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Vysledek bé&iného uUétu platebni bilance v kvétnu pozitivné Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity
prekvapil, kdyz skonéil pfebytkem 11,2 mld. K&. Saldo b&zného dnes max min %1D %6M
0&u bylo tradiéné pfiznivé ovlivndno preshraniénim obchodem, ktery Eurozéna  EUR 2558 25,60 25,57 .0,06 0,21
vykazal previs vyvozd nad dovozy v hodnoté téméf 43 miliard. To USA  USD 2269 22,73 22,68 021 156

v predstihu signalizoval vz vysledek zahraniéniho obchodu, ktery skondil
v kvétnu o 17 mld. lep3im vysledkem oproti stejnému mésici lofiského roku, i
pies to, Ze exportéfi jsou vystaveni nepfiznivé zahrani&i ekonomické

V. Britinie ~ GBP 28,46 28,53 28,44 0,14 -1,07
Svycarsko  CHF 23,10 23,12 23,05 0,08 1,82

situaci. Bilance b&zného G&tu byla naopak negativné ovlivnéna odlivem Turecko  TRY 3.98 3,99 3,96 0,13 -4,81
dichodd z piimych i portfoliovych investic a to v Grovnich -33,6 mld. resp. - Polsko  PLN 6.00 6,01 5,99 0,07 0,65
3,7 mld. K&. Vlivem pfiznivéjsich kvétnovych Gdajo se saldo bézného ¢ty Madarsko TOOHUF 7,85 7,86 7,85 -0,04 -1,23

v Ohrnu za poslednich 12 mésicd drzi v kladnych ¢islech. Za cely rok  Chorvatsko  HRK 3,46 3,46 3,46 -0,06 0,49
2019 nicméné oéekavame priblizné vyrovnanou bilanci Rumunsko RON 5.40 5,41 5,40 0,09 0,99

bézného U¢tu, coz odpovidd meziroénimu zhordeni pfiblizné o patndct Rusko TOORUB 3623 3628 35,95 0,51 7,58
miliard K& V druhé poloving roku se do ni podle naseho odhadu bude Ukrajina UAH 0879 0,883 0,868 0,18 10,07

negativné promitat vliv sldbnouci poptdvky po Eeském zboZi v zahraniéi i
vy3§i odliv dividend do zahrani¢i. Cely komentdf naleznete zde:
https://bit.ly/2) G8xVL

EUR/USD 1,126 1,128 1,126 -0,04 -1,31

JPY/USD 1079 108,1 107,8 0,02 0,69
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.

Rust éinského hrubého domaciho produktu ve druhém étvrileti
zpomalil o dvé desetinky na 6,2 % a je tak nejpomalejii za
poslednich témé&F ficet let. Kromé strukturdlnich problémd &inské ekonomiky
stoji za horsim vysledkem i obchodni spory se Spojenymi stdty, které snizuj

Zdroj: Thomson Reuters

domdci i zahraniéni poptavku. Naopak posledni mésiéni data z &inské 90 Brent e=——WTI
ekonomiky pfindsi vice optimizmu. Maloobchodni trzby zaznamenaly v
&ervnu meziro&ni ndrist o téméf 10 % a primyslovd produkce za totéz 80 vl
obdobi predéila ogekdvani trhu o vice nez procentni bod, kdyz vzrostla o
6,3 %. Nékteré asijské akciové indexy zareagovaly na pozitivni mési¢ni 70 e —
data pfipsanim ziskd. TrebaZe se ¢&inskd vldda snazi viemozZnymi
opatienimi podpofit domdci ekonomiku (snizeni dani, nizsi bankovni 60 i
pa podp '
minimdlni rezervy), negativni vliv obchodnich spori bude i naddle brzdou 50
&inského hospoddiského ristu. V jedndnich s USA viak zatim nebylo

dosazeno pokroku a podpis budouci obchodni smlouvy se zatim zdd 40
v nedohlednu.

30

Vyvoj na devizovém trhu je vesmés nezajimavy, koruna se jiz od &ivrtka 08/2017 02/2018 08/2018 02/2019
pohybuije pobliz drovné EUR/CZK 25,6. Dolar se po patenim vzestupu a
padu pohybuje na Grovni EUR/USD 1,127.

Zdroj: Thomson Reuters

vy .

Penéini trh, fixing v %, zmény v procentnich bodech (pb)

1D 1T ™ 3M 6M 1R
€z 200 2,03 2,10 217 2,22 2,28
6M zména 0,25pb  0,25pb  0,21pb  0,16pb 0,15pb  0,07pb
HU 00 0,13 0,23 0,25 0,30 0,45
6M zména 0,10pb  0,06pb  0,13pb  0,12pb  0,05pb -0,02pb
PL 155 158 1.64 172 179 1,86
Autor: Lubos Rizicka, analytik, 603 808 089 6M zména 0,01pb  0,03pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb -0,01pb
Editor: Eliska Jelinkovd, analyti¢ka EUR 037 0,40 0,39 0,36 0,34 0,29
research@rb.cz 1520 6Mzména 0,00pb -0,02pb -0,02pb -0,06pb -0,11pb -0,17pb
Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva UK 047 0,69 0,72 0,77 0,82 0,90
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX Usb 2346 2,38 2,33 2,32 2,23 2,23
1D zména 0,12 0,47 0,33 0,15 090 0,46 Sazby Libor a Euribor - posledni dostupny fixing z pfedchoziho dne
6M zména 3,71 13,27 11,82 2,51 12,91 15,20 Jednd se o dnesni fixing Gvérovych sazeb Pribor, Bubor, Wibor, Euribor a Libor. Déle pak o
12M zména 2,59 -1,43 1,11 9,67 9,07 7,56 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 oY 7Y 8Y oY 10Y 15Y
CzKk 212 201 187 177 170 164 161 1,60 160 160 171
Uusb 204 18 1,84 183 183 1.89 1.93 1.97 201 2,05 219
EUR 039 040 034 030 022 013 0,05 0,04 013 0,22 0,52

Urokové swapy jsou smlouvou o vyméné drokovych plateb za pfedem stanovené fixni platby a za platbu vyplyvajici z aktudlnich podminek na trhu. Aktudlni
hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu.

Zdroj: Thomson Reuters
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Prognéza kurzd Vynosy vléadnich dluhopist (% p.a.)
2019 2019 2020 2020 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2 (o7 4 1,43 1,49 1,37 1,48 1,44
EUR/USD 1,13 1,13 1,15 1,13 1,14 DE 0,68 0,73 0,62 0,50 0,28
EUR/CZK 25,58 25,8 26,1 26,0 26,0
USD/CZK 22,69 22,8 22,7 23,0 22,8 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
Brent USD/barel 66,8 66,5 65,3 72,0 2 *&
WTI  USD/barel 60,5 590 680 750 o
zlato  USD/unce 1411 1430 - - 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 2020 2020
Aktudl Q3 Q4 Ql Q2
Fed 2,50 2,25 2,00 1,75 1,50 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 2,00 2,00 2,00 1,75 1,50 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 4 y4l 226
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 26,0 —d
cz 217 207 195 219 210 25,5 - 22,2
HU 032 042 050 040 048 25,0
PL 173 172 171 180 178 ’ - 218
EUR 0,44 0,50 0,51 040 043 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: Thomson Reuters Zdroj Thomson Reuters
Kalendér udalosti
datum &as zemé ukazatel obdobi jednotka odhad  Aktual  minulé
15.7 10:00 Ccz Current Account Balance May CzK -3.00 11.23 17.69
16.7 11:00 DE ZEW Current Conditions Jul Net balance 5.0 7.8
16.7 11:00 DE ZEW Economic Sentiment Jul Net balance 223 21.1
16.7 14:30 us Retail Ex Gas/Autos Jun Percent 0 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales Ex-Autos MM Jun Percent 0.1 0.5
16.7 14:30 us Retail Sales MM Jun Percent 0.1 0.5
16.7 15:15 us Industrial Production MM Jun Percent 0.1 0.4
16.7 15:15 us Capacity Utilization SA Jun Percent 78.1 78.1
16.7 16:00 us NAHB Housing Market Indx Jul Index 64 64
17.7 9:00 cz PPl YY* Jun Percent 3.2 3.8

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, véetns investiénich doporuZeni a obchodni idei, a jakékoliv ostatni Gdaje obsazens v tomto dok jsou pouze i i, nezdvazne @ predsiowsindzor Rifelsenbank o.. (,R8"). Tenio dokument neprecsiavie nabidky nckupy nebo
prodeie fakéhokol: fixanénho akiiva nebo finého fixanéniho instrument. Dokument f uréen vfhradh pro poffeby adreséla a nesmi bjt kopitovén a roziifovdn fefim osobém. RB doporuéuie pred uginnim jokéhokol investiéntho rozhodnut zisként podrobngch iformacs o
investici nebo obchodu. RB vypracovala fento dokument s nejvy3ii odbornou péi a v dobré vire, aviak neruci za spravnost jeho obsahu ani za jeho Gplnost nebo presnost. RB a RBI obecns zakazuje svym andlytikim a osobém jicim analytikim byt angazovan v cenngch papirech

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

| o Send 1

h v tomto dok Investiéni doporugeni 3ffend tymem Ekonomicky vyzkum a jeho p iky, jakoz i modelové porffolia, obchodni ideje, nézory a prognézy jsou pouze obecné a uréené pro vefejnost a nikoli individualizované ani

osobém pouzitim informaci a Gdaji
uréené pro konkrétni osoby v konkrétni finanéni situaci a nejsou tedy sluzbou investiéniho poradenstvi ve smyslu zékona & 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni pozdgjsich pedpist. Tento dokument neni uréen pro retailové investory podle pravidel dohledovych
orgénd Spojeného krdlovstvi a nemél by jim byt rozsifovan. Dokument nesmi byt roziifovén nebo distribuovan do USA nebo Kanady nebo jejich teritorii; rovnéz nesmi byt distribuovan obéansm USA a Kanady. Uplnou informaci podle Nafizeni (EU) 596/2014 o zneuZivéni trhu a
Provédciho nafizen (EU) 2016/958 dle vyhlasky & 114/2006 Sb., o poctivé prezentaci investiénich doporuzeni, naleznete na webové sirance Raiffeisenbank a.s. v sekei Analyzy - Disclaimer, viz https://investice.rb.cz/fileadmin/files/disclaimer_RBroker.pdf. Dohledovym orgénem
pro Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka, Na Piikopé 28, Praha 1.



