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Rost  vynosd americkych dluhopisd, ktery pfisel po americkych
prezidentskych volbdch a po prosincovém zasedani Fedu, stlagil cenu zlata
na 10ti mésiéni minimum (dnes kolem 1135 USD/oz). V pfistim roce by
rost americkych dluhopisovych vynosd mél pokragovat jednak kvdli
zvySovdni Grokovych sazeb, které Fed predpokladd a politice budouciho
prezidenta D. Trumpa, kterd velmi pravdépodobné bude fiskalné
expanzivni a proinflacni. Vynos 10ti letého amerického dluhopisu
by tak mél podle vyhledu RBI dosahnout téméF 3 % (aktualni
2,6 %) ke konci pFistiho roku. Rist vynosi americkych dluhopist a
oéekdvdné posilovani dolaru blize k parité vici euru, budou vytvéfet dalii
tlaky na cenu zlata.

Zatimco v USA vynosy dluhopisd v prosinci rostly, v CR naopak klesly.
Vynos dvouletého &eského dluhopisu se dostal pFes -0,8 %. Ocekdvame, ze
se vynosy &eskych dluhopist budou v nadchdzejicich mésicich pohybovat
blizko sou&asnych hodnot. Vynos 10ti letého &eského dluhopisu, ktery se
dnes pohybuje u 0,45 %, by se mél dostat pfes 1 % ve &tvrtém &tvrteti, tedy
v &ase, kdy ocekavame ukon&eni kurzového zévazku CNB.

Eurodolar se dnes pohyboval pobliz EUR/USD 1,04. Od prosincového
zaseddni Fedu dolar posilil pies 2 % vici euru.

Od za&dtku roku vzrostla cena ropy Brent pfiblizné o 50 %. Dnes se cena
jednoho barelu Brentu nachdzi u 55 USD. Pokud ropné velmoci alespofi
z&asti dodrzi uréené produkéni kvéty, pak hranice 60 dolard za barel
Brentu bude pravdépodobné& atakovana ve druhém Etvrileti pfidtiho roku.
Trh i analytici jsou ted” optimistictéj§i a ocekavaii rychlejsi rist cen ropy, nez
pred uzavienim dohody o omezovdni produkce. Jakékoliv nedodrzeni
stanovenych omezeni v produkci bude trhem vnimdno negativng, coz
zatladi cenu ropy opét dold.
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

EUR
usbD
GBP
CHF
TRY
PLN
100HUF
HRK
RON
100RUB
UAH

EUR/USD
JPY/USD

dnes
27,020
25,927
32,072
25,276
7,380
6,129
8,708
3,587
S
42,434
0,980
1,044
117,280

max
27,04
26,02
32,14
25,30
7,35
6,14
71
3,58
S99
42,57
0,98
1,05
118,06

min
27,00
25,83
Sitoz
25,19
7,42
6,11
8,65
3,60
596
42,17
0,99
1,04
117,07

Okénko trhu

21.12.2016
%1D %6M
0,00 0,30
0,54 5,86
0,29 -4,60
0,02 0,82
0,32 -11,57
0,02 0,79
0,22 2,16
-0,00 0,47
0,05 0,03
0,30 13,75
0,57 0,25
0,48 6,12
0,48 1877

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 1T ™ 3M 6M 1R
€z 0,12 0,13 0,20 0,29 036 0,44
6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,01pb
HU 043 0,33 0,32 0,39 0,42 0,48
6M zména -0,22pb  -0,57pb -0,69pb -0,63pb -0,55pb -0,48pb
BLI 1259 1,60 166 LS} 181 185
Autor: Daniela Milu¢kd, analytik,234 405 658 6M zména 0,42pb  0,03pb  0,02pb 0,02pb 0,03pb  0,04pb
Editor: Monika Junicke, analytik EUR 035 0,38 0,37 0,31 0,22 0,08
research@rb.cz 15:21 6Mzména -0,03pb -0,01pb -0,01pb -0,03pb -0,04pb -0,04pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,23 0,24 0,25 0,37 0,54 0,80
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX USD 0,68 0,70 0,74 0,99 1,32 1,69
1D zména 0,14 -0,07 0838 096 0T 000 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 12,10 19,88 16,35 30,05 14,79 11,45 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,83 6,80 0,68 3,60 13,80 10,18 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 021 027411 10135110 46{ 1 10:55] 0,65 0,72 0,80 0,87 0.94 LIS
Usb 121 149 173 191 206 217 226 233 2,40 245 261
EUR{ | -0zl -0l -0i078 1 IO/ONTE 0112 0,24 037 0,49 061 073 1.09

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 kurzu
2016 2017 2017 2017

Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
EUR/USD 1,04 1,08 1,04 1,02 1,02

EUR/CZK 27,02 2710011 7008 27600 8 2710 0)

USD/CZK 25,93 25,00 2596 26,47 26,47
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Komoditni trhy
Aktudl 2016 2017 2018
Brent USD/barel 55,6 44,8 DOV 63,0
WTI USD/barel 51,9 43,1 54,8 60,1
Ao || ShAnes 118 120 1880 || NA

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).

Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2016 2017 2017 2017

Aktual Q4 Ql Q2 Q3
Fed 0,75 0,75 0,75 1,00 1,00
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ.
* znadi 0daj "pod revizi"

Sazby FRA, prodejv %

3x6 6x9 9x12 3x9 6x12

cz 0,23 0,16 013 029 023
HU 0,37 0,39 048 043 046
PL 175 A W90 R840 186

EUR 0,29 028 026 017 0,17

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,
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.
Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters

Okénko trhu
21.12.2016
Vynosy vladnich dluhopist (% p.a.)
1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
(o7 4 0,83 -1,01 0,22 0,24 0,48
DE 0,82 0,78 -0,50 0,14 0,26

AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)
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Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj Thomson Reuters

FX forwardy
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AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel

22.12 16:00 us Leading Index Chg MM*
22.12 16:00 us Personal Income MM
23.12 8:00 DE GfK Consumer Sentiment
23.12 10:30 GB GDPYY

23.12 10:30 GB GDP QQ

23.12 16:00 us U Mich Sentiment Final

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktué

Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovén a
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

obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
Nov Percent 0.2 0.1
Nov Percent 0.3 0.6
Jan Net balance 9.9 9.8
Q3 Percent 2.3 2.3
Q3 Percent 0.5 0.5
Dec Index 98.0 98.0

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 mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei

n tfetim osobém. RB doporuéuje pied uéinénim jakéhokoli i ziskani p ych informaci o

a osobam reportujicim andlytikim byt angaz

& 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

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

én v cenngch papirech

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.



