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V mezimésiénim srovnani klesly ceny primyslovych vyrobci v
éervnu 0 0,7 %, meziro&né jejich dynamika poklesla na 2,5 %. Naddle k
rostu vyrazné pfispivaly ceny v odvétvi elektfiny, plynu a pary, které
vzrostly o 7,9 %, pfitom ceny samotné elekifiny se zvysily dokonce o 10,3
%. Za mezimé&si&nim poklesem cen primyslovych vyrobcd stoji pfedevsim
pokles cen ropy na globdlnich trzich. To jsme mohli zaznamenat jiz v
kvétnu, aviak do cen primyslovych vyrobcl se tento pokles propsal aZ se
zpozdénim. Zahraniéni vlivy viak ve zbytku roku budou &dsteéné tlumeny
slabsi drovni kurzu koruny. Zéroveri rychle rostouci ceny energii se budou i
naddle vyznamnou mérou podilet na ristu cen producentd. O&ekdvame
proto, ze v prdméru by se mély ceny vyrobcd letos zvysit o 3,3 %, coz je o
vice nez 1 p.b. vy$3i tempo oproti lofiskému roku. Cely komentdF naleznete

na: https://bit.ly/2xQWaRm

Findlni odhad ¢ervnové inflace v eurozéné ukazal, Ze ceny
rostly v tomto mésici o desetinku rychleji nez v kvétnu, tedy tempem 1,3
%. Jadrova inflace (inflace oéisténa o volatilni slozky, jako jsou potraviny a
energie) se z kvétnového jednoho procenta zvydila na 1,3 %. Prdavé
jadrovd inflace je dilezitd z pohledu mé&nové politiky. Posledni mésice se
viak Evropské centrdlni bance nedafi inflaci dotlacit k vytyéenému cili a
prezident M. Draghi prohldsil, Ze jsou pfipraveni vyuzit veskerych
dostupnych prostfedkd, aby se podafilo inflaci dostat t&sné pod 2 %.
Zaroven uved|, Ze si dokdze priedstavit, Ze by se inflace na kratkou dobu
ocitla i nad timto cilem. V Gvahu proto v souasné chvili pfipadd snizeni iz
nyni zdpornych sazeb, k &emuz by podle nadich o&ekdvani mélo dojit
v zdf (depo na 0,6 %). Zaroven je také ve hie dalsi kolo
programu kvantitativniho uvolfiovani. Kam ECB nasméruje
monetarni politiku, nastini jiz daldim zaseddni, které se odehraje piist

tyden.

Svétovd obchodni organizace (WTO) zhodnotila, Ze néktera americka
cla uvalend na ¢inské zbozi jeité z doby, kdy byl u moci prezident B.
Obama v roce 2012, nejsou v souladu s jejimi pravidly. V dobdch
kiehkého miru mezi USA a Cinou toto zjisténi jen piiléva olej do ohné.
Pekingu se otevird prostor pro uvaleni odvetnych sankci, aviak v takovém
pripadé by musel vy¢islit a prokazat vysi $kod, kterd byla zminénymi cly
napdchdna. Zdroven toto zjisténi neprospivéa ani souéasnym
vyjednavanim. Ackoliv se uz mnohokrdt zddlo, ze dohoda mezi obéma
supervelmocemi je #mé&f hotovd, po prohlaseni WTO se nechal americky
prezident D. Trump sly3et, Ze k uzavieni dohody vede je3té dlouhd cesta.
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Okénko trhu
17.7.2019
Uéetni kurzy éeské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2561 25,61 25,58 0,12 0,29
USA  USD 22,83 22,86 22,81 0,14 1,81
V. Britdnie  GBP 28,34 28,34 28,30 0,01 2,66
Svjcarsko  CHF 2308 23,12 23,04 007 2,23
Turecko TRY 4,02 4,02 3,99 0,50 -4,08
Polsko PLN 6,01 6,01 6,00 0,07 0,79
Madarsko  TOOHUF 7.84 7,85 7,84 0,14 2,52
Chorvatsko  HRK 3,47 3,46 3,46 0,12 0,64
Rumunsko RON 541 5,41 5,41 0,09 0,62
Rusko TOORUB 364,34 36,37 36,19 0,01 7,43
Ukrajina UAH 0,881 0,885 0,873 0,06 9,33
EUR/USD 1,122 1,122 1,120 0,06 -1,57
JPY/USD 1082 108,3 108,1 0,03 0,95

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.

Zdroj: Thomson Reuters
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Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 2,16 222 2,28
6M zména 0,25pb  0,25pb  0,19pb  0,15pb  0,15pb  0,06pb
HU 011 0,15 0,23 0,26 0,30 045
6Mzména 0,12pb  0,09pb  0,13pb  0,12pb  0,03pb -0,06pb
PL 164 1.60 164 172 179 186
6M zména 0,10pb  0,05pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb
EUR 037 0,40 0,40 0,37 0,36 0,30
6M zména 0,00pb  -0,02pb -0,03pb -0,06pb -0,12pb -0,18pb
UK 067 0,69 072 077 0,80 0,88
Usb 236 238 230 230 221 221

Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
Jedné se o dne3ni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).

Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

research@rb.cz 14:35
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,65 0,15 0,12 0,08 0,09 0,34
6M zména 4,33 10,76 10,20 0,63 10,64 12,48
12M zména -1,88 -1,19 0,78 -10,18 9,09 7,22
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 2,12 201 188 1,78 171
Usb 205 187 1,82 180 1.82
EUR 040 042 039 034 026

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
166 1,62 161 161 161 171
1.85 1.90 1.93 197 2,00 2,14
0,18 0,10 0,02 0,07 0,16 0,46

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
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2 (o7 4 1,38 1,44 1,36 1,48 1,47
EUR/USD 1,12 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,68 0,75 0,66 0,54 0,29
EUR/CZK 2561 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 22,83 22,8 22,7 23,0 22,8 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 —CZ&K ——USD EUR
Aktudl 2019 2020 2021
Brent USD/barel 65,2 66,5 65,3 72,0 2 *&
WTI USD/barel 58,1 59,0 68,0 75,0 o
zlato  USD/unce 1407 1430 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
a—
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,50 2,25 2,00 1,75 1,50 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 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,5 7|
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 26,0 A 226
cz 217 207 195 219 210 25,5 - 222
HU 034 042 050 040 048 25,0
PL 174 172 171 180 180 ’ - 218
EUR 0,45 0,51 0,53 041 043 24,5
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 1 T T T T T T 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 &asu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendér udalosti
datum as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
17.7 9:00 cz PPIYY™ Jun Percent 3.2 2.5 3.8
17.7 9:00 (674 PPl MM* Jun Percent 0.1 -0.7 0.5
17.7 10:30 GB CPIYY Jun Percent 2.0 +2.0 2.0
17.7 10:30 GB CPI MM Jun Percent 0.0 0.0 0.3
17.7 11:00 EU HICP Final MM Jun Percent 0.1 0.2 0.1
17.7 11:00 EU HICP-X F&E MM Jun Percent 0 0.3 0.0
17.7 11:00 EU HICP-X F&E Final YY Jun Percent 1.2 1.3 1.2
17.7 14:30 us Build Permits: Change MM Jun Percent 0 -6.1 0.7
18.7 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Jun Percent 2.7 2.2
18.7 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel MM Jun Percent 0.2 0.3

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.

Viechny nazory, prognézy a informace, véetns investiénich doporuZeni a obchodni idei, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze i i, nezdvazne @ predsiowsindzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabidky nckupy nebo

i<nih hod Irobnvich

prodeie fakéhokol: finanéntho akiiva nebo fingho fianéniho instrumentu. Dokument e uréen vihradh pro poffeby adreséta a nesmi bjt kopirovan @ roziifovdn fefim osobém. RB doporuzue pred uéinénim fokéhokoli i ziskani p informaci o

investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak nerui za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym a osobam jicim analytikim byt angazovan v cenngch papirech

i jingch financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyl téchto finanénich néstrojs nebylo predem projedndno s oddlenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovédnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv frefim
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h v tomto dok Investiéni doporugeni 3ffend tymem Ek , jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobém pouitim informaci a Gdajo vyzkum a jeho p
uréené pro konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitélovém trhu, ve znéni pozdaisich pedpisd. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krdlovstvi a nemsl by jim byt roziifovén. Dokument nesmi byt rozsifovcin nebo distribuovéin do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovan obgandm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Natizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni trhu a
Provédciho nafizen (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuzeni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.



