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Podle nového ekonomického vyhledu organizace pro
hospodaiskou spolupraci a rozvoj (OECD) by <ceska
ekonomika v tomto roce méla dosahnout ristu 2,6 % a v pfiitim
roce jen o desetinku pomalej§iho. Pfispét by méla pfedevsim spotfeba
domdcnosti podporovéna naddle silnym zvySovdnim mezd. Ddle pak
zaznamend solidni &isla také vlddni spotieba a investice. Vykon ekonomiky
bude brzdén piedeviim nedostatkem pracovni sily na trhu prace a slabsi
zahraniéni poptdvkou. Rist cen by podle ogekdvani OECD mél sméfovat
k dvouprocentnimu cili CNB. Vy33i nez o&ekdvand inflace by viak mohla
podnitit dalsi utahovani ménové politiky. Oproti tomu my o&ekdvdme, ze
inflace ma  svij sebou a bude naddle zpomalovat
k dvouprocentnimu cili. Rist mezd uz by nemél byt tak vyrazny joko
v lofiském roce, prestoze trh prace naddle zstavd velmi utazeny.

vrchol  za

Pro eurozénu OECD predpoklada v letosnim roce zpomaleni
ekonomiky o Sest desetin procenta na 1,2 %, v roce 2020 pak
ocekdvd mimé oziveni na 1,4 %. Némecko by mélo zpomalit az na 0,7 %,
Itélie dokonce na nulu. Hlavnim piekdzkou rychlejsiho rozvoje budou
podle OECD pretrvdvaijici nejistoty spojené s obchodnimi valkami a do
budoucna by ho mohl ohrozit i nefizeny Brexit. Pravé rozsitujici se hrozba
obchodnich vélek by i v ndsledujicim obdobi mohla naddle omezovat
vyvoz a investice. Podporu o&ekdvaiji naopak od spotfeby domdcnosti a
vlady. Navzdory oéekdvani OECD o oziveni eurozény v piistim roce, tym
RBI oéekava postupné zpomalovéni az na 0,6 % v roce 2021.
Co se ty&e inflace, ta by ani v ndsledujicich letech podle nové prognézy
OECD neméla dosdhnout cile ECB.

Celkové se podle OECD globalni rist stabilizoval na nizkych
Urovnich, za coz miZe predeviim vysokd mira nejistoty. Primyslova
vyroba i naddle zUstavd slabd, naopak silny trh prace a sluzby
naddle podporuji rost spotfeby. Riziko vyraznéjiiho zpomaleni
plyne pfedeviim z jiz zminénych obchodnich vdlek, které tahnou dold
investice a celkovy mezindrodni obchod. Podle odhadu OECD pokud
dojde k dalii eskalaci a uvaleni vyssich cel mezi USA a Cinou, pfijde
Amerika o necelé jedno procento HDP do roku 2022 a HDP Ciny bude
v tomtéZ obdobi nizsi dokonce o vice nez 1,1 %. Globdlni ekonomika,
kterd by v roce 2019 méla rist tempem 3,2 %, by tak pfisla i o vice nez
pdl procenta ristu.
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Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 2578 25,80 25,77 0,04 0,86
USA  USD 23,10 23,15 23,08 0,10 1,22
V. Britdnie  GBP 29,42 29,44 29,35 0,04 0,89
Svycarsko  CHF 2286 2291 2285 004 0,13
Turecko TRY 3,82 3,84 3,81 0,21 -11,29
Polsko PLN 5,99 6,00 5,98 0,17 0,96
Madarsko  TOOHUF 7.89 7,90 7,88 0,19 2,35
Chorvatsko  HRK 3,47 3,47 3,47 0,06 0,77
Rumunsko RON 541 5,42 5,41 0,04 2,98
Rusko TOORUB 3581 35,88 35,77 0,14 3,00
Ukrajina UAH 0,882 0,887 0,874 0,24 7,45
EUR/USD 1,115 1,118 1,114 0,20 2,06
JPY/USD 1106 110,6 110,0 0,45 2,21

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: Thomson Reuters
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Penézni trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 17T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 2,20 224 233
6M zména 0,25pb  0,26pb  0,22pb  0,19pb  0,17pb  0,12pb
HU 040 0,23 016 021 0,29 0,49
6M zména 0,29pb  0,12pb  0,03pb  0,08pb 0,01pb -0,06pb
PL 161 159 164 172 179 187
6M zména 0,32pb  0,05pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
EUR 037 0,38 0,37 031 0,24 0,15
6M zména -0,01pb  -0,01pb -0,00pb 0,00pb 0,01pb  0,00pb
UK 067 0,70 073 0,80 0,20 105
Usb 236 239 2,44 2,52 2,56 2,65

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 %

research@rb.cz 15:53
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,13 0,89 0,60 -0,30 0,52 0,68
6M zména -1,66 9,06 7,47 4,83 5,52 7,91
12M zména -3,64 6,11 5,32 -12,50 4,29 5,08
Zdroj: Thomson Reuters
1Y 2Y 3Y 4Y 5Y
CZK 222 215 207 200 195
UsD 244 228 221 220 220
EUR 025 024 0,18 011 003

oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
191 188 187 187 188 194
225 2,28 2,29 232 237 249
0,06 0,16 0,26 035 0,44 0,80

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.)
2019 2019 2019 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q2 Q3 Q4 Ql (o7 4 1,59 1,61 1,68 1,73 1,81
EUR/USD 111 1,13 1,15 1,17 1,19 DE 0,57 0,62 0,50 0,37 0,08
EUR/CZK 2578 25,8 26,0 26,3 26,4
USD/CZK 23,10 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 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 3 ——CZK _——Usb EUR
Aktudl 2019 2020 2021 N~
Brent USD/barel 72,0 68,8 63,8 72,0 2
WTI USD/barel 62,9 65,0 68,0 75,0
zlato  USD/unce 1270 1480 - - 1
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. 0
a—
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 23,4
Sazby FRA, prodejv % 26,5 J/— 23,0
3x6 6x9  9x12  3x9  6x12 260 ————————— ] -
cz 222 221 217 225 224 25,5 '
HU 041 059 077 051 070 25,0 - 22,2
PL 174 175 176 182 183 oas o1g
EUR 032 0,34 0,35 025 026 !
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 mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, ON 1T 1M 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
21.5 16:00 us Exist. Home Sales % Chg Apr Percent 2.7 -4.9
22.5 10:30 GB CPIYY Apr Percent 2.2 1.9
22.5 10:30 GB CPIl MM Apr Percent 0.7 0.2
23.5 8:00 DE GDP Detailed YY NSA Ql Percent 0.6 0.6
23.5 8:00 DE GDP Detailed QQ SA Q1 Percent 0.4 0.4
23.5 9:30 DE Markit Service Flash PMI May Index (diffusion) 55.5 557
23.5 9:30 DE Markit Mfg Flash PMI May Index (diffusion) 44.8 44.4
23.5 10:00 EU Markit Serv Flash PMI May Index (diffusion) 53.0 52.8
23.5 10:00 EU Markit Mfg Flash PMI May Index (diffusion) 48.1 47.9
24.5 10:30 GB Retail Sales Ex-Fuel YY Apr Percent 4.2 6.2

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.

Viechny nazory, prognézy a informace, véelns investiénich doporuZeni a obchodn idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v fomto dok jsou pouze i i, nezdvazne o predsiowsi ndzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabicky nékupy nebo
prodeie jakéhokol finangaho akiva nebo finého finanzniho instrumentu. Dokument je uréen vfhtachd pro poieby adreséta o nesmi bt kopitovén a rozsifovén fetim osobém. RB doporucuie pred uginénim jokéhokol investiéntho rozhodnut zisként podrobngch informacs o
lytikom a osobam jicim analytikim byt angazovan v cennjch papirech

investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak nerui za spravnost jeho obsahu ani za jeho éplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym
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

! g vyzkum a jeho f iky, jakoz i modelové portfolia, obchodni ideje, ndzory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobam pouitim informaci a ¢dajd v tomto dok Investiéni doporugeni §ifend tymem
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investicniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitélovém trhu, ve znéni pozdsjsich predpisi. Tento dokument neni uréen pro refailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojensho krdlovstvi a nemél by jim byt roziifovén. Dokument nesmi byt rozsifovén nebo distribuovén do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovén ob&anm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuzivani tthu a

Provédaciho naizeni (EU) 2016/958 dle vyhlazky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuceni, naleznefe na webové strance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz htps://investice.rb.cz/Hleadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgcnem
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