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Véerejsi zvefejnéni zapisu ze zasedani Fedu: Zdpis ukdzal, ze
v bfeznu nékolik &lend FOMC vyboru indikovalo zvy3eni Grokovych
sazeb iz v dubnu, pokud pfichozi data budou konzistentni s o&ekavénim
Fedu. Naopak nékolik &lend se obdvalo, ze piipadné dubnové zvyieni
Urokovych sazeb by mohlo signalizovat, Ze je nutné se zvySovdnim sazeb
spéchat, coz nepovazovali za vhodné. Zvyseni trokovych sazeb v dubnu
nyni nec¢ekd ani penézni trh ani RaiffeisenResearch.

Dnesni zvefejnéni zapisu ze zasedani ECB: Zdpis ukdzal, ze ECB
v bfeznu zvazovala ,ostiejsi snizeni” Grokovych sazeb. Na druhou stranu
diskutovala moZnost zavést systém vyjimek ze zdporného Gro&eni volnych
rezerv. Nicméné ¢&lenové vyjadrili své pochybnosti nad fungovdni
takovéhoto schématu. | kdyz ECB v bfeznu snizila depozitni sazbu o
10bp na 0,40 %, zdpis z jedndni ECB nevyloucil moznost pfipadného
daliho snizeni sazeb, pokud to bude potieba.

Dolar v pribéhu dne posilil k EUR/USD 1,137 z EUR/USD 1,144.
V CR:

Cesky promysl v Gnoru zrychlil své mezirogni tempo na 5,6 %
z predchoziho tempa 1,3 %, trh ogekdval 5,3 % r/r. Je to Gdaij, ktery by
nemé| pUsobit ani jasot, ani chmury. Letodnimu Gnoru pomohl prestupni rok
(extra pracovni den). S ohledem na to, Ze byl ¢esky promysl
stale negativné ovlivnén technickymi odstavkami, jsou
celkové vysledky dobré. Nejvétiim tahounem promyslu zistdvd
vyroba aut s pfispévkem k meziroénimu ristu 3,5 procentniho bodu.
Naopak k poklesu do3lo opét v segmentu energetiky a vyroby
chemickych latek, a to v obou piipadech kvili odstavkdm a klesaijicich
cendm energii a ropy. Pro letoSek &ekdme mirné zpomaleni ristu
promyslové vyroby na 3,1 % z lofiskych 4,4 %.

Maloobchodni triby v €R v Gnoru prebily viechny analytické
odhady. Bez zapodteni aut vzrostly meziroéné o 8,5%, coz je nejrychlejsi
tempo od finanéni krize. Se zapodtenim trzeb z prodejd aut vzrostly
maloobchodni trzby 0 10,5 % r/r. | tady piestupni rok statisticky vylepsil
vysledek. Jednickou v maloobchodu zistévd prodej pfes internet, kde
trzby vzrostly o téméf 20 %. Naopak v Gnoru klesl prodej pocitacovych a
komunikaénich zafizeni (-0,8 %). V letosnim roce se &esti maloobchodnici
velmi pravdépodobné mohou t&3it na dalsi sludny nardst trzeb (kolem 4 %
r/r), lofiskému skvélému vysledku se ale zfejmé nevyrovnd.
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Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0,03 0,19 {085 0,22 0,64 0,00
6M zména 9,83 -4,85 -8,57 -14,58 3,70 2,57

12M zména  -16,42 22,14 20,64 -20,88 -1,45 -1,23
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
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Okénko trhu
7.42016
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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.
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
cz ONIE3 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45
6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
HU 1,14 1,18 1,20 1,20 1,14 1,06
6M zména -0,95pb  -0,45pb -0,15pb -0,15pb -0,22pb -0,32pb
PL 1,61 1155 1,56 1,67 1,74 1,76
6M zména -0,07pb  -0,10pb -0,11pb -0,06pb -0,07pb -0,08pb
EUR 0,33 0,36 0,34 0,25 0,13 0,01
6M zména -0,19pb  -0,21pb -0,23pb -0,20pb -0,16pb -0,15pb
UK 0,48 0,49 0,51 0,59 0,74 1,00
uUsbD 0,38 0,40 0,44 0,63 0,89 1,21

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).

Urokové swapy, prodej v %
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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.
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Prognéza kurzu
2016 2016 2016 2017

Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
EUR/USD 1,14 1,10 1,10 1,05 1,01

EUR/CZK 27,03 2710011 7008 27600 8 2710 0)

USD/CZK 23,78 24,55 24,55 2571 26,73
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 .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Komoditni trhy
Aktudl 2016 Q216 Q316
Brent USD/barel 39,6 40,0 39,0 41,6
WTI USD/barel 37,4 38,9 37,0 41,0
zlato  USD/unce 1239 1105 1083 1100

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj
Thomson Reuters).

Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2016 2016 2016 2017

Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ.
* znadi 0daj "pod revizi"

Sazby FRA, prodejv %

3x6 6x9 9x12 3x9 6x12

cz 0,26 0,18 017 030 024

HU 0,89 0,82 080 088 080
PL 1,62 154 ESIE ool 160,

EUR 0,26 027 030 0,18 016

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

Okénko trhu
7.42016
Vynosy vladnich dluhopist (% p.a.)
1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
(o7 4 -0,06 0,01 0,05 0,24 0,42
DE 0,48 0,50 -0,38 0,23 0,11

Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Zdroj Thomson Reuters
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AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

FX forwardy
e EURCZK USDCZK
28,0
26,5 —
25,0
23,5
22,0 T

ON 1T TM 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzévérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel

7.4 9:00 cz Industrial Output YY
7.4 9:00 Ccz Construction Output YY
7.4 9:00 Ccz Retail Sales YY*
7.4 10:00 Ccz FX Reserves

8.4 9:00 cz Unemployment Rate*
114 3:30 CN CPI MM*

11.4 3:30 CN CPIYY*

114 3:30 CN PPI YY*

11.4 9:00 Ccz CPIYY

114 9:00 Ccz CPI MM

12.4 8:00 DE CPI Final YY

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktué

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

obdobi jednotka odhad Aktual minulé
Feb Percent 4.7 5.6 1.0
Feb Percent -2.3 -10.4
Feb Percent 6.1 8.5 4.6
Mar EUR 64.16 64.66
Mar Percent 6.1 6.3
Mar Percent 0.3 1.6
Mar Percent 2.5 2.3
Mar Percent 4.6 -4.9
Mar Percent 0.5
Mar Percent 0.1
Mar Percent 0.3

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

isou pouze inf ap if nzor Raiffei a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

iénih hods drobnych informaci o

én fretim osobam. RB doporucuje ped uéinénim jakéhokoli i ziskéni p

& 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

Investiéni dop

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

a osobam reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech

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.



