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Banka inspirovand klienty

Vzhledem k smutnym uddlostem v Bruselu za&aly dnes evropské akcie
obchodovéni poklesem. Euro Stoxx 50 a némecky DAX ziratily réno
necelé 2 % ze své hodnoty, v prob&hu dne své zirdty mazaly. Euro rdno
oslabilo vici dolaru k EUR/USD 1,120.

Véera se guvernér ENB M. Singer v rozhovoru pro Reuters opét
vyjadfil na téma zdporné Grokové sazby v CR a zopakoval, Ze kurzovy
zévazek bude CNB drzet alespoii do prvni poloviny 2017. Prestoze je
CNB podle Singera pravné i technicky pfipravena pouizivat
zaporné Urokové sazby, radéji by se tomu ,,z mnoha divodi
vyhnuli”. Singer déle zopakoval, ze ,3vycarskou cestou” CNB pii
pousténi zavazku neplijde a bude v pfipadé potieby intervenovat proti
vykyvom koruny. Podle Singera CNB md neomezenou bilanci a na rozdil
od évycarﬁ se profo nemusi omezovat ve ztrdtéch.

Naopak J. Rusnok, kierého prezident M. Zeman nékolikrat nepfimo
oznaéil za budouctho guvernéra CNB, v rozhovoru pro Hospodarské
noviny uved|, Zze neni divod se nastroji zapornych Grokovych
sazeb zasadné vyhybat. Podle Rusnoka CNB jiz alespoii dva roky
avizovala teoretickou moznost zavedeni zdpornych sazeb a proto jestli si
to n&kdo, koho se to tykd, nebyl schopen prévné a technicky v systémech
upravit, tak ,je to v podstaté jeho problém”.

Jak jsme jiz avizovali, my se sniZenim Grokovych sazeb do zaporu v nasi

Okénko trhu
22.3.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27035 27,05 26,97 0,02 0,46
USA  USD 24,117 24,15 23,98 0,57 0,18
V. Britdnie  GBP 34,263 34,56 34,20 0,74 6,78
écharsko CHF 24,824 24,85 24,70 0,29 0,12
Turecko TRY 8375 8,36 8,42 0,17 9,99
Polsko PLN 6,345 6,36 6,32 -0,05 -1,18
Madarsko  TOOHUF 8,654 8,72 8,68 0,63 0,12
Chorvatsko  HRK 3,587 3,58 3,60 0,19 0,65
Rumunsko  RON 6,046 6,04 6,03 0,05 -1,66
Rusko TOORUB 35472 35,65 35,13 0,71 2,30
Ukrajina  UAH 0,200 0,90 0,91 77 -20,38
EUR/USD 1,122 1,13 1,12 0,14 -0,05
JPY/USD 650, 112,200 111,36 025 -7,00

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.

——USD/CZK (CNB)
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prognéze nepoditime, ale nevyluujeme je. Naddle ogekdvame opusténi
kurzového zdvazku v prvnim &tvrileti 2017. Koruna mdZe na uvolnéni
ndsledné reagovat prudsimi skoky a to jak smérem k siln&jsim tak i slab3im 25,5
hodnotdm vi&i euru. M
25
Indexy nakupnich manazerd (PMI) ze sektoru sluzeb v bfeznu ve
Francii, Némecku a také eurozéné prediily ocekdvani, napiiklad ten 24,5
francouzsky se zvysil na nejvy33i hodnotu od lofiského Fijna. Naopak PMI w
indexy z vyrobniho sektoru tak skvélé vysledky nevykdazaly, ale 24
v eurozéné i Némecku pofdd zlstaly v pdsmu indikujicim expanzi sektoru.
V Némecku byly dnes zvefejnény jedté dalii dva sledované predstihové 235 . . . . .
indikétory - Ifo index podnikatelského prostfedi a ZEW index ocekavdni 052015 072015 092015 112015 012016 032016
investord. Ifo index predgil ocekavani, kdyz se v bfeznu zlepsil o jeden
bod na 106,7 bodu. ZEW index o&ekavdni se zvysil na 4,3 bodu, trh ale
&ekal o néco vy3si hodnotu.
Mad'arské centrdalni banka dnes neéekané snizila hlavni Pen&zni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech pb]
urokovou sazbu o 15bp na 1,20 %. Madarsky forint oslabil 1D T ™ 3M M 1R
k EUR/HUF 313 - nejslab3i drovni od letodniho Gnora. Odpoledne €z 013 0.14 0.20 0.29 0.36 045
probéhne fiskovd konference madarské centrdlni banky, kde bude =~ 6Mzména -0,01pb  0,00pb  0,00pb -0,01pb -0,01pb -0,01pb
zvefejnén novy vyhled na vyvoj inflace a HDP. HU 218 1.E3 1,35 1,33 1,28 1,25
6M zména -0,17pb 0,12pb  0,00pb -0,03pb -0,08pb -0,13pb
PLI A9, 153 156 167 174 176
6M zména 0,13pb  -0,10pb -0,11pb -0,05pb -0,06pb -0,07pb
Daniela Milugkd, 234 405 685 research@rb.cz 14:40 EUR 035 0,35 0,33 0,24 0,13 0,00
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,20pb  -0,21pb -0,22pb -0,20pb -0,16pb -0,15pb
PX DAX  SX5E Nikkei  DJ SPX UK 048 s s
1D zména -0,81 -0,59 -0,83 948 0020000 usb 037 0,40 0,43 0,62 0,89 121
6M zména 5,27 4,91 1,57 298 8,78 6,18 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
12M zména -11,96 216,67 -14,39 -11,60 0,50 0,46 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 oY 7R 8Y oY 10R 15R
€z 024 029 030 035 039 0,44 048 053 0.58 0,64 0.93
usb 080 095 1,07 120 131 1.40 151 1.59 167 174 197
EUR(| =02 -0 -01090 1 -0/04 1 110/05 016 0,28 039 0.50 0.61 0.97

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 0,13 0,00 0,08 0,20 0,46
EUR/USD 1,12 1,09 1,10 1,10 1,05 DE 0,47 0,47 0,29 0,16 0,23
EUR/CZK 27,04 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 24,12 24,77 24,55 24,55 2571 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 CzK usb EUR
Aktudl 2016 Q116 Q216 3
Brent USD/barel 41,2 39,5 33,0 36,8 2,5
WTI USD/barel 40,2 37,9 32,0 36,0 2
zlato USD/unce 1253 1105 1083 1100 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1
na nadchdzejici Etvrileti a promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj
Thomson Reuters). 0,5 1
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) o 2 ' ' ' ' ' ' ' '
2016 2016 2016 2016 !
e Qi Q2 Q3 Q4 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Fed 0,50 0,50 0,75 0,75 1,00 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky 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 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  9x12 3x9  6x12 26,5
cz 026 021 020 033 029
HU 107 09 096 104 096 250
PL 155 148 147 161 153
EUR 025 027 029 013 016 235 ]
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
22.3 9:30 DE Markit Service Flash PMI Mar Index (diffusion) 55.0 55.5 55.3
223 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 50.8 50.4 50.5
22.3 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Mar Index (diffusion) 53.3 54.0 53.3
223 10:00 EZ Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 51.3 51.4 51.2
22.3 10:00 DE Ifo Expectations™* Mar Index 99.5 100.0 98.8
22.3 10:00 DE Ifo Current Conditions* Mar Index 1126 113.8 1129
22.3 10:00 DE Ifo Business Climate* Mar Index 106.0 106.7 1057
22.3 10:00 cz Foreign Debt Q4 EUR 115.88 115.53
22.3 10:30 GB CPIYY Feb Percent 0.4 +0.3 0.3
22.3 10:30 GB CPI MM Feb Percent 0.4 +0.2 0.8
22.3 11:00 DE ZEW Current Conditions™® Mar Net balance 53.0 50.7 52.3

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 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

a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

iénih hods drobnych informaci o yilené

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a i ziskéni p
lytikom byt angaz
& 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

fok Investiéni dop

n tfetim osobém. RB doporuéuje pied uéinénim jakéhokoli

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 analyfik

a osobam rep én v cenngch papirech

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
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.



