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Ndarodni rozpoétova rada upozornila, Ze schodek statniho Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
rozpoctu muze byt vyraznéjsi, nez se piivodné pldnovalo. Na viné by dnes max min %1D %6M
byla podle rady zpomalujici ekonomika a predevsim ochabuijici rist mezd, Eurozéna  EUR 2584 2584 2580 0,19 0,79
coz md za ndsledek nizsi nez predpoklddany vybér dani (DPH, pfijmy ze USA UsD 23 44 23,56 23,41 0,93 3.75

socidlniho a zdravotniho pojisténi). Resenim by mohlo byt snizeni &erpdni .

ich vdais S . Wl ey . V. Britdnie GBP 28,61 28,62 28,45 0,50 -4,05
provoznich vydajd. Rada se domnivd, Ze by ekonomika neméla jiz vice N s
zpomalovat. Nebude tak tfeba fiskdlnich stimuld, bude-li se ekonomika ddle Svycarsko CHF 23,81 23,87 23,76 0,37 518

vyvijet v souladu s prognézou Ministerstva financi. Velkou neznamou Turecko  TRY 413 4,16 4,11 0,51 -1,20
zUstava zahraniéni vyvoj. Vldda by se podle rady méla pfipravit na Polsko  PLN 595 5,96 5,94 0,42 0,17
variantu nefizeného brexitu & vyraznéjsiho vyhroceni obchodnich vélek. Madarsko 100HUF 7.85 7,86 7,83 0,33 -3,22
V takovém pfipadé by viéda méla mit pfipravenou sadu opatfeni ke stimulaci  chorvatsko  HRK 3 49 3,49 3,48 0,14 0,87

ekonomiky. Rada zdroved upozornila na nutnost Upravy dichodového Rumunsko  RON 546 547 546 018 RE
systému, ktery podle ni zpdsobuje dlouhodobou neudrzitelnost vefejnych Rusko T00RUB 3531 35' 42 35' 24 -0,08 2'7]

financi.

Ukrajina UAH 0,927 0,932 0,927 0,64 7,11
Zasluhou jednadvaceti konzervatived se opozici podafilo EUR/USD 1,102 1,102 1,097 0,40 0,00
protlaéit debatu o navrhu zdkona proti brexitu bez dohody. JPY/USD 106,3 106,3 105,8 0,37 -4,86

Clenové konzervativni strany, ktefi ndvrh podpofili, budou vylougeni  Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
z poslaneckého klubu. Rozkol v konzervativni strané ukazuje, jok moc je  denni % zména, %6M je % zména za 6 mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
strana v posledni dobé nejednotnd. Zdkon, o kierém by se mélo dnes  aktudlni hodnoty k casu uzavérky Okénka trhu.

hlasovat, by umozioval viddé dosdhnout nové dohody na summitu EU, ktery ~ Zdroj: Thomson Reuters
se md konat 17. Fijna. Pokud by se nepodafilo vyjednat novou dohodu,

musela by vldda pozédat parlament o svoleni spustit divoky brexit. Ve hfe

Brent e WTI
rovnéz z0stdvd varianta odloZeni odchodu a to zfejmé na leden 2020 90
v pfipad®, Ze nedojde ani k jedné z vy3e uvedenych moznosti. O
prodlouzeni odchodu bude Britanie muset pozadat Evropskou 80 B

komisi. Premiér B. Johnson md& viak je$t& jeden trumf v rukdvu a tim jsou 70
predéasné volby. Preference konzervativni strany od ndstupu Johnsona
vzrostly, mohl by tak doufat, Ze predZasnymi volbami ziskd véfiinu 60
v parlamentu a prosazovdni jeho zdméru by tak bylo rédzem snazsi.

50

Ch. Lagardeova dnes méla proslov k europoslancim o
budoucim nastaveni ménové politiky. Podle jejich slov potiebuje 40
evropskd ekonomiky podplrnd opatteni, ke kterym by se viak mélo 30
pristupovat s rozvahou. Hlavni prioritou zstdvé pro ECB cenovd stabilita. ‘ ‘ ‘

Co se tyle ochrany zivotniho prostiedi, kterou si vytycila budouci 09/2017 03/2018 09/2018 03/2019
predsedkyn& Evropské komise U. von den Lleyenovd, k té by v roli

prezidentky ECB chtéla pfispé&t napfiklad ndkupem dluhopisd firem, které

snizuji uhlikovou stopu.

Zdroj: Thomson Reuters

Maloobchod v eurozéné si mezimésiéné pohorsil o 0,6 %,

v meziroénim srovndni vzrostly o 2,2 %. Nejlépe se maloobchodu Penézni trh, fixing v %, zm&ny v procentnich bodech (pb)
dafilo na Slovinsku, Malté¢ & v Madarsku, naopak meziroéni propad 1D 1T ™ M oM 1R
zt?z.name,maliV na ?Iczvensku. Do.Fi|ov s trodiénév prod’eiﬁm pVF.es E[]Temet gi cZ 200 2,03 2,10 214 2,16 2,20
zasilkové sluzby. Lidé nakupovali nejvice elektroniku, ndbytek &i knizky. 6Mzména 025pb  027pb  021pb 012pb 0,11pb  001pb
Dolar v probé&hu dnesniho dne oslabil vi&i euru o t#émé&F pdl procenta. HU 010 015 0.25 0.26 0.27 0.36
V sou&asné chvili se pohybuje okolo Grovngé EUR/USD 1,101. 6Mzména 0,11pb  0,11pb  0,19pb 0,12pb -0,01pb -0,14pb
PL 164 1,60 1,64 172 179 185
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména 0,06pb  0,04pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,02pb
Editor: Lubo3 RoZicka, analytik EUR 036 0,40 0,44 0,44 0,44 0,38
research@rb.cz 15:15 6Mzména 0,01pb -0,03pb -0,07pb -0,14pb -0,21pb -0,27pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,71 0,76 0,78 0,81
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 209 2,14 207 2,13 201 1,94
1D zména 0,04 1,08 1,10 026 -1,08 0,69 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,89 5,07 3,90 4,17 2,62 5,95 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 3,69 0,67 1,26 10,54 0,78 1,20 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 200 181 161 145 134 126 1,20 117 114 112 119
usb 173 145 1,35 131 129 1.30 131 1.33 136 137 1.48
EUR 049 053 054 052 049 045 0,39 034 028 022 000

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 cz 1,08 1,17 0,87 1,04 1,08
EUR/USD 1,10 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,81 0,88 0,89 0,83 0,65
EUR/CZK 25,84 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,44 22,8 22,7 23,0 22,8 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky 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 59,6 66,5 65,3 72,0 2
WTI USD/barel 55,5 59,0 68,0 75,0 \\
zlato  USD/unce 1543 1430 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
0
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Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,25 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. ——EUR/CZK Usb/CzK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 23,8
Sazby FRA, prodejv % 26,5 A+ 23,4
-
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 — 23,0
(o7 4 2,08 1,91 1,72 2,09 1,92 25,5 22,6
TR i
EUR 0,53 0,58 0,62 048 0,52 24,5 21,8
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 LA L I R B B B 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
4.9 9:55 DE Markit Comp Final PMI Aug Index (diffusion) 51.4 51.7 51.4
4.9 9:55 DE Markit Services PMI Aug Index (diffusion) 54.4 54.8 54.4
4.9 11:00 EU Retail Sales YY Jul Percent 2.0 2.2 2.6
4.9 11:00 EU Retail Sales MM Jul Percent 0.6 -0.6 1.1
59 9:00 Ccz Retail Sales YY* Jul Percent 6.5 4.6
5.9 14:15 us ADP National Employment* Aug Person 149 156
59 16:00 us ISM N-Mfg PMI Aug Index 54.0 53.7
59 16:00 us Factory Orders MM Jul Percent 1.0 0.6
6.9 8:00 DE Industrial Output MM * Jul Percent 0.3 1.5
6.9 9:00 cz Trade Balance ™ Jul CzK 0 18.4

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

bsazeny N o

osobam pouitim informaci a ddaiji h v tomto dok Investiéni doporueni §ifend tymem Ek
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.

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




