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Némecky hruby domaci produkt podle predbéiného
odhadu spolkového statistického Uradu vzrostl v minulém
roce o 0,6 %, coz je nejnizdi ndrost od roku 2013. V roce 2018
pfitom ekonomika nadeho zdpadniho souseda vzrostla o 1,5 %.
Némecko se cely lofisky rok potykalo s vyraznym ochlazenim. Obavy
z propadu do technické recese byly v ffetim &tvrileti zazehndny. Za
zpomaleni v celém lofiském roce stélo jak celkové zbrzdéni globdlniho
obchodu, tak velkd mira nejistoty vznikld obchodnimi konflikty mezi
USA a Cinou &i EU a také odkladany brexit. Vyraznou podporou
Némecku i naddle zistala domaci poptavka, tedy spotieba
domdcnosti a také vlady. Utazeny trh préce a solidni rost mezd
zaruluje spottebitelim dostatecny disponibilni pFijem. Némecko podle
odhadu tymu RBI poroste obdobnym tempem také v tomto roce.
PrestoZe se jednd o vyznamné meziro&ni zpomaleni, roste Némecko
nepretrzité jiz 10 let v kuse a neo&ekdvame, Ze by se tento trend
mé&l v nésledujicich letech zménit. To je dobrd zprava také pro Ceskou
republiku. JelikoZ je tuzemsky primys| vyrazné spjaty s tim némeckym,
propad Némecka do recese by tak pro ¢eskou ekonomiku znamenal
znaéné problémy s poptévkou.

Promyslova vyroba v eurozéné meziroéné klesla o 1,5 %,
coz je pll procentniho bodu pod oéekdvanim trhu. Oproti minulému
mésici se oviem jednd o vice nez procentni zlepieni. Vyznamny
meziroéni propad zaznamenaly zejména v Recku &  Estonsku.
Némecko se v listopadu propadlo meziroéné o 4 %, mezimésiéné si
naopak pfilepsilo o 0,9 %. Z druhé strany stupnice si napfiklad
Spanélsko pipsalo meziroéni ndrdst vyroby o vice nez dvé procenta.

Amerika s Cinou by mély v probéhu dneska podepsat
prvni éast jejich rozsahlé obchodni dohody. Na té se ob&
strany domluvily jiz pfed Vénocemi, coz ulevilo trhim od velké &ésti
nejistoty, kterou spor mezi témito velmocemi pfind3el. Pfesto se USA
rozhodly, ze po podpisu zrusi pouze néktera cla, kierg na Cinu
b&hem uplynulych né&kolika mésicd uvalily. Osvobozeno od celni
povinnosti tak bude zboZi v celkové hodnoté pfiblizné 120 mld. USD
Zbylé cla na zbozi v celkové hodnoté zistanou v platnost do doby, nez
bude podepsana druhd &ast obchodni dohody, coZ bude nejdfive na
podzim tohoto roku.

Koruna dnes navéazala na trend predchozich dni a i naddle
mi¥i k silnéjSim hodnotam spolu s ostatnimi ménami regionu (HUF,
PLN). V souéasné chvili se pohybuje okolo Grovné EUR/USD 25,13,
tedy na hodnotdch nevidénych od pfelomu roku 2012/2013 (dobé

pred kurzovym zdvazkem CNB).
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Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

EUR
uUsD
GBP
CHF
TRY
PLN
100HUF
HRK
RON
100RUB
UAH
EUR/USD
JPY/USD

dnes
2515
22,57
29,35
2339
3,83
5,95
7.55
3,38
5,26
36,74
0,934
1116
109.8

max
25,19
22,63
29,47
23,40
3,85
5,96
7,57
3,38
5,27
36,84
0,952
1,116
110,0

min
25,12
22,52
29,31
23,34
3,83
5,94
7,54
3,38
5,26
36,53
0,936
1,112
109,8

%1D

0,04
0,30
0,12

0,10

-0,26
0,13
-0,09
-0,03
-0,08
-0,33

2,05
0,28
-0,13

Okénko trhu
15.01.2020

%6M
1,75
0,89
3,13
1,01
4,93
0,85
-3,80
2,29
2,63
1,75
5,65
0,88
1,49

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odréZi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za é mésicd. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou

aktudlni hodnoty k ¢asu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters

Brent

e W

90
80

70 14—

60 -
50

40
30

02/2018

08/2018

Zdroj: Thomson Reuters

02/2019

08/2019

Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
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6M zména
HU
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UK

uUsD

1D 17 M 3M 6M 1R
200 204 210 217 223 @ 228
0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,01pb 0,01pb 0,00pb
005 010 012 016 021 027
0,07pb  -0,08pb -0,12pb -0,10pb -0,10pb -0,18pb
118 154 163 171 179 184
0,42pb  -0,05pb -0,01pb -0,01pb 0,00pb -0,02pb
045 051 046 039 033 025
0,08pb  -0,11pb -0,06pb -0,02pb 0,02pb  0,06pb
068 070 068 076 081 086
153 157 167 184 186 1,96

Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne

Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o

nékupni sazbu Pribid. 6M je zmé&na za 6 mésicl v procentnich bodech (pb).

Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

research@rb.cz 15:29
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,55 -0,39 0,38 0,54 0,11 0,15
6M zména 6,13 9,33 7,88 10,68 6,58 10,30
12M zména 11,03 19,62 17,66 11,14 17,13 22,93
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 226 226 220 216 211
usb 171 162 1,60 160 161
EUR -0,32 030 026 021 -0,15
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Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné Grokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaiici z aktuélnich podminek na trhu.

Aktudlini hodnoty jsou k éasu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzo
2020 2020 2020 2020
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4

EUR/USD 1,12 1,11 1,13 1,15 1,15

EUR/CZK 2515 25,7 25,6 25,9 26,1

USD/CZK 22,57 23,2 22,7 22,5 22,7
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dali &vrtleti je odhad RBI/RBCZ .

Okénko trhu
15.01.2020
Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)
1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
cz 1,60 1,79 1,53 1,63 1,70
DE -0,55 -0,60 -0,52 -0,40 -0,22

Aktudini hodnoty jsou k &asu uzdvérky Okénka trhu. Jedné se o "bid" hodnoty.
Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)

Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.

Komoditni trhy 3 CZK usb EUR
Aktual 2020 2021 2022
Brent USD/barel 644 60,8 61,0 648 2 /\3; B
WrTI USD/barel 58,1 56,0 54,5 57,0
zlato USD/unce 1553 1350 1350 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzavérky Okénka trhu.
0
-1

Prognéza Grokovych sazeb centralnich bank (%)

2020 2020 2020 2020 2020 2023 2026 2029 2032 2035 2038

Aktudl Q1 Q2 Q3 Q4
Fed 1,75 1,50 1,50 1,50 1,50 AktudlIni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 1,75 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzdvérky Okénka trhu.
Prognézy na dal3i &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. —EUR/CZK USD/CZK
* znadi Udaj "pod revizi" 26,5 | 22,6
Sazby FRA, prodejv % 26,0 /
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 25 5 /J - 22,2
cz 2,28 228 226 235 236 ' ——
HU 0.26 034 042 031 041 25,0 L 218
PL 175 175 178 182 186 245 '
EUR 037 0,38 0,36 030 -0,30
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktuie od "x" do. Napt. 24,0 —r T 1Tt T T T 21,4
6x9 znamend za Sest mésicd na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 2T 3M 6M oM 1Y

protistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
Aktudini hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu

Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum éas zemé ukazatel obdobi jednotka odhad Aktual minulé
15.1 10:30 GB CPIYY Dec Percent 1.5 +1.3 1.5
15.1 10:30 GB CPI MM Dec Percent 0.2 0.0 0.2
15.1 11:00 EU Industrial Production YY Nov Percent 1.1 -1.5 2.2
15.1 11:00 EU Industrial Production MM Nov Percent 0.3 0.2 0.5
15.1 14:30 us PPI Final Demand MM Dec Percent 0.2 +0.1 0.0
15.1 14:30 us PPI Final Demand YY Dec Percent 1.3 +1.3 1.1
16.1 8:00 DE CPI Final YY* Dec Percent 1.5 1.5
16.1 8:00 DE CPI Final MM* Dec Percent 0.5 0.5
16.1 9:00 (ov4 PPI YY* Dec Percent 2.0 0.9
16.1 9:00 CZ PPl MM * Dec Percent 0.0 0.1

Zdroj: Thomson Reuters

Hodnota "aktudl" je hodnota pro dané obdobi (pokud je jiz zvefejnéna), "odhad" je konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters) a "minulé" je hodnota z pfedchoziho obdobi.
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