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Banka inspirovand klienty

Americké prezidentské volby pfipravily finanénim trhom
neéekané prekvapeni. Jakmile prob&zné vysledky ukazovaly, Ze
republikdnsky kandidét D. Trump md redlnou 3anci vyhrdt souboj o
prezidentské kieslo, za&aly finanéni trhy negativné reagovat. Jedté pred
uzavfenim volebnich mistnosti trh zapo&itéval s pravdépodobnosti 80:20, Ze
vitézem prezidentskych voleb bude demokratickd kandidatka H. Clintonova.
V rannich hodindch se ale ukdzalo, Ze D. Trump ziskal na svoji stranu kli¢ové
staty (tzv. swing states) zejména pak Floridu, které mu zarugily vitézstvi a to
navzdory tomu, Ze na zdpadnim pobiezi vedla H. Clintonova.

Prvotni reakce trhi na vitézstvi D. Trumpa byla silné negativni.
Dolar rano oslabil pfiblizné o 2,5 % k EUR/USD 1,13. Mexické peso
oslabilo na rekordni minimum. Bezpe&né mény jako japonsky JPY a
$vycarsky CHF posilily. Japonské akciové trhy zakoncily obchodovani se
znaénymi  ztrdtami (Topix -4,6 %, Nikkei 225 -5,4 %). Niz oprofi
predchozimu dni oteviely obchodovdni také evropské akciové trhy. Cena
zlata vyletéla k 1330 dolardm za trojskou unci a cena severomorské ropy
Brent klesla pod 45 dolars. V pribéhu dne se ale situace na trzich
uklidiiovala. Dolar smazal své dnesni ztraty a vrétil se k EUR/USD
1,100. Evropské akciové indexy zUstdvaiji niz, ale méné nez na za&dtku dne.
Cena zlata zkorigovala k 1300 dolardm a cena ropy Brent se vy3plhala
zpétky nad 46 dolard za barel.

Co tedy znamena vitézstvi D. Trumpa pro dalsi ekonomicky
vyvoj ve svété? Trump sebou pfindsi véfii nejistotu nez by predstavovala
H. Clintonové. Podle RaiffeisenResearch by dolar mohl zdstat pod tlakem,
ale pravdépodobné ne v deldim &asovém horizontu. Zvyseni Grokovych
sazeb americké centrdlni banky v prosinci je zfejmé o néco méné
pravdépodobné, ale ne nepravdépodobné. Fed by mohl Gplné odpiskat
prosincové zvyseni sazeb, pokud by vykyvy na trzich, které jsme dnes vidéli,
pretrvavaly del3i dobou. Investofi pfehodnotili svij pohled na prosincové
zvy3eni sazeb Fedu a nyni jej ocekdvaiji z 76 % (pocitané pres Fed funds
futures), zatimco véera to bylo néco ptes 80 %. Navzdory snizeni je 76 %
pofdd velmi vysokd pravdépodobnost. Zvy3ené riziko pro kurz EUR/USD
(siln&j3i euro) a riziko niz3ich cen ropy by mohly sniZit vyhled na rist inflace
v eurozéné. To by nésledné mohlo ECB I&kat k tomu, aby vyslala signdl, ze
na prosincovém zaseddni predstavi jednoznaéné prodlouzeni programu
kvantitativniho  uvolfovéni. Nyni trhy ale pofad vstrebdvaiji vysledky
prezidentskych voleb. Prognéza RaiffeisenResearch prozatim
zUstava beze zmény (EUR/USD 1,08 na konci letosniho roku).

Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685

Okénko trhu
9.11.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27,025 27,08 26,97 0,02 0,02
USA  USD 24,521 24,58 23,89 0,18 2,99
V. Britdnie  GBP 30,354 30,46 29,92 0,09 -11,52
éVYCGrSkO CHF 25,031 25,13 24,94 0,16 2,13
Turecko TRY 7,679 7,34 7,79 0,54 -4,37
Polsko PLN 6,229 6,24 6,19 0,21 1,27
Madarsko  TOOHUF 8,862 8,87 8,76 0,21 3,36
Chorvatsko  HRK 3,601 3,59 3,61 0,11 0,00
Rumunsko  RON D999 6,01 5,96 0,07 0,15
Rusko TOORUB 38,682 38,80 36,94 0,78 6,02
Ukrajina  UAH 0,963 0,94 0,96 0,27 2,47
EUR/USD 1,123 1,13 1,10 1,88 0,66
JPY/USD 103,970 10546 101,15 -1,11 4,26

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
cz ONIE3 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 0,44 0,62 0,73 0,73 0,72 0,69
6M zména -0,39pb  -0,41pb -0,36pb -0,36pb -0,30pb -0,30pb
PL 1,59 1,63 1,66 1572 1,80 1,84
6M zména -0,04pb 0,06pb  0,08pb  0,05pb 0,06pb  0,08pb
EUR 0,34 -0,38 0,37 0,31 0,21 0,07
6M zména -0,00pb  -0,02pb -0,02pb -0,06pb -0,07pb -0,06pb
UK 0,23 0,24 0,26 0,40 0,56 0,81
Usb 043 0,46 0,54 0,892 1,25 1,57

Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
Jednd se o dnesni 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: Michal Brozka, investiéni stratég
research@rb.cz 15:24

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,00 0,55 0,76 -5,36 0,40 0,00
6M zména 2,76 4,74 1,70 0,98 4,55 4,54
12M zména -8,47 2,65 8,03 -17,07 6,31 576

Zdroj: Thomson Reuters

1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 0,28 034 038 044 050
Usb 0,99 110 120 129 141
EUR 0,17 0,14 008 0,04 003

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0.56 061 0,67 073 0.79 103
1.50 157 1.64 170 177 1.96
012 0,23 0,34 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
Aktugl Q4 Ql Q2 Q3 cz 0,77 0,77 0,17 0,20 0,50
EUR/USD 1,12 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,70 0,64 -0,43 0,28 0,16
EUR/CZK 27,03 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 24,52 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 e—CZK usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 2,5 |
Brent USD/barel 45,9 44,8 5672 64,0 2
WTI USD/barel 44,8 43,2 54,8 61,0 1,5
zlato USD/unce 1303 1270 1331 NA 14— —
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 05 - —
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 'o
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 0.5
2016 2017 2017 2017 -1
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3 2016 2020 2024 2028 2032 2036
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. e FURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5 o
cz 0,29 012611 1024110\ 37({{{[0.35
HU 064 065 067 070 071 25,0
PL 174 174 174 184 1,82
EUR 029 027 026 015 0,15 23,5 o
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

proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T TM 3M 5M 7M 9M TIM 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
9.11 2:30 CN CPI MM* Oct Percent 0.0 -0.1 0.7
9.11 2:30 CN CPIYY* Oct Percent 2.1 2.1 1.9
9.11 2:30 CN PPIYY™ Oct Percent 0.8 1.2 0.1
Q.11 9:00 Ccz CPIYY Oct Percent 0.6 0.8 0.5
9.11 9:00 (oy4 CPI MM Oct Percent 0.1 0.3 0.2
11.11 8:00 DE CPI Final YY Oct Percent 0.8 0.8
11.11 8:00 DE CPI Final MM Oct Percent 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 0.74

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 iky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobam pouzitim informaci a ddaji obsazenych v tomto vyzkum a jeho p
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.



