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Bankovni rada CNB dnes rozhodla pomérem hlasi 5:2 o Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity
ponechani zékladni Grokové sazby na Urovni 2 %. Trzni reakce dnes max min %1D %6M

byla umirnénd, nebot toto rozhodnuti bylo pfedem o&ekavéno. Ve svém Eurozéna EUR 2553 2555 2548 0,12 0,97
vystoupeni guvernér J. Rusnok v podstaté zopakoval pfedchozi rétoriku, kdy USA  USD 2305 2309 2300 030 015
silné domdci inflaéni tlaky jsou vyvaZovdny riziky spojenymi se zahraniénim . B ! ! ' !

ekonomickym vyvojem. Nova makroekonomickd prognéza CNB daleko vice Y Britanie  GBP 29,53 29,67 29,50 0,32 1,79
zohlednila zahraniéni zpomaleni a snizila odhad rostu tuzemského HDP Svycarsko CHF 23,21 23,26 23,17 0,30 2,63

v piistim roce na 2,4 %. Naopak inflaci vidi CNB vy3, na &emz se podili Turecko ~ TRY 4,01 4,02 4,00 0,50 7,38
zvyseni dani i rychlejsi rdst regulovanych cen. Zpomalit k cili by inflace méla Polsko PLN 599 5,99 5,98 0,22 0,07
az na prelomu let 2020/21. Kurz EUR/CZK na prognéze pozvolna posiluje. Madarsko 100HUE 767 7 69 7 66 020 352
:Iohdelovc: l'raiesl(()kl:rli’e 6:ok:W)"ch vs'?tz'eb":fe,:’??kléjé Z\Il)"Efeni Chorvatsko  HRK 344 3,44 3,43 0,20 1,04

o oacy o v Tomto @ pristim civrriel a o poloviny  pumunsko RON 536 536 535 0,17 0,80

Stiho roku jejich postupny pokles zpét ke dvéma procentim.
pristiio roku jelich postupny poides zp vema procentom Rusko 100RUB 36,17 3623 3606 024 3,10

Maloobchodni triby bez zapoéteni prodeji automobild v zaFi Ukrajina  UAH 093%2 0941 0938 0,02 7,38

meziroéné vzrostly o 7,3 %. Za timto rychlej§im rostem je vyssi pocet EUR/USD 1,107 1,109 1,106 0,01 -1,11
pracovnich dni, po ocidténi o tento jev pfidaly trzby promérnych 5,1 %. JPY/USD 109,2 109,2 108,7 0,18 0,98

Vlivem nizké srovnavaci zékladny z lofiského roku (zavedeni emisnich limitd)  Hodnota "dnes" ie fixing CNB. Max. a min. odréi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
vyrazné poskodily i trzby v automobilovém sektoru (o 10,2 %). Kromé&  denni % zména, %6M je % zména za 6 mésich. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
automobild spotfebitelé v zafi vice utrdceli za poéitacové a telekomunikaéni  aktuglni hodnoty k &asu uzévérky Okénka trhu.

zafizeni, vybaveni domdcnosti a odévy i obuv. Trzby bez aut si v proméru ve  Zdroj: Thomson Reuters

tretim &tvrileti udrzely sviznou dynamiku na Grovni 6 %, coZ pozitivné
ovlivni i statistiku spotfeby domacnosti a tim i rost celé
ekonomiky. V souhrnu za cely letosni rok oéekavame jejich rost 90
05,2 %.
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Némeckda promyslova produkce za zafFi ni¢éim neprekvapila.
Mezimésiéné se snizila 0 0,6 %, v meziroénim srovnani doslo k 70
dalSimu prohloubeni poklesu na 4,3 %. Klesqjici promyslova

produkce tak srazi vykon celé tamni ekonomiky, kterd ve fretim Ctvrtleti 60 )
nejspise spadne do technické recese. Z&fijové primyslové objedndvky viak 50

vzrostly a rovnéz posledni predstihové indikdtory byly lepsi, nez se

ocekdvalo, coz vytvéFi uréitou miru optimismu smérem do budoucna. 40

Evropskd komise dnes zvefejnila novou podzimni 30

makroekonomickou prognézu. Podle ni by se rist HDP v EU mél letos 11/2017 05/2018 11/2018 05/2019
a v pristich dvou letech udrzet na 1,4 %. Pitom vys3i dynamika se ocekdvd
napf. u Francie & Spanélska, naopak produkce v Némecku by méla pridti rok
stoupnout jen o procento a v pfipadé ltdlie dokonce jen o 0,4 %. Rizika
uvedené prognézy viak EK hodnoti jako vychylend dold vlivem
pretrvavaijicich vnéjsich geopolitickych nejistot i strukturdlnich zmén, které
nejvice zasahuji primyslovy sektor. Naopak rekordné nizka
nezaméstnanost podporuijici rist mezd bude i naddle zvedat

Zdroj: Thomson Reuters
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Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

doméci poptavku. Inflaéni tlaky budou v neijblizsich letech 1D 17 M 3M oM 1R
naddle slabé, rist cen v eurozéné by mél dosdhnout v letech 2020 a €z 200 2,03 2,10 2,18 222 2,28
2021 jen 1,2 % resp. 1,3 %. 6M zména 0,00pb  0,00pb -0,01pb -0,03pb -0,04pb -0,06pb
HU 005 0,10 0,17 0,19 0,24 0,28
6M zména -0,01pb  0,02pb 0,07pb 0,03pb -0,01pb -0,19pb
PL 1,59 159 163 171 179 1,84
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména 0,03pb  0,04pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 045 0,48 0,45 -0,40 0,33 0,27
research@rb.cz 15:27  6Mzména -0,09pb  -0,10pb -0,08pb -0,09pb -0,10pb -0,15pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,48 0,69 0,72 0,80 0,89 0,99
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 1,54 1,61 1,76 1,90 1,92 1,98
1D zména 0,59 0,73 0,39 0,22 000 0,07 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,90 10,08 8,59 9,60 5,98 6,78 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 0,15 17,22 13,29 1,57 8,29 12,86 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 229 222 214 204 187 176 177 170 165 163 169
usb 177 1L70 166 166 168 170 172 175 178 181 191
EUR 034 033 028 024 0,18 0,12 0,04 0,02 0,09 0,16 0,42

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 1,35 1,41 1,23 1,54 1,55
EUR/USD 111 1,11 1,11 1,13 1,15 DE 0,58 0,61 0,55 0,46 0,27
EUR/CZK 2553 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 23,05 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 _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 62,5 65,0 60,5 61,0 2 S —
WTI USD/barel 57,1 58,0 55,8 54,5 o
zlato USD/unce 1486 1400 1400 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
T
Prognéza Grokovych 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 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 - 23,0

_/

3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 // L9226
cz 223 222 224 228 228 25,5 ’

HU 0,26 0,29 0,34 0,32 0,36 250 - 22,2
PL 1,72 1,69 1,67 1,78 1,78 245 L 21,8
EUR 0,36 -0,40 03?9 032 033 !
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 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
7.1 8:00 DE Industrial Output MM * Sep Percent 0.4 -0.6 0.3
7.1 9:00 cz Retail Sales YY* Sep Percent 6.6 7.3 3.7
7.1 10:00 cz FX Reserves EUR Oct EUR 0 131.88 131.64
7.1 13:00 GB BOE Bank Rate* Nov Percent 0.75 0.75 0.75
7.11 13:30 Ccz CNB Repo Rate N/A Percent 2.00 2.00 2.00
8.11 9:00 Ccz Unemployment Rate Oct Percent 2.6 2.7
8.11 16:00 us U Mich Sentiment Prelim Nov Index 95.9 95.5
11.11 9:00 cz CPIYY* Oct Percent 0 2.7
11.11 9:00 Ccz CPI MM ™ Oct Percent 0 0.6
11.11 10:30 GB GDP Prelim YY Q3 Percent 0 1.3

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 tento dokument s nejvysi odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym
& 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 Gdaji obsazenych v tomto dok Investiéni doporugent 3ifend tymem Ek vyzkum a jeho p iky, jako i modelové portfolia, obchodni ideje, nzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
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.



