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Dnes byla zvefejnéna statistika b&Zného G&tu platebni bilance za duben.
Ten dosdhl prebytku ve vysi 14,3 mld. K& a vyrazné tak predgil ocekavani
trhu (deficit 5 mld. K&.). Dosazeny vysledek predstavuje meziroéni zlep3eni
o téméf 16 mld. K&. Vysvétleni pro takovyto prebytek miZeme naijit

v nizkém odlivu dividend, kterych bylo v dubnu vyplaceno 4,9 mld. K&
oproti 29 mld. K& za stejny mésic minulého roku. D4 se ale ogekdvat, Zze

k odlivu dividend dojde v pfistich mé&sicich. Nicméné Index exportu, ktery
Raiffeisenbank a.s. sestavuje spolu s Asociaci exportérd, naznaéuje, ze by
Eesky vyvoz mél pokradovat ve svém ristu i v ndsledujicich mésicich.
Ocekavame proto, ze piebytek b&zného G¢tu platebni bilance bude
atakovat hranici 50 mld. K& za cely rok 2017.

Podle zat&Zovych testt Ceské ndrodni banky je bankovnich sektor odolny
v velmi silné recesi a rostouci ztratovosti pdjcek. Nicméng CNB vidi
riziko v hypotékach, a proto zpfisni pravidla pro jejich poskytovani. Mezi
nimi je i navy3eni procyklické rezervy ze souéasnych 0,5 % na 1 %. Jednd
se tak o tfefi regulaci od lofiského podzimu.

Dnes dopoledne vy3el ¢ervnovy ZEW index pro Némecko. Jeho hodnota
za &erven vzrostla na 88 b. z 83,9 b. za kvéten, coz je 3 b. nad o&ekévani
trhu a nejvy3si hodnota od roku 2011. Na druhou stranu oéekavdni
ohledné budouciho vyvoje klesla z 20,6 b. na 18,6 b. Trh &ekal nérdst na
21,7 b.

Ve Velké Britanii vy3la data spotiebitelské inflace za kvéten. Ta navzdory
ocekdvani trhu akcelerovala na 2,9 % (irh &ekal 2,7 %) a pokrauje tak ve
své jizd& nahoru (Unor a bfezen 2,3 %, duben 2,7%). Jedné se o
nejrychle;si rist inflace za posledni &tyfi roky. Libra po zvefejnéni posilila
vi&i euru piiblizné o 0,2 % k Grovni EUR/GBP 0,881.

Americké ceny primyslovych vyrobcd za kvéten zpomalily na 2,4 % r/r
z predchozich 2,5 % r/r. Trh o&ekdval o desetinu pomaleijii tempo.

Autor: Milan Frydrych, analytik, 234 401 421

Okénko trhu
13.6.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 26451 26123 26,13 0,21 -3,24
USA  USD 23,308 23,41 23,27 0,17 -10,12
V. Britdnie  GBP 29,686 29,72 29,55 0133 -8,18
écharsko CHF 24,096 24,18 24,04 0,15 4,28
Turecko TRY 6,616 6,60 6,69 0,32 9,79
Polsko PLN 6,235 6,26 6,23 -0,30 2,57
Madarsko  TOOHUF 8517 8,53 8,47 0,14 -1,29
Chorvatsko  HRK 3,527 3,53 3,55 0,23 -1,59
Rumunsko  RON 5726 574 S/ 0,30 4,15
Rusko TOORUB 40,966 41,14 40,88 0,06 2,46
Ukrajina  UAH 0,897 0,90 0,90 0,11 9,18
EUR/USD 1,121 1,12 1,12 0,05 7,63
JPY/USD 110,150 110,26 109,80 0,21 6,78

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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Zdroj: Thomson Reuters

Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
czj | 0N2 0,13 0,20 0,30 037 0,46
6M zména 0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,01pb 0,01pb 0,01pb
HU 005 0,10 015 015 0,22 0,29
6M zména -0,04pb  -0,10pb -0,15pb -0,24pb -0,21pb -0,19pb
PLII1TS6 1.59 166 173 AL 185
6M zména -0,05pb  -0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
EUR 036 0,38 0,37 0,33 0,27 0,15
6M zména -0,00pb 0,00pb -0,00pb -0,02pb -0,05pb -0,07pb
UK 022 0,24 025 0,29 0,42 061
Usb 093 1,08 113 124 142 173

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 %

Editor: Monika Junicke, analytik
research@rb.cz 15:00
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,48 (0),555) 0,50 0,117 0,17 0,10
6M zména 9,61 12,26 11,06 3,29 6,97 7,40
12M zména 20,26 32,48 25,92 27,40 20,14 17,29
Zdroj: Thomson Reuters
1R 2Y 3R 4Y 5R
€z 041 Oell. | oA 08 OEY
Usb 1,40 155 169 177 185
EUR 023 0,18 007 003 0l5

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
0,93 0,98 1,04 110 116 138
1.92 2,00 2,06 2,10 217 234
027 0,40 0,53 0,66 0.79 1.20

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 2018 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 0,45 -0,05 0,06 0,11 0,83
EUR/USD* 1,12 1,03 1,02 1,02 1,05 DE 0,71 0,69 0,43 0,14 0,28
EUR/CZK 26,15 26,00 26,50 2590 25,60
USD/CZK* 23,31 25,24 2598 2539 24,38 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
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i &tvrtleti je odhad RBI/RBCZ .

Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.

Zdroj Thomson Reuters

Swapové vynosové krivky (%)

Komoditni trhy —C 7K —SD EUR
Aktudl 2017 2018 2019
Brent* USD/barel 48,2 558 59,6 63,4 3
WTI* USD/barel 45,8 53,5 57,2 61,0
zlato USD/unce 1261 1254 1300 NA 2
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1 4
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
O T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2017 2017 2017 2018 -1
Aktudl Q2 Q3 Q4 Qi 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
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. e EUR /CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi"
Sazby FRA, prodejv % 28,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0
cz 035 043 052 043 055
HU 0,20 024 029 026 032 24,0
PL 175 17z, 172 185 184
EUR 030 030 028 017 015 22,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, 20,0 T T

ON 1T TM 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou.

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual minulé
13.6 10:00 cz Current Account MM Apr CZK -4.90 14.35 31.22
13.6 10:30 GB CPIYY May Percent 2.7 +2.9 2.7
13.6 10:30 GB CPI MM May Percent 0.2 +0.3 0.5
13.6 11:00 DE ZEW Current Conditions® Jun Net balance 85.0 88.0 83.9
13.6 11:00 DE ZEW Economic Sentiment* Jun Net balance 21.5 18.6 20.6
13.6 12:00 us NFIB Business Optimism Idx May Index 104.5 104.50
13.6 14:30 us PPI Final Demand MM May Percent 0.0 0.0 0.5
13.6 14:30 us PPI Final Demand YY May Percent 2.3 +2.4 2.5
14.6 4:00 CN Industrial Output YY* May Percent 6.3 6.5
14.6 4:00 CN Retail Sales YY* May Percent 10.6 10.7

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.
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Chci zndt tydenni progndzu a analyzu pro CZK

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdre

Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto

isou pouze inf ap if nzor Raiffei a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo
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fok Zeni vylvéend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho pracovniky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani
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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
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