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HDP zpomaluje - zn. bezpecne
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Prispévky dopravy a obchodu k meziroénimu rtstu hrubé pridané hodnoty
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Zdroj: CSU, Raiffeisenbank a.s.

—QObchod a doprava

—Hruba pridana hodnota
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Doba zdpornych vynosovych mér je doba
podivna

Doba splatnosti (v letech)
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Podil dluhopist s negativnimi vynosy v %
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..shad uz konc¢i.. Inflaéni o¢cekavani rostou.. X
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Komodity:

Cena ropy prepoctend do souc¢asnych dolaru
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—Qil, Brent, Inflation adjusted (prices of 2016)

Pozn.: Data z Macrobondu, vypocet RB a.s.
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Roste poptavka po koruné

EURCZK 12 Month Cross Forward Points Czech Republic Governments Bonds 5 Year Note Generic Bid Yield
50 0,5

| Pf \M M N
Lo
50 J/\ﬁ N M :' ) ]

\ f/J \M\J | \ h |
. A LA A "" . : hy
-100 I ! | ] ! R K] ey
'U 0,2 \';’. ] iy IJ " l 1
" ‘| i b 1 'l N ||
-150 A oo ! o »"‘.
llll 1 f/ ’ '| Lo
”\/ } / 01w § PLRA .
=y 1. ' : 1,' \
-200 Y " hY X v
| |‘.\'I w i ’I‘ ;" lv"r
0,0 A "
2 Wi B :
||l ‘I |‘lI lj " \‘
q m '0,1 ! |ll I'| ' ’ ] |I‘\
300 \

¥ v \\l I' i ,hll‘ ™
' Voo gl !
“ ‘vl : ,. ql“n ¥
'350 -072 |I v
1

-400 -0.3
123 456 78 91112123 45¢67 8 91011 123 456 7 8 910111212 3 456 7 8 9 10 11
15 16 15 16

Raiffeisen Research, Macrobond Raiffeisen Research, Macrobond




Nuda v Cesku % I;zi,t,f’e(isen

K svycarskému scéndri blize, ale stale daleko Cliont inspired benking

CNB devizové rezervy/HDP (%)
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Zdroj: odhad RB a.s.



Co udéld CNB?

Predevsim se bude snazit trefit inflacni cil.

Tak pravil Rusnok:

+-10 % (EUR/CZK) by nds nem€lo vzrugovat
Kdyby vice, pak bychom zasahli

Tvrdy zavazek:

W
\v4 N4 A4 W N4
_Ceské narodni banka neukonCi pouZivéni kurzu jako nastroje m€nové politiky dI'ive neZ ve druhém

Ctvrtleti 2017¢

Mékky z4vazek:

,Bankovni rada pf‘itom i naddle vidi jako pravdépodobné ukonCeni zdvazku v poloviné roku 2017.¢
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2017 a dale: Co zustavq, je NEJISTOTA

v Nejista politika v EU

v Nejista politika v USA

v’ ZvySovani sazeb americké centraini banky
v’ Zacdatek konce , tisténi penéz" ECB

v’ Cina je rizikem kazdy rok

= 2017 potencidl vysoké volatility financnich trhi

= Vysledkem by mél byt (pozvolny)rUst Urokovych sazeb
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Pravy ¢as na investice?

aktualni

hodnota Mar-17 Jun-17 Sep-17
EUR/CZK 27,0 27,0 27,0 27,0
1Y Pribor 0,45 0,45 0,5 0,6
2Y CZGB -0,75 -0,3 -0,4 -0,6
10Y CZGB 0,6 0,5 0,4 0,4

Zdroj: RaiffeisenResearch, Bloomberg

»Nikdy v Zivotle se néco
takového nestalo a vz je to tu

zase*“
Viktor Cernomyrdin

Dec-17
25,9
0,6
0,1
1,1

konec 2018
25,3
1,2
1,1
1,8
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Raiffeisenbank CR ~Z 6.
Stali jsme se Nejlepsi bankou roku 2016 a Klientsky nejpiivétivéjsi bankou. Dékujeme a nepolevimel
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Upozornéni

Vsechny ndazory, progndzy a informace, v€etné investiCnich doporuceni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Udaje
obsazené v fomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,,RB").
Tento dokument nepredstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli financéniho aktiva nebo jiného
financniho instrumentu. Dokument je urCen vyhradné pro potreby adresdta a nesmi byt kopirovdn a rozsifovdn
tretim osobdm. RB doporucuje pred ucinénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o
zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi odbornou péci a v dobré vire,
avsak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Uplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym
analytikim a osobdm reportujicim analytikbm byt angazovdn v cennych papirech ¢&i jinych financnich
instrumentech jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti t&€chto financnich ndstroj0 nebylo
predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zaddnou odpovédnost za jakékoliv skody
nebo usly zisk zpUsobené jakymkoliv tretim osobdm pouzitim informaci a Udajd obsazenych v tomto dokumentu.
InvestiCni doporuceni vytvarend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelovd portfolia,
obchodni ideje, ndzory a progndzy jsou pouze obecné a urcené pro verejnost a nikoli individualizované ani
urcené pro konkrétni osoby v konkrétni financni situaci a nejsou tedy sluzbou investicnino poradenstvi ve smyslu
zOkona ¢&. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisU. Tento dokument neni
urcen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgdn0 Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt
rozsirovdn. Dokument nesmi byt roziifovdn nebo distribuovdan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz
nesmi byt distribuovdn ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldsky &. 114/2006 Sb., o poctivé
prezentaci investicnich doporuceni, naleznete na webové strdnce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy — Disclaimer,
viz .Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je
Ceskd ndrodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.

¢
Data k 12. prosinec 2016 >

Autor: Michal Brozka, investi¢ni stratég, Raiffeisenbank a.s., michal.brozka@rb.cz


https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf

