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Vyvoj EUR/CZK ECB po tfech letech ukonci kvantitativni uvolhovani

26,2 Hlavni uddlost roku evropské ménové politiky je tu. Obdobné jako vétSina trhu
MA 20D oéekavame, ze ECB ukonéi po vice nez trech letech program kvantitativniho
26,0 uvoliiovani. Béhem té doby vzrostla bilance centrdlni banky vice nez dvojndsobné a

A
y \ v soulasnosti dosahuje 4,6 biliond eur. Na mife uvolnéni ménové politiky se viak nic neméni.
25,8 e ECB bude i naddle udrzovat své portfolio nabytych aktiv pomoci reinvestic vynosi na
il 0’”\ soudasnych hodnotdch. Nez o obratu v ménové politice, |ze hovofit o zastaveni dalsiho

25,6 uvolfovdni.

Pravé reinvestiéni strategie bude hlavnim tématem ¢étvrteéniho jednani
bankovni rady. Ocekdvdme, Ze bankovni rada ozndmi miru a délku reinvestic,
pldnované rozloZeni aktiv a jejich duraci. CentrdIni banka tak bude pfitomné na trhu jesté
minimdln& pdr let. Na druhou stranu neocekdvéme, Ze by se méla zménit souéasnd rétorika
ohledn& prvniho zvyseni Grokovych sazeb (zaF 2019). Souéasné také bude zvefejnéna
nové prognéza, kterd dozné pdar zmén. Pravdépodobné bude snizen odhad HDP pro cely
Vyvoj USD/CZK horizont prognézy. Stejnym smérem bude zménéna také prognédza inflace pro pfidti rok
veetné jeji jadrové slozky. Zdaroveri ocekdvame, Zze M. Draghi, guvernér ECB, bude chtit
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23,5 udrzet aktudlni ,neutrdlni” oéekdavani ohledn& zvy3ovani sazeb.
MA 20D

23,0 S novym rokem se také zméni kapitdlového rozlozeni jednotlivych zemi
225 participujicich v ECB, podle kterého se mimo jiné vypoditavéd i mira ndkupd v rdmci QE a i

' néslednych reinvestic. RozloZeni se pfepoéitdvd kazdych pét let podle zmé&ny nomindliniho
220 HDP danych zemi. Paradoxné se tak zvy3i podpora ménové politiky pro zemé s nejrychlejsim

rOstem a naopak.
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Vyvoj EUR/USD Technicka analyza

1,20 EUR/CZK R2:26,178 Fibonacci S1:25,821 Fibonacci
MA 20D R1:26,102 Bollinger Upper Band $2:25,806 Bollinger Lower Band
1,18
R Au-l Prognéza

1,16 . S Ke konci obdobi Aktudlni kurz Prosinec 18 Bfezen 19 Cerven 19

J \ EUR/CZK 25,87 25,60 25,30 25,40
114 - UsD/CzK 22,68 21,88 22,00 21,71

' "' EUR/USD* 1,14 1,17 1,15 1,17

*pod revizi
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Datum Zemé Udalost RB/RBI Trh Predchozi
11.12.  SRN ZEW ekonomicky senfiment (prosinec, v b.) 29,0 24,0 24,1
12.12.  USA Spotrebitelskd inflace (listopad, v % r/r) 2,2 2,2 2,5
13.12.  EUR Ménové jedndni ECB - - -
14.12. CR B&Zny (et PB (fijen, v mld. Kg) 24 11,0 3,0
Autor: Frantidek Taborsky, analytik 14.12.  EUR PMI ve vyrobé (prosinec, v b) 52,1 52,0 51,8
E-mail: frantisek taborsky@rb.cz 14.12.  SRN  PMIve vyrobg (prosinec, v b.) 52,0 52,0 51,8
Tel.. +420 773 782 125 14.12.  USA PMI ve vyrobé (prosinec, v b.) - - 55,3
Editor: Eliska Jelinkova 14.12. FRA PMI ve vyrobé (prosinec, v b.) 51,0 - 50,8

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank as,, data k 10.12.2018 16:16

Vsechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje
nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéntho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozifovén tietim osobdm. RB doporuéuje pred uinénim jakéhokoli investiéniho
rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamy3lené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym
analytikim a osobdm reportujicim analytikim byt angaZovén v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojt nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB
nebo RBI. RB nenese >adnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobém pouzitim informaci a tdaijis obsazenych v fomto dokumenty. Investicni doporucent 3itend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i
modelovd portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy 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 zdékona &.
256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych orgén Spojeného krlovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo
distribuovdn do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnéz nesmi byt distribuovan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a Provadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o
poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmi Jisclai
banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.
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