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Banka inspirovand klienty

Cena ropy Brent dnes prolomila ,magicky milnik” 50
dolart za barel poprvé za poslednich 7 mésico. Tésné u této
hranice se dnes drzi i cena americké WTI ropy. 50+i dolarovou
hranici zaéala ropa Brent pokouset jiz v minulém tydnu, pak ale
sklouzla k 47 dolardm. Nejednd se tedy o ndhle skokové zdraZen,
ceny ropy se kontinudln& a postupnymi kroky od ledna mésic co mésic
zvy3uji. Padesdtidolarovy milnik md ropa jiz za sebou, ale jestli je tato
cena udrzitelnd nebo jestli letos prolomi i ,3edesdtku”, je diskutabilni.
Analytické odhady poéitaly v priméru s cenou Brentu 41 USD/barel
v druhém &tvrtleti, 44 USD na treti étvrtleti a 47 USD na étvrté Ctvrtleti,
tzn. s jest& pozvoln&jsim ristem. Zvy3ovdni ceny ropy je v soudasné
dobé tazeno vykyvy na nabidkové stran&. Zasoby americké ropy se
snizuji, produkce ropy v Nigérii je omezena kvili geopolitickym
nepokojdm a v Kanadé& kvili pfirodnim Zivlom. Jednd se tedy spi o
do&asné vykyvy v produkci - Kanada zfejmé& bude schopna
v prob&hu pdr tydnd obnovit produkci na ropnych piscich na drovné
pred pfichodem nigivych pozdrd. Navic, s vy3§imi cenami ropy se
pravdépodobné zaénou obnovovat t&zby v nékterych zavfenych
vrtech. V pfidtim tydnu se ve Vidni opét sejdou staty ,OPECu”,
nicméné k dohodé o omezeni produkce podle nasich kolegd z Vidné
ziejmé nedojde. Dal3i rist ropy nad 50 dolard neni tedy v této chvili
zaru€en. V druhé polovingé roku se ale poéitd s impulsy pro
zdrazovdani ropy pfichdzejicich ze strany poptdvky.

Americké objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
v dubnu vzrostly o 3,4 % mezimésiéng, po odeéteni o volatilitni
slozku letecké dopravy vzrostly o 0,4 % mezimésiéng, coz bylo
v obou pfipadech nad o&ekavéni trhu. Urcitym zklaménim byl
necekany pokles objedndvek kapitdlového zboZi bez zapoéteni
letadel 0 0,8 % m/m.

Dal3i komentdf ve prospéch normalizace Grokovych sazeb americké
centrdln{ banky dnes pfisel od €lena Fedu J. Bullarda. Bullard
uved|, Ze trh ma@ nyni realisti¢t&si pohled na 3ance zvyseni Grokovych
sazeb Fedu v &ervnu, nez mél pfed zvefejnénim zdpisu z posledniho
zaseddni Fedu. Podle Bullarda ,trh &te zdpis spravné”. Po zvefejnéni
zdpisu pravdépodobnost, se kterou trh zapo&itdva zvyieni Grokovych
sazeb v letnich mésicich, se vyrazn& zvysil. Nyni trh pfisuzuje
Eervnovému zvydeni sazeb 34 % a Zervencovému 54 %. Jesté pred
zvefejnénim zdpisu ddval &ervnu 3anci pod 5 %.

Autor: Daniela Milu¢kg, analytik, 234 405 685
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
EUR 27,025 27,05 26,98 0,02 0,00
uUsbD 24,192 24,24 24,07 0,25 -5,28
GBP A8.540 @ 35 35,35 0,11 7,48
CHF 24,398 24,45 24,33 -0,30 -1,60
TRY 8251 8,21 8,28 0,36 -5,83
PLN 6,127 6,15 6,11 0,23 -3,30
100HUF 8,595 8,62 8,56 0,06 0,77
HRK 3,605 3,60 3,61 0,11 1,69
RON D199.6) 6,00 5,98 0,02 135
100RUB 37,146 37,22 36,79 0,58 3,77
UAH 0,960 0,96 0,97 0,72 -11,08
EUR/USD 1,121 1,12 1,11 0,52 5,86
JPY/USD 109,710 110,23 109,38 -0,43 -10,67

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

55

Brent WTI

50

45

40

35 A

30

25

012016 022016 032016

042016 052016

Zdroj: Thomson Reuters

v .

1R
045
0,00pb
097
0,38pb
176
-0,06pb
001
-0,06pb
L1l

Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M

€z 013 0,14 0,20 0,29 0,36

6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb  0,00pb  0,00pb
HU 1,08 1,00 1,00 0,98

6M zména 0,49pb  -0,17pb -0,35pb -0,35pb -0,37pb
BLf 1020, 1.53 158 1,68 174

6M zména -0,35pb  -0,10pb -0,09pb -0,05pb -0,06pb
EUR 0,34 0,36 035 0,26 0,14

6M zména -0,20pb  -0,20pb  -0,19pb -0,15pb -0,11pb
UK 048 049 051 0,59 073
usb 039 041 0,44 0,67 0,97

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: Michal Brozka, hlavni analytik
research@rb.cz 15:13

Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  Nikkei DJ SPX
1D zména 0,25 0,61 0,28 0,09 0,82 0,00
6M zména 9,16 9,08 998 1565 0,30 0,02
12M zména -13,62 -10,21 11,64 -18,46 -1,05 -1,00

Zdroj: Thomson Reuters
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7R 8Y oY T0R 15R
0,57 0,62 0,67 0.70 106
151 1.58 165 171 1.94
0,23 0,34 0,46 0.56 0,92

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.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz -0,05 -0,02 0,14 0,28 0,52
EUR/USD 1,12 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,53 0,51 0,37 -0,20 0,16
EUR/CZK 27,03 2710011 7008 27600 8 2710 0)
USD/CZK 24,19 24,55 24,55 2571 26,73 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.
Aktudl 2016 2017 2018 3
Brent USD/barel 50,1 42,0 55,0 65,0 2,5
WTI USD/barel 49,5 40,0 52,9 62,5 2
zlato USD/unce 1231 1209 1300 NA 1,5

Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy

1
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 05 :/
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Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%)
2016 2016 2016 2017

Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 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 FEURCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5
cz 0,29 026 026 036 034
HU 0,97 091 094 103 096 25,0
PL 1,69 163 160 174 168
EUR 026 028 028 015 015 23,5 =~
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, 22,0 : : : : : : : :
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

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
26.5 10:30 GB GDP 2nd Release YY Q1 Percent 2.1 +2.0 2.1
26.5 10:30 GB GDP 2nd Release QQ Ql Percent 0.4 +0.4 0.4
26.5 14:30 us Durable Goods Apr Percent 0.5 +3.4 1.3
27.5 14:30 us GDP 2nd Estimate Ql Percent 0.9 0.5
27.5 16:00 us U Mich Sentiment Final May Index 954 95.8
30.5 11:00 EZ Industrial Sentiment May Net balance 3.7
30.5 11:00 EZ Economic Sentiment May Index 103.9
30.5 11:00 EZ Business Climate May Indicator 0.13
31.5 11:00 EZ Unemployment Rate Apr Percent 10.2
31.5 14:30 us Personal Income MM Apr Percent 04 04
315 15:00 us CaseShiller 20 YY Mar Percent 54 5.4

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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Vechny nézory, prognézy a informace, véetn investiénich doporugeni a obchodni ideji, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v tomto a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku nékupu nebo

iénih hods drobnych informaci o yilené

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 i ziskéni p

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

a osobém rep lytikim byt angazovan v cennych papirech
& 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

fok Investiéni dop

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto 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
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 strénce 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 Prikopé 28, Praha 4.



