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Banka inspirovand klient Ty . - . ’v . .
quvni:m ddajem (;yne bude ISM index z promyslu USA za srpen. Utetni kurzy Zeské koruny a kli¢ové parity
Zde se cekd mimnd korekce, kterd ale stéle indikuje solidni expanzi. Jde dnes max min %1D %6M
o druhy nejdilezit&j3i Gdaj tydne (prvnim budou péteéni data z trhu Eurozéna  EUR 25720 2572 25,63 0,14 0,82
prdce), ktery ovlivni oéekdvani trhu ohledné naéasovéni zadtku konce USA  USD 19,527 19,54 19,41 0,41 -0,40
kvantitativniho uvoliovani. Cim lepsi Gdaij, tim siln&j3i dolar, pro akcie V. Britdnie ~ GBP 30,361 30,39 30,20 0,20 2,96
sice také pozitivni, ale lumeno vyrazné expektacemi na chovéni Fedu.  Svycarsko ~ CHF 20,870 20,88 20,76 0,05 0,77
Turecko TRY 9,532 9,50 9,69 1,07 21253
Ceska ekonomika podle koneéného odhadu vzrostla ve Polsko  PLN 6023 6,04 6,01 0,23 1,99
druhém étvrileti 0 0,6 % v porovnani s prvnim étvriletim Madarsko 100HUF 8542 8,55 8,50 0,27 0,31
tohoto ro/ku. Oproti prvnimu odhacflu se iec'ln'a'. o Eevizi 00,1 . Chovaisko  HRK 3395 3,39 3,41 0,12 1,01
procentniho bodu dolu. Je tak, zdd se, definitivné potvrzeno, Ze Eeska R e 5806 581 Bl 0,02 0,92
ekonomli(ll«l l]e ve]nk; j resceske, nicméné meziroélné Ceskd ekonomika ve Rusko TOORUB 58329 5850 5812 016 847
2. & poklesla o 1,3 %. Struktura o néco zaostala za nasim " TSI i ? i 1
oéekgvénim, kdyz spotfeba domdcnosti nezopakovala svij rychly rist sleiiel | DL 2400 Rl Zustl] 0o il
z prvniho Evrtleti 0 1,5 % &/ a poklesla o 0,4 % &/&. Nicménd EUR/USD 1317 132 132 015 050
JPY/USD 99,530 99,70 99,14 0,20 4,98

meziro&né spotieba domdcnosti vzrostla o 0,5 % zejména diky nizké
srovnévaci zékladné z minulého roku, kdy spotfeba domdcnosti

prudce klesala. Spotieba vlady rovnéz poklesla - 0 0,7 % &/¢. Slabé
byly i investice do fixniho kapitdlu, které mezikvartdlné poklesly o 1,5

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlini hodnoty k ¢asu uzdvérky Okénka trhu.

% &/¢&. Pozitivné pfispély na rozdil od prvniho &tvrileti investice do a—C7ZGB10Y BUND10Y
zdsob, protoze celkové investice prakticky stagnovaly. Ekonomiku t&hl
yejmOna &isty export, kdyz export rostl rychleji (o 3,6 % &/&) nez 3
import (0 2,5 % &/¢&). Ekonomiku tak ve druhém &tvrtleti téhla vngj3i
poptdvka, coZ je zména oproti prvnimu &tvrtleti, kdy export klesal 95
(agkoliv pFispévek &istého exportu byl pozitivni) v ddsledku recese v !
eurozéné. Rozklad meziroéniho ristu (importy pro koneéné pouziti
. . : A
vylouéeny) vypadd takto: 2
-1,3 % =-0,6 (spotfeba domdcnosti) +0,1 (spotieba vlady) -1,7 (fixni
investice) 1,6 (zasoby) +2,4 (¢isty export) 1,5 4= _ 2\
Z hlediska CNB se vysledek nachdzi o 0,4 procentniho bodu nad
prognézou (jak u mezikvartélniho tak meziro&niho rostu). Podle CNB
se ale stdle nachdzi ekonomika pobliz dna ekonomického cyklu a 1 ' ' '
pUsobi protiinflaéné, tedy riziko zahdjeni pfimych devizovych 012013 032013 052013 072013 09 201
intervenci stdle existuje. Celkové vysledek potvrzuje nés scénai — — - -
cyklického ozZiveni eské ekonomiky a nic nds nenuti ménit nasi Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
prognézu poklesu Eeské ekonomiky v tomto roce 0 0,7 %. Nicméné 1D 7 ™ 3M M R
bylo by pfedasné povaZovat oZiveni &eské ekonomiky za robustni i (74 018 0,20 0.30 0,46 058 0.74
vzhledem ke stdle slabym investicim do fixniho kapitélu a tomu, Ze 6M zména  0,00pb -0,04pb -0,02pb -0,04pb -0,03pb -0,05pb
&eskou ekonomiku tdhne spise vnési poptévka. Ke zpomaleni ristu PRIBID 0,02 0,03 0,05 0,13 0,20 0,36
dojit moze. HU 3.56 3.80 3.80 3.75 3.75 3.70
6M zména -1,73pb  -1,45pb  -1,43pb -1,42pb -1,35pb -1,30pb
Véclav France, 234 40 1729, research@rb.cz,15:40 PL 2,53 2,60 2,61 2,70 273 276
6M zména -0,97pb  -0,84pb -0,84pb -0,77pb -0,77pb -0,77pb
EUR 0,08 0,10 013 0,23 034 0.55
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména 0,02pb  0,02pb 0,01pb  0,03pb  0,02pb  0,01pb
PX  DAX DJEUR Nikkei D RTS UK e e e
1D zména 027|034 0,29 299 0,21 0,21  6M zména 0,01pb  0,01pb  0,03pb 0,11pb  0,14pb  0,01pb
6M zména  -8,49 3,48 2,79 16,80 3,36 -15,85 usD 0,12 0,15 0,18 0,26 0,39 0,67
Jedna se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
Sazby FRA, prodejv % ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12  12x24 Urokové swapy, prodej v %, zmény v procentnich bodech (pb)
Cz 0,52 025 0,53 059 067 095 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 364 380 404 375 395 cz 0,52 118 1.67 199 2,28 2,65
PL 277 288 308 283 300 HU 3.93 4,62 513 2,56 6,00 2,82
EUR 031 037 047 046 054 100 PL 2,88 3,68 4,10 431 4,47 4,57
EUR 046 0,90 141 1,80 2,22 2,64

FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napt. 6x9
znamend za 3est mésicd na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k asu
uzavérky Okénka trhu.

Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdie

Urokové swapy jsou smlouvou o vymé&né Grokovych plateb, za predem stanovené fixni platby a

za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich

bodech (pb(. Kurzy jsou k asu uzévérky Okénka trhu.

Chci zndt mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci si predist ¢tvrtletni Strateqii CZ

Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investiénich doporu&eni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto sdéleni jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s.. Toto sdéleni
nepredstavuje nabidku ndkupu nebo prodeije jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Raiffeisenbank a.s. doporuéuje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o
zamyslené investici nebo obchodu. Raiffeisenbank a.s. vypracovala toto sdéleni s nejvyssi odbornou pééi a v dobré vite, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. Raiffeisenbank a.s. a jeji

zaméstnanci mohou byt v mezich dovolenych prévnimi predpisy angazovani v kterémkoliv obchodu &i investici zminéné v tomto sdéleni, jakoz i v jakémkoliv obchodu &i investici s aktivy zmin&nymi v tomto sdéleni nebo s aktivy s nimi
souvisejicimi. Railfeisenbank a.s. nenese 2édnou odpovadnost za jakékoliv tkody nebo udly zisk zptsobens jakymkoliv fiefim osobém pougitim informaci @ ddajs obsazenych v tomto sdélen. Investiéni doporugeni vytvrend 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 zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdsisich predpist. Uplnou informaci dle vyhldsky &. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investinich
doporu&eni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclosure, viz http://www.rb.cz/treasury/analyzy/discloser/.



