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Dneéni den je ve znameni predstihovych indikdtord. Podle Ceského
statistického Gfadu klesla v bFeznu celkova divéra v ekonomiku
na 11,7 bodd z Gnorovych 13,3 bodd. Indikator divéry podnikateld se
snizil z 15,2 bodi na 13,1 bodd. V primyslu klesla ddvéra jiz &tvrty mésic
v fadé a to predeviim kvili pesimistiét&jsimu o&ekdavéni podnikateld. Ti
ocekdvaiji, ze se v pfistich mésicich snizi jak tempo ristu vyroby,
tak i zaméstnanosti. Ve stavebnicivi pak podnikatelé indikuji nizsi
poptavku a i jejich o&ekdvdni do pristich mésicd se snizila. Naopak
slozka dovéry domacnosti vzrostla o 0,5 bodi na 6,3 bodo.
Spottebitelé sniZili své obavy z vlasti finanéni situace i ze zvy3eni
nezamé&stnanosti. Také v meziro&nim srovnéni divéra spotiebiteld vzrostla
a ddvéra podnikateld klesla.

Némecky kompozitni index ndkupnich manazerd opét v bfeznu vzrostl. Na
57 bodech se nachazi na své nejvyssi orovni od kvétna 2011 «
signalizuje tak pokradujici ekonomicky rist v Némecku. Nardst zaznamenal
predeviim PMI index ve vyrobg, ktery vzrost o 1,5 bodu na 58,3 bodi a
nachdzi se na svém 71 mési&nim maximu. Vyrobni objednévky na export
vzrostly nejrychleji od dubna 2011, pfi¢emz poptavka po némeckych
vyrobcich se zvysila jak z Ameriky, tak i z Ciny nebo Velké Briténie. Od
dubna 2011 se také nejvice zvysily ceny vstupnich ndkladd, které se ddle
projevuji v cené koneénych vyrobkd a dochdzi tak ke zvy3eni inflagnich
tlakd v némecké ekonomice.

Také kompozitni index ndkupnich manaZerd v eurozéné v bfeznu vzrostl.
S hodnotou 56,7 bodi se nachdzi na svém 71 mésiénim
maximu, pfi¢emz ndrist zaznamenala slozka ve sluzbdch. Naopak
slozka ve vyrobé klesla o 0,1 bodu na 57,2 body, stdle se ale drzi na
velice dobré Grovni. Zaméstnanost vzrostla nejvice od &ervence 2007, coz
bylo zpdsobeno piedeviim vy3sim poctem objedndavek. Zvysil se také tlak
na ceny, ceny vstup¥ i vystupd rostly nejrychleji od roku 2011.

Index ndkupnich manazerd v USA klesl na 53,4 bodd z pfedchozi hodnoty
54,2 bodd. Medidn trhu o&ekdval ndrist o 0,6 bodl. Americké
objedndvky zbozi dlouhodobé spotfeby rostly v Gnoru tempem 1,7 % m/m.
Trh o&ekdval mirn&jsi rost 1,4 % m/m.

Pozornost na americkém trhu ale bude hlavné sméfovat na odlozené
hlasovéni o zméndch ve zdravotnictvi. Neni viak jisté, zda reforma
,Obamacare” bude zrusend, protoze Prezident Trump nemd plnou
podporu republikdnd. Vysledek hlasovani bude trh pravdépodobné
interpretovat jako indikdtor vysledkd dalsich ndvrhd, zejména dafové
reformy. Dolar, ktery v minulych dnech oslaboval v disledku nizsi dovéry
v politiku D. Trumpa, se dnes obchoduje okolo EUR/USD 1,080.
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Okénko trhu
24.3.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,02 27,02 0,00 0,00
USA  USD 25,008 25,11 24,98 0,17 3,78
V. Britdnie  GBP 31,201 3135 31,15 0,38 0,20
échorsko CHF 25210 25,24 25,18 0,15 1,58
Turecko TRY 6,901 6,89 6,93 0,30 -15,57
Polsko PLN 6,328 6,34 6,32 0,02 0,35
Madarsko  TOOHUF 8,721 8,74 8,69 0,19 -1,40
Chorvatsko  HRK 3,642 3,64 3,65 -0,03 1,08
Rumunsko  RON 9,935 5193 559 0,07 -2,30
Rusko TOORUB 43,799 43,93 43,47 0,83 15,45
Ukrajina  UAH 0,922 0,92 0,93 0,41 0,69
EUR/USD 1,080 1,08 1,08 0,17 -3,78
JPY/USD 111,160 111,48 110,83 0,21 10,08

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 0,09 0,14 021 0,30 0,38

6M zména -1,25pb  -1,09pb -0,85pb -0,68pb -0,54pb -0,43pb
PLIL 11062 1.60 166 173 AL 185

6M zména -0,03pb 0,00pb  0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
EUR 036 0,38 0,37 0,33 0,24 011

6M zména -0,01pb  -0,00pb -0,00pb -0,03pb -0,04pb -0,05pb
UK 023 0,24 0,26 0,34 0,50 074
Usb 093 0,95 0,98 116 143 181

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 %

research@rb.cz 14:47
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0).335) 0,04 0,07 0,88 0,16 0,21
6M zména 12,60 13,34 12,08 14,40 13,30 8,60
12M zména 10,19 21,81 14,54 12,07 17,34 14,40
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 031 056 069 081 090
Usb 139 161 1,80 195 206
EUR 0,18 009 003 0,16 028

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,98 105 AIGATTY 119 126 159
2,14 221 2,28 233 2,38 2,54
0,40 0,53 0,64 075 0.86 122

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
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 (o7 4 -5,34 0,39 0,17 0,58 0,99
EUR/USD 1,08 1,04 1,03 1,02 1,02 DE 0,79 0,73 0,31 0,06 0,42
EUR/CZK* 27,02 27,00 27,00 2700 2590
USD/CZK* 2501 25,96 26,21 26,47 25,39 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
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)

Komoditni trhy e CZ K e U S D EUR
Aktudl 2017 2018 2019
Brent USD/barel 50,7 SUD 62,8 65,6 3
WTI USD/barel 47,1 55,6 60,6 63,4 2 | —
zlato USD/unce 1246 1225 1250 NA
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
o T T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2017 2017 2017 2017 1
I Qi Q2 Q3 Q4 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Fed* 1,00 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"
Sazby FRA, prodejv % 28,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 27,0
cz 0,29 032 040 038 044 -
HU 027 036 048 036 046 260
PL 176 lze 18 186 186 250
EUR 030 024 029 019 014 240 |
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. !
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 23,0 —T T T T T T T T T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

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
23.3 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Apr Net balance 10.0 9.8 10.0
23.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Feb Percent 3.1 +4.1 2.6

23.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Feb Percent 0.4 +1.3 0.2

24.3 9:30 DE Markit Service Flash PMI Mar Index (diffusion) 54.6 55.6 54.4
24.3 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 56.5 58.3 56.8
24.3 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Mar Index (diffusion) 55.3 56.5 55.5
24.3 10:00 EZ Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 55.3 56.2 55.4
24.3 13:30 us Durable Goods Feb Percent 1.2 +1.7 2.0

27.3 10:00 DE Ifo Expectations™ Mar Index 104.3 104.0
27.3 10:00 DE Ifo Current Conditions* Mar Index 118.3 118.4

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 mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodnt ideji, a jakékoliv ostatnf ddaje obsazené v tomto dok jsou pouze inf a predstavuif nézor Raiffe k a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a én fretim osobam. RB doporucuje ped ucinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamy3lens
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 analytikim a osobém rep lytikim byt angazovén v cennych papirech

& 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 doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory @ prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto
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 sirénce 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 Pfikopé 28, Praha 1.



