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Némecky ZEW index ekonomického sentimentu zaznamenal Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
dalsi pokles. Hodnoceni sou¢asné ekonomické situace dosahlo Grovné - dnes max min %1D %6M
1,1 a poprvé od roku 2010 se tedy mezi respondenty naslo vice pesimistd Eurozéna  EUR 2558 25,60 25,57 0,00 0,18
nezli opfim.istﬁ‘ K poklesu doslo i ve zndmkovdni vyhvled,u do 'bli’zké USA  USD 2280 22,82 22,72 0,45 1,78
bL:ld'OUCHOStI, kt'er.e hc.>dnofovu 24,5 r?emelf daleko k dos?zlem sedm||ete/ho V. Briténie  GBP 28 34 28,44 28,31 0,42 186
minima. Némci si evidentné nemohli neviimnout nekoneénych obchodnich < DU
konfliktd mezi velmocemi, zpomalujictho ekonomického ristu  Ciny, Svycarsko  CHF 2309 2313 2307 0,02 2,30
klopyténi evropského automobilového primyslu, vyhrizek Donalda Turecko  TRY 4,00 4,00 3,97 0,40 -4,20
Trumpa o mozném uvaleni cel na evropské zbozi & mnozicich se varovani Polsko  PLN 601 6,01 6,00 0,17 0,82
pred sklouznutim némecké ekonomiky do recese. Trhy byly sice na slabé Madarsko  TOOHUF 7,85 7,87 7.85 0,04 -1,63
vysledky prizkumu vesmé&s pfipraveny, nicméné realita byla nakonec  Chorvatsko  HRK 3,46 3,46 3,46 0,06 0,67
znatelné horsi a euro tak nevyhnutelné zagalo oslabovat. Rumunsko RON 5,40 5,41 5,40 0,02 0,75
. . . Rusko TOORUB 36,34 36,34 36,18 0,29 8,02
ZaVcelou euroz?nu 'dovsahl ZFW uVu’Iex I'!odnoly ,-29,3, é|mi se Ukrajina UAH 0.880 0,882 0,878 0,07 991
udrzel zhruba na Urovni predchoziho mésice a i zde plati, Ze s vyjimkou EUR/USD 1121 1,126 1121 0,38 161

pér podobné slabych vysledkd zaznamenanych v roce 2018 se jednd o
hlubiny nenavstivené od roku 2012. Celkové skére nicméné bylo v souladu
s trznimi ocekavanimi, jelikoz negativni pFekvapeni z Némecka
bylo vyvaieno lepsimi signdly z Itdlie. Evropskd centrdlni banka
tak md dal3i motivaci povzbudit trhy avizovanym mé&novym uvolnénim. Jeji
dosluhuijici prezident Draghi se nechal opakované sly3et, ze je pfipraven
k nému s&hnout v pfipadé potieby a ta se zdd byt vskutku redind.

JPY/USD 1082 108,2 107,8 0,28 0,81
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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Americké maloobchodni triby potvrdily trvajici dobrou 20
kondici tamni ekonomiky, kdyz v Eervnu vzrostly mezimésiéné o 0,4 80 f
% v souhrnu a dokonce o 0,7 % bez zapoéteni automobild a pohonnych

hmot. V kontrastu s &isly z Evropy tak USA trhy vytrvale prekvapuji svou 70
neochotou sklouznout do faze ekonomického poklesu. Jak naznaéovala vz

data z amerického trhu prace, o zaméstndni za ocednem naddle neni 60 .
nouze a navzdory politickym hadtefenim se Ameri€¢ané neboji rostouci 50

prijmy utrdcet. V nezdvidénihodné situaci tak budou na zaseddni koncem

Cervence bankéfi Fedu, ktefi v poslednich tydnech konzistentng 40

pripravovali trhy na snizovani Urokovych sazeb, nicméné opory pro

tento krok jim ekonomicka data pfili$ neposkytuiji. 30
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Na nevalné vysledky z evropskych ekonomik dnes euro proti dolaru

oéekdvatelné reagovalo setrvalym oslabovanim a toto bylo jen pfiZiveno

dobrymi &isly z USA. Celkem za dnesni den stihla evropskd ména odepsat

asi 0,35 % a dostala se k hodnoté EUR/USD 1,122. Ceskd koruna se Zdroj: Thomson Reuters

svezla na vIné evropského pesimismu, kdyz oslabila az k hranici EUR/CZK

25,57. Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 216 2,22 2,28
6M zména 0,25pb  0,26pb  0,20pb 0,15pb  0,15pb  0,07pb
HU 011 0,14 0,23 0,25 0,30 0,45
6Mzména O,11pb  0,08pb 0,13pb  0O,11pb 0,04pb -0,05pb
PL 1,60 159 1.64 172 179 1,86
Autor: Vit Hradil, analytik, 724 143 361 6M zména 0,08pb  0,04pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,01pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 037 0,40 0,40 0,37 0,35 0,29
research@rb.cz 15:04 6Mzména 0,00pb -0,02pb -0,03pb -0,06pb -0,11pb -0,17pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,68 0,72 0,77 081 0,89
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 2346 2,37 231 2,30 2,22 221
1D zména 0,13 0,36 0,41 0,48 0,10 0,02 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 4,25 13,85 12,39 1,66 12,27 14,35 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,49 -1,04 0,73 -10,10 9,18 7,58 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 212 202 18 178 173 164 1,64 1,62 162 163 171
usb 205 1.8 185 185 187 1.92 1.96 2,00 2,03 2,07 221
EUR 039 041 037 031 023 015 0,06 0,04 011 0,19 0.50

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 1,42 1,45 1,35 1,49 1,47
EUR/USD 1,12 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,68 0,74 0,63 0,50 0,29
EUR/CZK 25,58 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 22,80 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 66,7 66,5 65,3 72,0 2 N
WTI  USD/barel 596 590 680 750 e
zlato  USD/unce 1410 1430 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
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 i
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,0 A 226
cz 216 207 195 219 210 25,5 — 22,2
HU 031 039 047 037 045 25,0
PL l7z4 173 171 180 178 ’ 218
EUR 0,46 0,49 0,51 042 043 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
16.7 11:00 DE ZEW Current Conditions Jul Net balance 5.0 -1.1 7.8
16.7 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Jul Net balance 22.3 -24.5 21.1
16.7 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Jun Percent 0 0.7 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Jun Percent 0.1 0.4 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales MM Jun Percent 0.1 0.4 0.5
16.7 15:15 us Industrial Production MM Jun Percent 0.1 0.4
16.7 15:15 us Capacity Utilization SA Jun Percent 78.1 78.1
16.7 16:00 us NAHB Housing Market Indx Jul Index 64 64
17.7 9:00 cz PPIYY™ Jun Percent 3.2 3.8
17.7 9:00 cz PPl MM* Jun Percent -0.1 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
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

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

osobém pouzitim informaci a Gdaji
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdgjsich pedpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt roziifovén nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan obéansm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (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.



