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Hlavnim ddajem dne byl prvni odhad inflace v eurozéné za
listopad. Spottebitelské ceny vzrostly 0 0,9 % meziroéng, coz bylo v
souladu s odhadem RBI. Trh Eekal nardst meziroéni miry inflace jen na
0,8 % 20,7 % r/r v fijnu. Onéch fijnovych +0,7 % r/r by mélo byt
cyklické minimum podle RBI. Nérost inflace by podle RBI mé&l oslabit
spekulace na dal3i uvolnéni ménové politiky ECB.

Mira nezaméstnanosti v eurozéné v listopadu neéekané
klesla o 0,1 procentniho bodu na 12,1 %. Cekala se stagnace.
Jednd se o prvni pokles nezaméstnanosti v eurozéné po 4 letech. |
kdyz RBI poéitd s pokraéujicim oZivenim ekonomiky eurozény, rost
nebude dostate¢né& rychly na to, aby se v dohledné dobé citeln&
sniZzila mira nezaméstnanosti.

Cesky energeticky regulaéni GFad dnes oznamil, ze oéekavé
pristi rok pokles cen elekirické energie pro spotrebitele v
proméru o 10,9 %. Pokles cen eleffiny je jednim z hlavnich dévodd,
pro¢ se bude na pocdtku roku pohybovat inflace blizko nuly. Velice
sledované bude zvefejnéni lednové miry inflace, které do velké miry
ukdze, jak se bude inflace vyvijet po zbytek roku 2014 a bude
voditkem pro dalii chovani CNB.

Rodici se vladni kolice ozndmila, Ze se bude snaZit schvdlit v
Poslanecké snémovné statni rozpoéet na pFisti rok do konce
tohoto roku, aby se vyhla rozpo&tovému provizoriu. To je jisté
chvdlihodné snaha, nicméné terminy jsou velmi napjaté. Oproti lofisku,
kdy se rovnéz schvaloval rozpoéet na posledni chvili, mé tento rok
Snémovna asi tydenni zpozdéni, ale minuly rok byla procedura
schvalovéni rozpoétu zkomplikovand tim, Ze se schvalovalo zvyseni
DPH, na kterém byl rozpocet postaven. To tentokrat odpada.
Procedurdlné by se vyhnout rozpoc&tovému provizoriu asi dalo, ale
riziko krétkého rozpoétového provizoria je vysoké. V souvislosti s
rozpoétem je zajimavé si viimnout, Ze ndvrh rozpoétu poéitd s ristem
ekonomiky v pfitim roce o 1,3 %. Devizové intervence CNB proti
koruné podle nés v pfistim roce zrychli rist ekonomiky na 2,3 %.
Rozdil 1 procentniho bodu v ristu ekonomiky by mohl pfinést oproti
planu dodateénych cca 10 mld. rozpoétovych pfijmd, které by se daly
vyuzit bud  na dodateénd prordstové opatfeni nebo na snizeni
planovaného schodku 112 mld. K&.
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PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS
1D zména 0,43 023 0,08 -041 0,31 0,29
6M zména 7,70 12,70 11,74 13,70 6,82 5,33
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9  6x12  12x24
Cz 034 035 037 050 048 0,98
HU 298 311 325 300 3,16
RullI268] | 2vallfl 21620 | |12 7S 2:80
EUR 025 026 028 036 038 0,64

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

Okénko trhu
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Uéetni kurzy ¢eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,390 27,41 27,31 0,15 6,53
USA  USD 20,123 20,15 20,06 0,01 1,79
V. Briténie ~ GBP 32,893 32,89 32,77 0,07 921
5v>’lcarsko CHF 22,269 22,28 22,15 0,33 7,43
Turecko ~ TRY 9,968 9,94 10,02 0,07 -5,20
Polsko  PLN 6514 6,53 649 011 8,42
Madarsko  1T00HUF 9,097 9,13 9,05 -0,38 4,79
Chorvatsko  HRK 3,587 3,58 3,60 0,06 5,35
Rumunsko  RON 6,170 67 6,14 0,08 5,24
Rusko TOORUB 60,644 60,71 60,39 -0,09 2,23
Ukrajina UAH A A 0,59
EUR/USD 1,360 1,36 1,36 0,00 4,69
JPY/USD 102,300 102,60 102,09 0,01 1,83

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

aktnalni hadnaty k &acn nzdvarky Okénka trhi

——EUR/CZK (CNB)
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
(o 4 0,15 0,16 0,28 0,38 0,49 0,61
6M zména -0,03pb  -0,06pb -0,03pb -0,08pb -0,11pb -0,15pb
PRIBID 0,01 0,02 0,03 0,06 0,11 0,24
HU 2,46 3,20 3,20 3,19 2hils 3,08
6M zména -1,22pb  -1,28pb  -1,29pb  -1,19pb  -1,14pb  -1,09pb
PL 2,61 2,58 2,60 2,65 2,70 275
6M zména -0,53pb  -0,47pb -0,41pb -0,09pb  0,04pb  0,10pb
EUR 0,13 0,13 0,17 0,23 0,33 0,50
6M zména 0,01pb 0,04pb 0,05pb 0,03pb  0,03pb  0,02pb
UK 0,58 0,48 0,49 0,56 0,72 0,93
6M zména  0,08pb -0,02pb -0,01pb -0,10pb  0,13pb  0,05pb
usD 0,10 0,13 0,17 0,24 0,35 0,58
Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Urokové swapy, prodej v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1R 3R 5R 7R 10R 15R
cz 0,35 0,66 1,14 1,49 191 2135
HU 3,20 3,73 4,35 4,92 5,51 5,51
PL 2,73 3,34 3,79 4,06 4,27 4,36
EUR 0,37 0,61 1,07 1,50 1,99 2,44

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/.



