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Banka eptovand oy o ) Uéetni kurzy ¢eské koruny a kli¢ové parity
Tznlt(o ty'(:]en budevnf!)lt)./ d“uléﬁltymtujollvo’stmdl‘ :udeb.zusedat FED, dnes max min %1D %6M
‘k’ tre'ret' °,5he "ecelf’ ",'CJ'"‘*] (‘)’ ”sz uasSDl e ‘; Scelz 'Efg‘s sgimave | EUrozona  EUR r58s ool 2054l Des 0,46
vanitativniho uvoliiovani o 10 mld. USD na 15 mid. USD. Zajimavé USA  USD 21363 2136 2122 0,09 825
tak bude zejména tiskovd zpréva zvefejnénd po zaseddni, jestli bude gy TR
P Y Lo V. Briténie ~ GBP 34,699 34,71 34,50 0,16 574
obsahovat néjaké zminky o oekdvaném ristu sazeb v budoucnu. M
Svycarsko  CHF 22,797 22,82 22,73 0,15 0,99
Evropska centrdlni banka provede prvni vinu cilenych Turecko  TRY 2651 9,57 9,68 0,36 8,72
dodavek dlouhodobé likvidity (4-leté TLTRO). Odhady trhu Polsko  PLN 6571 657 655 006 046
ukazuji, Ze v této prvni nabidce bude poptédvéno 100 - 300 mld EUR.  Madarsko  1T00HUF 8.770 8,77 8,72 0,06 -1,06
RBI se spide obdavd, Ze zdjem bude blize spodni hran& odhadd (100 - Chorvatsko  HRK 3,621 3,62 3,63 0,03 1,00
130 mld. EUR). Jde o sou&dst strategie, kterou $¢f Mario Draghi Rumunsko RON 6252 6,25 6,22 0,22 2,26
ozndmil, a kterd by méla vést ke zvy3eni bilance ECB zhruba na Groven Rusko TOORUB 55917 56,37 55,78 0,72 1,81
roku 2012 (ke 3 biliondm EUR, aktudlné &ini bilance ECB zhruba 2 Ukrajina UAH 1,648 1,63 1,72 Q501 215,96
bi|i6ny EUR). Tato strategie a nGOpOk utahovdni ménové p0|iﬁky Fedu EUR/USD 1291 130 129 039 664
by méla vést k dalsimu posilovani dolaru proti euru. Tuto prognézu v JPY/USD 107250 10736 107,13 0,07 4,81

souéasné dobé& podrobujeme revizi, pfi¢emz je pravdépodobné, Ze v

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
horizontu roku uvidime Grovné pod EUR/USD 1,20.

denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlini hodnoty k ¢asu uzdvérky Okénka trhu.
Stranou zdjmu jisté nezlstane ani étvrteéni referendum o

samostatnosti Skotska. Kromé vlivu na britskou libru bychom mohli
vidét i psychologicky dopad na euro.
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New Yorsky FED index se dnes prekvapivé prudce zlepsil
na 27,5 b. z 14,7 b. Cekal se rst jen na 16,0 b.

Bé&zny Uéet platebni bilance €R skonéil v éervenci v deficitu
14,3 mld. K&. Cekali jsme deficit 7,0 mld. K&, trh pak deficit 4,5 mld.
K&. V rdmci nejistoty dajd o bézném G¢tu se nejednd o velkou chybu. 20 4

Za hlubsim deficitem bé&zného G&tu podle mého ndzoru stoji zejména W
nizsi prebytek obchodni bilance. Obchodni bilance skonéila v prebytku

19,2 mld. K¢, coz byl o pozndni niZsi pfebytek nez Eervnovych 26,2 19
mld. K& Rovnéz i bilance sluzeb skocila niziim pfebytkem nez v
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cervnu: 2,4 mld. K& v Eervenci vs. 3,6 mld. K& v ervnu. V &ervenci
odteklo z CR 24,6 mld. dividend, co stlacilo bilanci vynosd do deficitu Pen&ini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
31,6 mld. K&, podobné jako v Eervnu. Na tuto roéni dobu se jednd o 1D 1T M 3M 6M R
starj([iardni deflc,n bll?nf:e vYnoiﬁ.vPFier&'y V)"VO|’V E)lutebnl’ bllfmf:l od cz 015 016 0,27 035 0.41 0,52
poddtku roku ndm dévd dost dyvéry véfit v prvni prebytek béZného o\ 0 000h 0010 0,000b -0,02pb  -0,04pb  0,03pb
0&tu platebni bilance v historii CR. Za leden az Eervenec je bézny et
v kumulativnim piebytku 23,9 mld. K&. PRIBID 001 0.02 0,03 0.04 0.06 016
HU 1,28 2,04 2,10 2,11 2,16 2,24
Vdclav Franée, 234 401 729, research@rb.cz,14:48 6M zména -1,14pb  -0,66pb -0,60pb -0,64pb -0,69pb -0,70pb
PL 2,63 2,57 2,53 247 247 245
6M zména  0,04pb -0,03pb -0,08pb -0,24pb -0,27pb -0,34pb
EUR 0,01 0,02 001 0,08 0,19 035
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,18pb -0,21pb -0,23pb -0,23pb -0,23pb  -0,24pb
PX  DAX DJEUR Nikkei D RTS UK e T
D e e A T B TG BTG A M e USD 022, a4 o2 53 om0
6M zména 0,08 4,20 516 10,27 4,72 3,45 Sazby Libor a Euribor jsou zpozdény o 1 pracovni den
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)
CczZ 0,34 0,35 0135 0,42 0,43 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 221 229 238 229 236 cz 0,34 051 0,68 0,90 125 170
RUE | Nesil 188 LS9 1190 HU 248 2,67 3.06 3.47 3.96 4,09
EUR 009 008 008 018 018 0,39 PL 2,07 2,20 245 2,69 294 318
EUR 0,18 0,27 051 0,80 124 1.69

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

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.

uzavérky Okénka trhu.

Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strateqii CZ

Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investicnich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument
nepredstavuje nabidku nakupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradng pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovan a rozsifovan fiefim osobam. RB doporucue pred ucingnim
fakshokoli investintho rozhodnuti ziskcini podrobnych informaci o zamyZlens invesici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s neivyssi odbomou péci @ v dobré vit, aviak neruti za sprévnost eho obsahy ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB
a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analyfikim byt angaZovén v cennych papirech & jinych fi h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich nastroji nebylo predem

iedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Gdnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo u3ly zisk zpisobené jakymkoliv frefim osobam pousitim informaci a ddaijis obsaZenych v tomto dokumentu. Investicni doporuceni vytvafend
{ymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako3 i modelova porifolia, obchodn idsje, nézory a prognézy sou pouze obecné a uréené pro vereinost a ikoli individudlizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréini finanén situaci  nejsou fedy
sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zdkona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém frhu, ve znéni pozdéisich predpis. Tento dokument neni uréen pro retailové investory pode pravidel dohledovych orgént Spojeného krdlovstvi a nemé
by jim byt rozifovén. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovdn do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnz nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o pocfivé prezentaci

investicnich doporuceni, naleznefe na webové strnce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na
Pitkopé 28, Praha 4.



