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Banka inspirovand klienty 16.9.2019
Ceny primyslovych vyrobcd se v srpnu mezimési¢né zvysily o 0,1 %, Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
jejich meziroéni dynamika zdstala na 2,1 %. K ristu naddle dnes max min %1D %6M
vyznamné pfispivaly ceny v odvévi elekffiny, plynu o péry @ Eyozéna EUR 2588 2589 2585 0,14 1,09
v potravindistvi. Za aktudlné mirné&jsim ristem cen vyrobcl stoji prosak USA  USD 23 46 2349 2332 075 400

nizsich cen ropy na svétovych trzich do domdcich cen. V nésledujicich
mésicich  ocekdvéme, Ze inflace tuzemskych producentd bude
zpomalovdna niz3i dynamikou cen v eurozéné. Naopak slabsi kurz koruny

V. Britinie ~ GBP 29,24 29,23 29,06 0,82 2,24
Svycarsko  CHF 23,67 23,68 23,58 0,24 4,67

spolu s pokracujicim vy3§im meziroénim ristem cen elektfiny budou inflaci Turecko  TRY 411 4,11 4,07 0,00 -0,44
cen vyrobcd zvySovat. Rovnéz prechodné vys3i ceny ropy vlivem vypadku Polsko  PLN 5.99 5,99 5,97 0,13 -0,03
saudské rafinérie se projevi v domdcich cendch. V souhrnu tak oéekdvame, Madarsko  TOOHUF 7.80 7,80 7.79 0,01 4,75

Ze promérny riust cen vyrobcd by mél letos dosdahnout Chorvatsko  HRK
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3,50 3,49 0,11 1,19

hodnoty okolo 3 %. Meziroéni rust cen zemédélskych vyrobc Rumunsko RON 547 5,47 5,46 0,15 1,49
v srpnu znaéné zvolnil na 4,1 %. To bylo dano propadem dynamiky Rusko TOORUB 36,64 36,71 36,26 0,95 432
cen u rostlinné produkce na 2,8 %, pfitom v &ervenci tyto ceny rostly je3té o Ukrajina UAH 0947 0947 0930 048 1477

16,7 %. Pretrvavaijici vysokéa poptavka po stavebni produkci
prispiva k vyssimu ristu cen stavebnich praci v srpnu o 3,8 %.
Vice v komentdFi zde: https://bit.ly/2mi)8]JM

EUR/USD 1,102 1,109 1,102 0,48 2,79

JPY/USD 1079 107,9 107,5 0,18 -3,18
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.

Sobotni Utok na saudskoarabské zafizeni znamenal denni vypadek
produkce ropy cca 5,7 mil. bareld, coZ je asi 5% svétové produkce. V
reakci se cena ropy se zvysila asi o 10% a aktualné se barel
ropy Brent prodava za 66 USD. Nicméné pocdatedni prudkd reakce

Zdroj: Thomson Reuters

trho se postupné uklidiuje. K tomu pfispivd predeviim to, ze Saudskd 90 Brent ==——WTI
Ardbie disponuje exportnimi rezervami a mize vypadky produkce rychle

nahradit (z rezerv pokryje vyvoz na vice nez mésic). Rovnéz Spojené staty 80 f

uvolni své strategické zdsoby a tim podstatné zvysi nabidku ropy. Oprava

zafizeni pravdépodobné potrva nékolik tydnd a po tu dobu rovnéz dalsi 70
stdty mohou vyuzit svych vlastnich zdsob. Nasi prognézu ceny ropy
neménime, pro konec roku zistdvd na 64 USD/barel. Aktudini cena je 60
podobnd, jako byla na pocdtku cervence, a neznamend zédny mimofadny 50
vykyv. Utokem se nicméné zvysuje politické napéti v regionu,
pokud by doslo k eskalaci konfliktu s iranem, situace by se 40
mohla dramaticky zménit.

30

Hlavni uddlosti tohoto tydne bude stfedeéni mé&nové politické 10/2017 04/2018 10/2018 04/2019
zasedani Fedu. Oéekava se dalsi sniZeni zdkladni Urokové

sazby o 25 bazickych bodu, s &imz ostatné poditd naprostd vétiina

trhu (pravdépodobnost 92 %). Proto bude daleko zajimav&si vyznéni

ndsledného komentaie ohledné budouciho vyvoje ekonomiky. Trhy se  Zdroj: Thomson Reuters

priklangji spise k pesimistitéjsimu scéndfi vlivem politickych i obchodnich

nejistot a predpoklddaii pokradujici uvolfiovani ménovych podminek. To je Pené&zni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
viak v rozporu s poslednimi daty z ekonomiky, kterd jsou vesmés pfiznivg, D T ™ 3M oM R
nejvy3 naznadujici zvolnénivekcincrm/icl.(éhc: rostu. Predpoklddame viak, ze €z 200 2,03 210 2,14 216 221
Fed rozhodne v souladu s oéekavanimi trho. 6Mzména 0,25pb  0,24pb  021pb 0.11pb  0,080b 0,01pb
HU 013 011 019 0.21 0.25 033
6M zména 0,14pb  0,07pb  0,13pb  0,07pb -0,01pb -0,17pb
PL 165 1,60 1,64 172 179 185
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména 0,08pb  0,05pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,02pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 037 0,46 0,45 0,39 0,36 0,31
research@rb.cz 15:22  6Mzména 0,00pb -0,08pb -0,08pb -0,09pb -0,13pb -0,20pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,71 0,78 0,84 0,96
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 2,09 2,02 2,02 2,14 2,07 2,05
1D zména 0,78 0,56 0,63 0,93 0,14 0,07 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména -1,40 6,85 3,19 0,28 5,72 6,49 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména -3,93 0,26 0,24  -10,76 1,78 2,65 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 209 200 188 177 168 158 152 1,47 1,44 143 150
Usb 193 L76 167 165 164 165 1.67 1.68 171 174 1.83
EUR 038 041 040 039 035 0.29 0,23 016 009 003 025

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 1,21 1,36 1,11 1,39 1,43
EUR/USD 1,10 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,66 0,72 0,73 0,67 0,47
EUR/CZK 25,88 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,46 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 66,4 66,5 65,3 72,0 2 N—
WTI USD/barel 60,1 59,0 68,0 75,0 —
zlato  USD/unce 1501 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 2,25 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. —EU R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,5 | 23,8
Sazby FRA, prodejv % 27,0 1 /,t 23,4
W6 &9 912 39  6x12 26,5 - ———1 230
cz 216 200 199 217 212 26,0 226
HU 026 030 033 031 035 2.5 222
PL 173 172 170 180 179 250 ’
EUR 042 047 051 039 041 24,5 218
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
16.9 9:00 cz PPI YY* Aug Percent 1.9 2.1 2.1
16.9 9:00 (674 PPl MM* Aug Percent 0.0 0.1 0.1
17.9 11:00 DE ZEW Current Conditions Sep Net balance -15.0 -13.5
17.9 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Sep Net balance -37.0 -44.1
17.9 15:15 us Industrial Production MM Aug Percent 0.2 0.2
17.9 15:15 us Capacity Utilization SA Aug Percent 77.6 77.5
17.9 16:00 us NAHB Housing Market Indx Sep Index 66 66
18.9 10:30 GB CPIYY Aug Percent 1.9 2.1
18.9 10:30 GB CPI MM Aug Percent 0.5 0.0
18.9 11:00 EU HICP Final MM Aug 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

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




