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ko mprerana Heny Ucetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
Svédska centralni banka dnes snizila urokovou sazbu

o N . o 1 e RN dnes max min %1D %6M
hloubéji do zéporu z 0,35 % na -0,50 % kvili vysoké nefistoté o gyp e s R e
spojené s globdlnim vyvojem, stéle nizké inflaci a déle se uvolfujicim
ménovym  podminkdm  jinych  centrdlnich  bank.  Analytici USA  USD 23,857 23,99 23,79 0,62 -1,37
predpokladali snizeni o 10bp. Svédské koruna krétkodobé oslabila Y Briténie ~ GBP 34,383 34,82 34,22 -1,62 9,08
z EUR/SEK 9,46 k EUR/SEK 9,60, po chvili zkorigovala zpdtky Svycarsko CHF 24,542 24,73 24,47 -0,50 -1,23
k EUR/SEK 9,50. Turecko TRY 8,156 8,10 8,23 0,61 -4,50
. ., X . Polsko PLN 6,084 6,15 6,06 0,33 5,75
C?ska koru?? dnes nu!(ratko oslabila k EUR/CZK’27',IO. Madarske 100HUF 8676 8.69 8,63 0,01 0,25
Corsn i lolony b o100 T oo WRC 354 353 3% 014 106
S s e ot afol e Rumunsko  RON B e e e Z e
Eeské ,lednové” inflace & psychologické efekty (v nadsdzce: moznd
si n&jaky investor spletl $védskou a Eeskou korunu :) ) Rusko TOORUB 29,770 30,55 29,55 2,44 20,18

Ukrajina  UAH 0917 0,92 0,93 0,79 -17,88
Nejen pro korunu, ale i CNB bude velmi dolezité zitFejsi EUR/USD 1,134 1,14 1,13 0,42 2,07
zveiejnéni udaje o ,lednové” inflaci v €R. Odhadujeme, ze JPY/USD 112,430 113,58 110,98 0,79 9,55

ceny na zacdtku letodniho roku vzrostly o 0,6 % (r/r, m/m), CNB Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
odhaduje 0,7 % a medidn trhu &ini 0,5 %. Vice o Ceské lednové  denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
inflaci a jejich disledcich na ménovou politku CNB naleznete  aktudlni hodnoty k &asu uzavérky Okénka trhu.

v pfilozeném Komentdri.

V poslednich tydnech trhy velmi intenzivné hybe obava ——EUR/USD

z globdalniho zpomalovani a hlavné debata o zédpornych
urokovych sazbach centralnich bank ve svété. Guvernérka 1,4

Fedu J. Yellenové véera sdélila, Ze americkd ekonomika by podle ni \q,\.\
méla ddl pozvolna rist, a pokud brzy dojde k uklidnéni akciovych

trh0, tak se Fed bude moci vrétit na trajektorii postupného zvysovéni 1,3
orokovych sazeb. Na specificky dotaz o moznostech zavedeni M
zdpornych Grokovych sazeb uvedla, Ze Fed by mé&l moznost 12

negativnich sazeb blize prezkoumat, uz je kvili tomu, aby védél, co !

viechno md pfipadné v rukdvu - doposud Fed pravni zdlezZitosti M
spojené se zavedenim negativnich sazeb pln& nezkoumal. 1,1
Situace na finanénich trzich je velmi napjata. Trh nyni

neolekdvd rist americkych Urokovych sazeb az do ledna 2017. 1
Naopak objevuji se sazky na snizeni Grokovych sazeb
Fedu (implikovand pravdé&podobnost necelych 10 % na leto3ni rok).
Dolar dnes oslaboval k EUR/USD 1,135 - nejslabsi drovni od fijna  PenéZni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1.5.2014 1.9.2014 1.1.2015 1.5.2015 1.9.2015 1.1.2016

2015. Vynos 10ti letého amerického vladniho dluhopisu klesl k 1,6 1D 1T ™ 3M 6M 1R
%, nejnizsi Grovni od roku 2012. Cena zlata je nyni nejvy3si od Gnora cz 0,13 0,14 0,20 0,28 0,36 0,45
2015 (1?4(? USD./u?ce). Cena ropy Brent je ZIpCffky v 30 USI? 20 oM zména  -0,02pb  -0,02pb -0,02pb -0,03pb -0,03pb  -0,03pb
barel. Asijské akciové trhy zakonéily obchodovani v minusu (Nikkei HU 094 132 135 135 135 135
225 -2,3 %, Sanghaj Comp -0,6 %). Evropské akcie také vykazuji A ok e ok e i
zirdty (DAX -2,5 %, Euro Stoxx -3 %, FTSE 100 -2 %). 6M zména -0,04pb  -0,03pb 0,00pb -0,01pb -0,02pb -0,04pb
PL 143 155 159 169 175 1172,

6M zména -0,18pb -0,07pb  -0,07pb -0,03pb -0,05pb -0,06pb

Daniela Milugkd, 234 405 685 research@rb.cz 15:21 EUR 0,24 0,27 0,24 0,18 0,11 0,00
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6Mzména -0,11pb -0,13pb -0,15pb -0,15pb -0,16pb -0,17pb
PX  DAX DJEUR Nikki DJ  RTS UK BB S s S S A s

1D zména -1,95 2108 Wl 13122l =7.131] 01621 Hil A uUsD 0,38 0,40 043 0,62 0,87 a3

6M zména -17,39 -19,62 22,68 -23,42 -8,94 -20,02 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

Sazby FRA, prodejv % ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za é mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 12x24 Urokové swapy, prodej v %
cz 0,18 0,09 0105{ i 01250 Wil ONI6H i 0198 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 130 127 126 131 126 cz 0,16 018 028 039 061 093
PL 153 147 144 158 149 HU 135 137 167 2,03 247 2,66
EUR 027 030 032 017 019 002 PL 155 1.64 188 2,08 235 2,63
EUR 0,16 013 0,06 0,27 0,60 091
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 mésicd na ffi mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati  za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zména za 6 mésic v procentnich
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
uzévérky Okénka trhu.
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Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ
Viechny nézory, prognozy a informace, véetné investiénich doporuen a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni Gdaie obsazené v tomto dok jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuii nézor Raiffeisenbank .. (,RB*). Tento dokument nepredstavuie nabidku

nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adreséta a nesmi byt kopirovéin a roziifovén ffefim osobdm. RB doporuéuje pred uéinénim jakéhokoli investicniho rozhodnuti ziskén podrobnych
informaci o zamy3lené invesfici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou péci a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. R a RBI obecns zakazuje svym analytikim a osobém reportujicim analytikim
byt angazovén v cennych papirech & jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstrojd nebylo predem projednéno s oddalenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv
skody nebo usly zisk zpisobens jakymkoliv ffefim osobém pouzitim informaci a ddajy obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuceni vytvéafend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze
obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkréni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdgisich predpist. Tento
dokument neni uren pro refailové investory podle pravidel dohledovych organd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovngz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a
Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o pociivé prezentaci investiénich doporueni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_O1.pdf. Dohledovym
orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd narodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4.



