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Banke inepiovornd hanty Uéetni kurzy ¢eské koruny a kli¢ové parity
Americké ek?nomiku vzrostla podle prvniho odhadu dnes max min %1D %6M
ve 4. ¢tvrtleti o ?’2,%,, (’meziéorvrtletni’qnuqlizovonz r’fjst), coz ) P TIT Y 27 500 27,61 27.48 0,18 6,32
byl::) v soulc:du s ?ce'ko:/omm"rrhu. Jednd se sice o}urcnte z?omolem USA  USD 20324 2033 2012 0,43 3,42
zristu 4,1 % ve treflm ctvrtleh, ale t?hdy k?yl rost vyznamné Ve 33 489 3352 3327 0,02 12,46
urychlen tvorbou zdsob. Rist ve 4. &tvrileti byl tazen zejména <. —
spotiebou domécnosti, kterd vzrostla o 3,3 % v porovndni s ristem Svjcarsko  CHF 22,556 22,56 22,45 0,38 7,62
02,0 % ve 3. &tvrileti. Ddle rostly fixni investice nerezidentd, Turecko  TRY 8,967 8,81 9,09 0,83 il
investice do zdsob a exporty. Za zpomaleni rstu je zodpovédné Polsko  PLN 6,520 6,54 6,48 0,26 6,90
zejména zpomaleni investic do zdsob a pokles vladnich vydaiji a Madarsko  T00HUF 8871 8,93 8,78 -0,99 2,61
residenénich fixnich investic. Celkové Ize hodnotit vysledek Chorvatsko  HRK 3,601 3,59 3,62 0,03 4,38
pozitivné vzhledem k zrychleni spotfeby domdacnosti a oZiveni &asti Rumunsko RON 6,116 6,12 6,06 0,36 4,60
fixnich investic. Americkd ekonomika si tedy drzi slu¥né tempo Rusko TOORUB 57,744 58,33 56,98 0,08 2,74
ristu, coz je argument pro pokracovéni omezovdni kvantitativniho Ukrajina  UAH 2397 2,38 2,41 0,56 0,11
uvolfiovani FED (viz niZe). Je tfeba zddraznit, Ze se jednd o prvni EUR/USD 1358 1,37 1,36 061 224
odhad z nedplnych dat, takze jeho revize je pravdépodobnd. JPY/USD 102760 102,79 102,04 0,47 3,87

FED véera podle oéekavani zredukoval objem
kvantitativniho uvoliiovani (QE) o 10 mid. USD (5 mld.
dluhopisy a 5 mld. hypoteéni cenné papiry) na 65 mid. USD.
Rozhodnuti bylo jednomyslné, coz je ponékud prekvapivé, protoze
minimdlné jeden &len FOMC vystupoval proti zvolenému tempu

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
aktudlini hodnoty k ¢asu uzavérky Okénka trhu.

= EUR/USD

utahovdani ménové politiky. Trhy prakticky nereagovaly. Ziejmé se 1.4
vice soustfedi na turbulence na trzich rozvijejicich se trhd. Naopak 1,38
dluhopisové vynosy v USA kontra intuitivné klesaly (v sou€asnych 1,36 N.,‘—\,%MM
turbulencich slouZi jako bezpe&né aktivum). Trochu pFekvapivé je, 1,34 n v
Ze vyjadreni FEDu neobsahuje Zddnou zminku o sou&asnych 1,32 r’,-m"/
turbulencich na trzich rozvijejicich se zemi. Turbulence zatim 1,3
neohrozuji americkou ekonomiku, naopak pokles dluhopisovych 1,28 +—%
vynosd, ktery je ddsledkem turbulenci, pfedstaviteldm FEDu 1,26 , . . . , ,
vyhovuje - dopad omezovdni QE na redlnou ekonomiku diky o o o o o o W
, , ., . . , N N N N N N N
tomu neni tak velky. Omezovdani QE tedy pokracuje podle plénu. D D Q Q o Q D
Timto tempem (10 mld. USD na kazdém zasedéni) by mél byt \/~\ ’ N3 N \SQ. \§\. \QI >
program definitivné ukonéen ke konci roku.
Spotiebitelské ceny v Némecku za leden prekvapivé Penéxzni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
. K , 1D 1T ™™ 3M 6M 1R
klesly 0 0,6 % m/m (&ekalo se jen -0,4 % m/m) podle prvniho
odhadu. Spottebitelskd inflace tak decelerovala na 1,3 % r/r z FZ Q.15 Q.17 0.28 0.37 047 0.56
1,4 % r/r. Cekal se naopak mirny nérost na 1,5 % r/r. Deflagni 6M zména  -0,02pb  -0,03pb -0,02pb -0,09pb -0,12pb -0,19pb
tendence v eurozéné tak pokraduji a je otdzka, jak se k tomu PRIBID 001 0,02 0.03 0,05 0.09 0.20
postavi ECB. HU 281 2,85 2,85 2,82 2,82 279
6M zména -0,47pb  -1,15pb  -1,15pb  -1,13pb -1,13pb  -1,06pb
Véclav France, 234 401 729, research@rb.cz,15:25 PL 3,47 2,59 2,61 2,70 272, 2,75
6M zména  0,89pb -0,01pb -0,02pb  0,00pb 0,01pb 0,01pb
EUR 0.16 019 0,23 0,30 0,40 0,56
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména 0,07pb  0,09pb  0,10pb  0,07pb  0,06pb  0,03pb
PX  DAX DJEUR Nikkei D RTS UK s se s o eie
1D zména 052 053 Q72 245 1O 0,64 6M zména 0,00pb  0,01pb  0,02pb -0,02pb 0,12pb  0,10pb
6M zména 504 11,65 7,90 3,74 0,51 -1,50 usb 0,09 012 06 0,24 0,34 0,57
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)
@7 0,40 0,40 041 054 | 053 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 346 306 387 362 398 cz 037 0.74 115 151 1,92 237
L 2o 2.841 ) 802412246 ] 2.92 HU 3.54 415 453 491 539 549
EUR 030 029 031 040 042 068 PL 2,84 3.57 4,02 425 4,42 4,54
EUR 0,42 0,64 1.09 149 196 2,40

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

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, v&etné investiénich doporu&eni a obchodhni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto sdélent 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 zminénymi v tomto sdéleni nebo s aktivy s nimi
souvisejicimi. Railfeisenbank a.s. nenese 2édnou odpovadnost za jakékoliv skody 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/.



