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Banka inspirovand klien =
. " v Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

Ceské narodni banka na dne3nim zaseddni v souladu s oéekdvdnim dnes max min %1D %6M
ponechala Grokové sazby beze zmény (2T reposazba i diskontni sazba ETEE e O R 27020 2704 2697 0.00 002
0,05 %) a nezménila svij kurzovy zdvazek udrzovat EUR/CZK pobliz ! ! ! !
27,0. CNB také potvrdila zévazek v pfipadé potieby &asové i USA  USD 24110 24,41 24,02 2,47 2,41

objemové neomezené intervenovat. Nové prognéza CNB naddle Y Britinie  GBP 35273 35,55 35,02 1,71 il
predpoklédd pouzivani ndstroje intervenéniho rezimu do konce roku Svycarsko  CHF 24,206 24,25 24,09 -0,44 -3,83
2016. Bankovni rada nyni vidi jako pravdépodobné Turecko  TRY 8,320 8,29 8,40 -1,08 6,11
ukonéeni intervenéniho rezimu v prvni poloviné 2017, jesté Polsko PLN 6,121 6,14 6,09 0,39 5,20
v listopadu to vidéla ,,okolo konce roku 2016”. Na tiskové  Madarsko TOOHUF 8,702 8,72 8,65 0,00 0,05
konferenci guvernér CNB M. Singer dodal, ze bankovni rada také Chorvatsko ~ HRK 3529 3,52 3,54 0,11 1,40
projednala mozZnost zavedeni negativnich sazeb, oviem ¢, ,ncko  RON 5003 6,00 5,97 0,02 iz
Singer zdﬁl;azn||,'ze‘ d9|5| kroky CN'B. budou zciws'ef o:{ frzmh? vyvoie. Rusko TOORUB 31353 32,15 31,25 027 1854
CNB nové uvadi, Ze neopusti intervenéni rezim dfive nei Ukrajina  UAH 0934 0,93 0,95 S
v roce 2017.

EUR/USD 1,120 1,12 1,11 0,83 2,10
Z naseho pohledu je zavedeni negativnich urokovych sazeb JPY/USD 116,990 11823 116,84 0,76 -5,81

éNB moiné jen v pFipadé, e by doilo k silnym Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
spekulativnim Gtokém na korunu a ¢NB by byla nucena denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
masivné intervenovat (feknéme cca 5 mld. EUR mésiéné po akivdlni hodnoty k asu uzévérky Okénka irhu.

néjakou delsi dobu). Opuiténi intervenéniho rezimu naddle EUR/CZK (CNB)

oéekdvame v prvnim Etvrileti 2017, Kvili nizkym cendm ropy snizila 27,5
CNB svij inflaéni vyhled a v prvnim &tvrtleti 2016 vidi inflaci na Grovni
0,8 %, nés odhad ukazuje na 0,5 % a trzni o&ekdvani jsou jedté o néco 27.4
nizsi.
J_— = - o 27,3
Maloobchodni trzby v CR v prosinci vzrostly meziroéné o 6,7 %
bez aut 0 8,7 % po zapodteni aut, coz je #éméF identické tempo jako v \A
listopadu. To bylo nepatrné lepsi, nez kolik ukazoval nés odhad i odhad 27,2 v i
trhu. Nejrychleji opét rostl prodej pfes internet (o 16,7 % r/r). Solidni
rost vykdzaly i prodeje kosmetického zboZi, vyrobkd do domdcnosti (o 27,1 A
5,8 %) & odévu a obuvi (0 5,3 %) nebo prodej aut. V roce 2015 \1 ‘
zrychlilo prémérné tempo maloobchodnich trzeb bez aut na 5,9 %, tedy 27 . . . . ] h .
nejrychleji od roku 2008. V letosnim roce by mély byt vydaje 052015 06201507 2015082015 102015 112015122015
éeskych domadcnosti  opét podpoifeny  vysokou
spotiebitelskou divérou, nizkou inflaci a dalsim zlepsenim Ppengini trh, fixing v %
podminek na trhu préace. SniZovani po&tu nezaméstnanych bude 1D 1T ™ M oM 1R
zvySovat tlaky na rost mezd. Ceny pohonnych hmot na za&étku letosniho cz 0,13 0,14 0,20 0,29 037 0,45
rokuv tc.ke ziejimé zusf?fou |e?tvew na nlzliych u’rovmch,. ‘rak'ze et M zména 0,02pb  0,02pb -0,02pb 0,02pb -0,02pb -0,03pb
spotiebitelé se miZou t&3it na niz3i 0&y u Cerpacich stanic. Diky tomu
budou moci domdcnosti bud” zvy3ovat své Uspory, nebo zvysit své L 125 194 135 135 132 13>
vydaje. Ocekdvdme proto, Ze v letoinim roce porostou 6Mzména  0,57pb  0,00pb  0,00pb -0,01pb -0,02pb -0,04pb
maloobchodni trzby tempem kolem 4 %. PL 1,49 155 159 1,69 175 177
6M zména -0,12pb  -0,07pb -0,07pb  -0,03pb -0,04pb -0,06pb
Daniela Milu¢kd, 234 405 685 research@rb.cz 15:17 EUR 0,25 0,26 0,23 0,16 0,10 0,01
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,13pb  -0,13pb -0,15pb -0,14pb -0,15pb -0,16pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS UK 0,48 0,49 0,51 0,59 0,74 1,00
1D zména 0581111125015 E0I8S 11l 4,71 usb 037 0,39 0,43 0,62 0,86 1,14

6M zména -13,69 -18,92 20,80 -17,75 -597 -12,34 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

Jednd 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, prodejv %
a7 0,25 0,18 0,13 031 024 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 132 130 130 132 130 cz 025 0,29 036 0,53 0.70 1,03
PL 155 146 143 158 148 HU 133 1,40 167 201 247 2,66
EUR 027 033 035 016 022 008 PL 1.54 163 187 2,08 235 2,64
EUR 016 0,14 0,06 031 0.65 101
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napt. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb, za predem stanovené fixni platby a
znamend za $est mésich na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, protistrana plati za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
uzavérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéjii ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ
Viechny nazory, prognézy a informace, véstné investiénich doporugeni a obchodn idefi, a akékoliv ostani ddaje obsazené v tomfo dok jsou pouze inf ¢ a predstavuji nazor Raiffeisenbank a.s. (,RB*). Tento dokument nepredstavuie nabidku nakupu
nebo prodeje jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovéin a roziifovdn frefim osobam. RB doporuéuje pred uéinénim jakéhokoli investigniho rozhodnutf ziskani podrobnych informaci o
zamfilens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvysi odbornou péci a v dobré vire, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo pesnost. RB a RBI obecns zakazuje svym analyfikim a osobam jicim analytikim byt

v cennych papirech & jinych finannich instrumentech jakékoliv spolecnosti, kierou analytik pokryvé, pokud nabyti tchto finanénich ndstroji nebylo predem projednéno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Z&dnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk
zpisobens jakymkoliv ffefim osobam pouzitim informaci @ Gdaji obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporugen vytvérend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nazory a prognézy jsou pouze obecné a uréens pro
vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou invesfiéniho poradensivi ve smyslu zdkona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéisich predpisi. Tento dokument neni uréen pro
retailové investory podle pravidel dohledovych organis Spojensho krdlovstvi a nemél by jim byt roziifovén. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovan obéantm USA a Kanady. Uplnou informaci
dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuéeni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz htips://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym organem pro Raiffeisenbank a.s. je
Ceska nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4



