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Banka inspirovana klienty
Promyslové produkce v eurozéné vzrostla v kvétnu mezimésiéné o 0,9 %,
coz vyrazné prekonalo trzni oekdvani odhadujici rist jen lehce kladny.
Revidovdn mirn& smé&rem nahoru byl i ukazatel za duben. V meziroénim
srovndni viak produkce naddle zdstavd v poklesu o 0,5 %. Kvétnové
zlep3eni bylo ddno vy33im ristem vyroby ve Francii a Irsku a na rozdil od
dubna pozitivnimi pfispévky z Némecka a ltdlie. Z hlediska uZiti rostla
produkce u viech &asti s vyjimkou zboZi pro mezispotfebu. | pfes pozitivni
Odaje zOstdvé primyslovd produkce v prvnich dvou mésicich druhého
kvartalu pod Grovni prvniho &tvrtleti. Ani vyhlidky na erven a ndsledujici
mésice nejsou pfili§ pfiznivé. Sentiment v primyslu zdstdvé naddle velmi
nizky, coz dokladd slabd droven primyslovych objednavek, & predstihové
indikdtory napf. PMI & daldi z dilny Evropské komise. Tato situace do
zna&né miry souvisi s riziky zavedeni protekcionistickych opatfeni ze strany
USA i nejistotami okolo Brexitu. | pfes naznalené zlep3eni promyslové
vyroby tak HDP eurozény ve druhém ¢tvrtleti nejspiSe zaostane za ristem
z pogdatku roku.

Dnes byl zvefejnén zdpis z posledniho jedndni bankovni rady CNB.
Z ného vyplyvd, Ze prognéza se ohledn& domdciho ekonomického vyvoje
zhruba naplfuje, v ekonomice jsou naddle pritomné inflagni tlaky. Slabne
viak poptdvka ze zahrani&i, coz dopadd zejména na primyslové podniky
orientované na vyvoz. Na druhou stranu produkce firem orientovand na
tuzemsky trh roste uspokojivé. Naddle pretrvdvd vyrazny nedostatek
pracovni sily. Bankovni rada stdle vnim& rizika spojend se zahraniénim
ekonomickym vyvojem. Nejvétsi nejistotu pak maiji centrdlni bankéfi naddle
spojenou s vyvojem kurzu koruny. Né&ktefi Elenové BR vyjadfili obavu, Ze se
inflace aktudlngé nachdzi blizko horni hranice péasma inflagniho cile.
Nicméné prevladl ndzor, ze dilezitd je hodnota na horizontu ménové
politiky, kde by se inflace méla vrdtit ke 2 %. Sest &lend hlasovalo pro
ponechdni Grokovych sazeb na stdvaijici Grovni, pro zvyseni sazeb hlasoval
Vojtéch Benda.

Francouzsky Sendt v&era schvdlil dai pro velké technologické firmy, coz
mdze byt zdrojem dalsi obchodni roztrzky mezi USA a EU. Toto opatieni
se nejvice dotkne velkych americkych technologickych firem, jako jsou
Google, Facebook, Amazon, Apple. Americky prezident D. Trump vzdpéti
nafidil, aby se proseffily disledky zavedeni tohoto zdkona, zda neni
diskriminaéni a neomezuje obchod Spojenych statd. Podle vyjadfeni
americké strany je dafi z digitdlnich sluzeb, kterou chce Francie i nékteré
dal3i evropské zemé& zavést, jasné protekcionistickd a poskozuje americké
firmy. USA jiz nékolikrdt v minulosti podobné vy3etfovani obchodnich
praktik vedly. Pokud by se zjistilo, Ze je uvedeny pfistup nespravedlivy,
prezident D. Trump by nejspise reagoval odvetnym zavedenim cel.
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Okénko trhu
12.7.2019
Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 25,59 25,61 25,59 0,06 0,17
USA  USD 22,74 22,77 22,70 0,23 2,13
V. Britdnie  GBP 28,50 28,53 28,49 0,05 0,46
Svyjcarsko  CHF 2308 23,10 2295 0,19 2,12
Turecko TRY 3,99 4,01 3,95 0,52 -1,87
Polsko PLN 6,00 6,00 5,99 0,05 0,64
Madarsko  TOOHUF 7.86 7,86 7,85 0,04 -1,34
Chorvatsko  HRK 3,46 3,46 3,46 0,09 0,46
Rumunsko RON 541 5,41 5,41 0,02 -1,24
Rusko TOORUB 36,05 36,22 36,03 0,04 8,95
Ukrajina UAH 0,882 0,883 0,869 0,16 10,97
EUR/USD 1,124 1,128 1,124 0,07 2,00
JPY/USD 1083 108,6 108,2 0,20 0,37

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 2,10 217 222 2,28

6M zména 0,25pb  0,24pb  0,21pb 0,16pb 0,15pb  0,07pb
HU 010 0,13 0,23 0,25 0,30 045

6M zména 0,07pb  0,05pb  0,13pb  0,12pb  0,04pb -0,04pb
PL 154 1.58 164 172 179 186

6M zména -0,03pb 0,03pb  0,00pb  0,00pb  0,00pb -0,01pb
EUR 037 0,40 0,39 0,36 0,34 0,28

6M zména 0,00pb  -0,02pb -0,03pb -0,06pb -0,11pb -0,16pb
UK 067 0,69 072 077 081 0,89
Usb 236 237 233 230 221 2,19

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 14:58
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,74 0,07 0,29 0,15 0,85 0,23
6M zména 4,29 13,34 12,08 3,04 12,89 1555
12M zména 2,45 2,54 -1,48 9,67 7,84 6,78
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 2,13 203 182 179 172
usb 207 189 185 185 187
EUR 038 039 034 028 019

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
166 163 161 161 162 172
1.90 1.95 2,00 2,04 2,09 223
0,10 0,01 0,08 017 026 0,57

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 1,41 1,49 1,41 1,50 1,47
EUR/USD 1,12 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,67 0,73 0,62 0,50 0,25
EUR/CZK 25,59 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 22,74 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 66,8 66,5 65,3 72,0 2 S
WTI  USD/barel 600 590 68,0 750 o
zlato  USD/unce 1406 1430 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
a—
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,50 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 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,5 4l 226
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 —
cz 217 207 195 219 210 25,5 - 22,2
HU 032 041 049 041 048 25,0
PL 175 173 172 180 178 ’ 218
EUR 043 0,48 0,50 039 041 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 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
12.7 11:00 EU Industrial Production YY May Percent -1.6 -0.5 0.4
12.7 11:00 EU Industrial Production MM May Percent 0.2 0.9 0.5
12.7 14:30 us PPI Final Demand MM Jun Percent 0.0 +0.1 0.1
12.7 14:30 us PPl Final Demand YY Jun Percent 1.6 +1.7 1.8
157 10:00 (ov4 Current Account Balance May CZK -3.00 17.69
16.7 11:00 DE ZEW Current Conditions Jul Net balance 5.3 7.8
16.7 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Jul Net balance -20.0 21.1
16.7 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Jun Percent 0 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Jun Percent 0.1 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales MM Jun Percent 0.2 0.5

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
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h v tomto dok Investiéni doporugeni 3ffend tymem Ek , jakoz i modelové portfolia, 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.



