Izl Raiffeisen
BANK
Banka inspirovand klienty

V nedé&lnim referendu ltalové Fekli jasné ,NE” reformé Ustavy, coz vedlo
italského premiéra M. Renziho k podani demise. | kdyz finanéni trhy do
velké miry pogitaly s negativnim vysledkem, euro v prvotni reakci oslabilo
v0&i dolaru na 204 mésiéni minimum k EUR/USD 1,051. Korekce téchto
zirdt eura se ale dostavila v pribéhu pdar hodin a souhrnné akciové indexy
v Evropé (Euro Stoxx, DAX) si dnes pfipisuji zisky. Akcie italskych bank
dnes ale ztrdceji.

Italské referendum neni jedinym podnétem, ktery v tomto tydnu bude hybat
eurem. Veskeréa pozornost trhi se bude upirat na zasedani
Evropské centrdalni banky, kierd by méla prodlouzit program
kvantitativniho uvolfiovéni ve stdvajicich objemech 80 mld. EUR mé&siéné o
3 az 6 mésich. Zaroved by ale méla indikovat zdmér, Ze do konce roku
zaéne postupné omezovat objemy ndkupl aktiv. Samotny kvantitativni
program by mél doznat ur&itych zmén v nastaveni parametrd.

Makroekonomicky kalendaf v CR bude tento tyden nabity
dolezitymi daty, pficemz nejsledovanéjii bude vyvoj inflace. Ta mize
tentokrat pfipravit prekvapeni. Podle nasich odhadd mohla inflace
v listopadu zrychlit na 1,7 % z pfedchoziho tempa 0,8 % a to zejména
kvdli drazsim potravindm. Rizikem ale je, Ze ceny potravin jsou obecné
charakteristické vysokou volatilitou.

Podle dnes zvefejnéné statistiky vzrostla ve tietim &tvrileti prim&md mésicni
mzda o 4,5 % meziro&né, coz po odiiténi o inflaci znamend redlny rist o
4,0 %. Medidnové ocekdvani trhu bylo 3,6 % r/r. Rychlejsi rist mezd
v nizkopFijmovych skupindch se odrazil v rychlejsim ristu medidnové mzdy.
Mzda takzvaného prostfedniho (medidnového) zaméstnance vzrostla
meziroéné o 5,1 %. Markantni rist mezd pres 7 % r/r vykdzali
zaméstnanci v odvétvi ubytovdni a stravovdni, oviem prdvé toto odvétvi se
jiz dlouhodobéji drzi na spodni hranici mzdového zebficku. Vzhledem
k velmi nizké nezamé&stnanosti a vysokému poétu volnych pracovnich mist
na &eském trhu préce je zjevné, ze tlaky pro zaméstnavatele finanéné
motivovat své zaméstnance &i pfilékat nové jen tak brzy nepominou.
Celkové cekdme, Ze letos promérmd nomindlni mzda poroste meziroénim
tempem pies 4 % a v pfistim roce zrychli na 4,5 %.
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,055 27,06 26,99 0,02 0,13
USA  USD 25276 25,72 25,29 0,59 6,46
V. Britdnie  GBP SPHIAGEE3 2851 31,98 0,14 7,14
échorsko CHF 25056 25,28 25,01 0,45 1,45
Turecko TRY 7,159 715 7,29 0,17 -13,11
Polsko PLN 6,012 6,03 6,00 0,27 -3,84
Madarsko  TOOHUF 8,617 8,65 8,59 0,02 -1,12
Chorvatsko  HRK 3,591 3,58 3,65 0,03 0,03
Rumunsko  RON 6011 6,07 SIo7 (0): 117 (0)25]
Rusko TOORUB 39,714 40,06 39,56 0,20 6,59
Ukrajina  UAH 0,270 0,97 0,99 0,68 1,98
EUR/USD 1,059 1,07 1,05 0,79 -7,08
JPY/USD 114,320 114,47 112,84 0,69 6,87

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 0,29 0,36 0,45

6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
HU 010 031 0,42 047 051 0,54

6M zména -0,55pb  -0,58pb -0,58pb -0,54pb -0,46pb -0,43pb
PL 160 1.60 166 173 AL 185

6M zména -0,09pb  -0,01pb  0,05pb 0,05pb  0,07pb  0,08pb
EUR 035 0,38 0,37 031 0,22 0,08

6M zména -0,01pb  -0,02pb -0,02pb -0,05pb -0,06pb -0,06pb
UK 023 0,24 0,26 0,38 0,55 079
Usb 043 0,46 0,65 095 1.29 1.64

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 14:45
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,20 11,22, 0,68 0,82 0,11 0,00
6M zména 1,71 4,16 0,43 8,58 6,47 3,44
12M zména -3,66 2,92 -3,35 -4,97 11,03 8,92
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 030 0392 046 055 063
usb 1,13 135 155 172 1,84
EUR 0,19 014 006 004 0Ol5

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0.70 0.78 0.85 0,93 1,00 125
1.96 2,07 2,14 222 225 2,44
027 0,40 0,53 0,65 076 111

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
Aktugl Q4 Ql Q2 Q3 cz 0,70 0,71 0,14 0,29 (0,55}
EUR/USD 1,06 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,79 0,71 0,37 -0,06 0,35
EUR/CZK 27,06 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 25,28 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 kFivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti. P vy Y

Komoditni trhy CZK =—USD EUR

Aktudl 2016 2017 2018
Brent USD/barel 54,9 44,8 56,2 64,0
WTI USD/barel 52,1 43,2 54,8 61,0 2 —

zlato USD/unce 1165 1270 1331 NA /
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy 1 r
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). /
0 .

Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) R
2016 2017 2017 2017 2016 2019 2022 2025 2028 2031 2034
Aktudl Q4 Q1 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 dal3i &vrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. e EUR/CZK USD/CZK

* znadi 0daj "pod revizi"

Sazby FRA, prodejv % 28,0
3x6 6x9 9x12 3x9  6x12 27,0 —
e i e AN A 26,0
HU 042 044 054 050 051
PL L6 e IEL 5 I 25.0
EUR 027 026 024 017 013 24,0 —
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 230 e

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, !
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 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
5.12 2:45 CN Caixin Services PMI Nov Index (diffusion) 53.1 52.4
5.12 9:55 DE Markit Comp Final PMI Nov Index (diffusion) 54.9 55.0 54.9
5.12 9:55 DE Markit Services PMI Nov Index (diffusion) 55.0 55.1 55.0
5.12 10:30 EZ Sentix Index Dec Index (diffusion) 13.1 10.0 13.1
512 11:00 EZ Retail Sales YY Oct Percent 1.8 2.4 1.1
5.12 11:00 EZ Retail Sales MM Oct Percent 0.8 1.1 0.2
5.12 16:00 us ISM N-Mfg PMI Nov Index 55.4 54.8
6.12 9:00 Ccz Retail Sales YY* Oct Percent 3.4 4.7
6.12 11:00 EZ GDP Revised YY* Q3 Percent 1.6 1.6
6.12 11:00 EZ GDP Revised QQ* Q3 Percent 0.3 0.3
6.12 16:00 us Factory Orders MM Oct Percent 2.6 0.3

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
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Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku nékupu nebo

iénih hods drobnych informaci o yilené

prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli i ziskéni p

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 analyfik

a osobém rep lytikim byt angazovan 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 dop

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto Zeni vylvéend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory 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 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.



