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Ned&Ini Némecké volby vyhréla koalice CDU/CSU A. Merkelové, dle v Utetni kurzy Eeské koruny a kli¢ové parity
porovndni s predchozimi volbami ztratila téméF 9 p.b. Socidlni demokraté skonéili dnes max min %1D %O6M
druzi s vyraznym odstupem a ihned ohldsili odchod do opozice. Nové v dolni Eurozéna EUR 26,035 26,06 26,03 0,04 -3,65
komofe parlamentu zasedne pravicové strana AfD, kterd ziskala 12,6 % hlas0. USA usb 21,937 21,95 21,80 0,76 12,74

Nejpravdépodobné&isi scéndf je tak vytvoreni koalice CDU/CSU, Svobodnych s
demokratd a Zelenych. Vznik nové koalice mize ale trvat déle. Na zdkladé Y EniciCRE EIC T RNedicD ki Qs sl
vysledku voleb kurz eura viéi dolaru cely den oslabuje a v soucasnosti se Svycarsko CHF 22,520 22,55 22,43 0,21 -10,72
obchoduje na Grovni EUR/USD 1,186. Turecko TRY 6,228 6,20 627 0,03 9,54
Polsko PLN 6,099 6,10 6,08 -0,08 -4,31
Oproti pfedchozimu obdobi vzrostla tuzemska spotfebitelska dovéra o Madarsko T00HUF 8392 841 836 021 384
1,3 b. na 6,8 b. Podnikatelskéd ddvéra vzrostla o 0,2 b. na 16,5 b. a celkovy D ! ! ! !

ukazatel dovéry v ekonomiku vzrostl 0 0,5 b. na 14,6 b. Ukazuje se tak, ze lidé Chorvatsko HRK 3479 3,48 3,51 0,03 4,27
stéle vice véFi v ekonomiku. Rumunsko  RON 3,661 5,68 5,65 -0,09 -4,54
Rusko TOORUB 38,248 38,28 37,77 1,21 -13,36
en:sdbyl z'vefeinér, \-rty'voi rli(émetflk(éhoklinldfa);u IFO] ]z(; més]i;azééi': Ukrajina UAH 0833 0,83 0,84 0,28 -10,40
Medién odhad fthy znadi rist o 0,1 b. Ukazctel budoucich ocekdvan toké EUR/USD 1188 120 119 064 1030
poklesl 0 0,4 b. na 107,4 b. Medidn odhadd trhu znagil rést 0 0,1 b. V hodnoceni JPY/USD 112,230 112,52 111,93 0,23 1,08

celkového podnikatelského prostredi poklesl 0 0,7 b. na 115,7 b. Medidn odhadd Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrazi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
trhu znaéil rost o 0,1 b. | pfes druhy pokles v Fad& hodnoceni souéasné situace a denni % zména, %6M je % zména za 6 mésico. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
celkového podnikatelského prostfedi se viechny hodnoty stdle pohybuji mirmé pod  aktudlni hodnoty k Zasu uzavérky Okénka trhu.

historicky nejvy3simi Grovnémi. Zdroj: Thomson Reuters

V Utery budou zvefejnéna statistika spotfebitelské divéry v USA, kterd
by méla podle o&ekdvdni trhu klesnout o 2,9 b. Tym RBI o&ekdvd vyraznéjsi pokles
0 9,9 b. a to hlavn& diky nésledkdm hurikdnd v USA. Dalsi sledovanou statistikou

Brent

bude vyvoj prodeji novych rezidenénich nemovitosti v USA. V Zervenci klesly 60

prodeje mezimésiéné téméf o 10 %. Pro srpen se ocekavd rist 0 2,9 %. 55

Ve stiedu probéhne kli¢ova uddlost pro tu kou ek niku, 50

kterou je ménovépolitické jednani bankovni rady €NB, kde se bude 45

rozhodovat mimo jiné i o dal$im zvy3eni dvoutydenni repo sazby. N&s tym ocekdva 40 -

dal3i zvy3eni aZ na listopadovém jedndni. Pro piidti rok pocitdme s dalsimi dvéma

zvy3enimi repo sazby. Nelze viak vyloudit, Ze depozitni sazbu bude CNB zvyZovat 35 v
pomaleji nebo ji ponechd na nulovych hodnotach. Pro vice informaci 30

pripojujeme nasi pravidelnou publikaci 7 dni s korunou. 5

Ve ¢tvrtek bude zvefejnén vyvoj indexu spotiebitelskych cen 20

v Némecku za mésic zafi. Neogekdvd se zadnd zména oproti predchozimu 10/2015 04/2IO-| 6 ]O/ZIO] 6 O4/2IO] 7

mésici a spotfebitelské ceny by tak méli vzrist opét meziroéné o 1,8 %. Ddle bude
potvrzen findlni odhad vyvoje HDP v USA za druhé &vrileti, kdy podle
predchoziho odhadu vzrostla americkd ekonomika o 3 % &/¢ anualizované
Zdroj: Thomson Reuters

V patek bude ozndmen vyvoj némecké miry nezaméstnanosti, kterd

v z6fi byla na Grovni 5,7 %. Trh i tym RBI neolekdvaiji Zddnou zmé&nu. Déle bude Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
zvefejnén sledovany vyvoj indexu spotfebitelskych cen v eurozéné za 1D 17 ™ 3M 6M 1R
‘mésic 2z, ‘kteq'/ by pod|e: oéekiﬁvdni trhu m(f:‘| vzrvﬁs’t -me,ziro(:né o ]:6 T/O’,C?,i je o cz 028 031 0,38 0,46 0,52 0,64
jednu desefinu procenta vice nez v predchozim mésici. Tym RBI neocekdava Zadnou
2Zm&nu ve srovndnl se srpnem. 6Mzména 0,16pb  0,18pb  0,18pb 0,18pb 0,17pb  0,20pb
HU 0,00 0,00 0.03 0,04 0.08 011
6M zména -0,05pb  -0,09pb -0,11pb -0,16pb -0,20pb -0,25pb
PL 158 159 1,66 173 181 185
Autor: Frantisek Téborsky, analytik, 234 405 685 6M zména 0,37pb  0,02pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
Editor: Milan Frydrych, analytik EUR 0,36 0,38 0,37 0,33 0,27 0,17
research@rb.cz 15:12  6M zména -0,00pb 0,00pb  0,00pb  0,00pb -0,03pb -0,06pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 022 0,24 0,25 0,33 0,48 02
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 1,18 119 1,24 133 1,50 178
1D zména -0,41 0,14 -0,09 Q490 004 0106 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 6,05 3,33 3,48 8,48 8,18 5,98 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 20,68 19,97 17,90 26,46 22,07 15,40 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y A 10Y 15Y
(CZ O OISR N2 N S YN S 7 137 1,42 146 151 155 1,70
usb 154 1721 179 186 193 2,00 2,05 211 217 2,22 2,36
EUR 023 017 004 009 023 037 051 0.64 0.77 0.88 1,29

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych 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 uzavérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2017 2018 2018 2018 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q4 Ql Q2 Q3 cz 0,84 0,06 0,11 0,41 1,11
EUR/USD 1,19 1,18 1,15 1,20 1,22 DE 0,74 0,69 0,28 -0,03 0,43
EUR/CZK 26,04 2570 2530 2540 2510
USD/CZK 21,94 21,80 22,00 21,20 20,60 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters

uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i ¢tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .

Swapové vynosové kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného ¢&tvrileti. P vy Y

Komoditni trhy e CZ K e J SD EUR
Aktudl 2017 2018 2019 3
Brent USD/barel 57,5 52,5 54,4 58,2 2 [
WTI USD/barel 50,8 500 51,9 553 /
zlato USD/unce 1292 1251 1291 NA 1 e
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy /
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) -1 T T T T T T
2017 2018 2018 2018 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
Fed 1,25 1,50 1,75 2,00 2,00 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,25 0,50 0,75 0,75 1,00 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ.

——EUR/CZK USD/CZK

* znadi 0daj "pod revizi" 270
Sazby FRA, prodejv % 26:0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 25,0
az il e Ok 240
HU 009 Q11 013 00° 013 230
PL 78RR es TER T 220
EUR 031 020 028 024 022 210

FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 20,0 e — !

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni,
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 2T 3M 6M M 1Y
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Aktudlni hodnoty jsou k ¢asu uzavérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
25.9 10:00 DE Ifo Expectations™ Sep Index 1079 107.4 1079
25.9 10:00 DE Ifo Current Conditions* Sep Index 1248 123.6 1244
25.9 10:00 DE Ifo Business Climate Sep Index 1160 1152 1159
25.9 16:30 us Dallas Fed Mfg Bus ldx* Sep Net balance 0 17
26.9 15:00 us CaseShiller 20 YY Jul Percent 5.8 57
26.9 16:00 us Consumer Confidence Sep Index 120.0 122.9
26.9 16:00 us Rich Fed Comp. Index* Sep Index 0 14
27.9 13:00 (or4 CNB Repo Rate N/A Percent 0.25 0.25
27.9 14:30 us Durable Goods Aug Percent 1.0 -6.8
28.9 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Oct Net balance 11.0 10.9

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je iz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mési¢ni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdre Chci si predist &tvrtletni Strategii CZ

jsou pouze inf a pi ji nézor Raiffei K

as. (,RB"). Tento dokument nepredstavuie nabidku nékupu nebo

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto
jch informaci o

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli i ziskéni p

investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym a osobém rep lytikim byt angazovén v cennych papirech

& jingch finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finannich ndstrojt nebylo predem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv frefim

fok Investiéni dop

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto Zeni vylvéend 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 konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsiSich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovén ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci

investiénich doporueni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.



