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Cesky hruby domaci produkt vzrostl ve druhém étvrtleti o 0,6 Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
% mezikvartédlné a o 2,7 % meziroéné. Tuzemskd ekonomika tak dnes max min %1D %6M
stéle vykczuje solidni tempo, a to 'i pres slaby rﬁft v eurozéné a hl’OZbl{ Eurozéna  EUR 2589 25,88 25,83 0,21 0,30
recese U nase’ho hlavniho obch’ot.inlhi) pVartner.o Neﬂmecko. Podle |nfor[n<JC| USA  USD 2314 23,17 23,10 0,50 143
statistického Ofadu byly hlavnimi pfispévateli k ristu produktu spotieba .

. . . . ) N . iy V. Britdnie  GBP 27,93 27,97 27,86 0,36 -4,47
domécnosti a zahraniéni poptévka, naproti tomu se viak ddle snizila N
dynamika investic. Spot¥ebitelé tak evidentn& naddle t&%i z dobré  Svycarsko  CHF 2383 23,83 23,67 0,12 516
sittace na trhu prdace o zahraniéni obchod stdle vzdoruje Turecko  TRY 413 4,16 4,12 1,03 -4,59
mezindrodnimu ochlazeni. Oproti tomu podniky jiz pod tlakem mzdovych Polsko ~ PLN 592 5,96 5,92 0,57 0,22
ndkladd a zvolna klesajici poptavky omezuiji vydaje na dalii rozvo. Madarsko 100HUF 796 7,99 7,95 0,14 -1,44

. i L . . Chorvatsko  HRK 3,50 3,50 3,49 0,26 0,98
;lemeley'HDkP pod:(e.o(:ekla\{gm n;e?fwr“ef;e EOkI'TSI o,o,l %. Rumunsko RON 548 548 547 0,29 114
@ posedni rok se fak jednalo [iz o cruhy némecky kvartal v zaporu a Rusko T00RUB 3529 3562 3525 056 3,11

z4roved o jasné varovéni, ze ekonomické ochlazeni se stalo -
realitou. Za hlavni pficiny Ize oznadit zpomaleni Ciny, kterd se kromé Ukrajina UAH 09216 0919 0913 0,27 9,68
obchodni vélky s USA potykd i s poklesem domaci poptavky, jak EUR/USD 1,117 1,119 1,117 0,00 1,13
naznalila dnesni data o tamnim maloobchodu. Pro Némecko se JPY/USD 106,0 106,8 105,8 -0,68 -4,05

tak na obzoru nerysuje mnoho nadé&ji na brzké zlep3eni a zesiluji volani po
statnich intervencich. Kanclétka Merkelovd jiz pomalu ve své rétorice
prestéva striking odmitat moznost fiskdIntho stimulu i za cenu zhoreni

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrdzi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktuglIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

bilance rozpoctu. Evropska centrdlni banka mezitim uz dlouho avizuie, Ze je Zdroj: Thomson Reuters

pfipravena k dalsimu snizeni depozitni sazby a novému kolu kvantitativniho

uvoliovani. —
9% Brent WTI

Ani z eurozény dnes mnoho dobrych zprédv nedorazilo. HDP

mezikvartalné vzrostlo jen o 0,2 % a éervnovéa prumyslova 80 -

vyroba odepsala 1,6 % oproti pfedchozimu mésici a 2,6 % meziroéné. 70

Zéarovefi doslo k mirnym revizim kvétnovych Gdajd z promyslu smérem dolg.

Potvrzuji se tak odhady na celoevropské zpomalovani, které jiz 60

zasdhlo Némecko, Francii, Itdlii i épanélsko‘ Tempo si zatim drzi mensi

ekonomiky Nizozemi a Portugalska. 50

Na trzich dnes nepanuje dobra néalada. V reakci na $patné zpravy 40

z Ciny i Evropy doslo k inverzi vynosové k¥ivky v USA i ve Spojeném 30

kralovstvi, kdyz se vynosy na desefileté splatnosti kratce dostaly pod ty
dvouleté. Tato situace se Easto interpretuje jako signdl z trhu, Ze pocitd
s bliZici se recesi. Mensi zasah dnes dostaly i mény stétd stredoevropského
regionu. Ceskd koruna, podobné jako madarsky forint a polsky zloty, od
dopolednich hodin s&itd zirdty. Prozatim stihla odepsat zhruba ffi haléfe a
do&asné nasla oporu u hranice EUR/CZK 25,86. Trhy tak ziejmé& dnedni
data vyhodnotily jako povel k Gstupu z mé&n mensich otevienych ekonomik
napojenych na mezindrodni obchod, zvl4sté pak s eurozénou. Nepomohla
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Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

ani data o slabém ristu HDP na Slovensku, které ve druhém Etvrileti pfipsalo 1D 1T ™ 3IM 6M R
pouze 1,9 % oproti vyhlizenym 3,7 %. €z 200 2,03 2,10 2,14 217 222
6M zména 0,25pb  0,24pb  0,21pb 0,14pb 0,11pb  0,03pb
HU 033 0,28 0,25 0,26 0,29 0,39
6M zména 0,28pb  0,21pb  0,15pb  O,11pb 0,01pb -0,12pb
PL 173 1,64 1.64 172 179 1,86
Autor: Vit Hradil, analytik, 724 143 361 6Mzména 0,13pb  0,08pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,01pb
Editor: Lubo3 RoZicka, analytik EUR 036 0,40 0,40 041 041 0,35
research@rb.cz 1510 6Mzména 0,01pb -0,03pb -0,04pb -0,10pb -0,17pb -0,24pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,71 0,76 0,80 0,82
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 2,10 2,14 2,20 2,16 2,03 1,97
1D zména 0,07 -1,89 -1,77 0,87 1,44 1,48 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,57 2,02 0,06 -4,93 1,53 5,43 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,56 5,59 4,93 11,67 2,38 2,67 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 6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CZK 185 159 137 124 114 108 1,03 1,00 0,96 0,94 104
Usb 1,82 159 150 146 144 143 145 145 147 149 159
EUR 046 051 051 049 046 0,42 0,37 031 0,26 0,20 0,03

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 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2 (o7 4 0,94 1,04 0,71 0,86 0,93
EUR/USD 1,12 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,80 0,86 0,88 0,82 0,64
EUR/CZK 25,89 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,14 22,8 22,7 23,0 22,8 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 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 &tvrtleti.
Komoditni trhy 3 —CZ&K ——USD EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 59,6 66,5 65,3 72,0 2
WTI USD/barel 55,4 59,0 68,0 75,0 \
zlato  USD/unce 1515 1430 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
S
Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,25 2,25 2,00 1,75 1,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 1,75 1,50 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. —EU R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 Z1 23,0
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,0 N | o s
cz 199 L7z6 157 200 178 25,5 '
HU 028 030 031 031 036 25,0 - 22,2
PL 170 163 156 173 166 oas o1g
EUR 051 0,56 0,60 048 051 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1T 1 T T 1 T T T 1T T T T T 21,4
6x9 znamend za 3est mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.
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
14.8 8:00 DE GDP Flash YY NSA Q2 Percent 0.3 0.0 0.6
14.8 8:00 DE GDP Flash QQ SA Q2 Percent -0.1 -0.1 0.4
14.8 9:00 cz Preliminary GDP QQ* Q2 Percent 0.5 0.6 0.6
14.8 9:00 cz Preliminary GDP YY* Q2 Percent 2.6 2.7 2.8
14.8 10:30 GB CPIYY Jul Percent 1.9 +2.1 2.0
14.8 10:30 GB CPI MM Jul Percent 0.1 0.0 0.0
14.8 11:00 EU Industrial Production YY Jun Percent -1.2 -2.6 0.5
14.8 11:00 EU Industrial Production MM Jun Percent -1.4 -1.6 0.9
14.8 11:00 EU GDP Flash Estimate YY Q2 Percent 1.1 1.1 1.1
14.8 11:00 EU GDP Flash Estimate QQ Q2 Percent 0.2 0.2 0.2

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.

Viechny nazory, prognézy a informace, véetns investiénich doporuZeni a obchodni idei, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze i i, nezdvazne @ predsiowsindzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabidky nckupy nebo
prodeie fakéhokol: fixanénho akiiva nebo finého fixanéniho instrument. Dokument f uréen vfhradh pro poffeby adreséla a nesmi bjt kopitovén a roziifovdn fefim osobém. RB doporuéuie pred uginnim jokéhokol investiéntho rozhodnut zisként podrobngch iformacs o
investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym andlytikim a osobém jicim analytikim byt angazovan v cenngch papirech

i jingch financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyl téchto finanénich néstrojs nebylo predem projedndno s oddlenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv frefim

bsazeny N o

osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto dok Investiéni doporugent 3ifend tymem Ek
uréené pro konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaisich pedpisd. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krdlovstvi a nemsl by jim byt roziifovén. Dokument nesmi byt rozsifovcin nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovan obgandm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Natizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a
Provadaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o pociivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadminfiles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.

vyzkum a jeho p iky, jakoz i modelové porffolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani




