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Svizny rost ¢eskych mezd pokracoval i ve fietim &tvrileti letodniho Uéetni kurzy Zeské koruny a kli¢ové parity
roku. Prdmérnd mzda se zvysila o 6,9 %, coz v absolutni hodnoté dnes max min %1D %6M
znamend 33 697 K& Po ocisténi o inflaci si edti zaméstnanci Eurozéna EUR 25,52 25,53 25,51 -0,02 0,69
polepsili o 4 %. Zvysil se rovnéz medidn mezd, ktery nové &ini 29 USA  USD 23,02 23,06 23,00 0,17 0,70

549 K&. Proti piedchozimu &ivrileti &inil rist promérné mzdy po V. Britdnie  GBP 30,15 30,16 29,94 0,64 3,90
ociténi od sezénnich vlivd 1,6 %. Tuzemsti pracovnici naddle &% Svycarsko ~ CHF 23,30 23,37 23,29 0,06 1,68

z rekordné nizké nezaméstnanosti, kterd firmdm neddavéd jinou Turecko  TRY 4,01 4,02 4,00 0,15 2,87
moznost, nez bojovat o jejich pfizefi vy3sim ohodnocenim. Do Polsko  PLN 5,96 597 5,96 0,10 0,65

vysledku se promitd i letodni rist minimdlni mzdy, ktery prosakuje ~ Madarsko TOOHUF 7,71 7,71 7,69 0,19 -3,32
z nizdich pater mzdové $kdly smérem vzhoru. Zdroved je patrny  Chorvatsko  HRK 3.43 3,43 3,43 0,00 0,72

efekt zvyseni platd ve vefejné sféfe, ktery pomohl zejména  Rumunsko RON 534 535 5,34 0,04 -1,58
zaméstnancim ve vzdélavani, jejichz vydélky narostly nejvice ze Rusko TOORUB 3606 36,08 3587 039 3,07
viech sledovanych skupin (o 11,1 %). Potvrzuji se oviem Ukrajina  UAH 0962 0964 0,962 0,00 13,96
predpoklady o tom, Ze finanéni moznosti zaméstnavateld pomalu EUR/USD 1,109 1,109 1,107 0,05 -1,47
narézeiji na své limity. Predstih ristu mezd nad produktivitou snizuje JPY/USD 1087 108,8 108,4 0,05 0,49

ziskovost firem a postupné podkopdvé ieiich konkurenceschopnos’r. Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrdzi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
Proto bude dynomiko mezd v nés|edu]|’cich &vrtletich  zvolna denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

. . s . . . ktudlni hod k& avérky Okénka trhu.
slbnout. Postupné ochlazovani &eské ekonomiky se jiz pomaly 22" ™ noly ¥ cosy zaverky Okenka frhy
propisuje i do statistiky o po&tu zaméstnancd, kterych pfibylo pouze
0,1 %. Vice naleznete v komentdfi zde: https://bit.ly/2Pa22NL

Zdroj: Thomson Reuters
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Dnes byly publikovény findlni odhady indexd nékupnich manazerd
ze sektoru sluzeb v fadé zemi eurozény. Podobné jako v pfipads 80 v
dat z primysly potvrdila dnedni listopadovd data daldi zlepseni g
sentimentu. Némecky PMI pfidal 0,4 b. a skonéil na hodnoté 51,7
bodu. Podobné se vedlo i PMI za celou eurozénu, ktery doséhl 60
dokonce na 51,9 bodu. Dnedni Gdaje tak vyvyraceji obavy, Ze 50
slaba kondice z vyrobniho sektoru postupné zasdhne i sluzby.
Celkovy PMI eurozény v listopadu vykdzal 50,6 bodu a vz dva 40
mésice v fad& se posunuje nahoru, vice do pdsma expanze. Stejny 30
ukazatel z Némecka v listopadu dosdhl 49,4 bodu, nicméné také ‘ ‘ '
zaznamenal druhé zlepseni za sebou. Pohordil si tak jen italsky 12/2017 06/2018 12/2018 06/2019
index, ktery se po mirném zlepSeni v piedchozich mésicich
v listopadu opét propad| pod padesdt bodi do pésma kontrakce.

Zdroj: Thomson Reuters
Na ménovych trzich se dnes nic podstatného nedéije, kurz koruny

naddle zistéva mirné nad EUR/CZK 25,5. Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 218 221 2,26
6M zména 0,00pb  0,03pb  0,00pb 0,00pb -0,02pb -0,04pb
HU 005 0,10 0,14 0,17 0,22 0,27
6M zména -0,01pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb -0,06pb -0,21pb
PL 1,58 158 163 171 179 1,84
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0,01pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,02pb
Editor: Vit Hradil, analytik EUR 045 0,50 0,45 0,39 0,34 0,27
research@rb.cz 14:26  6Mzména -0,20pb  -0,11pb -0,07pb -0,07pb -0,08pb -0,09pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,70 0,78 0,86 0,96
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 1,54 1,58 1,70 1,89 1,90 1,94
1D zména -0,07 1,05 1,12 0,20 -1,01 0,66 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,60 8,97 7,60 11,15 5,85 7,65 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 3,51 21,67 17,34 5,11 12,77 17,47 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CzK 221 216 207 198 189 178 170 163 156 154 159
Usb 168 154 1,52 152 133 155 1.56 1.58 A1 1.66 176
EUR 034 033 030 026 022 Q.16 0,10 0,04 0,02 0,09 034

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za pfedem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvajici z aktudlnich podminek na trhu. Aktudlni
hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2019 2019 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q4 Ql Q2 Q3 cz 1,54 1,55 1,25 1,46 1,49
EUR/USD 1,11 1,11 1,11 1,13 1,15 DE 0,64 0,64 -0,60 0,52 -0,33
EUR/CZK 25,52 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 23,02 23,5 23,4 23,0 22,7 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters

uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Swapové vynosové kFivky (%)

Komoditni trhy 3 CZK usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 62,0 65,0 60,5 61,0 2
Loy . ' ’ \
WTI USD/barel 56,1 58,0 55,8 54,5 ~—
zlato USD/unce 1478 1400 1400 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
0]
1

Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)

2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020

Aktudl Q4 Q1 Q2 Q3
Fed 1,75 1,75 1,25 1,25 1,25 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 1,75 1,50 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. —EU R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 J 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 7 23,0
3x6 6x9 ox12 3x9 6x12 26,0 //—-J L9226
cz 222 222 218 229 226 25,5 '
HU 026 030 032 030 034 25,0 - 22,2
PL 173 169 165 180 176 245 o1g
EUR 0,40 041 041 032 032
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1T 1 T T 1 T T T 1T T T T T 21,4
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T M 3M 5M 7M 9M 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
4.12 9:55 DE Markit Comp Final PMI Nov Index (diffusion) 49.2 49.4 49.2
4.12 9:55 DE Markit Services PMI Nov Index (diffusion) 51.3 51.7 51.3
4.12 14:15 us ADP National Employment™ Nov Person 140 67 125
4.12 16:00 us ISM N-Mfg PMI Nov Index 54.5 547
5.12 11:00 EU GDP Revised YY Q3 Percent 1.2 1.2
5.12 11:00 EU GDP Revised QQ Q3 Percent 0.2 0.2
512 11:00 EU Retail Sales YY Oct Percent 2.2 3.1
5.12 11:00 EU Retail Sales MM Oct Percent 0.3 0.1
5.12 16:00 us Factory Orders MM Oct Percent 0.3 0.6
6.12 8:00 DE Industrial Output MM * Oct Percent 0.1 0.6

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.

Viechny nazory, prognézy a informace, véetns investiénich doporuZeni a obchodni idei, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze i i, nezdvazne @ predsiowsindzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabidky nckupy nebo
prodeie fakéhokol: fixanénho akiiva nebo finého fixanéniho instrument. Dokument f uréen vfhradh pro poffeby adreséla a nesmi bjt kopitovén a roziifovdn fefim osobém. RB doporuéuie pred uginnim jokéhokol investiéntho rozhodnut zisként podrobngch iformacs o
investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym andlytikim a osobém lytikbm byt angaZovén v cennych papirech

i jingch financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyl téchto finanénich néstrojs nebylo predem projedndno s oddlenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv frefim

osobam pouitim informaci a ddaji obsazenych v tomto dok Investiéni d icky i

porugeni Sifend tymem Ek vyzkum a jeho p , jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
uréené pro konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaisich pedpisd. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krdlovstvi a nemsl by jim byt roziifovén. Dokument nesmi byt rozsifovcin nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovan obgandm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Natizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a
Provadaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o pociivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadminfiles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.



