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdni Spojeného krélovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA
nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provédéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
invesfiénich doporuéeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmi fisclai
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