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Dnes se v Bruselu znovu schdzi ministii financi eurozény, aby fesili situaci
jiznich stétd a plnéni jejich zdvazki. Nejvétsi pozornost bude
soustiedéna na jednani o Recku, které ma v Eervenci splatit dalii &ast
svych zdvazkd a zatim nenaplnilo podminky pro pfijeti dal3i finanéni
pomoci. Nejvét3i otdzku vyvoldvd Gast Mezindrodniho mé&nového fondu,
které se brani pfedevidim ameriéti konzervativci. Naopak stéty eurozény
v Zele s Némeckem pfipoustéji, ze dal3i fecky bailout bez G&asti MMF by
byl velice slozity. U&ast MMF je totiz klicovy faktor divéryhodnosti, bez
které se hofe vysvétluje zdchrana Recka volictm. A o volige jde ve
volebnim roce 2017 predeviim.

Jak dnes informovala britskd premiérka T. May, ve stfedu 29. bfezna
bude oficialné odevzdan formalni dopis britské viady o
spusténi élanku 50 Lisabonské dohody. Mél by tak zagit dvoulety
proces odchodu Velké Britdnie z Evropské Unie.

V sobotu se setkaji hlavy stétd a pfedsedové vladd EU, aby si pfipomnéli 60.
vyro&i podpisu Rimskych smluv, které vedly k zaloZeni Evropské
hospoddiské spoledenstvi. Predstavitelé se na  summitu na
budoucnost EU a diskutovat se bude i o myslence vicerychlostni Evropy,
pro kterou se vyjadrili jok némeckd kanclétka A. Merkelovd, tak i
francouzsky prezident F. Holland.

zaméfi

Guvernér CNB J. Rusnok v sobotnim interview nastinil, jak bude
vypadat opusténi kurzového zavazku. Podle J. Rusnoka midze
rozhodnuti o opusdténi kurzového zdvazku nastat kdykoliv, nejen na
pravidelném ménovém zaseddni. Ddle uvedl: ,zjednodusené Feceno pak
nasi obchodnici dostanou pokyn, aby prestali nakupovat eura a brénit
hranici 27 korun za euro, a toto rozhodnuti neprodlené ozndmime. Také v
obchodnim systému vichni uvidi, e poptavka CNB po eurech uZ neni
takovd. Trh pak za&ne hledat svoji novou rovnovéhu a koruna si za&ne
vytvéret svij kurz podobné jako pFed listopadem 2013.”

V zd&véru tydne nds jesté &ekaji statistiky predstihovych indikdtors. Ve
&tvrtek bude zvefejnéna spottebitelskd dovéra v eurozéné za biezen. Ta by
méla vzrist z Gnorovych -6,2 bod na -5,9 bodd. Ve stejny den zvefejni
Cesky statisticky Gfad Gdaje o ekonomické divéte za biezen. V pdtek
budou zvefejnény indexy ndkupnich manaZerd v Evrop& i v USA ve
vyrobg, které v Gnoru skonlily na vysokych drovnich. Zatimco se v
Némecku i v eurozéné za bfezen o&ekdva mirny pokles, v USA by mél
index ndkupnich manazerd podle medidnu trhu vzrost.

Cena ropy Brent od za&atku mésice klesla o téméf 9 % a obchoduije se za
cenu okolo 51,20 dolard za barel. Divodem jsou obavy, ze by zvy3end
americkd produkce ropy mohla vyvézit kontrakci v produkci ropy
zpUsobenou dohodou OPECu, a tim zapfi&init pokles ceny.

Autor: Monika Junicke, analytik, 234 401 070

Okénko trhu
20.3.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,03 27,00 0,00 0,00
USA  USD 25129 25,16 25,07 0,10 3,70
V. Britdnie  GBP 31,130 31,19 31,05 0,14 -1,27
échorsko CHF 25207 25,23 25,12 0,20 1,55
Turecko TRY 69216 6,90 6,94 0,50 -15,10
Polsko PLN 6,310 6,31 6,28 0,37 0,22
Madarsko  TOOHUF 8,755 8,76 8,72 0,01 0,02
Chorvatsko  HRK 3,649 3,64 3,66 0,08 1,36
Rumunsko  RON 91925 5193 SO 0,05 2,44
Rusko TOORUB 43,681 43,93 43,58 0,16 15,95
Ukrajina  UAH 0,934 0,93 0,94 0,20 0,08
EUR/USD 1,075 1,08 1,07 0,16 -3,86
JPY/USD 112,670 112,89 112,44 -0,03 12,34

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 0,14 023 0,30 0,39
6M zména -1,17pb  -1,01pb -0,79pb -0,66pb -0,53pb -0,41pb
PL 11065 161 166 173 AL 185
6M zména -0,04pb 0,00pb  0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
EUR 035 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 0,50 073
usb 092 0,95 0,98 115 143 181

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 %

Editor: Daniela Milugkd, analytik
research@rb.cz 14:29

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,24 0,29 0,26 0,43 0,10 0,00
6M zména 13,15 15,56 13,64 15,76 14,33 9,95
12M zména 10,07 22,42 15,14 14,63 19,40 16,81

Zdroj: Thomson Reuters

1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 034 Q590 94T 0BST 096
Usb 141 164 184 198 211
EUR 0,17 008 005 0,16 028

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
105 AIEATRTE 118 124 132 163
219 2,29 235 242 245 2,63
041 0,53 0,65 077 0.89 125

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 0,40 0,43 0,21 0,56 0,97
EUR/USD 1,08 1,04 1,03 1,02 1,02 DE 0,85 0,77 0,32 0,05 0,45
EUR/CZK* 27,02 27,00 27,00 2700 2590
USD/CZK* 25,13 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 ——CZK  em——USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019
Brent USD/barel 51,3 SUD 62,8 65,6 3
WTI  USD/barel 477 556 606 63,4 5 —
zlato USD/unce 1232 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).
0 f 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* 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 0,29 018 2{1 oA 1037l 0.45 260
HU 033 042 059 043 056 '
PL 178 181 186 187 189 250
EUR 028 022 020 013 008 240 _
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 23,0 — T T T T T T T T T T T T T 1

ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

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

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
21.3 10:00 Ccz Foreign Debt Q4 EUR 126.67
21.3 10:30 GB CPIYY Feb Percent 2.1 1.8
21.3 10:30 GB CPI MM Feb Percent 0.5 0.5
223 15:00 us Exist. Home Sales % Chg Feb Percent 2.0 3.3
23.3 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Apr Net balance 10.0 10.0
23.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Feb Percent 3.1 2.6
23.3 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Feb Percent 0.4 0.2
24.3 9:30 DE Markit Service Flash PMI Mar Index (diffusion) 54.6 54.4
24.3 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Mar Index (diffusion) 56.5 56.8
24.3 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Mar Index (diffusion) 55.3 55.5

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

a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei
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.



