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Banka inspirovand klienty 25.6.2019
Zitra se kona ménovépolitické zasedani €eské narodni banky, Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
od kterého se nicméné ne&ekd zména Grokovych sazeb ani jednim smérem. dnes max min %1D %6M
Ekonomické indikdtory i vyjédFeni clend rady naznaduji, Ze navzdory svizné Eurozéna  EUR 2556 2558 25,54 0,18 RRE
inflaci se CNB nebude chtit poustét do zvy3ovéni sazeb vzhledem USA  USD 29 44 2246 22,40 0,12 0,84

ke globdlnim nejistotdm a o&ekdvanému zpomaleni tuzemské ekonomiky. .
Trhy tak bude zajimat spiSe celkové hodnocenti situace z pohledu centrdlnich Y Britnie  GBP 28,56 2866 28,51 0,30 0,26
bankérd, které by mohlo napovédét, zda v blizké dobé& nezvazuji obrat Svycarsko  CHF 2301 23,10 22,97 0,16 0,34
v trendu smérem ke sniZovani orokd. Turecko TRY 3,89 3,90 3,85 0,26 9,68

Polsko  PLN 6,00 6,02 6,00 -0,23 -0,30
Oproti tomu Evropskd centrélni banka iz prostfednictvim prezidenta  Mqadarsko T00HUE  7.88 7,90 7,88 0,23 2,08

Draghiho dala jasné védét, Ze je piipravena pfistoupit k dalSim krokdm = . HRK 346 346 345 014 1103
pro povzbuzeni nizké inflace v eurozéné a potazmo jeji ekonomiky. Rumunsko  RON 542 5'42 5,4] -OI1 3 _2154

Podle odhadu RBI tak jeji depositni sazba do konce zéfi klesne o 20
bazickych bodd na -0,60 a vylouéit nelze ani dalsi vinu
kvantitativniho uvolfiovéni. Zda toto bude mit za ndsledek i oslabeni

Rusko TOORUB 35,78 35,92 35,70 0,22 9,13
Ukrajina UAH 0,855 0,858 0,856 0,23 4,10

eura vi&i dolaru bude zdleZet na politice amerického Fedu, ktery se zdd byt EUR/USD 1,140 1,141 1,138 0,00 0,00
pfipraven v blizké dobé& zakrogit podobnym zpdsobem. Kterd z mé&n (EUR JPY/USD 1070 107,4 106,8 0,24 -3,89
nebo USD) z tohoto sffetu vyjde vitézn&, bude zdleZet na razanci snizovdni  Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrzi exirémy za poslednich 24 hodin. %1D je
sazeb za Atlantikem. denni % zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

aktuglIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.
Favorit Eervencové volby lidra britskych konzervatived Boris Johnson nastinil  Zdroj: Thomson Reuters
své predstavy FeSeni otazky brexitu. Pravdépodobny budouci
premiér Velké Britdnie nastolil tfi mozné varianty pod pracovnimi nazvy A, B

Brent e WTI
a C. Prvni plén piedstavuje vyjednéni kompletn& nové rozvodové dohody, ze 90
které by byla vyhata takzvand irska pojistka. Tato klauzule upravuje problém
nezddouci tvrdé hranice mezi Irskou republikou a Severnim Irskem tak, ze 80 i

volny pohyb pies ni zistane zachovén vyménou za pokradujici vliv
evropskych regulaci vnitfniho trhu v Severnim Irsku, &mz de facto po 70
prechodnou dobu udrzi Velkou Briténii v bezcelni unii s EU. Kritici tohoto 60
nastaveni v ném vidi snahu prakficky anulovat brexit joko takovy a jeho

neuréitou ,do&asnost” vnimaiji jako eufemismus pro ,trvalost”. Zastupci EU 50
nicméné moznost znovuotevieni vyjednavéani nové dohody
beztak odmitli, progez pldn A pozbyvé zajimavosti. Johnsonova strategie 40

B spolivd v do&asném nastaveni obchodnich vztaht podle Clanku 24
dohody GATT, uzavfené v rdmci Svétové obchodni organizace (WTO). 30 ' ‘ ‘
Tento &lanek umoziivje dvéma Elendm WTO po uréitou dobu udrzovat mezi 07/2017 01/2018 07/2018 01/2019
sebou obchodnf styk s vyhodami, které zdrovef negarantuji ostatnim &lendm

organizace, coz za jinych okolnosti pfedstavuje porudeni jejich pravidel.

Jakkoliv tento pldn mdze znit mazang, jeho proveditelnost odmitla jak

EU, tak i samotnd WTO. Posledni plan C je pak obycejny brexit bez  Zdroj: Thomson Reuters

dohody. Jeho vyhodou je, Ze zddny plan nevyzaduje, oviem na druhou

stranu mdze mit nepfedvidatelné disledky a Johnsonovi v jeho provedeni Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
cht&ji branit i néktefi jeho spolustranici. Jestli Johnson se svymi ndvrhy fedeni
presvédéi stranu, aby ho poslala do premiérského kfesla, se dozvime 23. 1D I M 3M oM IR
Cervence. cz 200 202 210 217 222 229
6Mzména 031pb  0,27pb  0,25pb  0,22pb  0,19pb  0,14pb
HU 038 035 027 0,24 030 0,48
6Mzména 031pb  0,27pb  0,19pb  0O,11pb  0,03pb -0,01pb
PL 155 156 1,64 172 179 186
Autor: Vit Hradil, analytik, 724 143 361 6M zména 0,24pb  0,03pb  0,00pb  0,00pb  0,00pb -0,01pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 0,36 0,40 0,39 0,35 031 0,21
research@rb.cz 15:12  6Mzména -0,02pb  -0,03pb -0,03pb -0,04pb -0,07pb -0,09pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,72 0,77 0,86 0,96
PX DAX SXSE  TOPIX DJ SPX uUusb 235 2,38 2,40 2,33 2,21 2,18
1D zména -1,27 -0,05 0,13 027 003 0,17 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 6,63 18,18 16,22 2,79 15,51 18,34 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,01 0,30 0,91 10,83 10,12 8,35 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
Czk 210 191 180 173 167 164 1,62 161 161 162 172
Usb 194 174 168 167 169 173 178 1.82 1.87 193 2,07
EUR 035 037 034 028 021 0,14 0,05 0,03 012 0,19 0.50

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za pfedem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvajici z aktudlnich podminek na trhu. Aktudlni

hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2019 2019 2019 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 1,51 1,53 1,32 1,47 1,53
EUR/USD 1,14 1,13 1,15 1,17 1,19 DE 0,69 0,73 0,66 0,56 0,32
EUR/CZK 2556 25,8 26,0 26,3 26,4
USD/CZK 22,44 22,8 22,6 22,5 22,2 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.

Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové kFivky (%)

Komoditni trhy 3 CZK usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 64,92 68,8 63,8 72,0 2 NN—
WTI USD/barel 57,7 65,0 68,0 75,0
zlato  USD/unce 1428 1480 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
0
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Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2019 2020
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 1,75 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzavérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. ——EUR/CZK Usb/CzK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 22,6
Sazby FRA, prodejv % 26,5 -
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 //—J + 22,2
(o7 4 2,18 2,08 1,99 2,23 2,13 25,5
HU 0,30 0,32 0,49 0,36 0,49 25,0 21,8
PL 1,74 1,72 1,70 1,80 1,77 245
EUR 0,42 0,44 0,46 035 0,38 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1 r 1 r 1 1 1 T 1T T 1T 1T 11 21,4
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T M 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
25.6 15:00 us CaseShiller 20 YY Apr Percent 2.6 +2.5 27
25.6 16:00 us Consumer Confidence Jun Index 131.1 134.1
25.6 16:00 us Rich Fed Comp. Index Jun Index 0 5
26.6 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Jul Net balance 10.0 10.1
26.6 13:00 Ccz CNB Repo Rate N/A Percent 2.00 2.00
26.6 14:30 us Durable Goods May Percent -0.1 2.1
27.6 11:00 EU Industrial Sentiment Jun Net balance 3.1 2.9
27.6 11:00 EU Economic Sentiment Jun Index 104.6 105.1
27.6 11:00 EU Business Climate Jun Indicator 0.23 0.30
27.6 14:30 us GDP Final Ql Percent 3.1 3.1

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.
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