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Spotrebitelské ceny se v Fijnu mezimési¢né zvedly o 0,5 %, v Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
meziroc¢nim srovnani se inflace nezménila a zistala na 2,7 %. dnes max min %1D %6M
Neijvétsi mérou se na meziroénim cenovém ristu podileji ceny spojené Eurozéna EUR 2551 25,52 25,49 0,10 0,99
s bydlenim (elekifina, teplo, ndjemné) a vy3si ceny sluzeb, i kdyz v fijnu USA  USD 2310 23,14 23,10 0,02 0,62
|e||c.h d)'/nomlvkvc/: mimé pc'>k|es|? na 3,? %. Prove, v cen'ach slu.zeb se nejvice V. Briténie  GBP 20 75 29,80 29,58 0,58 o1
projevuje vy3si spottebitelskd poptévka dand napjatou situaci na trhu < —
préce, tedy nizkou nezaméstnanosti a rychlym ristem mezd. Naproti tomu Svycarsko  CHF 2325 2327 2318 0,26 1.76
inflaéni tlaky ze zahrani& jsou utlumené, podle pfedb&zného odhadu Turecko  TRY 4,00 4,01 3,99 0,25 5,20
dosdhl cenovy rist v eurozéné v fijnu jen 0,7 %. Oéekavéame, ze Polsko  PLN 597 5,98 5,96 -0,20 0,15
inflace by méla na konci roku jesté zrychlit vlivem  Madarsko TOOHUF 7,63 7,64 7,63 0,20 -3,70
avizovaného zdrazeni elektfiny od listopadu. V priméru za cely  Chorvatsko  HRK 3,43 3,43 3,43 0,00 -1,24
letosni rok by tak méla doséhnout 2,8 %. Od ledna by se mélo zvysit DPH Rumunsko RON 5,35 5,36 5,34 0,07 -1,04
na alkohol a tabdk, od kvétna naopak klesé zdanéni nékterych sluzeb. Rusko TOORUB 36,17 36,26 36,14 0,01 1,78
Odljcud'uieme' 'dopcu’d t&chto zrnén na cca 0,5 pb,vcoi by mélf) .pom'oci Ukrajina UAH 0.943 0944 0,943 0,14 8,01
ety o v roshaoven we Tokto s e by 5 il EUR/USD 1104 1,104 1,002 020 -l64

pocY P ymeae 4 JPY/USD 1089 1093 1089 029 0,34

nachdzet pod dvéma procenty, coz spolu s predpoklddanym slabym
cenovym a hospoddfskym ristem v zahraniéi povede k poklesu domdcich
Grokovych sazeb. Rijnové inflace byla v souladu s trznim o&ekavdnim,
koruna tedy nijak vyrazn& nereagovala. Vice v nasem komentdfi zde:
https://bit.ly/2KbuT2|

I naddle pfichazeji prFevainé pfiznivé zpravy ohledné
americko-¢inského vyjednavani. Minuly tyden dokonce &inti i
americti zdstupci naznadili, Ze by mohlo dojit ke snizeni né&kterych jiz
uvalenych cel. To viak hned vzdpéti popiel americky prezident D. Trump,

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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podle kterého zatim rudeni cel neni na pofadu dne. Vyjadfil ndzor, Ze 70
&inskd ekonomika zazZivd kruiné &asy, dodavatelské fetézce se rozpadayjj,
a proto by ¢&inskd strana uvitala brzké uzavieni dohody. Pokud by to 60
platilo, dalsi vyckdavani by dostalo Cinu pod jeits vétii tiak a Ameri¢ané by 50
pak ve finale mohli uzavfit pro n& vyhodné&jsi smlouvu.
40
V tomto tydnu bude v fadé zemi zvefejnén predbéiny odhad
ekonomického ristu za ftreti Etvrileti. V pFipadé némecké 30 ‘ T ‘
ekonomiky se oéekava dalsi meziétvrtletni pokles o 0,1 %. 11/2017 05/2018 11/2018 05/2019

Nicméné fada predstihovych indikatord naznaluje v poslednim obdobi
zlepseni situace, rist HDP by se v tak v poslednim &tvrileti letosniho roku
mohl vratit do kladnych é&isel. | tak viak dosdhne meziroéni rist jen cca
0,4 %. V pripadé tuzemské ekonomiky predpokladame
zpomaleni mezi¢tvrtletniho ristu o dvé desetiny na 0,5 %.
Hlavnimi pfispévateli k rdstu budou i naddle spotfeba domdcnosti a vlady,
zatimco investiéni akfivita a tvorba zdsob oproti Q2 nejspise poklesnou.

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

1D 17 ™ 3M 6M 1R
S)b?hczdni bilan,ce .ve'tFeﬁn'l ét\frjlfﬁ pozitivné prekvapovala, coz zlepsi i €z 200 2,03 2,10 218 222 2.29
cisté vyvozy v rémei ndrodnich Geto. 6Mzména -0,01pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb -0,02pb -0,03pb
HU 005 0,10 017 019 0,24 0,28
6M zména -0,01pb 0,02pb  0,07pb  0,03pb -0,01pb -0,18pb
PL 160 159 163 171 179 184
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména -0,21pb  -0,04pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 046 0,49 0,45 0,39 0,33 0,26
research@rb.cz 14:30 6Mzména -0,09pb -0,11pb -0,09pb -0,08pb -0,10pb -0,14pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,48 0,69 0,72 0,79 0,87 0,96
PX DAX SXSE  TOPIX DJ SPX uUusb 1,54 1,61 176 1,90 1,92 2,00
1D zména 0,38 0,33 0,20 0,07 0,02 0,26 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 2,88 8,97 7,87 10,35 7,93 8,49 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 0,17 16,25 13,47 4,59 8,92 13,04 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 6Y 7Y 8Y A4 10Y 15Y
CZK 224 221 213 205 197 187 179 172 167 165 171
usb 178 170 167 170 172 174 176 178 182 184 195
EUR 033 032 029 024 2018 011 0,05 0,02 0,08 0,14 0,40

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 1,36 1,36 1,22 1,58 1,61
EUR/USD 1,10 1,11 1,11 1,13 1,15 DE -0,60 0,62 0,54 0,46 0,26
EUR/CZK 2551 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 23,10 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 62,1 65,0 60,5 61,0 2 ——
wrTI USD/barel 570 580 55,8 54,5 o
zlato USD/unce 1462 1400 1400 1500 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
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 ‘J 23,4
Sazby FRA, prodejv % 265 - - 23,0
3x6 6x9 9x12 3x9  6x12 26,0 /J L9226
cz 227 226 220 232 235 25,5 '
HU 027 030 035 027 025 25,0 - 22,2
PL 173 171 171 180 178 oas 218
EUR 0,38 0,39 041 032 033 !
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 mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T 1M 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
11.11 9:00 (oy4 CPIYY* Oct Percent 2.6 2.7 2.7
11.11 9:00 Ccz CPI MM* Oct Percent 0.3 0.5 0.6
11.11 10:30 GB GDP Prelim YY Q3 Percent 1.1 1.0 1.3
11.11 10:30 GB GDP Prelim QQ Q3 Percent 0.4 0.3 0.2
12.11 11:00 DE ZEW Current Conditions Nov Net balance 220 -25.3
12.11 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Nov Net balance -13.0 -22.8
12.11 12:00 us NFIB Business Optimism ldx Oct Index 0 101.80
13.11 8:00 DE CPI Final YY* Oct Percent 1.1 1.1
13.11 8:00 DE CPI Final MM* Oct Percent 0.1 0.1
13.11 10:00 Ccz Current Account Balance Sep CzK 0 -10.70

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.
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Viechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazené v tomto
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Dokument je urcen vyhradné pro potieby adreséta a nesmi byt kopirovén a roziifovén frefim osobam. RB doporucu\e pred uéinénim jakéhokoli i
investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou péci a v dobré vife, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svjm analytikim a osobam jicim analytikim byt angazovén v cennych papirech
i jingch finanénich instrumentech jakékoliv spolecnosti, kterou analytik pokryva, pokud nabyti téchto finanénich néstroji nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Gdnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo usly zisk zpisobené jakymkoliv frefim
icky , jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
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osobém pouitim informaci a Gdajo h v tomto dok Investiéni doporugent 3ifend tymem Ek 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
Provadaciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb, o pociivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadminfiles/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.




