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Dnes nejdilezit&j3i uddlosti na mezindrodnich trzich bylo zvefejnéni dat Ucetni kurzy Eeské koruny a kl'c.ove pu:'ll'y .
z amerického trhu prdce. Prosincovy pFirdstek156 tisic nové dnes max min %1D 7%6M
vytvofenych pracovnich mist mimo zemédélsky sektor zaostal za Eurozéna EUR 27000 | 205 26,97 0,00 -0,04
odekdvanim, trh pogital s lepsim vysledkem téméF o dvacet tisic. Mira USA usD 25,516 25,64 25,44 0,77 4,48
nezamé&stnanosti vzrostla o desetinu podle o&ekévani na 4,7 %, jednd se ale V. Briténie = GBP 31,543 31,63 31,46 {011 0,53
pruvdé.p.od?brjé o kréikodcibou kf;)rekci pokvé, cov |is?opg§iu americky pracovni Svycarsko  CHF 25193 2524 25,08 0,22 117
 roanei ek ol hedmorts et a1e s 0.4 %m0 3.9 ek im0 i o AT C Ol
inci zvysi inovd mz ,4 % ,a29 %1/,
v obou pfipadech o desetinu vice nez pfedpokladal trh. Polsko  PLN $.204 6,21 6,17 0,26 1,62
Madarsko TOOHUF 8,794 8,80 8,73 0,37 2,18
Dolar poté, co véera mirné oslabil vigi euru diky dobrym vysledkd v eurozéné, Chorvatsko HRK 3,566 3,56 3,58 0,03 -1,27
po vyhld3eni dat z trhu préce svou ztrétu zpét korigoval a obchoduje se na Rumunsko  RON 6,003 6,01 S5 0,18 0,20
cené okolo EUR/USD 1,055. Rusko T00RUB 43,063 43,15 42,62 0,45 13,10
Zahraniéni obchod €R vwkazal v du prebytek /% 10.8 Ukrajina  UAH 0,949 0,95 0,97 2,14 -3,65
ahraniéni obchod CR vykézal v istopa v pfe lyl'e ve vysil0,8 EUR/USD 1,056 1,06 1,05 0,45 4,50
mld. K&, coZ je meziro&ni narst o 1,1 mld. K& (v ndrodni metodice). Medién ——
JPY/USD 116,450 116,68 115,04 0,96 15,84

trhu oéekdval o néco lepsi vysledek 12,4 mld. K¢, presto se jednd ale o
nejvys3i listopadovy pfebytek od roku 2013. Mezimési&n& vyvoz Eeskych
vyrobki a sluzeb klesl o 0,2%, pfiéemz dovoz vzrostl o 1,4 %. Za prvnich 11
mésic roku 2016 dosdahl prebytek obchodni bilance v ndrodnim pojeti 189,9
mld. K& Oc&ekdvdame tedy, Ze za cely rok 2016 dosdhne piebytek rekordni
vysi. Vysledek zahraniéniho obchodu je nadéle podporovan kurzovym
zévazkem CNB proti posilovani koruny, silnou poptévkou v zahraniéi i
relativné nizkou cenou ropy a vstupnich surovin b&hem roku 2016.

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

Brent WTI
V listopadu vzrostla také promyslova vyroba CR, kterd si oprofi fijnu 70
pfipsala o 1,7 % vice. Meziro&né jeji tempo ristu zrychlilo na 7,0 % z
predchoziho tempa -1,7 %. N&3 odhad poéital s meziro&nim rostem produkce 60

0 5,7 %, trh v medidnu &ekal tempo pod 5 %. Po oéiténi o vliv poctu
pracovnich dnd (jeden pracovni den navic) &inil meziroéni rist primyslové
produkce 4,5 %. Celymi 3 procentnimi body podpofila vyrobu v CR zvyiend
produkce motorovych vozidel, pfivést a ndvésd, kterd meziroéné vzrostla o
silnych 15,4 %. Prdmémé hrubd mésiéni nomindlni mzda v primyslu v
listopadu vzrostla meziro&né o 5,7 % a &inila necelych 34 000 K&.

V listopadu nakoupila Ceskd Ndrodni Banka za cilem udrzeni kurzu Eeské
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mény nad hranici kurzového zdvazku eura v prepoétu za 14,1 mld. CZK. Jesté 20 T T T T
v fijnu byla nucena intervenovat na devizovych trzich ve vysi téméF 107 mld. 012015 062015 112015 042016 092016
K&. Tlak na &eskou korunu se v listopadu snizil pfedeviim po vyhléseni
vysledki voleb amerického prezidenta, ktery ved! k odlivu spekulanti na Zdroj: Thomson Reuters
Eeskou korunu zpét na americky trh. My piedpokldddme, Ze CNB, kterd se
zavdzala udrzet kurz Eeské korunu nad hranici EUR/CZK 27,0 az do bfezna .y . - o . ,
tohoto roku, opusti kurzovy zévazek az ve druhé poloviné roku 2017. Pen&zni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 17 ™ 3M 6M 1R
Posledni revize HDP v Ceské republice nepfinesla adné piekvapeni. Ceska €z 012 013 0.20 0.28 035 0,44
ekonomika rostla ve tretim ctvrileti tempem 1,9 % r/r a 0,2 % &/¢. 6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb -0,01pb -0,01pb -0,01pb
HU 005 0,16 026 034 0,40 045
6M zména -0,64pb  -0,73pb -0,74pb -0,68pb -0,57pb -0,51pb
PL 158 1,60 166 173 181 185
Autor: Monika Junicke, senior analytik,234 405 658 6M zména -0,06pb  0,00pb 0,01pb 0,02pb 0,02pb  0,04pb
Editor: Daniela Milugkd, analytik EUR 035 0,38 0,37 0,32 0,23 0,09
research@rb.cz 15:10  6Mzména -0,03pb 0,00pb -0,00pb -0,03pb -0,04pb -0,03pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,23 0,25 0,26 0,37 0,54 0,78
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX uUusb 0,69 0,72 0,77 1,01 1,32 1,69
1D zména 0,26 0,00 0,080 ORA 0] 0,00 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 15,44 20,31 16,23 28,78 9,66 6,53 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 1,84 16,02 8,75 12,98 20,48 17,04 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 019 029 037 048 060 0,67 0.77 0,82 0,90 1,00 124
Usb 120 145 166 182 193 2,03 2,08 215 2,20 2,24 2,40
EUR 0,18 016 2006 001 012 024 036 0,49 061 071 1.08

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.)
2017 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Ql Q2 Q3 Q4 cz 0,38 all UL 0,24 0,21 0,49
EUR/USD 1,06 1,04 1,02 1,02 1,05 DE 0,72 0,72 -0,48 0,12 0,28
EUR/CZK 27,02 27400 72008 27600 2519 0)
USD/CZK 2552 25,96 26,47 26,47 24,67 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.

—CZK

Komoditni trhy usb EUR

Aktudl 2017 2018 2019 3
Brent USD/barel 573 574 628 67,6
WwWrTI USD/barel 54,0 557 60,0 64,6 2 —
zlato  USD/unce 1176 1270 1331  NA / I
7

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy

na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).

0 T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) -]
2017 2017 2017 2017 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktual Ql Q2 Q3 Q4
Fed 0,75 0,75 1,00 1,00 1,25 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 EUR /CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi"
Sazby FRA, prodejv % 28,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 27,0
cz 0,20 015 013 028 024 26,0 -
HU 036 041 049 044 052
PL iz TEC T T 250
EUR 0,30 028 027 016 015 24,0 .
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, 23,0 T T T

protistrana 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
5.1 2:45 CN Caixin Services PMI Dec Index (diffusion) 53.4 53.1
5.1 11:00 EZ Producer Prices MM Nov Percent 0.1 0.3 0.8
5.1 11:00 EZ Producer Prices YY Nov Percent 0.1 0.1 0.4
5.1 14:15 us ADP National Employment Dec Person 170 153.0 216
5.1 16:00 us ISM N-Mfg PMI Dec Index 56.6 57.2 57.2
6.1 8:00 DE Retail Sales YY Real Nov Percent 3.2 -1.0
6.1 8:00 DE Retail Sales MM Real Nov Percent 0.6 -1.8 2.4
6.1 9:00 cz Ftrade Bal NRA Nov CZK 11.60 10.82 1554
6.1 9:00 cz Industrial Output YY Nov Percent 4.9 7.0 -1.7
6.1 9:00 Ccz Construction Output YY Nov Percent -2.3 -8.5

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

Viechny nzory, prognézy a informace, véeiné investicnich doporuceni a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v fomto dok isou pouze informativni, nezévazné a predstavui nézor Raiffei Kk a.5. (,RB“). Tento dokument nepredstavuje nabidku nakupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho akiiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uren vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovn a rozsifovén frefim osobam. RB doporucuje ped ucingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamy3lené

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 a osobém reportujicim analytikim byt angaZovén 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

Investiéni doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory @ prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto
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.



