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% Turbulence na globdlnich trzich
27,8 Ceskd koruna se v pondéli réno obchodovala na hlading EUR/CZK 27,04, pied tydnem se nachdzela na téméF
27,7 stejné drovni. Vo&i dolaru ale koruna vyrazné posilila na USD/CZK 23,58 oproti USD/CZK 24,39 z minulého
276 MA 20 tydne. Globdlni turbulence oslabily vici euru ostani regiondlni mény, ale koruny se prozatim prakticky nedotkly.
275 7 Za oslabeni dolaru stély opét predeviim obavy zvyvoje &inské ekonomiky. Slabsi data zCiny doprovazend
274 1 devalvaci juanu a poklesem cen komodit, které zasahuje negafivné fadu dalsich ,emerging markets” se prendsi do
27,3 nizétho inflagniho oekavéni a potazmo nizsi nutnosti zvySovat Grokové sazby ze strany Fedu. Dle nazoru RBI prijde
27,2 &inskd administrativa s daldimi podpdmymi opatfenimi na podporu ekonomiky a situace se stabilizuje. Pokud se
271 americkd data, kterd zatim pokracuii v indikaci silné expanze, nezklamou, mohla by americkd centrélni banka na
zdfijovém zaseddni pristoupit ke zvyseni Grokovych sazeb. Pendzni trh toto zvySeni zapoditdvd jen z jedné fretiny.
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0 0 0 Takovy krok by tedy znamenal silnou podporu pro dolar. Nicméné kromé vyvoje americkych dat bude do té doby
o & N dolezity i vyvoj akciovych trhd, které pod tihou Ciny silng poklesly.
Kromé ¢&inského akciového frhu budou trhy fento tyden bedlivé sledovat i zpravy z konference v Jackson Hole. Tato
vyznamnd konference v minulosti znamenala mnohé pro utvdreni nézoru na smér, jokym se vydé ménova politika.
MbzZeme tak zaznamenat vyznamné frzni impulsy.
USD/CZK
270 Z nové zvefejiiovanych dat bude pro trhy dileZity vyvoj spotiebitelské divéry a zboz dlouhodobych objednavek

v USA. Sledovany bude i druhy odhad HDP v USA a také vyvoj lfo podnikatelské ndlady v Némecku. V CR bude
zajimavy druhy odhad HDP za druhé &vrleti. Poté co predbézny vysledek pozifivné Sokoval, bude struktura ristu

zajimava.

%X TECHNICKA ANALYZA
EUR/CZK R1:27,64  3-mésicni maximum
R2:27,53  64ydenni maximum
230 S1:27,30  mésiéni minimum
$2:27,27  74ydenni maximum
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& & N X UDALOSTI
25. 8. USA spotiebitelsk& dovéra, srpen, v bodech RBI 92,0 (trh 93,0, &ervenec 90,9)
26. 8. USA objedndvky zboZ dlouhodobé spotteby, Eervenec, %m/m RBI 0,3 (trh 0,4, Eerven 3,4)
25. 8. SRN Ifo divéra podnikateld, srpen, v bodech RBI 107,6 (trh 107,5, ervenec 108,0)
27.8. USA HDP zpiesnény odhad, druhé évrileti % &/& anudlizované  RBI 3,0 (irh 3,2, predb&zny vysledek 2,3)
28. 5. CR HDP zpfesnény odhad, druhé &vrileti % &/& predbézny vysledek 0,9

*X PROGNOZA

Kurz ke konci obdobi aktudlni kurz 24/ 2015 prosinec 2015 brezen 2016
. . EUR/CZK 27,04 27,60 27.60 27.40
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Viechny ndzory, prognézy a informace, véetng investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné 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 analytikém byt angazovén v cennych papirech & jinych finanénich instri h jakékoliv spolecnosti, kierou analytik pokryva, 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 frefim osobam pousitim informaci a tdait obsazenych v tomto dokumentu. Invesfiéni 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 organts sho krdlovsivi a nemél by jim byt rozsifovan.
Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovng2 nesmi byt distribuovén ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci invesfiénich doporugen,
naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice. b.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




