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Saldo béiného Gétu platebni bilance v bifeznu dosahlo 0,2
mld. K& coz bylo vyrazné pod ocekdvanim. Kladné bilanci ovlivnil
obchod se zbozim a sluzbami (39,7 mld. K&), naopak dichody z investic
skongily pasivem ve vysi 39,5 mld. K&. Sldbnouci zahraniéni poptavka po
nasem zboZi a naopak svizny rist tuzemské spotfeby naddle pisobi pFes
klesajici zahraniéné-obchodni saldo i na bilanci b&zného G&tu. Masivnjsi
odliv investic zpUsobil podstatné horsi vysledek b&zného G&tu jiz loni. Pro
letodek olekdvame dalidi pokles kladného salda az k vyrovnanému
hospodateni, coz by znamenalo zhor3eni o zhruba patndct miliard oprofi
lofiskému roku. Cely komentdF naleznete na: https://bit.ly/2JE52AK

Promyslova produkce v eurozéné podle oéekavani
mezimésiéné klesla o 0,3 %. Nejvétii propad zaznamenaly energie a
produkce zbozi kratkodobé spotieby. Nejvice téhly produkci dold jizni
staty v &ele s Reckem, Italii, Spanélskem & Portugalskem. Nedafilo se
oviem ani Severskym zemim. Naopak Némecko po dvou zd&pornych
mésicich zaznamenalo ndrist o 0,4 %.

ZEW index ekonomického sentimentu v eurozéné za meésic
kvéten se prekvapivé snizil na hodnotu -1,6 bodu. Po
pétimésiénim ristu se tak jednd o prvni pokles. Neslavny vysledek byl
zaznamendn i v Némecku. Tam sice doslo k ndristu hodnoceni souéasné
situace o 1,9 na 8,2 bodu, aviak index o&ekdvani poklesl o vice nez sedm
bodi na -2,1 bodd. V Némecku balancuji na pokraiji recese, coz mize mit
negativni dopad na sentiment investord. Zdroveh se za&ind znovu
vyostfovat jednéni mezi USA a Cinou. V neposledni fadé se blizi termin, do
kdy se m& americky prezident vyjadfit, zda hodld uvalit cla na evropsky
dovoz automobild a jejich souddstek &i nikoliv. Pokud by evropsky vyvoz
aut byl zatizen clem, znamenalo by to nejvétsi ztraty prévé pro Némecko,
které je nejvétsi evropsky producent automobild. Pravé obava z tohoto
vyvoje se mohla promitnout do vysledné hodnoty indexu.

Po véerejsich turbulencich na trzich se situace zadina navracet
do normalu. V reakci na prohlézeni Ciny o uvaleni cel na americky
dovoz, hlavni akciové indexy uzaviraly v&erejsi den se ztrdtou. S dneskem
si v8ak nékteré evropské indexy zaéinaji pfipisovat zisky a zadinaji tak
korigovat véereisi ztraty. Naopak zlato & japonsky jen za&inaiji oslabovat.
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Okénko trhu
13.5.2019
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2575 25,77 25,75 0,02 0,69
USA  USD 22,96 22,97 22,89 0,05 0,43
V. Britdnie  GBP 29,70 29,77 29,63 0,15 0,10
Svycarsko  CHF 2279 22,83 2273 006 0,19
Turecko TRY 3,80 3,81 3,75 0,34 9,33
Polsko PLN 5,98 5,99 597 0,05 -1,14
Madarsko  TOOHUF 7,94 7,96 7,94 0,12 -1,55
Chorvatsko  HRK 3,48 3,49 3,47 0,07 0,52
Rumunsko RON 541 5,42 5,40 0,07 2,91
Rusko TOORUB 35,19 35,22 34,98 0,34 4,51
Ukrajina UAH 0,876 0,880 0,874 0,26 6,77
EUR/USD 1,122 1,124 1,121 0,09 -1,07
JPY/USD 1095 109,8 109,2 0,17 -3,78

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

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

1D 17T ™ 3M 6M 1R

€z 200 2,03 211 2,20 225 233

6M zména 0,49pb  0,45pb  0,41pb 0,38pb  0,34pb  0,32pb
HU 006 0,08 0,10 016 0,25 0,46

6M zména -0,08pb  -0,04pb -0,03pb  0,00pb -0,02pb -0,08pb
PL 169 159 164 172 179 187

6M zména 0,10pb  0,03pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
EUR 037 0,38 0,37 031 0,23 0,12

6M zména -0,01pb  -0,00pb  0,00pb 0,01pb 0,03pb 0,03pb
UK 067 0,69 073 081 091 106
Usb 236 239 245 2,53 2,59 2,69

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: Bloomberg

Urokové swapy, prodej v %

research@rb.cz 15:44
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,5% 0,6% 1,0% 0,4% 0,0% 0,0%
6M zména 2,0% 3,9% 42%  -70% 02%  3,3%
12M zména -6,7% -7,7% 59%  -11,2%  4,8% 6,2%
Zdroj: Bloomberg
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 221 215 208 200 195
UsD 244 228 221 220 222
EUR 024 022 0,17 010 001

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
191 188 186 186 187 193
225 2,28 231 234 2,38 2,50
0,08 017 0,27 036 045 0.79

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: Bloomberg
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2019 2019 2019 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 1,80 1,75 1,71 1,87 1,95
EUR/USD 1,12 1,13 1,15 1,17 1,19 DE 0,57 0,64 0,49 0,36 0,07
EUR/CZK 2575 25,8 26,0 26,3 26,4
USD/CZK 22,96 22,8 22,6 22,5 22,2 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: Bloomberg
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 3 ——CZK _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021 ~
Brent USD/barel 71,4 68,8 63,8 72,0 2
WTI USD/barel 61,9 65,0 68,0 75,0
zlato  USD/unce 1299 1480 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
L
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 2019 2022 2025 2028 2031 2034 2037
2019 2019 2019 2020
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 2,50 2,50 2,50 2,50 2,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 2,00 1,75 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. —EU R/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi" 27,0 23,0
Sazby FRA, prodejv % 26,5 //_ 226
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 260 — '
cz 220 220 217 227 225 255 22,2
HU 030 045 057 039 054 25,0
PL 172 172 174 179 179 ’ - 218
EUR 032 0,33 033 024 025 24,5
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf. 24,0 — 1T 1 T T 1 T T T 1T T T T T 21,4
6x9 znamend za 3est mésic na i mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y
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: Bloomberg Zdroj Thomson Reuters
Kalendér uddlosti
datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
14.5 8:00 DE CPI Final MM* Apr Percent 1.0 1.0 1.0
14.5 10:00 cz Current Account Balance Mar CzZK 1450  0.21 26.65
14.5 11:00 EU Industrial Production YY Mar Percent 0.8 -0.6 0.3
14.5 11:00 EU Industrial Production MM Mar Percent 0.3 -0.3 0.2
14.5 11:00 DE ZEW Current Conditions May Net balance 6.0 8.2 5.5
14.5 11:00 DE ZEW Economic Sentiment May Net balance 5.0 -2.1 3.1
14.5 12:00 us NFIB Business Optimism ldx Apr Index 0 103.5 101.80
15.5 8:00 DE GDP Flash YY NSA Ql Percent 0.7 0.9
15.5 8:00 DE GDP Flash QQ SA Q1 Percent 0.4 0.0

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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