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Banka inspirovand klienty 19.12.2019
Svédskd ndrodni banka Riksbank, nejstarsi centrélni banka svéta a Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
zdrovefi prvni ménovd autorita, kterd v roce 2009 zavedla dnes max min %1D %6M
negativni Groky na vklady komer&nich bank, dnes zvysila svou Eurozéna  EUR 2548 2550 2545 0,06 -0,63
zdkladni orokovou sazbu z -0,25 %, kam se dostala USA  USD 2292 2293 22,87 0,08 0,32

v roce 2015, na 0 %. Motivaci bylo pfesvédeeni bankéfo, Ze se V. Britdnie  GBP 29,94 30,06 29,85 0,08 3,63
$védskd inflace na horizontu ménové politky vy3plhd na  Svycarsko  CHF 23,38 23,39 2333 007 1,38

pozadovanou Groved 2 %. Zdaroveh zesiluji obavy, Zze dlouhodobé Turecko  TRY 3,86 3,88 3,85 -0,49 -1,03
nizké Oroky by mohly vést k pfilisnému zadluZeni firem i Polsko  PLN 5,98 5,98 5,97 0,15 0,60
domdcnosti. Tento krok md vyznamnou symbolickou hodnotu,  Madarsko T00HUF 7,71 7,71 7,69 0,01 2,49
jeliko? zdpomé sazby po Svédech zavedly i dalii centrdlni banky, ~ Chorvatsko  HRK 342 3,43 3,42 0,06 -1,07
v&etn& ECB, a tato neortodoxni strategie se od té doby navzdory Rumunsko  RON 534 5,35 5,34 0,02 -1,53
mnohym kontroverzim stala v Evropé standardem. Od Evropské Rusko TOORUB 36,68 36,71 36,54 0,04 2,42
centrdlni banky se jeji opusténi oviem v blizké dob& neocekdvg, Ukrajina  UAH 0981 0,982 0,979 0,03 13,85
jelikoz evropska inflace ma k cilové hladiné stale daleko. EUR/USD 1,111 1,114 1,111 0,02 -0,99

JPY/USD 1094 109,7 109,4 0,16 1,17
Americky Philodelphia Fed index, k’rer)’l hodnoti  stay  Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
zpracovatelského sektoru, ponékud zaskotil trhy, kdyz v prosinci de"”,i%fzménu’ %(‘:M ie %,ZTé"G Z",é mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

. ., . . . . aktudlni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

vykazal hodnotu pouze 0,3 bodu, zatimco ocekavani
¢inila 8,0. Jednd se i o pomémé vyrazny propad oprofi
predchozimu mésici, kdy se index nachézel na Grovni 10,4 bodu.
Aktudlni vysledek je nejnizii od &ervna tohoto roku. Jednd se tak o 90
dalsi potvrzeni toho, ze podobné jako v Evropg, i v Americe je
momentdlné promysl nejslab3im &lédnkem ekonomiky. | vzhledem 80

k jeho relativné malému podilu na celkovém americkém HDP oviem 7o L, N}

ani tyto signdly nemusi znamenat vyrazngsi riziko. Zbytek

ekonomiky totiz vlivem nadale silné spotieby vykazuje 60 W
dobré vysledky. 50

Oddéleni ekonomického vyzkumu Raiffeisenbank dnes vydalo 40
svoji prclvij:lelnou ctvrtletni publikaci pod nazvem 30 ‘ ‘ ‘
~Strategie Ceska republika”. V ni shrnujeme svd ocekdvani

ohledn& vyvoje &eské ekonomiky pro nadchdzejici obdobi. Mimo 01/2018 07/2018 01/2019 07/2019
jiné se v ni dozvite, Ze predpokldéddme ochlazeni tuzemské
ekonomiky  vlivem  zahrani¢niho  vyvoje, postupny  ndrist
nezaméstnanosti, korekei kurzu ¢eské koruny a pokracujici pokles  zdroj: Thomson Reuters
vynosd dluhopist. Celou publikaci naleznete volné ke staZeni zde:

Zdroj: Thomson Reuters

Brent e WT|

https://bit.ly/2r7Uwlc Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 7 ™ 3M 6M 1R
Ceskd ména si zatim drzi své neddvné zisky, a na trhu je k mdni cZ 2,00 2,03 2,10 2,18 2,22 2,27
v kurzu EUR/CZK 25,46. 6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,01pb 0,00pb -0,01pb
HU 005 0,09 012 016 0.21 027
6M zména -0,37pb  -0,29pb -0,15pb -0,08pb -0,09pb -0,21pb
PL 149 157 163 1,70 179 184
Autor: Vit Hradil, analytik, 724 143 361 6M zména -0,06pb  0,01pb -0,01pb -0,02pb  0,00pb -0,02pb
Editor: Lubog RoZicka, analyfik EUR 046 049 045 040 034 026
research@rb.cz 15:07 6Mzména -0,09pb  -0,09pb -0,06pb -0,05pb -0,03pb -0,05pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,70 0,79 0,86 0,96
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 1,53 1,58 1,76 191 1,90 1,97
1D zména 0,19 -0,47 023 0,13 0,10 -0,04 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 5,20 6,65 7,30 12,30 5,69 8,16 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 12,70 23,76 23,64 16,66 29,58 3573 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
CzZK 228 227 220 213 206 196 189 1,82 177 175 1.82
usb 177 L7Z1 170 171 172 175 178 1.80 l.84 1.87 1.98
EUR 033 030 026 020 0,14 0,08 0,02 0,05 011 017 0,42

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 2020 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 1,51 1,54 1,40 1,49 1,57
EUR/USD 111 1,11 1,11 1,13 25,9 DE 0,66 0,63 0,50 0,39 0,22
EUR/CZK 25,48 25,8 25,7 25,6 25,9
USD/CZK 22,92 23,2 23,2 22,7 22,5 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 66,2 64,0 57,0 61,0 2 ¥ ~—
WTI USD/barel 61,0 58,0 53,0 54,5
zlato USD/unce 1476 1420 1300 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 2020 2020 2020
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
Fed 1,75 1,75 1,50 1,50 1,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 2,00 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 | 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,5 L 206
3x6 6x9 9x12  3x9  6x12 26,0 '
cz 226 227 228 230 232 25,5 _—— 22,2
HU 027 032 038 033 039 25,0
PL 170 169 166 177 175 ’ - 218
EUR 0,38 0,38 0,38 030 031 24,5
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
19.12 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Nov Percent 1.9 +0.8 2.7
19.12 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Nov Percent 0.3 -0.6 0.3
19.12 13:00 GB BOE Bank Rate* Dec Percent 0.75 0.75 0.75
19.12 14:30 us Philly Fed Business Indx* Dec Index 8.0 +0.3 10.4
19.12 16:00 us Leading Index Chg MM * Nov Percent 0.1 0.1
19.12 16:00 us Exist. Home Sales % Chg Nov Percent 0.2 1.9
20.12 8:00 DE GfK Consumer Sentiment Jan Net balance 9.8 97
20.12 10:00 (674 Foreign Debt Q3 EUR 0 170.63
20.12 10:30 GB GDPYY Q3 Percent 1.0 1.0
20.12 10:30 GB GDP QQ Q3 Percent 0.3 0.3

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
lytikom a osobam jicim analytikim byt angazovan v cenngch papirech

investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak nerui za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym
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

bsazenvch 1

osobam pouitim informaci a ¢dajd p i Sifend tymenm EK
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 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.



