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Podle nejnovéjsiho prazkumu CNB se mezi analytiky domdcich (a nékolika
zahranignich) bank zménily o&ekévani o tom, kdy CNB ukonéi kurzovy
zévazek. V lednu 12 z 16 analytikd ocekavd, ze k ukon&eni kurzového
zavazku dojde v druhém &tvrtleti 2017. V prosinci to bylo jen 5 analytikg,
ktefi ogekdvali konec zdvazku v Q2 2017. S ohledem na priblizujici se
predpokladany termin konce kurzového zévazku se posunul olekdvany
promérny roéni odhad kurzu koruny na EUR/CZK 26,20. Pfestoze se
spotiebitelska inflace jiz v prosinci dostala na 2 % inflagni cil CNB, lednovd
inflace bude ve vztahu ke kurzovému zdvazku dilezit&jsi. Podle nasich
odhadi by se méla inflace v lednu udrzet velmi blizko stavaijicich 2 %.

Britskd vlada véera predlozila parlamentu ndvrh zdkona ke spusténi
procesu vystoupeni Britdnie z Evropské unie. PFisti tyden zagnou jedndni o
tomto ndvrhu. Britdnie by chtéla do konce biezna oficialng spustit ,brexit”.
Dnes se Theresa Mayovd sejde s americkym prezidentem D. Trumpem.
Britskd libra dnes setrvavé pobliz EUR/GBP 0,85.

Americkd ekonomika vzrostla ve ¢tvrtém ctvrtleti o 1,9 %
meziétvrtletné (anualizovang), coz bylo o ffi desetinky pod oekdavanim
trhu. Tempo ristu spotfeby zpomalilo na 2,5 % &/& z predchoziho tempa
3,0 %, coz bylo pln& v souladu s oZekdvdanim. Objedndvky zbozi
dlouhodobé spotfeby v prosinci ne¢ekand klesly o 0,4 % mezimé&si¢né, i
kdyz se Zekal jejich ndrist kolem 2,5 %. Po odeéteni volatilni slozky
dopravy vzrostly objednavky o 0,5 % m/m. Podle odhadi nasich kolegd
z Vidné by letos tempo ristu americké ekonomiky mélo zrychlit na 2,4 %,
pricemz vedle spotieby domdcnosti by investice do rezidenéni a komer&ni
vystavby mély pozitivné pfispét k ekonomickému ristu. Oviem tento odhad
prozatim neobsahuje dopady opatfeni, které nova americkd administrativa
plénuje zavést.

Dolar se dnes pohybuje pobliz EUR/USD 1,07.

Evropské akciové trhy dnes klesaji. Némecky DAX index klesl 0 0,2 % a
Euro Stoxx 0 0,4 %.

Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685

Okénko trhu
27.1.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,06 26,98 0,00 0,04
USA  USD 25,297 25,26 25,10 0,18 4,00
V. Britdnie  GBP iz 3165 31,63 0,02 0,91
échorsko CHF 25276 25,21 25,12 0,03 1,18
Turecko TRY 6,525 6,49 6,59 0,11 -19,07
Polsko PLN 6,226 6,24 6,20 0,10 0,52
Madarsko  TOOHUF 8,671 8,69 8,63 0,21 0,15
Chorvatsko  HRK 3,611 3,57 3,60 0,03 0,03
Rumunsko  RON 5,998 6,01 5,98 0,27 0,89
Rusko TOORUB 42,109 42,36 41,76 0,88 16,05
Ukrajina  UAH 0,929 0,93 0,93 0,35 -4,84
EUR/USD 1,067 1,08 1,07 0,06 4,44
JPY/USD 115,120 11537 114,37 0,52 12,81

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.

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

1D 17T ™ 3M 6M 1R

czj | 0N2 0,13 0,20 0,28 035 044

6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb -0,01pb -0,01pb -0,01pb
HU 005 0,10 015 025 0,34 0,40

6M zména -0,63pb  -0,73pb -0,78pb -0,68pb -0,56pb -0,48pb
PL 11065 1.60 166 173 AL 185

6M zména 0,21pb  0,00pb 0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
EUR 035 0,38 0,37 0,33 0,24 0,10

6M zména -0,03pb  -0,00pb -0,00pb -0,03pb -0,06pb -0,05pb
UK 023 0,24 0,26 036 0,53 077
Usb 0469 0,72 0.78 1,04 136 172

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).

Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

Editor: Monika Junicke, analytik
research@rb.cz 15:02
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,09 0,22 -0,30 ©.007 0,16 0,00
6M zména 6,48 14,37 10,08 17,12 9,05 5,66
12M zména 4,07 23,40 12,59 6,69 24,44 20,69
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 026 Ol Gsll el Gl
Usb 126 151 174 190 203
EUR 021 013 003 008 020

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,80 0,87 095 1,02 1,09 137
212 221 2,28 236 2,40 2,58
034 0,48 061 072 0.85 122

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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2017 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,10 0,73 0,17 0,19 0,45
EUR/USD 1,07 1,04 1,02 1,02 1,05 DE 0,62 0,66 0,37 -0,02 0,47
EUR/CZK 27,02 27400 72008 27600 2519 0)
USD/CZK 25,30 25,96 26,47 26,47 24,67 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters

uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.
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Komoditni trhy ush EUR

Akiual 2017 2018 2019 3
Brent USD/barel 558 57,4 628 67,6
WTI  USD/barel 534 557 60,0 64,6 2 —

zlato USD/unce 1184 12251 | 1250 NA

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy T 4
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). o
5 T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 1
2017 2017 2017 2017 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0,75 0,75 1,00 1,00 1,25 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 Zdroj Thomson Reuters
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. —EUR/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 280
Sazby FRA, prodejv % !
3x6 69 9x12  3x9  6x12 27,0 —
cz e || oL e 26,0
HU 0,28 038 049 039 045 250
PL 177 180 182 188 190 ’
EUR 031 028 025 019 017 24,0 a
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 23,0 ——————

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, '
ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

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

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
26.1 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Feb Net balance 10.0 10.2 9.9
26.1 10:30 GB GDP Prelim YY Q4 Percent 2.1 +2.2 2.2
26.1 10:30 GB GDP Prelim QQ Q4 Percent 0.5 +0.6 0.6
26.1 16:00 us Leading Index Chg MM * Dec Percent 0.5 0.0
27.1 14:30 us Durable Goods Dec Percent 2.6 -0.4 -4.5
27.1 14:30 us GDP Advance Q4 Percent 2.2 +1.9 3.5
27.1 16:00 us U Mich Sentiment Final Jan Index 98.1 98.1
30.1 11:00 EZ Industrial Sentiment Jan Net balance 0.2 0.1
30.1 11:00 EZ Economic Sentiment Jan Index 107.7 107.8
30.1 11:00 EZ Business Climate Jan Indicator 0.79

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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