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EUR/CZK Zahybe ECB kurzem eura?
28,0 .
27.9 Ceskd koruna se v pondéli rdno obchodovala na hladiné EUR/CZK 27,59, pred tydnem byla na Grovni
27.8 50 EUR/CZK 27,66. Vii&i dolaru se koruna na za&dtku tydne obchoduje na USD/CZK 22,13, pred tydnem se
27,7 nachdzela na hlading USD/CZK 22,33.
27,6
27.5 ” Vyvoj na devizovych trzich v minulém tydnu mnoho vzrudeni neposkytl. Pozomost ziskal predeviim trh
27,4 HNY WS s ropou, kde poté co se zemé& OPEC neshodli na sniZeni t&Zenich kvét, dolo k propadu ceny ropy pod 70
27,3 USD/barel (Brent). Nové zvefejnénd makroekonomickd data s vyjimkou nedekaného poklesu spotiebitelské
27,2 dovéry v USA byla spide pozifivniho charakteru. Rist HDP v USA za freti &vrileti byl revidovén na 3,9 %
27,1 z pivodniho odhadu 3,3 % (mezikvartdlni anualizované tampo).
27,0 T T T
E E g g E Predstihové indikétory v Evropé a zejména Némecky Ifo index vykdzal prekvapivé zlepeni. HDP v CR za
- —  fiefi vrileti byl revidovdn o jednu desetinku na 0,4 % &/¢ a 2,4 % r/r. Index ndkupnich manaZerd pak
ukdzal na dalsi expanzi.
Tento tyden by mohl byt na frzich zajimavy, nebot budou zvefejnény data nejtéZsiho kalibru (ISM index a
UsD/CZK data ztrhu préce v USA) a zasedat bude ECB. U ECB frh spekuluje o moZnosti rozsiteni ndkupu aktiv na
23,0 vladni dluhopisy (kvantitativni uvoliovdni po vzoru Fedu), oviem na tomto zaseddni je rozhodnuti v tomto
22,5 MA 20 sméru nepravdépodobné. DileZité bude, jak v pfigtim tydnu dopadne druhd aukce dlouhodobé cilené likvidity
290 (TLTRO). Pokud by nyni doslo ke zpochybnéni 3anci na dalsi kvanfitativni uvolnéni ze strany ECB, euro by
a1s mohlo krétkodobé profitovat, nicméné nasi prognézou zdstava dalsi strednédobé posilovani dolaru proti euru.
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Udalosti
1. 12. USA: ISM index ndkupnich manaZerd, listopad, v bodech: RBI 57,0 (trh 57,8, Fijlen 59,0)
Michal Brosk 4. 12. Ménovépolitické zasedéni ECB
lehdi Brozia 4.12. CR rist redlnych mezd, freti &vrtleti, % r/r: RB 1,3 (irh 1,8, Q2 2,1)
michal brozka@rb.cz 5. 12. USA: poéet novych pracovnich mist, listopad, v tis.: RBI 230 (trh 225, fijen 241)
Tel: +420 234 401 498 5.12.CR: maloobchodni trzby, Fijen, r/r: RB 5,5 (trh 5,0, z&Fi 6,2)
Prognéza

Kurz ke konci obdobi  aktudlni kurz ~ prosinec 2014 bfezen 2015 &erven 2015
EUR/CZK 27,59 27,60 27,50 27,30
UsD/CzK 22,13 21,90 22,40 22,80

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 ndstroji nebylo predem projed

idélenim 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.



