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Dnes zverejnéné indexy vydavané némeckym institutem
IFO pFilis nepotésily a zchladily optimismus, ktery na trzich
zavladl minuly tyden po publikaci lednovych PMI a ZEW ukazatels.
IFO index o&ekdvani odepsal téméf cely bod a dosdhl pouze 92,9.
Nicméné, tato hodnota je o témé&F dva body pod trznimi odhady,
které pod vlivem poslednich pfiznivych dat o&ekdavaly dalsi zlepseni
sentimentu. Zajimavy obrdzek poskytl pohled do struktury ukazatele.
Lednovy pokles indexu byl zavinén slabsimi vyhlidkami ve stavebnictvi
a ve sluzbdch, tedy v sektorech, které jesté neddvno udrzovaly
nejsilngj§i evropskou ekonomiku nad vodou. Naproti tomu se
vyhlidky v promyslu ddle zlepsovaly, coz je pro
némeckou vyrobné a exporiné orientovanou ekonomiku
dobra zprava. Tamni vyrobni sektor se vzpamatovévd z pomérné
vyrazného 3oku, a vzhledem k tomu, Zze se kromé& nizsi zahraniéni
poptavky potykd i s dopady bude
pravdépodobné trvat delsi &as, neZ se znovu dostane do kondice. IFO
index ocekdvdni je z dlouhodobého hlediska povaZovan za nejlepsi
predstihovy ukazatel némeckého hospodéiského ristu a toto negativni
vykroéeni do nového roku naznauje pokles hospoddiského ristu
v QIl. Jednd se viak o Udaj jen za prvni mésic a netfeba ho
precefiovat. Zhruba poloviéni pokles pak zaznamenal IFO index
podnikatelské ndlady, ktery v lednu skonéil na 95,9 bodech. Trzni
odhady pfitom pocitaly s 97 body. Vzéapéti po zverejnéni tdaji
spoleéna evropskd ména mirné ztratila a jeji kurz proti dolaru
se dostal pod EUR/USD 1,102. B&hem ndsledujicich hodin pak &&st
svych ztrét umazala.

strukturdlnich ~ zmén,

Néznaky stabilizace a mimého zlep$eni optimismu se zacaly
objevovat jiz v zdvéru lofiského roku. Péteéni data o ristu HDP
v eurozéné by tak méla pfinést odpovéd na otdzku, zda se lepsici
sentiment odrdzi i v datech z redlné ekonomiky. Tym RBI oéekava
mezikvartalni rost okolo 0,2-0,3 %. V pfipadé némecké
ekonomiky by pfitom HDP mélo pfidat 0,2 %, coZ je o desetinu vy3si
dynamika oproti Q3. Nad primérem eurozény by se mél pohybovat
rost ve Spanglsku, & Francii.

Horsi data z Némecka méla vliv i na kurz koruny, kterd
v poslednim obdobi téZila ze silictho optimismu na trzich a posilovala.

Okénko trhu
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Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2523 2526 2517 0,28 -1,63
USA USD 22,88 22,92 22,80 0,37 0,61
V. Britinie  GBP 29,90 2999 29,82 0,22 6,39
Svycarsko  CHF 23,60 23,64 23,48 0,48 1,51
Turecko TRY 3,85 3,86 3,83 0,23 7,59
Polsko  PLN 591 592 590 007  -1,22
Madarsko TOOHUF 7,48 7,50 7,47 0,17 -4,90
Chorvatsko  HRK 3,39 339 338 024 245
Rumunsko  RON 528 5,28 5,26 0,25 2,66
Rusko TOORUB 36,54 36,74 36,48 0,99 0,83
Ukrajina UAH 0,929 0,940 0,928 0,65 0,53
EUR/USD 1,103 1,104 1,102 0,05 0,00
JPY/USD 1090 109,1 108,7 0,23 0,23

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

Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

Kurz se béhem dopoledne propadl o 0,3 % o dostal se D 1T ™ 3M oM R
z EUR/CZK 25,] 6 az na 25,25. B&hem odpolednich hodin, podobné CcZ M 24% m M 2& Z;Z
joko v piipadé eura a dolaru doslo k ¢dstecné korekci. Podobnou g smana 0,00pb  0,02pb 0,00pb 0,01pb 0,02pb 0,00pb
reakci zaznamenaly i ostatni mé&ny regionu. HU 007 0,10 0,15 0,20 0,25 034
6M zména -0,08pb -0,08pb -0,09pb -0,06pb -0,05pb -0,11pb
PL 146 154 163 171 179 184
Autor: Lubos Rozicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0,06pb -0,03pb -0,01pb -0,01pb 0,00pb -0,02pb
Editor: Elitka Jelinkovd, analyticka EUR 045 0,51 0,45 0,40 0,33 0,26
research@rb.cz 14:40 6M zména -0,09pb  -0,10pb -0,06pb -0,02pb 0,03pb  0,04pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0467 0,67 0,63 0,69 0,75 0,80
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 1,53 1,56 1,66 180 181 1,88
1D zména -0,92 2,31 2,09 1,61 058 090 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 717 8,81 6,80 8,78 7,91 10,57 Jedné se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 8,03 18,63 14,97 8,82 15,66 21,76 nékupni sazbu Pribid. 6M je zmé&na za 6 mésicl v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CZK 2,19 211 201 192 184 177 170 164 159 157 162
Usb 1464 150 145 144 1,44 1,44 148 151 153 156 168
EUR -0,33 032 031 028 025 0,21 0,15 0,10 0,05 0,00 0,24

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktuélnich podminek na trhu.

Aktudlini hodnoty jsou k éasu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzi Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)
2020 2020 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y

Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 1,73 1,76 1,55 1,58 1,62
EUR/USD 1,10 1,11 1,13 1,15 1,15 DE 0,59 0,62 0,61 -0,53 0,37
EUR/CZK 25,23 25,4 25,6 25,9 26,1
USD/CZK 22,88 23,2 22,7 22,5 22,7 Aktudini hodnoty jsou k &asu uzdvérky Okénka trhu. Jedné se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters

uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dali &vrtleti je odhad RBI/RBCZ .

Swapové vynosové k¥ivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Komoditni trhy 3 —CZK ——USD EUR
Aktual 2020 2021 2022
Brent USD/barel 59,1 60,8 61,0 64,8 2
WrTI USD/barel 52,5 56,0 54,5 57,0 ’\\4-—¥—
zlato USD/unce 1582 1350 1350 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzavérky Okénka trhu. 0
-1

Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%)

2020 2020 2020 2020 2020 2023 2026 2029 2032 2035 2038

Aktudl Q1 Q2 Q3 Q4
Fed 1,75 1,50 1,50 1,50 1,50 AktudlIni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 1,75 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzdvérky Okénka trhu.
Prognézy na dal3i &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. — EUR/CZK USD/CZK
* znadi Udaj "pod revizi" 26,5 | 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,0 /_ 296
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 /J !
cz 219 218 215 225 222 O — 222
HU 0,30 043 055 039 050 25,0
L 175 176 177 183 185 245 - 21,8
EUR 0,39 0,39 0,40 033 0,33
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktuie od "x" do. Napt. 24,0 T T T T T T T T T T T T T T 21,4
6x9 znamend za $est mésicd na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 2T 3M 6M oM 1Y

protistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
Aktudini hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum éas zemé ukazatel obdobi jednotka odhad Aktual minulé
27.1 16:30 us Dallas Fed Mfg Bus Idx* Jan Index -3.20
28.1 14:30 us Durable Goods Dec Percent 0.3 2.1
28.1 15:00 us CaseShiller 20 YY Nov Percent 2.4 2.2
28.1 16:00 us Consumer Confidence Jan Index 128.0 126.5
28.1 16:00 us Rich Fed Comp. Index* Jan Index 0 -5
29.1 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Feb Net balance 9.6 9.6
29.1 20:00 us Fed Funds Target Rate N/A Percent 1.625 1.625
30.1 11:00 EU Unemployment Rate Dec Percent 7.5 7.5
30.1 11:00 EU Industrial Sentiment Jan Net balance -8.8 9.3
30.1 11:00 EU Economic Sentiment Jan Index 101.8 101.5

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je jiz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetnd investiénich doporueni a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje nabidku ndkupu
nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresdta a nesmi byt kopirovan a rozsifovén fiefim osobdm. RB doporuéue pied uéingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci
o zamyglené investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvysi odbornou pééi a v dobré vite, aviak neru& za spravnost jeho obsahu ani za jeho dplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym analyfikim a osobém reportuiicim analytikim byt

angazovdn v cennych papirech &i jinych finanénich instrumentech jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo predem projedndno s im Compli

RB nebo RBI. RB nenese 2adnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo
udly zisk zpdsobené jakymkoliv ffefim osobam pouzitim informaci a ddaj6 obsazenych v tomto dokumentu. Investiéni doporuéent 3ifend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelovd portfolia, obchodni ideje, nédzory @ prognézy jsou pouze obecné a uréens
pro vefejnost a nikoli individualizované ani uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zakona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpist. Tento dokument neni uréen
pro refailové investory podle pravidel dohledovych organt Spojensho krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt roziifovén nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovngz nesmi byt distribuovén ob&anom USA a Kanady. Uplnou
informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani trhu a Provéadéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhldsky & 114/2006 Sb., o poclivé prezentaci investiénich doporugeni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndrodni banka, Na Pfikops 28, Praha 1.




