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Evropské akciové trhy dnes stagnovaly, stejné jako véera americké a . dnes max min %1D %6M
dnes asijské akciové trhy. Koruna se obchodovala povétinou v izkém ~ Eurozéna  EUR 27,350 27,37 27,30 0,04 5,95

pasu EUR/CZK 27,32 az 27,36. Euro se obchodovalo okolo USA  USD 19,746 19,76 19,68 0,25 1,66
EUR/USD 1,386 - na dohled pateéniho maxima EUE/USD 1,391. V. Britdnie  GBP 32,801 32,86 32,73 0,03 6,87
i . ) - Svycarsko  CHF 22,465 22,47 22,39 0,18 7,63
Dnes bylo potvrzeno drubym. odhfldem, Ze ekon'omlka !i‘ulle se A 8 865 8,84 8,04 0,35 s
dostala ve 4. ¢tvrtleti minulého roku z vice nez dvouleté =
recese (zadala ve 3. &vrtleti 2011), kdyz jeji HDP mezikvartdlngé |?°|Sk° PLN 6,485 6,50 6,47 0,35 5,84
vzrostl 0 0,1 %. Meziroéni propad byl revidovén o 0,1 procentniho Madarsko  1T00HUF 8.749 8,77 8,71 -0,05 2,11
bodu dolu na-0,9 % r/r. Pohled do struktury ukazuje, Ze za ristem Chorvatsko  HRK 3,572 3,57 3,59 0,03 5,00
stél zejména rychlejsi rist exportu nez importu a rist investic. Spoffeba  Rymunsko  RON 6.077 6,08 6,06 002 5,50
domécnosti mimé klesala. Rusko 100RUB 54,224 5434 5399 037  84]
Portugalska ekonomika vzrostla podle druhého odhadu Sl | kL 2139 Zille ZZ0 il RI0:28
00,6 % €/€a 1,7 % r/r (mirnd revize nahoru). Jedné se jiz o 3. EUR/USD 1386 1,39 1,38 0,14 4,20
Etvrtleti ekonomického ristu a Portugalsko mé, zdé se, dobre JPY/U§D 103,220 103,42 103,16 -0,03 3,70
nakroéeno po 9 &tvrtleti trvaijici recesi k udrzitelnému ristu a k Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
vkoné&eni zdchranného programu. denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

AbtiAlni hadnahs b Zaen nzAvdely Obdnka trhi

Promérna mzda v CR poklesla ve 4. ¢tvrtleti redlné EUR/CZK (CNB)

meziroéné o 2,9 %. To byl hlub3i pokles, nez jsme ocekdvali my (- 28

2,0 % r/r)itrh (-1,4 % r/r). Nomindlné meziroéné poklesla o

1,8 % a nyni tedy &ini 26 637 K&. Takto hluboké meziro&ni poklesy 27,5 AW‘WN—‘
jsou zpdsobeny zejména vysokou srovndvaci zdkladnou ze 4. &tvrtleti M

roku 2012. Tehdy se totiz vyplacely bonusy a prémie zejména u 27

manazerd neobvykle uz na konci roku kvili vy$§imu zdanéni v roce r

2013 - zavédéla se solidarni daf z pFijmd. Pokud se podivéme na 26,5

vyvoj na vyvoj medidnovych mezd, které nejsou zkresleny dFfivéisi

vyplatou bonusd u manazerd, tak zjistime, Ze nomindIné mzdy v 26

meziro&nim srovndni v podstaté stagnovaly - ve 4. &vrileti 2013 byl .

medidn 22 288 K&, o 15 K& vys3i nez ve stejném obdobi pfedchoziho 25,5

roku. RedlIn& tedy medidnova mzda meziroéné mirné poklesla. V

mezikvartalnim srovndni prdmérnd mzda poklesla nomindlné o 0,6 %, 25 T T ' T

coz je sice $patny vysledek, ale nejednd se o velké prekvapeni. Za 102013 112013 122013 012014 022014

cely rok 2013 prdmérnd mzda nomindlné v podstaté stagnovala (rdst
00,1 %), coz znamend redlny pokles o 1,3 %. Suma sumdrum,

Penéxzni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
meziroéni pokles prdmérné mzdy je predevsim opticky a uréitd si

5  Ls P . AR . 1D 17 ™ 3M 6M 1R
nezaslouzi dramatické komentaie. Mzdy nadéle redlné mirné klesaii.
Tento vyvoj na trhu préce je zpUsoben previsem nabidky nad cz 015 017 0.27 037 045 0.55
poptavkou po préci, na co redlnd mzda reaguje poklesem. Tento rok  6M zména  -0,03pb  -0,03pb  -0,04pb  -0,08pb -0,12pb -0,19pb
pocitdme s mirnym rdstem redlnych mezd vzhledem k nizké inflaci a PRIBID 0,01 0,02 0,03 0,05 0,09 0,19
ozivujici ekonomice. HU 2115 2,70 2,70 2,74 2,85 291
, . 6M zména -1,13pb  -1,10pb -1,10pb  -1,01pb  -0,90pb -0,77pb
Vdclav France, 234 401 729, research@rb.cz,14:56 PL 2,60 259 261 271 274 278
6M zména  0,03pb -0,01pb  0,00pb 0,01pb 0,01pb 0,01pb
EUR 017 0,20 0,24 031 041 0,58
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména 0,10pb  0,10pb  0,11pb  0,08pb  0,06pb  0,03pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS Sazby Euribor jsou zpoZdény o 1 pracovni den
1D zména 052 -0,14 0,06 1,20 1,41 0,36 UK 0,49 0,49 0,50 0,57 0,78 093
6M zména 6,28 15,71 11,94 7,48 987 -11,67 uUsD 0,09 012 0,16 0,23 0,33 0,56
Jedné 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 0,44 0,46 047 | 0,60 0,59 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 300 336 360 308 349 cz 0,39 0.79 118 149 189 234
AL 27002280 1 2.2 281 2.83 HU 3.22 3.88 4,42 4,87 5,35 541
EUR 028 028 031 040 041 0,68 PL 278 3.27 3.66 391 4,12 4,27
EUR 0,43 0,64 103 141 189 234
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napf. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb, za pfedem stanovené fixni platby a
znamend za 3est mésich na ffi mésice. Kotované sazby jsou fixni, protistrana plati za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k éasu bodech (pb(. Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
uzavérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci znét mési¢ni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci znét nejnovéjsi ekonomické komentdre Chci si predist ¢tvriletni Strategii CZ

Viechny nézory, prognézy a informace, véetné investi¢nich doporugeni 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 nékupu nebo prodeije jakéhokoli finanéniho aktfiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Raiffeisenbank a.s. doporuguje pred ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o
zamyslené investici nebo obchodu. Raiffeisenbank a.s. vypracovala toto sdéleni s nejvy3si odbornou pééi a v dobré vite, aviak neru&i za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo piesnost. 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 &iinvestici s aktivy zmin&nymi v tomto sdéleni nebo s aktivy s nimi souvisejicimi.
Raiffeisenbank a.s. nenese zédnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv tretim osobém pouzitim informaci a Gdaji obsazenych v tomto sdélent. Investiéni doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky
vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové 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 investieniho poradenstvi ve smyslu zékona &. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdgjsich predpist. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investi¢nich doporuent,
naleznete na webové strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclosure, viz http://www.rb.cz/treasury/analyzy/discloser/.



