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4. listopadu 2019
€NB pUjde v prognéze dold

Koruna ma za sebou klidny tyden, béhem kterého se drzela v 6zkém koridoru EUR/CZK 25,50 -
25,54. Relevantni data vesmés napliiovala oéekdvdni, ve struénosti tedy potvrzovala trend nizké inflace
ve statech eurozény, nevalnou kondici némeckého promyslu a sldbnouci hospoddfsky rist v Evropé. Za
zdblesk nadéje $lo povazovat snad jen nékteré predstihové indikdtory, které se sice naddle nachdzeji na
nizkych Grovnich, oviem prozatim ziejmé zastavily svij pad. Z Ceska pak pfisly pouze tdaje o
PMI a plnéni statniho rozpoétu, coz nechalo trhy zcela chladnymi. V USA podle ogekdvani doslo ke snizeni
sazeb Fedu o 25 bazickych bodi a jak z prohléseni jeho $éfa Powellq, tak i z nejnovéjsich dat o tamnim
trhu prdce, |ze usuzovat, Ze by pro leto$ni rok mohlo byt i posledni.

Tento tyden nas éekd ménovépolitické zasedani bankovni rady €NB, od kierého oviem
neéekdme zd&dny zdsah. Nékolik &lend rady, véetné guvernéra Rusnoka, se nechalo v minulych dnech
sly3et, Ze za adekvdtni politiku v sougasné dobé povazuji stabilitu sazeb. Ceskd inflace se sice naddle
nachdzi pobliz horni hranice cile CNB, nicméné toto je vyvazovdno sldbnouci promyslovou aktivitou doma
a nejistym vyvojem v zahranié&i. Zdroven s rozhodnutim o nastaveni sazeb centrdlni banka vydéd i novou
makroekonomickou prognézu. Od té oekdvame, z¢ €NB bude korigovat odhad budouciho
vyvoje ceské ekonomiky smérem dolu, jelikoz v pfedchozim vydani byla podle nadeho ndzoru
prehnané optimistickd ohledn& ekonomického vyvoje v eurozéné (ekonomicky rost 1,4 % v r. 2020), a
aktudlni data si tak vynuti korekei. Podobné i u predikce ménového kurzu bude CNB nucena opét odddlit
vyhlizené posileni koruny vici eury, které jiz podle jejiho odhadu mélo nastat ve vyrazné vétsi mire.

Ceské ména se jiz pdr tydnd veze na ving optimismu, prameniciho z politické situace ve Spojeném
krélovstvi. Trhy ocefiuji, Ze hrozba brexitu bez dohody, kterd se nad ekonomikami regionu redIné vzndasela
b&hem vyhrocenych fazi jedndni, je momentdlné upozadéna. Tyto zisky oviem nemusi mit dlouhého trvani.
Nahlizet dosavadni vyvoj pouze optikou, zda se tvrdy brexit podafilo smést ze stolu, by znamenalo
ignorovat nové turbulence, které s sebou ponesou predéasné volby. Na stole totiz nyni jsou opét vlastné
viechny alternativy, od sefrvani Britdnie v EU, po brexit bez dohody a pravdépodobnosti dalsiho vyvoje
se budou ménit ze dne na den tak, jak se bude prelévat britské vefejné minéni.

Technicka analyza

EUR/CZK R1:25,614 Fibonacci S1:25,492 Bollinger
R2:25,540 Bollinger $2:25,473 Fibonacci
Prognéza
Ke konci obdobi Aktudlni kurz Prosinec 19 Bfezen 20 Cerven 20
EUR/CZK 25,51 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 22,86 23,51 23,42 23,01
EUR/USD 1,116 1,11 1,11 1,13
Zokoj dat: Bloomberg, Raifleisenbark as, datak 4.112019 14:55
Hlavni uddlosti tydne
Datum Zemé Uddlost RB/RBI Trh  Predchozi
4.11. USA Tovdarni objedndvky (z&H, m/m v %) - 04 0,1
5.11. USA Nevyrobni ISM index (Fijen, v b.) - 490 47,8
6.11. CR Promyslova vyroba (z&H, r/rv %) 4,6 4,5 3,8
611. R Zahraniéni obchod (24, v mid. K&) 22,8 17,3 8,6
6.11. SRN Tovarni objedndvky (z&H, m/m v %) - 0,5 0,6
711, CR Ménovépolitické zasedéni CNB (REPO, v %) 2,0 2,0 2,0
7.11. CR Maloobchodni trzby (zdfi, r/r v %) 57 7.1 14
711, SRN Prémyslova vyroba (zéfi, m/m v %) 0,5 0,5 0,3
7.11. EUR Ekonomickd prognéza Evropské komise - - -
8.11. CR Mira nezaméstnanosti (fijen, v %) 2,5 2,6 2,7
8.11. USA Spotiebitelska dovéra U. Mich. (listopad, v b.) - 95,0 95,5

Zdroj dat: Bloomberg, Raiffeisenbank ass,, data k 4.11.2019 14:55
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ziskani podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy33i odbornou péci a v dobré vite, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim
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investicnich doporuceni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps;
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