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Banka inspirovand Klieaty

Finanéni trhy se dnes zamé&fi na zveFejnéni zapisu
z éervencového zaseddani americké centrdlni banky (v
20:00). Na &ervencovém zaseddni Fed ponechal nastaveni ménové
politiky beze zmény a ve svém prohldseni vyzdvihl silici trh prdce a
poukdzal na sniZeni rizik, které by mohly postihnout americkou
ekonomiku v kratkodobém horizontu. Co se tye né&jaké indikace
dalsiho vyvoje americkych Orokovych sazeb, tak prohldseni
obsahovalo jen ,klasickou” vétu o postupném zvy3ovani sazeb, ktery
bude zdviset od ekonomického vyhledu a pfichozich dat.

Nicméné za posledni dva dny dva &lenové Fedu (W. Dudley a D.
Lockhart) promluvili o svém postoji k daldimu vyvoji americkych
Urokovych sazeb. Dennis Lockhart véera konkréiné tekl, ze ,neni
pfipraven vylou¢it aspon jedno zvySeni sazeb do konce letodniho
roku”. Pfedtim se ve prospéch zvy3eni sazeb vyjadFil také prezident
New Yorského Fedu William Dudley. Podle Dudleyho se Fed blizi k
bodu, kdy by podle jeho ndzoru bylo vhodné zvysit sazby a
dokonce oznadil zdfijové zasedani jako mozny termin zvyseni
Urokovych sazeb. Jelikoz Dudley i Lockhart jsou obecn& povazovani
spiSe za ,holubice” ve Vyboru Fedu, mohou tato jejich véerejsi
vyjadreni pUsobit celkem silnym dojmem.

Trh je v0&i daldimu zvySeni americkych Orokovych sazeb stdle
skeptictéj3i nez samotny Fed. Nicméné slova Dudleyho a Lockharta
na néj ziejmé zapUsobila, protoze se zvysily sazky na letodni zvy3eni
rokovych sazeb Fedu na 51 %. RaiffeisenResearch naddle ocekavé
jedno25 bodové zvyseni americkych drokovych sazeb koncem
letodniho roku, coz by mélo posilit dolar.

Dolar vyckdva na zvefejnéni zdpisu pobliz EUR/USD1,127, kam
v&era oslabil z Grovné EUR/USD 1,118.

Cena ropy Brent se v poslednich dvou dnech drzi t&sné& nad 49
dolar za barel. Americkd WTI ropa je nyni pfiblizné o tfi dolary
levngsi.

Japonské akciové indexy zakonéily obchodovéni v plusu (Nikkei 1
%, TOPIX 0,9 %). Naopak evropské akciové trhy klesaji (Euro Stoxx -
0,8 %, DAX -1 %).
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Okénko trhu
17.8.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 274025127004 26,97 0,02 0,00
USA  USD 23,973 24,01 23,89 0,23 -1,55
V. Britdnie  GBP 31,195 31,30 31,12 0,51 -10,28
écharsko CHF 24,883 24,94 24,83 0,07 1,45
Turecko TRY 8,173 8,16 8,22 0,05 0,50
Polsko PLN 6,294 6,33 6,28 0,54 1,94
Madarsko  TOOHUF 8,700 8,72 8,68 0,22 0,50
Chorvatsko  HRK 3,615 3,61 3,62 0,06 1,89
Rumunsko  RON 6,039 6,06 6,02 0,33 0,18
Rusko TOORUB 37,454 37,56 37,28 0,21 18,19
Ukrajina  UAH 0,955 0,96 0,97 0,89 O3
EUR/USD 1,127 1,13 1,13 0,06 1,23
JPY/USD 100,650 101,15 100,14 0,37 -10,57

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

Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
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Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

Jedné se o dne3ni 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 14:35
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,32 0,98 0,72 0,90 0,45 0,00
6M zména 2,02 12,61 5,84 4,88 13,18 13,58
12M zména -13,96 4,42 422 -13,84 12,71 10,52
Zdroj: Thomson Reuters
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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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q3 Q4 Ql Q2 cz 0,29 0,22 -0,09 0,05 0,32
EUR/USD 1,13 1,10 1,05 1,03 0,99 DE 0,62 0,61 -0,50 0,41 -0,03
EUR/CZK 27,03 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 23,97 24,55 25,71 2621 27,27 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters

uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Komoditni trhy CzK usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 25 |
Brent USD/barel 49,2 45,0 56,8 7 2 |
WTI USD/barel 46,3 435 56,0 62,5 1,5
zlato USD/unce 1344 1280 1363 NA 1 +—
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 0,5 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 . : : . . . . .
-0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 1
2016 2016 2017 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktual Q3 Q4 Ql Q2
Fed 0,50 0,50 0,75 0,75 1,00 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky 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 aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e FURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 912 3x9  6x12 26,5
cz 030 026 022 036 033
HU 074 070 073 082 077 250
PL 163 158 156 170 166
EUR 032 033 035 020 020 235 ]
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 220 ,

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M TIM 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
18.8 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Jul Percent 3.9 3.9
18.8 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Jul Percent 0.4 0.9
18.8 11:00 EZ Inflation Final MM Jul Percent 0.5 0.2
18.8 11:00 EZ Infl Ex Food & Energy MM Jul Percent 0.7 0.0
18.8 11:00 EZ Infl Ex Food & Energy YY Jul Percent 0.9 0.8
18.8 14:30 us Philly Fed Business Indx Aug Index 2.0 2.9
18.8 16:00 us Leading Index Chg MM* Jul Percent 0.3 0.3
23.8 9:30 DE Markit Service Flash PMI Aug Index (diffusion) 54.4
23.8 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Aug Index (diffusion) 53.8
23.8 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Aug Index (diffusion) 529
23.8 10:00 EZ Markit Mfg Flash PMI Aug Index (diffusion) 52.0

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 komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Jok isou pouze inf a predstavuii nazor Raiffei Kk .. (,RB"). Tento dokument nepredstavuie nabidku nékupu nebo

icnih hod drok Jtlend

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

ych informaci o

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli i ziskéni p
lytikim a osobam reportujicim analyfikim byt angazovén v cennych papirech

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

& 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

ok Investiéni dop

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

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto
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.



