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Dnes byl zvefejnén zapis zasedani €NB, kieré probshlo minuly Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
¢tvrtek. Dozvédéli jsme se tak, Zze o dva hlasy ve prospéch zvy3eni sazeb dnes max min %1D %6M
se zaslouzZili V. Benda, tradiéné jestiabi ¢len, a moznd trochu prekvapivé T. Eurozéna  EUR 2558 25,62 2557 0,08 0,54
Holub. Ten se viak jiz pfed zaseddnim nechal sly3et, Ze vidi vyrovnané USA  USD m 2325 23,16 0,20 0,86

Sance mezi stabilitou a zvy3enim a nakonec se tedy pfiklonil na stranu

R T . , . v V. Britinie ~ GBP 29,87 29,92 29,86 0,11 1,39
zpfisnéni ménové politiky. Clenové bankovni rady konstatovali, ze <,
stav tuzemské ekonomiky se od posledniho zafijového Svycarsko  CHF 2342 2351 2341 0,35 2,63
zaseddni zhorsil a to zejména zdsluhou vyvoje v zahrani&. Naopak Turecko  TRY 4,04 4,04 4,03 0,20 6,10

domdci inflagni tlaky prozatim nepolevuji, inflace se i naddle drzi t&sné Polsko  PLN 5.98 5,99 5,97 0,42 -0,08
pod tFiprocentni hranici predeviim kvili vys$3i jGdrové slozce. Nicméné  Madarsko TOOHUF 7,64 7,66 7,64 -0,20 -3,08
podle jejich nazoru jsou rizika inflaéni prognézy vychylena Chorvatsko  HRK 3,44 3,44 3,44 0,09 -0,75

smérem dold. Bankovni rada se zabyvala i vyvojem soukromych investic Rumunsko RON 5,36 5,37 5,36 0,04 -0,80
v souvislosti se slabym hospoddiskym ristem v zahrani&i a jeho vlivem na Rusko TOORUB 3634 36,42 36,29 0,24 1,89
doméci inflaci. Na rozdil od modelového scéndie hodnoti BR tento vliv Ukrgjina  UAH 0959 0,960 0,949 0,04 9,64

jako protiinflagni. Podle ndzoru rady mé souéasnd Eeskd ekonomika dudlni
charakter. Z vnéjsiho prostfedi na ni pdsobi protiinflaéni tlaky, zatimco
vnitini prostfedi nabizi stdle robustni domdci poptavku, a tedy pisobi
proinflaéné.

EUR/USD 1,104 1,105 1,102 0,17 -1,43

JPY/USD 1088 108,8 108,4 0,33 0,76
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.
Koruna v prib&hu dnedka mirné oslabila stejné jako zbylé mény regionu

(HUF, PLN). Hned vzdapéti své zirdty umazala a nyni se pohybuje okolo
ranni Grovné EUR/CZK 25,58.

Zdroj: Thomson Reuters

Brent e WTI
Rijnové americké maloobchodni triby vykazaly mezimésiéni 20
narust o0 0,3 %, coz je o desetinku vice, nez trh ocekdval. Bez zapoéteni 80 ]
automobild oviem Gtraty vzrostly jen o 0,2 % namisto ocekavanych 0,4 %.
Automobily, véetné jejich sou&dsti si tak mezim&siéné pFipsaly ndrist trzeb 70— =
o pll procenta. Spotfebitelskd divéra v USA zistédvd i naddle na silné
rovni, navic nezaméstnanost v zaf dosdhla padesdtiletého minima, coz 60 -
mé za nésledek svizny rost mezd okolo tFi procent. 50
Rijnova americkd promyslova produkce zaznamenala 40
mezimésiéni propad o 0,8 %, coz bylo dvakrat vice, nez
oéekaval trh. Po zéfijovém poklesu o 0,3 %, je to uz druhé snizeni 30

v fad&. Americky primysl jiz v pfedchozich mésicich projevoval znamky 12/2017 06/2018 12/2018 06/2019
ochlazeni zpisobené zejména disledky napéti ve svétovém obchod&. Na

druhé strané posledni data z americké ekonomiky piekvapovala spise

pozitivné. Dnesni propad v promyslové produkci tak zvyrazni

obavy, aby se jeho bidny stav nezaéal postupné rozsifovat i  Zdroj: Thomson Reuters

do jinych sektort ekonomiky.

vy .

Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 217 2,22 2,28
6M zména 0,00pb  0,00pb 0,01pb -0,03pb -0,02pb -0,04pb
HU 005 011 0,17 0,19 0,23 0,28
6M zména -0,04pb 0,02pb  0,07pb  0,03pb -0,02pb -0,18pb
PL 1,59 159 163 171 179 1,84
Autor: Elitka Jelinkovd, analyticka, 606 077 161 6M zména -0,05pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb  0,00pb -0,03pb
Editor: Lubo3 RoZicka, analytik EUR 045 047 0,45 0,40 0,33 0,27
research@rb.cz 15:40 6Mzména -0,08pb  -0,09pb -0,08pb -0,09pb -0,09pb -0,14pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 0,48 0,69 0,71 0,79 0,86 0,96
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 1,53 1,58 1,76 1,90 1,92 1,97
1D zména 0,36 0,19 0,33 0,73 0,01 0,08 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 3,09 7,90 6,96 9,16 7,83 8,29 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,19 19,33 16,37 437 13,56 17,21 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 219 214 203 194 184 174 165 157 152 149 152
Usb 173 164 161 160 162 1.64 1.64 1.67 170 174 l.84
EUR 033 033 031 027 022 017 0,10 0,04 0,03 0,08 034

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 Q4 Ql Q2 Q3 cz 1,47 1,40 1,19 1,48 1,47
EUR/USD 1,10 1,11 1,11 1,13 1,15 DE 0,64 0,63 -0,60 0,51 -0,33
EUR/CZK 25,58 26,1 26,0 26,0 26,1
USD/CZK 23,19 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 62,3 65,0 60,5 61,0 2
LL,9 ’ ’ ’ —~——
WTI USD/barel 56,7 58,0 55,8 54,5 ~— o
zlato USD/unce 1465 1400 1400 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu.
0
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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 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 ‘J- 23,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 __// L 296
(o7 4 2,23 2,21 2,14 2,30 2,26 25,5 !
HU 0,27 032 036 032 038 250 - 222
PL 1,73 1,71 1,70 1,80 1,78 245 - 21,8
EUR 0,39 0,40 0,40 032 033 !
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1 r 1 r 1 1 1 T 1T T 1T 1T 11 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
15.11 11:00 EU HICP Final MM Oct Percent 0.2 0.1 0.2
15.11 11:00 EU HICPX F&E MM Oct Percent 0.2 0.1 0.3
15.11 11:00 EU HICP-X F&E Final YY Oct Percent 1.2 1.2 1.2
15.11 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Oct Percent 0 0.1 0.0
15.11 14:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Oct Percent 0.4 0.2 0.1
15.11 14:30 us Retail Sales MM Oct Percent 0.2 0.3 0.3
15.11 15:15 us Industrial Production MM Oct Percent 0.4 -0.8 0.4
15.11 15:15 us Capacity Utilization SA Oct Percent 77.1 76.7 77.5
18.11 9:00 (oy4 PPIYY™ Oct Percent 1.3 1.9
18.11 9:00 cz PPl MM* Oct Percent 0.1 0.1

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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osobém pouitim informaci a Gdajo p i $ifend tymem Ek vyzkum a jeho p
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pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.



