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Cesky statisticky GUfad dnes zvefejnil velmi dobré data
z domaci ekonomiky. Maloobchodni trzby vzrostly o 7,8 %
meziro&n&, oproti Gnoru se redIné mezimésiéné zvysily o 1,2 %. Vy$dim
trzbam maloobchodnikd pomohl kalendéini efekt (meziroéné +2 pracovni
dny). Pretrvava také vysokd divéra spotiebiteld v ekonomiku a tedy i chuf
ddl utrécet. Domdcnosti nakupuiji predeviim zbozi dlouhodobéisi spotieby.
Redlné trzby za nepotravindiské zbozi vzrostly o 11,5 % mezirogng,
v automobilovém sektoru vzrostly redIné trzby meziroéné o 7,1 %. Naopak
za potraviny utratili spotiebitelé pouze o 1 % vice nez pied rokem.

Zahraniéni obchod CR vykézal v bieznu prebytek ve vysi 22,6 mld. Kg,
coz bylo v souladu s nasim odhadem a o 1,7 mld. K& vic nez v lofiském
bfeznu. Meziroéni tempo exportu a import pfesdhlo 10 %. Za prvni 3
mésice byl piebytek vy3si o 1,3 miliardy nez loni. Je tedy pravdépodobné,
ze letos se celoroéni prebytek zahrani¢niho obchodu bude pohybovat
velmi blizko lofiskych rekordnich 160 mld. K&. Silny rst exportu naznaduie,
ze se primyslu v bfeznu dafilo. O&ekdvéme, ze promyslova vyroba
vzrostla o témé&F 11 % meziroéné, podpofena mimo jiné meziro&ni vyhodou
dvou pracovnich dnd. Udaj o primyslové vyrobé bude zvefejnén zitra
spolu s 4daiji o vyvoji spotiebitelskych cen a nezaméstnanosti. Podle nasich
odhadl  spotfebitelskd inflace v dubnu zpomalila na 2,2 % r/r
z bfeznovych 2,6 % r/r. Podil nezaméstnanych v dubnu pravdépodobné
ddl klesl k 4,4 %.

Ceska narodni banka v bieznu nakoupila necelych 20 miliard
eur, aby zabrdnila koruné v posileni pod intervenéni hladinu EUR/CZK
27,0. Jednd se o rekordni mési¢ni intervence, které presahuji objem
nakoupenych eur za cely loAsky rok.

Koruna na dnes zvefejnénd data vyraznéji nereagovala a odpoledne se
pohybuije pobliz EUR/CZK 26,7.

Francouzské prezidentské volby vyhrdl centrista E. Macron, kdyz ziskal
66,1 % hlast. V prvni reakci euro posililo vi&i dolaru, ale nésledné své
zisky korigovalo. Euro dnes oslabuje k EUR/USD 1,088. Do konce
tydne bude ze zahraniénich dat sledovdn vysledek americké spotiebitelské
inflace a maloobchodnich trzeb a v Evropé promyslové vyroba v zemich
eurozény.
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Okénko trhu
9.5.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 26,670 26,70 26,61 0,41 -1,30
USA  USD 24,497 24,52 24,37 0,26 -1,24
V. Britdnie  GBP 31,636 31,67 3153 0,06 2,80
échorsko CHF 24,383 24,45 24,35 -1,31 2,87
Turecko TRY 6,811 6,78 6,84 0,67 -11,06
Polsko PLN 6,316 6,33 6,28 0,54 1,87
Madarsko  TOOHUF 8,555 8,57 8,52 0,50 2,70
Chorvatsko  HRK 3,592 3,59 3,60 0,36 0,25
Rumunsko  RON 5861 5,86 5,84 0,48 2,33
Rusko TOORUB 42,030 42,05 41,68 0,67 8,29
Ukrajina  UAH 0,924 0,92 0,93 0,24 -4,80
EUR/USD 1,088 1,09 1,09 0,35 -0,05
JPY/USD 113960 113,97 113,11 0,64 6,69

Hodnota "dnes" je fixing CNB. Max. a min. odrézi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
denni % zména, %6M je % zména za 6 mésic. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
aktudlIni hodnoty k éasu uzévérky Okénka trhu.

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

1D 17T ™ 3M 6M 1R

czj | 0N2 0,13 0,20 0,29 037 0,46

6M zména -0,01pb  -0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,01pb 0,01pb
HU O 0,14 015 016 025 0,32

6M zména -0,32pb  -0,48pb -0,58pb -0,56pb -0,46pb -0,37pb
PL 11063 1.60 166 173 AL 185

6M zména 0,04pb  -0,04pb  0,00pb 0,00pb  0,00pb  0,00pb
EUR 036 0,38 0,37 0,33 0,25 0,12

6M zména -0,00pb  -0,00pb -0,00pb -0,02pb -0,04pb -0,05pb
UK 023 0,24 0,26 0,32 0,47 0,68
Usb 093 0,95 0,99 118 143 178

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 14:24
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0).5¢) 0,65 0,41 0,26 0,03 0,00
6M zména 12,15 20,20 20,38 14,92 11,72 10,70
12M zména 15,72 28,38 23,81 19,81 19,83 17,24
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 039 Qlo6lll 079 OB O97
Usb 1,40 161 177 189 199
EUR{ | 02000 =020 | IO/00 OO 24

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
105 110 116 123 129 153
2,07 217 2,23 2,26 233 2,48
037 0.50 0,63 075 0.85 125

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za predem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvaijici z aktudlnich podminek na trhu. 6M je
zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb). Kurzy jsou k &asu uzavérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2017 2017 2017 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Ql Q2 Q3 Q4 cz -0,50 0,00 0,03 0,25 0,82
EUR/USD 1,09 1,04 1,03 1,02 1,02 DE 0,68 0,66 -0,30 0,01 0,43
EUR/CZK 26,67 27400 P SI00F 26850 DISIO0)
USD/CZK 24,50 25,96 2524 2598 25,39 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudIni hodnota k &asu Zdroj Thomson Reuters
uzdvérky pro EUR/USD. Prognéza na dalii &tvrileti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.
Komoditni trhy ——CZK = USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019
Brent USD/barel 49,2 5% 61,4 64,5 3
WTI USD/barel 46,4 54,7 59,2 62,0 2 e
zlato USD/unce 1223 1250 1260 NA
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 -

na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
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Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2017 2017 2017 2018

A
2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035

Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 1,00 1,25 1,50 1,75 1,75 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 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. ———EUR/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi"
Sazby FRA, prodejv % 27,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26.0 -
cz 035 042 051 043 053 '
HU 0,26 035 045 038 048 25,0
PL 175 790 L8 A 86 i 1.87
EUR 031 027 024 016 013 24,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 23,0 T T T T T T T T T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
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
8.5 B CN Imports YY™ Apr Percent 18.0 11.9 20.3
8.5 3 & CN Exports YY* Apr Percent 10.4 8 16.4
8.5 10:30 EZ Sentix Index May Index (diffusion) 25.0 27.4 23.9
9.5 8:00 DE Industrial Output MM Mar Percent 0.6 -0.4 2.2
9.5 9:00 cz Ftrade Bal NRA Mar CzZK 1900 22.63 17.93
9.5 9:00 cz Retail Sales YY* Mar Percent 5.0 7.8 0.6
9.5 10:00 (ov4 FX Reserves Apr EUR 124.46 12262
9.5 12:00 us NFIB Business Optimism Idx Apr Index 104.5 104.70
10.5 3:30 CN CPI MM ™ Apr Percent 0.0 0.3
10.5 3:30 CN CPIYY* Apr Percent 1.1 0.9

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.
Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR
Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

isou pouze inf a predstavuji nzor Raiffeisenbank a.s. (,RB“). Tento dokument nepredstavuje nabidku nékupu nebo

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uréen vyhradné pro potfeby adresata a nesmi byt kopirovén a rozsifovén ffefim osobam. RB doporucuje pred uéinénim jakéhokoli
investici nebo obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvy3si odbornou pééi a v dobré vife, aviak neruéi za sprévnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecné zakazuje svym analyfik

& jingch finanénich instrumentech jakékoliv spoleénosti, kterou analytik pokryvé, pokud nabyti téchto finannich ndstrojt nebylo predem projednéno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese Zédnou odpovédnost za jakékoliv 3kody nebo udly zisk zpisobené jakymkoliv frefim
osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto Investiéni doporugeni vytvéfend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory @ prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
uréené pro konkréini osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsiSich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krélovstvi a nemél by jim byt rozsifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovngz nesmi byt distribuovén ob&antm USA a Kanady. Uplnou informaci dle vyhlésky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci

investiénich doporueni, naleznete na webové sirénce Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker_01.pdf. Dohledovym orgénem pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Pfikopé 28, Praha 1.
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