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V predeslém (pdtecnim) okénku jsme napsali, ze Jifi Rusnok na setkdni dnes max min %1D %b6M
s analytiky uved|, Ze opusténi rezimu fixniho kurzu Svycarské ndrodni Eurozéna  EUR 27720 27,76 27,60 0,09 0,43
banky, po které frank skokové posilil, je zajimavou lekci, pFicemz USA  USD 24580 24,59 24,30 1,61 17,95

pfipustil, Ze jde o teoretickou moznost, jak takovy rezim opustit. Takové V. Britdnie GBP 37379 37136 3706 088 7138
sdé’em’ ndém pfipadolo‘komur?ikoéné zajimavé, nebot CNB se nds zcela Svycarsko  CHF 26583 26,60 26,25 112 15,86
logicky snazi presvédcit, Ze nic takového nehrozi. Po zhlédnuti zdznamu

o ale zieimé. Je nd o iedno s| . J Turecko TRY 9,867 9,76 9,93 0,69 2,19

je ale ziejmé, Ze ném uniklo jedno slovo , erase v(vyn:lofaf)v - te )iJv , Polsko  PLN 6.629 6,66 6,60 032 012

Rusnok se v souladu s postojem CNB snazi trh presvédit, Ze opusténi ’ P

intervenéniho rezimu nehrozi. Omlouvdme se za piivodni nepresnost. Madarsko  100HUF L2000 i B S L
Chorvatsko  HRK 3,592 3,58 3,61 0,06 -1,54

Spotiebitelské ceny v lednu vzrostly 0 0,1 % a meziroéni mira Rumunsko  RON 6,256 6,27 6,23 0,29 -0,30

inflace tak zdstala na stejné drovni jako v prosinci tedy 0,1 %. To bylo Rusko 100RUB 37,076 37,48 36,36 2,93 3548

0,3 procentniho bodu nad o&ekdvanim trhu i nasim odhadem. Ukrajina UAH 0,968 0,98 0,98 -1,23 -40,63

Predpokladali jsme o néco vétsi pokles cen u Eerpacich stanic, mensi EUR/USD 1,128 1,14 1,13 0,27  -15,58

rost cen alkoholickych ndpoit, jejichz mezimésiéni ndrdst &inil vysokych JPY/USD 118,490 119,19 118,42 -0,40 115170

5,0 % a mensi narosty v segmentu bydleni a energii. Nebyt zdraZeni  Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odré3i extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je

alkoholu, tak by ceny v priméru klesaly o 0,1 %. Naopak nebyt denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

poklesu cen u Eerpacich stanic (mezimésiéné o 8,1 %) a ruseni aktudlni hodnoty k &asu uzévérky Okénka trhu.

poplatkd ve zdravotnictvi, spotfebitelské ceny by rostly v priméru o 0,6

%. —_— 7GR OY BUMND1OY

S ohledem na to, ze ceny ropy nyni rostou, mé €R teoretickou Sanci 3

se i pFisti mésic vyhnout deflaénimu pasmu, ale pokud to tak
bude, bude to t&sné. Cena ropy tak bude hlavni proménnou pro inflaci
v neblizsim obdobi. V dalsich kvartalech bude dilezité, zda se skutecné
bude snizovat cena plynu, tak jak &eké CNB. Klicovy samoziejmé

naddle bude vyvoj inflace v eurozéné. Za cely rok 2015 &ekdme
promémou miru inflace 0,1 %.

Mira nezaméstnanosti v lednu vzrostla na 7,7 % 05 h\“\_
z prosincovych 7,5% v souladu s nasim odhadem a o desetinku ’
bodu pod trzni prognézou. V porovndni s lofiskym lednem je ale 0 0,9 0

procentnich bodd niz3i. Tato &isla jednoznaéné potvrzuii, Ze situace na 012013 Q7 2013 012014 072014 012015
trhu prace se pofdd zlepsuje. Za lednovym ristem stoji tedy pouze a
jen sezénni faktory: ukon&eni sezénnich praci predevsim ve stavebnictvi Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

a kratkodobych pracovnich smluv. 1D T ™ 3M 6M 1R
Volnych pracovnich mist, kierd se nyni nabizi, prekroéil hranici 60 cz 0,16 0,17 0,24 0,33 0,40 0,51
tisic a je jich nejvice od Unora 2009! Dalsi dobrou zprdvou je i 6Mzména  0,01pb  0,01pb -0,03pb -0,02pb -0,02pb -0,01pb
klesajici pocet nezaméstnanych mezi absolventy 3kol. Jejich podil mezi PRIBID 0,01 0,02 0,03 0,04 0,06 0,15
nezamé&stnanymi klesl pod 5 %. HU W47 2,09 2,10 2,10 211 PN

6M zména -0,27pb  -0,01pb  0,00pb -0,04pb -0,08pb -0,14pb

Kurz USD posiluje zpét pod hladinu1,13 za euro. EUR/CZK naopak

oslabila zpatky na 27,70. PL 205 201 2,00 197 196 1.94

6M zména -0,58pb  -0,59pb -0,60pb -0,70pb -0,72pb -0,78pb
EUR 0,04 0,03 0,00 0,05 0,13 0,26

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva 6M zména -0,06pb -0,07pb -0,09pb -0,15pb -0,17pb -0,22pb
PX DAX  DJEUR Nikkei DJ RTS UK 0,54 0,55 0,75 0,73 0,88 1,16
1D zména 0,02 -1,78 -1,86 0)36  1l-0134 0,66 usD 0,26 0,31 0,16 0,46 0,61 0,98

6M zména 1,09 15,81 9,13 16,42 7,04 31,86 Sazby Libor a Euribor jsou zpozdény o 1 pracovni den

Jedna 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 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12  12x24 Urokové swapy, prodej v %, zmény v procentnich bodech (pb)
Cz 0,40 033 032 04001 1039 0,98 1R 3R 5R 7R 10R 15R
HU 19 184 183 19 185 cz 033 041 046 0,56 0.77 1,04
adlil i s Ve i bl i N L Ds10) HU ot be found 1,98 2,20 2,48 2,86 298
EUR 007 006 008 Q015 014 028 PL 163 174 185 197 2,12 232
EUR 016 0,20 032 0.48 0.70 095
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe odxdo. Napt. 6x9 Urokové swapy jsou smlouvou o vymé&né Grokovych plateb, za predem stanovené fixni platby a
znamend za $est mésicd na tii mésice. Kotované sazby jsou fixni, profistrana plati za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. M je zména za 6 mésicd v procentnich
sazbu na trhy, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. Kurzy jsou k &asu bodech (pb(. Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.
uzdvérky Okénka trhu.
Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mé&siéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strateqii CZ

Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuceni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento dokument
nepredstavuje nabidku nékupu nebo prodeje jakéhokoli finanéniho akfiva nebo jiného financniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradn pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozsifovan fiefim osobém. RB doporucuje pred uinénim
fokehokoliivestiéniho rozhodnut ziskéni podrobngch informaci o zamjlené invesiici nebo obchody. RB vypracoval fento dokument s nefvy3si odbomou péci o v dobré vie, viak neruéi za sprévnast eho obsohu ani za jeho dplnostnebo presnost.
RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobam reportujicim analytikim byt angazovén v cennych papirech & jingch finangnich h jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryvd, pokud nabyti tchto finanénich ndstroit nebylo
pfedem projedndno s oddélenim Compli RB nebo RBI. RB nenese 2é4dnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv ffetim osobam pouzitim informaci a ddaji obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuéeni
vyivéiend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia, obchodn ideje, ndzory a prognézy sou pouze obecné a urtené pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci
a nejsou tedy sluzbou investicniho poradensivi ve smysly zdkona . 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém thy, ve znéni pozdgjsich predpisd. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych orgént Spojeného
krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich feritori; rovnz nesmi byt distribuovén ob&andm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o
poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fleadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceska
nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 4.




