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Ackoliv makroekonomickd data v poslednich dnech prekvapuji pozitivné, Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
obchodnici s akciemi vidi dnes na obrazovkdch vétiinou Eervenou barvu. dnes max min %1D %6M
Z negativnich zprav stoji za pozomost snizeni vyhledu ratingu Ciny Eurozéna  EUR 27,030 27,06 27,00 0,09 0,48
od S&P na ,negativni” z predchoziho ,stabilni”. V Japonsku negativné USA  USD 23,640 23,79 23,61 0,49 2,85

prekvapil pokles divéry podnikd (TANKAN). ViBaneeBpl 33831 Bd 2l 38700 lsea e s

évjlcarsko CHF 24,693 24,75 24,62 0,24 0,68
Turecko TRY 8,381 8,37 8,46 0,48 4,20
Polsko PLN 6,371 6,39 6,36 0,24 0,38
Poéet nové vytvorenych pracovnich mist v USA v bieznu ¢inil Madarsko  T00HUF 8,626 8,63 8,58 0,09 -0,60
215 fisic, kdyz se &ekalo 205 tisic. Meziro&ni rist promérné mzdy mimé ~ Chorvatsko  HRK 3.599 3,59 3,61 0,08 1,24
zrychlil na 2,3 % z predchoziho tempa 2,2 %. Na 5,0 % na druhou Rumunsko  RON 6,049 6,06 6,03 0,00 -1,69

Z dobrych zprév: Cinsky PMI se zlepsil nad odhady (Caixin 49,7
b. a oficidlni PMI dokonce ndvrat lehce nad 50 bodd).

stranu vzrostla mira nezaméstnanosti z predchozich 4,9 %. Dolar po Rusko TOORUB 34,856 35,58 34,63 -1,59 -4,92
zvefejnéni dat posilil jen mimé& k EUR/USD 1,139 a pouze tak smazal Ukrajina  UAH 0,910 0,91 0,92 -0,25 21,24
zirgty, které utrpél dnes dopoledne. Ovlivnit by jej dnes jedt& mohlo EUR/USD 1,141 1,14 1,14 0,25 1,76
zvefejnéni indexu ndkupnich manazerd z promyslu v 16:00. Vyhlidky na JPY/USD 111,970 112,58 111,83 0,52 6,61

zlepeni indexu jsou s ohledem na vyvoj regiondlnich indexd velmi slusné. Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je

. denni % zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
ER: aktudlIni hodnoty k asu uzavérky Okénka trhu.
Cesky index nakupnich manazeru se v bieznu sniZil na 54,3 bodu

z predchozich 55,5 bodu. Cekal se menii pokles k 55,1 bodu (nd3
odhad 55,3 b.). S ohledem na proménlivost indexu PMI se nejednd o
velké prekvapeni. Hodnota 54,3 stdle zna&i ekonomickou expanzi —WTI
solidnim tempem, které je nyni v rdmci Evropy zdvid&nihodné. Né&mecky 55

protéisek byl navic dnes revidovén vzhiru na 50,7 bodu z piedchozich
50,4 b. K dobrym zprévam dneska se navic pfidalo i zlep3eni PMI indexu
v Cin&. Od &eské ekonomiky se nicméné pro letoiek vieobecné &ekalo
zpomaleni a uréité snizeni PMI indexu z vysokych hodnot by nemélo byt
piekvapenim. Ocekdvdme v souhrnu pokradovani expanze &eského

45

promyslu letos tempem lehce nad 3 %, coz je mimé& zpomaleni oproti
lofiskému tempu 4,4 %. 35

CNB véera nezménila ani Grokové sazby ani kurz. O zdpornych

Grokovych sazbéch se dle guvernéra mluvilo jen v teoretické roving. CNB 25
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naddle &ekd udrzovdni intervenéniho rezimu do roku 2017, ale jako
urgity maly posun lze oznadit vyjédieni, ze s ohledem k mirné
protiinflaénim rizikdm prognézy vidi bankovni rada jako pravdépodobné
ukonéeni kurzového zdavazku blize poloving roku 2017. V prohldseni z
Onora bankovni rada mluvila pouze o prvni poloving roku 2017.
S ohledem na nejistotu, kterd krok opusténi intervenci obestirg, ale takovy

posun nemd velky vyznam. Klicovy bude dalsi vyvoj inflace. Cekdame, ze Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
CNB opusti intervenéni rezim v prvni poloving roku 2017 (v prvnim 1D 1T ™ 3M 6M 1R
Etvrtleti Eekame ndrist inflace pies 2 %). Zavedeni zdpornych Grokovych (72 @13 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45
sazeb neéekdme, ale rozhodné jej nemiZeme vyloudit, jakoZto néstroje 6Mzména  0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
ovlivnéni kurzu v piipadé silného pfilivu spekulativniho kapitdlu. HU 141 1,34 1.21 1,20 e 1,08
6M zména -0,02pb  -0,02pb -0,14pb -0,15pb -0,21pb -0,30pb
PL 097 151 156 167 174 176
6M zména -0,69pb  -0,12pb -0,11pb -0,06pb -0,07pb -0,08pb
Michal Brozka, 234 401 498 research@rb.cz 15:04 EUR 0,30 0,35 0,33 0,24 0,13 0,01
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,16pb -0,21pb -0,22pb -0,20pb -0,16pb -0,14pb
PX DAX  SX5E Nikkei  DJ SPX UK 048 QASIIa s gse N g 60
1D zména -0,89 2,51 204 G55 008 e Usb 0,38 0,40 0,43 0,63 0,90 121
6M zména -7,50 1,70 2,97 8,81 7,36 555 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

12M zména -15,14 -19.86 -18,35 -17,70 -1,06 -0,80 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).

Urokové swapy, prodej v %

1R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY 10R 15R

€z 024 029 031 035 039 0,44 0,48 0,52 0,58 0,64 0,92
usb 076 087 097 110 120 131 139 1.49 1.58 1.64 1.89
EUR 012 015 009 005 004 0,12 023 034 0,44 0,56 0,87

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.



Raiffeisen Okénko trhu

BANK
Banka inspirovand klienty 1.4.2016
Prognéza kurzd Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql cz 0,01 0,00 0,05 0,26 0,46
EUR/USD 1,14 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,46 0,49 0,33 0,22 0,14
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 23,64 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 dalii &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kfivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.
Komoditni trhy CZK usn ELR
Akiudl 2016 Q216 Q316 +
Brent USD/barel 390 400 39,0 41,6 2,5
WTI USD/barel 35,4 38,9 37,0 41,0 2+ — =
zlato USD/unce 1218 1105 1083 1100 1,5 1
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 4 -
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj
Thomson Reuters). 0,5 £ o
o} - i i i
Prognéza Grokovych sazeb centrdlnich bank (%) 05

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
¢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 aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dal3i &vrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e EURCZK USDCZK
* znadi Gdaj "pod revizi" 28,0 -
Sazby FRA, prodejv % -
3x6 69 9x12 3x9  6x12 265
cz 0.26 019 018 031 026
HU 091 08 082 090 085 2
e v v s 235 | )
EUR 0,24 0,26 0,27 017 0,14 !
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. NapF. 22,0

6x9 znamend za $est mésicd na fi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ! : ! ! | ! : T
profistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
1.4 3:00 CN NBS Manufacturing PMI* Mar Index (diffusion) 49.3 50.2 49.0
1.4 3:00 CN NBS Non-Mfg PMI* Mar Index 53.8 52.70
1.4 9:30 Cz Markit PMI Mar Index (diffusion) 55.0 54.3 55.5
1.4 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Mar Index (diffusion) 50.4 50.7 50.4
1.4 10:00 EZ Markit Mfg Final PMI Mar Index 51.4 51.6 51.4
1.4 14:00 Ccz Budget Balance Mar CZK 43.60 27.69
1.4 14:30 us Average Earnings MM Mar Percent 0.2 +0.3 0.1
1.4 14:30 us Non-Farm Payrolls Mar Person 205 215 242
1.4 16:00 us ISM Manufacturing PMI Mar Index 50.7 49.5
1.4 16:00 us U Mich Sentiment Final Mar Index 90.5 90.0
4.4 10:30 EZ Sentix Index Apr Index (diffusion) 6.4 55

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 mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéjsi ekonomlcke komentdie Chci si preast ctvrtletm Strategii CZ

Viachny nézory, prognézy a informace, véelns i ich doporuéeni a obchodni idefi, @ jakékoliv ostatni idaje obsazené v fomto dok {sou pouze inf ¢ a predstavuii nazor Raiffeisenbank a.s. (,RB). Tento dokument nepredstavuje nabidku nakupu nebo
prodeje jakshokoli finanéniho akliva nebo finého finanzniho instrumenty. Dokument je uréen vihradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopitovan a roziifovén frefim osobm. RB doporuéue pred uginénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskéni podrobnyich informaci o zamyzlend

Iytikom a osobam icim analylikim byt angazovan v cenngch papirech

investici nebo obchodu. R vypracovala tento dokument s nejvy3ii odbornou pééi a v dobré vire, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho tplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svjm
i ingh finanénich instrumentech jakékolv spolecnost, kierou analytik pokegvd, pokud nabyi échio finanénich néstroi nebylo predem projednéno s oddglenim Compliance RB nebo RBL. RB nencse Zédnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpasobené jakymkoliv fretim
osobdm pouzitim informaci a Gdaji obsazenych v fomfo dok Investiéni doy i vytvaiend tymem Ek ick ik

uréené pro konkréni osoby v konkrétni financni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaisich predpisd. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
organi Spojeného kralovsivi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovéan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan obéansm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 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.

§ vyzkum a jeho p , jakoz i modelové portfolia, obchodnf ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro veejnost a nikol individualizované ani



