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Banka inspirovand klienty

Dnedni Okénko bude zaméfeno na novinky z domdci ekonomiky.

Ceska inflace se v dubnu probudila ze spanku a zrychlila
na 0,6 % z pfedchoziho tempa 0,3 %, coZ bylo plné v souladu
s nasim odhadem. CNB i v&fSina analytickych odhadd ukazovaly
na tempo 0,3 %, néktefi analytici dokonce prognézovali zpomaleni.
V dubnu byly spotfebitelské ceny tazené nahoru predeviim drazsim
alkoholem a tabakem. K zvy3eni cen pfispél také sezénni ndrost
cen odévd a obuvi a nakonec i rostouci ceny u Eerpacich stanic.
Smérem dol0 pdsobily naopak nizsi ceny rekreaci.

Dubnovy vyvoj inflace neznamend automaticky, Ze inflace v CR nyni
jen poroste. Naopak velmi pravdépodobné v nejblizsich mésicich
je$t& mirné klesne napfiklad z diivodu oekdvaného snizeni cen plynu.
Ov3em riziko snizeni &eské inflace do zdporu, o kterém mluvila CNB
na poslednim zaseddni, citelné kleslo. Nicméng, defla¢ni tlaky ze
sousednich stétd pretrvavaiji (Polsko i Slovensko jsou v deflaci).
Prekvapeni v inflaci o 30bp smérem vzhiru samo o sob& znamend
dle nasich kalkulaci pFiblizeni konce kurzového zavazku o
jedno ¢tvrtleti. Spekulace na posileni koruny by tak mohly mirné
vzrost. Nicméné v tuto chvili je pfedéasné délat silné zdavéry. Dalsi
olekavany narist cen ropy by mél byt pozvolny. Opusténi
kurzového zévazku €NB proto naddle éekame v prvni
poloviné roku 2017 a dosazieni dvouprocentniho
inflaéniho cile zaéatkem roku 2017.

Dal3i novinkou byl hlavni &ldnek dnedniho &isla Hospoddfskych novin,
ve kterém se na post nového élena do bankovni rady
v letosnim roce objevilo jméno V. Benda (sougasny poradce
¢lena bankovni rady J. Rusnoka). V &ervnu koné&i manddt sou€asnému
guvernéru M. Singerovi a iz témé&F jist€ ho nahradi J. Rusnok. Kdo
dalsi priide letos do bankovni rady, neni zatim jisté. Clanek zmifiuje
jména jako J. Ungerman & A. Michl a K. Jana&ek (kterému kon&i
manddt v Eervenci a mdZe byt znovuzvolen). Nicméng, neiekdme, Ze
by nova skladba bankovni rady vedla k zdsadni zmé&né sou&asného
nastaveni ménové poliiky CNB v letodnim roce. Pro ukon&eni
kurzového zavazku z0stéva kli¢ovy vyvoj inflace a mezd.
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PX DAX SX5E Nikkei DJ SPX
1D zména 0133 0,46 0,65 2158 0201 0/00
6M zména -11,39 7,01 9,60 -15,90 1,48 0,62

12M zména  -15,49 -12,41  -1392 -16,05 3,10 -3,02
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
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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.
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
1D 1T ™ 3M 6M 1R
cz ONIE3 0,14 0,20 0,29 0,36 0,45
6M zména 0,00pb  0,00pb  0,00pb 0,00pb -0,01pb -0,01pb
HU 0,87 1,05 1,11 1,10 1,02 0,98
6M zména -0,34pb  -0,30pb -0,24pb -0,25pb -0,33pb -0,38pb
PL 1,63 1,56 1,58 1,67 1,74 1,76
6M zména 0,01pb  -0,07pb -0,09pb -0,06pb -0,06pb -0,06pb
EUR 0,33 0,36 0,35 0,26 0,14 0,01
6M zména -0,19pb  -0,21pb -0,21pb -0,18pb -0,13pb -0,10pb
UK 0,48 0,49 0,51 0,59 0,73 0,99
uUsbD 0,39 041 0,44 0,63 0,21 1,22

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).

Urokové swapy, prodej v %
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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.
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2016 2016 2016 2017 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 0,04 0,01 0,12 0,24 0,46
EUR/USD 1,14 1,10 1,10 1,05 1,01 DE 0,54 0,51 0,38 0,23 0,12
EUR/CZK 27,03 27,00 27,00 27,00 27,00 Aktudlni hodnoty jsou k &asu uzavérky Okénka trhu. Jednd se o "bid" hodnoty.
USD/CZK 23,76 24,55 24,55 25,71 26,73 Zdroj Thomson Reuters
Hodnota "aktudl" je fixing CNB pro CZK kurzy a aktudlni hodnota k &asu
uzévérky pro EUR/USD. Prognéza na dal3i ¢tvrtleti je odhad RBI/RBCZ . Swapové vynosové kiivky (%)
Hodnoty prognéz jsou pro konec obdobi daného &tvrileti.
Komoditni trhy =—CZK usb EUR
Aktudl 2016 2017 2018 3
Brent USD/barel 44,3 42,0 D0 65,0 2,5
WTI USD/barel 43,4 40,0 52,9 62,5 2 —
zlato USD/unce 1288 1083 1100 1105 1,5
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). 1 |
0,5 -
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 0 ; ' ' T T '
2016 2016 2016 2017 0.5
Akiudl Q2 Q3 Q4 Qi 2016 2020 2024 2028 2032 2036
Fed 0,50 0,75 0,75 1,00 1,25 AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
¢NB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05
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 F | JRCZK USDCZK
* znadi 0daj "pod revizi" 28,0
Sazby FRA, prodejv %
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,5
cz 027 023 022 035 030
HU 0,85 084 085 08 086 25,0
PL 165 157 152 168 1.62
EUR 027 028 027 015 014 235
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 T T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T TM 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

Kurzy jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.
AktudlIni hodnoty jsou k Easu uzévérky Okénka trhu

Kalendar udalosti

datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
10.5 8:00 DE Industrial Output MM Mar Percent 0.2 -1.3 0.5
10.5 9:00 cz CPIYY Apr Percent 0.3 0.6 0.3
10.5 9:00 Ccz CPI MM Apr Percent 0.3 0.6 0.1
10.5 9:40 CN CPI MM* Apr Percent 0.2 -0.2 0.4
10.5 9:40 CN CPIYY™ Apr Percent 2.4 2.3 2.3
10.5 9:40 CN PPl YY* Apr Percent -3.8 -3.4 -4.3
10.5 12:00 us NFIB Business Optimism ldx Apr Index 93.6 92.60
12.5 11:00 EZ Industrial Production YY* Mar Percent 1.1 0.8
12.5 11:00 EZ Industrial Production MM * Mar Percent 0.0 -0.8
12.5 13:00 GB BOE Bank Rate May Percent 0.50 0.50
13.5 8:00 DE CPI Final YY Apr Percent 0.1 0.1

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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isou pouze inf ap if nzor Raiffei a:s. (,RB"). Tento dokument nepfedstavuie nabidku nékupu nebo

icnih hod drok Jtlend

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

i ziskéni p

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
ik

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 a osobém reportujicim analytikim byt angaZovén 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
osobam pouzitim informaci a 6dajd obsazenych v tomto dok 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 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.



