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Prochazka mapou rizik aneb odkud cekat dalsi
krizi?
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...a penize zacinaji pomalu zdrazovat
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Jak velké problémy prijdou?
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KLASICKA RECESE

KLESAJICI MARZE + KLESAJICI POPTAVKA

SYSTEMOVE PORUCHY VE FINANCNIM SEKTORU
PREDLUZENOST DOMACNOSTI A PODNIKU
PADAJICI CENY PREDRAZENYCH NEMOVITOSTI

FINANCNI KRIZE A
HLUBOKA RECESE

BANKROTY + NESPLACENE UVERY
+ VYRAZNE OMEZENI POPTAVKY
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Soukromy dluh jako podil na HDP

BIS, vlastni vypocty
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Devizove rezervy(% HDP)
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C. Rep.

Zvlast, pokud jsou obtézkany
vysokym zahrani¢nim dluhem !!!

. ‘{la

= Mexico

” Rusm ration _
. Ir‘n%la .E A‘ntina
@
I I I I I I I
10 20 30 40 50 60 70

Dluh v cizich menach(% HDP)




+16.0000
7.00004 | mYUAN (R1) 6.8393

mTurecka lira (L1) 6.4770 |

Skutecné problematickych |,/ [14.0000
6.00001 o . , ) -
trhu je zatim malo. C ]
|
/- }12.0000
5.0000-
-10.0000
400009 Kligova otdzka: Zlistane krize otazkou malych rozvijejicich se trha?
i ’-.“.w"“’”/:: Y Aecat .Wh"\df“»-""-"\_J,Hr,\_;-"M'x_/x_._.__\__xﬁ ‘\:_;.__.-"\N -3.0000
3.0000dl T e NS 3393
- MWWM_—"JF'
-6.0000
Sep 2 Dec @ Mar  Jun @ Sep @ Dec = Mar  Jun  Sep
2016 | 2017 | 2018
CNY Curncy (China Renminbi Spot) lira Daily 095EP2016-07SEP2013 Copyright® 2018 Bloomberg Finance L.P. 07-Sep-2018 11:10:09

Zdroj: Bloomberg



Uskali vrcholu éinského finanéniho cyklu !

Soukromy dluh

% HDP, zdroj: Banka pro mezinarodni platby, Reuters, viastni odhady
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Politicka rizika navrch...

Obchodni valky Italské napéti
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Zakladni scénar: krize se zatim omezi na mensi rozvijejici se trhy

Zakladni sazby centralnich bank FED versus ECB
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Kdyz vSsechno dobre dopadne, skonci pristi rok éra silného dolaru
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Ceské ekonomice se dal daFi dobie, i kdyz bude riist pomaleji...
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ProcC tedy koruna neposiluje?

Objem portfolio a ostatnich investic v CR (kumulativne od pocatku intervenci), mid. CZK
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Zakladni scénar: Krize zlistane uzamcena na malych trzich...
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Odhady priméra oblibenych ménovych para pro uvedena obdobi:

EUR/CZK 25.6 25.1 25.40 25.60 25,08 25.70 25.30 25.00 25.30 24.90
EUR/USD 1.18 1.19 1.23 1.19 1.16 1.15 1.16 1.18 1.20 1.20
EUR/PLN 4.27 4.37 4.18 4.26 4.31 4.33 4.34 4.35 4.38 4.40
EUR/HUF 318 318 311 317 324 320 317 317 318 318
EUR/GBP 0.89 0.93 0.88 0.88 0.89 0.92 0.93 0.93 0.93 0.93
EUR/CHF 1.17 1.22 117 117 1.15 1.20 1.22 1.22 1.22 1.22
USD/RUB 63.1 64.3 56.9 62.0 65.6 68.0 65.0 64.0 64.0 64.0

Jiz realizované hodnoty jsou podbarveny $edou barvou a zvyraznény kurzivou. Zdroj: CSOB, Bloomberg.

Odhady priméri oblibenych ménovych pari k CZK pro uvedena obdobi:

1 USD 21.6 21.2 20.67 21.48 22.15 22.35 21.81 21.19 21.08 20.75
1PLN 6.00 5.75 6.08 6.01 5.98 5.94 5.83 5.75 5.78 5.66
100 HUF 8.05 7.91 8.17 8.07 7.94 8.03 7.98 7.89 7.96 7.83
1 GBP 28.7 27.0 28.8 29.2 28.8 27.9 27.2 26.9 27.2 26.8
1 CHF 21.9 20.6 21.8 21.8 22.5 21.4 20.7 20.5 20.7 20.4
100 RUB 34.3 33.0 5618 34.6 33.8 32.9 33.6 33.1 32.9 32.4

Jiz realizov ané hodnoty jsou podbarveny $edou barvou a zvyraznény kurzivou. Zdroj dat: CSOB, Bloomberg.
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Par slov zaverem

S vy55|m| sazbami (USA, EU) budou trhy daleko citlivéjsi na rizika — Ceka
nas vyssi volatilita

Vrchol hospodarského cyklu v EU a v USA je jesté pred nami, ale blizi se...

...nastup , klasické" recese teoreticky mohou urychlit politické chyby
(brexit, Italie, obchodni valky)

VUci narustajicimu finanénimu napéti jsou nejvice zranitelné rozvijejici se
trhy

Pokud bude napéti eskalovat pouze na mensich rozvijejicich se trzich -
nemusi se globalni ekonomika bat

Rozhodujici je, jak se Cina popere se svymi problémy
Zakladni scénar: vetsi rizika na nas Cekaji az v roce 2020

Pokud se nepleteme, pujdou vzhuru sazby jak v USA, tak v EMU a v
Cesku, skon¢i éra silného dolaru a koruna opatrné posm (pfedevsim vadi
USD)...
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