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BANK
Banka inspirovand klienty 15.10.2019
Dva &lenové bankovni rady Ceské ndrodni banky, Vojtéch Benda a Uéetni kurzy eské koruny a kli¢ové parity
Tomds Holub, se dnes nechali sly3et, Zze podle jejich ndzoru se dnes max min %1D %6M
bude debata na pfFistim zasedani rady toéit kolem Eurozéna  EUR 2582 2583 2580 0,02 0,74
moznosti zvyseni sazeb ¢i jejich stabilitou. Ve stejném duchu se USA USD 23,46 23,48 23,37 0,20 3,47

podle oficidIniho zdpisu neslo i posledni zaseddni, kde pomé&mé v Britdnie  GBP 29.66 29,69 29,54 1,05 0,17
presvédcivé zvitézilo zachovani stévajicich sazeb. | vzhledem k tomu,

Svycarsko  CHF 23,52 23,52 23,43 0,03 4,28
ze od t¢ doby nepfidly zddné nelekané zprdvy, které by navadély Turecko  TRY 300 400 305 106 190
k nutnosti zpfisn&ni ménové politiky, véfime, Ze CNB sazby i nadale Polsko  PLN 601 6,02 6,01 _0’07 011 5

poneché beze zmény. Madarsko 100HUF 7,77 7.79 776 0,31 3,17

Chorvatsko HRK 3,47 3,48 3,47 0,09 0,58

Rumunsko RON 543 5,43 5,43 0,00 0,70

Rusko TOORUB 36,40 36,51 36,34 0,15 2,03

Ukrajina UAH 0,947 0,954 0,943 0,36 11,18

EUR/USD 1,100 1,105 1,100 0,22 2,68

JPY/USD 1083 108,5 108,2 0,05 -3,30

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.

Aktudlni kolo brexitového dramatu spéje do
dramatického finiSe, kdyz pouhé dva dny pied zaseddnim
Evropské rady, na kterém by lidfi sedmadvacitky méli probirat novy
ndvrh dohody, neni jasné, zda vibec n&jaky ndvrh vznikne. Britsky
premiér Johnson trvd na tom, Ze pfidel s moZnymi feSenimi patové
situace, ale jejich detaily nejsou znamy. Ze strany EU zaznivaji spide
skeptické hlasy, nicméné& ani hlavni vyjednavaé Barnier nevyluéuje, ze
by se situace skute€né mohla odblokovat. Obé strany jsou v tuto chvili
domluveny tak, Ze dohody je nutné dosdhnout do dnedni pélnoci, aby
mohla byt ve &tvrtek predstavena Evropské rad&. Dosavadni zku3enost
oviem ukazuje, Ze pravddpodobnost nalezeni oboustranné
pfijatelného kompromisu je zatim spise mald, zatimco odsunuti i toho  9q
nejzaziiho terminu zpravidla mozné je.

Zdroj: Thomson Reuters
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Jak uz se stalo neblahou tradici, dalSi data z Némecka opét 70 - . A
pFinesla zhorseni vyhledu na vykon tamni ekonomiky. Po
predchozich indikatorech Ifo a PMI, které shodné naznaéuji pokraéujici 60 - - n
mizérii némeckého primyslu, potvrdil tyto obavy i dne$ni ZEW index. 50
v

Hodnoceni sougasné situace se v ném ddle propadlo na -25,3 bodu,

tedy nejnize od roku 2010. Negativné tim prekonalo nejen zdfijovy 40
vysledek (-19,9), ale i o&ekavéni trhu, kterd ¢inila -23,6. Mimou
Ot&chou budiz to, Ze tento index statisticky nemd valnou vypovidaci 30

hodnotu pro predikci budouciho ristu ekonomiky. Tomuto Géelu lépe 10/2017 04/2018 10/2018 04/2019
slouzi druhy ZEW index, tedy hodnoceni o&ekdvani budouciho vyvoje.

Ani zde oviem neni snadné nalézt mnoho divodd k radosti. Aktudlné

doséhl drovné -22,8, coz je sice lepdi vysledek, nez byl trzni

predpoklad, nicméné stdle se jednd o mezimésiéni pokles a historicky  Zdroj: Thomson Reuters

velice nizké ¢&islo. Na pFevladajicim néazoru, ze Némecko

s velkou pravdépodobnosti mifi do technické recese, se Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
tak dneskem nic neméni. 1D 1T ™ 3M 6M 1R
. €z 200 2,03 2,10 217 2,22 2,28
Ceskd koruna se i vzhledem k prakticky prazdnému tuzemskému  gM zména 0,25pb  0,24pb  0,20pb 0,15pb  0,16pb  0,08pb
ekonomickému kalendéfi stabilné drzi v blizkosti EUR/CZK 25,82. HU 007 0,10 0,18 021 0,25 0,29
6M zména 0,02pb  0,02pb  0,08pb 0,05pb  0,00pb -0,17pb
PL 1,58 159 163 171 179 1,84
Autor: Vit Hradil, analytik, 724 143 361 6M zména -0,01pb  0,02pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
Editor: Lubos RiZicka, analytik EUR 046 049 046 042 036 030
research@rb.cz 14:51  6Mzména -0,10pb  -0,11pb -0,09pb -0,11pb -0,13pb -0,19pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,71 0,78 0,86 0,96
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 1,80 1,87 1,89 2,00 198 1,97
1D zména -0,46 0,42 0,45 1,56 0,11 0,14 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména -7,88 2,59 0,47 0,32 0,86 2,10 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 5,97 8,52 8,53 4,29 5,28 7,17 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 221 210 196 184 172 159 151 1,43 137 134 139
Uusb 176 L6l 155 151 152 153 155 157 1.58 1.62 172
EUR 038 040 040 037 033 0,28 0,23 017 011 005 020

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
Aktugl Q3 Q4 Ql Q2 cz 1,26 1,27 1,04 1,32 1,30
EUR/USD 1,10 1,13 1,11 1,11 1,13 DE 0,61 0,69 -0,70 0,64 0,47
EUR/CZK 2582 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,46 22,8 23,5 23,4 23,0 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 ——USD EUR

Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 59,2 65,0 60,5 61,0 2 S~ ~—_

WTI USD/barel 53,4 58,0 55,8 54,5 —_—
zlato USD/unce 1493 1400 1400 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
T —
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,00 2,25 1,50 1,25 1,25 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 aktudini hodnota k Easu uzévérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. —EU R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,5 | 23,8
Sazby FRA, prodejv % 27,0 1 /F 23,4
3x6 6x9  9x12 3x9  6x12 26,5 ——"1 230
cz 226 223 217 230 228 26,0 1 226
HU 026 031 034 032 036 25,5 229
PL 173 170 168 178 179 250 ’
EUR 043 047 049 037 039 24,5 218
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 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
15.10 11:00 DE ZEW Current Conditions Oct Net balance 26.0 -25.3 -19.9
15.10 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Oct Net balance 27.0 -22.8 22.5
16.10 9:00 cz PPI YY* Sep Percent 1.9 2.1
16.10 9:00 cz PPl MM* Sep Percent 0.1 0.1
16.10 10:30 GB CPIYY Sep Percent 1.8 1.7
16.10 10:30 GB CPI MM Sep Percent 0.2 0.4
16.10 11:00 EU HICP Final MM Sep Percent 0.2 0.1
16.10 11:00 EU HICP-X F&E MM Sep Percent 0.3 0.2
16.10 11:00 EU HICP-X F&E Final YY Sep Percent 1.2 1.2
16.10 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Sep 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

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

bsazenych v tomto dok Investiéni doporugeni 3ifend tymem Ekonomicky iky, jakoz i modelové porffolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobém pouitim informaci a Gdajo vyzkum a jeho p
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
Provédciho nafizen (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuzeni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

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



