Izl Raiffeisen
BANK
Banka inspirovand klienty

Ceska bankovni asociace (CBA) dnes zvefejnila aktualizovanou prognézu
vyvoje Eeské ekonomiky pro nadchdzejici roky. Podle CBA poroste &eskd
ekonomika letos i v pii3tim roce tempem 2,6 %. My pro letosek o¢ekavame
o desetinku vy$3i tempo ristu, pfi€emz hlavnim tahounem bude spotfeba
domdcnosti. CNB letos velmi pravdépodobné ukongi kurzovy zdvazek, my
o&ekdvame oputéni zavazku v druhé poloving roku. Podle CBA by koruna
méla letos v proméru posilit k EUR/CZK 26,60 z lofskych EUR/CZK
27,083.

Ke kurzovému zavazku se vyjadfil viceguvernér CNB V.
Tomsik, ktery v rozhovoru pro Reuters uved|, ze teoreticky moze CNB
opustit zdvazek kdykoliv po prvnim &ivrtleti a nemusi &ekat na standardni
ménové zaseddni. MizZe totiz zménit b&Zné &tvrteéni zaseddni rady na
ménové-politické a na ném o exitu rozhodnout. Tomdik ddle dodal, ze
z makroekonomického hlediska se vyplati uvazovat o exitu v poloving
letodniho roku, protoze to umozni vétdi pravdépodobnost udrzitelnosti
inflace v budoucnu.

V Gnoru nds &ekaji dva terminy, které budou dilezité v otdzce ukonéeni
kurzového zévazku. Tim prvnim bude zasedéni CNB naplanované na pfisti
¢tvrtek, kde bude zvefejnénd novd makroekonomickd prognéza. Ostie
sledovany bude inflaéni vyhled, ktery by vzhledem k dosavadnimu vyvoiji
inflace mé&l byt revidovany smérem nahoru oproti posledni prognéze. Tim
druhym bude spoffebitelskd inflace za leden, kterou Cesky stafisticky Gfad
zvefejni 10. dnora.

Jiz zvefejnéné némecké predstihové indikdtory joko index ndkupnich
manazerd (PMI index) a ZEW index naznacovaly, Ze by se také Ifo index
mohl na za&dtku letodniho roku zlepsit ve svych hlavnich slozkéch. Jak se
ukézalo, v lednu se v némeckém Ifo indexu zlepsila slozka
hodnotici sou¢asnou situaci, kterd dosdhla nejvyssi Grovné od roku
2011. Naopak hodnoceni podnikatelského klimatu a  o&ekdvani
podnikateld o budoucim vyvoji se zhorsily. Navzdory poklesu se Ifo index
drzi na vysokych drovnich.

Evropské akciové trhy dnes rostou (Euro Stoxx 1,2 %, DAX 1,5 %, FTSE
100 0,4 %). V plusu zakongily také asijské akciové trhy.

Cena zlata dnes klesla k 1200 USD/trojskou unci. Od za&dtku roku si ale
Zlato pfipsalo kolem 5 %. Pokles dnes zaznamenala také cena ropy. Cena
barelu severomofské ropy Brent klesla pod 55 dolard.
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Okénko trhu
25.1.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,03 26,97 0,00 0,04
USA  USD 25,144 25,26 25,10 0,01 3,37
V. Britdnie  GBP 31,658 31,67 31,46 1,16 -1,11
échorsko CHF 25173 25,21 25,12 0,04 0,77
Turecko TRY 6,573 6,57 6,68 -1,57 -18,48
Polsko PLN 6,191 6,20 6,17 0,19 -0,05
Madarsko  TOOHUF 8,724 8,73 8,66 0,17 0,76
Chorvatsko  HRK 3,603 3,57 3,60 0,06 0,19
Rumunsko  RON 6,008 6,01 5K 0,07 0,73
Rusko TOORUB 42,455 42,68 42,20 0,01 17,01
Ukrajina  UAH 0,924 0,92 0,93 0,22 -5,32
EUR/USD 1,067 1,08 1,07 0,52 4,44
JPY/USD 113,600 113,98 113,01 0,16 11,32

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 004 0,10 016 0,26 0,34 041

6M zména -0,64pb  -0,73pb -0,77pb -0,67pb -0,56pb -0,47pb
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 0.77 1,04 135 172

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 %

research@rb.cz 15:08
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,86 13 1722 11,40 0),57 0,00
6M zména 6,39 1400 10,54 15,03 8,03 4,90
12M zména 1,85 20,27 10,14 6,25 20,93 17,51
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 027 QA0 104941 0/58{ 10:67
usb 127 153 171 187 200
EUR 020 0,15 006 005 018

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
075 081 0,87 094 101 1.28
212 221 2,28 232 239 253
031 0,45 0,58 071 0,84 123

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 0,13 0,78 0,15 0,23 0,47
EUR/USD 1,07 1,04 1,02 1,02 1,05 DE 0,64 0,66 0,38 0,04 0,46
EUR/CZK 27,02 27,00 27,00 2700 2590
USD/CZK 25,14 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
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 ——CZK  em—USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019
Brent USD/barel 55,1 57,4 62,8 67,6 3
WwWrTI USD/barel 52,1 55,7 60,0 64,6 5 —
zlato USD/unce 1201 1270 1331 NA
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
0 : T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 1
20172017 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. e EUR/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi"
. 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 912 3x9  6x12 27,0
cz 0,24 0,22 Q.22 03 031 26,0
HU 0,29 037 048 039 046
PL T R T 25.0
EUR 031 029 026 017 014 24,0 o
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 23,0 : R

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ! '
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T TM 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
24.1 9:30 DE Markit Service Flash PMI Jan Index (diffusion) 54.5 53.2 54.3
24.1 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Jan Index (diffusion) 554 56.5 55.6
24.1 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Jan Index (diffusion) 53.9 53.6 53.7
24.1 10:00 EZ Markit Mfg Flash PMI Jan Index (diffusion) 54.8 55.1 54.9
24.1 16:00 us Rich Fed Comp. Index* Jan Index 12 8
24.1 16:00 us Exist. Home Sales % Chg Dec Percent -1.1 -2.8 0.7
25.1 10:00 DE Ifo Expectations™ Jan Index 105.8 103.2 105.6
25.1 10:00 DE Ifo Current Conditions* Jan Index 1169 1169 1166
25.1 10:00 DE Ifo Business Climate ™ Jan Index 111.3 109.8 111.0
26.1 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Feb Net balance 10.0 9.9

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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