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/ Zareaguje Fed na lepsici se ekonomiku?
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279 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,55, pred tydnem byla na EUR/CZK
278 27,59. Viéi dolaru se koruna na zagatku tydne obchoduje na USD/CZK 22,13, pFed tydnem se nachdzela
! MA 20
277 na hlading USD/CZK 22,45.
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275 Data z USA opét pozitivné piekvapila, kdyz maloobchodni trzby vzrostly v listopadu o 0,7 % mezimésiéné
' AR
27,4 Wt nomindlné a to navzdory klesajicim cendm ropy. Uddlosti tydne bude zaseddni americké centrdlni banky
27,3 (Fedu). S ohledem na lepsici data roste $ance, Ze Fed upravi svou rétoriku, tak Ze by indikoval rostouci
27,2 pravdépodobnost ristu Grokovych sazeb v nasledujicich é4i mésicich.
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27,0 : ; ; Druhd aukee cilené likvidity ECB pritdhla poptdvku ve vysi 130 mld. EUR. Bylo to sice vice, neZ v prvni aukci
2 2 s g X (83 mld. EUR), ale cekala se poptdvka nad 150 mld. EUR. Zklamdni je to malé a trh se tim spise jen utvrdil
0 [ee]
¥ - = vnézoru, 7e ECB rozs sviij program ndkupu akfiv o dali cenné papiry, zejména vlddni dluhopisy. Kyzené
navyseni bilance ECB z 2 na 3 biliony EUR by jinak bylo téZko proveditelné.
Klesaijici ceny ropy a potazmo nizéi ceny u &erpacich stanic vedly v listopadu ke zpomaleni meziro&ni miry
inflace na 0,6 % z pfedchozich 0,7 %. V nejblizsich mésicich pravdépodobné dojde k daldimu zpomaleni.
USD/CZK Niz3i vyhled inflace nés ved! k odkladu ogekdvaného konce intervenéniho rezimu CNB o dvé &vrileti do 3.
kvartélu 2016. CNB zasedd tento tyden letos naposledy. Ve svém vyjddieni by mohla sestup cen ropy
230 reflektovat, ale zdsadni posun necekdme.
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17.12. USA spoffebitelské ceny, listopad, % r/r RBI 1,4 (trh 1,5, fijen 1,7)
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17.12. Zaseddni americké centrdini banky - moZné zména rétoriky
17.12. Zasedani Ceské ndarodni banky - reflexe poklesu cen ropy

18.12. SRN: Ifo index podnikatelské dovéry, %, r/r RBI 0,2 (trh 0,0, z4fi 0,6)

Prognéza

Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz bfezen 2014 cerven 2015 z4fi 2015
EUR/CZK 27,55 27,50 27,40 27,30
USD/CZK 22,13 22,90 23,40 23,70
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pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstroji nebylo predem projed
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