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Tomuto tydnu budou dominovat zasedani centralnich bank
(Fed, BoJ, BoE a SNB), pfi¢emz nejvic pozornosti bude vénovano prévé
zaseddni americké centrdlni banky. Fed by mél zistat ve vyckdvacim
médu a ponechat Grokovou sazbu nezménénou. Guvernérka J. Yellenova
zfejmé& opét zdirazni, Ze Fed je v rozhodovani o zvy3ovani Grokovych
sazeb silné zdvisly na datech. Ta se od posledniho zasedéni Fedu
zlep3ovala a J. Yellenové by tuto skuteénost méla reflektovat také ve svém
vyjadreni.

Pfed samotnym zaseddnim Fedu se dogkdme zvefejnéni dilezitého Gdaje
o americké inflaci. Vzhledem k dal3imu poklesu cen ropy v Gnoru zfejmé
spotiebitelské ceny klesly oproti lednu. Dynamika ristu spotfebitelskych
cen by méla zpomalit k 1 %.

Dolar se dnes nachdzi bez vyraznéjsich pohybd pobliz EUR/USD 1,112.

Asijské akcie dnes zakonéily obchodovéni v plusu, na zelené viné se
vezou i evropské akcie (Nikkei 225 1,7 %, DAX 1,5 %, Euro Stoxx 0,7
%).

Maloobchodni triby v €R v lednu vzrostly meziroéné o 4,6 % a o
5,5 % po zapoéteni aut, coZ bylo nepatrné pod odhady trhu. Prodej pres
internet opét zaznamenal nejvy33i ndrist trzeb (15,4 %), i kdyZ niz3im
tempem nez v predchozim mésici. Velmi slusnym ndrdstem trzeb se mohou
chlubit také prodejci kulturnich, sportovnich a rekreaénich kategori,
kterym trzby vzrostly nejrychleji od finanéni krize (14,9 %).
Maloobchodnici se letos mohou t&3it na dalii ndrist trzeb, i kdyZ jejich
promérné tempo ristu bude o néco pomalejsi nez v lofiském roce. Dalsi
pokles nezaméstnanosti bude zintenziviiovat mzdové tlaky na
zaméstnavatele. Naopak efekt super-levného benzinu, diky kterému mohli
Eedti spotiebitelé v minulych mésicich zvy3ovat své Gspory nebo vydaje na
koupi jinych statkd, se spolu s oekdvanym ristem cen ropy bude v
dal3ich mésicich vytrécet.

Nejnovéjsi data z &inské ekonomiky opét &rtaji smiseny
obrazek. V prvnich dvou mésicich roku rost promyslové produkce i
maloobchodnich trzeb nenaplnil o&ekavéni. Promyslova produkce
vzrostla jenom o 5,4 % meziroéné, coz je nejpomaleji od finanéni krize a
to zejména kvili slabdimu ristu produkce v tabdkovém sektoru. Pomaleijii
tempo ristu zaznamenaly také maloobchodni trzby, které vzrostly o 10,2
% r/r. Podle nasich kolegd z Vidné doposud zvefejnénd data z &inské
ekonomiky neukazuji na néjaky jasny trend. Nicméné RBI &ekd dalsi
uvoln&ni ménovych podminek v Cing.

Daniela Miluckd, 234 405 685 research@rb.cz 14:30
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0,97 1,34 0,73 1,74 1,28 0,00
6M zména -8,57 2,58 -3,32 5,16 2,83 1,35
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
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Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.
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Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
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Jedné se o dne3ni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o

ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).

Urokové swapy, prodej v %
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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.
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2016 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz -0,07 0,16 -0,09 0,10 0,39
EUR/USD 1,11 1,09 1,03 1,01 1,01 DE 0,42 0,46 0,29 0,14 0,25

EUR/CZK 27,05 2700 2y 2700 2700
USD/CZK 24,32 24,77 26,21 2673 26,73

Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Zdroj Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
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 CzK usb EUR
Aktudl 2016 Q116 Q216 3
Brent USD/barel 39,3 39,5 33,0 36,8 2,5
WTI USD/barel 37,3 37,9 32,0 36,0 2
zlato USD/unce 1258 1105 1083 1100 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy
na nadchdzejici &tvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj V177
Thomson Reuters). 0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) o 2 ' ' ' ' ' ' ' '

2016 2016 2016 2016
2016 2020 2024 2028 2032 2036

Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0,50 0,50 0,75 1,00 1,50 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e FJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,5 —
cz 0,23 017 Olls | @28 Al
HU 113 106 104 112 105 250
PL 154 147 R4 L5240 /49
EUR 022 024 025 011 012 235 |
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0

proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T TM 3M 5M 7M 9M TIM 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzévérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
14.3 9:00 (ov4 Retail Sales YY* Jan Percent 5.4 4.6 6.7
14.3 11:00 EZ Industrial Production YY* Jan Percent 14 2.8 -1.3
14.3 11:00 EZ Industrial Production MM * Jan Percent 1.7 2.1 -1.0
15.3 9:00 cz Industrial Output YY Jan Percent 0.7 0.7
15.3 9:00 cz Construction Output YY Jan Percent 3.4
15.3 10:00 Cz Current Account MM Jan CZK 29.80 10.51
15.3 13:30 us PPI Final Demand MM Feb Percent 0.2 0.1
15.3 13:30 us PPI Final Demand YY Feb Percent 0.1 0.2
15.3 13:30 us Retail Ex Gas/Autos Feb Percent 0.4
15.3 13:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Feb Percent 0.2 0.1
15.3 13:30 us Retail Sales MM Feb Percent 0.1 0.2

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 progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

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

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

fok jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei

a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a jch informaci o
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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 analyfik

a osobém rep lytikim byt angazovan 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
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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 strénce 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 Prikopé 28, Praha 4.



