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Banka inspirovand klienty

Zvoleni D. Trumpa zahybalo trhy vladnich dluhopisi. Protoze se olekavd, ze
Trumpova politka bude inflaéni a povede k ristu statniho dluhu, vynosy
americkych statich dluhopist vzrostly a vynosové kfivka se napfimila. Vynosy
americkych desetiletych dluhopist vzrostly na hodnotu 2,15 % z pfedchozi
hodnoty 1,8 %, na které se nachdzely minuly patek a jsou na nejvyssi Grovni od
ledna tohoto roku. Pohyb na americkém trhu stétich dluhopisd mél dopad i na
vynosy evropskych vladnich  dluhopisd. Predeviim némecké dluhopisy
s dlouhodobou splatnosti zaznamenaly ndrist ve vynosech, které se pohybuiji na
své Urovni z bfezna, zatimco ty kratkodobé jsou pofdd spjaté se sazbou ECB.

Podobny vyvoj prodélaly i eské viadni dluhopisy. Ceska vynosova kiivka je
strméj3i nez pfed americkymi volbami a napfiklad vynos z desetiletého &eského
vlddniho dluhopisu vzrostl za posledni tyden na Grovefi okolo 0,58 % z pfedchozi
hodnoty 0,48 %. Vynosy dvouletych CZGB, které byly v poloviné fijna na
historickém minimu, se nyni pohybuiji okolo -0,61 %.

Také americké akciové trhy pokraduiji v ristu. Dow Jonesdv index v&era vzrostl o
1,17 %, nejvice pak jeho finanéni (+3,55 %) a vyrobni slozka (+2,42 %).
Naopak nejvétsi propad zaznamenaly slozka telekomunikace (-2,44 %). Celkové
tento index vzrostl v tomto tydnu o 3,9 %. Podobny rist zaznamenal za minuly
tyden i index S&P 500 (3,87 %), jen véera si pfipsal zisk ve vy3i +0,2 %.

Dobrou situaci americké ekonomiky potvrdila v&erej§i tydenni statistika
z amerického trhu préce, podle které se za minuly tyden registrovalo 254 tisic
novych nezaméstnanych, coz je o 11 tisic méné nez posledné.

Rovnéz indikator Bloombergu, ktery kazdy tyden méfi spotfebitelskou divéru,
zaznamenal zlep3eni 0 0,5 b. na 45,1 b. Dnes bude jedté zvefejnén Michigansky
indikator spotfebitelské divéry a i tady trh o&ekdva mirné zlepseni.

Americky dolar posiluje, dnes se obchoduje za cenu EUR/USD 1,087. Minuly
patek se pohyboval na Grovni okolo EUR/USD 1,114.

Ceskd koruna dnes dopoledne oslabila na své &tyfmésicni minimum EUR/CZK
27,12 z hodnoty EUR/CZK 27,02. Poté se kurz koruny ustdlil a obchoduije se na
hlading okolo EUR/CZK 27,05. Podobnym vyvojem prosly i daldi regiondlni
mény, polsky zloty oslabil na trovei EUR/PLN 4,42 ze véerej3i hodnoty 4,34,
madarsky forint se obchoduje okolo EUR/HUF 309,57, dnes réno to bylo
EUR/HUF 308.

Ceskd narodni banka dnes zvefejnila zépis z minulého zasedani, ve kterém
bankovni rada vyjadfila nejistotu ohledné daliiho zahraniéniho vyvoje. Nejvétsi
riziko podle CNB znamend nejistota kolem prodlouzeni kvantitativni uvolfiovani
ECB na ceskou ekonomiku. Podle CNB dopady prodlouzeni kvantitativniho
uvolfiovéni ECB na &eskou ekonomiku nejsou zcela jasné, ,kdyz mioze dochdzet k
néristu zahraniéni inflace soub&zné se zvylenymi tlaky na pokles domdcich

Okénko trhu
11.11.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 271055 2711 26,99 (0} 112 0,13
USA  USD 24,802 24,94 24,72 0,01 4,17
V. Britdnie  GBP 31,403 31,57 31,05 2,04 -8,46
échorsko CHF 25200 25,29 25,06 0,38 2,82
Turecko TRY 7,622 759, 7,67 0,47 -5,08
Polsko PLN 6,137 6,19 6,09 -1,02 0,23
Madarsko  TOOHUF 8,749 8,78 8,71 0,49 2,04
Chorvatsko  HRK 3,602 3,60 3,62 0,03 0,03
Rumunsko  RON SR 6,01 SIo7 0,17 0,28
Rusko TOORUB 37,876 38,42 37,58 2,41 3,81
Ukrajina  UAH 0,969 0,97 0,98 0,23 & 11
EUR/USD 1,089 1,09 1,09 0,01 3,67
JPY/USD 106,370 106,93 106,00 -0,41 -2,05

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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trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

Urokovych sazeb a na zhodnocovéni kurzu koruny”. My ocekdvéme, ze ECB 1D 1T ™ 3M 6M 1R
prodlouzi program kvantitativniho uvolfiovéni za doposud avizovany konec v (2 @12 0,13 0,20 0,29 0,36 0,45
bFezn‘u v2017. S opusténim kurzového zdvazku CNB naddle pogitdme v druhé 6Mzména -0,01pb -001pb 0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
poloviné roku 2017. HU 0,42 0,61 072 072 071 0,68
6M zména -0,41pb  -0,42pb -0,37pb -0,37pb -0,31pb -0,31pb
PL 159 164 1,66 173 181 185
Autor: Monika Junicke, senior analytik, 234 401 070 6M zména -0,04pb  0,07pb  0,08pb 0,06pb 0,07pb  0,09pb
Editor: Daniela Milugkd, analytik EUR 035 0,38 0,37 031 0,21 0,07
research@rb.cz 15:26 6Mzména -0,01pb -0,02pb -0,03pb -0,06pb -0,07pb -0,06pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,23 0,25 0,27 0,40 0,56 081
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX Uusb 043 0,46 0,54 0,89 1,24 1,56
1D zména 0,02 0,48 0,28 0,18 17 000 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 3,21 7,32 2,57 5,87 7,26 5,91 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 7,85 2,64 9,58 11,49 7,54 5,71 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY T0R 15R
(74 @22 @ O&9  @dd | G5 GEl 0.69 0.77 084 0.92 0.98 125
usb 101 116 1,32 147 160 171 179 187 1,94 201 2,22
EUR 0,16 011 004 004 015 024 036 047 0.58 0.69 103

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

Okénko trhu
11.11.2016

Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)

2016 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y

Aktudl Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 0,59 0,80 0,14 0,32 0,62

EUR/USD 1,09 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,70 0,61 0,33 0,16 0,30
EUR/CZK 27,06 27,00 27,00 27,00 27,00

USD/CZK 24,80 25,00 25,23 26,47 25,71 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dalii &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové kFivky (%)

— CZK usD EUR
Komoditni trhy 2,5 ’
Aktudl 2016 2017 2018 5 | e
Brent USD/barel 45,0 44,8 56,2 64,0 15
WTI USD/barel 44,6 43,2 54,8 61,0 4
zlato USD/unce 1255 1270 1331 NA L 7 3
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 0,5
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0
0,5
Prognéza urokovych sazeb centralnich bank (%) -1
2016 2017 2017 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,00 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzavérky 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 aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dal3i &vrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. — FURCZK USDCZK
* znaéi Gdaj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3xé 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5 e
cz 0.28 012401 1110.22(1 0. 35{]]/0.32)
HU 0,68 070 077 075 081 250
PL 175 EZ6 L7 85T L84
EUR 028 025 024 016 013 =2
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. NapF.
6x9 znamend za $est mésicd na fi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0

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

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters

Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

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

datum &as zemé vkazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
11.11 8:00 DE CPI Final YY Oct Percent 0.8 0.8 0.8
11.11 8:00 DE CPI Final MM Oct Percent 0.2 0.2 0.2
11.11 16:00 us U Mich Sentiment Prelim Nov Index 87.5 87.2
14.11 3:00 CN Industrial Output YY* Oct Percent 6.2 6.1
14.11 3:00 CN Retail Sales YY* Oct Percent 10.7 10.7
14.11 10:00 Ccz Current Account MM Sep CZK 0.50 -0.74
14.11 11:00 EZ Industrial Production YY™ Sep Percent 1.0 1.8
14.11 11:00 EZ Industrial Production MM* Sep Percent -1.0 1.6
15.11 8:00 DE GDP Flash YY NSA Q3 Percent 1.8 3.1
15.11 8:00 DE GDP Flash QQ SA Q3 Percent 0.3 0.4
15.11 9:00 Cz Preliminary GDP QQ Q3 Percent 04 0.9

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je jiz 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 prognézu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Viechny nézory, prognézy a informace, véens i ich doporuceni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto dok isou pouze inf , a predstavuii nazor bank a.s. (,RB*). Tento dokument nepfedstavuie nabidku ndkupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho akiiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vihradné pro poffeby adreséta a nesmi byt kopirovdn a rozsifovén ffefim osobém. RB doporuéuje pred uéinénim jakshokoli invesfiéniho rozhodnutf ziskéni podrobnych informaci o zamy3lené
investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou pééi a v dobré vite, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analytikim a osobém ref lytikom byt 6n v cennych papirech

i jingch financnich instrumentech jakeékoliv spoleénosti, klerou analytik pokryve, pokud nabylf téchto finanénich nstrojy nebylo predem projednano s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo udly zisk zpssobené jakymkoliv fefim

bsazenych v fomto dok Investiéni dog ! iky, jokoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobém pouzitim informaci a Gdait &eni vylvdfend tymem El  vyzkum a jeho pi
uréené pro konkréini osoby v konkréini finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéfsich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného kralovsivi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt roziifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorif; rovnsz nesmi byt distribuovan obganim USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci
investiénich doporuzeni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz https: //investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Prikops 28, Praha 1.



