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Dnes zvefejnény konjunkturdlni vyzkum Ceského statistického Gfadu potvrdil
rostouci celkovou divéru v Zeskou ekonomiku. Souhrnny indikator
divéry v listopadu vzrostl na 14,8 b. z piedchozi hodnoty v fijnu
12,8 b. Indikédtor spotiebitelské dovéry mezimésiéné klesl o 1 bod na 5,5 b,
predeviim kvili obavdm spotfebiteld ze zhorSeni celkové ekonomické
situace. Naopak indikdtor dovéry podnikatell vzrostl oproti fijnu 0 2,9 b. na
17,2 b. a je tak nejvy3si od Eervence 2008, pii¢emz celkové divéra rostla
ve viech odvétvich véetné stavebnictvi. Investice ve zpracovatelském
promyslu by mély podle respondentd vzrist meziroéné o 7 %, prevdzné
z ddvodu obnovy vyrobnich zafizeni.

Némecky statisticky 0fad potvrdil mezikvarvartalni rist taméjsiho HDP o
0,2%, ktery byl podpofeny doméci poptévkou. Naopak propad v exportu
se zasadil o to, Ze némeckd ekonomika rostla ve tietim &tvrtleti nejpomaleii
za posledni rok.

Vé&era zvefejnény némecky PMI index v promyslu za listopad,
ktery sice klesl 0 0,6 b., se pordd drzi na velmi vysoké hodnoté znagici
dal3i expansi ekonomiky. Stejné tak i dnes zvefejnény Ifo indikdtor se
nezménén drzi na nejvys3i Urovni za posledni dva roky. Némecké firmy
hodnoti pozitivné pfedeviim sou€asnou, méné optimisticky ale nahliZi na
vyvoj v nejbliziich 3esti mésicich. Némeckd ekonomika ale zaZivé boom ve
stavebnictvi, jehoz slozka v Ifo indikétoru zaznamenala novy rekord.

Novy rekord za tento rok si pfipsal i véera zvefejnény index
nakupnich manaZerd v eurozéné. Prestoze trh neocekdval za
listopad Z&ddnou mezimésiéni zménu, celkovy PMI v eurozéné vzrost o 0,8
b. na 54,1 b. PMI index ve vyrobé& vzrost 0 0,2 b. na 53,7 b. , pficemz
medidn trhu oéekdval pokles na 53,3 b.

Série makroekonomickych dat zvefejnénd véera v USA potvrdila expanzi
americké ekonomiky. Objedndavky zbozi dlouhodobé spotfeby v fijnu
vzrostly i pFes konzervativni olekdvéni trhu o 4,8 % m/m poté, co v zafi
rostly tempem 0,4 % m/m. Také index ndkupnich manazZerd v USA prekonal
odekavani trhu, kdyz vzrostl 0 0,5 b. na 53,9 b. a je tak na nejvy3si Grovni
za posledni rok. V&era zvefejnény zdznam ze zaseddni Fedu znovu utvrdil
trh v tom, Ze zvySovdni Urokovych sazeb Fedu v prosinci je velmi
pravdépodobné. Dobré vysledky tak spoleéné s ,jestidbim” zdznamem ze
zaseddni Fedu vedly k dalsimu posileni dolaru, jehoZz cena se dnes
pohybuje okolo EUR/USD 1,056.

Americké akciové trhy véera zakongily obchodovéni v plusu (S&P 500
+0,08 %, Dow Jones Industrial +0,31 %) a drzi se tak na rekordnich
drovnich. Rovnéz se dafilo japonskych akciovym trhim (Nikkei +0,94 %,
Topix +0,86 %), které se drzi na své nejvy33i Grovni od Gnora.
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Okénko trhu
24.11.2016
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 27035 27,05 26,99 0,04 0,02
USA  USD 25,629 25,69 25,51 0,55 5,89
V. Britdnie  GBP 31,885 31,93 31,73 0,80 -10,07
écharsko CHF 25205 25,22 25,10 0,08 3,19
Turecko TRY 7,486 7,43 7,60 0,47 -8,81
Polsko PLN 6,113 6,12 6,08 0,10 -0,68
Madarsko  TOOHUF 8,708 8,72 8,67 0,10 1,22
Chorvatsko  HRK 3,590 3,59 3,60 0,00 -0,50
Rumunsko  RON 91995 6,00 SIo7 0,18 0,10
Rusko TOORUB 39,704 39,92 39,54 0,11 8,33
Ukrajina  UAH 1,000 1,00 1,01 0,09 3,36
EUR/USD 1,056 1,06 1,05 0,04 4,98
JPY/USD 113220 113,53 112,34 0,64 2,72

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 021 048 0,57 061 061 0,62

6M zména -0,95pb  -0,60pb -0,43pb -0,39pb -0,37pb -0,34pb
HE el 161 166 173 AL 185

6M zména 0,35pb  0,08pb  0,07pb  0,05pb 0,07pb  0,09pb
EUR 035 0,38 0,37 031 0,22 0,08

6M zména -0,00pb  -0,02pb -0,02pb -0,05pb -0,07pb -0,06pb
UK 023 0,24 0,26 0,40 0,56 0,80
Usb 043 0,46 0,58 0,92 1.28 163

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 15:08
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,53 0,08 0,01 0,94 081 0,08
6M zména 0,72 3,74 -0,90 8,90 6,77 5,03
12M zména 9,28 -6,25 11,03 7,16 7,69 5,98
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 0,28 037 i 1044 O/ SNH0:59,
usb 111 133 1,53 166 178
EUR 0,17 014 007 001 010

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,66 0.72 0.79 0.85 0,92 114
1.93 2,00 2,08 213 217 234
0,20 033 0,44 0.55 0,67 0,99

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
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 0,71 0,69 0,13 0,31 0,55
EUR/USD 1,06 1,08 1,07 1,02 1,05 DE 0,72 0,73 0,42 0,21 0,25
EUR/CZK 27,04 2700 27,00 2700 27,00
USD/CZK 25,63 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.
Komoditni trhy —CZK usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 3
Brent USD/barel 49,0 44,8 5672 64,0
WTI USD/barel 46,5 43,2 54,8 61,0 2 m——————
zlato USD/unce 1186 1270 1331 NA /
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 r
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 0 /
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) -1
2016 2017 2017 2017 2016 2019 2022 2025 2028 2031 2034
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. s E U R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 27,0 —
cz )| O] b ke s 26,0
HU 0,56 056 062 061 062 250
PL 175 77 794 LSSl L8 '
EUR 028 029 027 020 2016 24,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 23,0 -—
vt sl st v vspakiv oo oo o st ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
Kurzy jsou k &asu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendér udalosti
datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
24.11 8:00 DE GDP Detailed YY Q3 Percent 1.7 1.5 1.5
24.11 8:00 DE GDP Detailed QQ Q3 Percent 0.2 0.2 0.2
24.11 10:00 DE Ifo Expectations™ Nov Index 106.0 105.5 106.1
2411 10:00 DE Ifo Current Conditions* Nov Index 1150 115.6 1150
24.11 10:00 DE Ifo Business Climate* Nov Index 110.5 1104 1105
24.11 13:00 DE GfK Consumer Sentiment Dec Net balance 9.7 9.8 9.7
25.11 10:30 GB GDP 2nd Release YY Q3 Percent 2.3 2.3
25.11 10:30 GB GDP 2nd Release QQ Q3 Percent 0.5 0.5
28.11 11:00 EZ Industrial Sentiment Nov Net balance 0.4 0.6
28.11 11:00 EZ Economic Sentiment Nov Index 106.6 106.3
28.11 11:00 EZ Business Climate Nov Indicator 0.55

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

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

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto jsou pouze inf ap ji nézor Raiffei

ych informaci o
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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
ik

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

fok 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.



