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Dnes vecer bude zvefejnén zépis z bfeznového zasedani Fedu, Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
ktery ale ziejmé nepfinese velké prekvapeni. Zajimavéjsi bude zdpis ze dnes max min %1D %6M
zaseddni ECB, ktery bude zvefejnény zitra. Trzni oéekdavani na rost Eurozdna EUR 27030 27,05 27,00 0,02 0,30
Urokovych sazeb v USA klesaji. Penézni trh nyni ocekdvé jedno USA  USD 23,834 23,86 23,71 0,25 0,09

25bp zvyseni do konce roku a to pouze z 50 %. Je3t& minuly tyden to V. Britdnie  GBP A SRA7 | B 086 864

TN SJS:°“(°"°‘* oolely sézky na moiné ds”gjj';" Swearsko CHF 24820 2485 2473 000 0,04
prorovyen sazep ¥ praveepodobnos 1e die poc £k Turecka!!llTRY||8853 |lisasisdsll oeilliaei

RaiffeisenResearch ocekdva letos zvyseni americkych Grokovych sazeb o
50bp. Polsko  PLN 6,341 6,35 6,32 -0,44 -1,32

Madarsko TOOHUF 8,654 8,66 8,60 0,07 0,54
Evropské akcie jsou dnes v plusu (Euro Stoxx +0,5 %, FTSE 100 +0,8 %). Chorvatsko  HRK 3,599 3,60 3,61 -0,03 1,24

Japonsky Nikkei opét klesl (od dubna ztratil cca 6,5 %). Rumunsko  RON 6,050 6,06 6,04 -0,07 -1.47

Rusko TOORUB 34,732 34,83 34,50 0,86 -11,07
Polska centrdalni banka dnes podle oéekavani ponechala Ukrajina  UAH 0,917 0,91 0,93 0,44 -16,63
orokovou sazbu nezménénou na 1,50 %. Podle EUR/USD 1,135 1,14 1,13 .0,29 .0,04
RaiffeisenResearch by do konce letodniho roku nemélo dojit k dalsimu JPY/USD 110,350 110,62 11020 0,04 %

snizeni drokovych sazeb. Polskd ekonomika letos pravdépodobné Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je

pfevezme od Ceské republiky statut nejrychleji rostouci ekonomiky zemi  genni % zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
Visegradské &tytky. Polsky zloty od ledna Gspéiné maze své zirdty, které  aktudlni hodnoty k Easu uzavérky Okénka trhu.

utrzil po nedekaném snizeni ratingu od Standard and Poors - dnes se
nachdzi pobliz EUR/PLN 4,25.

V CR:

Dnes zvefejnény Udaj o zahraniénim obchodé CR ukézal

v ndrodni metodice na rekordni Gnorovy prebytek 22 mlid 117
Kg, coz bylo témé&f v souladu s nasim odhadem (23,0 mld. Kg&). Lednovy

0daj byl revidovany nahoru na 25,1 mld. K& (z 19,3 mld. K&), coz je nyni 1,15
novy rekordni mési¢ni prebytek od roku 2005 (kdy se ndrodni metodika R N
zalala pouzivat). Na skvélém Gnorovém vysledku obchodni bilance se 1,13 1
podilel dalsi pokles schodku bilance s minerdlnimi palivy a rist pfebytku 1,11
obchodu se stroji a dopravnimi prostfedky. Oproti lednu zrychlilo tempo h IJ
réstu vyvozu i dovozu. Podle nadich odhadi by v letodnim roce obchodni 1,09 V‘\ N A \J
bilance méla dosdhnout prebytku pfiblizné 140 mld. K&, coz je zhruba V

stejné jako loni. Oviem vzhledem k tomu, Ze jiz v lednu i Gnoru vykdzala 1,07
obchodni bilance rekordni prebytky, miZe byt tento odhad piekondn. 1,05 : : :
Brdnit by tomu naopak mohl o&ekdvany rist cen dovézenych komodit. 10 2015 122015 02 2016 04 20

= EUR/USD

Z Ceskych dat se zitra dockdme zvefejnéni 0dajd o promyslové

produkci a maloobchodnich trzbach. Jelikoz je &esky primysl

pordd zatizen odstavkami v energetfickém sektoru, moze v Gnoru dojit

k mezimé&sicnimu poklesu vyroby. Pfedstihové indikdtory ale ukazuji na Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
pokraovéni expanze promyslu, i kdyZz o néco pomaleji nez loni. 1D 17 ™ 3M 6M 1R
Letodnimu Unoru silné pomize prestupni rok, a proto né&$ odhad rdstu czi | o) 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45
promyslové vyroby 5,4 % meziroéné je snadno dosazitelny. Velmi 6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
solidniho vysledku se zfejmé& dockédme i u maloobchodnich trzeb, které HU 132 132 1,20 1,20 il iz

dle naseho odhadu vzrostly v Gnoru o 6,6 % meziroéné a o 8 % r/r po oM zména 0.770b  031ob 0.150b 0.150b 0220b -0.310b
zapodteni aut. /P 1P ,19p 1op 22p 31p

PL 1,60 155 156 167 174 176
6M zména -0,08pb  -0,10pb -0,11pb -0,06pb -0,07pb -0,08pb
Daniela Milugkd, 234 405 685 research@rb.cz 14:32 EUR 0,33 0,36 0,34 0,25 0,13 0,00
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,19pb  -0,21pb -0,23pb -0,20pb -0,16pb -0,14pb
PX DAX  SX5E Nikkei  DJ SPX UK 048 Ao AN 60
1D zména 0,31 0,05 031 il 075 G0 Uusb 0,38 0,40 0,44 0,63 0,90 1,22
6M zména 9,06 -5,23 -8,48 -14,77 3,04 1,50 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

12M zména -15,21 22,68 20,38 -21,06 -2,52 2,71 Jedné 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 %

R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY T0R 15R

€z 023 028 029 033 036 0,40 0,44 0,48 0,53 0.58 0,87
usb 075 08 095 104 115 1.26 1.36 145 153 1.62 1.88
EUR 0,12 015 012 006 002 011 0,23 033 0,44 0,54 0,87

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 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz 0,01 -0,02 0,09 0,26 0,47
EUR/USD 1,13 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,46 0,48 0,36 0,22 0,12
EUR/CZK 27,03 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 23,83 24,55 24,55 25,71 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 czK Usb EUR
Aktudl 2016 Q216 Q316 3
Brent USD/barel 38,7 400 39,0 41,6 2,5
WTI USD/barel 36,7 38,9 37,0 41,0 2 B
zlato USD/unce 1220 1105 1083 1100 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 —
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj
Thomson Reuters). 0.5 1
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 0 2 I I I
2016 2016 2016 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. — FJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12  3x9  6x12 26,5 —
cz 026 018 Qi6(f 10301 110,24
HU 021 083 081 0892 082 25,0
PL 157 149 d45 0 Lol | 153
EUR 025 026 029 014 015 235
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 M 3M 5M 7M 9M 11M 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
6.4 3:45 CN Caixin Services PMI Mar Index (diffusion) 52.2 51.2
6.4 8:00 DE Industrial Output MM Feb Percent -1.8 -0.5 3.3
6.4 9:00 cz Ftrade Bal NRA Feb CzK 19.80 22.0 19.30
7.4 9:00 cz Industrial Output YY Feb Percent 4.7 1.0
7.4 9:00 Cz Construction Output YY Feb Percent -10.4
7.4 9:00 Ccz Retail Sales YY* Feb Percent 6.1 4.6
7.4 10:00 Cz FX Reserves Mar EUR 64.66
8.4 9:00 cz Unemployment Rate® Mar Percent 6.1 6.3
11.4 3:30 CN CPI MM* Mar Percent 0.3 1.6
11.4 3:30 CN CPIYY* Mar Percent 2.5 2.3
11.4 3:30 CN PPIYY™ Mar Percent -4.6 -4.9

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

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

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a én fretim osobam. RB doporucuje ped uéinénim jakéhokoli

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 osobam rep én v cenngch 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.



