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KAM SE OTACI SVETOVA EKONOMIKA?

Nic netrvd vécné, ani ekonomicky boom

Ifo index - rué¢icka na hodinach svétového ekonomického cyklu miri
dolv
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ZPOMALUJEME, ZATIM JEN MIiRNE

Do roku 2022 je oéekdvan solidni rOst HDP Silny rust mezd postupné oslabi
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ZAVISLOST CESKE EKONOMIKY NA NEMECKE
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POHLED POD POKLICKU

Produkce v nejvyznamnéjsich promyslovych
odvétvich (mld. K¢, s.c. roku 2010)
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ZASTOUPENIi AUTOMOTIVE V EKONOMICE 3%
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Automobilo
vy promysl 9 %

Podil na HDP

ubdodavate
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SKODA

Zdroj: Raiffeisenbank, Auto SAP (https://autosap.cz/zakladni-prehledy-automotive/obecne-
zakladni-prehledy/)

21,8 %

Podil na
exportu

Automotive véetné dilb - hl. exportni trhy



AUTOMOBILOVY PRUMYSL - BABi LETO A PAK OCHLAZENI?

Prumyslovd produkce
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BREXIT — JAK & KDY & S KYM?

A significant proportion of the United
Kingdom’s imports from and exports to
the European Union are in the form of
intermediary products.

UK imports and exports' by value-chain stage and
partner region, 2015, %
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In several major economic sectors, the European Union accounts for the great
majority of the United Kingdom'’s trade.

Commodity groups

Transport equipment
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Non-electrical machinery
Minerals and metals
Agricultural products?
Other manufacturers
Electrical machinery
Clothing and textiles
Petroleum
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DOING BUSINESS — DOBRE UZ BYLO ® e
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SROVNANI PROGNOZY RB VS. CNB
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CENTRALNIi BANKY OTACI O 180°

Trini oc¢ekdavani vyvoje sazeb svétovych bank
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Zakladni irokova sazba centralnich bank
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KORUNA PROZiVA OBDOBI STABILITY

20.11.2019
BUR/ CZK

RB
Konsensus
CNB-pri mDry

BJR/USD
RB
Konsensus

USD/ CZK
RB
Konsensus

Source: Raiffeisenbank, Bloomberg
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Ocekavany vyvoj kurzu koruny
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3Q2020

V samotném zdaveéru tak dosdhne nejslabsi letosni hodnoty 26,1, kdy bude oslabena

zejmeéna efektem rezolucniho fondu
Hlavnim hybatelem budou i naddle zahranicni vlivy

CNB naddle pocitd s posilovanim, které se dlouhodobé jevi jako nerediné
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KORUNA - VEZE SE S REGIONEM X Eank "
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KORUNA - CO JE DOMA, TO SE NEPOCITA
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NA ZAVER - CELKOVY PREHLED

Makroekonomicka predikce
HDP v béznych cenach, mld. K&

Rast HDP, stalé ceny, /1 %

HDPna hlavu (EUR)

Priimyslova vyroba, 1/ 1 %

Mira nezaméstnanosti MPSV

Rist primérné nominani mzdy (v %1/ r)
PPL t/ t %, pramer

CPL t/ r % pramér

CPI, 1t/ r %, konec obdobi

Saldo vladnich financi, % HDP

Dluh sektoru viAdnich mstituci, % HDP
Obchodni bilance, mld. K¢

BéZzny ucet, % HDP

Primé zahraniéni investice, saldo, % HDP
CZK/ EUR, prumgr
CZK/ USD, prameér

2TRepo sazba CNB primér
3MPRIBOR primer

2lety vynos, pramer

Slety vynos, primer

10lety vynos, prameér

Zdroj: Raiffeisenbank, CSU, CNB, MPSV
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Access to Raiffeisen RESEARCH:

Raiffeisen
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Raiffeisen RESEARCH is a division of Raiffeisen Bank International AG

Chief Economist: Peter Brezinschek

More than 50 analysts in Vienna and 40 analysts in 13 different countries in CEE
Regional focus on Euro area, Global Markets and Central and Eastern Europe

Analyses and forecasts on Economics, Currencies, Markets, Asset Allocation

Contact: Helena Horska
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Head of Research Department wﬁ«"
Czech Republic "‘M

Email: helena.horska@rb.cz
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www.raiffeisenresearch.com
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AKTUALNiI KVARTALNI PUBLIKACE X
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Ceska republika £énrtetizone Tt -

FINANCIAL MARKETS - CENTRAL & EASTERN
GLOBAL STRATEGY - EUROPEAN STRATEGY

4
4* quarter 2019

Kratce z obsahu - ,ochutnavka” 4* quarter 2019 . - -

KliZové centrélni banky pristoupily ke sniZeni sazeb, CNB naddle hlési stabilitu

Némecko na pokraji recese, priti rok vyhlizime ekonomické dno eurozény

Spotieba domécnosti @ viddy zatim izoluji fuzemskou ekonomiku od evrop:kého ochlazent

Nezamésianost se prit rok lehce zvyi v reakei na zpomaluiici ekonomiku

Inflace vysoko nad cilem CNB, pfizti rok ji udri nad 2 % vyZ&i spoffebni dan&

Osiveni automobilového sekiory bude pouze prachodné

Nélada v primyslu tozena dold Zpatnymi zprévami z némecké ekonomiky

Doméci vvoz navzdory zpomalen globalniho obchodu stdle velmi ziny

Rozpoat se potykd s vypadky na prijmové strané

Koruna se pohybuje na prognéze, koncem roku ozlabi viivem rezoluéniho fondu

Zéporny vynos je ve svité stile bé:

. tuzemské vynosy noddle Kladné, presto nizké

Makroekonomickd predikce 2017 2018 2019 2020f  2021f 2022f Final whistle or overtime?

HDP biznjch cencch, mid K& 5045 5325 5537 5728 5891 6082

Rozt HDP, z33lé ceny, r/e % 45 29 25 20 18 22 M Uncertainty leads to economic weakness
HD? na blow (EUR) 181142 195093 202505 206674 213529 222758

Promyzova viroba, 1/t % 65 30 15 08 12 18 M Monetary policy becomes more expansive
Mira nezamazmanozi MPSY 42 32 28 3 35 38

R0z promérné naminalnimady (v % o/r) 67 76 59 57 50 47 W ECB as joker for corporate bonds

PR o/ %, promér 18 20 28 15 17 20

L, /e % promér 25 2,1 28 23 19 20 M Stock markets o fonger offside

1,1/ %, kones chdabi 24 20 27 22 18 20

Saklo viédnich fnanci % HOP 16 09 00 02 03 04

Dloh seksors visdnich imstuci % HD? 37 IR 309 05 304 200

Obchodni biance, mid. K 164 o8 120 81 80 100

Bazny déer % HOP 11 03 05 02 00 05

Piimé zchraniéni investice, zaldo, % HDP 27 17 09 10 10 1,2

CIX/EUR, primer 23 256 258 261 260 257

CIK/USD, primér 24 27 29 2,1 21 21,0

2T Repo zazba ENB, promér 017 1,07 19 172 128 169

:::nso: promc 04 13 21 18 14 20 Raiffeisen
2lesy wines, promér 01 1 14 08 09 12

Slesy vincs, promér 02 15 13 09 11 16 RESEARCH
10lery vincs, primér 10 20 14 10 13 18

Zdroj Redfeizenbonk, €50, CNB, MPSV
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Downturn: Yes, but moderate!
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¥ Weak German growth as brake on CEE
B Region fundamentally well positioned
¥ ECB and Fed policies support CEE assets

B CEE equity markets driven by global risks
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DEKUJI ZA POZORNOST A UPOZORNUJI, ZE... X

Raiffeisen
BANK

Banka inspirovand klienty

Vsechny ndzory, progndzy a informace, vcetné investiCnich doporucenl a obchodni
|deJ| a Jakekohv ostatni Udaje obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni,
nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,,RB"). Tento dokument
nepredstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje jakéhokoli finan&niho aktiva nebo jiného
financniho instrumentu. Dokument je urCen vyhradné pro potreby adresdta a nesmi byt
kopirovdn a roziifovan tretim osobdm. RB doporucCuje pred ucinénim jakéhokoli
investicnino rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o zamyslené investici nebo
obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi odbornou péci a v dobré vire,
avsak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Uplnost nebo presnost. RB a RBI
obecné zakazuje svym analytikim a osobdm reportujicim analytikim byt angazovdn v
cennych papirech ci jinych financnich instrumentech jakékoliv spoleCnosti, kierou
analytik pokryvd, pokud nabyti t€chto financnich ndstroji nebylo predem projedndno s
oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zddnou odpovédnost za jakékoliv
Skody nebo Uusly zisk zpUsobené jakymkoliv tfetim osobdm pouzitim informaci a Udaji
obsazenych v tomto dokumentu. Investicni doporuceni vytvarend tymem Ekonomicky
vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelovd portfolia, obchodni ideje, ndzory a
progndzy jsou pouze obecné a urcené pro verejnost a nikoli individualizované ani
urcené pro konkrétni osoby v konkrétni financni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho
poradenstvi ve smyslu zdkona &. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve
znéni pozdéjSich predpist. Tento dokument neni urcen pro retailové investory podle
pravidel dohledovych orgénO Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan.
Dokument nesmi by’r rozsifovan nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich
teritoril; rovn&z nesmi byt distribuovdn ob&anim USA a Kanady. Uplnou informaci dle
vyhlasky €. 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiCnich doporuceni, naleznete na
webové strdnce  Raiffeisenbank  a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz
https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer RBroker.pdf .

Dohledovym orgdnem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndrodni banka, Na Pikopé 28,
Praha 1.
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