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Uddlosti dnesniho dne bude veéerni zasedéni americké Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
centrdlni banky. Od té se o&ekdva snizeni zakladnich drokovych sazeb dnes max min %1D %6M
o 25 bazickych bodi s pravdépodobnosti t¢mé&F 80 %. Fed by tak navazal Eurozéna  EUR 2589 25,91 25,89 0,10 1,14
na &ervencové uvolnéni ménové politiky, piestoze se podle prezidenta USA  USD 23 42 23,46 23,39 032 3.73

Fedu J. Powella ne/iednc’: o z?hdi?ni n?vého' .cyklu sniicv)vc':m' sazeb, ale V. Briténie  GBP 2018 2925 2917 0,03 2,44
pouze o upraveni nastaveni ménové politiky uprostted cyklu. Fed < B
reaguje na globalni rizika, kterych je souéasna ekonomika Svycarsko  CHF 2354 2357 2353 037 2,88
plna. Nejvyznamnéjsi riziko v sou€asné chvili predstavuji vyhrocené spory Turecko  TRY 413 413 4,10 0,56 0,98
mezi USA a Cinou. Navzdory naddle silné a stabilni vykonnosti americké Polsko  PLN 597 5,98 5,96 0,00 -0,43
ekonomiky tak dochdzi k preventivnimu uvolnéni ménové politiky. Samotné Madarsko  T00HUF 778 7,78 7,76 0,22 -4,40

dnesni rozhodnuti oviem nebude na dnednim veleru to nejzdsadn&j§i.  Chorvatsko HRK 3,50 3,50 3,50 0,09 0,92

Mnohem dulezitéjsi bude rétorika prezidenta Fedu Powella, Rumunsko RON 547 5,47 5,47 0,16 0,94
kterd by méla odhalit dmysly &lend Fedu ohledné budouciho nastaveni Rusko TOORUB  36.50 36,51 36,29 -0,34 3,22
mé&nové politiky. Nasi pdvodni pfedpovéd’ dvou snizeni ve druhé poloviné Ukrgjina  UAH 0949 0951 0944 054 1194

tohoto roku budeme revidovat. Nové prognéza bude poéitat s pfesunutim
nékterych ,cutd” z pfistiho roku do letosniho. Na konci roku 2019 tak
ziejmé bude horni hranice americkych Urokovych sazeb jesté
na nizsi nez nyni oéekavané dvouprocentni Grovni.

EUR/USD 1,105 1,108 1,104 0,17 2,51

JPY/USD 1082 108,3 108,1 0,06 2,91
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

T .. T . . . aktudlni hodnoty k Easu uzdvérky Okénka trhu.
Findlni vysledek srpnové inflace v eurozéné potvrdil setrvéani

rostu cen na éervencové jednoprocentni Urovni. Inflace tak i
naddle setrvéva téméF jeden procentni bod pod cilovou Grovni Evropské

Zdroj: Thomson Reuters

centrdlni banky. Rada ECB se jiZ minuly tyden rozhodla pfistoupit 90 Brent ==——WTI
ke sniZzeni depozitni sazby o 10 bazickych bodd na -0,5 % a

hodld od listopadu zahdijit dalii kolo nékupu aktiv v celkovém objemu 20 80 va

mld. eur mési¢né. Zarover béhem z&fi zaéne poskytovat v rdmci programu

TLTRO Il levné pojeky pro bankovni sektor. Viemi témito opatfenimi se 70
snazi podpofit cenovy rist v eurozéné, ktery se, jak vidno, naddle drzi na 60
velmi nizkych drovnich.

50

Prodej novych automobild v Evropské unii se v srpnu
meziroéné propadl o 8,4 %. Tuzemskd automobilka Skoda jako jedna 40
z mdla zaznamenala naopak meziro&ni nérist prodeji o 5,4 %, a to mimo

jiné zdsluhou uvedeni novych modeld na trh. Za takto prudky celkovy 30 ‘ ‘ '
pokles mize vysokd srovndvaci zdkladna z lofského roku, kdy doslo 10/2017 04/2018 10/2018 04/2019
k navy3eni prodejd o vice nez 30 %. Za mimoiddnym ndristem tehdy stdl

efekt predzdsobeni v ocekdvdni nové emisni regulace, kterd méla veiit

v platnost na podzim. V zéfi lofiského roku byl proto zaznamendn propad

prodeji o vice nez 23 %. Z nové regulace se automobilovy Zdroj: Thomson Reuters

promysl vzpamatovava do dneska. Celkové za prvnich osm mésicd

roku doslo k poklesu registraci novych automobild o 3,2 %. Penézni trh, fixing v %, zm&ny v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
Koruna sev prob&hu dnesniho dn? dri{ '|ehce podv hrcurjici E%J'R/CZK 25,?. €z 200 2,03 2,10 2,14 2,16 2,20
DflTr :eZem dé)g;leljisng Te]pg;me posilil a v souéasné chvili se pohybuje 6M zména  0,25pb 024pb 021pb 0,11pb  0,09pb 0,00pb
okolo hodnoty / ,105. HU 011 012 0,19 021 025 032
6M zména 0,14pb  0,08pb 0,13pb 0,07pb -0,01pb -0,16pb
PL 165 1,60 1.64 172 179 185
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména 0,09pb  0,05pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,02pb
Editor: Vit Hradil, analytik EUR 037 049 044 040 037 031
research@rb.cz 14:26  6Mzména 0,00pb -0,11pb -0,07pb -0,09pb -0,14pb -0,20pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,66 0,69 0,71 0,78 0,85 0,95
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Uusb 2,15 1,98 2,06 2,16 2,09 2,07
1D zména 0,40 0,12 0,16 -049 0,13 0,26 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,56 9,00 5,08 0,65 6,31 7,32 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 4,54 0,35 0,31 10,94 1,37 2,60 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 2,08 1,96 1,84 1,72 1,60 1,51 1,42 1,37 1,34 1,33 1,40
usb 1,89 1,71 1,63 1,58 1,59 1,60 1,59 1,61 1,63 1,65 1,76
EUR .0,38 0,43 041 041 037 0,33 0,28 0,21 0,15 0,09 0,17

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
Aktugl Q3 Q4 Ql Q2 cz 1,26 1,34 1,11 1,39 1,38
EUR/USD 1,11 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,69 0,72 0,74 0,68 -0,50
EUR/CZK 25,89 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 23,42 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 —CZ&K ——USD EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 64,1 66,5 65,3 72,0 2
WTI USD/barel 59,2 59,0 68,0 75,0 \\\
zlato  USD/unce 1503 1430 - - 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 2019 2020 2020
Aktual 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 USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,5 23,8
Sazby FRA, prodejv % 27,0 4 23,4
6 69 912 39 6x12 26,5 ——1 230
cz 216 200 197 217 212 26,0 1 226
HU 027 028 032 020 038 2.5 222
PL 173 171 170 179 180 250 ’
EUR 043 048 051 039 041 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
18.9 10:30 GB CPIYY Aug Percent 1.9 +1.7 2.1
18.9 10:30 GB CPI MM Aug Percent 0.5 +0.4 0.0
18.9 11:00 EU HICP Final MM Aug Percent 0.2 0.1 0.5
18.9 11:00 EU HICP-X F&E MM Aug Percent 0.2 0.2 0.5
18.9 11:00 EU HICP-X F&E Final YY Aug Percent 1.1 1.1 1.1
18.9 14:30 us Build Permits: Change MM Aug Percent 0 6.9
18.9 20:00 us Fed Funds Target Rate N/A Percent 1.875 2.125
19.9 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Aug Percent 2.6 2.9
19.9 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Aug Percent 0.0 0.2
19.9 13:00 GB BOE Bank Rate* Sep Percent 0.75 0.75

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

& jingch finanénich instrumentech jakékoliv spolegnosti, kerou analytik pokryvd, pokud nabyti téchto finanénich ndstrojd nebylo predem projedndno s oddslenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese 2ddnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpdsobens jakymkoliv frefim
osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto dok Investiéni doporugent 3ifend tymem Ekonomicky i
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

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

bsazeny 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.



