Raiffeisen
BANK

Banka inspirovand klienty

Hlavnim Odajem dnedka bude dalsi zpfesnéni HDP v USA za prvni
Etvrileti. RBI &eka revizi vzhiru na 0,8 % &/& anualizované z pivodné
odhadovaného tempa 0,5 % &/¢&. Finanéni trh je v medianu mirné
optimistictéjsis 0,9 % &/¢&.

Udaij sice moze ovlivnit o&ekdvani ohledné budouciho rstu Grokovych
sazeb, ale skute¢né ,t&Zkotondzni” data dorazi az pfidti tyden. Pijde
predeviim o data z trhu prace, vyvoj mezd, ddle indexy ndkupnich
manazerd a také index spottebitelské dovéry. Pokud data nezklamou,
trh by mohl jest& zvysit ocekdvani ohledné budouciho zvy3ovani
Urokovych sazeb Fedu. Trh aktudlné zapoéitavé 51 % 3anci, ze do
&ervence dojde ke zvy3eni ,Fed funds rate”.

Séfka Fedu J. Yellen dnes promluvi na Harvardové univerzits, oviem
téma ménové politiky nebude na programu. K té by se Yellenovd z
planovanych projevd mohla vyjadiit az 6. Eervna. PFst ménové-
politické zaseddni Fedu se uskuteéni 15. &ervna. Ackoliv jde o
zaseddni, po kterém je planovéna tiskova konference, kdy Fed ma
lep3i prilezitost vysvéilit své postoje a olekdvani, je mozné Ze
s pfipadnym zvy3enim Grokovych sazeb bude vyZkdvat na vysledek
,Breferenda”, které se uskuteéni 23. &ervna.

Podle vyvoje opci na akciovy index SP 500 se investofi pro letodek
nejvice obdvaiji ndrdstu volatility okolo referendu o Brexitu, ddle
pobliz Eervencového zaseddni Fedu, coZ je blizké i republikdnskému
siezdu, ddle blizko zéfijového zaseddni Fedu a ndsledné presidentské
volby USA. Prévé presidentskd volba se dostédva do popredi zdjmu
obchodnikd na finanénim trhu. S tim jok, se volba blizi, Ize se
oprévnéné obdvat vyostiené rétoriky kandidétd. Zejména Donald
Trump prokdzal, Ze jeho slova dokazi 3okovat.

Cena ropy Brent se drzi pobliz 49 USD/barel. Dolar dnes mirné
posilil proti euru k EUR/USD 1,116.

Véera zvefejnény pocet nevyfizenych prodeji domd v USA za duben
vykazal meziroéni rist 0 2,9 % r/r, kdyz se &ekalo jen +0,2 % r/r.

Autor: Daniela Milu¢kd, analytik, 234 405 685
Editor: Michal Brozka, hlavni analytik

Okénko trhu
27.5.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27030 27,03 26,98 0,02 0,02
USA USD 24,203 24,21 24,11 0,05 -5,23
V. Britdnie  GBP BEPASARE 31514 0) 315,37 0,33 7,78
évjlcarsko CHF 24,425 24,43 24,34 o,11 -1,49
Turecko TRY 8,209 8,20 8,25 0,51 6,31
Polsko PLN 6,155 6,16 6,11 0,46 2,86
Madarsko TO0OHUF 8,603 8,61 8,57 0,09 0,68
Chorvatsko  HRK 3,608 3,60 3,61 0,08 1,78
Rumunsko  RON 6,001 6,00 5,98 0,08 27
Rusko TOORUB 36,650 36,77 36,48 -1,34 -5,06
Ukrajina UAH 0,962 0,96 0,96 0,02 -10,88
EUR/USD 1,117 1,12 1,12 0,22 5,45
JPY/USD 109,620 109,99 109,53 0,12 -10,75

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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™M 3M 6M 1R

€z 013 0,14 0,20 0294 0,36 045

6M zména 0,00pb 0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
HU 116 1.08 1.00 1.00 0,98 0,96

6M zména 0,48pb -0,17pb -0,35pb -0,35pb -0,37pb -0,39pb
BLI 029 153 1.58 1.68 174 176

6M zména -0,35pb  -0,10pb -0,09pb -0,05pb -0,06pb -0,06pb
EUR 0,36 0,36 0,35 0,26 0,15 0,01

6M zména -0,22pb  -0,20pb -0,19pb -0,15pb -0,11pb -0,06pb
UK 048 049 051 0,59 0,74 101
usb 039 041 0,45 0,67 0,98 132

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

Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

research@rb.cz 14:20
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,22 17 0,01 037 0,13 0,00
6M zména 9,03 -8,88 985 1533 0,17 0,00
12M zména -12,77 9,17 -11,12 -18,05 -1,02 0,92
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 027 086111 19890 (04411 10,49,
uUsb 086 101 113 122 131
EUR 0,13 015 0,10 008 0,00

6Y 7R 8Y oY 10R 15R
0,53 0.56 0,60 0,65 0,70 0,99
1.39 1.47 157 1.64 1.70 1.93
0,10 021 033 0,44 0,54 0,92

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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 0,02 0,02 0,16 0,29 0,53
EUR/USD 1,12 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,54 0,52 0,38 0,23 0,13
EUR/CZK 27,03 27,00 27,00 27,00 27,00
USD/CZK 24,20 24,55 24,55 2571 26,73 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dalii &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové kFivky (%)

CZK UsD EUR
Komoditni trhy 3
Aktudl 2016 2017 2018
B e R e e U 25
WTI USD/barel 49,0 40,0 52,9 62,5 2
zlato  USD/unce 1220 1209 1300 NA 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0,5
0
Prognéza urokovych sazeb centralnich bank (%) 0,5 ‘
2016 2016 2016 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzavérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dal3i &vrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e FURCZK USDCZK
* znaéi Gdaj "pod revizi" 28,0 -
Sazby FRA, prodejv %
3xé 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5
cz 0.29 .27 1110.26(1 0. 36{][]/0.34
HU 097 091 092 102 096 25,0
PL 167 Lezi Lo, 720 165
EUR 026 028 027 015 014 229
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. NapF.
6x9 znamend za $est mésicd na fi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0

profistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters

ON 1T IM 3M 5M 7M 9M 11IM 2Y
Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
27.5 14:30 us GDP 2nd Estimate Ql Percent 0.9 0.5
27.5 16:00 us U Mich Sentiment Final May Index 95.4 95.8
30.5 11:00 EZ Industrial Sentiment May Net balance -3.6 3.7
30.5 11:00 EZ Economic Sentiment May Index 104.4 103.9
30.5 11:00 EZ Business Climate May Indicator 0.16 0.13
31.5 8:00 DE Retail Sales YY Real Apr Percent 2.1 0.7
31.5 8:00 DE Retail Sales MM Real Apr Percent 1.0 -1.1
31.5 11:00 EZ Unemployment Rate Apr Percent 10.2 10.2
31.5 14:30 us Personal Income MM Apr Percent 0.4 0.4
31.5 15:00 us CaseShiller 20 YY Mar Percent 5.4 5.4
31.5 15:45 us Chicago PMI May Index 50.7 50.4

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je jiz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.

Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Chci zndt mésicéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Vechny nézory, prognézy a informace, véemd i Joporugent a obchodnt ide, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dok jsou pouze inf é a predstavujf ndzor Raiffe k a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku nakupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradns pro potfeby adreséta a nesmi byt kopirovén a 6n ffefim osobém. RB d jie pred uginnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamy3lens
investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3i odbornou pé&i a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobam lytikom byt én v cennych papirech

i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnosti, kierou analytik pokrjv, pokud nabyti t&chto finanénich ndstroji nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RE nenese zadnou odpovédnost za jakskoliv skody nebo usly zisk zpusobené jakymkoliv fretim

ok Investiéni ik

osobam pouzitim informaci a Gdait obsazenych v tomio Joporugen vytvéend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho p , iakoz i modelovd portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
uréens pro konkréini osoby v konkréini finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéisich predpisd. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojensho krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich feritori; rovnéz nesmi byt distribuovan obéaném USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhldky €. 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci

investiénich doporucent, naleznete na webové sirdnce 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 Pfikopé 28, Praha 4.



