';:i't'ff(ise“ Okénko trhu
Banka inspirovand klienty 16.3.2016
Uddlosti dnedniho dne bude zasedéni americké centralni banky. Ucetni kurzy ¢eské koruny a kllc'ove paorll'y .
JelikoZ se zména Grokovych sazeb obecné neéekd, zaméfi se pozornost dnes max min %1D %6M
trhu na vyjadfeni guvernérky J. Yellenové. Ta pravdépodobné ve Eurozéna  EUR 27050 27,08 27,00 0,02 0,07
svém projevu pozitivné ohodnoti vyvoj dat z americké ekonomiky, které se USA  USD 24,450 24,45 24,30 0,42 3,13
od posledniho zasedéni Fedu zlep3ovala. Také situace na akciovych V. Britinie  GBP 3118651 SAAY 34,26 0,47 T
trzich se zklidnila, cena ropy zadala rist a nejnovéjsi data z &inské Svycarsko  CHF 24,676 24,69 24,59 -0,06 -0,53
ekonomiky nejsou jednoznaéné negativni. Podle nasich kolegl z Vidné Turecko TRY 8357 8,33 8,43 0,74 572
Yellenovd ziejmé také na&rine vyhled Fedu na dali zvy$ovdni americkych Polsko  PLN 6.289 6,31 6,26 0,27 2,39
Grc?ko?/ych sazeb. J'eii slovg ta!( moll\ou podpofit (3|o|ar‘ Pf)dle Madarsko TOOHUF 8686 8,72 8,65 0,28 0,58
l}mffelse’nResearch’ c,|0|c|e k’zv,ysem, ljrokovy?h scuze'kj pfa'vdepo?lobne na L ovatsko HRK 3575 3,57 3,59 0,08 079
gervnovém zosedam.. Trh daj/a nyni Zervnovému zvy3eni Orokovych sazeb R 6.043 6,05 6,02 0,08 135
Fedu $anci 50:50 (viz graf, zlutd kfivka). e

Rusko TOORUB 34,418 34,61 34,19 0,17 -4,46

Spotrebitelské ceny v USA se v Gnoru presné podle ocekavani Ukrajina UAH 0,908 0,91 0,92 003  -17,86
RaiffeisenResearch snizily o 0,2 % mezimé&si¢né a v meziroénim srovndni EUR/USD 1,106 1,11 1,11 0,42 2,16
zpomalily svdj rist na 1 % z predchozich 1,4 %. Ceny energii klesly o 6 JPY/USD 113,670 113,78 112,99 0,44 -5,26

% m/m. Naopak ceny potravin vzrostly o 0,2 % m/m. Po odeéteni
volatilnich slozek cen potraviny a energii vzrostly spotfebitelské ceny o
0,3 % m/m a 2,3 % r/r (nejrychleji od 2012) a to kvili zdraZeni
obleceni, prondjmi & zdravotni péce.

Promyslové produkce v USA v Unoru klesla o 0,5 % mezimésiéng, coz
bylo o 20bp pod o&ekdvanim trhu. Produkce ve zpracovatelském

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odréi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k asu uzavérky Okénka trhu.

Vyvojimplikované pravdépodobnosti hlavni
ur. sazby Fedu na ¢ervnové zasedani

promyslu vzrostla jiz druhym mésicem (v Gnoru o 0,2 % m/m), coz o 100

desetinku predtilo ocekdavéni. Tento Gdaj modze indikovat stabilizaci

zpracovatelského primyslu, ktery v predchozich mésicich v disledku 80

silného dolaru a nepfiznivého poéasi tratil. 40

Dolar po zvefejnéni dat mirné& posilil k EUR/USD 1,106. : !

=

Ceny éeskych promyslovych vyrobci se v Unoru mezimésiéné 20 4

snizily o 0,6 %. V meziroénim srovndni se prohloubil pokles cen |

promyslovych vyrobcd na -4,0 % oproti -3,4 % v lednu. N&§ odhad i 0 -~ : T - T T

medidn trhu ukazovaly na mirné&si pokles cen. Za hlavniho vinika dal3iho 012015 042015 072015 102015 012016
IV teske Smysly mos 5t it )

snizovdni cen v Ceském primyslu miZeme opét oznalit ropu a to 00.25 0250.5 0.50.75

navzdory tomu, Ze v druhé poloving Gnora zaéaly ceny ropy rist.
Ocekdvany ndrist cen ropy by se mél postupné promitat i do ristu
promyslovych cen a deflace, kterd nepfiznivé ovliviivje esky promysl jiz
zhruba ffi roky, by méla odeznivat. Pfevazuji oekdvdni, ze vedle ropy
porostou v daldich mésicich i ceny uhli & plynu. Rizikem k tomuto scéndfi
porad zstava vyvoj v Cing, jelikoZ nejnovéjsi data z &inské ekonomiky od

Zdroj: Bloomberg

Penézni

vy .

trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

za&atku roku Ertaji smiseny obrazek. Vedle poklesu cen v kategorii koksu 1D 7 ™ 3M oM 1R
a ropnych produktd viditelng klesly také obecnych kovi a elektfiny. €z 013 0,14 0,20 0,29 036 045
6M zména -0,01pb 0,00pb  0,00pb -0,02pb -0,02pb -0,02pb
HU 217 173 137 1,34 129 126
6M zména -0,03pb  0,34pb  0,02pb -0,02pb -0,07pb -0,13pb
PL 176 156 156 167 174 176
6M zména 0,13pb  -0,07pb -0,10pb -0,05pb -0,06pb -0,07pb
Daniela Milu¢kd, 234 405 685 research@rb.cz 15:11 EUR 0,25 0,33 0,31 0,23 0,13 0,01
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6Mzména -O,11pb -0,19pb -0,22pb -0,19pb -0,17pb -0,16pb
PX DAX  SX5E Nikkei  DJ SPX UK 048 QASIIas I gse I glzaT 62
1D zména 0,07 0,30 0,11 0831 009 =008 usb 037 0,40 0,44 0,64 0921 1,23
6M zména 7,53 0,48 2,03 606 519 287 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
12M zména -12,97 17,24 14,71 -13,22  -4,92 4,45 Jedna se o dnesni 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 %
1R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY 10R 15R
(74 028 @ OA3 Q22 @O 043 0.44 0,49 0.56 0,62 0,66 097
Usb 084 107 122 134 144 156 163 171 177 185 1,99
EUR 013 012 007 001 008 019 032 0,44 0,56 0,66 102

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvajici 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
Aktugl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,17 0,11 0,01 0,16 0,41
EUR/USD 1,11 1,09 1,03 1,01 1,01 DE 0,42 0,46 0,25 0,10 0,30
EUR/CZK 27,05 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 24,45 24,77 26,21 26,73 26,73 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 e—CZK usb EUR
Aktudl 2016 Q116 Q216 3
Brent USD/barel 398 39,5 330 368 2,5
WTI USD/barel 37,3 37,9 32,0 36,0 2
zlato  USD/unce 1230 1105 1083 1100 15

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy

na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj 1] -

Thomson Reuters). 0,5 -
0 T : T T T T T T T

Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)

2016 2016 2016 2016 0,5
Aktudl Qi Q2 Q3 Q4 2016 2020 2024 2028 2032 2036
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 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 EURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv % - .
3x6 69 9x12 39 éx12 26,5
cz 0,20 016 015 027 022
HU 114 107 106 113 106 250
PL 156 149 145 161 152 23,5 i
EUR 0,23 026 027 012 014
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 22.0 :

6x9 znamend za 3est mésich na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, . ) ) ) ’ ' '
: , See o ey B ¢ ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.
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
16.3 9:00 cz PPIYY Feb Percent 3.6 -4.0 -3.4
16.3 9:00 (074 PPI MM Feb Percent 0.3 -0.6 -1.6
16.3 13:30 us Build Permits: Change MM Feb Percent -3.1 0.0
16.3 13:30 us Core CPI YY, NSA Feb Percent 2.2 +2.3 2.2
16.3 13:30 us CPIYY, NSA Feb Percent 0.9 +1.0 1.4
16.3 13:30 us CPI MM, SA Feb Percent 0.2 -0.2 0.0
16.3 14:15 us Industrial Output MM Feb Percent 0.3 -0.5 0.9
16.3 14:15 us Capacity Utilization MM Feb Percent 76.9 76.7 77.1
16.3 19:00 us Fed Funds Target Rate N/A Percent 0.375 0.375
17.3 11:00 EZ Inflation Final MM Feb Percent 0.1 -1.4
17.3 11:00 EZ Infl Ex Food & Energy MM Feb Percent 0.3 -1.4

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 mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

jsou pouze inf a predstavuif nézor Raiffe

Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

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

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

iénih hods drobnych informaci o yilené

i ziskéni p
lytikom byt angaz
& 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

fok Investiéni dop

n tfetim osobém. RB doporuéuje pied uéinénim jakéhokoli

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a
ik

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 a osobém rep 6n v cennych papirech

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto 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.



