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Véera zvefejnény ISM index z vyrobniho sektoru USA v fijnu Ucetni kurzy ceské koruny a kli¢ové parity

nepatrné klesl na 50,1 bodu z pfedchozi Grovné 50,2 b., &ekalo se dnes max min %1D %6M
50,0 b. Eurozéna EUR 27,100 270 27,05 0,00 -1,11

USA USD 24,689 24,73 24,53 0,53 1,79
Americky dolar se dnes vrétil k posilovani s dosazenym kurzem Y Britnie  GBP 37,988 38,05 37,87 0,01 2,93
EUR/USD 1,098. Proti koruné se dolar obchoduje na USD/CZK Svycarsko  CHF 24,930 2498 24,85 0,15 -5,97
24,65. Prognéza RBI poéitd s kurzem EUR/USD 1,05 na konec Turecko  TRY 8,684 8,67 8,76 0,86 -3,96
leto$niho roku. Pokud se koruna vyrazné nevzddli sougasnym Grovnim, Polsko ~ PLN 6,381 6,39 6,34 0,19 -5,87
jeji kurz vo& euru by &inil tou dobou USD/CZK 25,80. Zda se Madarsko 100HUF 8,644 8,66 8,62 0,46 -3,97
prognéza naplni, bude do znaéné miry disledkem chovdni centrdlnich Chorvatsko ~ HRK 3573 3,57 3,58 0,00 1,27
bank. A jejich chovani bude ovlivnéno nové pfichozimi daty. Od  Rymunsko RON slilils 6,11 6,09 0,10 0,99
americké centrdlni banky pfedpokldddme zvyseni Grokovych sazeb do Rusko TOORUB 38946 39,11 38,29 1,68 -18,85
konce roku. Trhem je tento krok zapogitdn z 50 %, coz znamend Ukrgjina  UAH 1079 1,07 1,08 0.81 8,98

prostor pro posileni v pfipadé zvySeni sazeb a naopak oslabeni
v pfipadé vy&kavani. Ze strany ECB m4 situace opaény gard. Od ECB
v prosinci &ekdme ozndmeni o prodlouzeni kvantitativniho uvolfovani
za pdvodné avizované zéfi 2016. Oviem, co vie je v trhu jiz
zapoditdno, neni zcela ziejmé. Pendzni trh poditd s dodateénym
snizenim depozitni sazby o cca 10bp. Pokud k nému nedojde, pdjde o
zklaméni, které by mohlo naopak euro posilit a Mario Draghi si e U oty s, 21 Urckowy swop, S
pravdépodobné nepieje negativni piekvapeni a posileni eura. Ale

rozhodnuti ECB neni bindrniho charakteru. Jde o komplexni véc, kde

extenze stavajictho programu miZe svym efektem pFevazit nastaveni | %

sazeb.

Dnes ve Frankfurtu vystoupi s projevem Mario Draghi. Na tfech

roznych mistech dnes promluvi ffi &lenové Fedu véetné jeji 3éfky Jenet  [LE

v v

Yellen. Moznd pak budeme o trochu ,chytfejsi”, ale tento tyden budou
mit zFejmé hlavni slovo data z trhu préce v USA (zvefejnéni v patek). g

L4
Z hlediska €NB (zasedéni ve &tvrtetk) je politika ECB dolezitou me
proménnou, ale implikace nejsou vzdy piimo&aré. Uvolnénd ménovd
politka ECB v pfipadé nezménéného kurzu znamend i tlak na nizsi
Grokové sazby v CR. Rist dlouhodobych drokovych sazeb tak zfejmé

bude pomalej§i. Nicméné& zdporné Grokové sazby ECB znamendii
vzhledem k fixnimu kurzu z jedné strany také tlak na krétkodobé

EUR/USD 1,096 1,10 1,10 0,48 2,71

JPY/USD 120,970 121,01 120,57 0,18 1,04
Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odra3i extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za é mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlni hodnoty k Easu uzavérky Okénka trhu.

0
042014 102014 022015 042015 132015

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

ﬁrokové’so.zby v (t:R‘ CNB s snfieni dc}> zéporu brévr’n', ale za urcitych cz Q,E Qﬂ 9112_'\3 92 963‘2 92
okolnosti jde stdle o ndstroj, ktery lze pouzit. Vy33i rozsah .
kvantitativniho uvolfovani ECB znamend rostouci 3anci na rost inflace o M Zména 0,02pb  0,02pb -0,02pb  -0,02pb -0,02pb  -0,02pb
tedy ndvrat na 2 % inflagni cil. To sou€asné znamené rostouci 3anci na HU 186 158 135 L35 L3> 136
konec intervenci. Naddle &ekdme posileni koruny pod hladinu 6M zména -0,10pb -0,22pb -0,45pb -0,35pb -0,35pb -0,34pb
EUR/CZK 27,0 ve druhé polovin& roku 2016. PL 161 1,62 167 173 1,80 183
6M zména  0,00pb  0,01pb  0,03pb 0,07pb  0,12pb  0,11pb
Michal Brozka research@rb.cz 14:47 EUR 0,113 0,15 L0112 0,07 0,01 (o3ulirl
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,04pb  -0,05pb -0,08pb -0,06pb -0,06pb -0,06pb
PX DAX DJEUR Nikkei D RTS UK e e s e e
D G T e e e e UsD onz| ohla| eils | olss|||055 1| 0By

6M zména  -4,52 438 3,74 3,16 -0,53 -17,50 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z predchoziho 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 zmé&na za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12  12x24 Urokové swapy, prodej v %, zmény v procentnich bodech (pb)
@Z 0,25 021 0,19 0,821 |l 0,28 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 132 130 1,32 134 131 cz 024 032 044 0.59 0.88 122
RLH e N4 8 37 ] Lz0 | fn.48 HU 133 1,49 183 2,28 273 2,96
EUR 013 014 016 005 007 0.14 PL 156 1,62 184 2,10 236 2,55
EUR 0,03 0.05 0,30 0,58 0.95 1,34
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. NapF. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb, za predem stanovené fixni platby a
znamend za $est mésich na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zmé&na za 6 mésich v procentnich
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k éasu uzdvérky Okénka trhu.
uzdvérky Okénka trhu. .
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mési¢ni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéj3i ekonomické komentdre Chci si precist &tvriletni Strategii CZ
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Viechny ndzory, prognézy a informace, véefné investiénich doporuZeni a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni tdaje obsazens v tomto

isou pouze ¢ api if nazor as. (,RB”). Tento dokument nepredstavuie nabidky nakupu

ahokali investiénit hodnui ziskéinf podrobnyct

informaci o

nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovén a roziifovdn fretim osobdm. RB doporuéue pred uéinénim

zamylens investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3i odbornou péci a v dobré vite, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analyfik

a osobém icim analytikém byt angaZovén v
cennych papirech & jinych finannich instrumentech jakékoliv spolecnosfi, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich ndstroji nebylo predem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese 2dnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk

zpisobens jakymkoliv frefim osobdm pouzitim informaci a ¢dajt obsazenych Jok Investiéni doporugeni vylvafend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro

v tomto
Vefejnost a nikoli individualizovang ani uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéisich predpisd. Tento dokument neni uréen pro
retailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojensho kralovstvi a nems! by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovcin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovné nesmi byt distribuovén obéantm USA a Kanady. Uplnou informaci dle
vyhldsky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investicnich doporugeni, naleznefe na webové strance 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
ndrodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 4.




