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Statni rozpo&et CR za obdobi leden aZ Hjen skonéil prebytkem hospodaftent
v rekordni vy3i 98,3 mld. K&, cozZ je meziroéni nérist o 127,5 mld. K&. Tento
vysledek je ovlivnén jak dobrymi vysledky na strané pfijmo tak i vydajo.
Celkové pfijmy stétniho rozpoétu za obdobi leden az fijen vzrostly o 7%
oproti srovnatelnému obdobi minulého roku. Nejvétsi ndrist zaznamenal
vybér dané z pFijmi jak z fyzickych tak pravnickych osob, coz jen poukazuje
na fakt, Ze &eské ekonomice se dafi. Na strané vydaji klesly nejvice
investice stdtu, meziroéné o 50,8 mld. K& na 60,8 mld. K&.

Cesky index nékupnich manazerd se v fijnu zvyiil o 1,3 bodu z
predchozi Grovné 52 bodd. PMI index tak roste uz teti mésic v fad& a to ve
viech oblastech, ve vyrob& az po zaméstnanost. Zvy3ovaly se také ceny
vstupl, jako jsou kovy a ropné produkty. Index tak nazna&uje dalsi rist
Eeské ekonomiky, které by ale mélo ve tfetim &tvrtleti mimé& zvolnit k Grovni
pod 2,5 % r/r. Vzhledem k dobrym vysledkdm PMI z Némecka a Eurozény,
trh zvy3eni eského PMI oéekéval.

PIné v souladu s odhady byla i véera zvefejnénd makroekonomickd data v
eurozéné. Spotiebitelskd inflace v fijnu zrychlila o 0,1 pb na 0,5 % r/r.
Ptedbézny odhad HDP za tteti &tvrileti pak ukazuje na stagnaci ekonomiky v
eurozéné, kdy tempo ristu zdstalo nezmé&néno jak mezictvrtletné (0,3%), tak
i meziroéné (1,6 %).

Podle véera zvefejndnych 0dajd, vzrostly mezimésiéné piijmy americkych
domédcnosti v zéFi 0 0,3 %, tedy 0 0,1 p.b. méné nez ocekdval medidn trhu.
Naopak vydaje vzrostly o 0,2 p.b. vice nez o&ekdval trh a to 0 0,5 % m/m.
Vyrazny pokles zaznamenal Chicagsky index ndkupnich manazerd za fijen
na hodnotu 50,6 bodu z pfedchozi hodnoty 54,2 body. Trh o&ekdval pouze
mirny pokles na 54,0 bodu. ISM index zaznamenal nérist na 51,9 bodu
z predchozi Grovné 51,5 a pred¢il tak oéekdvani trhu 0 0,2 b.

Predstihovy PMI indikétor, ktery byl dnes zvefejnén ve Velké Britdnii, mirné
klesl na 54,3 bodu, coz bylo #méf v souladu s ocekavénim trhu. Pordd se
ale jednd o dobry vysledek, ktery ukazuje na uvolnéni napéti na britském
trhu.

Japonskd centrdlni banka dnes ponechala nastaveni ménové politiky beze
zmény a to véetné cile pro vynos desetiletého vlddniho dluhopisu, ktery
z0stéva pobliz hranice 0 %.

Predstihovy indikdtor Caixin PMI index byl dnes zvefejnén v Cing. Prestoze
trh oéekdval stagnaci, indikator vzrostl na hodnotu 51,2 bodu z pfedchozich

50,1 bodu.

Autor: Monika Junicke, senior analytik, 234 401 070

Okénko trhu
1.11.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,025 27,03 27,00 0,00 0,02
USA  USD 24,508 24,65 24,44 0,73 3,72
V. Britdnie  GBP 29977 30,19 29,87 0,10 -12,54
échorsko CHF 24,970 24,99 24,81 0,02 1,79
Turecko TRY 7,895 7,86 7:9.9, 0,78 3,14
Polsko PLN 6,277 6,28 6,25 0,51 2,72
Madarsko  TOOHUF 8,778 8,79 8,72 0,18 1,61
Chorvatsko  HRK 3,601 3,60 3,61 0,06 0,11
Rumunsko  RON 5,998 6,00 5,98 0,00 0,07
Rusko TOORUB 38916 39,06 38,69 0,30 8,06
Ukrajina  UAH 0,957 0,96 0,97 0,86 1,44
EUR/USD 1,104 1,10 1,10 0,55 -3,20
JPY/USD 104,550 105,11 104,49 0,25 2,51

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

€z 013 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45

6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
HU 093 OIFI 0,80 078 075 0,70

6M zména -0,13pb  -0,19pb -0,32pb -0,32pb -0,27pb -0,26pb
BLEL LRSI 1,62 166 2 180 184

6M zména -0,11pb 0,06pb  0,08pb  0,05pb 0,06pb  0,08pb
EUR 033 0,38 0,37 031 021 0,07

6M zména 0,01pb  -0,02pb -0,03pb -0,06pb -0,07pb -0,06pb
UK 023 0,25 0,27 0,40 0,57 081
Usb 044 0,46 0,53 0,89 126 158

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 15:51

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména -1,04 0,66 0,59 0,10 0,09 0,12
6M zména 2,86 7,54 3,59 8,02 2,63 3,55
12M zména 7,70 -3,58 9,37 9,46 1,20 1,16

Zdroj: Thomson Reuters

1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 027 036 040 046 053
Usb 1,00 11 118 1,28 1,37
EURI{ -Omizd i -0MisTT -0/ 098 -0I0AT10/03}

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,59 0,65 0,70 075 081 106
145 153 1.60 1.66 172 191
013 0,23 035 0,44 0,54 0,87

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.)
2016 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 -1,00 0,77 0,18 0,21 0,51
EUR/USD 1,10 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,70 0,62 0,39 0,24 0,19
EUR/CZK 27,03 27,00 27,00 27,00 27,00
USD/CZK 2451 25,00 2523 26,47 2571 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.
CzK usD EUR
Komoditni trhy 25
Aktudl 2016 2017 2018 ! |
Brent USD/barel 48,8 44,8 5672 64,0 2 |
WTI  USD/barel 46,9 43,2 548 61,0 1.5 —
zlato USD/unce 1288 1270 1331 NA V17 /
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 0,5 —/
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 i : , i i i i i
0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) q
2016 2017 2017 2017 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Aktual Q4 Ql Q2 Q3
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,00 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. am— EJRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5 —
cz 0,28 025 0251 1030 1035
HU 0,66 065 067 071 069 25,0
PL 174 174 7zafl 82411182
EUR 0,28 0,27 0,27 0,16 0,15 23,5 =
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 22,0 T T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

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
1.1 2:00 CN NBS Manufacturing PMI* Oct Index (diffusion) 50.4 51.2 50.4
1.11 2:00 CN NBS Non-Mfg PMI* Oct Index 54.0 53.70
1.11 9:30 Ccz Markit PMI Oct Index (diffusion) 53.0 53.3 52.0
1.11 14:00 cz Budget Balance Oct CzZK 98.34 8227
1.1 15:00 us ISM Manufacturing PMI Oct Index 51.7 51.9 51.5

2.11 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Oct Index (diffusion) 55,1 55,1

2.11 10:00 EZ Markit Mfg Final PMI Oct Index 53.3 53.3
2.11 13:15 us ADP National Employment Oct Person 165 154

211 19:00 us Fed Funds Target Rate N/A Percent 0.375

3.11 2:45 CN Caixin Services PMI Oct Index (diffusion) 52.0
3.11 11:00 EZ Unemployment Rate Sep Percent 10.0 10.1

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 pFecwt ctvrtletnl Strategii CZ

Viachny ndizory, prognézy  informace, véetn investiénich doporuéeni a obchodni idefi, @ jakékoliv ostatni daje obsazené v tomto dok {sou pouze i o piedoinézor Rafisenbonk o5 ,RE"). Tento dokumen nepredsiowi nobidky n6kup nebo
prodeie fakéhokol finanériho akiva nebo jiného finanéniho insirumentu. Dokument je urcen vfhradnd pro poffeby adresdta a nesmi bt kopirovn a rozsifovan frefim sobcm. RE doporucuie pred uéingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o

investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3&i odbornou pé&i a v dobré vire, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost, RB a RBI obecné zakazuje svym analylikim a osobém lylikim byt angazovén v cennych papirech

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

Jok Investiéni doporugeni vytvérend tymem Ek ky ik

osobam pouzitim informaci a ddaji obsazenych v tomto vyzkum a jeho p , jakoz i modelové portfolia, obchodnt ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpisi. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojensho krdlovstvi a nemél by jim byt roz3ifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovén obZanim USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlsky & 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.



