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% ECB zklamala trhy, euro posililo
27,5 Kurz &eské koruny se od minulého tydne prakticky nezménil a v pondéli réno &nil EUR/CZK 27,01. Vi&i dolaru
74 l MA 20 koruna oproti minulému tydnu posilila na USD/CZK 25,00.
27,3 Rést priiméré mzdy v CR ve ffetim &vrileti déle zrychlil na 3,8 %, co je v rediném vyjddreni 3,4 %. To je ddaj, ktery
zapadd do obrdzku rychle rostouci ceské ekonomiky a zlepiujici se situace na trhu préce. Kurz koruny je viak
27,2 intervencemi naddle drzen na drovni EUR/CZK 27,0 a naddle se domnivame, Ze jej zde CNB bude infervencemi
271 \/‘ \ drzet az do druhé poloviny roku 2016.
27,0 i v 4 Zasedéni Evropské centrdlni banky minuly tyden pfineslo snizeni depozitni sazby ECB o 10 bb na - 0,3 % a
roziifeni spekira nakupovanych cennych papird vrdmci programu kvantitativniho uvolfiovéni o municipdlni
269 " © © © dluhopisy. Mésiéni objem nékupu dluhopisi ve vy3i 60 mld EUR zdstal nezmé&nén. ECB navic prodlouzila planované
3 ) S & trvéni programu ze zéii 2016 na brezen 2017. Agkoliv dodatednd opatfeni nejsou rozhodné zanedbatelng,
- - finanéni trh oZekdval jedté vice. Vysledkem zasedani ECB tak bylo zklamani a posileni eura viéi dolaru.
V centru pozomosfi minulého tyden byla také zvefejfiovana data v USA. Pomémé vyraznym zpisobem fentokrdt
zklamaly indexy nékupnich manaZerd ISM. V pfipadé vyrobniho sektoru index ISM dokonce indikuje mimou
kontrakei. V pfipadé sektoru je stéle indikovéna expanze, ale pomalejsim tempem, nez se &ekalo. Ostie sledovand
USD/CZK data ztrhu préce oviem nezklamala. Polet nové vyivorenych pracovnich mist v nezemé&dglském sekioru USA
v listopadu &inil 211 tisic, coz je silny Gdaj a navic lehce nad ocekdvénim trhu. Dolar pouze velmi pomalu nésledné
27,0 umazal &ést zirdt, které mu ustédrila ECB.
MA 20
280 Vtomto tydnu budou mit hlavni pozormost data z USA, pii¢emz vie bude hodnoceno v kontextu bliZiciho se
rozhodnuti o nastaveni Grokovych sazeb Fedu 16. prosince. Zvy3eni Grokovych sazeb je iz frhem zapogitdno ze 76
250 A M Ty %. Pozornost tento tyden zisk& vysledek maloobchodnich trzeb, michigansky index spoffebitelského senfimentu a také
: index podminek na trhu prace.
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09.12.CR, CPlinflace, listopad, r/r % RB 0,4 (irh 0,4, fiien 0,2)
11. 12. USA maloobchodhni trzby, listopad % m/m RBI 0,0 (irh 0,3, Fijen O,1)
11. 12. USA Michigansky index spotiebitelské divéry, prosinec body RBI 90,5 (trh 92,0 listopad 91,3)
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EUR/CZK 27,01 27,10 27,10 27,00
UsD/CzK 25,00 25,80 25,80 26,20

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; 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. rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndrodni banka, Na Prikopé 28, Praha 4.




