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et isplEoleng e Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

Meziroéni rost éeské ekonomiky v poslednim ¢tvrileti roku 2014 dnes max min %1D %M
zpomalil na 1,3% z 2,4% ve 3Q 2014. Celoroéni vysledek ST EUR 27 640 27 69 27 50 023 088
odpovida podle rychlého odhadu 2% po -0,7% v roce USA  USD m 24,28 24'] 9 _0’70 . 6’60
2013. V mezictvriletnim srovndni rst polevil na pouhych 0,2 % po 0,4 s e . . v d
%. Trh &ekal zrychleni mezi¢tvriletniho rstu na 0,6 %. N&3 odhad Y Britdnie | | GBR SO S s i
dokonce doufal v rost 0 0,7 % meziétvrtletné a o 2 % meziro&né. Svycarsko  CHF 26131 26,13 25,97 0,40 13,53

Ekonomika zpomalila nejen meziroéné zasluhou vysoké srovnavaci Turecko  TRY 2,832 9,78 9,87 0,06 1,92
zdkladny, ale i mezikvartdIng, coz mdze signalizovat problémy Polsko  PLN 6618 6,64 6,60 0,14 0,78
ekonomiky udrzet tempo oZiveni. Ekonomika pFeslapuje na Madarsko  TOOHUF 9,032 9,05 8,98 0,36 135
misté. Necekané silné oZiveni Némecka ke konci roku (na 0,7 % q/q Chorvatsko ~ HRK 3,582 3,58 3,60 0,17 -1,97
a 1,6 % r/r) mize ale postupné povzbudit rist i Eeské ekonomiky. Rumunsko RON 6,221 6,24 6,20 0,35 0,96
Ndlada mezi éeskymi spotiebiteli a podniky, pozvolny rist mezd, Rusko TOORUB  37.869 38,19 36,80 2,92 34,62
klesajici nezaméstnanost a mozné uklidnéni situace na Ukrajing mize Ukrajina  UAH 0928 0,91 0,95 1,38 -41,85
éefkéVekf)nomice por.nocil. RVLaJ.Sf by mlohlwpostupné zr}lchlit.no ’ ’ EUR/USD 1140 114 1,14 004 -14,93
prémérnych 2,4%. Nicméné je nutné pfipomenout, Ze se jednd o prvni JPY/USD 118910 11919 118,40 0,16 16,19

odhad HDP, ktery mize byt je3t& vyznamné revidovdn, a to obéma
sméry. Strukturu ristu bohuZel nezndme. MiZeme se jen domnivat, Ze
doslo ke zpomaleni ristu investic, Eerpdni nahromadénych zasob a
moznd i zvolnéni ristu spotfeby domdcnosti. Ze zemi Videgradské

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
aktudlni hodnoty k &asu uzavérky Okénka trhu.

tyiky roste éeskd ekonomika bohuzel nejpomaleii. z

Nd&3 odhad pro letodni rok zatim neménime. Odhadujeme naddle Realny HDP CR /o (%6)
rist v proméru o 2,4%. To znamend drobné zrychleni z aktudlné 1

zvefejnénych 2 % v roce 2014 a-0,7 % v roce 2013. Hlavnim rizikem

naseho scéndfe je prohloubeni konfliktu na Ukrajiné a dal3i chfadnuti 1 ot B |
evropskych ekonomik. Vykonnost némecké ekonomiky na konci roku

ale déva nadsiji, ze N&mecko ném rist vytdhne vy3. Pro korunu dnesni

vysledek je nepfiznivou zprévou - prost& zklamdnim. Dnesni vysledek o

podstteluje i odhad Ceské nérodni banky, kterd prognézovala risst 1,8

% meziro&né. Pripadnému dalimu samovolnému oslabeni mény Ceska -1 ——

nérodni banka tak brénit nebude. Neni nutné se zatim obdvat, Ze by

CNB piistoupila k posunuti stropu pro posilovani koruny. To by musela 1

pfijit réna jiného kalibru. 2010 2011 2012 2013 2014
Novéa Minské dohoda mezi "Zdpadem" a Ruskem sice vzbuzuje z Pen&ini trh, fixing v %

. e e R zmény v procentnich bodech (pb)
mnoha ddvodi oprévnénou rezervovanost, ale regiondlnim finan&nim

1D 1T ™ 3M 6M 1R
trhom pfinesla dlevu. AZ se bude dodrzovat to, co je na papite, bude to
jesté lepsil Rubl dnes posiluje k 64 USD, ropa stoupd pies 58 USD za FZ O1¢ 917 0.24 0.33 et Sl
barel. Posiluje i EURo a to pod 1,14 za USD. Povzbudily ho nejspi3 6Mzména  0,01pb  0,01pb -0,03pb -0,02pb -0,02pb -0,01pb
sprévy o sluiném a nedekaném oZiveni némecké ekonomiky (z PRIBID 0.01 0.02 0.03 0,04 0,06 015
0,1%qg/qa1,2%r/rve3Qna0,7 % gq/qa 1,4 %r/r). Némecké HU 131 2,07 2,10 2,10 2,10 2,10
vynosy mirné vzrostly (10lety k 0,356%). 6M zména -0,04pb -0,03pb  0,00pb -0,04pb -0,09pb -0,15pb
Helena Horskd, 234 401 413, research@rb.cz,14:40 PL 2,06 2,02 2,00 195 194 1,92

6M zména -0,57pb  -0,58pb -0,60pb -0,71pb -0,74pb -0,79pb
EUR 0,05 0,03 0,00 0,05 0,13 0,26

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,05pb  -0,07pb -0,09pb -0,15pb -0,17pb -0,22pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS UK 0,54 0,63 0,76 081 0,88 1,09
1D zména 0,85 0,51 01931 | 10137 0,62 4,44  6M zména 0,01pb  0,09pb  0,06pb  0,06pb -0,01pb -0,13pb
6M zména 3,54 20,71 13,71 16,94 7,86 26,95 usb 0112 0,14 0Nz 0,26 0,38 0,67
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)
Cz 0,34 033 033 042 044 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 193 181 181 193 182 cz 035 047 0,54 0,63 0,84 112
PL 156 146 146 155 147 HU ot be found 194 212 238 273 2,84
EUR 006 005 005 014 014 027 PL 163 1,68 176 1,88 2,03 223
EUR 0.14 019 031 047 0.70 095
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napt. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vymé&né 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. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich
sazbu na trhy, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
uzdvérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strateqii CZ

Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank as. (,RB”). Tento dokument
nepedstavuje nabidku nékupu nebo prodeie jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumenty. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adreséta a nesmi byt kopirovén a rozsifovén fietim osobdm. RB doporuéuje pred ugingnim
jakéhokoli investicniho rozhod Jrobnych informaci o zamylené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3éi odbornou péci a v dobré vife, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost.
RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobam reportujicim analyfikim byt angazovdn v cennych papirech & jingch finanénich i h jakékoliv spoleznosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstrojé nebylo
predem projedndno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese 2adnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv fretim osobam pouzitim informaci a Gdajé obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuZeni
vylvéFend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jako 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 finanéni situaci
a nejsou tedy sluzbou investiéntho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dok nenf uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdnd Spojeného
krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky &. 114/2006 Sb., o
poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznete na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska
nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4.
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