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Dnes zaéind v Bruselu dvoudenni Evropsky summit, kde
kli¢ovym tématem bude vyjedndvani Velké Britdnie s ostatnimi &leny
Evropské Unie o podminkdch ovliviiujici jeii setrvani v EU. Zmény, které
Velkd Briténie pozaduje, se tykaji témat, jako volny pohyb osob ¢&i
pobirani socidlnich davek. Jak jiz avizoval prezident EU Donald Tusk,
dosazeni dohody neni zaruéené. Naopak prezident Evropské komise J-
C Juncker véfi, Ze se k dohodé dojde. Po odsouhlaseni dohody bude
moci Velkd Britdnie ndsledné usporddat slibované referendum o
setrvani v EU a to jiz 23. Eervna. Nervozita z vysledku rokovani se jiz
projevuje na trzich - volatilita na britské libfe je viéi euru je
nejvyssi od roku 2011.

Véera zvefejnény zapis z lednového zasedani americké
centrdlni banky ukdzal, Ze jednotlivi &lenové FOMC komise vidéli
zvy3end rizika pro vyvoj americké ekonomiky, ale nechtéli z nich jesté
vytvdiet jednoznaéné zdvéry. Vzhledem k pretrvéavaijicim turbulencim
na finanénich trzich a nejistoté z globdlniho vyvoje se domnivame, ze
Fed bude na svém nadchdzejicim zaseddni 16.3.2016 opatrny a opét
rozhodne ponechat Grokové sazby v rozmezi 0,25 % az 0,50 %. Pravé
vynechdni bfeznového zvyseni Grokovych sazeb Fedu vedlo nase
kolegy z Vidné k revizi vyhledu na EUR/USD.

Dnes dolar posilil k EUR/USD 1,109 ze véerejsich EUR/USD 1,113.

Obdobné joko Fed i Evropské centrdlni banka vyhodnotila
stavaijici rizika pro ekonomiku eurozény na spodni strané,
jok ukdzal dnes zvefejnény zdznam z jejiho posledniho zaseddni.
Podle ECB se vynofuji nové rizika (zejména z emerging markets), na
kterd by bylo dobré reagovat preventivné. Nové se ECB zacind obavat
také druhotnych dopadi z nizkych cen ropy. Prezident ECB M. Draghi
tento tyden zddraznil, Ze ECB nebude véhat konat, pokud rizika pro
cenovou stabilitu v eurozéné pretrvaji. | proto ocekdvdme, Ze na
nejbliziim zaseddni (10. 3. 2016) ECB rozhodne snizit depozitni
sazbu o dal3ich 10bp na -0,40 %. Trh nyni &éstecné zapoditdva snizeni
depozitni sazby na -0,5 %.

Podle APl (American Petroleum Institute) zdsoby americké ropy minuly
tyden klesly o 3,26 miliond bareld. Cena ropy Brent dnes vy3plhala
nad 35 USD/barel. Oviem dnes zvefejni své tydenni odhady o
zd4sobdch ropy také EIA, coz vzhledem k zvysené volatilité na trhu
s ropou miZe s cenou ropy dnes jesté zahybat.

Okénko trhu
18.2.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2740201 27004 26,98 0,04 -0,00
USA  USD 24,375 24,39 24,22 0,41 1,77
V. Britdnie  GBP 35016 35,01 34,52 0,82 6,70
écharsko CHF 24,499 24,50 24,40 0,00 2,37
Turecko TRY 8,223 8,18 8,25 0,23 0,53
Polsko PLN 6,167 6,18 6,13 0,36 -4,09
Madarsko  TOOHUF 8,733 8,73 8,67 0,14 1,09
Chorvatsko  HRK 3,547 3,55 3,56 -0,03 0,73
Rumunsko  RON 6,056 6,06 6,04 0,18 0,72
Rusko TOORUB 32,360 32,47 31,88 2,06 7,67
Ukrajina  UAH 0,923 0,90 0,93 1175 118107
EUR/USD 1,109 1,11 1,11 0,33 2,61
JPY/USD 113,760 114,31 113,59 0,28 6,76

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
€z 013 0,14 0,20 0,28 0,36 0,45
6M zména -0,01pb  -0,01pb -0,02pb -0,03pb -0,03pb -0,03pb
HU 042 A2 135 135 135 135
6M zména -0,48pb  -0,12pb  0,00pb -0,01pb -0,02pb -0,04pb
PLII1TS6 1.55 1.59 Al f=1) 174 176
6M zména -0,07pb  -0,07pb -0,07pb -0,03pb -0,06pb -0,07pb
EUR 0,24 0,27 0,25 0,19 0,12 0,01
6M zména -0,13pb  -0,13pb -0,16pb -0,16pb -0,17pb -0,17pb
UK 049 049 051 0,59 074 1,00
Uusb 037 0,39 0,43 0,62 0,87 113

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 %

Daniela Miluckd, 234 405 685 research@rb.cz 14:47
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva

PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0,06 1145 0,88 2,28 1,59 0,00
6M zména -11,49 -6,03 8,12  -16,67 -0,04 2,24
12M zména -13,87 14,53 -1394 -12,29 9,18 8,67
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 017 021 028110270 1082
usb 070 080 094 107 119
EUR 0,16 OAORIIFONIOFIIE-0I 021 010 6]

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
037 0,42 0,50 0,57 0,65 0,96
132 1,42 1.52 A1 1.68 195
0,19 0,30 041 0,52 0,64 0,96

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 kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2016 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,21 0,17 -0,02 0,25 0,46
EUR/USD* 1,11 1,05 1,03 1,01 1,01 DE 0,50 0,51 -0,30 0,14 0,26
EUR/CZK 27,02 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 24,38 25,71 26,21 26,73 26,73 Zdroj Thomson Reuters

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 .

Swapové vynosové kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti. P vy Y

Komoditni trhy 3 —a usD ECR
Aktudl 2016 Q116 Q216 2,5
Brent USD/barel 35,3 42,5 34,2 38,9 2
WTI USD/barel 31,4 40,3 33,0 37,0 15
zlato USD/unce 1206 1105 1083 1100 ' P
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 =
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj 0,5 - —
Thomson Reuters).
(6] T : T T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 0,5
2016 2016 2016 2016 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed* 0,50 0,75 1,00 1,25 1,75 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e EURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 69 9x12 39 éx12 26,5 —
cz 0,20 @il | ORE | G 0089
HU 130 125 125 132 127 250
PL 147 L89] 38 15201 1,40
EUR 028 030 032 018 019 235 i
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 22,0 .

6x9 znamend za 3est mésict na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ! ! ! ! ! ' !
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5SM 7M 9M T1M 2Y
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzévérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad Aktual minulé
18.2 2:30 CN CPI MM* Jan Percent 0.5 0.5 0.5
18.2 2:30 CN CPIYY™ Jan Percent 1.9 1.8 1.6
18.2 2:30 CN PPIYY™ Jan Percent 5.4 -5.3 5.9
18.2 14:30 us Philly Fed Business Indx Feb Index 3.0 -2.8 3.5
18.2 16:00 us Leading Index Chg MM * Jan Percent 0.2 0.2
19.2 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Jan Percent 3.5 2.1
19.2 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Jan Percent 0.7 0.9
19.2 14:30 us Core CPI YY, NSA Jan Percent 2.1 2.1
19.2 14:30 us CPIYY, NSA Jan Percent 1.3 0.7
19.2 14:30 us CPI MM, SA Jan Percent 0.1 0.1
22.2 9:30 DE Markit Service Flash PMI Feb Index (diffusion) 54.7 55.0

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.
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Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

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

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

fok jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei
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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
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.



