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Banka inspirovand klienty e = = = = = =
. . N L i . Uéetni kurzy éeské koruny a klicové parity
| presto, ze se Fed na vcerej§im zaseddni rozhodl ponechat Grokové

sazby na technické nule, jeho vyjadFeni se neslo v neéekané

jestfrabim duchu a patfiéna reakce trhu se zahy dostavila. dnes max min %1D %6M
Pouze J. Lacker zved| ruku pro zvy3eni Grokovych sazeb o 0,25bp -  Euyrozéna  EUR 27110 27,11 27,05 0,04 iliniz
stejné joko v zd4fi. Oviem americka centralni banka si svym USA  USD 24803 2483 2467 122 140

vyjadienim velmi dobfe pfFipravila piddu pro tento g
historicky krok”, ke kterému by dle jejich slov mohlo dojit Y Britdnie  GBP 37816 37,89 37,65 0,67 0,18
jiZ na dal$im zasedani, tedy v prosinci. Navic, Fed vypustil ze svého Svycarsko CHF 24,987 25,01 24,87 0,29 -4,49

vyjadieni vétu o globdlnich rizikach, které by mohly ohroZzovat rist Turecko TRY 8,450 8,41 8,52 0,28 -8,27
americké ekonomiky a inflace. Polsko ~ PLN 6,349 6,35 6,31 052  -685
Madarsko  1T00HUF 8,707 8,72 8,66 0,50 -3,88

Penézni trh, ktery jesté véera pocital s koncem extrémné uvolnéné

Chorvatsko  HRK 3,566 3,56 3,58 0,31 -1,55

ménové politiky Fedu nejdfiv az v bieznu 2016, se pFizpusobil e

signaldm Fedu a jiz implicitné pocita s rostem americkych Rumunsko  RON 6113 6,12 6,10 0,08 -1,53
sazeb do konce roku ze zhruba 50-ti procent. Prosincové zvyseni Rusko TOORUB 38,622 39,04 38,17 2,05 -18,80
sazeb Fedu, které prognézuje i RBI, je tak zpdtky ve hfe! | kdyz Fed jiz Ukrajina  UAH 1.079 1,08 1,09 0,41 7,26
nemd takovou obavu z turbulenci v emerging markets jako v zdfi, EUR/USD 1.096 1,10 1,09 0,38 213
rozhodnuti o ristu sazeb bude z velké &&sti zaloZeno na nejnovésich JPY/USD 121,050 121,15 120,56 0,01 0,74

datech z americké ekonomiky. Do prosincového zaseddni Fedu se
doc¢kdme dvou zprdv z amerického trhu prace, inflace za fijen a listopad
a s projevy vystoupi nejen n&kolik ¢lend Vyboru, ale i J.Yellen.

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrdzi 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 Easu uzavérky Okénka trhu.

Reakce trhu po véerejsim zasedani Fedu: Vynos 104 letého US
dluhopisu vzrostl na 2,1 %. Dolar posilil o 1,5 % k EUR/USD 1,090. 255
Implikovand pravdépodobnost pro zvySeni sazeb na prosincovém
zaseddni vzrostla na 48 % ze véereijsich 32 %. 25

USD/CZK [CNB)

Ekonomicka divéra v eurozéné v Fijnu necekané vzrostla nr"‘A\ ,J
z 105,6 na 105,9 bodu - nejlepsi hodnotu od 2011 - zatimco odhady e i V *

analytikd naznaéovaly mirny pokles. Mimné se zlepsil se také indikator % .Am_ i M [
podnikatelského prostiedi a promyslova divéra v eurozéné. 24 V ﬂv \ J

a meziroéné dokonce vzrostly o 0,3 %, coz preddilo ocekavani

trhu (-0,1 % m/m a +0,2 % r/r). Pro trh bude zajimavéjii zitFejsi zvefejnéni 23 : :

spotiebitelskych cen v eurozéné, které by se v fijnu dle RBI mohly vymanit 07 2015 07 éO 15 082015 00 2015 10 éO i5
z deflagniho pasma, kam v zafi klesly.

V Fijnu némecké spotiebitelské ceny mezimésiéné stagnovaly 73 5

Dle rychlého odhadu zpomalila americké ekonomika v tFetim Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

étvrtleti z 3,9 % na 1,5 % (anudlizovang, mezikvartdng), jak 1D 1T ™ 3M 6M 1R
piedpovidala RBI i vétSina analytickych odhadd. Spotfeba domdcnosti (o) 4 0,13 0,14 0,20 0,29 0,36 045
zpomalila z 3,6 % na 3,2 %, coz je ale pofad velmi sludnd hodnota. g M zmeéna 0,02pb  -0,02pb  -0,02pb -0,02pb -0,03pb -0,03pb
Detailng;3i struktura bude odhalena az na konci listopadu. HU 2,08 1,64 liia4 s g5 /38
6M zmé&na -0,11pb -0,16pb -0,44pb -0,35pb -0,35pb -0,33pb

PL 115 1,62 167 173 181 1,84

6M zmé&na -0,45pb  0,02pb  0,04pb  0,08pb  0,15pb  0,16pb

Daniela Milu¢kd, 234 405 685 research@rb.cz  15:26 EUR 0,15 0,15 0,12 0,07 0,01 0,10
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zmé&na -0,12pb  -0,06pb -0,08pb -0,06pb -0,06pb -0,07pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS UK 0,48 0,49 0,51 0,58 0,74 1,02

1D zména 0,04 0,12 0,29 L7l o241 112.8 uUsD 0,13 015 0,19 0,32 0,53 0,84

6M zména  -4,39 5,55 565 305 1,47 ####  Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

Jedna se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Ddle pak o

Sazby FRA, prodejv % ndkupni sazbu Pribid. 6M je zmé&na za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 12x24 Urokové swapy, prodej v %, zmény v procentnich bodech (pb)
@7 0,23 0,17 0,15 0301 110,26] | 10,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 131 129 131 133 131 174 0.22 030 041 0.57 0.81 115
REHHL S BRI QA3 QLA H{{:46| HU 133 1,48 1,84 2,29 2,77 3.00
EUR 012 014 014 004 006 010 PL 156 1,60 184 209 235 254
EUR 0,00 0,06 0,28 0,54 0,90 127
FRA je dohodou o budouci rokové sazbé vzdy ve struktuie odxdo. Napt. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb, za predem stanovené fixni platby a
znamend za $est mésicd na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati  za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. M je zména za 6 mésich v procentnich
sazbu na trhy, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k éasu uzévérky Okénka trhu.
uzavérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci znét mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdre Chci si predist ctvriletni Strategii CZ
Viechny nazory, prognézy a informace, véeing investicnich doporuceni a obchodni idefi, @ jokékoliv ostatni tdaje obsazené v fomto dok fsou pouze ink i, nezévazné a predstavuii néizor Raiffeisenbank a.s. (,RB). Tento dokument nepredstavuje nabidku

n6kupu nebo prodeie jakéhokol fixanéniho akiva nebo iného finanénho insiruments. Dokument fe urden vfhtadné pro poffeby adreséta  nesmi byt kopirovén  rozSiiovdn fretim osobém. RB doporucuie pred uingnim jokéhokol investiéniho rozhodnutt zisként
podrobnjich informaci o zamy3lens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvysi odbornou pé&i a v dobré vife, aviak neruéi za sprvnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym andlytikim a osobdm

reportujicim analyfikim byt angaZovén v cennych papirech & finych finanénich instrumentech jakékoliv spolenosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo predem projednéno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou

bsazenych v tomto dok Investiéni dop

odpovdnost za jakékoliv Skody nebo ully zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobém pouZitim informaci  ddaijl i vytvéiend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje,

nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém frhu, ve

znéni pozdjich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojeného krdlovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi bt roziifovén nebo distribuovéan do USA nebo Kanady nebo ejich teritorii; rovngz

nesmi byt distribuovén obZantm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o poclivé prezentaci investiénich doporueni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank as. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz
bank

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiff a.s. je Ceska narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4.




