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Bézny uéet platebni bilance dosahl v z&fFi prebytku 7,7 mid.
K&, &imz znateln& prekonal ogekavani trhu. Oproti pfedchozimu mésici,
se saldo zvysilo o 18,4 mld. K& Mezimé&siéni srovndni je do znaéné miry
ovlivnéno koncem léta a tedy zvy3enou vyrobni aktivitou. Zéroven bylo
leto3ni z&fi o dva pracovni dny deli, nez to lofiské, coz se na vysledku
téz podepsalo. K celkovému prebytku vyznamné pfispél
preshraniéni obchod se zbozim a sluzbami, kdyz export narostl
je$té vyraznéji nez import. Tradi¢né silny byl odliv dichodd z pfimych
investic, ktery &inil 43,7 mld. K& Odliv kapitalu na finanénim Gétu
dosahl 21,1 mld. K¢. Jak u pfimych tak i portfoliovych investic doslo k
Cistému pfilivu v objemu 0,7 resp. 198 mld. K& Bé&zny G&et ddle
prekvapuje nad oéekdvéni dobrymi vysledky, kdyz kumulativné za
poslednich dvandct mésicd vykazuje prebytek na Grovni 58,6 mld. Ké.
Pro zbytek roku oviem pfedpokldddme, ze bude vyvoz sldbnout. Cely
komentdF naleznete zde: https://bit.ly/370jPyN

Promyslova vyroba v eurozéné zaznamenala dalsi
meziroéni propad v zéfi aZ na hodnotu -1,7 %. Mezimésiéné
naopak primyslovd produkce stoupla o 0,1 %. K vyraznému propadu
doslo nikoliv prekvapivé v Némecku. Tento pokles byl viak z &asti
kompenzovdn lepsim vysledkem Irska, kde byl zaznamendn nérist o 8,8
%. To opét podporuje stavajici oéekavani ohledné némecké
recese, coz by ndm mohl potvrdit jiz zitfej$i prvni odhad. Vyhlidky do
posledniho letosniho &tvrtleti jsou viak pfiznivéjsi. Na trhy se zaéina
vkradat optimismus zposobeny americko-¢inskych
vztahd s vyhlidkou moZného smiru. To miZeme jiZ nyni pozorovat na
neddvno zvefejnénych lepsich vysledcich predstihovych ukazatell, jako
je némecky i evropsky ZEW index &i divéra investord Sentix.

uklidn&nim

Americka inflace za mésic Fijen dosdhla meziroéné 1,8 %. To
znamend meziroéni ndarist o 0,4 %, coz je o desetinku rychlejsi rost cen,
nez trh ocekdval. Inflace se tak jiz 3esty mé&sic drzi pod dvouprocentni
hranici. Jadrové slozka zaznamenala naopak o néco pomalejsi nez
o&ekdvany rist, kdyz doznala meziroéniho zvyseni o 2,3 %.

Koruna se k dnesnimu ranu pohybovala na Grovni EUR/CZK
25,55, coz je zhruba o 0,2 % slabsi hodnota v porovnani se véerejsim
rénem. V prib&hu dneska ddle mirné oslabovala a v souasné chvili se
pohybuje okolo Grovné EUR/CZK 25,60.

Autor: Eliska Jelinkovd, analyticka, 606 077 161
Editor: Vit Hradil, analytik

Okénko trhu
13.11.2019
Uéetni kurzy eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 25,59 25,61 25,55 0,35 0,61
USA  USD 23,25 23,28 23,18 0,41 1,29
V. Britdnie  GBP 29,84 29,87 29,79 0,41 0,47
Svyjcarsko  CHF 2349 23,51 2335 095 2,92
Turecko TRY 4,04 4,05 4,01 0,75 6,17
Polsko PLN 597 5,98 5,96 0,07 0,25
Madarsko  TOOHUF 7,65 7,65 7,63 0,25 -3,02
Chorvatsko  HRK 3,44 3,44 3,43 0,41 0,81
Rumunsko RON 537 5,38 5,36 0,34 0,65
Rusko TOORUB 364,13 36,21 36,01 0,11 1,30
Ukrajina UAH 0,956 0,957 0,952 0,43 9,27
EUR/USD 1,101 1,102 1,100 0,00 -1,92
JPY/USD 1088 109,1 108,8 0,21 0,48

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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 218 2,23 2,29
6M zména 0,00pb  0,00pb 0,01pb -0,02pb -0,01pb -0,03pb
HU 005 0,10 0,17 0,19 0,23 0,28
6M zména -0,04pb  0,01pb  0,07pb 0,03pb -0,02pb -0,18pb
PL 1,60 159 163 171 179 1,84
6M zména -0,04pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
EUR 045 0,48 0,46 -0,40 0,34 0,26
6M zména -0,08pb  -0,10pb -0,10pb -0,09pb -0,10pb -0,13pb
UK 067 0,69 0,72 0,79 0,88 0,97
UsD 1,54 1,60 176 191 193 201

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 14:55
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,07 0,58 0,56 0,55 0,00 0,16
6M zména 3,10 7,91 6,74 9,40 7,48 8,12
12M zména 0,26 16,45 13,43 4,36 8,96 12,99
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 221 217 209 200 191
Usb 174 167 1,63 163 164
EUR 034 033 031 026 021

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
181 172 165 159 156 163
1.68 1.70 173 176 179 1.89
015 0,09 0,01 0,04 011 036

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 Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 1,37 1,36 1,21 1,53 1,56
EUR/USD 1,10 1,11 1,11 1,13 1,15 DE 0,63 0,63 0,57 0,49 0,30
EUR/CZK 25,59 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 23,25 23,5 23,4 23,0 22,7 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 kiivky (%)

Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

— C 7K

Komoditni trhy 3 usD EUR

Akival 2019 2020 2021
Brent USD/barel 61,6 650 60,5 61,0 2
WTI  USD/barel 564 580 558 54,5 —————
zlato  USD/unce 1462 1400 1400 1500 1

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
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Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
Fed 1,75 1,50 1,25 1,25 1,25 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. = EUR/CZK Usb/CzK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 | 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 7t 23,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 L9226
(o7 4 2,26 2,25 2,14 2,33 2,31 25,5 — !
HU 0,27 0,32 0,36 0,32 037 250 - 22,2
PL 1,73 1,70 1,67 1,79 1,76 245 L 21,8
EUR 0,39 0,40 0,42 032 033 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 —r r 1 1 1 T T 1T 1T T 1T T 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.
Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
13.11 8:00 DE CPI Final YY* Oct Percent 1.1 1.1 1.1
13.11 8:00 DE CPI Final MM* Oct Percent 0.1 0.1 0.1
13.11 10:00 Cz Current Account Balance Sep CZK -3.00 7.66 -10.70
13.11 10:30 GB CPIYY Oct Percent 1.6 +1.5 1.7
13.11 10:30 GB CPI MM Oct Percent -0.1 -0.2 0.1
13.11 11:00 EU Industrial Production YY Sep Percent 2.3 -1.7 2.8
13.11 11:00 EU Industrial Production MM Sep Percent 0.3 0.1 04
13.11 14:30 us Core CPI YY, NSA Oct Percent 2.4 +2.3 2.4
13.11 14:30 us CPI'YY, NSA Oct Percent 1.7 +1.8 1.7
13.11 14:30 us CPI MM, SA Oct Percent 0.3 +0.4 0.0

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

icnih hodnuti ziskani podrobnych informaci o

prodeie fakéhoko: finanénho akiiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument e uréen vihradn pro poffeby adreséta a nesmi bjt kopitovén @ roziifovdn fefim osobém. RB doporuce pred uéinénim jakéhokoli
lytikom a osobam jicim analytikim byt angazovan v cenngch papirech

investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvysi odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym
& 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
o i

bsazenvch 1

osobam pouitim informaci a ¢dajd p i Sifend tymenm EK vyzkum a jeho p
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojensho krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt roziifovan nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani tthu 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

v tomto dok Investiéni , 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.



