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Dnes stoji za pozornost zvefejnéni predbéZného odhadu indexu
nékupnich manazerd v eurozéné a v Némecku. Oba dva indexy
preddily o&ekdvani trhu a indikuji tak pokradujici ekonomickou expanzi. Jiz
tak silny PMI index z vyrobniho sektoru v Némecku v dnoru vzrostl 0 0,6 b.
na 57 bodd a je tak nejvys od poloviny roku 2011. Trh naopak
ocekdval pokles na 56 bodd. Ocekavani predéil také slozeny index
ndkupnich manazerd, ten vzrostl na 56,1 bodd a je na svém témér tFiletém
maximu. Medidn trhu o&ekdval stagnaci na 54,8 bodb.

V eurozéné PMI index z vyrobniho sektoru vzrostl v unoru 0 0,3
b. na 55,5 bodd. | tady trh o&ekdval mirny pokles o 0,2 bodu z jiz tak
vysoké lednové hodnoty 55 bodl. Slozeny PMI index v eurozéné pak
predgil viechna o&ekdvéni a s hodnotou 56 bodd se dostal na své 70
mé&sicni maximu. Trh o&ekdval mirné zhor3eni.

V Americe bude dnes také zvefejnén Index ndkupnich manazerd z vyroby i
ze sluzeb v Gnoru. Trh o&ekdvd, ze PMI index z vyroby vzroste o 0,3 bodu
z lednové hodnoty 55 bodd. Rist by mél i PMI ze sluzeb o 0,2 bodu na
55,8 bodd. N&3 tym si mysli, Ze s ohledem na posledni vysledky
americkych predstihovych indikdtord, které predcily ocekdavani trhu (New
Yorsky Fed index je na svém maximu od z&fi 2014), je tady prostor pro
prekvapeni.

Na véerejsi schizi Rady Evropské unie pro hospodéfské a finanéni
zdlezitosti se minist¥i financi eurozény a Recka shodli, ze budou
nadale pokraéovat v jednanich o zdchranném bali¢ku pro
Recko. Zarover by méli jednat o daliich ekonomickych reformach Recka
véetné dichodové a dafové reformy a reformy pracovniho trhu. Oviem
ocekdvd se, Ze daldi jedndni budou komplikovand, predeviim z ddvodu
nachdzejicich voleb v kli¢ovych zemich Evropské Unie.

Dnes se v Americe po v&erej§im volném prezidentském dni znovu otevfou
tamé&;si akciové trhy, které v patek uzaviely lehce v plusu. V plusu dnes
zakongily obchodovani také asijské akciové trhy (TOPIX +0,6 %, Nikkei
+0,7 %, CSI 300 +0,3 %, Shenzen +1%) a v zelenych &islech se
obchoduje také v Evropé (Euro Stoxx 50 +0,5 %, DAX +0,5 %)

Zatimco v&era americky dolar oproti euru stagnoval na Grovni okolo
EUR/USD1,062, dnes posilil o vice nez 0,7 % a obchoduie se za
cenu okolo EUR/USD 1,053.
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Okénko trhu
21.2.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,03 26,99 0,00 0,04
USA  USD 25,644 25,48 25,39 0,77 7,13
V. Britdnie  GBP il | 31,687 31,68 0,34 0,80
échorsko CHF 25399 25,39 25,32 0,11 2,47
Turecko TRY 7,070 7,03 7,10 0,67 -13,10
Polsko PLN 6,276 6,28 6,25 0,46 0,11
Madarsko  TOOHUF 8,804 8,80 8,74 0,44 0,91
Chorvatsko  HRK 3,625 3,63 3,64 -0,06 0,47
Rumunsko  RON 5,984 5,98 5,96 0,13 -1,40
Rusko TOORUB 44,415 44,56 43,78 1,30 20,42
Ukrajina  UAH 0,948 0,94 0,95 0,44 0,65
EUR/USD 1,061 1,06 1,06 0,02 -5,96
JPY/USD 113,680 113,77 113,06 0,54 13,10

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 0N 4117 015 023 0,34 0,40

6M zména -0,95pb  -0,82pb -0,71pb -0,65pb -0,51pb -0,43pb
PL 11063 1.60 166 173 AL 185

6M zména 0,00pb  -0,01pb  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 -0,05pb -0,06pb
UK 022 0,24 0,26 036 0,52 074
Usb 0469 071 0.78 105 136 174

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 14:59
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,19 (0),57 0,40 0,56 0,02 0,00
6M zména 13,95 1297 10,39 19,27 11,79 8,23
12M zména 12,69 25,04 14,72 18,63 23,94 20,69
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 031 050 060 069 078
Usb 133 159 178 193 205
EUR{{ -Omofl -0MATHE-0/0AF T Ol0SHH 016!

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,87 0,93 0,99 1,06 114 143
215 2,24 231 236 242 2,58
027 0,42 0,54 0,68 0.79 119

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 0,02 0,51 0,21 0,48 0,68
EUR/USD 1,06 1,04 1,02 1,02 1,05 DE 0,86 0,85 0,48 0,19 0,33
EUR/CZK* 27,02 27,00 27,00 27,00 2590
USD/CZK* 25,64 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.
Komoditni trhy CZK =——USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019 3
Brent USD/barel 57,0 58,0 O 66,8
WTI  USD/barel 545 560 606 64,8 5 e
zlato USD/unce 1228 1225 1250 NA
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy 1 -
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
O T T T T T T
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) R
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 E U R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 27,0 —
cz || o) Ok ey ) 26,0
HU 034 054 068 046 064 250
PL 177 dliil - dbekd ek Al '
EUR 029 027 023 017 015 24,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 23,0 -—
6x9 znamend za 3est mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T 1M 3M 5M 7M OM 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
21.2 9:30 DE Markit Service Flash PMI Feb Index (diffusion) 53.6 54.4 53.4
21.2 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Feb Index (diffusion) 56.0 57.0 56.4
21.2 10:00 EZ Markit Serv Flash PMI Feb Index (diffusion) 53.7 55.6 53.7
21.2 10:00 EZ Markit Mfg Flash PMI Feb Index (diffusion) 55.0 55.5 55.2
22.2 10:00 DE Ifo Expectations™* Feb Index 103.0 103.2
22.2 10:00 DE Ifo Current Conditions* Feb Index 116.7 116.9
22.2 10:00 DE Ifo Business Climate ™ Feb Index 109.6 109.8
22.2 10:30 GB GDP 2nd Release YY Q4 Percent 2.2 2.2

22.2 10:30 GB GDP 2nd Release QQ Q4 Percent 0.6 0.6

22.2 11:00 EZ Inflation Final MM Jan Percent 0.8 0.5

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 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 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 jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a rozifovan ffefim osobam. RB doporuéuje pred uinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskéni podrobnych informaci o zamy3lené
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 osobam reportujicim analytikim 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
osobam pouzitim informaci a 6dajd obsazenych v tomto dok 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.




