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Banka inspirovand klienty

Guvernér Miroslav Singer kroti korunu. Ve véerejsim komentafi Utetni kurzy eské koruny a klicové parity

zvefejnéném na webu, prohldsil, e CNB nemd divod posouvat kurzovy dnes max min %1D %6M
zéavazek ke slabsim Grovnim. Zopakoval to, co uz Fekl $éf ménové sekce Eurozéna EUR 28,230 28,27 28,05 0,63 2,92
Tomés Holub v nedélnich Otdzkdach Vaclava Moravce. Slova guvernéra USA usD 23,975 24,10 23,79 0,57 18,20

jsou slova guvernéra... M. Singer potvrdil to, co jsme Fikali. Prudky pokles V. Britdnie GBP 36,409 36,52 36,08 0,47 5105

cen ropy a jejich prisak do nadich cen neni sdm osobé& divodem ke zméné év)'/carsko CHF 23 507 23,54 2336 063 406
kurzového zavazku. Nizké ceny vyrobnich vstup ekonomice prospivaiji - TG P 10.476 1033 1053 0,90 980
proti nim se nebojuje. Centrdlni banka bojuje proti nebezpe&né spirdle, ' ' ' ,

k L . cn e - Polsko  PLN 6,586 6,59 6,53 0,72 0,41
terou vyvoldvd nekoneénd série odkladdni spotfeby. A to se u nds vz "
ned&je - optimismus domdcnosti je na témé&F 8 letém maximu. Madarsko  TOOHUF 8,826 8,84 8,78 1,12 0,24
Chorvatsko  HRK 3,674 3,66 3,69 -0,65 2,03
A ted zpdtky ke koruné. Guvernér sice chladi spekulace trhu na posunuti Rumunsko  RON 6,283 6,29 6,24 0,76 1,67
kurzového zavazku, ale slabou korunu potrebuje. Tlumi totiz proud Rusko T1OORUB 36,252 36,93 35,78 0,57 -37,36
deflace, ktery k nédm tece z Evropy. Napfiklad ceny pohonnych hmot u nés Ukrajina  UAH 1528 1,53 1,54 lol e L
klesaii, ale pomaleji kvdli slabsi korun& vigi dolaru (od poloviny prosince EUR/USD 1181 118 117 036 -1264
2014 o 10%). Sldbnouci koruna také pomize exportérim bojovat s tlakem JPY/USD 116390 11796 11615 1,30 14.87

na pokles cen u nasich zdpadnich sousedd (kdyz klesaii ceny v Evropg,
musi i nasi exportéfi své vyrobky v eurech zleviiovat). Firmy, které kupuit
vyrobni vstupy v USD, budou ale muset pfes probihajici propad cen ropy a
pokles cen dal3ich surovin pfisnéji kontrolovat své ndklady - USD jim

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrazi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za é mésict. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k ¢asu uzdvérky Okénka trhu.

nebude prat. Ale vyvozcdm do dolarovych oblasti bude hej. —FEUR/CZK [CMNEB|

284
Trh s korunou se soustteduje na aktudlni vyvoj inflace. Podle nasich A
predbéznych propott skonéi inflace v prvnich tfech mésicich roku pod 282 E
nulou. S vyrazné niz3i inflaci prijde i CNB a to 5.Gnora, kdy zvefejni svou
novou prognézu. Proto nevyluéujeme opétovné oslabeni koruny v 28
reakci na zéaporna inflaéni €isla. Koruna bude ted  dost "litat". Ale jak ‘_A_‘
i guvernér zdoraznil, dolezit&jsi pro CNB je vyvoj inflace za rok a rokapl. 27,8 - 4
A to podle nasich prognéz bude inflace mifit uz nahoru - divod: nizké
srovndvaci zékladna a pfedpokladand stabilizace a nésledny pozvolny 276 T
rost cen ropy. Rist cen bude brzdit ndvrat koruny zpét k Grovnim
zadinajicim 27. 27.4
Kratce ze svéta: ECB md posvéceno, ze mize nakupovat statni 27.2 : ; :
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dluhopisy, aniz by porusila evropské prévo. Trh se pfijal s uspokojenim.
Cena ropy Brent se drzi pod 46 dolary za barel, kam klesla véera. Promysl

sy . - o . .
v EMU vysel lépe, nez se &ekalo:+0,2% m/m namisto oéekdvané stagnace. Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb]

Americky maloobchod zklamal s nomindlnim poklesem o 0,9% m/m. Pokles 1D 17 M 3M oM IR
se kvili niz§im cendm &ekal, ale ne tak vyrazny. USD v bezprostiedni reakei cz 0.16 017 0.25 033 0.40 051
oslabil. 6M zména 0,01pb  0,00pb -0,02pb -0,02pb -0,02pb -0,01pb
PRIBID 0,01 0,02 0.03 0,04 0.07 015

HU 161 2,10 2,10 2,10 2,14 2,14

Helena Horské, 234 401 41 3, research@rb.cz,14:30 6M zména 0,05pb —O,] 7pb -O,20pb -O,20pb _012 1 pb -O,28pb
PL 2,07 2,06 2,06 2,04 2,03 201

6M zména -0,56pb  -0,54pb -0,54pb -0,64pb -0,66pb -0,72pb
EUR 0,07 0,04 0,01 0,07 0,17 0,32

Burzovni trhy, Prahq, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,11pb  -0,09pb -0,09pb -0,13pb -0,14pb -0,17pb
PX DAX DJ EUR  Nikkei DJ RTS UK 0,54 0,63 0,71 075 0,88 1,05
1D zména 0,52 0,14 0,06 1,20 1,41 0,36 UsD 0,25 0,27 0,40 0,50 0,60 0,87

6M zména 6,28 1571 1194 748 9,87 -11,67 Sazby Libor a Euribor jsou zpozdény o 1 pracovni den

Jednd se o dneini 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 %, zmény v procentnich bodech (pb)
Cz 0,44 0,46 0,47 0,60 0,59 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 300 336 360 308 349 cz 028 036 0.46 0,58 0.79 1,08
PLIL 225|278 2921 281 | 283 HU ot be found 2,05 2,23 2,49 2,85 2,99
EUR 028 028 031 040 041 0.68 PL 167 1,66 176 188 2,03 2,26
EUR 015 0,22 032 0,49 0,74 1,00
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napf. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb, za predem stanovens fixni platby a
znamend za Sest mésicd na ffi mésice. Kotované sazby jsou fixni, protistrana plati za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich
sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k Easu bodech (pb(. Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
uzévérky Okénka trhu. .
Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésicni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Viechny nézory, prognézy a informace, véeté investicnich doporuceni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezévazné a predstavuji nazor Raiffeisenbank a.s. (,RB*). Tento dokument
nepedstavuie nabidku nakupu nebo prodeie jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potieby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan tietim osobam. RB doporucuje pred ugindnim
jakéhokoli investiniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3i odbornou péci a v dobré vite, aviak nerui za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost.
RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolegnosti, kterou analytik pokryve, pokud nabyti téchto finanénich néstrojo nebylo predem
projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zadnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv tietim osobam pouZitim informaci a tdait obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuéeni vytvérend
tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, néizory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkréni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou fedy
sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zakona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgéant Spojeného krélovstvi a nemél
by jim byt roziifovan. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovéan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovéan ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investi¢nich doporuceni, naleznete na webové strénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceské nérodni banka, Na
Pitkopé 28, Praha 4.



