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Ceska ndrodni banka dnes ponechala zdkladni Grokovou Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
sazbu na 0,75 %. Vzhledem k vlastni prognéze a vyrokdm z poslednich dnes max min %1D %6M
tydn0 se o z&4dné prekvapeni nejednalo. Utahovéni mé&novych podminek Eurozéna  EUR 25580 25,62 25,48 -0,06 027
brani i neéekané nizsi inflace na 1,7 % a nevile ECB omezovat ménovou USA usb 21,332 21,43 21,25 0,06 3,06

politikv. Hlasovani ale nebylo jednomysiné, jeden clen bankovni  \ pueic  GBP 20009 29008 2887 022 056
rady hlasoval pro zvy3eni repo sazby na 1,0 %. Dnes byla také zvefejnéna Svycarsko  CHF 21392 2]’45 2]’30 _0’07 _2,97

novd makroekonomickd prognéza centrdlni banky. Nejzdsadnéjsi dprava Torecko  TRY 5080 5,06 515 OEHHIIGE

postihla trajektorii inflace, ktera se nové bude nachazet pod svym
cilem i po zbytek roku a do konce pfistiho roku se zespoda pomalu ?OISkO PLN 6,001 6,01 598 0,25 0,84
navrdti na svdj cil. Odhad réstu HDP na leto3ni rok byl naopak revidovan Madarsko TOOHUF 8,145 8,15 8,11 0,02 Ml
nahoru z 3,6 % na 3,9 %. Kurz koruny vii&i euru bude naddle posilovat, Chorvatsko ~ HRK 3,450 3,44 3,46 0,12 1,32

ale oproti predchozimu predpokladu CNB o néco pomaleji; do léta se Rumunsko  RON 5,482 5,49 5,46 0,11 -1,74
EUR/CZK dostane na 25,00, coz se shoduje s nasim odhadem. Kurz je Rusko TOORUB 33,627 33,76 33,30 0,37 -10,47
pro CNB zésadni, a pokud koruna neobnovi posilujici trend, Ukrajina  UAH 0811 0,81 0,82 -1,06 -1,18
CNB se bude muset uchylit k dfivéj§imu navySovani sazeb, EUR/USD 1,198 1,20 1,19 0,23 3,20
coz dnes potvrdil i guvernér. Centrdlni banka podle sou&asnych JPY/USD 109,280 109,87 109,14 -0,50 4,19

predpokladi ocekdvd pﬁg“; navyeni sazeb az na konci toho roku. My Hodnotg "dnes” ie fixing CNB. Max. a min. odréi extrémy za poslednich 24 hodin. %1D je
ale stale véfime, Ze CNB v pribéhu druhé poloviny roku  denni% zména, %6M je % zména za 6 mésics. U UAH/CZK, EUR/USD a JPY/USD jsou
zvedne dvoutydenni repo sazbu jesté dvakrat a to na Groven  akiudlni hodnoty k Zasu uzdvérky Okénka trhu.

1,25 % p.a. Koruna po jednéni CNB posilila pod EUR/CZK 25,50. Zdroj: Thomson Reuters

Dubnové spotiebitelska inflace v eurozéné proti oéekavani
trhu poklesla o desetinu na 1,2 % meziroéné. Mezimési¢ni tempo 80 Brent WTI
réstu spotrebitelskych cen zpomalilo 0 0,2 p.b. na 0,7 %. Za nizsi inflaci
stoji zejména pokles cen sluzeb, ktery byl ovlivnén vysokou 70 o f |
srovnavaci zdkladnou z lofiského roku. P¥i¢éinou bylo
naéasovani Velikonoc. Zatimco lofiské velikono&ni svétky pripadly na 60
polovinu mésice, letos bylo volno na pfelomu bfezna a dubna. Z dubna tak

<L s . o . ol . 50 - . v' ‘
odpadlo nékolik dnd, kdy si hoteliéfi navy3uji ceny kvili svatedni poptavce.
Nicméné jadrova inflace, kterd nezahrnuje volatilni ceny potravin a energii, 40
spadla 0 0,3 p.b. na 0,7 % a také byla pod o&ekévanim trhu. Kazdopddné

ECB dubnovy vysledek inflace nijak neznepokojuje. P. Praet, hlavni ekonom 30
ECB, dnes sice uznal, Ze zpomaleni inflace mohlo byt pro mnohé mirné

negativni prekvapeni, nicméné podle nazoru centrdlni banky jsou za tim 20 ' '

zfejmé doZasné faktory. ROst mezd reaguiici na svizny rost 05/2016 11/2016 05/2017 11/2017
ekonomiky eurozény by se mél brzy promitnout i do

rychlejsiho tempa ristu spotiebitelskych cen a podle ECB bude

inflace letos v proméru na 1,5 %.

Zdroj: Thomson Reuters

Ceny promyslovych vyrobci v eurozéné v bfeznu vzrostly o

2,1 % meziroéné a 0,1 % mezimésiéné. Odhady trhu se tak piesnd Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)
trefily do vysledné statistiky. Nejvice meziroéné vzrostly ceny promyslovych 1D 7 ™ 3M 6M 1R
polotovard (2,2 %) a energii (3,9 %). V mezimé&siénim srovnéni ale ceny CZ4 V5] 0,77 0,82 0,90 0,99 1112
energii mirné poklesly 0 0,1 %. 6M zména 0,30pb  0,25pb  0,23pb  0,21pb  0,23pb  0,25pb
HU 000 0,02 0,03 0,04 0,06 0,12
6M zména 0,00pb  0,02pb  0,00pb 0,01pb -0,01pb 0,03pb
PL 154 156 164 170 178 1,82
Autor: Jakub Cervenka, analytik, 234 401 070 6M zména -0,05pb  -0,04pb -0,02pb -0,03pb -0,03pb -0,03pb
Editor: Frantidek Tdborsky, analytik EUR 0,36 0,38 0,37 0,33 0,27 0,19
research@rb.cz 15:02 6Mzména -0,01pb 0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,01pb  0,00pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,49 031 0,70 0,80 097
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX usb 1,70 175 191 2,35 2,51 2,77
1D zména -0,23 -0,32 0,31 0l w0 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 5,96 -5,33 2,04 -1,26 1,64 1,85 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 10,77 0,52 0,36 11,71 13,86 9,85 ndkupni sazbu Pribid. 6M je zména za 6 mésicd v procentnich bodech (pb).
Zdroj: Thomson Reuters Zdroj: Thomson Reuters

Urokové swapy, prodej v %

1Y 2Y 3Y 4Y 5Y 6Y 7Y 8Y oY 10Y 15Y
€zK 105 127 143 159 166 174 175 1.80 183 187 1,99
Usb 255 273 283 286 288 2,90 2,93 295 2,96 2,98 3.02
EUR 023 014 005 021 038 0,53 0,66 0.78 0.89 101 134

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.)
2018 2018 2018 2019 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz 0,41 0,83 1,1 1,50 1,74
EUR/USD 1,20 1,26 1,28 1,30 1,32 DE 0,62 0,58 -0,07 0,18 0,55
EUR/CZK 225,508 25,00 24,80 24,70 24,70
USD/CZK 21,33 19,84 19,38 19,00 18,71 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 — C 7K —SD EUR
Aktudl 2018 2019 2020 4
Brent USD/barel 72,7 67,4 66,3 67,9 3 -
WTI USD/barel 67,5 63,2 62,1 63,5
zlate  USD/unce 1314 1367 NA 2
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy ] //
na promér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters).
0
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) -1 ! T T T T T T
2018 2018 2018 2019 2018 2021 2024 2027 2030 2033 2036
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 1,75 2,00 2,25 2,50 2,75 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,75 0,75 1,00 1,25 1125 Zdroj Thomson Reuters
ECB 0,00 0,00 0,00 0,00 0,25 FX forwardy
Hodnota "aktudl" je aktudlni hodnota k Easu uzavérky Okénka trhu. Prognézy
na dalsi &tvrtleti jsou odhady RBI/RBCZ. s E U R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 26,0 21,5
Sazby FRA, prodei v % 25[5 —/ 21 ,o
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12
cz Ged | non e S 25,0 1 205
HU 0,07 010 018 013 016
PL 1,88 1,91 2020 lisal 2109 24,5 20,0
EUR 032 031 0,28 024 022
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 T 19,5
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 2T 3M 6M M 1Y
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
3.5 11:00 EU Producer Prices MM Mar Percent 0.1 0.1 0.1
3.5 11:00 EU Producer Prices YY Mar Percent 2.1 2.1 1.6
3.5 13:00 Ccz CNB Repo Rate N/A Percent 0.75 0.75 0.75
3.5 16:00 us ISM N-Mfg PMI Apr Index 58.1 58.8
3.5 16:00 us Factory Orders MM Mar Percent 1.4 1.2
4.5 9:55 DE Markit Comp Final PMI Apr Index (diffusion) 553 553
4.5 9:55 DE Markit Services PMI Apr Index (diffusion) 54.1 54.1
4.5 11:00 EU Retail Sales YY Mar Percent 1.9 1.8
4.5 11:00 EU Retail Sales MM Mar Percent 0.5 0.1
4.5 14:30 us Average Earnings MM Apr 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.

Chci zndt tydenni prognézu a analyzu pro CZK Chci zndt mési¢ni makroekonomickou prognézu pro CR
L . o .
Chci zndt nejnovéisi ekonomické komentdre Chci si precm ctvrtle’rnl Strategii CZ
Viachny ndzory, prognézy a informace, véetn investiénich doporuéeni a obchodni ideji, @ jakékoliv ostatni daje obsazené v fomto dok {sou pouze i © piecioi nézor Rafisenbonk o5 ,RE"). Tento dokumen nepredsiowi nobicky n6kupy nebo
prodeie fakéhokol finanériho akiva nebo jiného finanéniho insirumentu. Dokument je urcen vfhradnd pro poffeby adresdta a nesmi bt kopirovn a rozsifovan frefim sobcm. RE doporucuie pred uéingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskdni podrobnych informaci o
investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3&i odbornou pé&i a v dobré vire, aviak neruéi za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost, RB a RBI obecné zakazuje svym analylikim a osobém lyfikim byt angazovén v cennych papirech

i jingch financnich instrumentech jakékoliv spolecnost, kterou analytik pokryvd, pokud nabyl téchto finanénich néstrojs nebylo predem projedndno s oddélenim Compliance RB nebo RBI. RB nenese zadnou odpovadnost za jakékoliv skody nebo uily zisk zpisobené jakymkoliv frefim

Jok Investiéni doporugeni vytvérend tymem Ek ky iky, jakoz i modelova portfolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobém pouzitim informaci a Gdait obsazenych v fomto vyzkum a jeho p
uréené pro konkrétni osoby v konkréni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradensivi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém tthu, ve znéni pozdéisich predpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného kralovstvi a nemsl by jim byt rozsitovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich feritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén obéantm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivéni tthu a
Provédéciho nafizeni (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuzeni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekci Analyzy - Disclaimer, viz hitps://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem

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



