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Podle prvniho odhadu spotfebitelska inflace v eurozéné vzrostla
meziroéné o 0,5 p.b. na 1,1 % a prekonala tak o desetinu o&ekdvani
trhu. Jednd se o nejvyssi inflaci v eurozéné za vice nez posledni fii roky. Za
vy$§i inflaci stoji pfedeviim ndrdst cen energie, men3i podil ma rdst cen
potravin, alkoholu a tabdku. Pél procentnim bodem pfispéla inflace sluzeb,
kterd sama vzrostla na 1,2 % meziro&né. Na vys3i inflaci v eurozéné
poukazovaly prvni odhady spottebitelské inflace v jednotlivych zemich
eurozény. Predeviim Némecko, jehoz inflace podle véerejsi statistiky
vzrostla na 1,7 %, piispélo k rstu inflace v eurozéné 0,3 procentnimi
body. Jadrové inflace eurozény vzrostla o desetinu na 0,9 %.

Dnes byl v eurozéné také zvefejnén koneény vysledek prosincového
slozeného PMI indexu. Ten byl oproti prvnimu odhadu revidovan o 0,5 b.
nahoru na 54,4 b. Jednd se o nejlepsi vysledek za posledni dva roky, ke
kterému pfispél predeviim dobry vysledek vyrobniho PMI v prosinci.
Naopak PMI ze sluzeb byl oproti prvnimu odhadu revidovén on 0,6 b.
smérem dol0, coz je oproti listopadu mirmny pokles. Dobry vysledek
slozeného PMI davé tusit, Ze hospoddfsky rist eurozény v poslednim
&tvrtleti 2016 bude vys3i nez ve tretim kvartdlu, kdy ekonomika rostla
tempem 0,3 % &/¢.

Pokracovani ekonomické expanze signalizuje na americkém
trhu véera zverejnény ISM index. Svym vysledkem 54,7 bodd
prekrogil ogekdvani o 0,9 bodid a nachdzi se na svém dvouletém maximu.
Nejvice se navysila jeho cenova slozka, kterd tak poukazuje na vy33i rost
americké inflace zpdsobenou predeviim ristem cen nerostnych surovin.
Rovnéz slozka zaméstnanosti ISM indexu se zlepsila. Véera byl také
nahoru revidovdan americky vyrobni PMI index za prosinec a to o desetinu

bodu na hodnotu 54,3 b.

Finanéni trh dnes vecer oéekéava zverejnéni zapisu z prosincového
zasedani americké centralni banky, na kterém doslo nejen ke
zvyseni Grokovych sazeb ale i k prekvapivému zvy3eni odhadu dal3iho
ristu Grokovych sazeb v letosnim roce. Ty by se podle nové prognézy Fedu
mély letos zvednout celkem ffikrdt, zatimco pfed zaseddnim se pocitalo
pouze se dvéma zvysenimi.

Americké akciové trhy véera obchodovaly se ziskem (Dow Jones +0,6 %,
S&P 500 +0,85 %), na ktery dnes navdzaly asijské akciové trhy (TOPIX
+2,36 %, Nikkei 225 + 2,51 %, Shanghai Comp +0,73 %, Shenzen Comp
+1,15 %),

Cena ropy Brent prekonala své véereisi turbulence a dnes se opét
pohybuje zpét okolo 56 dolari/barel.

Autor: Monika Junicke, senior analytik,234 405 658

Okénko trhu
4.1.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,04 26,98 0,00 -0,04
USA usbD 25,889 26,00 25,84 0,49 6,01
V. Britdnie GBP 31,816 31,85 31,68 0,43 0,35
évYCGrsko CHF 25,239 25,29 25,19 -0,04 1,36
Turecko TRY 7,228 22 727 0,33 SI3¥30
Polsko PLN 6,169 6,18 6,14 0,29 1,05
Madarsko TOOHUF 8,763 877 8,71 0,19 1,82
Chorvatsko  HRK 3,568 3,57 3,59 0,11 -1,22
Rumunsko  RON 5,993 5,99 5,96 (0,257 0,03
Rusko TOORUB 42,621 42,77 42,26 0,76 11,94
Ukrajina UAH 0,972 0,96 0,98 1,00 111385
EUR/USD 1,043 1,04 1,04 0,28 -5,60
JPY/USD! 11172620 111847 173 0,10 17,00

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 1T ™ 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 OL1l7 0,28 035 041 0,46

6M zména -0,64pb  -0,72pb -0,72pb -0,67pb -0,56pb -0,50pb
PLII1TS6 1.60 166 173 AL 185

6M zména -0,08pb 0,00pb  0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
EUR 035 0,37 0,37 0,32 0,22 0,08

6M zména -0,03pb 0,01pb -0,00pb -0,03pb -0,03pb -0,03pb
UK 023 0,24 0,26 037 0,54 0,78
Usb 0469 0,72 0.77 100 132 1.69

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: Daniela Milugkd, analytik
research@rb.cz 14:49
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,01 0,12 0,05 20511 0,60 0,00
6M zména 15,00 20,16 16,31 29,70 9,56 6,01
12M zména 0,97 17,48 9,98 10,71 21,63 17,47
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 0,19 028 035 046 056
usb 121 149 1,69 184 198
EUR 0,18 016 007 000 010

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,65 0.72 0.79 0,87 095 1.20
2,06 2,14 2,20 225 232 2,46
0,22 036 0,48 061 072 1.08

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



Raiffeisen Okénko trhu

BANK
Banka inspirovand klienty 4.1.2017
Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2017 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 (o7 4 0,27 -1,00 0,24 0,21 0,48
EUR/USD 1,04 1,04 1,02 1,02 1,05 DE 0,81 0,78 0,52 0,14 0,26
EUR/CZK 27,02 27,00 27,00 2700 2590
USD/CZK 25,89 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 kfivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.
Komoditni trhy —CZK Usb EUR
Aktudl 2017 2018 2019 3
Brent USD/barel 55,7 57,4 62,8 67,6
WTI  USD/barel 524 557 600 64,6 2 —
zlato USD/unce 1163 1270 1331 NA / I
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 r
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 /
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) -]
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. e ) R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" . 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 27,0 —
cz 0,20 0,14 Q12| 028 023 26,0
HU 035 039 050 044 050
PL 180 184 192 191 194 250 N
EUR 0,30 028 026 0,18 016 24,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 230 N
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 1M 3M 5M 7M 9M T1M 2Y
Kurzy jsou k &asu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendér udalosti
datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
3.1 14:00 Ccz Budget Balance Dec CZK 61.77 55.45
3.1 16:00 us ISM Manufacturing PMI Dec Index 53.6 54.7 53.2
4.1 9:55 DE Markit Comp Final PMI Dec Index (diffusion) 54.8 55.2 54.8
4.1 9:55 DE Markit Services PMI Dec Index (diffusion) 53.8 54.3 53.8
5.1 2:45 CN Caixin Services PMI Dec Index (diffusion) 53.1
5.1 11:00 EZ Producer Prices MM Nov Percent 0.1 0.8
5.1 11:00 EZ Producer Prices YY Nov Percent 0.1 0.4
5.1 14:15 us ADP National Employment Dec Person 170 216
5.1 16:00 us ISM N-Mfg PMI Dec Index 56.6 57.2
6.1 8:00 DE Retail Sales YY Real Nov Percent -1.0

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 tydenni progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli
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 analyfik

& 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
osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto 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
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.
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