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Banka inspirovand klienty

Guvernér Ceské ndrodni banky Jifi Rusnok v sobotnim
rozhovoru pro Lidové noviny znovu zopakoval, Ze podle
jeho nazoru se vyse Urokovych sazeb pravdépodobné ménit
nebude. Diskuse na nejbliziim zaseddni tak bude znovu balancovat
mezi stabilitou & zvy3enim Grokd. Inflace v z&véru roku zrychlila a dostala
se nad ffi procenta, coz podle jeho ndzoru jist€ ovlivni vyznéni aktudlni
makroekonomické prognézy. Pro ménovou politku CNB je oviem
relevantni inflace na horizontu 12 - 18 mésicd a nyn&j3i zpfisn&nim
ménové politiky jiz nemdZe ovlivnit rost cen v nejbliziich mésicich.
Zaroveh zminil, Ze ménové politika Evropské centrdlni banky se letos
nejspi$ ménit nebude a zdstane extrémné uvolnéna.

Spojené staty varovaly, ze kvili zavedeni takzvané digitalni
dané, mohou viéi Cesku uplatnit odvetna opatieni. Ceskd
vldda navrhuje sedmiprocentni digitalni daf pro velké internetové firmy
sidlici zejména v USA (Google, Facebook, Amazon ¢&i Apple). Vladnim
opatienim, které by mélo pfinést do statniho rozpoétu az 5 mld. K¢, se
pravé zalinaji zabyvat poslanci. Podobnou, pouze viak ffiprocentni,
digitalni daf jiz zavedla Francie a v reakci Spojené staty uvalily odvetnd
cla na &ast francouzského zbozi. Rada statt se prostiednictvim téchto
dani snazi nalézt dodateéné zdroje pro neustdle bobtnajici vydaje
statnich rozpoctd. Protoze EU zatim nepfisla v této otdzce se spolecnym
fedenim, iniciativy se ujaly jednotlivé staty. Celoevropské feseni by oviem
bylo pro pfipad spord s USA vyhodnéj3i, a to vzhledem k velikosti trhu a
vyjednévaci sile. Pro pfipad uvaleni cel ze strany USA v3ak neodekdvéme
vyrazny dopad, protoze podil USA na pfimém éeském vyvozu
neni vysoky, jen cca 2,5 %, nicméné v poslednich letech se
diky ristu americké ekonomiky zvysuje. Trumpova obchodni
strategie je spiSe vedena snahou o zviditelnéni, proto by se pfipadnd
odvetnd opatieni tykala spise zndmych nez objemové nejvyznamnéisich
artikld. Teréem by tak mohly byt napf. zndmé ceské pivovary nebo
sklarny.

Koruna naddle tézi z pozitivni nalady na globalnich trzich a
nizsi averze k riziku. Zaroven vys3i aktudlni tuzemskd inflace posiluje
sGzky na rist sazeb CNB, tedy zvy3eni Grokového diferencidlu. Koruna
dnes opét posilovala, po obédé se kurz na okamzik dostal aZ na
EUR/CZK 25,1, poté do3lo k mirné korekci zhruba o dva haléfe. Od
poédtku ledna koruna viéi euru zpevnila o vice nez procento..
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Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

Eurozéna EUR
USA USD
V. Britdnie ~ GBP
Svycarsko  CHF
Turecko  TRY
Polsko PLN
Madarsko 1TO0OHUF
Chorvatsko  HRK
Rumunsko  RON
Rusko TOORUB
Ukrajina UAH
EUR/USD
JPY/USD

dnes
2513
22,67
29,47
23,40
3,83
5,92
7.47
3,38
5,26
36,83
0,930
1,108
1102

max
25,17
22,70
29,48
23,44
3,85
5,94
7,49
3,38
5,27
36,90
0,937
1,110
110,2

min
25,10
22,64
29,39
23,37
3,83
5,91
7,45
3,38
5,25
36,77
0,931
1,108
110,1

%1D
-0,08
0,13
0,27
0,10
-0,60
0,24
-0,32
0,06
-0,04
0,01
-0,36
-0,08
0,03

Okénko trhu
20.01.2020

%6M
-1,90
0,61
3,84
0,62
-4,35
-1,37
-4,73
2,31
-2,86
1,41
852
-1,28
2,07

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

1D 1T ™ 3M 6M 1R

€z 200 2,04 210 217 223 227

6M zména 0,00pb  0,01pb 0,00pb 0,01pb 0,00pb  #N/A
HU 005 0,10 012 016 022 028

6M zména -0,21pb -0,14pb -0,13pb -0,10pb -0,09pb -0,17pb
PL 151 1.54 Le3 171 179 184

6M zména -0,12pb  -0,05pb -0,01pb -0,01pb 0,00pb -0,02pb
EUR 045 0,50 0,46 0,39 0,33 0,24

6M zména -0,09pb  -0,08pb -0,06pb -0,02pb 0,04pb 0,08pb
UK 068 0.70 065 070 074 080
Usb 1,53 156 165 182 184 192

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 14:33
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména -0,04 0,11 -0,01 0,50 0,17 0,39
6M zména 5,31 8,13 737 10,73 7,62 10,27
12M zména 10,70 20,02 17,87 11,37 18,64 24,95
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 226 226 220 216 210
usb 172 164 1,60 162 164
EUR -0,33 030 026 021 -0,15

6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y
202 195 120 184 182 186
Leéé 169 L7z 175 178 189
0,09 0,03 003 002 015 041

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 kurzi Vynosy vladnich dluhopisi (% p.a.)
2020 2020 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Ql Q2 Q3 Q4 cz 1,71 1,79 1,63 1,63 1,77
EUR/USD 111 1,11 1,13 1,15 1,15 DE 0,54 0,59 0,51 -0,40 0,21
EUR/CZK 2513 25,7 25,6 25,9 26,1
USD/CZK 22,67 23,2 22,7 22,5 22,7 Aktudini hodnoty jsou k &asu uzdvérky Okénka trhu. Jedné 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 dali &vrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové k¥ivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrtleti.
Komoditni trhy 3 ——CZK ——UsD EUR
Aktual 2020 2021 2022
Brent USD/barel 65,4 60,8 61,0 64,8 2 —— e
WrTI USD/barel 58,6 56,0 54,5 57,0 ——
zlato USD/unce 1560 1350 1350 1500 1
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k &asu uzavérky Okénka trhu. o
-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 J 23,0

Sazby FRA, prodejv % 26,0 -

- 22,6
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 25 5 _/—/
cz 2,27 2,28 2,27 2,33 2,33 ! / 222

HU 032 041 049 038 048 25,0
PL 176 178 183 184 189 245 - 218
EUR 037 037 037 030 -0,30
FRA je dohodou o budouci Grokové sazbé vzdy ve struktuie od "x" do. Napt. 24,0 —r T T T T T T T T T 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
21.1 11:00 DE ZEW Current Conditions Jan Net balance -13.5 -19.9
21.1 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Jan Net balance 15.0 10.7
22.1 16:00 us Exist. Home Sales % Chg Dec Percent 1.7 1.7

23.1 13:45 EU ECB Deposit Rate Jan Percent -0.50 -0.50
23.1 13:45 EU ECB Refinancing Rate Jan Percent 0.00 0.00
23.1 16:00 us Leading Index Chg MM * Dec Percent 0.2 0.0

24.1 9:30 DE Markit Service Flash PMI Jan Index (diffusion) 53.0 529
24.1 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI Jan Index (diffusion) 44.5 43.7
24.1 10:00 EU Markit Serv Flash PMI Jan Index (diffusion) 52.8 52.8
24.1 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI Jan Index (diffusion) 46.8 46.3

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.

V3echny ndzory, prognézy a informace, véetnd investiénich doporueni a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze informativni, nezdvazné a predstavuji nézor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepredstavuje nabidku ndkupu
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