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Dne3nim dnem vrcholi tiidenni férum Evropské centrdlni banky v
Portugalsku, které se soustfedi na téma investic a ristu ve vyspélych
ekonomikéch. Guvernér ECB M. Draghi ve svém dne3nim projevu sice
zdUraznil, Ze eurozéna stdle potiebuje podporu ménové politiky, cely
projev se ale nesl spise v jestfabim duchu. Guvernér Draghi
pripustil, Ze dFivéjsi profiinflacni tiaky se zménily v proinflaéni, a Ze
v soucasnosti nizkd inflace je jenom docasnd. Za nizkou inflaci eurozény
tak stoji jak nizkd cena ropy na mezindrodnich trzich, tak pfedeviim pouze
mirny rOst primémych mezd. Mé&novd politika ECB se sice zatim nebude
utahovat, ale zistane nezmé&néna. Nd&3 tym oekdvd, ze ECB zagne se
snizovénim objemd ndkupu dluhopist na zaédtku roku 2018. Nésledné by
Evropskd centrdlni banka méla poprvé zvysit Grokové sazby v poslednim
Etvrtleti roku 2018.

Po Draghiho projevu euro oproti dolaru narazové posililo 0 0,7 %
a v soudasnosti se obchoduje okolo EUR/USD 1,127.

Dnedni pozornost trhd se rovnéz soustfedi na projevy jednotlivych &lend
vyboru americké centrdlni banky. VEera J. Williams ve svém projevu
zdiraznil, Ze pomalejsi inflace by neméla branit ristu sazeb.
Dokud reédlng ekonomika prosperuje, Fed by podle Williamse mél zvysit
sazby 3 az 4krat v pristim roce. Inflace pak v dosledku nizké
nezaméstnanosti dosdhne cilované Grovné 2 % bé&hem pfistiho roku. Dnes
mimo jiné vystoupi také guvernérka Fedu J. Yellen, a trh bude sledovat, zda
bude pokraovat v dosavadni rétorice ve prospéch utahovdni ménové
politiky.

Dnes jedt¢ bude v USA zvefejnéna spotfebitelskd divéra za &erven.
Median trhu oZekévd mirmy pokles na 116 bodd z kvétovych 117,9
bodu.

Cena ropy Brent od pondéIniho réna vzrostla o #mé&f 3 % a pohybuie se
okolo 46,45 dolard za barel. B&hem prvnich &tyf mésicd leto3niho roku
vzrostla brazilskd produkce ropy témé&F o 40 % a spolu s ndristem
americké produkce tak pfispéla k poklesu cen ropy na svétovych trzich.
Podle zpravy OPECu z &ervna je Brazilie druhym nejvétiim producentem
ropy, ktery nepatfi ke kartelu OPEC. Prvni misto patii Spojenym st&tom.
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Burzovni trhy, Praha, Frankfurt, Tokio, N.Y., Moskva
PX DAX SX5E  TOPIX DJ SPX
1D zména 0,40 0,62 0,62 0,42 0,07 0,00
6M zména 6,05 10,83 9,45 6,63 8,02 8,44
12M zména 18,29 29,82 23,66 29,06 19,28 15,98

Zdroj: Thomson Reuters

Okénko trhu
27.6.2017
Uéetni kurzy &eské koruny a kli¢ové parity

dnes max min %1D %6M
Eurozéna EUR 26,270 26,32 26,22 0,11 2,78
USA usb 23,290 23,52 23,25 0,71 9,90
V. Britdnie  GBP 29,731 29,92 29,65 0,49 6,13
é\/)'/corsko CHF 24,136 24,20 24,05 0,09 -4,30
Turecko TRY 6,646 6,64 6,74 0,64 9,17
Polsko PLN 6,232 6,26 6,22 0,02 1,78
Madarsko  TOOHUF 8,491 8,50 8,45 0,14 2,56
Chorvatsko  HRK 3,546 3,54 3,56 0,17 0,81
Rumunsko  RON 53 745Xy 5,76 V23 0):85 -3,36
Rusko TOORUB 39,478 40,04 39,41 0,65 7,69
Ukrajina  UAH 0,893 0,89 0,90 =13 6,43
EUR/USD 1,127 1,13 1,12 0,82 7,45
JPY/USD 111,900 112,07 111,44 0,06 -3,97
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.

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

1D 17T ™ 3M 6M 1R
czj | 0N2 0,13 0,20 0,30 037 0,46
6M zména 0,00pb  0,00pb 0,00pb 0,02pb 0,02pb  0,02pb
HU 005 0,09 015 015 0,22 0,29
6M zména -0,07pb  -0,16pb -0,16pb -0,22pb -0,20pb -0,18pb
PLI D50 AL57 166 173 AL 185

6M zména 0,63pb  -0,01pb  0,00pb 0,00pb 0,00pb  0,00pb
EUR 036 0,38 037 0331 02727 016
6M zména -0,01pb  -0,01pb -0,01pb -0,01pb -0,05pb -0,08pb
UK 022 0,24 025 030 045 0,66
Usb 1,18 119 1,22 129 145 173
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 %

R 2Y 3R 4Y 5R
€z 038 057 067 076 084
Usb 143 156 167 177 185
EUR{-02201 1-OMGH -0l STIIIC. 074 [IIONS

6Y 7R 8Y oY T0R 15R
091 0,97 1,02 1.08 113 135
1.92 201 2,05 2,10 216 230
031 0,43 0.55 0,68 0.79 117

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.)
2017 2017 2017 2018 1Y 2Y 5Y 7Y 10Y
Aktugl Q2 Q3 Q4 Ql cz 0,36 0,07 0,10 0,18 0,91
EUR/USD* 1,13 1,03 1,02 1,02 1,05 DE 0,67 0,59 0,31 -0,07 0,31
EUR/CZK 26,27 261001 D685 08 25100 2SI60)
USD/CZK* 23,29 25,24 2598 2539 24,38 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 Thomson Reuters

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 ==—=USD EUR
Aktudl 2017 2018 2019

Brent* USD/barel 46,5 558 59,6 63,4 3
WTI* USD/barel 43,8 53,5 57,2 61,0 2 e
Hate ! USh e s A A /
Hodnota "aktudl" je aktudini hodnota k Easu uzdvérky Okénka trhu. Prognézy 1
na primér daného roku jsou konsenzus trhu (zdroj Thomson Reuters). /
O v T T T T T
Prognéza Urokovych sazeb centrdalnich bank (%) 1
2017 2017 2017 2018 2017 2020 2023 2026 2029 2032 2035
Aktual Q2 Q3 Q4 Ql
Fed 1,25 1,25 1,50 1,75 1,75 Aktudlni hodnoty jsou k Easu uzdvérky Okénka trhu
CNB 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05 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. EUR/CZK USD/CZK
* znadi 0daj "pod revizi"
Sazby FRA, prodejv % 28,0
3x6 6x9 9x12 3x9 6x12 260
cz 032 QAN 10,501 1042 110,52 '
HU 019 023 025 025 030 24,0
PL 175 17z 180 186 184
EUR 031 027 026 023 020 22,0
FRA je dohodou o budouci trokové sazbé vzdy ve struktufe od "x" do. Napf.
6x9 znamend za 3est mésicl na tfi mésice. Kotované sazby jsou fixni, 20,0 T T T T T T T T T T T T T T T
proftistrana plati sazbu na trhu, respektive rozdil mezi trhem a fixni sazbou. ON 1T 1M 3M 5M 7M 9M 11M 2Y

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
2.6 9:00 cz Final GDP QQ Q1 Percent 1.3 1.3
2.6 9:00 cz Final GDP YY Ql Percent 2.9 2.9
2.6 11:00 EZ Producer Prices MM Apr Percent 0.3 0.0 0.3
2.6 11:00 EZ Producer Prices YY Apr Percent 4.5 4.3 3.9
2.6 14:30 us Average Earnings MM May Percent 0.2 +0.2 0.3
2.6 14:30 us Non-Farm Payrolls May Person 185 138 211
5.6 3:45 CN Caixin Services PMI May Index (diffusion) 51.5
5.6 9:55 DE Markit Comp Final PMI May Index (diffusion) 57.3 57.3
5.6 9:55 DE Markit Services PMI May Index (diffusion) 55.2 55.2
5.6 16:00 us ISM N-Mfg PMI May Index 57.0 57.5

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 progndzu a analyzu pro CZK Chci zndt mésiéni makroekonomickou prognézu pro CR

Chci zndt nejnovéjsi ekonomické komentdie Chci si predist ¢tvrtletni Strategii CZ

Viechny nzory, prognézy a informace, véeiné investicnich doporuceni a obchodni idefi, a jakékoliv ostatni ddaje obsazené v fomto dok isou pouze informativni, nezévazné a predstavui nézor Raiffei Kk a.5. (,RB“). Tento dokument nepredstavuje nabidku nakupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho akiiva nebo finého finanéniho instrumentu. Dokument je uren vyhradné pro poffeby adresdta a nesmi byt kopirovn a rozsifovén frefim osobam. RB doporucuje ped ucingnim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskani podrobnych informaci o zamy3lené

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

fok 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

osobam pouzitim informaci a 6daj obsazenych v tomto
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 sirénce 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 Pfikopé 28, Praha 1.



