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Banka inspirovand klienty

Makroekonomické kalendaie v USA i Evropé budou tento tyden nabité
klicovymi daty, pfic¢emz nejvétsi pozornost trhi bude vénovdna statistice
z amerického trhu prace a predstihovym PMI indikatorom. Na
domdcim trhu se mimo iz zvefejnéného PMI indexu dockédme zvefejnéni
statistiky z promyslu, maloobchodnich trzeb a zahraniéniho obchodu. Jak u
promyslu, tak i u maloobchodnich trzeb by po velmi slabém &ervencovém
vysledku mélo dojit v srpnu ke korekci. Pokud data nepiekvapi, tak koruna
na jejich zvefejnéni velmi pravdépodobné reagovat nebude a zistane
pfimknuta u kurzového zavazku.

Tomu, ¥e se primyslové vyroba i maloobchodni trzby v CR v srpnu
pravdépodobné zlepsily, nahravé nejen meziroéni vyhoda dvou pracovnich
dnd, ale i vyvoj PMI indexu. Ten se od kritického” &ervence druhym
mésicem zlepdil a v zé&fi dosdhl 52,0 bodu, coz bylo témé&F v souladu
s olekdavanim trhu (medidn 51,7b.). Po dvou mésicich poklesd se zvysily
nové zakdzky, naddle rostla zaméstnanost a rychleji rostly také ceny vstupd.
Naopak ceny vystupl z0staly témé&F neménné oproti srpnu. Firmy hldsily vys3i
ceny kovi, ropy & mléénych vyrobkd. Také zminily slabsi poptavku
z Némecka. Navzdory zvy3eni zistdvd PMI index pod svym dlouhodobym
trendem, coz je v souladu i s nasim vyhledem. Tempo ristu promyslu by letos
mé&lo byt umirn&né kolem 3,3 % meziro&né.

Zlep3eni podminek se oekdavd také v americkém promyslu. Americky ISM
index z vyrobniho sektoru, ktery bude zvefejnény dnes odpoledne, by
v z&f mél vzrist zpatky nad 50 bodovou hranici, kterd oddéluje pdsmo
expanze od kontrakce.

Cena ropy Brent dnes prolomila 504 dolarovou hranici. Jedté pred
zaseddnim OPECu, které se uskuteénilo v prob&hu minulého tydne, vy3el
barel severomoiské ropy na zhruba 46 dolard. Na tomto zdrazovani
,Cerného zlata” se podepsal zejména novy necekany a ambiciézni plan
ropnych velmoci sniZit denni produkci ropy. Nicméné trh zdstavd poféd
skepticky vi&i naplnéni tohoto plénu a to z nékolika divodd. Napfiklad
planové snizeni objemu produkce neni nijok agresivni. Kvéty na objem
produkce by velmi pravdépodobné nevesly v platnost pfed zagatkem roku. S
otaznikem je také dodrZovdni té&chto kvét jednotlivymi zemémi & pfistup
neclenskych zemi OPECu k t&mto kvétdm. Takze ve &vrtém Ctvrileti zfejmé
z0stane na trhu s ropou previs nabidky.

Okénko trhu
3.10.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,020 27,03 26,96 0,00 0,04
USA  USD 24,049 24,08 24,00 0,67 0,90
V. Britdnie  GBP 30,9241 il 24! 30,85 -1,41 7,46
échorsko CHF 24,747 24,79 24,68 0,39 0,29
Turecko TRY 7,980 797 8,04 0,84 4,47
Polsko PLN 6,294 6,30 6,26 0,61 0,74
Madarsko  TOOHUF 8,768 8,78 8,72 0,56 1,32
Chorvatsko  HRK 3,600 3,59 3,61 0,17 0,03
Rumunsko  RON 6,072 6,08 6,06 0,10 036
Rusko TOORUB 38,599 38,67 38,07 0,75 11,13
Ukrajina  UAH 0,928 0,93 0,93 0,06 1’37
EUR/USD 1,124 1,12 1,12 0,02 -1,41
JPY/USD 101,330 101,61 101,19 0,00 7,70

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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Zdroj: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 013 0,14 0,20 0,29 036 0,45
6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
HU 110 0,98 0,92 0,88 0,82 0,80
6M zména -0,22pb  -0,34pb -0,28pb -0,32pb -0,32pb -0,27pb
BLI 11563 161 165 AL, V29 181
Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685 6M zména 0,02pb  0,06pb 0,09pb 0,04pb 0,05pb  0,05pb
Editor: Michal Brozka, investi¢ni stratég EUR 0,33 0,38 0,37 0,30 0,20 0,06
research@rb.cz 14:51 6Mzména 0,01pb -0,02pb -0,03pb -0,05pb -0,07pb -0,06pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 022 0,25 0,27 0,38 0,53 0,76
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX Usb 042 0,46 0,53 0,85 1,24 1,55
1D zména 0,80 0,00 0,13 GO0 O] 0,00 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména -1,57 9,21 3,98 5,62 3,34 4,92 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -11,28 4,10 -4,59 9,98 7,16 7,61 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters
Urokové swapy, prodej v %
1R 2Y 3R 4Y 5R 6Y 7R 8Y oY 10R 15R
€z 027 032 032 034 037 0,40 0,44 0,47 051 0,59 0,80
Usb 095 103 107 114 120 1,26 131 137 1,42 146 163
EUR-OMmof 02,0 -0 nIf O SHTHIEONA 0,06 0,02 011 021 0,30 0,62

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 0,64 -0,50 0,18 0,07 0,28
EUR/USD 1,12 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,71 0,69 0,56 0,47 0,11
EUR/CZK 27,02 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 24,05 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.

Komoditni trhy czK Usb EUR
Aktwal 2016 2017 2018 25 |
Brent USD/barel 50,5 44,6 9613 65,0 2 |
WTI USD/barel 48,6 43,0 55,0 62,5 1.5
zlato USD/unce 1316 1280 1363 NA 1 1=
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 05 - ——
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). ’O h.,\lv . . . . . . .
-0,5
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 1

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. = EURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,5 o
cz 0,28 Wzl | Ozl G Ol
HU 074 071 072 076 075 250
PL 170 Lo i Le4 | |29 .75 235
EUR 0,29 031 0,33 0,17 20,19 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 22,0 : | | : : : | |

6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni,
ON 1T 1M 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
3.10 9:30 (ov4 Markit PMI Sep Index (diffusion) 51.6 52.0 50.1
3.10 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Sep Index (diffusion) 54.3 54.3 543
3.10 10:00 EZ Markit Mfg Final PMI Sep Index 52.6 52.6 52.6
3.10 14:00 cz Budget Balance Sep CzZK 82.27 81.19
3.10 16:00 us ISM Manufacturing PMI Sep Index 50.3 49.4
4.10 11:00 EZ Producer Prices MM Aug Percent -0.1 0.1
4.10 11:00 EZ Producer Prices YY Aug Percent 2.1 2.8
5.10 9:55 DE Markit Comp Final PMI Sep Index (diffusion) 527 527
5.10 9:55 DE Markit Services PMI Sep Index (diffusion) 50.6 50.6
5.10 11:00 EZ Retail Sales YY Aug Percent 1.5 2.9
5.10 11:00 EZ Retail Sales MM Aug Percent 0.3 1.1

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 strénce 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 Prikopé 28, Praha 4.



