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Efekt ,Trump” polevil, ale pozor na euro
EUR/CZK Ceskd koruna v minulém tydnu sefrvala pobliz EUR/USD 27,00. Forwardové body na horizont jednoho roku indikuii
EUR/CZK pobliz 26,70, pred tydnem ukazovaly pfiblizng 26,75. Viii dolaru se koruna obchoduje na USD/CZK

27,2 25,38, pred tydnem ¢inil kurz koruny proti dolaru USD/CZK 25,40.
MA 20

Tento tyden budou zvefejnéna osfie sledovand data z USA. Zejména pljde o data z trhu préce za listopad. RBI i frh

27,1 A ek prirdstek poctu novych pracovnich mist o 175 fisic. Takovy ddaj by pouze utvrdil trhy v tom, Ze americka

\ ekonomika pokracuje v solidni expanzi, budouci mzdové tlaky by mély rist a Fed tudiz zvy3ovat Grokové sazby. Ve
‘ A stejném sméru by mé&l pisobit i oéekdvany nérdst indexu nékupnich manazer( ISM, ktery bude zvefejnén ve &tvriek.
NAA. Aa . ad

270 oW Dok i et >4 -'_‘.‘:.'?‘ Zvy3eni sazeb Fedu 14. prosince je trhem zapogiténo ze 100 %. Nicméné do rovnice kurzu EUR/USD zaséhne i
zasedéni ECB 8. prosince. Dle nasich kolegd v RBI vysle ECB signdly budouciho prodlouZeni programu
kvantitativniho uvolfiovani, které by mély hrét v neprospéch eura. Nejistotu kolem ECB a potaZmo eura oviem tento

26.9 vikend zvy3i referendum o zmé&ndch Gstavy v Itdlii. Pokud tyto zmény, které maiji usnadnit provadén reforem, budou

referendem zamitnuty, mohlo by dojit na dfiv&j§i slova M. Renziho a souéasnd vidda by mohla skonéit. Riziko néstupu
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populistd, ktefi volaji po referendu o euru, by pro kurz eura bylo pravdépodobné negativni. Sougasné prozkumy
vefejného minéni jsou lehce naklonény v neprospéch Ustavnich zmén.
Zdroj dat: Thomson Reuters

Guvernér CNB Jiii Rusnok minuly tyden zopakoval, ze neukonéi kurzovy zévazek pred druhym &vrilefim roku 2017.
Poté se dle jeho slov ,mbze stét cokoliv”. Clen bankovni rady Vojtéch Benda vyslovil, Ze prodlouzeni kvantitativniho
uvolfiovani ECB by zhorsovalo podminky pro zvysovéni drokovych sazeb CNB. K tomu fekl, Ze by nemélo smysl
ukondit kurzovy zdvazek a pak drzet sazby u nuly po nékolik let s rizikem opétovné potieby intervenci. Souasné
dodal, Ze silné v&ii v naplnéni prognézy CNB, kierd potitd s exitem v poloving piistiho roku. Prognéza

USD/CZK Raiffeisenbank naddle pogitd s exitem ve druhé poloving roku 2017 (konkrétné ve vrtém Etvrileti).

Cesky index PMI fento tyden by mél potvrdit dobré vyhlidky pro primysl v nejblizsich mésicich.
MA 20
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EUR/CZK R1:27,18 Max 29.6.
R2:27,11 Max11.11.
S1:27,00 Intervenéni hladina
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Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as.

23,0 ® UDALOSTI

2 .9 .9 .9 f f 29.11. SRN CPlinflace, listopad % r/r RBI 0,7 (trh 0,8, filen 0,7)
0 © ~ ® o = 1. 12. CR PM!I vyrobni, listopad v bodech RB 54,0 (trh 54,0, fijen 53,3)
1. 12. USA PMI vyrobni, listopad v bodech RBI 51,9 (trh 52,2, fijen 51,9)
2. 12. USA poget novych pracovnich mist, listopad v fis. RBI 175 (irh 175, filen 161)

Zdroj dat Thomson Reuters 4.12. ltdlie referendum

Zdroj dat: RBI, Raiffeisenbank a.s.
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Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni tdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument
nepiedstavuie nabidku nakupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho akliva nebo jiného financniho instrumentu. Dokument je urcen vyhradn pro pofieby adresdta a nesmi byt kopirovan a roziifovan frefim osobam. RB doporucuje pred ucinnim jakéhokoli
invesiicniho rozhodnuti zisként podrobnych informaci o zamylené invesiici nebo obchodu. RB vypracoval fento dokument s nejvyiii odbomou péci a v dobré vire, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a Rl
obecné zakazuie svym analytikim a osobam reportujicim analyfikim byt angazovén v cennych papirech & jingch financnict h jakékoliv spolenosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyti téchto financnich nastroji nebylo predem projednano s
oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese #adnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv frefim osobam pouzitim informaci a Gdait obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporucent vylvafend tymem Ekonomicky
vjzkum a jeho p tky, joko?  modelova porifalia, obchodni idefe, néizory a prognsey isou pouze obecné o uréens pro vefeinost a nikol individualizovan ani uréens pro konkréii asoby v konkéin fixanéni situaci  nejsou fedy sluzbou investiniho
poradensivi ve smyslu zkona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém irhy, ve znéni pozdéisich predpisd. Tento dokument nenf uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojensho krlovstvi a nemél by fim byt rozsitovan.
Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovn do USA nebo Kanady nebo jsfich feritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan obéaném USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci investiénich doporuceni,
naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice. rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka, Na Prikopé 28, Praha 1.




