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Banka inspirovand klienty 21.8.2019
Krize italské vlady postoupila béhem véerejsiho veéera do Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
dalsi faze, kdyZ tamni premiér G. Conte podal rezignaci. dnes max min %1D %6M
Prezident S. Mattarella ho ndsledné povéfil do&asnym vedenim kabinetu. Eurozéna  EUR 2580 25,80 25,78 0,00 0,61
V ndsledujicich tydnech se rozhodne o tom, zda se ve vladé vystiidaiji USA  USD 2323 23,26 23,722 025 271

strany, zda stdvaijici strany najdou znovu spolegnou fed & zda dojde
k predéasnym volbdm. Prévé predZasné volby by hraly do karet strané
liga, které v poslednich mésicich vyrazné stoupla popularita a podle

V. Britinie ~ GBP 28,18 28,26 28,16 0,08 -4,41
Svycarsko  CHF 23,72 23,76 23,71 0,14 4,84

sou&asnych prozkumd je jasnym lidrem. Celé vyhroceni politické situace Turecko  TRY 4,07 4,07 4,05 -0,20 -4,53
pFitom pFichdzi v tu nejméné& vhodnou dobu, kdy by vidda méla tvoFit ndvrh Polsko ~ PLN 5,93 5,93 591 0,05 0,15

rozpoétu pro pfisti rok. Pfitom prévé s letosnim prilis schodkovym ~ Madarsko TOOHUF 7,88 7,89 7,88 -0,03 2,33
rozpo&tem méla v uplynulém roce vyznamné problémy u Evropské komise ~ Chorvatsko ~ HRK 3,49 3,49 3,49 0,00 1,07
a nejednou ji hrozilo dokonce zahdijeni sankéniho Fizeni. Ohledné Rumunsko RON 546 5,46 5,45 0,07 1,21

rozpocétu pro rok 2020 tak EK nebude zdaleka tak shovivava Rusko TO0RUB 3524 3526 34,93 0,85 1,85
a bude po italské vladé chtit jasny plan na redukei italského dluhu, ktery je Ukrajina ~ UAH 0924 0924 0920 009 1025

v sou&asné chvili s hodnotou pres 130 % HDP po Recku druhy nejvysii

v rémci EU. Vzhledem k tomu, Ze Itdlie v soucasné chvili Fesi fundamentdlni EUR/USD 1110 11T 1,109 0,01 2,06

JPY/USD 106,5 106,6 106,2 0,24 0,00
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.

problémy souZasné vlady, nezbyvd ji mnoho pozornosti na tvorbu
budouciho rozpoétu. Navic, dojde-li skute¢né k piedéasnym volbdm, ve
kterych by podle prizkumi vyhrdla strana liga v Zele s M. Salvinim,
mdzeme olekdvat vyhrocenou diskuzi ohledné italského statniho rozpodtu.
Pravé Salvini totiz prosazuje vyrazn&isi navyseni statnich vydaji (alespofi
50 mld. eur) na stimulaci ekonomiky, coZ je z pohledu EK nepfijatelné.

Zdroj: Thomson Reuters

Brent e WTI
Dnes bude zvefejnén zapis z neddavného zasedani americké 20
centralni banky, na kterém doslo k snizeni horni hranice Grokové sazby 80 ri
z 2,50 % na 2,25 %. Prestoze $éf Fedu J. Powell na ndsledné tiskové
konferenci mirnil o&ekdvani trhu ohledn& dalsiho pohybu sazeb, trh jiz se 70 i
stoprocentni jistotou piedpoklédd pokles sazeb na pfistim zasedani.
VétSina trhu se kloni ke snizeni sazeb o 25 bazickych bodi (87 % trhu), 60 B
zbytek ocekdvd jesté razantnéjsi pokles. Jelikoz posledni zaseddni 50
prob&hlo je3té¢ pfed vyostienim spord mezi USA a Cinou, trh zfejmé
nevezme v potaz umirnénési vyznéni zapisu. Pozornost viech se bude 40
upirat spise k pateénimu projevu Powella, na vyroéni konferenci v
Jackson Hole, ktery by mél reflektovat nejnovéjsi data i aktudlni denni. 30

Prestoze vysledky ukazuji, Ze americk& ekonomika je naddle ve vice nez 09/2017 03/2018 09/2018 03/2019
dobré kondici, globdlni rizika (neshody USA s Cinou) a tlak ze strany
amerického prezidenta, ktery zaédtkem tydne vyzval Fed ke snizeni sazeb
dokonce o jeden procentni bod, moznd pfevdzi misky vah ve prospéch

rychlejsiho uvolnéni mé&nové politiky. Zdroj: Thomson Reuters
Vyvoj na koruné& i na dolaru by v prdb&hu dnedniho dne znaéné plochy. Pené&zni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
Obg& mény se pohybuiji zhr}uba ha rar,mi Urovni. - El{R/CZ!( 25,7.‘§> a 1D 7 ™M 3M &M 1R
/D110 Nk oyt ot el vz gm gm 2 2e 26
vy o oene e sm P P 6Mzména 0,25pb  0,25pb  0,21pb 0,12pb 0,08pb  0,02pb
v pribéhu dneska odraZeni ode dna.
HU 042 032 0.28 0.27 0.30 039
6M zména 0,37pb  0,25pb  0,18pb  0,12pb  0,02pb -0,11pb
PL 159 159 1,64 172 179 185
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména 0,02pb  0,04pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,02pb
Editor: Lubos RiZicka, analytik EUR 036 040 041 042 042 040
research@rb.cz 14:30 6Mzména 0,01pb -0,03pb -0,04pb -0,11pb -0,19pb -0,29pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,71 0,76 0,80 0,85
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 2,10 2,13 217 2,15 2,02 1,95
1D zména 0,71 1,25 1,38 0,61 0,66 0,79 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména -1,81 2,96 1,86 6,96 0,27 3,86 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,97 4,82 3,90 -12,39 0,67 0,90 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 19 176 156 139 126 119 114 110 108 106 114
usb 177 153 146 142 141 141 1,42 1,44 1.46 1.48 157
EUR 047 054 052 053 050 046 041 035 030 024 000

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 0,92 1,10 0,77 0,97 1,02
EUR/USD 111 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,83 0,89 0,92 0,85 0,67
EUR/CZK 25,80 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,23 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 ——CZK _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 61,0 66,5 65,3 72,0 2
WTI USD/barel 56,7 59,0 68,0 75,0 k\
zlato  USD/unce 1499 1430 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
e
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich 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 /*‘- 23,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 —— L9226
cz 2,08 184 166 208 185 25,5 '
HU 031 033 033 034 029 25,0 - 22,2
P 172 166 159 178 171 oas o1g
EUR 0,54 0,60 064 050 055 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 1 T T T T T T 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 &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
21.8 16:00 us Exist. Home Sales % Chg Jul Percent 2.5 1.7
22.8 9:30 DE Markit Service Flash PMI Aug Index (diffusion) 54.0 54.5
22.8 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Aug Index (diffusion) 43.0 43.2
22.8 10:00 EU Markit Serv Flash PMI Aug Index (diffusion) 53.0 53.2
22.8 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI Aug Index (diffusion) 46.2 46.5
22.8 16:00 us Leading Index Chg MM* Jul Percent 0.2 0.3
26.8 14:30 us Durable Goods Jul Percent 1.0 1.9
26.8 16:30 us Dallas Fed Mfg Bus ldx* Aug Index 0 -6.30
27.8 8:00 DE GDP Detailed YY NSA* Q2 Percent 0 0.0
27.8 8:00 DE GDP Detailed QQ SA* Q2 Percent 0 0.1

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.

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

& jingch finanénich instrumentech jakékoliv spolegnosti, kerou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstrojd nebylo predem projedndno s oddslenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese 2ddnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpdsobens jakymkoliv frefim
osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto dok Investiéni doporugent 3ifend tymem Ekonomicky i
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

Provédaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fleadmin/fles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

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

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



