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Dnes zvefejnény listopadovy Sentix indikator
podnikatelského sentimentu v eurozéné pozitivné prekvapil,
kdyz poskotil z -16,8 bodu na -4,5. Pfitom trhy pfedpokladaly jen mirny
nérist zhruba o 4 body. Zlep3eni sentimentu bylo podle prozkumu
zaznamendno u hodnoceni aktudlni ekonomické situace, zejména si viak
polepsil index ocekavdni na pfistich 6 mésict (z -18 bodd az na -3,5).
Vzhledem k tomu, Ze Sentix indikdtor je v publikaénim kalenddFi
pfisludného mésice vzdy prvni, dd se ocekdvat, Ze ke zlepseni by mohlo
dojit i u dalsich ukazateld, pokud se potvrdi, Ze za posuny stoji
priznivéjsi geopoliticka situace. Predeviim doslo k zazehnani
nefizeného odchodu Briténie z EU. Tim se mira rizika aktudlné snizila a
daldi vyvoj se pak bude odvijet az od vysledku pfed&asnych voleb.
Zéarover dodlo k podstatnému zmirnéni napéti v americko-¢inskych
obchodnich vztazich, prvni &8st pfipravované dohody by mohla byt
podepsdna jiz v nejblizsim obdobi béhem setkdni nejvyssich predstaviteld
obou velmoci. Navic podle vyjadieni amerického ministra obchodu W.
Rosse probihaji dosavadni vyjednavéni s EU, Japonskem i Koreou
uspokojivé. USA proto moznd nebudou nuceny pfistoupit k uvaleni cel na
dovdzené evropské automobily.

Mirné lepsi hodnoty dnes vykazaly i finalni PMI z Némecka a
eurozény za mésic Fijen. V obou pfipadech doslo ke zlepseni o 0,2
bodu. N&mecky ukazatel se tak dostal na 42,1 bodu, evropsky pak na
45,9 bodu. Neijlepsi hodnoty v poslednim obdobi vykazuje francouzsky
indikdtor. Ten si v Fijnu polepsil na 50,7 bodu a i naddle zdstévd
mirné pdsmu expanze.

Hlavni tuzemskou uddlosti tohoto tydne bude ¢étvrieéni
ménové zasedani €NB. Podle naieho ndzoru by bankovni rada méla
opét potvrdit stdvaijici Grovefi sazeb. V tomto duchu se vyjadfilo
v poslednim obdobi i n&kolik &lend rady. PFi svém rozhodovdéni bude BR
vychdzet z nové makroekonomické prognézy, rozhodovaci dilema
viak zOstane viceméné stejné, jako na predchozich mitincich.
Vykonnost tuzemské ekonomiky se zdd byt zatim solidni a inflace se stéle
nachdzi vyrazné v horni poloving pésma infla¢niho cile, coz mluvi ve
prospéch zpfisnéni ménovych podminek. Na druhé strané jsou viak stale
patrnd rizika ekonomického zpomaleni v zahraniéi s dopady na tuzemskou
ekonomiku. Proti zpfisnéni ménovych podminek pak mluvi i extrémné
uvolnénd politika ECB.

Kurz koruny v poslednich dnech nevykazuje z&dné vyraznéjsi zmény.
Pohybuje se v 6zkém pdsmu t&sné nad Grovni EUR/CZK 25,50. Madarsky
forint a polsky zloty b&hem dneska lehce oslabily.
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Okénko trhu
4.11.2019
Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2552 25,52 25,51 0,00 0,81
USA  USD 22,87 22,89 22,83 0,17 0,40
V. Britdnie  GBP 29,54 29,58 29,53 0,43 -1,72
écharsko CHF 23,15 23,18 23,13 0,09 2,68
Turecko TRY 4,02 4,02 4,00 0,47 7,43
Polsko PLN 599 6,00 5,99 0,13 0,20
Madarsko  TOOHUF 776 7,78 7,76 0,15 2,21
Chorvatsko  HRK 3,43 3,43 3,42 0,12 -1,35
Rumunsko RON 537 537 537 0,00 0,76
Rusko TOORUB 34,15 36,17 35,95 0,72 2,25
Ukrajina UAH 0,922 0,923 0,919 0,38 516
EUR/USD 1,115 1,118 1,115 0,11 0,39
JPY/USD 1084 108,5 108,2 0,23 -1,65

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 2,10 216 221 227
6M zména -0,01pb 0,00pb -0,02pb -0,05pb -0,05pb -0,07pb
HU 005 011 0,18 0,20 0,24 0,28
6M zména -0,01pb  0,03pb 0,08pb 0,04pb -0,01pb -0,18pb
PL 1,59 158 163 171 179 1,84
6M zména 0,04pb  0,03pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
EUR 046 0,48 0,44 -0,40 0,34 0,28
6M zména -0,10pb  -0,10pb -0,08pb -0,09pb -0,11pb -0,16pb
UK 068 0,69 071 0,82 0,89 0,98
Usb 1,59 163 177 189 1,90 193

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 14:38
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,57 1,30 1,10 -0,03 1,11 0,97
6M zména 0,41 7,80 5,99 5,99 5,31 6,51
12M zména -1,95 13,88 11,00 0,39 5,23 10,28
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 2,19 209 195 184 174
usb 173 162 1,58 156 155
EUR 035 035 033 029 025

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
164 155 1,48 142 140 145
157 1.59 1.63 165 1.68 179
0,19 0,12 0,06 0,00 0,07 032

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 Q4 Ql Q2 Q3 (o7 4 1,23 1,25 1,08 1,38 1,38
EUR/USD 1,12 1,11 1,11 1,13 1,15 DE 0,62 0,65 0,63 0,55 0,37
EUR/CZK 2552 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 22,87 23,5 23,4 23,0 22,7 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 ——USD EUR

Aktudl 2019 2020 2021

Brent USD/barel 62,3 65,0 60,5 61,0 2
WTI USD/barel 56,5 58,0 55,8 54,5 {\\\
zlato USD/unce 1510 1400 1400 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
T
Prognéza Urokovych sazeb centralnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q4 Ql Q2 Q3
Fed 1,75 1,50 1,25 1,25 1,25 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 % 26,5 226
3x6 6x9 9x12  3x9  6x12 26,0 '
cz 222 220 212 227 224 25,5 _——— 22,2
HU 029 031 036 034 037 25,0
PL 172 171 167 180 178 ’ 218
EUR 041 0,43 0,44 035 036 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 mésicl na tfi 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
4.11 9:55 DE Markit/BME Mfg PMI Oct Index (diffusion) 41.9 42.1 41.9
411 10:00 EU Markit Mfg Final PMI Oct Index (diffusion) 457 45.9 457
411 10:30 EU Sentix Index* Nov Index (diffusion) -13.8 -4.5 -16.8
4.11 16:00 us Factory Orders MM Sep Percent 0.5 0.1
5.11 11:00 EU Producer Prices MM Sep Percent 0.1 0.5
5.11 11:00 EU Producer Prices YY Sep Percent -1.2 0.8
5.11 16:00 us ISM N-Mfg PMI Oct Index 534 52.6
6.11 9:00 cz Trade Balance™ Sep CzK 0 8.6
6.11 9:00 cz Industrial Output YY* Sep Percent 0 -1.2
6.11 9:00 cz Construction Output YY* Sep Percent 0 2.4

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 lytikbm byt angaZovén v cennych 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.



