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Jak jsme jiz véera avizovali, RaiffeisenResearch vyrazné revidovala
svoj vyhled na vyvoj cen ropy smérem dold. Pro pfipomenuti, pdvodni

prognéza naznaéovala prémérnou cenu ropy Brent v letodnim roce dnes max min %1D %6M
kolem 57 USD/b, nova prognéza pocitd s primérnou cenou 39  Eurozéna  EUR 27,025 27,03 26,98 0,02 0,02
USD/b. Tato vyraznd revize zahybala i s odhady na vyvoj cen a HDP USA  USD 24748 24,82 24,69 0,30 -0,34

v USA a v Némecku. V. Briténie  GBP 35,624 3579 3542 eV 8ol

Americka ekonomika a Fed Svycarsko  CHF 24244 2434 24,16 -0,39 -3,90

Turecko  TRY 8,385 8,36 8,45 Q12 -6,04
Podle nového vyhledu vzrostou spotfebitelské ceny v USA v letosnim Polsko  PLN 6,135 6,18 6,12 -0,29 -5,03
roce v priméru meziroéné o 1,4 % (ptvodni odhad 2,0 % r/r). V prvni  Madarsko  TO00HUF 8,673 8,72 8,63 0,08 0,39
polovin& letosniho roku by se americké inflace méla pohybovat kolem Chorvatsko HRK 3,525 3,52 3,54 -0,06 -1,37
0,5 %, coz je potad velmi daleko od 2 % inflaéniho cile americké  Rymunsko  RON 5989 6,00 5,96 0,32 2,24
centrdlni banky. To znamend, Ze v prvni poloviné roku 2016 se Rusko 100RUB 31204 3292 3099 393 .1905
dolkéme ziejmé jen jednoho zvyseni Grokovych sazeb Ukrajina  UAH 0.955 0,96 098 e

Fedu o 25bp (pdvodni prognéza méla 2 zvydeni v H1 2016).
Pravdépodobnost, Ze by Fed zvyiil sazby jiz v bfeznu, se citelné
snizila (RaiffeisenResearch ji davd 50 %, trh cca 20 %). Tento patek
oviem budou zvefejnéna jedté vysoce dilezitd data z amerického trhu

EUR/USD 1,093 1,09 1,09 0,40 0,05

JPY/USD 120,490 121,04 120,33 0,40 -3,40
Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrdzi 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 hodnotv k éasu uzdvérkv Okénka trhu

prace, kterd mohou zahybat touto pravdépodobnosti obéma sméry.

V druhé poloviné 2016 oéekava RaiffeisenResearch 3 e JSD/CZK (CNB)
zvysSeni Grokovych sazeb Fedu (po 25 bp v zdfi, fijnu a 26
prosinci). TakZe na konci roku 2016 by se podle nové prognézy mély
nachdzet Grokové sazby Fedu v rozmezi 1,25 % az 1,50 %. Trh do 25,5
konce roku vidi Grokové sazby Fedu pod 1 %. RaiffeisenResearch M
ponechala nezménény vyhled na rist americké ekonomiky (2,5 % 25

meziro&nd) a EUR/USD, ktery by se do konce leto3niho roka mél
priblizit k parité.
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Podle nové prognézy by se némeckd inflace méla v letodnim roce
pohybovat kolem 0,7 % (pdvodni prognéza 1,9 %) a némeckd 23,5

ekonomika meziro&né vzrist o 1,8 % (pdvodni odhad 2,2 %). Pro 06 2015 08 2015 102015 12 2015 02 2016
porovndni CR poroste zhruba 2,4 %, UK o 2,2 %, Francie o 1,5 %...

Penézni trh, fixing v %

Podle dnes zvefejn&ného Gdaje se mira nezaméstnanosti v N&mecku 1D 1T ™ M oM 1R
v lednu snizila na nové historické minimum 6,2 % cz ol 0,14 0,20 0,29 0,37 0,45
6M zmé&na -0,02pb -0,02pb -0,02pb -0,02pb -0,02pb -0,04pb

HU 163 1,42 135 135 135 135

6M zména 1,01pb  0,08pb  0,00pb -0,01pb -0,02pb -0,04pb

e 2 v o ez sz

6M zmé&na -0,08pb  -0,06pb -0,06pb -0,02pb -0,04pb -0,06pb

Daniela Milu¢kd, 234 405 685 research@rb.cz  14:56 EUR 0,24 0,26 0,23 0,16 0,09 0,01
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zmé&na -0,12pb  -0,13pb  -0,15pb -0,14pb -0,14pb -0,15pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS UK 0,48 0,49 015l 0,59 0,73 1,00
e S UsD POTR oS O RoTl

6M zména 12,35 -16,91 -19,09 -14,10 557 #### Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

Jedna se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Ddle pak o

Sazby FRA, prodejv % ndkupni sazbu Pribid. 6M je zmé&na za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 12x24 Urokové swapy, prodejv %
@7 0,26 0,19 0,16 01324 110,27 110:98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 129 124 122 127 123 174 0.21 030 038 0.50 0.73 106
RE LS SR A 74 S LS {E49) HU 133 1,34 159 1,94 237 2,60
EUR 028 032 033 017 0,18 004 PL 155 165 189 210 237 265
EUR 013 011 0,07 032 0,67 1,04
FRA je dohodou o budouci rokové sazbé vzdy ve struktuie odxdo. Napt. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné 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. M je zména za 6 mésich v procentnich
sazbu na trhy, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k éasu uzévérky Okénka trhu.
uzavérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci znét mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdre Chci si predist ctvriletni Strategii CZ
Viechny nazory, prognézy a informace, véeing investicnich doporuceni a obchodni idefi, @ jokékoliv ostatni tdaje obsazené v fomto dok fsou pouze ink i, nezévazné a predstavuii néizor Raiffeisenbank a.s. (,RB). Tento dokument nepredstavuje nabidku

n6kupu nebo prodeie jakéhokol fixanéniho akiva nebo iného finanénho insiruments. Dokument fe urden vfhtadné pro poffeby adreséta  nesmi byt kopirovén  rozSiiovdn fretim osobém. RB doporucuie pred uingnim jokéhokol investiéniho rozhodnutt zisként
podrobnjich informaci o zamy3lens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvysi odbornou pé&i a v dobré vife, aviak neruéi za sprvnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym andlytikim a osobdm

reportujicim analyfikim byt angaZovén v cennych papirech & finych finanénich instrumentech jakékoliv spolenosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo predem projednéno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou

odpovédnost za jakékoliv skody nebo u3ly zisk zpisobené jakymkoliv ffefim osobém pouzitim informaci a Gdajd obsazenych v tomto dok Investiéni doporugent vylvéfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz 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 finanni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém frhu, ve
znéni pozdjich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojeného krdlovsivi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi bt roziifovén nebo distribuovéan do USA nebo Kanady nebo ejich teritorii; rovngz
nesmi byt distribuovén obZantm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o poclivé prezentaci investiénich doporueni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank as. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz

https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiff a.s. je Ceska narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4.




